BLOGI

Luottamus hiipuu ja kasvu hidastuu

Suomentalous | 04.11.2019

Kuvio 1.

Suomen talouden tunnuslukuja
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Lahteet: Tilastokeskus, Tulli ja Suomen Pankki.

Suomen talouskasvu on jatkunut viime kuukausina suhteellisen vireana, mutta useat indikaattorit
ennakoivat sen hidastuvan. Kokonaistuotannon suhdannekuvaajan mukaan tuotanto kasvoi
elokuussa 2019 2,5 prosenttia vuodentakaisesta ja 0,5 prosenttia edelliskuukaudesta. Heindkuun
tuotanto nousi tarkentuneiden tietojen mukaan 2,5 prosenttia (oli 1,7) vuoden takaisesta. (kuvio
1). Kesa-elokuun tuotannon kasvu on ollut reippaampaa kuin alkuvuonna. Toisen neljanneksen

myonteinen kehitys ndyttaa siten jatkuneen kolmannelle neljannekselle.


https://www.eurojatalous.fi/aihealueet/suomen-talous/

Kuvio 2.

Lyhyen aikavalin ennustemallit kertovat maltillisesta kasvusta
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin ennusteet.
eurgjatalous.m

Lyhyen aikavalin mallit viittaavat hidastuvaan kasvuun

Vahvan toisen neljanneksen jalkeen kasvu jatkuu lyhyen aikavalin mallien perusteella maltillisena

loppuvuonna (kuvio 2). BVAR-malli ennustaa talla hetkelld kohtuullisen hyvaa BKT:n kehitysta

kolmannelle neljannekselle ja hidastuvaa kasvua neljannelle neljannekselle (taulukko 1).1 Lyhyen
aikavalin mallien jajulkaistun tilastoaineiston perusteella kuluvan vuoden kasvu olisi 1,4 %, jadden

kesakuun ennusteen 1,6 % kasvusta talle vuodelle.



Kuvio 3.

Vahittaiskauppa kasvaa yha vaikka kuluttajien

luottamus heikkenee
—=Kuluttajien luottamusindikaattori (vasen asteikko)
Vahittaiskaupan maaran vuosimuutos, 3kk:n liukuva keskiarvo

15 Saldoluku % 10
8
6
4
— 2
\JL p
\
-2
4
L ——— S : 6
2005 2010 2015
La de__: Tilastokeskus.
Taulukko 1
Lyhyen aikavalin ennustemallit ennakoivat maltillista BKT:n kehitysta
BKT
2019N1 2019N2 2019N3 2019N4
Neljanneskasvu
BVAR 0,1% 0,5% 0,5% 0,1%
Faktorimalli 0,4% 0,3% 0,4 % 0,1%
Siltamalli 0,5% 0,4% 0,4% 0,2%

Toteutunut 0,3%* 0,8 %*

BVAR-indikaattorimalli ennakoi viela elo-syyskuun vaihteessa supistuvaa neljannesvuosikasvua
vuoden kolmannelle vuosineljannekselle, mutta sittemmin julkaistut tilastotiedot ovat nostaneet
ennustetta huomattavasti. Kuviossa 3 on esitetty BVAR-mallin kolmannen ja neljdnnen

neljanneksen ennusteen kehitys syksyn aikana ja esitetty joitain eniten ennusteeseen



vaikuttaneita tilastojulkistuksia. Odotettua vahvemmat luvut esimerkiksi kokonaistuotannosta,
teollisuudesta, avoimien tyopaikkojen maarasta ja kuluttajien ndkemyksestd omaan talouteen
ovat nostaneet BVAR-mallin arvioita kolmannen neljanneksen kasvusta. Neljannen neljanneksen
kasvuun vaikuttavia lukuja on toistaiseksi julkaistu verrattain vahan. Lokakuun heikot

luottamusluvut painoivat loppuvuoden kasvunakymia selvasti.

Kuvio 4.

Avoimet tyopaikat ovat edelleen kasvussa
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Kausipuhdistettuja lukuja.
Lahde: Tyd- ja elinkeinoministeric ja Suomen Pankki (kausipuhdistus).

Luottamus tulevaan talouskehitykseen heikentyy

Viime kuukausina luottamusluvut ovat heikentyneet laaja-alaisesti. Kuluttajien luottamus
heikkeni voimakkaasti lokakuussa kun luottamusindikaattorin kaikki osatekijat heikkenivat.
Etenkin odotukset Suomen talouskehityksestad ovat romahtaneet ja lisdksi kuluttajien luottamus

tyollisyystilanteeseen on heikentynyt. My6s kuluttajien ndkemys oman talouden nykytilasta ja

|3hitulevaisuudesta oli vaisu.” Heikosta kuluttajien luottamuksesta huolimatta vahittdiskaupan
kehitys on toistaiseksi ollut mydnteist, joskin riskit kehityksen taittumisesta kasvavat (kuvio 4).
Vahittaiskaupan luottamusindikaattori laski lokakuussa, mutta on edelleen pitkan aikavalin
keskiarvon ylapuolella. Lokakuussa kuluttajaluottamuksen lisiksi teollisuuden luottamus heikkeni

edelleen. My6s rakentamisessa ja palveluissa ndkymat ovat heikentyneet.



Kuvio 5.

Kapasiteetin kayttoaste on heikentynyt

Kapasiteetin kayttoaste, kuukausikuvaaja, saldoluku
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Kausipuhdistettuja lukuja.
Lahteet: Elinkeinoelaman Keskusliitto ja Suomen Pankki (kausipuhdistus).

Tydmarkkinoilla tilanne heikkenemassa?

Tyollisyys kdantyi syyskuussa nousuun koko alkuvuoden kestaneen seisahtuneisuuden tilan
jalkeen. Tyollisyysasteen trendi nousi 72,8 prosenttiin alkuvuoden 72 prosentista.
Tyottomyysasteen trendi pysyi sen sijaan paikallaan 6,7 prosentissa. Tydvoiman ulkopuolisten

maara vaheni.



Kuvio 6.

Vienti euroalueelle on hyytynyt

Eri alueiden vaikutus viennin volyymin kasvuun
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Lahteet: Eurostat ja Suomen Pankin laskelmat.

Syyskuun parantuneesta tydmarkkinatilanteesta huolimatta tyéllisyyden kasvua ennakoivat
indikaattorit ennakoivat laaja-alaisesti tilanteen heikkenevan. Muun muassa yritysten
tyollisyysodotukset ovat mollivoittoiset (kuvio 6). Teollisuudessa ja rakentamisessa yritysten
tyollisyysodotukset ovat laskussa. Vahittadiskaupassa odotusten saldoluku on polkenut viime
kuukaudet Iahelld nollaa, joten tyollisyyden ei talla alalla odoteta kasvavan, joskaan
heikkenemistdkaan ei odoteta. Ainoastaan palvelualojen tyéllisyysodotus ennakoi tyollisyyden

kasvua, eika osoita ainakaan vield heikkenemisen merkkeja.



Kuvio 7.

Sahkon hinta ja asuntojen vuokrat kiihdyttivat inflaatiota
YKHI-hajotelma
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YKHI = yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi.
Lahde: Tilastokeskus.

4.11.2019

eurojatalous. fi
24515@VKHI_haotelms

Aiempaa heikompaan tyottomyyskehitykseen viittaavat seka tyollistymistodennikoisyyden
heikkeneminen ettd YT-neuvottelujen piirissa olevien tyontekijéiden maaran kdantyminen

kasvuun.

Avoimet tydpaikat ovat lisdantyneet |dhes yhtajaksoisesti tyollisyyskasvun alkuvuoden
seisahtumisesta huolimatta. Tama antaa positiivisemman kuvan tyémarkkinoiden ldhiajan
kehityksesta, silla avoimien tyopaikkojen maaran kasvu ennakoi tyollisyyden kasvua. Koska
kohtaanto Suomen tyémarkkinoilla on kuitenkin heikentynyt viime vuosina ja lisdksi avoimien
tydpaikkojen sarjassa on koko 2000-luvun ajan jatkunut kasvava trendi, on avoimien tydpaikkojen
kasvun vaikutukseen tydpaikkojen syntyyn suhtauduttava jonkinlaisella varauksella. Jos
tyomarkkinoiden kireytta mitataan tyévoiman saatavuutta mittaavalla indikaattorilla,

tyévoimapula nayttaisi hieman hellittaneen.’



Kuvio 8.

Tuotannon suhdannekuvaaja

Tuotannon suhdannekuvaaja
—Bruttokansantuotteen volyymi
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Kausipuhdistettuja lukuja.
Lahde: Tilastokeskus.

Teollisuustuotanto kasvaa, mutta nakymat epavarmat

Teollisuustuotannon volyymi-indeksin kasvu on jatkunut edelleen virkedna viime kuukausina,
joskin paatoimialat eroavat toisistaan. Kemianteollisuudessa seka sahko- ja
elektroniikkateollisuudessa tuotanto on ollut kasvussa, mutta metsateollisuudessa seka
metalliteollisuudessa (pl. sahko- ja elektroniikkateollisuus) kehitys on ollut vaisua. Teollisuuden
uudet tilaukset ovat olleet heikentyvalla uralla koko alkuvuoden. Heindkuussa uudet tilaukset
tosin kasvoivat 17 % vuoden takaiseen verrattuna, mutta elokuussa puolestaan oli laskua 17 %,
mika heijastaa tilauksille tyypillistd voimakasta vaihtelua. Teollisuustuotannon suhteellisen
hyvasta vireesta huolimatta, tiedot uusista tilauksista, teollisuuden heikentynyt luottamusilmapiiri
seka erityisesti Suomen keskeisten vientimaiden, etenkin Saksan ja Ruotsin, heikko talouskehitys
tuovat epavarmuutta teollisuuden nakymiin. Teollisuuden liikevaihto kasvoi edelleen elokuussa,
vaikka liikevaihdon kasvu on hidastunut kuluneen vuoden aikana noin 10 prosentin vauhdista
muutamaan prosenttiin. Kapasiteetin kayttdaste on heikentynyt vuoden vaihteen noin 90

prosentista viime kuukausien noin 80 prosenttiin.



Kuvio 9.

Lyhyen aikavalin mallin ennusteissa kolmannen neljanneksen

kasvu on kivunnut selvasti positiiviseksi
——Ennuste N2 2019
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Kuvio 10.
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Vahittaiskauppa kasvaa yha vaikka kuluttajien

luottamus heikkenee

—Kuluttajien luottamusindikaattori (vasen asteikko)
—\Vahittdiskaupan maaran vuosimuutos, 3kk:n liukuva keskiarvo
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Asuntorakentaminen hidastuu

Vielad vuoden ensimmaisella puoliskolla rakentaminen jatkui vilkkaana, mutta nyt se on selvasti
hidastumassa. Myonnettyjen rakennuslupien kuutiomaéara kaantyi alaspain jo vuoden 2018
puolessa vilissa ja lasku on jatkunut voimakkaana viime kuukausiin asti. Lupien maaran
supistuminen nakyi aloitusten kdantymisena laskuun jo viime vuoden syksylla ja tdman vuoden
kevaalla tasoittunut valmistuneiden asuntojen maara kaantyi laskuun kesalla. Raksuryhman ja
Rakennusteollisuuden arvioiden mukaan asuntoja aloitetaan vuonna 2019 noin 38 000 kappaletta
(vuonna 2018 aloituksia oli noin 45 000). Toistaiseksi rakentamisen luottamus on pysynyt selvasti
pitkan aikavalin keskiarvoa korkeammalla. EK:n luottamusindikaattorin mukaan rakennusalan
yritysten tilauskirjat séilyivat lokakuussa [ahes muuttumattomina ollen hieman tavanomaista

taydempia.

Kuvio 11.

Tydllisyysodotukset ovat heikentyneet 1ahes kaikilla

toimialoilla
—Palvelualat ——Rakentaminen =—Teollisuus -—Vahittaiskauppa
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Kausipuhdistettuja lukuja.
Lahde: Euroopan komissio.

Eurojatalous.fi

Kansainvalisen talouden tila synkkenee edelleen

Kansainvélisen talouden kasvundkymat ovat heikentyneet syksylla edelleen. Maailmankauppa on
supistunut viime kuukausina ja teollisuustuotannon kasvu on vaimentunut entisestaan.

Euroalueella teollisuustuotanto on supistunut koko kuluvan vuoden ajan vuoden takaiseen



verrattuna. Suomen viennin kasvu EU:n ulkopuolelle on pysynyt viela positiivisena, joskin se on
hidastunut. Euroalueelle ja muualle Euroopan Unioniin viennin kasvu on hyytynyt, vaikka siihen on
alkuvuonna vaikuttanut yksittdinen alustoimitus. Etenkin Suomelle tarkeiden vientimaiden
Saksan ja Ruotsin kehitys on ollut vaatimatonta, mika heikentda Kaikkien paatalousalueiden ja
erityisesti Saksan teollisuuden ostopaallikkdindeksit sukeltavat.Suomen vientindkymia jatkossa.

Teollisuuden ostopaallikkdindeksit ovat kehittyneet heikosti.

Kuvio 12.

Teollisuustuotanto kasvaa, uusissa tilauksissa haparointia
-Teollisuuden uudet tilaukset
—Teollisuuden volyymi-indeksi (vasen asteikko)
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L.?h_t_?(et: Tilastokeskus ja Euroopan komissio.

24515@Tuotanto&tilaukset




Kuvio 13.

Kapasiteetin kayttoaste on heikentynyt

Kapasiteetin kayttoaste, kuukausikuvaaja, saldoluku
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Kausipuhdistettuja lukuja.
Lahteet: Elinkeinoelaman Keskusliitto ja Suomen Pankki (kausipuhdistus).

Inflaatio maltillista

Suomen yhdenmukaistettu kuluttajahintainflaatio oli ennakkotietojen mukaan syyskuussa 1,0 %,
ja koko euroalueen inflaatio vastaavasti 0,9 % (Kuvio 12). Kuluttajahintoja nosti syyskuussa eniten
sahkon, savukkeiden sekd asuntojen vuokrien ja matkaviestintapalvelujen kallistuminen.
Kuluttajahintojen nousua vuoden takaisesta hillitsi mm. matkapuhelinten, bensiinin,

urheiluvélineiden ja televisioiden halpeneminen.



Kuvio 14.

Vienti euroalueelle on hyytynyt

Eri alueiden vaikutus viennin volyymin kasvuun
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Lahteet: Eurostat ja Suomen Pankin laskelmat.

Asiasanat

luottamus, nowcasting, talouskasvu, tyéllisyys


https://www.eurojatalous.fi/asiasana/luottamus/
https://www.eurojatalous.fi/asiasana/nowcasting/
https://www.eurojatalous.fi/asiasana/talouskasvu/
https://www.eurojatalous.fi/asiasana/tyollisyys/
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