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Talouskasvu jatkunut vuoden lopulla

Suomentalous | 16.01.2019

Suomen talouskehitys on hidastumisesta huolimatta jatkunut hyvana viime vuoden lopulla.
Maailmantalouden epavarmuuden lisidntymisen ja euroalueen kasvun hidastumisen
vaikutukset Suomen talouteen nayttavit jianeen tahidn mennessa rajallisiksi loppuvuonna
2018. Suomen Pankin lyhyen aikavilin ennustemallit viittaavat kasvun jatkuneen Suomessa

vuodenvaihteessa. Tydmarkkinoiden koheneminen on jatkunut ja inflaatio pysynyt maltillisena.

Talouskasvu jatkuu mutta odotukset heikentyneet

Suomen talouskehitys on jatkunut kohtuullisen hyvana viime vuoden lopulla. Maailmantalouden
epavarmuuden lisdantymisen ja euroalueen kasvun hidastumisen vaikutukset Suomen talouteen

nayttaisivat jadneen rajallisiksi loppuvuonna 2018. Marraskuussa 2018 tuotannon

suhdannekuvaajan mukaan kansantalouden tuotannon taso ™ oli 1,8 prosenttia korkeammalla kuin
vuotta aiemmin. Jalostus kasvoi runsaan prosentin vuoden takaisesta ja palvelut noin kaksi

prosenttia. Kasvu ollut enemman palveluiden varassa.

Kuvio 1.

Suomessa noususuhdanne kaynnistyi muita mydhemmin

Bruttokansantuote
—Suomi Euroalue Ruotsi Saksa
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Suomen talous on kasvanut arvioitua kasvupotentiaaliaan voimakkaammin. BKT:n
neljannesvuosikasvu on ollut myos jonkin verran muuta euroaluetta ja sen suuria maita
nopeampaa (kuvio 2). Talouskasvu on viime vuoden aikana kuitenkin hidastunut ja huoli
talousndkymien heikkenemisesta on voimistunut niin Suomessa kuin euroalueellakin. Koko
talouden luottamus heikkeni viime vuoden aikana, joskin odotukset ovat euroalueella ja Suomessa
yha keskimaaraista paremmat. Nakymien heikentyminen heijastui vuoden lopulla myds

osakemarkkinoihin.

EKP laski euroalueen BKT:n kasvuennustetta joulukuussa, mika onkin linjassa kasvun
hidastumiseen viittaavan tilastomateriaalin kanssa. Vuoden 2018 kasvuksi arvioidaan nyt 1,9
prosenttia ja vuonna 2019 kasvu hidastuu 1,7 prosenttiin. EKP alensi my6s maailmantalouden

kasvuennustetta.
Kuvio 2.

Teollisuuden kasvuvaikutus pienentynyt
Toimialojen vaikutus arvonlisdyksen kasvuun

mmmTeollisuus = Rakentaminen

mmm Kauppa, liikenne, majoitus- ja ravitsemus = [(nformaatio ja viestinta
m=m Ammatillinen, tieteellinen ja tekninen toiminta === Julkinen hallinto, koulutus ja sote
== Muut toimialat =—Arvonliséys yhteensa
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Noususuhdanne kdynnistyi Suomessa selvasti myéhemmin kuin monissa muissa Euroopan

maissa.Z Viime vuosien hyvasta talouskasvusta huolimatta Suomen bruttokansantuotteen kehitys
on jaanyt merkittavasti jalkeen monista Euroopan maista. Esimerkiksi euroalueen
bruttokansantuote ylitti kriisia edeltidneen tason jo vuonna 2015, kun Suomi ylitti kriisia

edeltdneen tason vasta viime vuonna. Kiinniotettavaa riittaa pitkaksi aikaa. (Kuvio 3)
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Kuvio 3.

Vienti euroalueelle hidastunut

Eri alueiden vaikutus viennin volyymin kasvuun
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Lahteet: Eurostat ja Suomen Pankin laskelmat.
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Suomen Pankin lyhyen aikavalin ennustemallit viittaavat kasvun jatkuneen Suomessa myos

vuoden lopulla (Taulukko 1, Kuvio 4). Eri mallien keskiennusteet vuoden viimeisen neljanneksen

BKT:n kasvusta asettuvat puolen prosentin tuntumaan (muutos edellisesta neljanneksesta).

Suomen Pankin joulukuun ennusteen "Nopein talouskasvun vaihe on ohitettu" kuva talouskasvun

nopeimman vaiheen ohittamisesta pitaa yha paikkansa.
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Kuvio 4.

Rakennusluvat ennakoivat asuinrakentamisen hidastumista
Aloitetut ja valmistuneet asuinrakennustyét
=—Aloitetut Valmistuneet Mydnnetyt luvat
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (kausipuhdistus).

Taulukko 1.

Lyhyen aikavalin mallit ennakoivat hidastuvaa kasvua

BKT! 2018Q3 2018Q4 2019Q1
BVAR 0,7% 0,6 % 0,4 %
Siltamalli 0,5%

Faktorimalli 0,7% 0,4 %
TK 30.11. 0,4%

1 Volyymin muutos edellisesta neljanneksesta.
Tilanne 10.1.2019
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Teollisuustuotannon kasvu hidastunut, ulkomaankauppa
alijaamainen

Teollisuustuotanto on jatkanut kasvua, joskin tahti on hidastunut. Tammi-marraskuussa 2018
teollisuuden volyymi-indeksi kasvoi neljan prosentin tahtia vuoteen 2017 verrattuna.
Marraskuussa teollisuustuotannon taso oli noin 1 % prosenttia korkeampi kuin vuosi sitten.

Kasvussa on viime aikoina ollut etenkin metalliteollisuus.

Teollisuuden kasvuvauhti on hidastunut ja sen vaikutus kokonaistuotannon kasvuun on
pienentynyt (Kuvio 5). Noususuhdanteessa 2016-2017 teollisuus vastasi yksin noin puolesta koko
talouden kasvusta. Vuoden 2018 aikana teollisuuden kasvuvaikutus on selvasti pienentynyt

kansainvalisen talouden vahvimman vedon tasaannuttua.

Kuvio 5.

Tyopaikkoja syntynyt paaasiassa muualle kuin teollisuuteen
Tydllisyyden kumulatiivinen muutos toimialoittain, trendi
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Tehdasteollisuuden uudet tilaukset hieman heikkenivat viime vuonna. Uusien tilausten arvo
tammi-marraskuussa oli pari prosenttia edellisvuoden vastaavaa ajanjaksoa pienempi. Metsa- ja
kemianteollisuudessa tilaukset yha kasvoivat, mika viittaa toimialojen tuotannon kasvuun myos
jatkossa. Sen sijaan metalliteollisuuden tilaukset ovat supistuneet, mita voi osaltaan selittda
muutamat edellisvuoden suuret tilaukset telakkateollisuudessa. Tilastokeskuksen mukaan
tilaukset supistuivat tuntuvasti marraskuussa vuodentakaisesta nimenomaan telakkateollisuuden

edellisvuoden harvinaisen suurten tilausten takia (yhteensa -38 % vuodentakaisesta). Kaiken

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta 5



kaikkiaan tilaukset viittaavat teollisuustuotannon kasvuun lahiaikoina. (Kuvio 6)

Kuvio 6.

Talouskasvu jatkui viime vuoden lopulla

Tuotannon suhdannekuvaaja
—Bruttokansantuotteen volyymi
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Teollisuustuotannon kehitysta mukaillen myo6s tavaraviennin maaran kasvu on hidastunut selvasti
viime vuoden aikana. Tullin tavaraviennin maara tammi-lokakuussa 2018 kasvoi vain runsaan
prosentin, joskin lokakuun tavaravienti ndytti reipasta kasvua. Viime vuoden aikana vientia on
jarruttanut euroalueelle suuntautuvan viennin heikkous (kuvio 7). My6s EU:n ulkopuolisen viennin

madaran kasvu on hidastunut.

Tavaraviennin arvon kasvu on tasaantunut mm. Kiinaan ja Saksaan. Etenkin Saksan tapauksessa
tasaantumisen taustalla voi vaikuttaa myos tilapaisia tekijoita kuten autojen padstomittausten

uudistukset. My6s vienti Venéjalle on kehittynyt heikosti.

Samalla kun vientivolyymin kasvu on ollut heikkoa, ovat vientihinnat nousseet voimakkaasti 6ljyn
ja muiden raaka-aineiden hintojen nousun mukana. Vientihintojen nousun johdosta viennin arvo
on kohonnut 7 % tammi-lokakuussa. Vield tammi-syyskuussa 6ljyn dollarihinta oli I1ahes 40 %
korkeampi kuin vuotta aiemmin. Sittemmin 6ljyn hinta on alentunut selvasti, mikd vahent3a

jatkossa vienti- ja tuontihintoihin kohdistuvia nousupaineita.
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Kuvio 7.

Suomessa noususuhdanne kaynnistyi muita mydhemmin

Bruttokansantuote
—Suomi Euroalue Ruotsi Saksa
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Viennin arvon kasvusta huolimatta ulkomaankaupan tase® on alkuvuonna ollut lievisti
alijgdmainen. Ulkomaan kaupan taseen paranemista on hillinnyt seka tuontihintojen nousu etta

vahva kotimainen kysynta.
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Kuvio 8.

Teollisuuden kasvuvaikutus pienentynyt
Toimialojen vaikutus arvonlisdyksen kasvuun

mmmTeollisuus = Rakentaminen

mm Kauppa, liikenne, majoitus- ja ravitsemus = Informaatio ja viestinta

= Ammatillinen, tieteellinen ja tekninen toiminta === Julkinen hallinto, koulutus ja sote
= Muut toimialat = Arvonliséys yhteensa

1 5 %, arvonlisdyksen trendin muutos edellisestd vuosineljanneksestéd
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Lahde: Tilastokeskus.

15.1.2019
eurojatalous.fi
24515@KasvuToimialat2

Rakennusluvat ennakoivat asuinrakentamisen hidastumista

Asuinrakentamisen suhdanne néyttaisi kddntyneen laskuun (Kuvio 9). Asuinrakentamisen
arvioidaan hidastuvan selvasti vuonna 2019, sillda myonnettyjen lupakuutioiden maara on jatkanut
voimakasta laskuaan elo-lokakuussa 2018. Asuinrakentamisen lupamaara vaheni kyseisella
ajanjaksolla runsaan kolmanneksen vuoden takaiseen verrattuna. Erityisesti kerrostalojen luvat
vahenivét. Kerrostaloille mydnnettiin elo-lokakuussa vajaat 8 tuhatta rakennuslupaa, kun vuoden

2017 elo-lokakuussa lupia myonnettiin [ahes 13 tuhannelle kerrostaloasunnolle.
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Kuvio 9.

Vienti euroalueelle hidastunut

Eri alueiden vaikutus viennin volyymin kasvuun
mmExtra EU EU28-EA mmEuroalue —Yhteensa
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Lahteet: Eurostat ja Suomen Pankin laskelmat.

Kaanteestaan huolimatta asuinrakentamisen volyymi oli elo-lokakuussa 2018 kuitenkin edelleen
pari prosenttia korkeammalla tasolla kuin vuotta aiemmin, eli hyvalla tasolla. Asuinrakentamisen
aloitusten vdheneminen heijastuu ldhiaikoina myo6s valmistuneiden asuntojen maaraan. Vaikka
asuntojen lupakehityksessa on tapahtunut selva kdanne, rakennusaktiviteetin voimakasta
supistumista ei toistaiseksi ole ndhty. Vuonna 2019 asuntomarkkinoille valmistuu edelleen suuri
maari uusia kerrostaloasuntoja. Tarjonnan lisdantyminen vahentaa osaltaan paiakaupunkiseudun

ja muiden kasvukeskusten asuntojen hintojen nousupaineita.

Asuinrakentamisen lisdksi suhdannekdanne nakyy myos koko rakennustuotannon volyymissa.
Huippu on talta erda ohitettu ja volyymin kasvu on kdantynyt laskuksi. Rakennuslupien maaran
vaheneminen on nakynyt volyymin kasvun pienenemisena myds koko rakennustuotannossa
toistaiseksi vain vahan, mutta lupakehitys ennakoi volyymin laskun kiihtyvan lahiaikoina.

Rakennusalan kysynta on kuitenkin edelleen vahvaa (Kuvio 10).
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Kuvio 10.

Rakennusluvat ennakoivat asuinrakentamisen hidastumista
Aloitetut ja valmistuneet asuinrakennustyot
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Tyomarkkinoiden koheneminen jatkunut

Tyomarkkinoiden voimakas koheneminen on jatkunut talouskasvun hidastumisesta huolimatta.

Tyollisten maara” kasvoi vuoden 2018 tammi-marraskuussa 2,6 % edellisen vuoden vastaavasta

ajankohdasta. Myos ty6ttomyysasteen trendi on viime kuukausina jatkanut laskuaan ja Idhestyy

seitsemdaa prosenttia (Kuvio 11). Yli vuoden tyottomana olleiden pitkéaikaistyéttt’)mien5 maara on

pienentynyt huomattavasti. Tastd huolimatta pitkdaikaistyottomia oli marraskuussa yha yli 66 000

henkea. Tydomarkkinoiden kehitys on likimain linjassa Suomen Pankin joulukuun ennusteen kanssa.

Avoimien tyépaikkojen maara suhteessa tyottomien tydnhakijoiden maaraan on kasvanut

nopeasti vuonna 2018. Tama kertoo osaltaan yritysten kasvavista haasteista |0ytaa sopivaa

tyovoimaa ja voi hidastaa tyollisyyden kasvua jatkossa. Tyévoiman saatavuudesta kérsii varsinkin

rakennusala, jossa yli puolet yrityksista raportoi marraskuussa, etta pula ammattitaitoisesta

tyovoimasta on rajoittanut kasvua.
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Kuvio 11.

Tyomarkkinat kohentuneet loppuvuonna edelleen

—Tydlliset, trendi (vasen asteikko)
Tyottdmyysaste, trendi (cikea asteikko)
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Uusia tyopaikkoja on noususuhdanteen aikana syntynyt erityisesti rakennusalalle ja

palvelualoille.6 Teollisuuden ja viennin viime vuosien elpymisesta huolimatta uusia’
teollisuustydpaikkoja on syntynyt vain vahan. Teollisuuden tydpaikkoja on Suomessa edelleen yli
80 000 vdhemman kuin vuonna 2008. (kuvio 12).
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Kuvio 12.

Inflaatio pysytellyt maltillisena
YKHI-hajotelma
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Inflaatio edelleen maltillista

Talouden ja tyollisyyden kasvusta huolimatta inflaatio on edelleen maltillista. Joulukuussa 2018

kuluttajahinnat8 kohosivat 1,3 % vuodentakaisesta. Hyddykeverojen korotukset vauhdittivat
inflaatiota 0,4 prosenttiyksikdn verran. Vuoden 2018 inflaatio oli 1,2 % eli joulukuun ennusteen

mukainen.

Vuoden 2018 alkupuolella energian ja elintarvikkeiden hintojen nousu kiihdytti hieman inflaatiota.
Raakadljyn maailmanmarkkinahinta on sittemmin laskenut huomattavasti, mika vihentaa hintojen
nousupaineita ldhiaikoina. Samaan aikaan palveluiden hintojen nousu on ollut hidasta osittain
viime vuosien maltillisen palkkakehityksen johdosta. N&in ollen pohjainflaatio jai marraskuussa

alle prosenttiin. (Kuvio 13)

Suomessa inflaatio on talla hetkelld hitaampaa kuin euroalueella keskimaarin, mutta hintataso on
my0s selvasti euroalueen keskimaaraista hintatasoa korkeampi. Euroaluetta hitaamman inflaation

ansiosta hintatasoero kaventuu hiukan.
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Kuvio 13.

BKT:n kasvu Suomessa hieman euroaluetta nopeampaa

MT
LV

si
SK
EE
cY
LU
LT
ES

Fl
AT
NL
EL
PT
SE
EA19
BE
FR
DE
I

keskimaarainen neljannesvuosikasvu, liukuva vuosikeskiarvo

0.0 0.5 1.0 1.5 20 25

Lahde: Eurostat.
15.1.2019

eurojatalous.fi
32757@DataBKTcale

Tassa artikkelissa esitetyt mielipiteet ovat kirjoittajien omia eivatka valttamatta edusta

Suomen Pankin ndkemysta.

Asiasanat

inflaatio, suhdanteet, Suomen talous, talouskasvu, tunnusluvut
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