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Suomen talous palaa kasvu-uralle vuonna 2021.
Bruttokansantuote kasvaa 2,8 prosenttia vuonna 2021
ja 2,5 prosenttia vuonna 2022. Odotamme rokotteen
tuovan selvan, joskin lyhytkestoisen, piristysruiskeen
talouteen vuoden 2021 aikana. Rajoitteita paastaan
purkamaan kesalla rokotekattavuuden laajentuessa
ripeasti. Luottamuksen palautuminen ja rajoitteiden
vaheneminen mahdollistavat patoutuneen kysynnan
purkautumisen, joka heiljastuu vahvimmin
kotitalouksien palveluiden kysyntaan (esimerkiksi
ravintoloissa syominen).

Rokote el kuitenkaan muuta talouden pitkan aikavalin
kasvunakymia. Positiiviset vaikutukset talouteen ja
markkinoihin ovat selvia seka merkittavia, mutta kun
korona on selatetty, talous palaa arkeen. Pandemian
jalkeen tulee fokuksen siirtyd Suomen pitkan ajan
haasteisiin, kuten esimerkiksi vaeston ikaantymiseen
ja Julkisen talouden kestavyyteen.

Taantuma ja konkurssilain tilapaismuutokset lisdavat
konkurssien maaraa tana vuonna samalla tasolle kuin
vuoden 2009 finanssikriisissa.
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Klutus

pomppaa ylos

koronakuopasta

Ennusteessamme kotitalouksien

kulutus kasvaa 4,8 prosenttia

2021 ja 2,2 prosenttia vuonna

2022.
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Kestokulutus- ja puolittaisten
kestokulutushyddykkeiden
(esim. astiat, huonekalut ja ko-
din elektroniikka) kysynta elpyi
jo vuonna 2020, koska naiden
tuotteiden turvallinen ostaminen
on ollut helpompaa mm. verkko-
kaupan ansiosta. Palvelukysyn-
nan odotamme piristyvan kulu-
vana vuonna etenkin kesaa
kohti mentaessa.

Palveluiden kysyntéa palautuu
kunnolla vasta kun rokotukset

ovat jo edenneet pidemmalle ja
kuluttajat uskaltavat kayttaa
palveluita laajasti. Hitaimmin
taantumasta palautuvat massa-
tapahtumat ja matkailusektori.

Tydmarkkinat palautuvat muuta
taloutta hitaammin. Palvelu-
aloilla koronaa edeltaneen tyot-
tomyystason saavuttaminen
kestd& muita toimialoja pidem-
paan. Tyottomyysasteen ennus-
tetaan kasvavan vuonna 2021
koska osa kriisin aikana

Tyottomyysasteen
ennustetaan kasvavan
vuonna 2021.

lomautetuista tyontekijoista
eivat pysty palaaman t6ihin
vaan jaa tyottomiksi. Vaikka
tyomarkkinatilanne kaantyykin
loppuvuodesta 2021 kohti
parempaa, on Suomen
tyottomyysaste vield vuonna
2022 koronaa edeltanytta tasoa
korkeampi.

Julkisen kulutuksen kasvu on
voimakkainta vuonna 2021.
Kehitysta selittavat vaestora-
kenteesta seuraava palvelu-
kysynnan trendinomainen
lisdantyminen, koronatoimet
seké viime vuodelta siirtynyt
patoutunut kysynta. Julkisten
kulutusmenojen kasvu hidas-
tuu vuonna 2022. Lasku johtuu
koronapandemian aikaisten
tukimuotojen vahenemisesta.
Julkisten menojen pitkan
aikavalin nousupaine ei katoa.
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Vuonna 2022 investoinnit
kaantyvat 2,9 prosentin
kasvuun rakennussektorin

Helkko lupakehitys

povaa vaisuja i /|
rakennusinvestointeja e e i

Kokonaisinvestoinnit vahenevat vuonna
2021 1,1 prosenttia rakennusinvestointien
heikon kehityksen seurauksena.
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Vuonna 2022 investoinnit k&A&n-
tyvat 2,9 prosentin kasvuun
rakennussektorin ansiosta.
EU:n jalleenrakennusrahaston
vaikutukset investointeihin ovat
vield epaselvat. Nykytiedon
valossa rahastosta jaetaan
Suomeen yhteensa 2 miljardia
euroa. Varat todennékdisesti
kasvat-tavat investointeja
hetkellisesti. Suomessa
investoidaan vuosi-tasolla
hieman alle 50 miljardilla
eurolla, jolloin rahaston tuet
vastaavat melko pienta osuutta

vuosittaisista kokonaisinvestoin-
neista.

Asuinrakennusten myonnetyt
luvat kdantyivat laskuun jo
vuonna 2018. Nyt lasku on
pysahtynyt. Lupien vahenemi-
nen ei viela taysin heijastu
investointeihin ja odotammekin
investointien vahenevan tasta
syysté vuonna 2021. Uskomme,
ettd vuoden 2021 toisella puo-
liskolla asuinrakennusten luvat
kaantyvat taas kasvuun ja

tien pitkan aikavalin kehitysta
ohjaa suomalaisten muuttoliike
kau-punkeihin. TAma liike tukee
pitkan aikavalin rakennus-
investointien kysyntaa.

Kone- ja laiteinvestoinnit kaan-
tyvat kasvuun vuonna 2021. On
kuitenkin huolestuttavaa, etta
investointiin liittyvat trendit olivat
laskevia jo ennen koronaa.
Ennustekauden lopussa inves-
toinnit koneisiin ja laitteisiin ylit-
tavat vuoden 2019 tason.
Ennustekauden kehitys kuvas-
taa patoutuneen investointi-
kysynnan purkautumista, eika
kerro investointien laskevan
trendin katkeamisesta. Julkiset
panostukset esimerkiksi koulu-
tukseen ovat oikeansuuntaisia,
mutta naiden positiivisten vaiku-
tusten realisoituminen inves-
tointien ja kilpailukyvyn paran-
tumisena kestaa vuosia.
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Kauppakumppaneiden
positiivinen vire tukee

vient

Aktia Pankki Oyj

la

Vienti

Vienti kasvaa tuontia
nopeammin vuosina 2021 ja
2022, mutta vain maltillisesti.
Viennin aavistuksen pirteampéaa
kehitysta selittdaa sen suurempi
pudotus vuoden 2020 aikana,
joka taas oli seurausta
palveluviennin suuresta
supistumisesta. Vienti kehittyy
myonteisesti talouskasvun ja
investointien lisdantymisesta
vientimaissamme.

Kauppatase

Kauppatase pysyy
alijagamaisenda, mika tarkoittaa
sita, ettd Suomi ostaa
ulkomailta enemman tavaroita
kuin mitd se sinne myy.

Alijdadman muuttuminen
ylijdamaksi edellyttaa
kilpailukyvyn selvaa
paranemista, jollaista ei talla
hetkelld ole n&kdpiirissa.
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Patoutunut kysynta ja
heikko vertailuvuosi
kithdyttavat inflaatiota

Kuluttajahintojen muutoksen, eli

Inflaation, odotamme kiihtyvan.

Aktia Pankki Oyj

Tana vuonna inflaatio kiihtyy
selvasti 1,3 prosenttiin ja ensi
vuonna hintojen kasvuvauhti
hidastuu 1,1 prosenttiin. Kulu-
van vuoden maltillinen piikki
johtuu talouden aukeamisesta
ja kysynnan palautumisesta
kohti normaalia tasoa yhdis-
tettyna vertailuvuoden, eli 2020,
hitaaseen kuluttajahintojen
kasvuun.

Rajoitusten purkaminen kas-
vattaa etenkin palveluiden ky-
syntdd. Samalla 6ljyn hinnan-
nousu kiihdyttaa inflaatiota.
Naiden ohella hiljalleen parane-
va tydmarkkina-tilanne kasvat-
taa palkkasumma ja lisaa sita
kautta hintojen nousupaineita.
Kokonaisuutta tarkastellessa,
inflaatio pysyy vielda matalalla
tasolla.

Inflaatio 2021
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Inflaatio 2022

Ennuste
%-muutos vuoden takaisesta 2018 2019 2020 2021 2022
BKT 14 1,1 -3,2 2,8 2,5
Vienti 1,4 8,0 -10,1 57 53
Tuonti 5,6 3,0 -7,1 4,3 4,0
Kulutus 1,8 1,0 -2,6 41 1,8
Yksityinen 1,8 0,8 -3,8 4,8 2,2
Julkinen 1,6 1.4 0,3 2,6 0,8
Investoinnit 3,8 -1,1 -2,8 -1,1 29
Rakennukset 5,6 -0,4 -1,4 -3,6 3,3
Koneet ja laitteet -2,3 -1,8 -7,3 2,4 2,2
Aineeton (T&K) 7,2 -2,5 -1,2 2,6 2,4
Tunnusluvut, %
Palveluiden ja tavaroiden
ulkomaankauppa, yli/alijaama BKT:sta 2.1 -0.1 -1,5 -0.9 -0.5
Tyottomyys 7,4 6,7 7,9 8,1 7,4
Inflaatio 1,2 1,0 0,3 1,3 1,1
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Vuonna 2021 konkursseja

on Suomessa arviolta
saman verran kuin

vuonna 2009

Maksurastien perusteella yrityksia ei
poikkeuksellisesti voinut hakea konkurssiin
vuoden 2020 maaliskuusta joulukuuhun.

Huolena on, ettd vuodelle 2021 on pa-
toutunut suuri maara konkurssinakemuk-
sia. Eri toimialojen liikevaihtokuvaajat
indikoivat, ettei konkurssisumasta tule-
kaan pelatynlaista. Vuodelta 2020 siir-
tyneet konkurssit kasvattavat tapaukset
samalle tasolle kuin vuonna 2009.

Normaalivuonna Suomessa kirjataan
noin 2 500 konkurssia. Vuonna 2020
konkurssit vahenivat tasta noin 400 kap-
paleella, joiden odotamme siirtyneen
vuodelle 2021. Samalla heikko taloudel-
linen tilanne liséa konkursseja normaali-
vuoteen verrattuna. Vuonna 2009

Aktia Pankki Oyj

finanssikriisi kasvatti konkurssien maara
800:lla. Nyt tilanne on parempi kuin
vuonna 2009, josta kielii edell&a mainittu
toimialojen liikevaihtojen kehitys. Taméan
takia konkursseja voisi tulla lisaa toiset
noin 400 kappaletta.

Vuodelle 2021 arvio konkurssien
lukumé&arasta olisi noin

2 500+400+400=3 300 (normaalit
konkurssit + vuodelta 2020 siirtyneet +
heikosta taloudesta seuranneet). Kasvu
on selked, mutta yha kaukana vuodesta
1992, jolloin konkursseja kirjattiin yli

7 000 kappaletta.
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Toimialojen liikevaihto

Finanssikriisi Koronakriisi
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105 105
100 100 — 999
99,4
95 95
92,4 93,0
90 90 90,2
85 o7 85
83,4
80 80
— Palvelut — Teollisuus
75 74,2 75 — Kauppa — Rakentaminen
70 70
heina loka tammi huhti tammi huhti heina loka
2008 2009 2019 2020
Lahde: Aktia, Macrobond ja Statistics Finland.
Konkurssit Suomessa
*1-11/2020
Kappaletta
8000
6000
3275 2045
4000 2623 \
0 |
1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lahde: Aktia, Macrobond ja Statistics Finland.
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Lasse Corin
PAAEKONOMISTI, AKTIA PANKKI OYJ

Lasse Corin on toiminut Aktian
paaekonomistina kevaasta 2020 lahtien ja
tassa tehtavassa han vastaa makrotalouden ja
sijoitusmarkkinoiden seurannasta ja
analyysista. Lasse Corinilla on laaja kokemus
pankkisektorin asiantuntijatehtavista, ja hanen
tavoitteena on keskittya erityisesti kotimaan
talouteen ja avata kuinka maailmantalouden
muutokset vaikuttavat Suomeen ja
suomalaisiin kotitalouksiin.

lasse.corin@aktia.fi
Twitter @lassecorin

Ajattele
pidemmalle

f]v]injo Aktia

Aktia Pankki Oyj


https://twitter.com/aktiabank
https://www.facebook.com/aktia
http://www.linkedin.com/company/aktia
https://www.youtube.com/user/AktiaOyj

