TAMMIKUUN 2020 TALOUSKATSAUS

Talouskasvu on hidastunut

211.2020 - Suomen talous

Suomen talous kasvoi vahvasti vuoden 2019 kolmella ensimmaisella neljanneksella,
mutta lyhyen aikavélin mallien perusteella kasvu nayttia lahes pysiahtyneen vuoden
viimeisella neljainnekselld. Vuosi 2020 alkaa maltillisen kasvun merkeissa.
Tyollisyysasteen kasvu néayttaa edelleen hidastuvan, mista kertovat mm. alentuneet
tyollisyysodotukset. Ty6llisyysodotukset ovat laskeneet varsinkin teollisuudessa. Myos

teollisuuden luottamusindeksi on heikentynyt selvisti.

Téssa artikkelissa kisitelladn Suomen kokonaistalouden kehitysté tuoreimpien

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

Kuva viime vuoden talouskehityksestd muuttui aiempaa positiivisemmaksi
Tilastokeskuksen julkistettua kolmannen vuosineljanneksen tilinpidon. Tilastokeskuksen
ennakkotietojen mukaan BKT:n volyymi kasvoi kolmannella vuosineljanneksella 0,7
prosenttia edellisesta neljainneksestd. Ensimmaisen (0,6 prosenttia) ja toisen (0,8
prosenttia) neljanneksen kasvuluvut tarkentuivat ylospain. Talouskasvua tukivat sekd
kulutus ja investoinnit ettd nettovienti (kuvio 1). Vuoden kolmannella neljannekselld
erityisesti yksityisen kulutuksen kasvu selitti BKT:n kasvua.

Kuvio 1

Erityisesti yksityinen kulutus tuki BKT:n kasvua viime vuoden
kolmannella neljanneksella
Eri kysyntaerien vaikutus BKT:n kasvuun*
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
*Laskelma suuntaa-antava.
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Lyhyen aikavalin mallit ennakoivat kasvun
pysahtyneen loppuvuonna

Lyhyen aikavilin mallien perusteella talouskasvu néayttdd pysahtyneen viimeisella
vuosineljannekselld (kuvio 2 ja taulukko 1). Nowcast-malli (BVAR) ennustaa
talouskasvun painuneen viimeisella neljdnneksella jopa lievisti negatiiviseksi (-0,1
prosenttia). Mallin tuottama ennuste vuoden viimeiselle neljainnekselle on heikentynyt
selvisti viimeisten kuukausien aikana. Erityisesti ennustetta ovat painaneet heikot
luottamusindikaattorit, alentunut kapasiteetin kiyttoaste sekid huonosti kehittyneet
litkevaihdot niin palvelualoilla kuin teollisuudessa. Vuoden 2020 ensimmaiselle
neljannekselle BVAR ennustaa 0,2 prosentin kasvua.

Faktorimallin perusteella puolestaan nayttiisi siltd, ettd vuoden 2019 viimeisella
neljannekselld kasvu oli lievan positiivista, ja vaoden 2020 ensimmaiselld neljanneksella
kasvu hidastuisi vield hieman. Siltamalli, joka perustuu useiden yksittédisten
indikaattorien tuottamiin ennusteisiin, ennakoi vuoden 2019 viimeisen neljainneksen
kasvun olevan 0,2 prosenttia. Siltamallin avulla ei ole mahdollista vield ennustaa vuoden
2020 ensimmadisen neljainneksen kasvua.

Kuvio 2
Lyhyen aikavalin ennustemallien mukaan kasvu on hidastunut
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin ennusteet.
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Taulukko 1.

Lyhyen aikavilin ennustemallit viittaavat kasvun selvdian hidastumiseen
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BKT Neljanneskasvu 2019N2 2019N3 2019N4 2020N1

BVAR 0,5 % 0,7 % -0,1% 0,2%
Faktorimalli 0,3 % 0,3 % 0,2 % 0,0 %
Siltamalli 0,4 % 0,4 % 0,2%

Toteutunut 0,8 %* 0,7 %*

* Paivittyneet 29.11.2019 Tilastokeskuksen neljannesvuositilinpidon julkistuksen

yhteydessa.

Luottamusluvut heikkoja — lasku kuitenkin
pysahtynyt

Seka kotitalouksien etté yritysten luottamus lahitulevaisuuden talouskehitykseen on
heikentynyt jo pitkdédn (kuvio 3). Varsinkin kuluttajien luottamuksen lasku on ollut
merkittavaa. Viimeisten kuukausien aikana lasku nayttaa kuitenkin pyséhtyneen tai
vahintdankin hidastuneen. Kuluttajien luottamusindikaattorin arvo oli heikoimmillaan
lokakuussa (-6,4). Viimeisin havainto luottamusindikaattoreista on joulukuulta, jolloin
indikaattorin arvo (-4,8) oli hieman korkeampi, mutta edelleen negatiivinen.

Huomionarvoista on kuitenkin se, ettd alentunut kuluttajaluottamus selittyy lahinna
odotuksilla yleisesti taloustilanteesta (kuvio 4). Sen sijaan luottamus omaan talouteen,
jota kuluttajat ovat todenniakéisesti parempia arvioimaan, on pysynyt melko vakaana.

Kuvio 3

Luottamuslukujen lasku on pysahtynyt
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Lahde: Euroopan komissio ja Suomen Pankin laskelmat.
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Kuvio 4

Kuluttajien luotto omaan talouteen on pysynyt vakaana

mm Oma talous mmYleinen taloustilanne
Kestokulutustavaroiden ostoaikomus mmOma talous, ed. 12kk
—Kuluttajien luottamusindikaattori
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Lahde: Euroopan komissio.
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Tyollisyysasteen kasvu on hidastunut

Tyollisyysasteen trendi oli marraskuussa 72,6 prosenttia (kuvio 5). Tyottomyysasteen
trendi on pysytellyt paikallaan 6,7 prosentissa. Tyémarkkinoilla on havaittavissa
viilentymista erityisesti teollisuudessa. Teollisuuden tydllisyys on viime kuukausina
supistunut. Lisdksi teollisuuden tyollisyysodotukset ovat jatkaneet voimakasta laskuaan
ja viimeisimmat saldoluvut ovat olleet negatiivisia (kuvio 6). Tyypillisesti
suhdanneherkissa rakentamisessa tyollisyysodotukset ovat pysyneet teollisuutta
vakaampina.

Tyomarkkinoiden viilentyminen on nikynyt myds monessa muussa indikaattorissa.
Lomautettujen maara kasvoi marraskuussa melkein 50 prosentilla vuoden takaisesta.
Tyo- ja elinkeinoministerion tilastoimat paattyneet tyGttomyysjaksot ovat vahentyneet.
Yt-neuvottelujen alaisten henkiléiden maara on kasvanut.
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Kuvio 5

Kuvio 6

Tyottdomyysaste ei ole enaa laskenut

==Tydllisyysaste, 15—64-vuotiaat, trendi
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Kuvio 7
Teollisuustuotannon volyymi ei ole enda kasvanut

==Teollisuustuotannon volyymi-indeksi (vasen asteikko)
Teollisuuden luottamusindikaattori (oikea asteikko)
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Lahteet: Tilastokeskus ja Euroopan Komissio.
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Teollisuustuotannon kasvussa hidastumisen
merkkeja

Teollisuustuotannon volyymi nousi marraskuussa 1,3 prosenttia edellisestd kuukaudesta
(kuvio 7). Teollisuuden uudet tilaukset ja teollisuuden luottamus ovat kuitenkin olleet
laskussa, mika viittaa siihen, etté teollisuustuotannon kasvu saattaisi olla taittumassa.
Eri toimialojen vililld on kuitenkin jonkin verran eroja. Kasvu on jatkunut hyviana
esimerkiksi kemianteollisuudessa. Sen sijaan metséteollisuudessa kasvua ei ole ollut.

Asuntorakentaminen on hidastunut

Asuntorakentaminen hiljeni selvisti viime vuonna. Myonnetyt rakennusluvat ovat
laskeneet jo pitkéan, ja syksylld tdma alkoi nékya jo selvisti valmistuneiden asuntojen
kuutiomairassa (kuvio 8). Viimeisimmat havainnot myonnetyissa rakennusluvissa ja
uusissa aloituksissa viittaavat laskun hidastumiseen, mutta valmistuneiden asuntojen
maara supistuu todennékoisesti vield tdna ja ensi vuonna. Rakennusalan viileneminen on
niakynyt myos teollisuusrakennusten rakentamisessa, jonka volyymi supistui selvasti
syksylla.
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Kuvio 8

Mydnnettyjen rakennuslupien vaheneminen on alkanut nakya

myo6s valmistuneiden asuntojen maarasséa
=Aloitetut Valmistuneet Mydnnetyt luvat
Milj. m3, liukuva vuosisumma

18 000
16 000 "/ :
14000 N\ f \V _ S . o
12000 1/ Nagst 74\77 \\ Ay
10 000 A S KA
8000 \]
6000
4000

2000
0

2000 2005 2010 2015
Asuinrakennustyot. Kausipuhdistettuja lukuja.
Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (kausipuhdistus).

Yleinen hintataso nousee hitaasti

Inflaatio on hidastunut sekd yhdenmukaistetulla (YKHI) ettéd kansallisella
kuluttajahintaindeksilla (KHI) mitattuna. Joulukuussa YKHI kasvoi 1,1 prosenttia ja KHI
0,9 prosenttia vuoden takaiseen ndhden. Inflaation hidastumista selittda padasiassa
voimakkaasti vaihteleva energiakomponentti (kuvio 9).

Kuvio 9

Yleinen hintataso nousee maltillisesti
YKHI-hajotelma

mmEnergia mm Jalostamattomat elintarvikkeet
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YKHI = yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi.

Vienti on jatkanut kasvuaan epavarmuudesta
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huolimatta

Maailmantalouden epavarmuus on nakynyt globaalien ostopaéllikkdindeksien laskuna
erityisesti teollisuudessa. Viimeisten kuukausien aikana lasku on pysiahtynyt, mutta

esimerkiksi Suomen keskeisessa vientimaassa Saksassa teollisuustuotanto on jo pitkaan
supistunut ja teollisuuden ostopaillikkoindeksin arvo on edelleen selvisti alle 50 (n. 44),

mika indikoi tilanteen huononemista edelleen. Epavarmuudesta ja heikoista nakymista

huolimatta Suomen viennin volyymin kasvu on jopa hieman kiihtynyt viime aikoina
(kuvio 10). Viennin volyymin kasvu on tullut erityisesti viennistd Euroopan unionin

ulkopuolelle. Vienti Euroopan unionin alueelle on sen sijaan pysynyt liki ennallaan.

Kuvio 10

Viennin volyymi on jatkanut kasvuaan epavarmuudesta

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