


Talous ennakoidulla toipumisuralla

* Havaittujen Covid-19-tapausten maaran kasvu on taittunut viime kuukauden aikana, jos
kohta eri maiden kehitys on erisuuntaista. Kaikkialla pandemian talousvaikutukset ovat
jaaneet aiempaa vahaisemmiksi.

* Viimeaikaiset talousindikaattorit ovat kertoneet elpymisen jatkumisesta. Luonnollisesti
elpyminen ei voi jatkua samaa vauhtia kuin valittomasti rajoitusten poistuttua. Kehittyneissa
maissa palvelusektori on toipunut nopeammin kuin teollisuus, jolla on enemman matkaa
lahtotasolle. Parhaiten on toipunut vahittaiskauppa.

* [nflaatio on pysynyt hyvin maltillisena, mita tukee myos matalana pysyva oljyn hinta.
Muiden raaka-aineiden hinnat ovat kuitenkin vahvistuneet selvasti kevaasta.

* Fedin siirtyminen symmetriseen inflaatiotavoitteeseen nakyi keskuspankkiirien arvioissa
tulevasta korkotasosta. Muutosta ei odoteta vuosiin. Myos EKP pysyy asemissa. Lahinna
euron nopea vahvistuminen voisi luoda tarvetta lisakevennyksille.

* Suomen talous supistui talouden suhdannekuvaajan mukaan vajaat 3 % edellisvuodesta
heinakuussa. Talouden pohja onkin ohitettu lukuisten indikaattorien perusteella, ja talous
0P elpyy vientimarkkinoiden vanavedessa ennakoidusti. oP @






Havaittujen Covid19-tartuntojen talousvaikutukset

maltillistuneet

Todettujen Covid19-taruntojen maara
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Havaitut Covid19-tartunnat kaantyivat kesan aikana
nousuun lansimaissa. USA:ssa uusi tartuntahuippu on jo
ohitettu, kun Euroopassa se on vasta edessa. Aasiassa
tartuntojen maarat ovat paaosin pysyneet maltillisella tasolla
kokoajan. Korkeat tartuntamaarat viittaavat siihen, etta
pandemia ei ole menossa ohi nopeasti.

Havaittujen tartuntamaarien kasvun talousvaikutukset
nayttavat kevatta huomattavasti maltillisimmilta.
Tartuntamaarien noususta huolimatta talous ei ole
romahtanut, vaan elpyminen on jatkunut. Yksi syy tahan
kehitykseen on se, etta viruksen aiheuttamat kuolemat ja
sairaalahoitoa vaativat potilaat ovat nyt merkittavasti
edellista tartuntahuippua pienemmat.

Joka tapauksessa pandemia vaikuttaa talouteen edelleen
negatiivisesti. Talouskasvua hidastavat korkeat
tartuntamaarat ja asetetut rajoitukset. Edelleen on myos
olemassa riski viruksen hallitsemattomasta leviamisesta.
Positiivisena kehityksena on nakyma rokotteen markkinoil
tulosta ensi vuonna. OP é;
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Maailmantalouden elpyminen alkanut — mutta
tolpuminen ottaa pidemman aikaa

Maailmankauppa ja teollisuuden
ostopaallikkoindeksi
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Koronavirus ja sen leviamisen estamiseksi tehtavat
suojaustoimet ovat maailmantaloudelle ennennakematon
sokki. Sokki vaikutti nopeasti ja yhta aikaisesti lahes
kaikkialla maailmassa. Maailmantalouden ennustetaankin
supistuvan kuluvana vuonna historiallisesti 3,3%.

Toipuminen kriisista on kaynnistynyt nopeasti toisin kuin
muissa talouskriiseissa. Maailmantalouden indikaattorit ovat
toipuneet pohjilta ja ylittaneet odotukset heinakuusta
alkaen. Maailman BKT:n ennustetaan kasvavan ensi vuonna
noin 5% vauhdilla.

Elpymisen odotetaan hidastuvan asteittain nopean alun
jalkeen. Tasta syysta kriisia ennen ennustettuja BKT:n tasoja
ei tulla saavuttamaan viela 2021. Kriisista taysin toipuminen
ottaa pidemman aikaan.
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Kiina noussut koronakuopasta

Kiinan BKT ja ostopaallikkoindeksi

« Kiinaan talouden pohjakosketus nahtiin

BKT keeli 60,0 ensimmaisella vuosineljanneksella, jolloin BKT
12,5 » VASEN aKsell supistui lahes 7 % vuoden takaa. Toisella
55,0 neljanneksella tuotanto kuitenkin kaantyi jo reilun 3

prosentin kasvuun.

>
o

5005 - Ostopaallikkoindeksien perusteella elpyminen on
= ollut nopeaa niin teollisuudessa kuin palveluissa.

%, vuosimuutos

2,5 . > Vahittaiskauppa ei kuitenkaan ole vielakaan taysin
PMI, teollisuus 45,0 2. palautunut koronan aiheuttamasta shokista, kun
taas teollisuustuotanto on jo saavuttanut vuoden
-2,5 40,0 2019 tason.
« Kiinan BKT:n kasvun osaltaan kuitenkin perustunut
-7,5 35,0 valtion vahvaan elvytykseen ja voi tulevina
neljanneksilla hiipua. Kiinan talouden odotetaan
08 10 12 14 16 18 20 22 kasvan tana vuonna 1% vauhtia, mutta ensi vuonna

iiht .
Lahde: Macrobond, OP kasvu kilhtyy 8 %
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USA:n talous tervehtymassa

USA:n BKT ja vahittaiskauppa
BKT

2,5
-2,5

-7.,5
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Lahde: Macrobond, BEA, Federal Reserve Bank of St. Louis, OP

© QP

USA:n BKT supistui toisella kvartaalilla historialliset 9,5 %
ensimmaisesta. Rajoitusten lievenemisen johdosta talouden
ennustetaan kasvavan kolmannella vuosineljanneksella
merkittavasti edellisesta. Taman jalkeen kasvu asteittain
hidastuu. USA:n BKT:n ennustetaan supistuvan 4 % tana
vuonna, mutta elpyvan 4 % vauhdilla ensi vuonna.

USA:ssa tyottomyys kavi korkeimmillaan noin 15 %
huhtikuussa, mutta oli elokuussa jo 8,4%. Tyomarkkinoiden
uskotaan kohenevan yha, mutta tyottomyys jaa ennen
kriisia vallinnutta tasoa korkeammalle.

USA:ssa keskuspankki teki odotetun muutoksen
rahapolitiikan strategiaan, kun se otti tavoitteeksi
keskimaaraisen 2 % inflaation. Kaytannossa tama tarkoittaa
elvyttavampaa rahapolitiikka aiempaa pidempaan. Tama
nakyi syyskuun rahapolitiikkakokouksessa, jossa Fed kertoi
odottavansa korkojen pysyvan nollassa aina vuoteen 2023
huolimatta talouden vahvasta elpymisesta.
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Euroalueella hidastuvaa elpymista

Euroalue
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Lahde: Macrobond, OP
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Euroalueen talous supistui historiallisesti kuluvan
vuoden ensimmaisella puoliskolla. BKT oli toisella
vuosineljanneksella 15 % alempana kuin vuoden 2019
viimeisella neljanneksella.

Koronaviruksen taloudelliset vaikutukset nayttavat
eroavan merkittavasti maittain ja seuraavan Covid19-
epidemian vakavuutta. Saksassa talous on supistunut
12 % viime vuoden lopusta, kun Espanjassa vastaava
lukema on 23 %.

Indikaattorit nayttavat kaanteen kuitenkin jo
tapahtuneen ja euroalue on elpymassa historiansa
syvimmasta laskusuhdanteesta. Merkittavasti
kasvaneet Covid19-tartunnat kuitenkin hidastavat
elpymista kesalla nahdysta.

Euroalueen kasvuksi ennustetaan tana vuonna -7% ja
ensi vuonna 4,5%.
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Inflaatiopaineet maltillisia

Kuluttajahlntamﬂaatlo ®  Euroalueen inflaatio oli elokuussa -0,2 % ja ilman

3,5 Yhdvsvallat energiaa seka ruokaa inflaatio oli 0,4 %. Yhdysvalloissa
30 Y inflaatio oli heinakuussa 1,0 %. Keskuspankin tarkkaan
2’5 seuraama pohjainflaatio oli heinakuussa 1,3 %.

"~ \v\‘ ®  Euroalueen hintojen laskun selittaa alennusmyyntien
2,0 ajoittuminen elokuulle ja ALV:n laskut isoissa
15 v A\ — euroalueen maissa. Lisaksi alhainen oljyn hinta

2 10 edelleen hidastaa inflaatiota. Hintojen laskun ei uskota

a\ P‘-’J \'} jatkuvan pidempiaikaisesti.

0,5 \\\ A / ® Koronaviruksen taloudelliset vaikutukset eivat nayta
0,0 | nostaneen laajalti hyodykkeiden hintoja, joskin ruuan
05 v inflaatio on jonkin verran kiihtynyt. Keskeisin viruksen

’ Firoalie aiheuttama vaikutus inflaatioon nayttaakin olevan sita
-1,0 hidastava. Inflaatio uskotaan jatkuvan hitaana

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 pidemman aikaa.
Lahde: Macrobond, OP
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EKP jatkaa arvopaperien ostoja — korot pitkaan
matalalla
EKP piti syyskuun kokouksessaan rahapolitiikan

Markkinoiden korko-odotukset ’ MuLttumattomana.

. * Rahapolitiikan keskeinen elementti on pandemian liittyva
] arvopaperien osto-ohjelma, jonka koko on 1350 mrd. ja

) kesto ainakin kesakuuhun 2021. Lisaksi rahapolitiikan
WA

0,6

0.4 valittymista varmistetaan luotto-operaatioiden avulla,

joissa korko voi parhaimmillaan olla -0,75%. Edelleen,

[g]
= 0.2 a_“"\ . pankkien saantelya on helpotettu ja lainojen vakuudeksi
2 00 = N\.Euribor 12Kk . hyvaksyttyjen arvopaperien maaraa kasvatettu.
& 4 \‘\ 2 m/ar kinaodotukset . Kaiken kaikkiaan, riskittomat lyhyet ja pitkit korot ovat
-0,2 (‘{kk euriooy A 7/2020 . euroalueella negatiivisia. Lisaksi lyhyiden korkojen
\ 7’ - uskotaan pysyvan negatiivisina pidemman aikaa.
-0.4 Y=-="1- - Rahapolitiikka onkin erittain elvyttavaa.

_0.6 | EKP:n talletuskork « Paineita elvytyksen kasvattamiseen luo ennusteissa
’ hitaana pysyva inflaatio, mutta korkoja laskemalla on
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 vaikea enaa elvyttaa. Rahapolitiikan keskioon nouseekin
Lahde: Macrobond, OP rahapolitiikan strategian uudistaminen.
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Pitkat korot jatkavat negatiivisina
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Koronakriisin aikana euroalueen korot heilahtelivat
kriisin eri vaiheiden mukana. Nyt korot ovat
asettumassa laaja-alaisesti negatiivisiksi. Syyt
negatiivisiin korkoihin ovat EKP:n negatiivinen
talletuskorko ja laaja arvopaperien osto-ohjelma seka
pidemman aikavalin vaisu talousnakyma.

Eri maturiteettien korot ovat [ahentyneet toisiaan.
Tama johtuu siita, etta korkojen alaraja estaa
lyhyimpien korkojen laskun, mutta EKP:n osto-
ohjelma ja vaisu talousnakyma ovat laskeneet
pidempia korkoja.

Talla hetkella nayttaa silta, etta korot pysyvat
negatiivisina pidemman aikaan ainakin lyhyisimmissa
maturiteeteissa.
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ltalian valtion velkakirjan korko palautunut kriisia

edeltaneelle tasolle

Valtionlainojen (10v) korkoja
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Lahde: Macrobond, OP

© QP

Koronakriisin aikana ltalian valtion velkakirjan korot

ovat heilahdelleet kriisin eri vaiheiden mukana. Nyt ko.

korot ovat palautuneet kriisia edeltaneelle tasolle.
EKP:n toimet, odotuksiin nahden hyva talouskehitys ja
EU:n elvytyspaketti ovat rahoittaneet markkinat.

Ylipaataan monet rahoitusmarkkinoiden riskimittarit
ovat laskeneet tai normalisoituneet. Korkotaso on
keskuspankkien toimien ja vaisun talouskuvan
saattelemana erittain matala kaikkialla kehittyvissa
talouksissa.

Eroja korkokehityksessa on kuitenkin ollut. USA:ssa
korot ovat laskeneet, kun taas euroalueella korkojen
alaraja estaa korkojen merkittavan laskun.

13
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Osakemarkkinoilla arvostustasojen tarkastuksia

Osakeindeksien kehitys

Yhdysvallat, S&P 500
Suomi OMX Helsinki

Euroalue STOX

Hintaindekseja,
omassa
valuutassaan
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Lahde: Macrobond, OP
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Osakemarkkinoilla pitkaan jatkunut nousu pysahtyi.
Mitaan yksittaista syyta muutokselle ei ole, vaan
kysymys on markkinoille tyypillisesta heilunnasta, kun
osakkeiden arvostustasot ovat pitkaan nousseet.
Erityisesti laskeneet ovat teknologiayhtioiden osakkeet
USA:ssa, jotka nousivat huimasti kriisin jalkeen.

Edelleen osakemarkkinoilla on positiiviset odotukset
talouden kehittymisesta ja kurssitasot ovat lahella
kriisia edeltaneita tasoja.

Hermostuneisuutta osakemarkkinoilla lisaa lahestyvat
presidentin vaalit USA:ssa.
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Euro vahvana suhteessa muihin paavaluuttoihin

Euron arvon kehitys
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Lahde: Macrobond, OP
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Euro on kesan aikana vahvistunut vasten
paavaluuttoja ja onkin korkeimmallaan kahteen
vuoteen suhteessa US dollariin.

Euroa on tukenut se, etta euroalue nayttaa
ohittaneen koronaviruksen aiheuttaman
talouskriisin pahimman vaiheen ja EKP:n toimet
seka EU-tason elvytyspaketti ovat vahentaneet
riskeja valuutta-alueella. Kriisin jalkeen myos
muiden talousalueiden korot ovat [ahentyneet
euroalueen korkoja, mika tukee euroa.

Ruotsin kruunu on vahvistunut vasten euroa
merkittavasti. Osaltaan tama johtuu Ruotsin
odotuksia paremmasta taloustilanteessa ja
koronavirustartuntojen maaran laskusta. Myos
riskinottohalukkuuden kasvaminen tukee
pienimpia valuuttoja.
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Oljyn hintapaineet vaatimattomat, mutta raaka-
aineiden hinnat nousussa

Raaka-ainehintoja
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Talouskriisin seurauksena oljyn hinta laski noin 20 dollariin
tynnyrilta. USA:ssa paikallisen oljylaadun hinta kavi jopa
negatiivisena johtuen varastointikustannuksien vahvasta
heijastumisesta hintaan.

Markkinoiden odotukset talouden elpymisesta ovat
tukeneet huomattavasti seka oljyn etta raaka-aineiden
hintoja. Erityisesti raaka-aineiden hinnat ovat nousseet
merkittavasti.

Oljyn hinnan nousupaineet ovat kuitenkin vaatimattomat,
koska Oljyn tarjontaa pystytaan helposti kasvattamaan
nykyisesta. Lisaksi talouden palautuminen ennen
koronakriisia edeltaneelle tasolle kestaa pidemman aikaa,
jolloin kysynta pysynee suhteellisen vaatimattomana
pidempaan.
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Suomen talouden elpyminen kaynnissa

BKT ja tuotannon kuvaaja
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Suomen talous sukelsi kevaalla jyrkasti, mutta
muuta euroaluetta loivemmin. Suomen talous
kaantyi nykytiedon valossa kolmannella
neljanneksella selvaan kasvuun edelliseen
neljannekseen nahden.

Romahduksen pohja nahtiin talla eraa toisella
neljanneksella. Joskaan pudotus ei ollut niin
syva kuin pelattiin.

Ennusteen riskit ovat tasapainossa. Uusia
ongelmia voi ilmaantua ja toisen aallon vaikutus
voi olla pelattya pahempi. Rokote tai odotettua
heikompi toinen aalto mahdollistavat
paremmankin kehityksen

Talous elpyy vaiheittain syvimmasta
notkahduksesta yksityisen kulutuksen vedolla.
Teollinen suhdanne seuraa kuitenkin pienella
viiveella.
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OP:n korttidatan perusteella kulutus on koronaa

edeltavalla ta

solla

Yksityinen kulutus ja koronavirustartunnat
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Todetut koronavirustartunnat ovat
maltillisesti kasvaneet Suomessa viime
viikkojen aikana. OP:n maksukorttidatan
perusteella yksityinen kulutus on ollut
viime viikot lahella koronaa edeltavaa
tasoa.

Maksukortidatan perusteella kulutus on
elpynyt laaja-alaisesti. Kuitenkin
esimerkiksi matkailuun ja tapahtumiin
liittyva kulutus on yha tuntuvasti
pienempaa kuin ennen koronaa.

Ylipaataan, kulutukseen on kriisin aikana
vaikuttanut seka rajoitusten asettaminen
etta niiden poistuminen, mutta myos
koronaviruksen leviaminen.
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Kulutus sukelsi kevaalla — elpymimen kuitenkin jo
hyvassa vauhdissa

Kulutus ja vahittaiskauppa , o )
Kaupan myynti kasvoi heinakuussa 2,8 % viime

g 72 Yksitvinen kulutus vuoden heinakuuhun verrattuna. Myos
g 5,0 & lilkevaihto oli heinakuussa reilun prosentin
E h kasvussa.
I 2.5 e Koronakriisi on osunut kauppaan epatasaisesti.
00 Vahittaiskauppa ja etenkin
[g9] ’ e e e .
B paivittaistavarakappa on kasvanut. Auto- ja
9 =25 tukkukauppaan korona sen sijaan osui
I 50 enemman, joskin kesalla niissakin nahtiin jo
é ’ | o piristymista.
S -75 Vahittaiskaupan maara «  Kaytettavissa olevien indikaattorien perusteella
= pl. moottoriajoneuvot | tavaroiden ja palvelusten myynti on kuitenkin
-10.0 palautunut jo koronaa edeltavalle tasolleen.
08 10 12 14 16 18 20 «  Joidenkin palveluiden, kuten matkailun ja
Lahde: Macrobond, StatFin, OP yleisotapahtumien osalta, koronan vaikutukset

nakyvat yha selvasti.
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Kuluttajien luottamus nayttaa palautuneen
normaalitasolleen

Kuluttajien luottamus - Kuluttajien luottamus heikkeni elokuussa
75 | indikaattorin ollessa -5,1.
£ Q Luottamusindikaattori on kuitenkin alkuvuoden
’ tasollaan, joten kevaan kuopasta on selvasti
2,5 noustu.
L 00 / *  Luottamus Suomen talouteen heikkeni
S 25 | heinakuusta. Sen sijaan luottamus omaan
- c 01 talouteen pysyi lahes ennallaan.
& _7’5 ¢ Kuluttajien omaa taloutta tukevat matala
’ v inflaatio, jo ennen kriisia paaosin sovitut
-10,0 . palkankorotukset seka mahdollisuus
125 | lyhennysvapaisiin.
15,0 Kuluttajien luottaamusindikaattor

96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
Lahde: Macrobond, StatFin, OP

© 0P OP@



Yritysten luottamus ei kohentunut merkittavasti

Yritysten luottamus
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Lahde: Macrobond, EK, OP
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Teollisuusyritysten luottamus pysyi elokuussa
lahes heinakuun tasolla. Luottamus on
kuitenkin selvasti pitkan aikavalin keskiarvon
alapuolella.

Palveluyritysten luottamus jatkoi
kohentumistaan myos elokuussa. 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.

22
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Viennin pohja toisella kvartaalilla — palveluvienti
karsi koronasta tavaravientia enemman

Suomen tavara-ja palveluvienti
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Suomen viennille merkittavilla alueilla talouden
toipuminen on jo alkanut. Viennin pohja osuikin
talla eraa toiselle kvartaalille.

Tammi-heinakuun tavaraviennin arvo laski 16,8
% vuoden takaisesta. Globaali investointien
vahentyminen on iskenyt Suomen tavaravientiin
tuntuvasti.

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 11
%, ensi vuonna vienti elpyy 8 % vauhdilla.
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Vaihtotase lahes tasapainossa

Kauppa- ja vaihtotase
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Suomen vaihtotase on nykytiedon valossa
pysytellyt useamman vuoden alijaamaisena.
Vaihtotaseen 12 kk liukuva summa oli
kuitenkin heinakuussa lahes tasapainossa.

Tavanomaisesti globaalit taantumat
heikentavat Suomen ulkoista tasapainoa. Nyt
nayttaisi kuitenkin olevan toisin, ja vaihtotase
on tana ja ensi vuonna vain hieman
alijaamainen.

Korona vaikuttaa tuntuvasti viennin lisaksi
myos tuontiin. Alkuvuoden kauppatase on
kaantynyt ylijaamaiseksi, myos 12 kuukauden
summa on pysytellyt ylijaamaisena.
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Investoinnit painuvat — rakentaminen yllattanyt

Investoinnit alaerittain
| | | | | | | |

Aineettomat investoi
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Koronaviruksen aiheuttama kriisi vaikuttaa
negatiivisesti myos investointeihin. Talouden
heikko nakyma lykkaa joitain investointeja
myohempaan.

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 5,5 %.
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Teollisuustuotanto pitanyt pintansa hyvin

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi
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Lahde: Macrobond, StatFin, DESTATIS, SCB, OP

Teollisuuden tyopaivakorjattu tuotanto ol
heinakuussa 6,1 prosenttia pienempi kuin
vuoden 2019 heinakuussa. Koko
alkuvuoden tuotanto oli 3,3 %
vuodentakaista matalammalla.

Esimerkiksi Saksaan tai Ruotsiin
verrattuna Suomen teollisuustuotanto
laski maltillisesti.

Autoteollisuuden ongelmat koronan
aikana nakyvat etenkin Ruotsin ja Saksan
tuotannossa, mika selittaa osin suurta
eroa kehityksissa.
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Tyomarkkimnoilla jyrkkia kaanteita

Tyollisyys- ja tyottomyysaste
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Lomautukset nousivat jyrkasti maaliskuusta
alkaen. Enimmillaan toukokuun alkupuolella oli
yli 170 tuhatta kokoaikaisesti lomautettua.
Sittemmin lomautettujen maara on
vahentynyt, joskin lomautettuja on yha selvasti
tavanomaista enemman.

Lomautettujen maara nakyi selvasti TEM:n
tyottomyysluvuissa, mutta Tilastokeskuksen
luvut ovat pysyneet vakaampina, silla
tilapaisesti lomautettuja ei lasketa.

Tyottomyysasteen nousu pysyy maltillisena.
Tyovoiman supistuminen on osaltaan hillinnyt
tyottomyysasteen nousua.

Keskimaarin odotamme tyottomyysasteen
nousevan tana vuonna keskimaarin 7,5
prosenttiin ja pysyvan ensi vuonna samalla
tasolla.
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Inflaatio erittain maltillista

Kuluttajahintaindeksi, hyodykeryhmia
* Inflaatio hidastui voimakkaasti Suomessa
7 A vuoden ensimmaisella puoliskolla.

W W A : : : «  Kevaalla oljyn hinnan lasku valittyi energian
5 ‘\/ SUMINEN Ja 1ENergid hintaan, mika painoi inflaatiota, joka oli
aluttaiahinn alimmillaan -0,3 prosenttia. Oljyn hinnan

[go]

—% Kututtajahinna /s : : .

2 3 nousu palautti inflaation kuitenkin

§ positiiviseksi. Elokuussa inflaatio oli vain 0,2 %.

= \\ I *  Odotamme Suomen kuluttajahintojen

= \/V A nousevan tana vuonna keskimaarin 0,7 % ja
1 v ensi vuonna 1,1 %. Lahivuosina inflaatio

pysyttelee prosentin tuntumassa.

3 Elintarvikkeet
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Asuntojen hintoja korona ei juurikaan heiluttanut
— kauppamaaratkin palautuneet

Vanhojen osakeasuntojen hinnat

115 Paakaupunkiseutu

Kokg maa

93 Muu Suomi
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

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

Viimeisimpien tilastojen perusteella
kauppamaarat ovat kuitenkin kesalla jo
palautuneet vime vuoden tasoille.

Asuntojen hinnoissa korona ei ole nakynyt
dramaattisesti. Paakaupunkiseudulla hinnat
ovat jatkaneet nousua ja hintojen eriytyminen
on voimistunut.

Matalat korot ja mahdollisuus lyhennysvapaisiin
tukee omistusasujia, mika pehmentaa
koronatoimien iskua asuntomarkkinoille.
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Julkinen vaje muodostumassa ennakoidusti
suureksi myos ensi vuonna

Julkisen talouden tasapaino ja velka
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Lahde: Macrobond, OP

Budjettirihessa paatetyn mukaan valtiotalouden vaje
pienentyy ensi vuonna 10,8 miljardiin euroon.

Valtio pysyy jokseenkin aiemnmin paatetyssa
menokehyksessa, koska koronapandemian hoitoon
jatettyja menoja ei ole luettu mukaan.

Hallitus esitti tyollisyystoimia, joiden vaikutusarviot
tayttavat luvatut maarat. Vaikutukset tulevat pitkalla
aikavalilla.

Yrityksille tai kotitalouksille ei kohdistettu merkittavia
heikennyksia.
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OP:n suhdanne-ennuste, Elokuu 2020

Arvo, mrd. €

Suomen talouden nakymat lukuina

Kysynta ja tarjonta, maaran muutos, %  2019° 2018° 2019 2020e 2021e
Bruttokansantuote 240,6 1,5 1,1 -4,0 3,0
Tuonti 951 5,5 2,4 -10,0 8,0
Vienti 96,5 1,7 7,5 -11,5 8,0
Kulutus 181,4 1,7 1,0 -1,6 2,7
- yksityinen 1261 1,8 0,9 -3,0 3,0
- julkinen 55,4 1,6 1,2 1,5 2,0
Investoinnit 57,5 3,9 -1,0 -55 1,8
Muita keskeisia ennusteita 2018 2019 2020e 2021e
Kuluttajahintojen muutos, % 11 1,0 0,7 11
Ansiotason muutos, % 1,7 2,2 2,0 2,5
Tyottomyysaste, % 7,4 6,7 7,5 7,5
Vaihtotase, % BKT:sta -1,7 -0,5 -0,3 -01
Julkisyhteisojen ylijaama, % BKT:sta -0,9 -1,0 -6,5 -4,5
Julkisyhteisojen velka, % BKT:sta 59,6 591 68,0 70,0

Lahteet: Tilastokeskus ja OP
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OP:n ja Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

BKT, volyymin muutos, % 2020 2021
oP -4,0 3,0
Suomen pankki -4,7 2,7
VM -6,0 2,5
Etla -4.5 3,2
PTT -4,0 3,0
EU -6,3 2,8
IMF -6,0 31

Tyottomyysaste, %
oP 7,5 7,5
Suomen pankki 9 93
VM 8,5 9,0
Etla 81 7,9
PTT 8 8,0
EU 83 7,7
IMF 8,3 8,4
Julkaisuajat
OP 20.8. Suomen pankki 9.6. (BKT 14.9.) IMF 6.4.
VM 16.6. EU 6.5. (BKT 30.6.)

Investoinnit, volyymin muutos, % 2020 2021
oP -5,5 18
Suomen pankki -9,2 -1,0
VM -6,1 03
Etla =34 0,7
PTT -3,5 2
EU -9.8 91
IMF

Inflaatio, %
oP 0,7 11
Suomen pankki 01 0,7
VM 03 11
Etla 0,5 13
PTT 03 0.8
EU 0,5 1.4
IMF 0,9 1,7
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