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Heindkuun talouskatsaus: Talouskasvu
vahvistunut ja laajentunut vientiin

Suomentalous | 13.07.2017

Noususuhdanne on kdynnistynyt Suomessa selvasti monia muita eurooppalaisia maita
my&hemmin. Talouskasvu vauhdittui vuoden alkupuolella ja se perustuu nyt myos vientiin.
Rakentamisen suhdanne vahvistuu yha eika ole vield saavuttanut lakipistettdan. Kulutus on
kasvanut ripeasti - kotitalouksien kulutusmenot ovat tuloja suuremmat ja velkaantuminen

jatkuu.

Vienti vihdoin vauhdittamassa talouskasvua

Bruttokansantuote kasvoi ripeasti alkuvuonna 2017. Uusimman neljénnesvuositilinpidon1
mukaan bruttokansantuotteen volyymi kasvoi vuoden 2017 ensimmaisella neljannekselld 1,2 %
edellisesta neljanneksesta ja 2,7 % edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta. Aiemmin vain
kulutukseen ja investointeihin nojannut kasvu laajeni nyt myos vientiin (kuvio 1). Kasvun rakenne
oli suotuisa, silla se perustui yksityiseen kysyntaan ja tuotannon lisdantymiseen kaikilla
paatoimialoilla. Toimialoilta laskettu kansantalouden arvonlisdys oli 3,6 % suurempi kuin vuotta

aiemmin.
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Kuvio 1.

BKT:n kasvu Suomessa hieman euroaluetta nopeampaa

keskimaarainen neljannesvuosikasvu, liukuva vuosikeskiarvo
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Suomen vienti kasvoi voimakkaasti. Viennin volyymi kasvoi vuoden 2017 ensimmaisell
neljannekselld 5 % edellisesta neljanneksesta. Nettovienti tuki talouskasvua, koska tuonti supistui

samaan aikaan prosentin verran.

Vuoden 2017 alun kasvu perustui yksityiseen kysyntdaan. Ensimmaisella neljanneksella seka

yksityiset investoinnit ettd yksityinen kulutus lisdantyivat ripeéisti.2 Kotitalouksien kulutus
perustui yha velkaantumiseen, sill kulutus kasvoi kdytettavissa olevia tuloja nopeammin.

Kotitalouksien sdastamisaste olikin runsaat 2 % negatiivinen.

Tuotanto kasvoi laaja-alaisesti kaikilla paatoimialoilla. Arvonlisdys nousi niin teollisuudessa,
rakentamisessa kuin palveluissa. Teollisuuden arvonlisdyksen volyymi suureni 5,3 % edellisesta

neljanneksesta. Kasvu oli merkittavaa kaikilla teollisuuden paatoimialoilla.

Vuoden 2016 viimeisen neljanneksen bruttokansantuotteen kasvua tarkistettiin 0,5

prosenttiyksikkda aiemmin arvioitua suuremmaksi.® Tarkistusten perusteella myo6s koko vuoden

2016 kasvu nousi 0,1 prosenttiyksikkéa aiemmin arvioitua suuremmaksi 1,5 prosenttiin.

Noususuhdanne kdynnistyi myohaan Suomessa

Suomen talouskasvu on vahvistunut viimeisen vuoden aikana. Kuluneen vuoden aikana BKT:n
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neljannesvuosikasvu on ollut hieman euroaluetta nopeampaa (kuvio 2). My6s koko talouden
luottamus on lujittunut ja on ldhell3 euroalueen keskiarvoa (kuvio 3). Suomessa kuluttajien,

teollisuuden, rakentamisen ja palvelualojen luottamus on talla hetkella keskimaaraista parempi.

Kuvio 2.

Suomessa noususuhdanne kaynnistyi muita myohemmin
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Kuvio 3.

Tyotunnin hinta aleni vuoden alussa

Tydtunnin nimellinen hinta*
Prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta
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Kasvu on kdynnistynyt Suomessa monia muita eurooppalaisia maita selvasti myéhemmin (kuvio 4).
Esimerkiksi euroalueella ja Ruotsissa talous on kdantynyt kasvuun huomattavasti Suomea

aiemmin.
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Kuvio 4.

Vienti vahvistunut

Eri alueiden vaikutus viennin volyymin kasvuun
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Kiinniottamista avittaa kilpailukykysopimuksen ansiosta alenevat tyévoimakustannukset. Vuoden
ensimmaiselld neljannekselld keskimaarainen tyétunnin hinta aleni vuoden takaisesta ainoastaan

Suomessa, kun samaan aikaan tyotunnin hinta kohosi euroalueella ja EU:ssa (kuvio 5).
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Kuvio 5.

Investoinnit suuntautuneet myos tuotannollisiin kohteisiin

Investointien vuosikasvu ja osatekijat
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Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Eurojatalous fi
13 7 *Kasvatettavat varat ja henkizet omaisuustuotteet

Ennustemallit viittaavat BKT:n kasvun jatkuneen kesan alla

Suomen Pankin lyhyen aikavalin ennustemallit viittaavat kasvun jatkuvan vahvana myo6s vuoden
toisella neljanneksella. Eri mallien keskiennusteet toisen neljanneksen BKT:n kasvusta asettuvat

0,6 %-1,1% valiin (muutos edellisesta neljanneksestd). (Taulukko 1)

Suomen Pankin kesdkuun ennusteen kuva talouskasvun rakenteesta ja suhdannenousun
lujittumisesta pitda yha paikkansa. Uusien tilastotietojen ja lyhyen aikavalin mallitulemien valossa

kasvu voi kuluvana vuonna olla my6s ennustettua nopeampaa.

Taulukko.

Suomen Pankin lyhyen aikavalin mallit

ennakoivat kasvua
BKT,
1 2017Q1 2017Q2
neljannesvuosimuutos
BVAR 0,7% 0,6%
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Suomen Pankin lyhyen aikavalin mallit
ennakoivat kasvua

Siltamalli 08%
Faktorimalli 1,1%
Tilastokeskuksen

12%
julkaisu 1.6 ’

1 Volyymin muutos edellisesta neljdnneksesta.

Lahde: Suomen Pankki.

Teollisuus saanut vientitilauksia, ulkomaankauppa lievasti
alijadmainen

Teollisuustuotanto jatkoi alkuvuonna elpymistdan. Tammi-toukokuussa tehdasteollisuuden
volyymi-indeksi kasvoi vajaan kolmen prosentin tahtia viime vuoteen verrattuna. Kansantalouden
tilinpidon mukaan aktiviteetti on ollut huomattavasti voimakkaampaa, silla tehdasteollisuuden
arvonlisays oli ensimmaisella neljanneksellad 10 % vuodentakaista suurempi. Kasvua kertyi laaja-

alaisesti metsa-, kemia- ja metalliteollisuudessa.

Myds teollisuuden saamien uusien tilausten arvo on kasvanut ripeasti vuoden alkupuolella, mika
viittaa teollisuustuotannon kohenevan my®os jatkossa. Uusien tilausten arvo tammi-toukokuussa
oli yli 20 prosenttia vuoden takaista suurempi. Erityisesti tilaukset lisdantyivat

metalliteollisuudessa (+32 %). (Kuvio 6).
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Kuvio 6.

Teollisuustyopaikkoja ei ole syntynyt talouteen

Tyéllisyyden kumulatiivinen muutos toimialoittain, trendi

mm Teollisuus e Rakentaminen

wm Sosiaali- ja terveyspalvelut, koulutus ja julkinen hallinto == Kauppa, ravitseminen ja majoitus
Muut toimialat =Tydlliset ynteensa

1000 henkiloa, 2008=0
100

50

0 et I FE

-50

Il

=100

-150

—200

2008 2010 2012 2014 2016
Lahde: Tilastokeskus.

Eurojatalous.fi
13.7.2017

I2B0EETOIL kumulat muutos T
Teollisuustuotannon kehitysta mukaillen myo6s tavaraviennin maara kasvoi selvasti vuoden alussa.
Kansantalouden neljannesvuositilinpidon mukaan tavaravienti kasvoi lahes 13 % vuoden

takaisesta. Viimeisen parin vuoden aikana koko vientia on jarruttanut EU:n ulkopuolelle

suuntauvan viennin heikkous (kuvio 7). Nyt muun muassa Vendjan viennin pudotus on takanapéin

javienti Kiinaan ja Yhdysvaltoihin on lisdantynyt.
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Kuvio 7.

Palveluiden hintojen nousu on hidastunut
YKHI-hajotelma
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4 on alkuvuonna ollut lievasti

Viennin vahvistumisesta huolimatta ulkomaankaupan tase
alijddmainen. Kauppataseen selvempaa paranemista on hillinnyt vahva kotimainen kysynta ja

vaihtosuhteen heikkeneminen.

Eri tilastoldhteet antavat erilaisen kuvan siitd, onko ulkomaankaupan alijdama syntynyt tavara- vai
palvelukaupasta. Tullihallituksen tilastojen perusteella kauppataseen pitka alijadmainen trendi ei
ole katkennut. Tullihallituksen kauppataseen kumulatiivinen alijagdma tammi-huhtikuussa ylsi
lahes 1% miljardiin euroon. On huomattava, etta Tilastokeskuksen neljannesvuositilinpito ja
maksutasetilasto antavat kuitenkin myodnteisemman kuvan kauppataseen kehityksest, silla
vuoden ensimmadisen neljanneksella ylijadmaa kertyi noin % miljardia euroa (kuvio 8). Sen sijaan
palvelukaupan tase jai alkuvuonna alijadmaiseksi. Eri tilastoldhteiden eroja selittavatkin

esimerkiksi luokittelukdytannot tavara- ja palvelukaupan valilla.
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Kuvio 8.

BKT:n kasvu vahvistunut

Eri kysyntaerien vaikutus BKT:n kasvuun
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Investoinnit lisdantyvat ja rakentamisen suhdanne jatkuu
vahvana

Yksityisten investointien kasvuvauhti kiihtyi edelleen vuoden ensimmaiselld neljanneksella.
Yksityiset investoinnit lisdantyivat yli 11 % vuodentakaisesta. Vastaava yli 11 % kasvupyrahdys
koettiin edellisen kerran vuoden 2007 aikana. Investointien kasvu on ldhtenyt liikkeelle selvasti

matalammalta tasolta, joten investointien maara on edelleen selvasti vuotta 2007 matalampi.

Yrityslainakanta on kasvanut edellisvuoden toukokuuhun ndhden ldhes 2 mrd. euroa.
Yrityslainakannan vuosikasvu nopeutui yli 4 prosenttiin toukokuussa, kun vuosi sitten kanta

kasvoi reilua kahden prosentin vauhtia.

Investoinnit eivat nojaa ainoastaan ripeasti lisdantyvaan talonrakentamiseen. Kuviossa 9
esitetdan investointien trendikasvun jakautuminen eri luokkiin. Talonrakentamisen lisdksi kasvua

tukee myos koneisiin ja laitteisiin tehdyt investoinnit (kuvio 9).
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Kuvio 9.

Luottamus tavanomaista vahvempaa
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Rakentamisen kasvu on jatkunut laaja-alaisena vuoden alkupuolella. Kasvu on ollut vahvaa

asuinrakentamisen lisdksi my0s teollisuusrakentamisessa ja muussa rakentamisessa (kuvio 10).
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Kuvio 10.

Tyotunnin hinta aleni vuoden alussa

Tydtunnin nimellinen hinta*
Prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta
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Rakentamisen noususuhdanne ei vield ndyta saavuttaneen lakipistettaan. Uudisrakentamisen

volyymin kasvu on jatkunut ripeéinéi5 ja kyselytutkimusten perusteella ainakaan kysynnan puute ei

rajoita tuotannon kasvua (kuvio 11).
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Kuvio 11.

Vienti vahvistunut

Eri alueiden vaikutus viennin volyymin kasvuun
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Kulutusluottojen maara kasvussa

Kotitalouksien kdytettavissa olevat tulot kasvoivat vuoden ensimmaisella neljannekselld, mutta
kulutushalukkuus oli korkealla ja kulutusmenot ylittivat tulot. Kotitaloussektorin sdastamisaste jai

ndin ollen selvasti negatiiviseksi.

Kotitalouksien kulutusluottojen maara kasvaa télla hetkelld nopeaa tahtia. Toukokuussa 2017

kulutusluottokanta kasvoi 5,2 %. Erityisesti vakuudettomien kqutusIuottojen6 kasvuvauhti on

kiihtynyt viimeisen vuoden aikana.

Uusia asuntolainoja nostettiin alkuvuonna hieman enemman kuin vuosi sitten. Viimeksi
asuntolainoja nostettiin enemman tammi-toukokuun aikana vuonna 2012. Asuntolainakanta
kasvoi runsaan 2 prosentin vauhdilla toukokuussa 2017. Kannan kasvun hidastumiseen on

vaikuttanut yhtena tekijana asuntolainojen lyhennyksien lisdantyminen. Asuntoyhteisot nostivat

uusia lainoja selvasti enemman kuin viime vuonna vastaavaan aikaan.”

Asuntolainojen korot jatkavat laskuaan. Toukokuussa 2017 nostettujen asuntolainojen keskikorko

oli 1,08 %.
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Tyomarkkinat elpyvat ja inflaatio on maltillista

Tyomarkkinoiden koheneminen on jatkunut talouskasvun vahvistuessa. Ty('jllisyys8 on tammi-
toukokuussa kasvanut 0,7 % edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta (kuvio 12).
Tyottomyysaste on hieman noussut viime kuukausina, silld tydnhakijoita on palannut
tyomarkkinoiden ulkopuolelta takaisin tydmarkkinoiden kaytettavaksi. Myos yli vuoden
tyottomana olleiden pitkaaikaistydottomien maara on laskenut. Vahenemisestd huolimatta

pitkaaikaistyottomia oli toukokuussa yha yli 106 000 henkea.

Kuvio 12.

Investoinnit suuntautuneet myos tuotannollisiin kohteisiin
Investointien vuosikasvu ja osatekijat
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Teollisuuden ja viennin elpymisesta huolimatta uusia’ teollisuustyopaikkoja ei ole syntynyt

talouteen. Vuoden 2008 jalkeen Suomesta on kadonnut noin 100 000 teollista tydpaikkaa. Uusia

tyopaikkoja on viime aikoina syntynyt rakennusalalle seka muille toimialoille1© (kuvio 13).
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Kuvio 13.

Rakennusalalla kysynta jatkunut vahvana

Rakennusalan yritysten osuus, joiden tuotannon kasvua rajoittaa kysynnén puute
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Léhde: ECFIN Business and consumer survey.

Talouden elpyminen nakyy myds konkurssiin haettujen yritysten maaran vahenemisena.

Konkurssihakemuksia on jatetty alkuvuonna®® selvisti viime vuotta vahemmin (kuvio 14).
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Kuvio 14.

Teollisuustyopaikkoja ei ole syntynyt talouteen

Tyéllisyyden kumulatiivinen muutos toimialoittain, trendi
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Inflaatio on edelleen maltillista. Toukokuussa kquttajahinnat12 kohosivat 0,9 % vuodentakaisesta.

Alkuvuonna energian hintojen nousu on kiihdyttanyt inflaatiota, mutta samaan aikaan palveluiden
hintojen nousu on ollut hidasta.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta 16



Kuvio 15.

Palveluiden hintojen nousu on hidastunut
YKHI-hajotelma

== Energia mm Jalostamattomat elintarvikkeet
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== Palvelut —Kokonaisindeksi

g Vaikutus YKHI-inflaatioon, prosenttiyksikk6a
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Julkisen talouden alijaama parantunut

Vuoden 2017 ensimmaisen neljanneksen rahoitustilinpito osoitti julkisyhteisdjen rahoitusaseman
parantuvan edelleen. Valtion ja kuntien alijadma pieneni noin 0,2 % suhteessa BKT:hen verrattuna
vuoden 2016 viimeiseen neljannekseen. Sosiaaliturvarahastojen ylijdama kuitenkin pieneni
ensimmaiselld neljanneksella. Julkisen kulutuksen kasvu oli alkuvuonna hidasta, koska
kilpailukykysopimus pienentaa julkisia tydvoimakustannuksia. Julkiset investoinnit ovat
kasvaneet odotettua vahemman. My6s sosiaalietuuksien ja -avustusten kasvu on ollut

vaatimatonta.
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Kuvio 16.

BKT:n kasvu vahvistunut

Eri kysyntaerien vaikutus BKT:n kasvuun
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Valittémien verojen ja sosiaaliturvamaksujen kertyman kasvu on ollut vuoden ensimmaisella
neljannekselld jonkin verran ennustettua vahvempaa, mutta valillisten verojen kertyma ei ole
kasvanut. Verohallinnon tietojen perusteella tammi-toukokuussa kuluvaan vuoteen kohdistuvien
henkildverojen tuotto pieneni vajaan prosentin edellisvuodesta, mutta yhteiséveron tuotto kasvoi
Iahes 8 %. Lisdksi toukokuussa yritykset maksoivat poikkeuksellisen paljon vuoteen 2016
kohdistuvia ennakkoverojen tadydennyksia. Arvonlisdveron kumulatiivinen nettokertyma oli

toukokuussa vuoden 2016 tasolla.

Valtion ensimmaisessa lisdbudjetissa korjattiin arvonlisa- ja perintéveron tuottoarvioita yléspain
yhteensa vajaa 0,2 % suhteessa BKT:hen. Kuitenkin my&s budjetin menopuolella maararahoja
lisattiin useisiin kohteisiin, mink& vuoksi nettolainanottotarve vaheni budjetissa vain 0,1 %

suhteessa BKT:hen.

Asiasanat

bruttokansantuote, investoinnit, Suomi, teollisuus, vienti
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