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Syyskuun talouskatsaus: Epavarmuus
varjostaa yha talouden nakymia

Suomentalous | 04.09.2019

Kuvio 1.

Kysyntaerien kontribuutio
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat,
*Laskelma suuntaa-antava.
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Talouskasvu oli odotettua hitaampaa toisella
vuosineljanneksella

Tilastokeskuksen neljannesvuositilinpidon mukaan kausitasoitettu bruttokansantuote kasvoi
vuoden 2019 toisella neljannekselld 0,5 % edellisesta neljanneksesta (Kuvio 1.). Tyépaivéakorjattu
BKT kasvoi 1,2 % vuoden takaiseen verrattuna. BKT:n kasvu vuoden 2019 ensimmaisell3
neljannekselld tarkentui 0,5 prosenttiin (0,2 prosentista) edellisesta neljanneksestéja 0,9
prosenttiin (1,2 prosentista) vuoden takaiseen verrattuna. Talouskasvu on ollut vuoden kahden
ensimmaisen neljanneksen aikana lahinna nettoviennin ja julkisen kysynnan varassa. Yksityinen

kulutus seka investoinnit kehittyivat sen sijaan heikosti. Neljannesvuositilinpidon julkistettujen


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

tietojen ja Suomen Pankin kesdkuun ennusteen perusteella BKT kasvaa 1,2 % vuonna 2019.

Kuvio 2.

Talouden luottamus on heikentynyt laaja-alaisesti

m= Teollisuus mw Palvelualat mm Kuluttajat

muVahittaiskauppa i Rakentaminen —FKoko talouden luottamus
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Lahde: Euroopan komissio ja Suomen Pankin laskeimat.

Epavarmuuden kasvu maailmantaloudessa on jo jarruttanut teollisuustuotannon kasvua monessa
maassa euroalue mukaan lukien. Suomen tyopaivakorjattu teollisuustuotanto kasvoi tammi-
kesdkuussa 1,9 prosenttia vuodentakaisesta, eikd alkuvuoden kasvuvauhti ole ainakaan viela
hidastunut. Kesdkuussa tyopaivakorjattu teollisuustuotanto kasvoi 2,6 prosenttia
vuodentakaisesta. Nopeinta teollisuuden tuotannon kasvu oli vuoden ensimmaiselld puolikkaalla
sahko- ja elektroniikkateollisuudessa, jossa tuotanto kasvoi 8,0 % vuodentakaisesta. Myo6s
kemianteollisuuden tuotanto kasvoi alkuvuonna viela selvasti. Metsateollisuuden tuotanto sen

sijaan supistui tammi-kesdkuussa 1,8 % vuodentakaisesta.

Uusien tilauksien maara laskussa

Vaikka talouskasvu oli vuoden toisella neljanneksella vield suhteellisen ripeaa, talouskasvu on
ennakoivien indikaattoreiden mukaan selvasti hidastumassa syksyn aikana. Teollisuuden uusien
tilausten arvo oli kesdkuussa 4,8 prosenttia pienempi kuin vuotta aikaisemmin, ja vuoden 2019

ensimmaiselld puolikkaalla tilaukset kasvoivat vain 1,1 prosenttia vuodentakaisesta (Kuvio 2).



Kuvio 3.

Suomen talouskasvu uhkaa pysahtya kolmannella vuosineljanneksella
——Ennuste vuoden 2019 toiselle neljannekselle
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Lahteet: Suomen Pankki.

Talouden kaikkien paatoimialojen luottamus on laskenut viime kuukausien aikana
huipputasostaan, joka rakentamista lukuun ottamatta saavutettiin jo vuoden 2018 puolella (Kuvio
3). Teollisuuden ja rakentamisen luottamus laski kesdkuussa jo pitkén aikavalin keskiarvonsa
alapuolelle, mutta elokuussa kummankin toimialan luottamus jopa hiukan kasvoi. Palvelualojen
luottamus on kehittynyt alkuvuonna muita toimialoja paremmin, mutta elokuussa palveluidenkin
luottamus laski pitkan aikavalin keskiarvonsa alapuolelle. Vahittaiskaupan luottamus laski

elokuussa viela palveluitakin voimakkaammin.



Kuvio 4.

Alueelliset erot vanhojen asuntojen hinnoissa levenevat edelleen
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Lahde:Tilastokeskus

Ennuste nyt: Indikaattoreiden mukaan talouskasvu hidastuu
vauhdilla

Suomen Pankin lyhyen aikavalin ennustemallit ennakoivat talouskasvun hidastuvan vuoden
kolmannella neljannekselld (Kuvio 4, Taulukko 1). BVAR-indikaattorimallin mukaan BKT:n
neljannesvuosikasvu jopa supistuu kolmannella vuosineljannekselld (ennuste 30.8.-0,1%
edelliseseen neljannekseen verrattuna). Muutkin mallit ennakoivat talouskasvun hidastuvan,

mutta jatkuvan silti lievasti positiivisena.



Kuvio 5.

Euroalueen PMI: Teollisuus ja palvelut
Euroalueen ostopaallikkéindeksit
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Lahde: IHS Markit.

Taulukko 1. Lyhyen aikavalin ennustemallit ennakoivat talouskasvun hidastuvan vuoden

kolmannella neljanneksella

BKT Neljannesvuosikasvu 2019N1 2019N2 2019N3 2019N4
BVAR 0,1% 0,9% -0,1% 0,2%
Faktorimalli 0,4 % 0,3% 0,4 % 0,4 %
Siltamalli 0,5% 0,4 % 0,3%

Toteutunut 0,5% 0,5%

Toisen vuosineljanneksen kasvuennuste muuttui BVAR-mallin mukaan jatkuvasti yldspain
viimeisten kahden kuukauden aikana, kesdkuun nollakasvusta elokuun lopun Idhes prosentin
kasvuun (kuvio 5). Elokuun talousuutisista erityisesti teollisuustuotannon volyymin odotettua
nopeampi kasvu heindkuussa paransi toisen neljanneksen kasvunakymia runsaan

prosenttiyksikon kymmenyksen verran. Myos palvelualojen liikevaihto kehittyi heindkuussa



odotettua paremmin, minka vaikutus ennusteeseen oli puoli prosenttiyksikdn kymmenysta.

Kolmannen vuosineljanneksen kasvuennuste pysyi toukokuun lopulta ldhtien O - 0,2
prosenttiyksikén haarukassa, kunnes se laski alle nollan elokuun lopussa. Viime viikkojen
yksittaisista talousuutisista kolmannen neljanneksen kasvuennusteen kannalta olivat
merkittavimpia Saksan Ifo-indeksin odotettua heikommat arvot heina- ja elokuussa, kesdkuun

maailmankauppa sekd Suomen heindkuun tyottdomyysaste, joka oli odotettua suurempi.

Kuvio 6.

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

Asuntorakentaminen kasvaa enaa paakaupunkiseudulla

Yksityiset investoinnit kasvoivat toisella vuosineljannekselld vaimeasti, vain runsaan prosentin
vuodentakaisesta. Investointien kasvua on tukenut pitkdan asuntorakentaminen, mutta nyt
uusien asuntojen tuotanto on hiipumassa. Huhti-kesdkuussa kdynnissa olevan rakennustuotannon
kiintedhintainen arvo vield kasvoi 0,6 % vuodentakaisesta, mutta kasvu tuli muusta kuin
asuntorakentamisesta, jonka volyymi vaheni 4,7 prosenttia. Mydnnettyjen rakennuslupien maaran
perusteella asuntorakentaminen onkin nopeasti hiljeneméassa (Kuvio 6.). Asuinrakentamiseen

myonnettiin huhti-kesadkuussa uusia rakennuslupia 21,7 % vdhemman kuin vuotta aikaisemmin



kuutiometreilla mitattuna. Lukumaaraisesti asuinrakentamisen luvat vahenivat 24,0 %.
Rakennuslupien maara vaheni kaikessa rakentamisessa julkista palvelurakentamista lukuun

ottamatta.

Kuvio 7.

Kysyntaerien kontribuutio
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
*Laskelma suuntaa-antava.
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Vaikka asuntorakentaminen koko maan tasolla on hiljenemasséa, padkaupunkiseudun
asuntorakentaminen jatkuu vilkkaana. My6nnettyjen rakennuslupien perusteella
asuntorakentaminen ei ole ldhikuukausinakaan hiljenemassa (Kuvio 7). Padkaupunkiseudun
muuta maata parempi asuntojen kysyntatilanne ndkyy myos asuntojen hintakehityksessa.
Tilastokeskuksen mukaan vanhojen asuntojen hintaero paakaupunkiseudun ja muun maan valilla
kasvoi entisestddn vuoden toisella neljanneksella. Padkaupunkiseudun vanhojen osakeasuntojen
hinnat nousivat viime vuodesta 1,6 prosenttia, kun taas muualla Suomessa hinnat laskivat 1,3
prosenttia. Padkaupunkiseudun ulkopuolisista kasvukeskuksista asuntojen hinnat kasvoivat

havaittavasti vain Oulussa ja Turussa.



Kuvio 8.

Talouden luottamus on heikentynyt laaja-alaisesti
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Lahde: Euroopan komissio ja Suomen Pankin laskelmat.

Euroalueen vaikeudet varjostavat viennin nakymia

Suomen tavaraviennin maara kasvoi toisella vuosineljanneksella edellisvuodesta vield melko
reippaasti, 4,1 %. Loppuvuotta kohti Suomen vientiad uhkaa hidastaa maailmantalouden kasvun
hyytyminen. Teollisuustuotannon ja maailmankaupan kasvuvauhti on alkuvuonna selvasti
hidastunut. Maailman ostopaallikdiden indeksi ennakoi kasvun jatkuvan syksyn aikana edelleen
vahvan palvelusektorin tukemana, mutta teollisuuden se ennakoi supistuvan, erityisesti
euroalueella (Kuvio 8). Maailmantalouden kasvanut epavarmuus, varsinkin Yhdysvaltain ja Kiinan
vélisen kauppasodan kiihtyminen, jarruttaa teollisuustuotannon ja investointien kasvua
maailmanlaajuisesti. Epdvarmuutta euroalueen talouskehityksesta kasvattaa lisdksi Iso-Britannian
mahdollinen sopimukseton EU-ero seka Italian julkisen talouden alijdamien kasvu, joka saattaa
johtaa valtionlainojen riskipreemioiden kasvuun koko euroalueella. Suomen vientimarkkinoiden

kasvuennusteita tulevan syksyn ja ensi vuoden osalta onkin yleisesti tarkistettu alaspain.



Kuvio 9.

Suomen talouskasvu uhkaa pysahtya kolmannella vuosineljanneksella
——Ennuste vuoden 2019 toiselle neljannekselle
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Lahteet: Suomen Pankki.

Saksan talous ei enda tue euroalueen kasvua entiseen tapaan, vaan sen BKT jopa supistui kuluvan
vuoden toisella neljanneksella 0,1 % edellisesta neljanneksesta. Saksan heikosta kehityksesta
huolimatta euroalueen keskimaarainen talouskasvu jopa kiihtyi toisen vuosineljanneksen aikana,

mutta jo kolmannella vuosineljannekselld kasvun odotetaan hyytyvan.

Luottamusindikaattoreiden perusteella euroalueen kasvun hidastuminen johtuu
teollisuustuotannon vaikeuksista, joten talouskasvu on jadmassa palvelusektorin varaan (Kuvio 9).
Teollisuustuotannon vaimea kehitys uhkaa kuitenkin Suomen vientikysynnan kannalta tarkean

investointikysynnan kehitysta.



Kuvio 10.

Alueelliset erot vanhojen asuntojen hinnoissa levenevat edelleen
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Lahde:Tilastokeskus

Kotitalouksien luottamus Suomeen horjuu

Tyollisyyden paraneminen seka palkankorotukset tukivat ostovoiman kasvua alkuvuonna.
Ansiotaso kasvoi vuoden toisella neljanneksella nimellisesti 2,5 % ja reaalisesti 1,3 %
vuodentakaisesta. Koska tyollisten maarakin kasvoi vielad kevaall, palkkasumma kasvoi maalis-

toukokuussa 4,3 % vuodentakaiseen verrattuna.

Ansiotason kasvusta huolimatta kotitalouksien kulutus kehittyi kevaalla heikosti. Yksityinen
kulutus kasvoi vuoden toisella neljanneksella vain 0,9 % vuodentakaisesta, ja 0,3 % edellisesta
neljanneksesta. Kotitalouksien luottamus varsinkin Suomen talouskehitykseen on jatkanut
laskuaan. Elokuun kuluttajabarometrin mukaan kuluttajien luottamus Suomen talouteen
seuraavan 12 kuukauden kuluessa oli nollan tuntumassa, kun indikaattorin keskiarvo
tammikuusta 2018 |dhtien on 10,3. (Kuvio 10.). Kuluttajien luottamus omaankin talouteensa on
laskenut, mutta huomattavasti maltillisemmin. Elokuussa luottamus omaan talouteen sai arvon

6,5, mika on hiukan tammikuusta 2018 asti lasketun keskiarvon (10,3) alapuolella.



Kuvio 11.

Euroalueen PMI: Teollisuus ja palvelut
Euroalueen ostopaallikkéindeksit
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Lahde: IHS Markit.

y

Vahittaiskaupan myyntilukujen perusteella kotitalouksien kulutus on ainakin valiaikaisesti
piristynyt kesan aikana. Vahittaiskaupan liikevaihto ja myynnin maara kasvoivat kesdkuussa
kumpikin noin 3 prosentin vauhtia, ja pikaennakon mukaan heindkuussakin liikevaihto kasvoi viela
2,1 %, jamyynnin maara 1,7 %. Autokaupankin liikevaihto kasvoi, vaikka henkiléautojen kauppa
kaantyi laskuun jo vuoden 2018 puolella. Heindkuussa rekisteroitiin 9217 uutta henkildautoa,
mika oli 3,8 % vahemman kuin vuotta aikaisemmin. Henkildautojen kauppaa jarruttaa osaltaan

autojen yksityisen maahantuonnin lisdantyminen.

Tyollisyyden kasvu pysahtyi kesan aikana

Vield vuoden 2019 ensimmaiselld neljanneksella tyollisten maara kasvoi vuoden takaisesta 1,5 %,
eli selvasti nopeammin kuin BKT, joka kasvoi vajaan prosentin vuosivauhtia. Ty6llisyyden
kasvuvauhti on kuitenkin hidastunut kevaan mittaan. Vuoden toisella neljanneksella tyollisten
maaran kasvuvauhti hidastui 1,1 prosenttiin, eli suunnilleen BKT:n kasvuvauhtiin. Tyétunnit
kasvoivat 0,7 %.

Vaikka tyollisyysaste jatkoi vuoden toisella neljannekselld kasvuaan, tyollisten maaran trendi laski
0,1 % edellisesta neljanneksesta. Tyollisten maaran heikkoa kehitysta selittaa osaltaan tyévoiman

maaran supistuminen vaeston ikdantyessa. Tyoikaisten (15-64 -vuotiaiden) maara supistui noin



0,2 % edelliseen vuosineljannekseen verrattuna.

Tyo6voimatutkimuksen kuukausitietojen perusteella tydllisyysasteen trendi (72,4 %) oli
heindkuussa runsaat puoli prosenttiyksikkéa korkeampi kuin vuotta aiemmin, ja tyottomyysaste
(6,6 %) vastaavasti 0,7 % vuodentakaista pienempi (Kuvio 11.). Edelliseen kuukauteen verrattuna
seka tyollisyyden etta tyottomyyden trendit pysyivat kuitenkin ennallaan. Tydvoiman méaara (seka

15-64 ettd 15-74 -vuotiaat) edelleen laski vuodentakaisesta.

Kuvio 12.

Tyollisyys ei enaa kohentunut kesan aikana

—=Tydllisyysaste, 15-64-vuotiaat, trendi
—Tybttomyysaste, 15-74-vuotiaat, trendi (oikea ast.)
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Kuluttajahinnat nousivat maltillisesti

Suomen yhdenmukaistettu kuluttajahintainflaatio oli ennakkotietojen mukaan heindkuussa 1,0 %,
ja koko euroalueen inflaatio vastaavasti 1,1 prosenttia (Kuvio 12). Kuluttajahintoja nosti
heindkuussa eniten sdhkon, jalostettujen elintarvikkeiden seka asuntojen vuokrien kallistuminen.
Kuluttajahintojen nousua vuoden takaisesta hillitsi mm. matkapuhelinten, hotellihuoneiden ja

televisioiden halpeneminen.



Kuvio 13.

Suomen talouden tunnuslukuja

TYOTTOMYYSASTE
1,0 % 6,6% ¥ 1,2%
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Lahteet: Tilastokeskus, Tulli ja Suomen Pankki.

Tassa artikkelissa esitetyt mielipiteet ovat kirjoittajien omia eivatka valttamatta edusta
Suomen Pankin nidkemysta.

Asiasanat

ennuste, maailmantalous, suhdanteet, Suomen talous, talouskasvu, talouskehitys, tunnusluvut,

tyollisyys
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