LOKAKUUN 2018 TALOUSKATSAUS

Suomen talous on suhdanteen
huipulla

2410.2018 - Suomen talous

Suomen talous jatkaa korkeasuhdanteessa. Kansantalouden tuotannon kasvu jatkui
vakaana kesin aikana, mutta inflaatio pysyi maltillisena. Matala inflaatio yhdistettyna
tyollisyyden nopeaan paranemiseen on kasvattanut kotitalouksien ostovoimaa ja tukenut
yksityisen kulutuksen kasvua. Merkkeja suhdanteen taittumisesta on kuitenkin erityisesti
rakennusalalla, joka on kdynyt kuumana jo useamman vuoden. Maailmantalouden
vaimentuneet kasvundkymit puolestaan painavat erityisesti vientia ja tehdasteollisuutta.

Téssa artikkelissa kisitelldaan Suomen kokonaistalouden kehitysté tuoreimpien

tunnuslukujen valossa.
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Kuvio 1.

Suomen talouden tunnuslukuja

TYOTTOMYYSASTE KOKONAISTUOTANTO

1,4% T 75% = 23% 1

(9/2018 vuoden takaa) (8/2018, trendi) (8/2018 vuoden takaa)

TEOLLISUUS- KULUTTAJIEN ASUNTOJEN
TUOTANTO LUOTTAMUS HINNAT
1,8% T 202% § 0,1% §
(8/2018 vuoden takaa) (9/2018, saldoluku) (8/2018 vuoden takaa)

Lahteet: Tilastokeskus, Tulli ja Suomen Pankki.

Maailmantalouden kasvu jatkuu, mutta nakymat
ovat vaimentuneet

Maailmantalouden kasvuniakymit ovat syksyn aikana hidastuneet erityisesti
kauppapoliittisten jdnnitteiden voimistumisen myotéd. Esimerkiksi IMF arvioi
maailmantalouden kasvun kuitenkin jatkuvan vajaan 4 prosentin vuosivauhtia myos tana
ja ensi vuonna. Suomen talouskasvun kannalta suurimman riskin muodostaa
mahdollinen vientikysynnin lasku, jos protektionististen toimien aiheuttama
epavarmuus lykkaa investointeja Suomen vientimarkkinoilla.

EKP laski hieman euroalueen BKT:n kasvuennustettaan syyskuussa, ja ennakoi nyt 2,0
prosentin kasvua vuonna 2018 aiemman 2,1 prosentin sijaan. Ensi vuonna euroalueen
BKT:n kasvu hidastuu EKP:n syyskuussa julkaistun ennusteen mukaan 1,8 prosenttiin.
Euroalueen inflaatio oli syyskuussa 2,1 %.

Kuluttajien ja yritysten odotukset ovat yha korkealla
tasolla

Kotimaassa seka yritysten ettd kotitalouksien luottamus on yha pysytellyt korkealla
tasolla. Palvelualoilla ja teollisuudessa luottamuksen nousu on kuitenkin taittunut kesan
ja syksyn aikana, mutta rakentamisessa ja vihittdiskaupassa luottamus on edelleen
vahvistunut (kuvio 1). Tyollisyysodotukset sen sijaan jatkoivat vahvistumistaan kaikilla
paatoimialoilla. Kuluttajien luottamus puolestaan on edelleen korkealla tasolla vaikka
onkin jatkanut kesilla alkanutta laskuaan (kuvio 2). Luottamusindikaattorin saldoluku
oli syyskuussa 20,2, mika on 8,1 pistetta pitkan ajan keskiarvon ylapuolella.
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Kuluttajien luottamus on edelleen korkealla tasolla
kaanteesta huolimatta

—Kuluttajien luottamusindikaattori

Oman talouden tilanne 12 kk kuluttua
—=Suomen taloudellinen tilanne 12 kk kuluttua
Saldoluku
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Tuotanto kasvoi elokuussa, inflaatio pysyi
maltillisena

Kansantalouden kokonaistuotanto kasvoi elokuussa 2,3 % ja teollisuuden tuotanto 1,8 %

vuodentakaisesta (kuviot 3 ja 4). Teollisuusaloilla tuotanto kasvoi kemian-, metsa- sekd

sdhko- ja elektroniikkateollisuudessa, kun taas metalliteollisuuden tuotanto (pl. sahko- ja

elektroniikkateollisuus) supistui. Teollisuustuotannon kasvuvauhti hidastui kesian aikana

ripedn alkuvuoden jilkeen, mutta koko kansantalouden tuotannon kasvussa vastaavaa

hidastumista ei toistaiseksi ole ndhtdvissa. Lyhyen aikavilin ennustemallit ennakoivat

vahvana jatkuvaa kasvua myos vuoden kahdella viimeiselld neljanneksella (taulukko 1).
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Kuvio 3
Kansantalouden kokonaistuotanto kasvoi
edelleen kesan aikana

Tuotannon suhdannekuvaaja
—Bruttokansantuotteen volyymi
-==SP:n ennuste, kesdkuu 2018

10 Prosenttimuutos edellisestéd vuodesta
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Kausipuhdistettuja lukuja.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (ennuste).
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Kuvio 4
Teollisuuden volyymin kasvuvauhti taittui,
kapasiteetin kayttdaste korkealla
Teollisuuden uudet tilaukset
=—Teollisuuden volyymi-indeksi
Teollisuuden kapasiteetin kayttoaste (oikea asteikko) %
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24.10.2018
e
Taulukko 1.
Lyhyen aikavélin ennusteet ja BKT:n toteutunut neljannesvuosikasvu
BKT:n neljannesvuosikasvu 2018N1 2018N2 2018N3 2018N4
BVAR-malli (nhowcast) 0,87 % 0,76 %
Faktorimalli 0,85 % 0,85 %

Toteutunut 1,2 % 0,3%
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Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi nousi syyskuussa 1,4 % vuodentakaiseen
nidhden (kuvio 5). Kuluttajahintainflaatio pysytteli siten samoissa lukemissa kuin
elokuussa, ja Suomen inflaatio oli edelleen muuta euroaluetta vaimeampaa. Eniten
kuluttajahintoja nosti bensiinin, sihkon ja savukkeiden kallistuminen. Pohjainflaatio oli
syyskuussa vain 0,7 %. Oljyn koko alkuvuoden jatkunut kallistuminen taittui heini-
elokuussa, mika laski vienti- ja tuontihintoja seki teollisuuden tuottajahintoja hieman.
Suurin osa pohjainflaation kehityksest selittyykin palvelujen hintojen nousulla, vaikka
myos palveluhintainflaatio on ollut vaimeaa. Erityisesti majoitus- ja ravintolapalveluiden
seki koulutuspalveluiden hinnat nousivat. Teollisuustuotteiden halpeneminen sen sijaan
jatkui.

Kuvio 5

Inflaatio pysyi edelleen maltillisena

== Energia = Jalostamattomat elintarvikkeet
mm Jalostetut elintarvikkeet mm Teollisuustuotteet pl. energia
= Palvelut —Kokonaisindeksi

6 Vaikutus YKHI-inflaatioon, prosenttiyksikkéa
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YKHI = yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi.
Lahde: Tilastokeskus.
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Tyollisyys kasvoi ja tyottomyys vaheni edelleen

Tyovoimatutkimuksen mukaan elokuussa ty6ttomia tyonhakijoita oli 16 000 vihemman
ja tyollisia 64 000 enemman kuin vuotta aiemmin. Suurin osa tyollisyyden lisdyksesta
syntyi palvelualoilla ja rakentamisessa (kuvio 6). Tyottomyysasteen trendi oli elokuussa
7,5 %, ja tyollisyysasteen trendi 71,8 %. Molemmat trendiluvut pysyttelivat samoissa
lukemissa heindkuuhun néhden.

Yritysten tyollisyysodotukset ovat yha kasvussa kaikilla paatoimialoilla. Ansiotason ja
yksikkotyokustannusten kehitys on toisaalta pysynyt tyollisyyden nopeasta
parantumisesta huolimatta maltillisena, mika on tukenut erityisesti Suomen
kustannuskilpailukyvyn paranemista ja vientisektoria. Tama viittaa siihen, etta
tyovoiman saatavuus ei useimmilla toimialoilla toistaiseksi ole merkittédva kasvun este.
Samaan aikaan kuitenkin avoimien tyopaikkojen méaara suhteessa tyottomien
tyonhakijoiden maaraan on kasvanut nopeasti koko alkuvuoden. Tdma kertoo osaltaan
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yritysten kasvavista haasteista 16ytdd sopivaa tydvoimaa ja ennakoi tyollisyysasteen
nousuvauhdin ennen pitkaa hidastuvan. Poikkeuksen tyévoiman saatavuudessa
muodostaa rakennusala, jossa perati 60 % yrityksista raportoi heindkuussa
rekrytointivaikeuksista.

Kuvio 6
Uudet tyopaikat ovat syntyneet palvelu- ja
rakennusaloille
= Teollisuus Rakentaminen
= Kauppa, ravitseminen ja majoitus wsm Sosiaali- ja terveyspalvelut, koulutus
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Yksityiset investoinnit kasvoivat ennakoitua
vahemman, hyva tulokehitys tuki yksityista
kulutusta

Rakentaminen jatkui kesilla yha vilkkaana. Asuntojen uudisrakentamisen volyymi
kasvoi heindkuussa 6,6 % vuodentakaisesta, kun koko uudisrakentamisen volyymi kasvoi
samaan aikaan 4,8 % (kuvio 7). Asuinrakentamisen suhdannehuippu on kuitenkin
todennikoisesti jo ohitettu, silld asuinrakentamisen volyymi on supistunut jo usean
kuukauden ajan. Samalla asuinrakentamiseen myonnettyjen rakennuslupien
kuutiomaira viheni 19 % vuodentakaiseen verrattuna. Tdma heijastuu loppuvuoden
aikana aloitettujen rakennushankkeiden maaréén. Teollisuusrakentaminen puolestaan
pysyi heindkuussa ennallaan kesdkuuhun nahden, eika siina toistaiseksi ole nahtavissa
trendin kddntymista.
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Kuvio 7
Asuinrakentamisen volyymi supistui kesalla,
teollisuusrakentaminen jatkuu

—Kaikki rakennukset Asuinrakennukset
—=Teollisuusrakennukset =Muut kuin asuinrakennukset
Indeksi, 2010 = 100
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Teollisuuden uudet tilaukset kasvoivat elokuussa erityisesti kemian- ja
metalliteollisuudessa, ja kapasiteetin kéayttoaste on korkealla tasolla. Tuotannolliset
investoinnit ovat hyvastd suhdannetilanteesta huolimatta kehittyneet ennakoitua
vaimeammin alkuvuonna. Yritysten voitot sen sijaan kasvoivat, ja voittoaste (yritysten
toimintaylijadma suhteessa yrityssektorin tuottamaan arvonlisdan) vahvistui vuoden
toisella neljannekselld 31 prosenttiin. Yksityisten investointien vaisu kehitys kuitenkin
nakyi yritysten investointiasteessa, joka pysyi ennallaan 25 prosentissa. Tiedot
investoinneista kuitenkin tyypillisesti tarkentuvat paljonkin uusien tilastojulkistusten
myota, ja alkuvuoden investointien todellinen taso on yha epavarma.

Yksityinen kulutus puolestaan tukee yha talouskasvua. Vahittaiskauppa on kasvanut
kesin ja syksyn aikana, mika ennakoi yksityisen kulutuksen kasvun jatkuvan edelleen
(kuvio 8). Yksityista kulutusta tukee erityisesti kiytettavissa olevien tulojen suotuista
kehitys. Kotitalouksien kaytettdvissa olevat nimellistulot kasvoivat toisella neljainneksella
4,4 % vuodentakaisesta. Yli puolet hyvista tulokehityksesta selittyy tyollisyyden
parantumisella, silld palkansaajien nimellisansiot kasvoivat vuoden toisella ja
kolmannella neljainnekselld noin 2 % vuodentakaisesta. Koska inflaatio pysyi
maltillisena, reaaliansiot kasvoivat 1ahes prosentin vuosivauhtia ja palkansaajien
ostovoima parani.

Samalla osa kdytettdvissé olevien tulojen kasvusta kanavoitui lisidntyneeseen
sddstamiseen, silla kotitalouksien nettosaastamisaste oli vuoden toisella neljanneksella
-0,2 %. Viime vuonna vastaavana ajankohtana sadstdmisaste oli -1,2 %. Kotitalouksien
velkaantuminen kuitenkin jatkui, ja velkaantumisaste oli vuoden toisella neljanneksella
128,7 %.
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Kuvio 8

Yksityinen kulutus jatkaa kasvuaan

Vahittaiskaupan maaraindeksi, 12 kk:n liukuva keskiarvo
——Yksityinen kulutus
-=-=SP:n ennuste, kesakuu 2018
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Palveluvienti kasvaa, tavaravienti vaisumpaa

Suomen viennin kasvu on toistaiseksi jatkunut kauppapoliittisista jannitteista
huolimatta. Erityisesti on kasvanut palveluvienti, jonka méaara kasvoi vuoden toisella
neljannekselld 4,9 % vuodentakaisesta. Se muodostaa noin kolmanneksen koko viennin
arvosta. Eniten kasvoivat rakentamisen ja projektitoimitusten sekd muiden liike-elaman
palveluiden vienti. Jalkimmaéinen koostuu mm. liikehallinnon konsulttipalveluista.
Palvelutuonnin méara puolestaan kasvoi 6,0 % vuodentakaisesta.

Tavaravienti on kehittynyt heikommin. Tavaraviennin maara supistui elokuussa 2,3 %
vuodentakaisesta (kuvio 9). Tammi-elokuussa tavaraviennin mééra kasvoi keskimaarin
vain noin prosentin vuosivauhtia. Tavaratuonnin maaré puolestaan kasvoi elokuussa 1,3
% vuodentakaisesta. Tavaraviennin arvo on kuitenkin kasvanut kaikilla tarkeimmilla
paatoimialoilla metalli,- metsa- ja kemianteollisuudessa, ja maksutaseen mukainen
kauppatase oli tammi-elokuussa miljardi euroa ylijaidmainen. Vaihtotase puolestaan oli
tammi-elokuussa 2,8 mrd. euroa alijadmainen. Sitd painoivat erityisesti vuoden toisella
neljannekselld ulkomaille maksetut sijoitusmenot, padosin osingot.
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Kuvio 9

Tavaravienti supistui elokuussa, alkuvuoden
kauppatase silti yljadmainen
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Kausipuhdistettuja lukuja.
Lahteet: Tilastokeskus, Tulli ja Suomen Pankki.

24.10.2018
eurojatalous. fi
24515@Ulkomaankaupan arvot ja taseet

Tavarakaupan arvon kasvu on alkuvuonna johtunut padosin 6ljyn hinnannoususta, joka
on kasvattanut seki vienti- ettd tuontihintoja. Tavaraviennin arvo EU-maihin siilyi tullin
tilastojen mukaan elokuussa ennallaan, mutta viennin arvo EU:n ulkopuolelle kasvoi 14
%. Tarkeimmistd vientimaista vienti supistui Saksaan ja Venijille. Samalla
tavaratuonnin arvo koko EU:sta kasvoi prosentin ja EU:n ulkopuolelta 20 %.

Talouskasvu jatkuu, mutta merkkeja hidastumisesta
on

Suomen talous kasvaa edelleen, ja kasvu on laaja-alaista. Tdnid vuonna ylletddn
tuoreimpien tilastotietojen ja lyhyen aikavilin ennusteiden perusteella hieman alle 3 %
vuosikasvuun, mika on linjassa Suomen Pankin kesdkuun ennusteen kanssa.

Myés tyollisyys jatkaa yha parantumistaan, vaikka onkin odotettavissa, ettd
tyollisyyskehitys hieman hidastuu. Samalla kotitalouksien kéytettévissa olevien tulojen
nopea kasvu tukee yksityistd kulutusta ja vahentéda velkaantumispaineita.

Merkkejad suhdanteen tasaantumisesta on kuitenkin nédkyvissa etenkin rakennusalalla.
Maailmantalouden kasvun hidastuminen ja kauppapoliittinen epdvarmuus puolestaan
painavat viennin nakymié, mika heijastuu osaltaan teollisuuden suhdannenikymiin.
Teollisuustuotannon kasvuvauhti onkin kesin aikana hidastunut, vaikka tuotannon
kasvu edelleen jatkuukin. Kuluttajien ja yritysten odotukset ovat epdvarmuuden
kasvaessa taittuneet.

Kuluttajahintainflaatio puolestaan on edelleen pysynyt maltillisena. Suurin osa
kuluttajahintojen noususta selittyy energiahintojen nousulla. Yksikkotyokustannusten
nousu alkuvuoden aikana ei toistaiseksi ole nakynyt palveluhintainflaation kiihtymisen4,
mika pitdd edelleen pohjainflaation vaimeana.
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Avainsanat

Suomen talous, suhdanteet, tunnusluvut, taloustilanne
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