TAITTAVAT TALOUSK

Investoinnit Idhtivat hyvin kdyntiin koronasta toivuttaessa.
Kysyntd on ylittdnyt tarjonnan ja yritykset ovat pyrkineet li-
sddmadn kapasiteettia. Nyt kuitenkin sodan ja porssien las-
kun aiheuttama epdvarmuus sekd koron nousu vdhentdvat
investointeja. Rakentaminen on kuitenkin edelleen hyvdassa
vauhdissa, mutta senkin vauhti hiipunee, kun epdvarmuus saa
ihmiset varovaisiksi kodin vaihtamisessa.

Hinnat nousevat nyt nopeammin kuin pitkiin aikoihin. Ensim-
mdiseksi hinnan nousu ndkyi bensapumpulla, mutta nyt hin-
tojen nousu on ndhtdvissd myods ruokakaupassa. Palkkojen
nousu on selvdsti hitaampaa kuin hintojen, joten monessa ko-
titaloudessa joudutaan miettimddn tarkasti kulutusta. Hinto-
jen nousu syo6 kotitalouksien ostovoimaa ja hidastaa talous-
kasvua selvdsti.

Onneksi tyémarkkinoilla tilanne on vield hyvd. Avoimia tyé-
paikkoja on runsaasti tarjolla ja tyottomyysaste laskee edel-
leen. Tydllisyysaste on jo korkeampi kuin koskaan aiemmin
Suomessa. Tydllisyyden paraneminen ja korona-ajalta kerty-
neet sddstét pehmentdvatkin hintojen nousun vaikutusta ku-
lutukseen.

Maailmalla kamppaillaan samojen ongelmien kanssa kuin Suo-
messa. Monessa Euroopan maassa tilanne on kotitalouksille
vieldkin pahempi, koska energian kulutuksesta iso osa on kaa-
suaq, jonka hinta on noussut huimasti. Kiinassa ongelmia lisda
maan tiukka koronapolitiikka. Kiinan koronasuluilla on iso vai-
kutus koko maailman kysyntddn ja tarjontaan. Sulut nakyvat
Suomessakin esimerkiksi kalliimpina tavaroina.

Ongelmat maailmalla ndkyvéat meilld hintojen nousun lisdksi
my&s viennin hiipumisena. Vientid laskee myds Vendjan vien-
nin romahtaminen, kuljetusten kallistuminen ja logistiikkaket-
jujen ongelmat.

VUN"

Epdvarmuus maailmantilasta onkin nyt poikkeuksellisen suur-
ta ja se ndkyy taloudessa. Hyvin paljon on kiinni siitd, miten
sotatilanne kehittyy. Jos sota loppuisi pikaisesti, varsinkin
energian hinta laskisi, epdvarmuus hellittdisi ja jalleenraken-
nus alkaisi. Tdma siivittdisi talouden Euroopassa uudelleen
vauhtiin. Valitettavasti tdmd ei ole todenndkdistd ja sodan
seuraukset heikentdvdat taloutta vield pitkdaan.

Bruttokansantuote
10

Volyymin muutos, %

14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Ldhde: Tilastokeskus, POP Pankki.

POP Pankki -ryhmdé on koostanut kahdennenkymmenennenensimmdisen Kansalaissuhdanne-ennusteensa.



HINNAT NOPEASSA NOUSUSSA

Tdand vuonna inflaatio on keskimddrin noin 6,5 prosenttia. Tou-
kokuun inflaatioluku oli jo yli 7 prosenttia, ja kesdlld ndhtdneen
hintojen nopeaa nousua. Inflaatiovauhti alkaa kuitenkin lop-
puvuotta kohden hiipua. Ensi vuonna hintojen nousutahti on
selvdsti hitaampaa, mutta kuitenkin edelleen nopeampaa kuin
mihin viime vuosina on totuttu.

Ensimmdiseksi kuluttajille hintojen nousu on ndkynyt ben-
san hinnassa. Oljyn hinta nousi ensin, koska kysyntd toipui
nopeasti koronasta ja samalla tuottajamaat rajoittivat tuo-
tannon kasvua. Ukrainan sota vauhditti 6ljyn hinnan nousua
merkittdvdasti. Bensan hinnan nousua ei kuitenkaan kokonai-
suudessaan selitd yksin 6ljyn kallistuminen. My&s euro on hei-
kentynyt, mikd on nostanut eurohintoja. Lisdksi jalostuksen ja
jakelun marginaali on kasvanut selvdsti.

Ndain korkea bensan, ja energian hinta laajemminkin, vaikuttaa
kuitenkin myds sen kulutukseen. Hinnan nousun myotd talous-
kasvu hidastuu, mikd vahentdd kulutusta. Lisdksi kuluttajat ja
yritykset siirtyvat muihin energianldhteisiin. Téma on nakynyt
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esimerkiksi sdhkdéautojen suosion kasvuna. Korkea hinta lisaa
my&s Oljyn tuotantoa. Kaikki ndmd ovat omiaan laskemaan
oljyn ja sitd kautta bensan hintaa.

Ruuan hinnan nousun taustalla on osittain energian hinnan
nousu ja sota. Maatalouden kulut ovat nousseet erittdin voi-
makkaasti. Varsinkin lannoitteet ovat kallistuneet huimasti.
Ensinndkin sen takia, ettd lannoitteita tehdadn maakaasus-
ta, jonka hinta on moninkertaistunut. Toiseksi sota antoi li-
sdvauhtia hintojen nousulle, koska Vendjad ja Ukraina ovat
huomattavia lannoitteiden ja niiden raaka-aineiden tuottajia.
Lisdksi sota on vaikuttanut myds suoraan varsinkin viljojen
hintoihin, sillé Vendja ja Ukraina ovat erittdin merkittavia vil-
jan viejamaita.

Toisaalta ruuan hintaan on vaikuttanut myoés sddolosuhteet.
Esimerkiksi kahvin hintaa on nostanut huonon s&an aiheut-
tama heikko sato. Kevadlld enndtyshelteitd on nahty ympdri
maailmaa, ja liiallinen kuumuus uhkaakin tdmdn vuoden satoja.

Bensiinin keskihinta

25

2 e
15
@
w
0
o
1
05
o
17 18 19 20 21 22 23

Ldhde: Tilastokeskus, POP Pankki.

Hintojen nousu on saanut myds korot pitkdstd aikaan nou-
suun. Asuntolainojen viitekorkona kdytetty 12 kuukauden
Euribor alkoi kohota vuoden alussa, kun odotukset Euroopan
keskuspankin koronnostosta herdsivat. Ensimmdinen nos-
to ndhdadnkin kesdlld ja niitd luultavasti jatketaan syksylla.
Markkinakorot jatkavatkin nousua ja syksylla ollaan reilusti yli
prosentin korossa ja ensi vuonna ndhdddn yli kahden prosen-
tin korkoja.

Uusien asuntolainojen korkojen nousu on ollut selvdsti maltilli-
sempaa kuin euriborin. Korot ovat myds nousseet selvdsti jdl-
kijunassa hintojen nousuun ndhden ja korkeammista nimelli-
sistd koroista huolimatta reaalikorko on pdinvastoin laskenut.

POP Pankkf



HINTOJEN NOUSU SYO OSTOVOIMAA

Kuluttajahinnat nousevat selvasti enemmdn kuin palkansaaji-
en ansiot. Tdnd vuonna sopimuskorotukset ovat reilun kahden
prosentin suuruiset. Hyva tyéllisyystilanne lisaa palkkaliuku-
mia, joten nimelliset ansiotulot kasvavat enemman kuin pitkiin
aikoihin, yli kolme prosenttia. Kun hinnat kuitenkin nousevat
yli kuusi prosenttia laskevat reaalitulot noin kolme prosenttia.
Palkansaajien kannalta ensi vuonna tilanne on selvasti parem-
pi. Nimellisten ansiotulojen nousu jatkuu, mutta hinnat nouse-
vat selvasti vahemman. Kotitalouksien ostovoima kasvaakin
noin prosentin, mikd lisdd kulutusta.

Tyodeldkeldisten reaalituloissa on suuret muutokset tdnd ja
ensi vuonna. Ensin reaalitulot laskevat noin neljd prosenttia
ja kasvavat ensi vuonna noin kolme prosenttia. Tydeldkkeet
mddrdytyvat pddosin edellisen vuoden inflaation perusteel-
la ja tdmdn vuoden hintojen voimakas nousu ndkyykin ensi
vuonna suurena nousuna eldkkeissa. Eldkkeet kasvavatkin
poikkeuksellisesti enemman kuin palkat.

Yrittgjien tulokehitys on keskimdadrin selvdsti suotuisampaa
kuin palkansaajien tai eldkeldisten. Yrittdjien tilanne vaihtelee
kuitenkin suuresti alan mukaan. Osa yrittdjistd hyotyy selvas-
ti hintojen noususta, osa taas kdrsii. Valitettavasti suurimmat
hyotyjdt hintojen noususta ovat ennen muuta oljyntuottajat.
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TYOLLISYYSTILANNE KAANTYY HEIKOMMAKSI

Tyodpaikkoja on nyt tarjolla enndtysmdisen paljon. Tyodllisyys
onkin kasvanut reippaasti. Tydllisid on nyt yli 100 000 enem-
mdn kuin ennen koronakriisid ja tydllisyysaste on noussut
74 prosenttiin. Samoin tyottdmyys on vdhentynyt ja tyotto-
myysaste on laskenut alle 6,5 prosentin, jossa se kavi alimmil-
laan ennen koronakriisid.

Tyédllisyystilanteen paraneminen jatkuu vield kesdn vyli. Erityi-
sesti terveydenhuollossa, mutta myés monilla palvelualoilla,
on paljon tayttdmattémid tydpaikkoja. Hintojen nousun hei-
kentdessd ostovoimaa monet kotitaloudet joutuvat vahentd-
madn kulutusta. Tdma on ndkynyt jo selvdsti kaupassa, jonka
myynnin mddrd on vdhentynyt alkuvuonna selvdsti. Kulutuk-
sen vdhentyminen niin Suomessa kuin maailmalla alkaa ndkya
myos tyodllisyydessd loppuvuonna ja varsinkin ensi vuonna.
Tyottomyys kadntyykin lievadn kasvuun.
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HINTOJEN NOUSU LISAA MAATALOUDEN KUSTANNUKSIA

Vendjan hyokkdys Ukrainaan ravistelee ruokajdrjestelmaad
maailmanlaagjuisesti. Kustannusten nousu koettelee sekd
maataloutta ettd elintarviketeollisuutta myds Suomessa ja
epdvarmuus markkinoilla on tdlld hetkelld suurta. Ruuan tuo-
tannon turvaaminen suomalaisen huoltovarmuuden ndkokul-
masta onkin noussut aktiiviseen julkiseen keskusteluun tdssa
kriisitilanteessa.

Maatalouden tuotantopanosten hintojen nousu kiihtyi jo vuo-
den 2021 syksylld ja Vendjan hyokdattyd Ukrainaan hintojen
nousu kiihtyi entisestddn. Lannoitteiden hinta yli kaksinker-
taistui kevadn aikana, myds rehujen ja energian hinta nousi
voimakkaasti. Tuotantopanosten hintojen nousu heikentdad
maatilojen kannattavuutta edelleen.

POP PANKIN ENNUSTELUVUT 2022—2023

2020 2021 2022e 2023e
Bruttokansantuote, % -muutos -272 3,0 10 1,0
Tuonti -58 56 15 10
Vienti -6,8 56 -10 10
Kulutus -2,7 3,2 1,2 115
yksityinen -41 3,6 10 .2
julkinen 0,5 27 15 20
Investoinnit -0,5 11 2,0 -0,3
yksityiset -31 4,6 20 -10
julkiset 111 -12,7 20 30
Inflaatio, % 0,3 22 65 3,0
Tyottéomyysaste, % 77 77 6,2 6,5
Vaihtotase, % BKT:sta -0,3 09 -0,5 -0,2

Bensa (€/I) 1,53 141 2,20 2,00
Korko, 12kk (%) -02 -03 05 2,0

poppankki.fi

Hintojen nousun vaikutukset vaihtelevat kuitenkin suuresti
tuotannonaloittain.

Ukrainassa kdytdvd sota on nostanut viljan maailmanmarkki-
nahinnan huippulukemiin, ja vaikutukset nakyvat vield pitkadan
viljan maailmanmarkkinoilla. Viljanviljelyssd tulot kasvavatkin.
Maidontuotannossa voimakas tuotantokustannusten nousu
voi kiihdyttad tilojen lopettamista. Maidon tuotannon arvioi-
daan laskevan noin kolme prosenttia tand vuonna. Tuotan-
topanosten hintojen nousu koettelee voimakkaasti lihantuo-
tantotiloja ja vaarana on usean tilan tuotannon lopettaminen.
Maidon ja lihan tuottajahintojen nousupaineet ovat edelleen
vahvoja, vaikka kevdadn aikana tuottajahinnat ovat nousseet
merkittavasti.
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