


Toinen aalto jarruttaa, rokoteoptimismi piristaa

« Koronapandemian toinen aalto jarruttaa taloutta erityisesti Euroopan palvelusektorilla
vuoden viimeisella neljanneksella. Sen sijaan teollisuuden tilanne on sailynyt verrattain
hyvana.

 Toisen aallon vaikutus talouteen on nailla nakymin linjassa ennustetun kanssa. Ensi vuonna
talouden elpyminen jatkuu, ja rokotteiden tulo markkmoille tukee vahvasti tata nakymaa.

* Lyhyella aikavalilla ennusteissa on yha osin riskeja heikompaan, mutta myonteisten
yllatysten mahdollisuus lisaantyy ensi vuoden mittaan. Niin osake- kuin
hyodykemarkkinoiden kehitys heijastelee useimpia arvioita suotuisampaa kehitysta.

« Keskuspankit jatkavat laajalti elvyttavaa politiikkaa. Euroopan keskuspankki jatkoi
ennakoidusti poikkeustoimiaan, mika vakauttaa markkinoita ja luo edellytyksia talouden
elpymiselle.

* Tiedot Suomen talouden kehityksesta ovat tarkentuneet myonteisemmiksi, ja indikaattorit
viittaavat talouden kasvaneen hieman myos neljannella kvartaalilla. Isossa kuvassa Suomen
talous on elpymassa aiempien ennusteiden mukaisesti.
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Euroopassa koronavirustartunnat laskeneet ja
rokotukset virusta vastaan alkamassa

Covid19-tartunnat per milj. asukas
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Euroopassa koronavirustartunnat ovat laskeneet laaja-
alaisesti. Tiukentuneet rajoitukset nayttavat toimineen
toivotusti. USA:ssa koronavirustartunnat taas kasvavat nyt
myo0s osavaltioissa, joissa tartuntoja ei aikaisemmin juurikaan
ollut. Muilla talousalueilla tartunnat ovat hienoisessa nousussa.

Euroopassa rajoituksia tullaan todennakoisesti vahentamaan,
jos tartuntatilanne pysyy hyvana. USA:ssa osavaltiot paattavat
rajoituksista ja on mahdollista, etta osa osavaltioista joutuu
asettamaan hyvin tiukkoja rajoituksia, mitka heikentavat myos
talouskasvua.

Rokotukset koronavirusta vastaan ovat alkamassa tai joissakin
maissa jo alkaneet. Rokotukset alkavat todennakoisesti vasta
pidemmalla aikavalilla (kevaalld) nakya tartuntatilanteessa. Sita
ennen koronavirus tulee etenemaan aalloissa rajoitusten
muuttuessa. Rokotteen nopea markkinoille tulo vahvistaa joka
tapauksessa positiivista pidemman aikavalin nakymaa
taloudessa.
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Maailmantalouden elpyminen jatkunut

teollisuuden vetamana

Maailmankauppa ja teollisuuden ostopaallikkoindeksi
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Maailmankauppa on jatkanut nopeaa toipumistaan.
Syyskuussa maailmankauppa oli jo kuluvan vuoden
helmikuun tasolla ja ostopaallikkoindeksi viittaa kriisia
edeltaneen tason saavuttamiseen jo taman vuoden puolella.

Maailmantalous elpyy teollisuuden vetamana. Kiinassa
teollisuustuotanto on jo saavuttanut kriisia edeltaneen tason
ja Euroopassa etta USA:ssa teollisuuden luottamusindeksit
ovat toipuneet kriisista hyvalle tasolle.

Maailman talouden elpymista varjostavat kuitenkin
merkittavasti kasvaneet koronavirustartunnat, jotka
vaikuttavat eri talouksien elpymisen nopeuteen etenkin
palvelusektorilla. Synkronoidun ja nopean elpymisvaiheen
jalkeen nahdaan aiempaa enemman eroja
talouskehityksessa eri alueiden valilla.
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Kiina jattanyt koronan paljolti taakseen

Kiinan BKT:n volyymi

105,0 « Koronavirus lahti viime vuodenvaihteessa liikkeelle
Kiinasta. Jalkikateen arvioituna Kiinan mittavat
1025 toimenpiteet olivat onnistuneita. Julkaistujen
o Toteutunut BKT tilastojen perusteella Kiina on selvinnyt koronasta
S hyvin.
n 100,0 ; L T
< « Kiinan BKT supistui noin 10 % ensimmaisella
2 vuosineljanneksella edellisen vuoden lopusta. BKT
= 975 elpyi kuitenkin jo toisella vuosineljanneksella vuoden
o 2019 lopun tasolle. Myos teollisuustuotanto saavutti
£ 950 viime vuoden lopun tasonsa. Elpyminen hidastuu
= kuitenkin kesalla nahdysta.
92,5 * Odotamme Kiinan BKT:n kasvavan tana vuonna
keskimaarin 2 %. Ensi vuoden kasvu palautuu jalleen
90,0 Vdosien 2015 - 2019 kasvutrendin mMukainen BKT lahemmas Kiinalle viime vuosina tyypillisia lukemia

kasvun ollessa 8 %.
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USAm talouden elpyminen jatkuu kohtalaisesti —
kohonneet tartunnat riskina

USA:n BKT ja vahittaiskauppa
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Yhdysvaltain talousindikaattorit viittaisivat loka-
marraskuussa kasvun jatkuneen koronavirustartuntojen
lisaantymisesta huolimatta. Tartuntatilanteen viimeaikainen
heikkeneminen tulee kuitenkin painamaan kehitysta
lahiaikoina, jos kohta yleiskehitys on yha linjassa
talouskasvun vuosikeskiarvojen kanssa (-3,6 % 2020 ja
+3,8 % 2021.)

Kriisin myota tyottomyys nousi ja palautui osin jyrkasti.
Huhtikuussa tyottomyys oli 14,7 %, kun marraskuussa
oltiin jo 6,7 % lukemissa. Viime viikkoina
tyottomyyskorvaushakemukset ovat kuitenkin jalleen
nousseet, ja tyomarkkinoiden koheneminen onkin jatkossa
vaisua.

Joe Bidenin hallinnon kadenjalki alkaa nakya politiikassa
ensi vuoden jalkipuoliskolla. Luvassa on menoelvytysta ja
vakaampaa kauppapoliittista ymparistoa.
Rahapolitiikassa ei merkittavia muutoksia viime aikoina ja
Fed jatkaa elvyttavaa rahapolitiikkaa edelleen.
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Euroalueella BKT seuraa koronavirustartuntojen
aaltoilua

Euroalueen BKT, 2015 hinnoin
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Kasvaneet tartunnat ja asetut rajoitustoimet johtavat
todennakaisesti BKT:n supistumiseen vuoden
viimeisella neljanneksella. Supistuminen on kuitenkin
huomattavasti pienempi kuin kevaalla koettu.
Virustartuntojen lasku viittaa siihen, etta elpyminen
jatkuu ensi vuonna.

Kuluvan vuoden kasvuksi ennustetaan -7 % ja ensi
vuodelle 4,5 %. Euroalue tulee todennakoisesti
saavuttamaan kriisia edeltaneen BKT:n tason vuonna
2022.

Indikaattorimateriaali nayttaa, etta teollisuus karsii
toisesta korona-aallosta aiempaa vahemman.
Euroalueen teollisuuden elpymista tukee myos Kiinan
ja USA:n vahva elpyminen, joka lisaa
teollisuustuotteiden kysyntaan. Palveluissa odotamme
selvaa laskua viimeisella neljanneksella.
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Euroalueella deflaatiota lyhyella ja hidasta
Inflaatiota pidemmalla aikavalilla
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Euroalueen inflaatio oli marraskuussa -0,3 % ja ilman
energiaa seka ruokaa inflaatio oli 0,2 %. Yhdysvalloissa
inflaatio oli lokakuussa 1,2 %. Keskuspankin tarkkaan
seuraama pohjainflaatio oli lokakuussa 1,4 %.

Euroalueen hintojen laskua selittaa ALV:n laskut isoissa
euroalueen maissa ja oljyn hinnan mataluus. Hintojen
laskun ei uskota jatkuvan pidempiaikaisesti, kun ALV:n
valiaikaiset laskut poistuvat ja kohonnut oljyn hinta
valittyy energian hintaan.

Koronaviruksen taloudelliset vaikutukset eivat nayta
nostaneen laajalti hyodykkeiden hintoja, joskin ruuan
inflaatio on jonkin verran kiihtynyt. Keskeisin viruksen
aiheuttama vaikutus inflaatioon nayttaakin olevan sita
hidastava. Inflaatio uskotaan jatkuvan positiivisena,
mutta hitaana pidemman aikaa.
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Prosenttia
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EKP:lta odotettu joululahjapaketti
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EKP odotetusti kevensi rahapolitiikkaa paaasiassa
muuttamalla kahta instrumenttia:

» Pandemian seurauksena aloitettuja arvopaperiostojen
(PEPP) maksimikokoa kasvatettiin 500 mrd. eurolla.
EKP ei kuitenkaan ole sitoutunut kayttamaan koko
maaraa.

* Pankeille suunnattujen edullisten rahoitusoperaatioiden
(TLTRO) kestoa kasvatettiin vuodella seka kokoa
kasvatettiin hieman.

EKP teki myos joukon muita pienempia paatoksia, jotka

jatkavat rahapolitilkan kevytta viritysta. Muun muassa

vakuuskehikon laajennus jatkuu kuten myos pandemian
johdosta tehdyt pidemmat rahoitusoperaatiot (PELTRO).

Toimet pitavat markkinoiden koron nosto-odotukset
edelleen hyvin etaalla tulevaisuudessa.
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Euroalueen korot kimni lattiassa

Swap -korkoja
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Euroalueen riskittomat korot heiluivat koronakriisin
aikana, mutta ovat sittemmin vakautuneet
negatiivisiksi. Syksyn aikana muutokset
virustartuntatilanteessa tai talouden nakymissa eivat
juuri ole nakyneet koroissa.

Korkojen reagoimattomuus johtuu osaltaan siita, etta
myo0s pitkien korkojen tasoon vaikuttaa vahvasti EKP:n
talletuskoron taso. Toisin sanoen, korkojen alaraja
rajoittaa myos pidempien korkojen liikkeita
euroalueella.

Euroalueen korot ovat pysahtyneet EKP:n asettamaan
tadman lattiaan (talletuskoron taso). Samalla
vuosikymmenia kestanyt pitkien korkojen lasku nayttaa
tulleen paatokseen.
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Euroalueella yha suurempi osa valtion lainoista
negatiivisiksi
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Euroalueella pitkien valtiolainojen korot ovat jatkaneet
laskuaan. Syita tahan on odotukset EKP:n QE:n
jatkumisesta ja kasvattamisesta seka koronakriisi
aiheuttamien talousriskien halveneminen. Lisaksi
valtion velkakirja markkinoilla pyritaan loytamaan
positiivisia tuottoja sielta, mista niita viela saadaan.

Taman seurauksena Portugalin 10 v. lainan korko
muuttui negatiiviseksi ensi kertaa koskaan. Myos
Espanjan valtion 10 v. lainan korko on lahella painua
negatiiviseksi ensimmaista kertaa.

USA:ssa pitkien valtiolainojen korot ovat nousseet
elvytystoiveiden ja positiivisen talousnakyman
vetamina. Ero euroalueen kehitykseen on merkittava.
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Rokote-euforiaa osakemarkkinoilla
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Osakemarkkinoilla on nahty suhteellisen rajuakin
heiluntaa, kun positiiviset ja negatiiviset nakemykset
talouskehityksesta ovat vuorollaan ajaneet
markkinoita.

Uutiset toimivista rokotteista koronavirusta vastaan
ovat nostaneet osakekursseja maailmanlaajuisesti.
Erityisesti osakkeet nousuivat USA:ssa, jossa on rikottu
kaikkien aikojen ennatystasoja.

Rokoteuutiset ovat nostaneet osakekursseja sektoreilla,
joita koronavirus on painanut pahiten. Samalla
viruksesta hyotyneet sektorit ovat kehittyneet verraten
alavireisesti.
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Dollarin heikentyminen jatkunut

Euron arvon kehitys

11,25 1,45

e USA:n dollari on jatkanut heikentymistaan, mika
h on nakynyt euron vahvistumisena dollari

10,75 1,35 vastaan. Euro on rikkonut 1,20 rajan dollaria

vastaan, mutta pysynyt alle 1,25 tason, joka on

korkein noteeraus viimeiseen viiteen vuoteen.

» Dollarin heikentymista selittaa dollarin
turvasatamakysynnan lasku, kun rokote-uutiset
1,15 osoittavat positiivisen talouskehityksen suuntaan
pidemmalla aikavalilla.

1,05 * Ruotsin kruunua vastaan euro on pysytellyt
suhteellisen vakaana viime viikot.

375 UoU, OIK 095 Myos euron kurssi Iso-Britannian puntaa vasten
’ ’ on ollut yllattavan vakaa huolimatta Brexit-
14 15 16 17 18 19 20 21 neuvottelujen takkuisuudesta. Riskit punnan
heikentymiselle ovat kuitenkin merkittavat.

10,25 1,25
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Lahde: Macrobond, OP

© 0P OP@



16

Raaka-aineiden ja oljyn hinnat nousussa

Raaka-ainehintoja

| ] : * Qljyn ja raaka-aineiden hinnat ovat nousseet
180 Raaka—al.neet 110 merkittavasti. Osaltaan hintojen nousussa on edelleen
pl_ energla, vas kysymys palautumisesta koronaviruksen aiheuttamasta

© 160 90 huomattavasta hintojen laskusta.
% M — * Oljyn hinnan nousua tukee erityisesti odotukset
Lo w kysynnan kasvusta, kun maailmantalouden odotetaan
— 140 70 9 d
Q ! fs) palautuvan koronakriisista. Oljyn tarjontaa on OPEC:n ja
= 5 Venajan taholta lisatty hieman, mutta hinnan noustessa
E 120 50 tarjonnalla on varaa kasvaa viela merkittavasti. Tama
£ pitanee tulevat hintapaineet maltillisina.

100 M 30 ® Raaka-aineiden hintojen nousuun on vaikuttanut Kiinan

Oliv. oik vahva elpyminen koronaviruksen aiheuttamasta kriisista.
30 v )Y, Ol 10 Raaka-aineiden hintojen nousu viittaa

maailmantalouden olevan elpymassa kriisista.
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Talous elpyy hidastuvalla vauhdilla

BKT ja tuotannon kuvaaja
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Suomen talous kasvoi kolmannella
vuosineljanneksella taman hetkisen tiedon
perusteella 3,3 % edellisesta kvartaalista ja
supistui 2,7 % vuoden takaisesta.

Kevaalla alkaneen jyrkan pudotuksen pohja
nahtiin alkukesasta. Talla eraa indikaattorit
viittaavat vuoden viimeisella neljanneksella
lievaan kasvuun edellisesta kvartaalista, mika
olisi jalleen keraan hieman ennusteuraa
myonteisempaa kehitysta.

Talouskehityksen riskit ovat tasapainossa. Uusia
ongelmia voi ilmaantua ja toisen aallon vaikutus
voi olla pelattya pahempi. Rokote tai odotettua
heikompi toinen aalto mahdollistavat
paremmankin kehityksen
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Yksityinen kulutus ei ole reagoinut vahvasti
kasvaneisiin koronavirustartuntoihin

Yksityinen kulutus ja havaitut koronavirustartunnat . OP'n maksukorttidata on osoittanut kulutuksen

120 i Ravinbolat 500 kasvua viime aikoina, mika heijastelee tyypillista
115 Kulutus, vas. 450 joulun ajan kulutuksen kasvua.
- 110 400 « Koronavirustartunnat ovat kasvaneet merkittavasti
o Koulut % L . e
vataan 7 350 3 marras- ja joulukuun vaihteessa, mutta lisaantyneet
* artunnat eivat juuri ole nakyneet korttimaksuissa.
3002 tartunnat eivat le nakyneet korttimak
3 Myoskaan uudelleen kiristyneet rajoitukset eivat
= nayta vaikuttaneen negatiivisesti kulutukseen
200 & kokonaisuutena tarkasteltuna.
Q
ttartunnat, oik.  Monisg 1505 . Edelleen, koronaviruksella on merkittavia vaikutuksia
koontumis- 100 sektoreittain ja alueittain tarkasteltuna. Ravintoloihin,
nafesterajoltelg 50 matkailuun ja osaltaan vapaa-ajan palveluihin liittyva
0 kulutus on alamaissa. Talvimatkailukauden vaisuus
nakyy erityisesti Lapissa.
maalis  touko heina syys  marras tammi vy y P
20 21
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OP:n maksukorttidatan mukaan joulun ajan
myynti kehittymassa viime vuoden mukaisesti
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OP:n maksukorttidatan kehitys joulun ldheisyydessa

I 2019
I 2020
Marras. 3. Marras. 4. Joulu. 1. Joulu. 2. Joulu. 3.

Viikot

Joulun aikana korttimaksut nousevat merkittavasti
kausiluontoisen kulutuksen kasvaessa.

Taman vuoden kehitys nayttaa seuraavan viime
vuoden kehitysta ensimmaisen kahden
joulumyyntiviikon aikana. Korkeat
koronavirustartunnat eivat ole nakyneet ainakaan
viela joulumyynnissa.

Joulun aikana erityisesti kasvaa vaatteiden,
elektroniikan ja tavaratalojen myynti. Jouluaaton
laheisyydessa taas ruokakaupan myynti kasvaa
merkittavasti.
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Kaupan elpyminen tasaantunut kesan jalkeen

Kulutus ja vahittaiskauppa
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Kaupan myynti kasvoi syyskuussa 1,4 % viime
vuoden syyskuuhun verrattuna. Kaupan
lilkevaihto oli syyskuussa 0,7 % viime vuoden
vastaavaa ajankohtaa matalammalla.

Vahittaiskaupan liikevaihto kasvoi
ennakkotiedon mukaan lokakuussa 5,9 % ja
myynti 4,6 % vuoden takaisesta.

Kaytettavissa olevien indikaattorien perusteella
tavaroiden ja palvelusten myynnin taso on
kokonaisuutena jo koronaa edeltaneella
tasolla.

Joidenkin palveluiden, kuten matkailun ja
yleisotapahtumien osalta, koronan vaikutukset
nakyvat yha selvasti.

21
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Kuluttajien luottamus pysytellyt syksylla

verrattain vakaana

Kuluttajien luottamus
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Kuluttajien luottamus heikkeni marraskuussa
indikaattorin ollessa -4,8.
Luottamusindikaattori on kuitenkin selvasti
kevaan lukemia korkeammalla.

Etenkin luottamus Suomen talouteen vahvistui
marraskuussa. Myos luottamus omaan
talouteen vahvistui hieman.

Kuluttajien luottamus heikkeni jo ennen
koronaa ja taman hetkinen luottamuksen taso
on jotakuinkin sama kuin vuosi sitten.

Kuluttajien omaa taloutta tukevat matala
inflaatio, jo ennen kriisia paaosin sovitut
palkankorotukset seka mahdollisuus
lyhennysvapaisiin.
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Yritysten luottamus
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Teollisuuden luottamus paikallaan

Teollisuusyritysten luottamus pysyi lahes
ennallaan marraskuussa. Luottamus on selvasti
pitkan aikavalin keskiarvon alapuolella.

Palveluyritysten luottamus pysyi lokakuun
tasolla. Korona osui selvasti eniten palvelualojen
luottamukseen kevaalla.

Rakennusalaan korona on vaikuttanut pelattya
vahemman. Luottamus laski kuitenkin kevaalla,
eika se ole viela aivan saavuttanut pitkan
aikavalin keskiarvoaan.

23
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Palveluvienti heikkoa, tavaravienti selvinnyt

vahemmalla

Suomen tavara-ja palveluvienti
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Suomen viennille merkittavilla alueilla talouden
toipuminen on jo alkanut. Viennin pohja osuikin
talla eraa toiselle kvartaalille.

Tammi-lokakuussa tavaraviennin arvo laski 14,8
% vuoden takaisesta. Lokakuussa tavaraviennin
volyymi oli kuitenkin palannut vuoden alun
lukemiin.

Aikaisemmissa kriiseissa palveluvienti on tukenut
vientia. Nyt kasilla oleva kriisi on kuitenkin tassa
suhteessa erilainen, ja palveluviennin lasku
nayttaa talla hetkella olevan tavaravientia
jyrkempaa.

Vienti supistuu tana vuonna kokonaisuutena 9 %,
ensi vuonna vienti elpyy 7,3 % vauhdilla.
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Vaihtotase vain hieman alijaamainen

Kauppa- Ja vaihtotase *  Suomen vaihtotaseen 12 kuukauden liukuva

18 ~ keskiarvo on ollut tana vuonna lahelld
w /’ \ tasapainoa usean alijaamaisen vuoden jalkeen.
g 13 K i Lokakuussa vaihtotase oli 0,5 miljardia
- \ auppatase ylijagamainen.
E 87‘\\ \., «  Tavanomaisesti globaalit taantumat
> v\ heikentavat Suomen ulkoista tasapainoa. Nyt
L -\"\r\q__,_ . N . nayttaisi kuitenkin olevan toisin, ja vaihtotase
2 \| .\r/\v i on ténd ja ensi vuonna vain hieman
> A alijaamainen.
~ '\J'An\n/" \/V *  Korona vaikuttaa tuntuvasti viennin lisaksi
- Vaihtotase rwés tuontiin_._.Alk_g_vuod‘en kquppatase on
-8 kaantynyt ylijaamaiseksi, myos 12 kuukauden

08 10 12 14 16 18 20 22 summa on pysytellyt ylijaamaisena.
Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Investoinnit kestaneet koronan yllattavan hyvin

Investoinnit alaerittain

Aineettoma

[IRN
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|
t

[N

Mrd. euroa, v. 2010 hinnoin

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Koronaviruksen aiheuttama kriisi on nakynyt
negatiivisena kehityksena myos yksityisissa
investoinneissa. Kolmannella kvartaalilla
yksityiset investoinnit supistuivat 5 % vuoden
takaisesta. Julkiset investoinnit kasvoivat
samalla 15 %.

Rakennusteollisuuteen koronan vaikutukset
tulevat todennakoaisesti hieman viiveella.
Kuitenkin kaiken kaikkiaan rakentaminen on
selvinnyt koronakevaasta hyvin.

Kone- ja laiteinvestoinnit kehittyivat viime
vuonna heikosti, ja odotamme vaisuuden
jatkuvan tana vuonna.

Julkiset investoinnit tukevat investointien
kehitysta.

Kokonaisuutena investoinnit supistuivat tana
vuonna 4,5 %.
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Teollisuustuotannon kuoppa ollut verrattain

pleni
Teollisuustuotannon volyymi-indeksi  °

120

110

Ruotsi

100

[N
o
o

O
(@)

Indeksi, 2015

(0}
(@)

70

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Lahde: Macrobond, StatFin, DESTATIS, SCB, OP

Teollisuuden tyopaivakorjattu tuotanto ol
lokakuussa 2,2 prosenttia pienempi kuin
vuoden 2019 lokakuussa. Koko
alkuvuoden tuotanto oli 3,3 %
vuodentakaista matalammalla.

Esimerkiksi Saksaan tai Ruotsiin
verrattuna Suomen teollisuustuotanto
laski kevaalla maltillisesti, mutta
sittemmin ero Ruotsiin on kuroutunut
umpeen.

Autoteollisuuden ongelmat kevaan aikana
nakyivat etenkin Ruotsin ja Saksan
tuotannossa, mika selittaa osin suurta
eroa kehityksissa. Etenkin Ruotsissa
elpyminen on kuitenkin ollut vauhdikasta.
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Tyottomyyden nousu jaa maltilliseksi

Tyollisyys- ja tyottomyysaste
74,0

73,0
72,0

Tyottomyysast

(oik. aks:)

69,0
68,0
67,0

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Kevaan lomautuspiikki suli osin kesalla.
Pahimmillaan kokoaikaisesti lomautettuja oli
noin 170 tuhatta. Syksylla lomautettujen
maara on ollut hieman alle 60 tuhatta, joka on
kuitenkin noin 40 tuhatta enemman kuin
ennen Kriisia.

Tyovoimatutkimuksen mukaan tyollisten
maara oli kevaalla pahimmillaan 96 tuhatta
henkea vuoden takaista pienempi. Tyollisyys
kaantyi kuitenkin kesalla nousuun. Lokakuussa
tyollisyysasteen trendi oli 71,7 %.

Tyottomyysasteen trendi laski hieman
lokakuussa 8,3 %:iin, mika vastaa kuluvan
vuosituhannen keskiarvoa.

Tyottomyysaste nousee tana vuonna noin
prosenttiyksikon viime vuodesta ja pysyttelee
noin 8 prosentissa ensi vuonna.
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Inflaatio hidasta edelleen

Kuluttajahintaindeksi, hyodykeryhmia

*  Kuluvana vuonna inflaatiota on hidastanut
7 A oljyn hinta. Oljyn hinnan lasku on seurausta
[V‘\ . . _ koronaviruspandemiasta.
.5 ™ Asurninen ja energia . En%agkftiledon perusteella lokakuun inflaatio
g Krrhattaiahinnat oli 0,2 %. llman verojen korotuksia inflaatio
2 3 s bk A olisi ollut negatiivinen.
§ \ | — ¢ Odotamme Suomen kuluttajahintojen
E 1 \ — nousevan tana vuonna keskimaarin 0,4 % tana
: \V vuonna.
-1 v « Inflaatio pysyttelee nollan tuntumassa ensi
Elintarvikkeet vgoden alkupuoliskon, jonka jalkeen energian
-3 - hinnan vuosimuutoksen nousu nostaa

inflaation prosentin tuntumaan.

Lihde: Macrobond. StatFin. OP «  Energian hinnan vuosimuutokset tuovat
ande. Macrobond, Statrn, runsasta heilahtelua ensi vuoden inflaatioon.
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Asuntomarkkinoiden menoon korona el juuri

vaikuta

Vanhojen osakeasuntojen hinnat

115 PaakaupunhseutuN
113 r/\ //
o 110 Ml w
S 108 Koko maa
I} /
< 105 ~
o
.(;J_ 103 f\_’-‘NJ A'A'A
100 A
o
£ o8 [P
95 \V'M
93 Muu!Suomi

15 16 17 18 19
Lahde: Macrobond, StatFin, OP

20 21

Asuntokauppa vaheni kevaalla tuntuvasti
ihmisten lykattya asuntojen myymista
tulevaisuuteen. Myas rajoitustoimet itsessaan
vahensivat asuntokauppaa.

Viimeisimpien tilastojen perusteella
kauppamaarat palautuivat kesalla koronaa
edeltaneille tasoilleen.

Asuntojen hinnoissa korona ei ole nakynyt
kaytannossa lainkaan. Alueiden valinen hintojen
eriytyminen on jatkunut myos tana vuonna.

Odotamme asuntojen hintojen nousevan tana
vuonna koko maassa keskimaarin prosentin.
Nousua vetaa paakaupunkiseutu ja suuremmat
kasvukeskukset. Ensi vuonna asuntojen hinnat
nousevat 1,5 %.
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Julkinen vaje supistuu hieman ensi vuonna

JUlkisen talouden tasapaino ja velka . jykisen talouden vaje paisuu tana vuonna
70 suurimmaksi sitten vuoden 1994. Toisella

- /aluaama yasen ast. ) 7 vuosineljanneksella alijgama oli 6,3 % suhteessa
i BKT:hen.
III IIII ¢ Julkinen velka kasvaa tana vuonna 68 prosenttiin,
-2,5
-50 tayttavat luvatut maarat. Vaikutukset tulevat pitkalla
’ _ aikavalilla.
-7.5 velja, olk-—pst. 30 Yrityksille tai kotitalouksille ei kohdistettu merkittavia
00 05 10 15 20 heikennyksia.

e eika kaannetta parempaan ole luvassa ensi vuonna.
50 3 Ensi vuonna alijaama pienenee tasta vuodesta 4,5
o
r—'—
Q

0,0

prosenttiin suhteessa kansantuotteeseen.

% BKT:sta

« Hallitus esitti tyollisyystoimia, joiden vaikutusarviot

Lahde: Macrobond, StatFin, OP

© 0P | OP@



© Q0P

Suomen talouden nakymat lukuina

OP:n suhdanne-ennuste, Marraskuu 2020

Arvo, mrd. €
Kysynta ja tarjonta, maaran muutos, % 2019° 2018° 2019 2020e 2021e
Bruttokansantuote 240,6 1,5 11 -4,0 3,0
Tuonti 95,9 5,4 3,3 -7.4 6,7
Vienti 96,7 1,7 7,7 -9,0 7.3
Kulutus 181,4 1,7 0,9 -11 2,5
- yksityinen 126,0 1,9 0,9 -2,0 3,0
- julkinen 55,3 1,6 1,1 1,0 1,5
Investoinnit 57,5 3,9 -1,0 -4.,5 1,8
Muita keskeisia ennusteita 2018 2019 2020e 2021e
Kuluttajahintojen muutos, % 1,1 1,0 0,4 0,8
Ansiotason muutos, % 1,7 2,1 1,8 2,5
Tyottomyysaste, % 7.4 6,7 7,8 8,0
Vaihtotase, % BKT:sta -1,7 -0,5 -0,3 -0,5
Julkisyhteisojen ylijaama, % BKT:sta -0,9 -1,0 -6,5 -4.,5
Julkisyhteisojen velka, % BKT:sta 59,6 59,3 68,0 70,0

Lahteet: Tilastokeskus ja OP
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Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

OP:n ja Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

BKT, volyymin muutos, % 2020 2021
oP -4,0 3,0
Suomen pankki -4,7 2,7
VM -4,5 2,6
Etla -4,5 3.2
PTT -4,0 3,0
EU -43 29
IMF -4,0 3,6

Tyottomyysaste, %
oP 7.8 8,0
Suomen pankki 9,0 9.3
VM 8,0 8,2
Etla 81 7.9
PTT 8,0 8,0
EU 7.9 7,7
IMF 8,4 8,6
Julkaisuajat
OP 16.11. PTT 15.9.
VM 5.10. EU5.11.

Investoinnit, volyymin muutos, % 2020 2021
OP -4,5 1.8
Suomen pankki -9,2 -1,0
VM -4,7 0
Etla -3,4 0,7
PTT -3,5 2
EU -51 3.7
IMF

Inflaatio, %
oP 0,4 08
Suomen pankki 0,5 0,9
VM 0,4 1,2
Etla 0,5 13
PTT 03 0.8
EU 0,4 11
IMF 0,7 1,3

IMF 13.10. Etla 14.9.
Suomen pankki 9.6. (BKT ja inflaatio 14.9.)
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