


Vastustuskykyista elpymista

. Koronapandemia suisti maailmantalouden kriisiin, josta on toivuttu nopeasti, mutta epatasapainoisesti. Tana ja ensi vuonna
maailmantalous on paasemassa vahitellen tasapainoisemmalle kasvu-uralle. Samalla talouskasvu hidastuu
keskivertovauhtiin.

. Nopeasti elpyneen talouden seurauksena inflaatio on kiihtynyt voimakkaasti. Korkein inflaatiohuippu on ohittumassa, mutta
monessa maassa inflaatio on jaamassa pandemiaa edeltavia vuosia korkeammaksi.

. Inflaation kiihtymisen myota rahapolitiikkaa ollaan monessa maassa kiristamassa. Euroalueella keskuspankki vahentaa
arvopaperiostojaan, mutta ei ole aikeissa nostaa ohjauskorkojaan viela tana vuonna. Yhdysvalloissa keskuspankki sen sijaan
viesti korkojen noston alkavan maaliskuussa.

e Lisaantyneet koronatartunnat heikentavat Suomen talouskehitysta vain tilapaisesti. Suomen BKT kasvaa vuonna 2022
aiemman ennusteen mukaisesti 2,7 % talouden toipumisen jatkuessa loppuvuonna hieman aiemmin arvioitua nopeammin.
Vuoden 2022 jalkipuoliskon kohentunut vire kantaa myos vuodelle 2023, ja BKT kasvaa vuonna 2023 1,7 % aiemmman 1,4
%N sijaan.

«  Suomessakin korkein inflaatiohuippu on jo ohittumassa, mutta kuluttajahintojen nousu jatkuu kuitenkin kahta prosenttia
nopeampana koko vuoden 2022 ajan.

«  Tyollisyys kohenee edelleen ja tyottomyysaste painuu vuonna 2023 matalimmilleen, 6,3 prosenttiin, sitten vuoden 1990.
Varsinkin tyomarkkinatilanteen perusteella Suomen talous onkin nousemassa korkeasuhdanteeseen.

e Julkinen talous sailyy suotuisasta taloustilanteesta huolimatta silti alijaamaisena myos vuonna 2023, jos kohta julkisen
talouden kehitys on ollut hieman aiempia arvioita myonteisempi.

*  Ennusteen riskit ovat tasapainossa, mutta epavarmuus on silti yha koholla.
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Uuden virusaallon talousvaikutukset jaanevat
lyhytaikaisiksi
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Koronaviruksen omikron-muunnos on levinnyt nopeasti
kaytannossa kaikille paatalousalueille. Havaitut
tartuntamaarat ovat nousseet merkittavasti yli aiempien
aaltojen. Nopean leviamisen seurauksena aallon pituus
nayttaa jaavan aiempia aaltoja lyhyemmaksi.

Tartuntojen aiempaa maltillisemmmat terveysvaikutukset
ovat mahdollistaneet koronaviruksen leviamisen
estamiseksi tehtavien rajoitusten maltillisesnmat
kiristykset. Talousalueiden valilla on eroja, mutta
paasaantoisesti rajoitukset ovat kiristyneet aiempia aaltoja
vahemman.

Koronavirusaaltojen talousvaikutukset ovat maltillistuneet
ajan myota. Uusin koronavirusaalto todennakaisesti
hidastaakin talouskasvua vain lyhytaikaisesti ja talouden
voi odottaa palautuvan nopeasti korona-aallosta.
Vuositason talouskasvulukuihin korona-aallolla on
suhteellisen vahainen vaikutus.
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Maailmantaloudessa riskit varjostavat hyvaa

kasvunakymaa
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Maailmantalouden uskotaan kasvavan edelleen
keskimaaraista nopeammin tana vuonna
koronaelpymisen vetamana, mutta elpymisen kiivain
vaihe on jatetty taakse. Tuotantoketjujen ongelmien
uskotaan helpottavan hiljalleen, mika tukee
maailmantalouden kehitysta.

Maailmantalouden elpymista varjostamaan on noussut
joukko riskeja. Uusi koronavirusaalto koettelee talouksia,
mika voi taas sotkea tuotantoketjua. Inflaation
kiihtyminen on osoittautunut pidempi aikaiseksi kuin
aiemmin ennakoitiin ja merkittavat geopoliittiset riskit
nostavat jalleen paataan etenkin Euroopassa.

Vuoden 2022 maailmantalouden kasvuksi ennustetaan
4,0 %, kun viime vuonna kasvua kertyi 6,0%. Vuonna
2023 on vuorossa paluu normaaliin 3,2 % kasvuun.
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Kiinan talouden meno normalisoitumassa
epavarmuuden kasvaessa

Kiinan BKT:n kasvu ja ostopaallikkdindeksi + Kiinan talous kasvoi 2021 ripeasti, mutta veto hidastui
20 60.0 selvasti vuoden loppupuoliskolla. Kiinan BKT kasvoi
kokonaisuutena viime vuonna 8,1 %. Kasvun
5 Teollisuuden 57.5 hidastumiseen on vaikuttanut energiapulan lisaksi muut
ostopaallikkindeksi 55,0 tuotannon pullonkaulat ja kiinteistosektorin ongelmat,
" 525 mutta myos Kiinan erittain tiukka koronapolitiikka.
= 50,0 _ * Jo ennen koronaa oli odotettavissa, etta Kiinan kasvu alkaa
£ £ 4758 hiljalleen hidastua. Tana vuonna kasvu asettuukin hieman
g BKT, vasen akseli TR aikaisemmin totuttuja lukemia matalammalle tasolle.
= . 45,0 BKT:n ennustetaan kasvavan tana ja ensi vuonna 5 %.
425 . Talouden kasvun ylla on vahintaankin harmaita pilvia.
= 40,0 Kiinteistosektorin ongelmien laajuus alkoi osin hahmottua
375 viime syksyna. Rakentamisella on merkittava rooli Kiinan
taloudelle ja leviavat kiinteistosektorin ongelmat
-10 350 aiheuttavat taloudelle merkittavia haasteita. Naita
06 08 10 12 14 16 18 20 22 haasteita pyritaan lieventamaan mm. elvyttavalla
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USA:n talous korkeasuhdanteessa
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Yhdysvalloissa talous jatkoi ennakkotietojen valossa hyvassa
vauhdissa myos vuoden 2021 lopulla. Kovimmat
bruttokansantuotteen kasvuluvut osuivat kuitenkin vuoden
alkupuolelle. Talouskasvu ylsi 2021 nopeimpaan vauhtiin
sitten vuoden 1984. Myas inflaatio on korkeaa. Inflaatio
kiihtyi vuoden 2021 lopulla korkeimmilleen sitten vuoden
1982.

Koronatartunnat ovat nousseet voimakkaasti omikron-
muunnoksen myota, mutta vaikutukset talouteen vaikuttavat
pienilta ja tilapaisilta. Talouden elpyminen jatkuukin, mutta
hidastuu vahitellen kapasiteettirajoitteiden, kiristyvan
talouspolitiikan ja tyovoimapulan vuoksi.

Fed on lopettamassa arvopapereiden netto-ostot kevaalla ja
markkinoiden odotuksissa on nelja koronnostoa jo kuluvalle
vuodelle. Korot sailyvat toki verraten matalalla, mutta
kiristyva politilkkka on omiaan hidastamaan talouskasvua.
Finanssipolitikan tuki taloudelle alkaa myos vahentya, kun
luvassa ei enaa ole suoria tukia kotitalouksille.
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Euroalueen kasvu hidastuu valiaikaisesti
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Euroalueen talous elpyi koronaviruksen aiemmista
aalloista vahvasti viime vuoden aikana. Koronaviruksen
uusin aalto on levinnyt laajalti euroalueelle ja tartuntojen
odotetaan pysyvan korkealla myos osan aikaa vuoden
ensimmaisesta neljanneksesta. Vahva elpyminen
kuitenkin jatkuu vuoden toisella neljannella, kun korona-
aallon akuutein vaihe ohitetaan.

Euroalueen BKT:n kasvuksi ennustetaan talle vuodelle
5,1 %, vuodelle 2022 3,9 % ja vuodelle 2023 1,7 %.
Elpyminen koronavirusaalloista siirtyy hieman eteenpain,
mika nakyy vuoden 2023 kasvussa positiivisesti.

Euroalueen kasvunakyma on kaiken kaikkiaan vahva.
Tyottomyys lahentelee kaikkien aikojen alhaisinta
lukemaa ja niin teollisuustuotanto kuin asuntomarkkinat
nayttavat vahvalta.
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Inflaatio hidastuu maltillisest;
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Euroalueen inflaatio oli joulukuussa 5,0 % ja ilman energian
seka ruuan hintoja mitattava pohjainflaatio oli 2,6 %.
Yhdysvalloissa inflaatio oli joulukuussa 7,1 %. Keskuspankin
tarkkaan seuraama pohjainflaatio oli marraskuussa 4,7 %.
USA:ssa ja Euroopassa yhta nopeaa inflaatiota ei ole nahty
vuosikymmeniin.

Inflaation kiihtyminen on paljolti johtunut energian hinnan
noususta. USA:ssa inflaation kiihtyminen on kuitenkin jo
laaja-alaista ja palkkojen nousuvauhti nopeaa. Etenkin
palkkojen nousuvauhdin kiihtyminen mahdollistaa myods
inflaation pidempiaikaisen kiihtymisen. Euroalueella palkkojen
nopeaa nousua ei viela ole nahty.

Inflaation odotetaan hidastuvan kuluvan vuoden aikana,
mutta suhteellisen maltillisesti — inflaatio pysyy kuluvana
vuonna yli keskuspankkien 2 % inflaatiotavoitteen. Kuluvan
vuoden inflaation ennustetaan olevan keskimaarin
euroalueella 3,5% ja USA:ssa 5,0%.
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Korkojen nosto nakyy jo horisontissa

Joulukuussa EKP paatti kiristaa rahapolitiikkaa
vahentamalla arvopaperien ostoja. EKP ennakoi ostojen
vahenevan nykyisesta 80 miljardin kuukausivauhdista 20
miljardiin lokakuuhun mennessa. Ennen koronakriisia
ostoja tehtiin vastaavalla vauhdilla.

EKP piti korkoja koskevan ennakoivan viestinnan
ennallaan, ja pitaa korkojen nostoja vuoden 2022 aikana
epatodennakoisena.

Markkinoilla korkojen nosto-odotukset ovat lahentyneet
merkittavasti. Markkinat hinnoittelevat ensimmaista
ohjauskorkojen nostoa seka 12 kuukauden euribor-koron
nousua positiiviseksi jo kuluvalle vuodelle. Markkinoiden
odotukset heijastavat osaltaan riskia ennustettua
nopeammasta inflaatiosta, eivatka siten kuvaa
todennakaisinta korkouraa. Joka tapauksessa, korkojen
nousu euroalueella on lahempana kuin pitkaan aikaan.
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Vahva talousnakyma nostaa euroalueen korkoja
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Euroalueen vahva talousnakyma heijastuu myos
korkoihin. Pidemmat korot ovat nousseet positiivisiksi ja
ylittaneet koronakriisia edeltaneen tason. Erityisesti
merkittavasti kiihtynyt inflaatio nostaa korkoja seka
kiristyvan rahapolitiikan etta sijoittajien kasvavan
tuottovaatimuksen kautta.

Rahapolitiikan viritysta hyvin kuvaava 2 vuoden korko
on ylittanyt kriisia edeltaneen tason. Koron nousu
viittaa siihen, etta markkinat odottavat EKP:n nostovan
korkoja lahivuosien aikana.

Korkojen nopeasta noususta huolimatta korkotasot ovat
edelleen hyvin maltilliset — 5 vuoden koron
vaihtosopimuksen korko on vain hieman positiivinen.
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Rahapolitiikan globaalikiristyminen nostaa korkotasoa
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Suurien talousalueiden keskuspankit ovat aloittaneet tai
aloittamassa rahapolitiikan kiristamisen. Tyypillisesti
kiristys alkaa valtion velkakirjojen osto-ohjelmien
alasajolla. Ostojen vaheneminen asettaakin nousupaineita
pitkiin valtion velkakirjojen korkoihin.

Yhdysvalloissa keskuspankki on lopettamassa netto-ostot
maaliskuussa ja hyvin todennakoisesti aloittaa tuolloin
ohjauskoron nostot.

Korkojen nousu on ollut kuitenkin suhteellisen maltillista
suhteessa inflaationakyman muutokseen. Inflaation
ennakoidaan pysyvan tulevaisuudessa aiempia vuosia
korkeammalla. Sijoittajien reaalikorko — eli velkakirjojen
korko, kun korosta vahennetaan odotettu inflaatio — on
edelleen matala ja negatiivinen. Tama asettanee paineita
korkojen nousulle jatkossakin.
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Kiristyva rahapolitiikka haastaa porssikursseja
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Pandemian aikana parssikursseja on tukenut yritysten
vahvojen tulosten lisaksi hyvin elvyttava finanssi— ja
rahapolitiikka.

Yritysten tulokset ovat edelleen vahvoja, mutta
korkojen nousu on lisannyt epavarmuutta
rahoitusmarkkinoilla. Inflaation kiihtyminen on ollut
voimakkaampaa ja pidempikestoisempaa kuin
aikaisemmin ennustettiin. Inflaation hillitseminen voi
vaatia yha korkeampaa korkotasoa, mika taas voi
kasvattaa epavarmuutta rahoitusmarkkinoilla.
Korkeita arvostustasoja on vaikeampi yllapitaa
korkeampien korkojen vallitessa. Lisaksi geopoliittiset
riskit lisaavat hermostuneisuutta markkinoilla.

Epavarmuuden ajamana osakemarkkinat ovatkin
laskeneet poikkeuksellisen jyrkasti tammikuun aikana.
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Ruotsin kruunu karsii markkinaepavarmuudesta
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Euron aloitti kuluvan vuoden dollari vastaan
heikentymalla. Euron heikkenemisen takana dollaria
vastaan on markkinoiden nakemys siita, etta
rahapolitiikkaa tullaan kiristamaan USA:ssa
euroaluetta nopeammin. USA:n korkeammat korot
lisaavat dollarin kysyntaa vahvistaen sita.

Markkinoilla levinnyt epavarmuus korkeampien
korkojen ja geopolitiikan vaikutuksista porssikursseihin
on nakynyt reuna-alueiden valuuttojen
heikkenemisena. Turvasatamakysynta valuutoissa
onkin heikentanyt Ruotsin kruunua viime aikoina.
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Raaka-aineiden hinnat jaaneet korkealle
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Viime kuukausina raaka-aineiden hinnat ovat
heilahdelleet koronauutisoinnin ja maailmantalouden
kasvunakymien mukana. Raaka-aineiden ja oljyn
hinnat ovat kuluvan vuoden aikana paatyneet
nousuun heijastellen kysyntanakyman jatkumista
vahvana.

Raaka-aineiden hintojen nousua tukee myos
tarjonnan maltillinen kehittyminen suhteessa
palautuneeseen kysyntaan. Oljyn tuotanto on
edelleen alle tason, joka edelsi koronakriisia.

Vastuullinen sijoittaminen ja energian tuotannon
muuttaminen ymparistoystavalliseksi nayttaa
vahentaneen investointeja vanhoihin energian ja
raaka-aineiden tuotantomuotoihin. Tama kehitys voi
jatkossakin tukea raaka-aineiden hintojen kehitysta.
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Talous elpyy omikronista huolimatta
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Suomen talous kasvoi kolmannella
vuosineljanneksella 4,2 % viime vuoden
vastaavasta ajankohdasta.

Suhdannekuvaajan perusteella kasvu jatkui niin
loka- kuin marraskuussa. BKT kasvoi
lokakuussa 4,7 % ja marraskuussa 4,2 %
vuoden takaa.

Lisaantyneet koronatartunnat rytmittavat
talouden kehitysta, mutta eivat muuta isoa
kuvaa. Talous kasvaa laaja-alaisesti, kun
kulutus, vienti ja investoinnit vetavat hyvin.

BKT kasvaa keskimaarin 2,7 % tana vuonna
2022 ja 1,7 prosenttia vuonna 2023.
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Koronavirusaallolla maltilliset vaikutukset kuluttajim
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OP:n korttimaksut ovat keskimaarin yha kasvaneet
tammikuun aikana huolimatta merkittavasti
nousseista koronavirustartunnoista. Koronalla
nayttaisikin olevan aikaisempaa vahemman
vaikutusta kulutukseen.

Korttimaksujen kasvu on kuitenkin hidastunut
joulukuun vahvoista lukemista. Lisaksi korttimaksut
ovat selvasti laskenut sektoreilla, joihin on
kohdistettu rajoitustoimia. Esimerkiksi maksut
ravintoloihin ovat laskeneet 50 % tasosta, joka
vallitsi ennen uusien rajoitusten asettamista.

Koronavirusaallolla nayttaisi olevan siis maltillinen
vaikutus kokonaiskulutukseen. Toimialakohtaiset
vaikutukset ovat edelleen kuitenkin hyvin
merkittavia.
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Kaupan lilkevaihto hyvassa kasvussa
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Koko kaupan liikevaihto kasvoi marraskuussa
10,5 % vuoden takaa. Hintojen vaikutuksesta
puhdistettu myynti kuitenkin supistui 0,6 %.

Liikevaihto kasvoi marraskuussa kaikilla
kaupan toimialoilla. Myynnin maara supistui
tukkukaupassa ja paivittaistavarakaupassa.

Pikaennakon perusteella vahittaiskaupan
likevaihto kasvoi joulukuussa 1,0 % ja myynnin
maara supistui 2,9 % vuoden takaisesta.

Kokonaisuutena yksityinen kulutus elpyi viime
vuonna vahvasti. Seka tavaroiden etta
palveluiden kulutus elpyi selvasti, mutta
palveluissa on viela selvasti matkaa koronaa
edeltaneeseen tasoon.

Tana vuonna yksityinen kulutus kasvaa 3 % ja
ensi vuonna 2,5 %.
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Omikron iskenyt kuluttajien luottamukseen
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Kuluttajien luottamus koheni tammikuussa
hieman ja oli pitka ajan keskiarvossaan.
Tammikuussa luottamusindikaattori oli -1,7,
kun joulukuussa se oli -3,5.

Kuluttajien odotukset omasta taloudestaan
vahvistui tammikuussa. Sen sijaan luottamus
Suomen talouteen jatkoi heikentymistaan.
Etenkin luottamus Suomen talouteen on
laskenut selvasti viime kuukausina

Tana vuonna edellytykset kulutuksen pirtealle

kasvulle ovat hyvat. Kotitalouksien reaalitulot
kasvavat, tyollisyys kohenee.

Arvioimme, etta saastamisaste laskee tana
vuonna hieman alle koronapandemiaa
edeltaneen tason.

P )



Yritysten luottamuksen vahvistumimen
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Yritysten luottamus heikentyi tammikuussa
teollisuutta lukuun ottamatta muilla
paatoimialoilla. Luottamus on kaikilla
toimialoilla kuitenkin selvasti pitkan aikavalin
keskiarvonsa ylapuolella.

Teollisuudessa luottamus on selvasti

vahvempaa kuin tyypillisesti. Viime kuukausina
luottamuksen vahvistuminen on pysahtynyt ja
tammikuussa se pysyi kaytannossa ennallaan.

Palveluyrityksissakin luottamus on pitkan
aikavalin keskiarvoa vahvempaa, mutta taso ei
ole enaa viime kuukausina kohentunut.

Rakentamisen luottamus lahti kohenemaan
hieman muita toimialoja myohemmin, mutta
myos rakentamisessa ollaan jo korkeammalla
luottamuksen tasolla kun tyypillisesti.
Tammikuussa rakentamisen luottamus hieman
laski.
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Palveluiden vienti elpyy, mutta verkkaisesti

Suomen tavara-ja palveluvienti
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Tavaraviennin veto tasaantui loppuvuodesta,
mutta kasvu jatkuu kohtuullisen hyvana
maailmankaupan vanavedessa. Tana vuonna
palveluviennilla on viennin kasvun kannalta
suurempi rooli.

Tavaraviennin arvo kasvoi tammi-marraskuussa
yhteensa 19,4 % vuoden takaisesta.

Neljannesvuositilinpidon mukainen viennin
volyymi kasvoi kolmannella neljanneksella 9,4 %
vuodentakaisesta.

Tavaravienti on toipunut hyvin koronan
aiheuttamasta kriisista, mutta palveluiden
elpyminen on ollut vaisumpaa.

Palveluvienti on noussut viime vuoteen nahden,
mutta on selvasti koronaa edeltaneen tasonsa
alapuolella. Paaasiassa palveluviennin elpyminen
aikaisemmmalle tasolleen on kiinni kuljetus- ja
matkailupalveluista. OP @
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Vaihtotase pysyy ylijaamaisena

Kauppa- ja vaihtotase
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Suomen vaihtotase oli marraskuussa 0,4
miljardia euroa ylijaamainen. Vaihtotaseen 12
kuukauden liukuva summa oli 2,0 miljardia
yljaamainen.

Lokakuussa maksettiin suuria osinkoja, joista
merkittava osa ulkomaille, tama heikensi
lokakuun vaihtotasetta selvasti. Marraskuussa
vaihtotase palasi ylijaamaiseksi

Tavanomaisesti globaalit taantumat
heikentavat Suomen ulkoista tasapainoa. Nyt
nayttaisi kuitenkin olevan toisin, ja vaihtotase
oli viime vuonna hienoisesti ylijaamainen.

Odotamme vaihtotaseen pysyttelevan
ylijaamaisena lahivuosien aikana.

P )



© QP

Investoinneissa vetovuoro vaihtuu teollisuuden

nvestoinneille
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Investoinnit supistuivat kolmannella
neljanneksella 3,1 prosenttia edellisesta
neljanneksesta ja 0,3 prosenttia
vuodentakaisesta.

Asuinrakennusinvestoinnit kasvoivat
kolmannella neljanneksella mukavasti, muiden
rakennusinvestointien ollessa laskussa.

Kone- ja laiteinvestoinneissa nahtiin tilapainen
supistuminen, kun lentokoneiden myynti ja
takaisinvuokraus kirjattiin negatiivisena
investointina. Kone- ja laiteinvestointien
odotetaan kuitenkin jatkavan kasvua
loppuvuonna.

Investointien kasvu painottuu tana ja ensi
vuonna yksityisiin investointeihin.
Asuinrakentamisen sijaan tana ja ensi vuonna
investointien veturina toimii teollisuuden
investoinnit

Kokonaisuutena investoinnit kasvavan tana
vuonna 4 % ja ensi vuonna 2 %.
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Teollisuustuotannossa tasaista kasvua

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi  °

115

110
S 105
100
95
90
85
80

100

Indeksi, 12.2019

I Ruotsi Saksa

70

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
Lahde: Macrobond, StatFin, DESTATIS, SCB, OP

Teollisuuden tyopaivakorjattu tuotanto ol
marraskuussa 5,4 % korkeampi kuin viime
vuoden lokakuussa. Edelliskuukaudesta
tuotanto kasvoi 0,6 prosenttia.

Paatoimialoittain tarkasteltuna
teollisuustuotanto kasvoi marraskuussa
eniten metalli- ja kemianteollisuutta.

Teollisuuden tilaukset jatkoivat kasvuaan
marraskuussa. Uusien tilauksien arvo oli
38,5 % korkeampi kuin vuotta
aikaisemmin. Tammi-heinakuun tilauksien
arvo kasvoi 29,8 % vuoden takaisesta.
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Tyomarkkinoilla erittain vahvaa menoa

Tyollisyys- ja tyottomyysaste
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Tyottomyysaste on laskenut selvasti, ja
tyottomyyden trendi onkin ollut viimeaikoina
jopa ennakoitua jyrkemmin laskeva.
Joulukuussa tyottomyysasteen trendi oli 7,0 %.

Tyollisyys on myos kohentunut ja joulukuussa
tyollisyyden trendiluku oli jo 73,5 %.

Tyottomyys supistuu vahitellen lahivuosina.
Lomautukset vahenevat, avoimia tyopaikkoja
saadaan taytettya ja uusiakin syntyy.

Tyottomyysaste laskee vuosina 2022 ja -23
kuluvasta vuodesta. Tana vuonna
tyottomyysaste painuu jo 6,8 prosenttiin ja
jatkaa kohentumistaan ensi vuonna.
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Inflaation hidastuminen siirtynyt
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Suomessa inflaatio on kiihtynyt muuta
euroaluetta maltillisernmin.

Joulukuussa inflaatio oli 3,5 prosenttia.
Hintojen nousua on kiihdyttanyt etenkin
liikkkumiseen ja asumiseen liittyvat
kustannukset.

Joulukuussa kuluttajahintoja nosti vuoden
takaiseen verrattuna eniten bensiinin,
asuntojen peruskorjausten, dieselin ja sahkon
kallistuminen.

Tammikuun ennusteessamme arvioimme
inflaation pysyvan tana ja ensi vuonna
aiempien vuosien tasoja korkeammalla. Tana
vuonna kuluttajahinnat nousevat keskimaarin
2,7 % ja ensi vuonna 1,8 %.
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Asuntomarkkinoilla hyva veto jatkunut — pienta
tasaantumista kuitenkin nahtavissa

Vanhojen osakeasuntojen hinnat
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Kuluvan vuoden kolmannella neljanneksella
asuntojen hinnat nousivat koko maassa
keskimaarin 4,1 % vuoden takaisesta ja laski 0,1
% toisesta neljanneksesta. Marraskuussa hinnat
nousivat 3,6 % vuoden takaa.

Kevaan ja kesan aikana lammenneilla
asuntomarkkinoilla onkin ollut havaittavissa
kovimman vedon laantumista.

Aktiviteetti on siirtymassa kohti tyypillisempia
kauppamaaria, eika aktiviteetin hidastuminen
useiden vilkkaiden kuukausien jalkeen ole
huono asia.

Odotamme asuntojen hintojen nousevan tana
vuonna koko maassa keskimaarin 2,5 %.
Nousua vetaa paakaupunkiseutu ja suuremmat
kasvukeskukset.
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Julkinen vaje saavuttanut EU:n kriteerin

Julkisen talouden tasapaino ja velka
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Valtiokonttori otti nettomaaraisesti velkaa 3,7
miljardia euroa vuonna 20271, mika oli selvasti
vahemman kuin alun perin budjetoitiin. Osin tama
johtui siita, etta valtion kassavarat pienenivat.

Koheneva suhdannetilanne parantaa julkisen
talouden tasapainoa myos tana vuonna. Julkinen
vaje suhteessa BKT:hen on jo tavoittanut EU:n
kolmen prosentin kriteerin ja pysyttelee selvasti sen
alla tana ja ensi vuonna.

Huolimatta tuoreimman tartunta-aallon
aiheuttamista tukitarpeista valtion talous kohenee
tanakin vuonna suotuisan talouskehityksen
seurauksena, ja myonteinen kehitys jatkuu myos
vuonna 2023.
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Suomen talouden nakymat lukuina

OP:n suhdanne-ennuste, tammikuu 2022

Arvo, mrd. €
Kysynta ja tarjonta, maaran muutos, % 2020° 2020 2021e 2022e 2023e
Bruttokansantuote 236,2 -2,9 3,6 2,7 1,7
Tuonti 84,6 -6,5 3,8 7,5 3,7
Vienti 85,5 -6,8 50 7,5 3,5
Kulutus 178,4 -31 3.3 2,2 1,7
- yksityinen 120,7 -4,7 3,5 3,0 2,5
- julkinen 57,7 0,5 3,0 0,5 0,0
Investoinnit 571 -0,7 2,0 4,0 2,0
Muita keskeisia ennusteita 2020 2021e 2022e 2023e
Kuluttajahintojen muutos, % 0,3 2,2 2,7 1,8
Ansiotason muutos, % 1,9 2,3 2,7 2,8
Tyottomyysaste, % 7,7 7,7 6,8 6,3
Vaihtotase, % BKT:sta 0,8 0,8 0,7 0,6
Julkisyhteisojen ylijaama, % BKT:sta -5,5 -2,8 -1,5 -1,0
Julkisyhteisojen velka, % BKT:sta 69,5 67,5 66,4 65,5

Lahteet: Tilastokeskus ja OP

P )



© 0P

Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

OP:n ja Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

BKT, volyymin muutos, % 2021 2022 Investoinnit, volyymin muutos, % 2021 2022
OP 3,6 2,7 oP 3,2 3,9
Suomen pankki 3,5 2,6 Suomen pankki 1,2 4,7
VM 3.3 2,9 VM 2,8 2.8
Etla 3,5 3,0 Etla 2,8 3.4
EU 3.4 2.8 EU 31 3,6
IMF 3,0 3,0 IMF

Tyottomyysaste, % Inflaatio, %
OP 7.8 7,0 oP 2,2 2.4
Suomen pankki 7,7 71 Suomen pankki 2,2 2.4
VM 7.8 6,8 VM 1,8 1,6
Etla 7.8 7,0 Etla 18 1,6
EU 7,7 6,9 EU 1,8 1,9
IMF 7.8 6,8 IMF 1,9 1,6
Julkaisuajat
OP 23.11. Etla 20.9. IMF 12.10.
VM 27.9. EU 11.11. Suomen pankki 17.12.
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