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Suomen talous supistuu selvasti
koronapandemian vuoksi

Suomentalous | 20.07.2020

Koronapandemia hallitsee globaalia talousnidkymaa ja tautitapaukset ovat maailmanlaajuisesti
voimakkaassa kasvussa. Suomen tirkeimpien kauppakumppanien taloudet karsivat
merkittavasti pandemiasta ja myds Suomen talous supistuu vuonna 2020 selvisti. Viimeaikaiset
tilastojulkistukset seka lyhyen aikavalin ennustemallien tulemat tukevat Suomen Pankin
kesidkuun ennusteen nakemysta siitd, ettd Suomen bruttokansantuote laskee kuluvana vuonna

noin 7 %. Ennusteeseen liittyy kuitenkin merkittidvaa epavarmuutta.

Kuluttajien luottamuksen ja pankkien korttimaksutietojen perusteella yksityinen kulutus on
Suomessa hiljalleen palautumassa epidemian vaikutuksesta, mutta toisaalta uusien tartuntojen
mahdollinen kasvu seka heikot tyoéllisyysnakymat ovat kulutuksen kehitysta varjostava riski.
Epdvarmuus varjostaa edelleen my6s investointinakymia, minka lisaksi heikko tilauskanta seka

viruksen levidminen maailmalla pitavat ulkomaankaupan ndkymat negatiivisina.

Tilastokeskuksen 18.6.2020 paivittyneiden ennakkotietojen mukaan Suomen bruttokansantuote
kasvoi 1,1 prosenttia vuonna 2019 (Kuvio 1), kun maaliskuussa julkaistujen ennakkotietojen
mukaan kasvu oli 1,0 prosenttia. Viimeisimpien tietojen mukaan BKT laski vuoden 2020
ensimmaiselld neljannekselld 1,9 prosenttia edelliseen neljannekseen nidhden. Lasku johtui
erityisesti nettoviennin seka yksityisten investointien supistumisesta. Tuotannon
suhdannekuvaajan mukainen tyopaivakorjattu tuotanto laski huhti-toukokuussa lahes 5,5

prosenttia.

Samalla kun kotimaisen kulutuksen ndkymat ovat kesalla vahvistuneet, vientikehitysta ennakoivat
indikaattorit ovat heikentyneet. Toukokuussa maksutaseen mukainen tavaraviennin arvo laski 24
prosenttia ja tavaratuonnin arvo 23 prosenttia vuodentakaisesta. Euroalueen investoinnit ja
suomalaisten vientiyritysten tilaukset ovat vihentyneet. Teollisuuden uudet tilaukset ovat
laskeneet yhtéjaksoisesti viisi kuukautta ja toukokuussa niiden lasku oli 28,4 prosenttia
vuodentakaisesta. Syva globaali taantuma ja investointien viheneminen Suomen
vientimarkkinoilla ndkyy viela pitkdan Suomen viennissa, eikd ulkomaankaupan odoteta tukevan

talouskasvua lahivuosina.
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Kuvio 1.

Koko talouden luottamus on palautunut hieman romahduksesta

mm Teollisuus == Palvelualat
mm Kuluttajat mm Vahittaiskauppa
mmRakentaminen —Kaoko talouden luottamus* (vasen)
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Lahde: Tilastokeskus, EK ja Suomen Pankin laskelma.
*Koko talouden luottamus vastaa Euroopan komission ESI:a mutta on laskettu Suomen Pankin
kausitasaamasta TK:n kuluttajaluottamussarjasta ja EK:n sarjoista.

10.7.2020
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30384@Indikaattorihajotelma

Koronaviruksen vaikutukset painavat lyhyen aikavalin
ennusteita

Lyhyen aikavélin ennustemalleilla pyritddan ennakoimaan talouden nykytilaa, eli kdytanndssa
kuluvan ja mahdollisesti seuraavan neljanneksen talouskehitysta. Tarkein Suomen Pankin lyhyen

aikavélin malleista on bayesilainen vektoriautoregressiivinen (BVAR) malli, joka hyédyntaa suurta

maaraa makrotaloudellisia muuttujial. BVAR-malli ennustaa Suomen BKT:n laskevan vuoden
2020 toisella neljannekselld 6,7 prosenttia ensimmaiseen neljannekseen ndhden (Taulukko 1 ja
Kuvio 2). Muut kaytossa olevat mallit ennustavat selvasti maltillisempaa laskua toiselle
vuosineljannekselle. BVAR-malli ennustaa laskun jatkuvan (-2,5 %) myos kolmannella
neljanneksella, kun taas rahoitusmarkkinamalli ennustaa talouden jo kdantyvan kasvuun.
Kolmannen neljanneksen ennusteet ovat kuitenkin toistaiseksi vield hyvin epatarkkoja. Suomen
Pankin kesdkuussa julkaisema ennuste vuodelle 2020, jonka mukaan BKT supistuu kuluvana
vuonna noin 7 prosenttia, on edelleen kokonaisuutena linjassa tuoreiden vuositilinpidon lukujen

sekd BVAR-mallin antaman ennusteen kanssa.
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Lyhyen aikavélin mallit ennakoivat selvaa laskua toisella neljanneksella

BKT neljanneskasvu 2019N4 2020N1 2020N2 2020N3
BVAR -0,3% -2,3% -6,7% -2,5%
Faktorimalli 0,2% -0,1% -2,4% -1,2%
Siltamalli 0,2% 0,0% -1,1%
Rahoitusmarkkinamalli 0,6 -04% -04% 1,0%
Toteutunut -0,3* -1,9%*

* Paivittyneet Tilastokeskuksen tilinpidon julkistuksen yhteydessa 18.6.2020. Mallit on
paivitetty 15.7.2020.

Kuvio 2.

Tyollisyysodotukset ovat heikentyneet laaja-alaisesti
—Palvelualat Rakentaminen Teollisuus —Vabhittaiskauppa

Saldoluku
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Lahde: Euroopan komissio. Kausipuhdistettuja lukuja.
10.7.2020
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Kuluttajien luottamus on palautunut, mutta elinkeinoelaman
arviot edelleen synkkia

Luottamusindikaattorit romahtivat kevaalla laaja-alaisesti koronapandemian vaikutusten

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta



seurauksena, mutta ovat kokonaisuutena palautuneet hieman huhtikuun pohjista (Kuvio 3).
Kesakuussa elinkeinoelaman luottamus koheni aavistuksen, mutta pysyi edelleen selvasti pitkan
ajan keskiarvon alapuolella. Teollisuuden luottamus pysyi ldhes ennallaan tilauskantojen
supistuessa entisestdan. Palvelualan luottamus nousi toukokuuhun ndhden, kun odotukset
loppukesan myynnista kohentuivat hieman. My6s vahittaiskaupan luottamusindikaattori nousi
hieman kesdkuussa, mutta rakentamisessa tultiin vastaavasti hieman alaspain tilauskirjojen
ohentuessa. Teollisuuden seka rakentamisen heikot luottamusluvut antavat osaltaan viitteita
investointien lykkaantymisesta sekd ulkomaankaupan epavarmasta tilanteesta, kun taas
luottamuksen koheneminen palvelualoilla seka vahittaiskaupassa heijastaa kulutuksen

piristymista.

Kuvio 3.

Talous supistui vuoden 2020 ensimmaisella neljanneksella

Eri kysyntaerien vaikutus BKT:n vuosikasvuun*
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=3 Yksityiset investoinnit mm Julkinen kysynta
== Varastojen muutos ja tilastollinen ero ==BKT:n vuosimuutos
6 %-yksikkoa
5
4
3
2
1
0
-1
-2
-3
-4
2015Q1 2016Q1 2017Q1 2018Q1 2019Q1 2020Q1

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

*Laskelma suuntaa-antava.
10.7.2020

eurojatalous.fi
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Kuluttajien luottamusindikaattori palautui kesdkuussa kriisia edeltaville tasolle (Kuvio 4).
Indikaattorin kaikki nelja osatekijaa vahvistuivat kesdkuussa toukokuuhun nahden. Kuluttajien
odotus Suomen talouden kehityksestad 12 kuukauden padhan nousi eniten, mutta pysyi edelleen
selvasti pitkan aikavalin keskimaaraisten nakemysten alapuolella. Sen sijaan kuluttajien kuva
oman talouden tilasta kuluvalla hetkelld seka 12 kuukauden p&asta olivat kesdkuussa jo lahelld
pitkan aikavalin keskiarvoa. Kuluttajien luottamusindikaattorin neljas osatekij, eli
rahankayttdaikeet kestotavaroihin seuraavan 12 kuukauden aikana, nousi toukokuuhun ndhden ja

oli jo viime vuoden kesdkuun tasolla. Kesdkuun ennusteen yhteydessa julkaistussa Suomen Pankin
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artikkelissa’ havaittiin, ettd kuluttajien luottamuksen osatekijoista juuri rahankayttoaikeet
kestotavaroihin selittavat parhaiten yksityisen kulutuksen kasvua, ja toisaalta ettd luottamuksen

kehitys on historiallisesti ollut noin puoli vuotta yleisen suhdanteen edella.

Kuvio 4.

Koko talouden luottamus on palautunut hieman romahduksesta
mm Teollisuus == Palvelualat

mm Kuluttajat mm Vahittaiskauppa

mmRakentaminen —Kaoko talouden luottamus* (vasen)
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Lahde: Tilastokeskus, EK ja Suomen Pankin laskelma.
*Koko talouden luottamus vastaa Euroopan komission ESI:4 mutta on laskettu Suomen Pankin
kausitasaamasta TK:n kuluttajaluottamussarjasta ja EK:n sarjoista.

10.7.2020
eurojatalous.fi
30384@Indikaattorihajotelma

Kuluttajien luottamuksen koheneminen tukee jossain maarin optimistista kuvaa yksityisen
kulutuksen tulevasta kehityksesta. Pankkien korttimaksuaineistojen perusteella kulutus on itse
asiassa jo viime viikkoina palautunut koronaviruspandemiaa edeltavalle tasolle ja jopa hieman sen
ylapuolelle. Palautuminen ei kuitenkaan ole kohdentunut tasaisesti eri toimialoille ja esimerkiksi
matkailu- ja kulttuurialojen osalta kulutus on viela selvasti pandemiaa edeltavan tilanteen
alapuolella. Toisaalta korttimaksut eivat mydskaan taysin kata kaikkia kulutuksen osa-alueita ja

esimerkiksi henkil6autojen ensirekisterdinnit laskivat kesdkuussa 23,9 % vuodentakaisesta.

Tyomarkkinoiden tilanne on heikentynyt

Tyollisyysasteen trendi jatkoi nousuaan vield vuoden ensimmaisella neljannekselld, mutta
huhtikuussa tyollisyys heikkeni selvasti. Tilastokeskuksen tyévoimatutkimuksen mukaan
tyollisyys heikkeni ja tyottomyys kasvoi toukokuussa vuodentakaiseen verrattuna. Tyollisia oli
vuoden 2020 toukokuussa 96 000 vahemman kuin vuosi sitten. Ty6ttdmyysaste oli toukokuussa

10,6 prosenttia, kun se vuotta aiemmin oli 8,8 prosenttia. Tyottomyysasteen trendi pysyi kuitenkin
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huhtikuun tapaan 6,8 prosentissa myos toukokuussa®. YT-neuvottelut ja lomautukset ovat
lisdantyneet kevaalla ennatyksellisen paljon. Tama voi johtaa ty6ttomyysasteen nopeaan

heikkenemiseen tulevina kuukausina, jos merkittava osa lomautetuista paatyy tyottomiksi.

Tyo- ja elinkeinoministerio julkaisee tietoja koronaviruksen vaikutuksista tyollisyystilanteeseen

viikkotasolla®. Niiden mukaan lomautettujen maarat ovat laskeneet viime viikkoina. Heindkuun
12. paiva kokoaikaisesti lomautettuja oli tyottomina tydnhakijoina yhteensa noin 96 000 henkil63,
kun toukokuun lopussa lomautettuja oli tyonvalitystilaston mukaan reilut 158 000. Kesdkuun
loppupuolella paattyi suuri maara maaraaikaisia lomautuksia, minka johdosta my6s uudet
lomautukset ovat kdantyneet nousuun viime viikkoina, kun osaa lomautuksista on jatkettu (Kuvio

5). Myos alkaneet tyottomyysjaksot ovat hienoisessa nousussa.

Kuvio 5.

Alkaneiden lomautus- ja tyottomyysjaksojen seka
YT-neuvotteluiden piirissa olevien lukumaarat viikoittain

Uudet henkildt yt-neuvotteluiden piirissé (oikea asteikko)
—Alkaneet lomautukset (vasen asteikko)
Alkaneet tydttomyysjaksot, pl. lomautukset (vasen asteikko)
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Lahde: Tyoé- ja elinkeinoministerié.
20.7.2020

eurgjatalous fi

39428 @lomautukset

Muutkin tyomarkkinoiden muutoksia ennakoivat indikaattorit viittaavat heikkoon kehitykseen.
Muun muassa avoimet tyopaikat ovat viahentyneet rajusti. Uusia avoimia tydpaikkoja ilmoitettiin
TE-toimistoihin toukokuun aikana 45 100, joka on 20 900 vahemman kuin vuotta aiemmin.
Yritysten tyollisyysodotukset ovat myos heikentyneet kaikilla toimialoilla kevaan aikana (Kuvio 6).
Kesakuussa odotukset palautuivat erityisesti palvelualalla, mutta ne ovat silti laaja-alaisesti
vaimeat. My6s kuluttajien odotukset tydttomyyden uhasta oli kesdkuussa edelleen heikolla

tasolla, vaikka se paranikin selvasti toukokuuhun nidhden.
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Kuvio 6.

Energian hinnat painavat kuluttajahintoja alaspain

mmPalvelut mm Teollisuustuotteet pl. energia
mm Jalostetut elintarvikkeet mm Jalostamattomat elintarvikkeet
mmEnergia —FKokonaisindeksi

Vaikutus YKHI-inflaatioon, prosenttiyksikkoa
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YKHI = Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi
Lahde: Tilastokeskus.
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Suomen Pankin kesdkuun ennusteen mukaan tyottomyysaste nousee kuluvana vuonnayli 9
prosenttiin ja laskee vain hieman vuoteen 2022 mennessa. Tydllisyysaste palaa vuonna 2022

vuoden 2018 alun tasolle, noin 71 prosenttiin.

Inflaatio pysyy nollan tuntumassa

Koronapandemian aiheuttaman taantuman takia inflaation odotetaan pysyvan hitaana kuluvana
vuonna. Suomen inflaatio yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilla mitattuna oli kesdkuussa
0,0 % (Kuvio 7), joten Suomen Pankin kesakuun ennuste (0,2 % vuonna 2020) on edelleen linjassa
toteutuneiden lukujen kanssa. Kesidkuussa energian hinnat olivat Idhes 8,3 % laskussa viime
vuoden vastaavaan ajankohtaan ndhden ja toisaalta ruoan hinnat olivat selvassa 2,4 prosentin
nousussa. Pohjainflaatio on hidastunut selvasti koronapandemian seurauksena ja se oli
kesakuussa 0,3 %. Kesdkuun ennakkotietojen perusteella euroalueen inflaatio oli 0,3 %, kun
toukokuun toteutunut luku oli 0,1 %. Kotimaassa erityisesti kulutustavaroiden (teollisuustuotteet
pl. energia) hinnat ovat kehittyneet euroalueen keskimaaraista hitaammin. Raaka-6ljyn
barrelihinta on noussut selvasti huhtikuun pohjalukemista, mika osaltaan vaikutti inflaation

hienoiseen kiihtymiseen. Kokonaisuutena hintapaineet ovat kuitenkin erittain maltilliset.
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Kuvio 7.

Lyhyen aikavalin mallit ja BKT:n neljannesvuosikasvu

—Bruttokansantuote ® Tilastokeskuksen pikaennakko
== =Siltamallien keskiarvoennuste = ==Dynaaminen faktorimalli

Bayesildinen vektoriautoregressiivinen malli = =Rahoitusmarkkinamalli
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Lahteet: Tilastokeskusja Suomen Pankin ennusteet.
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Tassa artikkelissa esitetyt mielipiteet ovat kirjoittajien omia eivatka valttamatta edusta
Suomen Pankin ndkemysta.

Asiasanat

bruttokansantuote, inflaatio, korona, luottamus, talousnakymit, tyollisyys
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