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TALOUS TAANTUU, MUTTA
HINTOJEN NOUSU HIDASTUU

Vendjdan hyokkdyssota Ukrainaan ja Kiinan koronakurimus jat-
kuvat. Yhdysvalloissa inflaatio on nopeinta 40 vuoteen. Kaikesta
tdstd huolimatta talous on jatkanut kasvuaan kaikilla mantereil-
la. Suomenkin talous kasvaa tdnd vuonna 1,8 prosenttia ennen
kaikkea hyvan alkuvuoden ansiosta.

Suomalaisilla oli koronavuosien jalkeen merkittdva madrda sads-
t6jd, joiden avulla kotitaloudet ovat pystyneet yllapitamadan
kulutustaan nopeasti nousseista hinnoista huolimatta. Karu to-
dellisuus on kuitenkin kohdannut suomalaiset kotitaloudet lop-
puvuodesta. Ruuan ja energian hinnan vedolla kiihtynyt inflaatio
on pakottanut kotitaloudet tinkimddn muusta kulutuksestaan.
Tilannetta pahentaa entisestddn suuri epdvarmuus taman talven
sdhkon hinnasta. Kotitaloudet kuluttavatkin nyt erittdin sddste-
lidasti, koska varautuvat talven aikana mahdollisesti moninker-
taistuviin sahkolaskuihin.

Suomen vienti on kehittynyt suhteellisen hyvin tdmdn vuoden
myllerryksestd huolimatta. Vienti kasvaa tdnd vuonna 2,0 pro-
senttia. Erityisesti hyva tilanne on ollut kone- ja laiteviennissa.
Tuonnin vuosikasvu on ollut vield nopeampaa talouden toipuessa
koronashokista. Ensi vuonna talouden ajautuessa taantumaan
sekd maailmalla ettd Suomessa vienti laskee 2,5 prosenttia ja
tuonti 3 prosenttia.

Asuntorakentaminen on ollut poikkeuksellisen vilkasta tdnd
vuonna sijoittajakysynndn vetdmdnd. Kasvaneen asuntotarjon-
nan ja korkojen nousun seurauksena asuntojen hinnat ovat kui-
tenkin kadntyneet laskuun monilla alueilla, myés padkaupunki-
seudulla. Nopean nousun jdlkeen asuntorakentaminen vdhenee

selvdsti ensi vuonna. Yritysten investoinnit ovat olleet hyvalla
tasolla, koska ne ovat lisédnneet tuotantokapasiteettiaan koro-
nashokin jalkeen. Rahoituskustannusten nousu ja kasvava epd-
varmuus kadntdvat tuotannollisetkin investoinnit laskuun ensi
vuoden aikana.

Ensi vuonna Suomen talous supistuu 0,8 prosenttia. Riski pal-
jonkin huonommasta talouskehityksestd on kuitenkin merkittda-
va. Ukrainan tilanteen kehittyminen voi aiheuttaa akuuttejakin
reaktioita eri markkinoilla ja taloudessa.

ENNUSTELUVUT 2022-2023

2020 2021 2022e 2023e
Bruttokansantuote, %-muutos -2,2 3,0 1,8 -0,8
Tuonti -6,2 60 8,0 -30
Vienti -78 Sh4 2,0 -25
Kulutus -2,7 34 2,8 01
yksityinen -4,0 37 25 -0,5
julkinen 0,3 29 35 15
Investoinnit -09 15 4,2 -35
vksityiset -32 4,7 4,0 -4,0
julkiset 95 -11,5 50 -10
Inflaatio, % 03 22 71 30
Tyoéttdomyysaste, % 77 77 6,7 71
Vaihtotase, % BKT:sta -0,3 0,8 -23 -17
Bensa (€/1) 1,53 141 2,15 1,80
Korko, 12kk (%) -022 -031 110 2,80

POP Pankki -ryhmé& on koostanut kahdenkymmenennen Kansalaissuhdanne-ennusteensa.



HINTOJEN NOUSU HIDASTUU, MUTTA
KUSTANNUKSET PYSYVAT KALLIINA

Hinnat nousevat t&nd vuonna 7,1 prosenttia. Hintoja on nosta-
nut erityisesti ruuan ja energian kallistuminen. Ruoka kallistuu
tdnd vuonna 11 prosenttia. Pérssisdhkdn hinta on noussut mo-
nille kotitalouksille moninkertaiseksi, mutta sahkén vaikutusta
inflaatioon rajoittaa sdhkén tilaajien hyvin erilaiset sopimus-
tilanteet. Vuoden alussa ainoastaan joka kymmenes kotitalo-
us hankki sdhkoénsa porssihinnoilla. Korkeiden sdhkonhintojen
ajan pitkittyessd yha useampi kotitalous ja yritys joutuu kui-
tenkin kohtaamaan porssisdhkoén hintatason joko suoraan tai
vdlillisesti toistaiseksi voimassa olevien sopimusten kautta.
Olkiluoto 3:n kdynnistdmisen viivdstyessd, ja jos talvesta tulee
tavanomaista kylmempi, sédhkén kayttéd voidaan jopa joutua
rajoittamaan.
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Korkeat vuoden takaiset hinnat kohdataan ensimmadiseksi raa-
kadljyssd. Raakadljyn hinta kallistui jo ennen sotaa ja nousi heti
sodan alettua yli 120 dollariin barrelilta. Koska valuuttakurs-
sien ei ennakoida muuttuvan ensi vuonna merkittavdasti, oljyn
hinnan maltillistuminen maailmantalouden ajautuessa taantu-
maan laskee bensan keskimdadardisen litrahinnan tdmdn vuoden
2,15 eurosta ensi vuonna 1,8 euroon. Bensa on siis edelleen kal-
lista, mutta jonkin verran halvempaa kuin tdn& vuonna. Ennen
pandemiaa ja Ukrainan sotaa eli vuonna 2019 bensan keskihin-
ta oli noin 1,5 euroa litralta.

Hintakehityksen maltillistuminen hidastaa inflaatiovauhdin
ensi vuonna 3 prosenttiin. Kuitenkin hintakehitykseen pitdd liit-
tdd sama varoitus kuin talouskasvuunkin - sotatilanne Ukrai-
nassa voi muuttaa tilanteen merkittdvdsti huonommaksi kuin
tdssd on arvioitu.

Inflaatio helpottaa kuitenkin ensi vuoden aikana. Tdhdn on
kaksi syytd. Ensinndkin korkojen nousun ja epdvarmuuden li-
sddntyminen ajaa koko euroalueen taantumaan. Toisekseen
vuoden takaiseen verrattaessa ensi vuonna inflaatiolaskennan
vertailutaso on korkeampi, koska ruuan ja energian hintojen
nousu alkoi jo tdmdan vuoden alkupuolella. Inflaation hidastu-
minen saattaa hdiriintyd, jos taloudessa kdynnistyy hintojen
nousua kompensoivien palkankorotusten kehd.
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Monet asuntovelalliset kotitaloudet ovat kokeneet tdnd vuon-
na uuden tilanteen, kun asuntolainojen korot ovat kadntyneet
positiivisiksi ja lainan korkomenot ovat saattaneet nousta
useilla sadoilla euroilla kuukaudessa. 12 kuukauden Euribor on
tdnd vuonna keskimddrin kuitenkin vain 1,1 prosenttia, koska
korkojen nousu alkoi vasta kevddlld. Korot ovat nousseet syk-
syn aikana ripedsti, mutta ensi vuonna korkojen nousuvauhti
jo hiipuu.

Talous ajautuu taantumaan, minkd seurauksena hintojen nou-
suvauhti hidastuu. Témd mahdollistaa Euroopan keskuspan-
kille korkojen noston lopettamisen. 12 kuukauden Euribor kdy
alkuvuonna yli kolmessa prosentissa, mutta vuosikeskiarvoksi
tulee 2,8 prosenttia.
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Bensiinin keskihinta
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OSTOVOIMA KOKEE KOVAN KOLAUKSEN

Vuosi-inflaatiota laskettaessa raakadljyn vuoden takainen
hinta tulee vastaan ensimmadisend. Vaikka palkkojen korotuk-
set ovat tdnd vuonna suuremmat kuin pitkdédn aikaan ja an-
siotaso nousee noin kolme prosenttia, jdd ansiotulojen kasvu
selvdsti pienemmaksi kuin kuluttajahintojen nousu. Palkansaa-
jien ostovoima kokeekin tdnd vuonna erittdin kovan kolauksen.

Ensi vuonna palkansaajien tilanne kaantyy paremmaksi. Kun
ansiotaso kasvaa noin nelj@ prosenttia ja inflaatio jarruttaa
kolmeen prosenttiin, kasvaa palkansaajien ostovoima ensi
vuonna yhden prosentin. Ténd vuonna ostovoimaan tullutta lo-
vea ei kuitenkaan vield kurota umpeen.

Tyéeldkeldisten tilanne on tdnd vuonna vield heikompi kuin
palkansaajien. Taitetun indeksin myotd heiddn tulonsa kasva-
vat tdnd vuonna vain 2,3 prosenttia ja ostovoima heikkenee
lghes 5 prosenttia. Ensi vuonna inflaatiota painottava tyéela-
keindeksi tarjoaa eldkeldisille reippaan tulojen nousun, Idhes 7
prosenttia. Tyoeldkeldisten ostovoima kasvaa ensi vuonna 1a-
hes 4 prosenttia.

Yrittdjien tulokehitys on tdnd vuonna keskimddrin véhemman
huonoa kuin palkansaajien tai eldkeldisten. Yrittgjien tilanne
vaihtelee kuitenkin hyvin paljon riippuen alasta ja kustannus-
rakenteesta. Suurissa mddrin energiasta tuleva kuluttajahinto-
jen nousu nostaa myds yrittdjien energiamenoja, mutta nous-
seita kustannuksia voi olla vaikea siirtda hintoihin. Ensi vuonna
talouden pyristellessd taantuman kourissa yrittdjien tilanne
onkin erittdin haastava, eikd heiddn ostovoimansa kasva ollen-
kaan.
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TYOTTOMYYS ON NOUSUSSA

Tydllisyys on kasvanut kesdn jdalkeen odotettua paremmin, ja
tydllisyysasteessa on pddsty jo yli 74 prosentin. Vaikka talou-
dessa onkin ollut heikot ndkymat koko syksyn ajan, yritykset
pitdvat tiukasti kiinni tyontekijéistaan. Tyollisyys on viime ai-
koina kehittynyt myonteisesti erityisesti yksityiselld sektorilla.
Myds tyottomyysaste on kdadantynyt kesdn jdlkeen uudelleen
laskuun, ja se on tdlla hetkelld hieman alle 7 prosenttia.

Talouden heikko kehitys kadantad tydllisyyden laskuun vuonna
2023. Ty6ttomyysaste nousee ensi vuonna 7,1 prosenttiin. Muu-
tokset ovat kuitenkin maltillisia, koska tydvoimapulan takia
yritysten voi olla vaikea [6ytdd osaavaa tyévoimaa uudelleen,
kun taloustilanne jdlleen paranee.

Tyottomyysaste, trendi
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MAATALOUDEN TUOTTAJAHINTOJEN NOUSU
El VASTAA KUSTANNUSTEN NOUSUA

Vendjan hyokkdys Ukrainaan ravistelee ruoka- ja ener-
giamarkkinoita maailmanlaajuisesti. Kustannusten nousu
koettelee sekd maataloutta ettd elintarviketeollisuutta
myo6s Suomessa, ja epdvarmuus markkinoilla on talla het-
kella suurta.

Maatalouden tuotantopanosten hintojen nousu kiihtyi
merkittavdsti Vendjan hyskattyd Ukrainaan. Hinnat pysy-
vat tavanomaista tasoa korkeammalla vield ensi vuoden,
mutta samalla hintavaihtelut lisGantyvat, kun tuotanto-
panosmarkkinat ja viljan maailmanmarkkinahinta reagoi-
vat akuutteihin sotatilanteisiin. Tuotantopanosten hinto-
jen nousu heikentdd maatilojen kannattavuutta edelleen
aiheuttaen maksuvalmiushaasteita ja maatiloilla tehdadan
sopeutumistoimia tuotantoedellytysten yllapitdmiseksi ja
maksuvalmiuden sailyttamiseksi.

Maatalouden tuottajahinnat ovat nousseet vuoden aika-
na merkittavdsti. Tuottajahinnat jadvat viime vuosia kor-
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keammalle tasolle, vaikka nousu hidastuu, mutta taso ei
kuitenkaan vastaa kustannusten nousua. Viljanviljelyssa
tulot kasvoivat tand vuonna hyvdn sadon ja tuottajahin-
tojen nousun myotd. Maidon tuottajahinta Suomessa on
noussut enndtyslukemiin tdnd vuonna, mutta tuotannon
arvioidaan kuitenkin laskevan Idhes kolme prosenttia
tdnd vuonna, ja ensi vuonna lasku jatkuu kahden prosen-
tin vauhtia. Tuotantopanosten hintojen nousu koettelee
voimakkaasti lihantuotantotiloja, ja vaikka lihankin tuot-
tajahinnat ovat nousseet, vaarana on usean tilan tuotan-
non lopettaminen.

Epdvarmuus tulevasta ja rakennuskustannusten nousu
on vdhentdnyt maatalouden investointihalukkuutta, mika
ndkyy uudisrakentamisen volyymin hiipumisena. Tilan-
teen ennustetaan jatkuvan heikkona. SGhkén hinnan nou-
sun vaikutukset kohdistuvat erityisesti kotieldintiloille ja
kasvihuonetuotantoon. Kustannusten kasvu voi heikentada
kasvihuonetuotteiden saatavuutta tulevan vuoden aikana.
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