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Suhdannenousun odotetaan jatkuvan - riskit nousussa
Suomen talous kasvaa tana vuonna yli 2,5 prosenttia

e Maailmantalouden kasvuennusteet ovat Talouden tirkeimmit luvut Suomesta ja maailmalta
viime kuukausina kohentuneet " " .
2016 | 2017* | 2018% | 2019
® Euroalueen kasvu jatkuu yli 2 prosentin Suomen bkt, vuosim. % 21 | 30 [ 28 | 25
tuntumassa -Yksityinen kulutus, vuosim. % 1,8 1,6 1,8 1,6
-Vienti, vuosimuutos % 2,3 8.3 5.7 5.2
e Suomen BKT kasvaa viennin vetamana _Investoinnit, vuosim. % 74 63 | aa | 30
vuonna 2018 runsaat 2,5 prosenttia — myos -Inflaatio 04 | 09 | 13 17
tyollisyys alkanut kohentua -Tybttdmyysaste, % 88 | 86 | 83 | 8o
. — I -Julkistalouden alijagama/bkt, % | -1,7 -1.4 -1,2 -0,8
® Julkisen talouden alijaama on merkittavasti
plenentymassa Maailman bkt, vuosim. % 3.5 3.5 3.9 3.9
e Ty6voiman saatavuusongelmat alkaneet USA:n bkt, vuosim. % 15 | 22 | 27 | 25
haitata yritysten kasvua Euroalueen bkt, vuosim. % 1.8 2,2 2,2 2,0
Kiinan BKT, vuosim. % 6.7 6,8 6.6 6.4

Toteuma vuodelle 2016 ja ennusteet vuosille 2017-2019,
Lahteet: Tilastokeskus, Euroopan komissio ja IMF
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Maailmantalous nousussa, mutta riskit lisdantyvat

Maailmantalouden kasvu on nopeutumassa lahelle 4 %:a. Suh-
dannesykli saavuttaa todennakoisesti 1ahivuosina huippunsa
ja kddntyy laskuun. Pahimmat riskit liittyviat USA:n asetta-
miin terdksen ja alumiinin tuontitulleihin, jotka voivat johtaa
muiden maiden vastatoimiin supistaen maailmankauppaa.

USA:ssa kasvu jatkuu

USA:n talous nousi vuonna 2017 n. 2,2 prosenttia. Vuonna
2018 BKT:n kasvun ennustetaan hieman nopeutuvan hallituk-
sen toteuttamien veronkevennysten johdosta. Luottamusindi-
kaattorit viittaavat, ettd ldhikuukausina kasvuvauhti vahvistuu.

Joulukuussa 2017 ohjauskoron vaihteluvili nostettiin
1,25-1,5 %:iin. Samalla Yhdysvaltain keskuspankki Fede-
ral Reserve ilmoitti nostavansa ohjauskorkoa kolmesti tdnd
vuonna ja ainakin kahdesti vuonna 2019. Helmikuun alussa
osakemarkkinat hermostuivat, koska ansiot nousivat viime
vuoden lopulla odotettua nopeammin.

Taantuman todennékoisyytta lisdd, ettd kasvu USA:ssa on
jatkunut vuodesta 2009. Osakemarkkinat ovat ennétyksellisen
korkealla. Ty6ttdmyys on painunut 4 prosentin tuntumaan.
Presidentti Trumpin asettamien tuontitullien arvioidaan enem-
min vahingoittavan kuin hyodyttdvin maan taloutta.

USA:n luottamusindikaattorit vahvoja
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Euroalueella BKT nousee noin 2 prosenttia
Euroalueella tuotanto on noussut yhtéjaksoisesti lahes kaksi
vuotta. Vuosina 2017 ja 2018 euroalueen BKT:n kasvu yltad
runsaaseen 2 prosenttiin. Vienti on lisdéntynyt maailmanta-
louden elpymisen ansiota. Kotimaista kysyntiéd puolestaan
tukevat matalat korot ja pienentyneet poliittiset riskit.

EKP on toistaiseksi pitdnyt ohjauskorkonsa nollassa.
Keskuspankki on kuitenkin puolittanut tammikuussa 2015
aloittamansa valtionlainojen kuukausittaisen osto-ohjelman,
jonka tavoitteena on liséta liikkeelld olevan rahan méaraa.

Monet vaikean julkisen talouden velkakriisin kanssa kamp-
pailleet maat ovat irtautuneet sopeutusohjelmista. Esimerkiksi
Italian, Portugalin ja Espanjan taloudet ovat alkaneet elpya.
My®és Italian talous nousee tdnd vuonna noin 1,5 prosenttia
jaensi vuonna hieman hitaammin. Ongelmana ovat pankkien
luottoriskit ja vaalien jélkeen noussut poliittinen epavakaus.

Léhivuosina monen euromaan talouksia heikentdd véeston
ikddntyminen ja valtavan suureksi paisunut julkinen velka.
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Euroopan ilmapiiri-indikaattorit korkealla
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Poikkeamat keskiarvosta
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Venajan talous on kohentumassa 6ljyn hinnan
nousun ansiosta

Vendjin talous on voimistunut 6ljyn hinnan nousun takia.
Oljyn barrelihinta on alkuvuodesta kohonnut noin 70 dollariin.
Alkanutta vuotta on luonnehdittu 61jyn tuotannonrajoitusso-
pimukseen sitoutuneiden maiden kannalta optimistiseksi,
mutta haastavaksi”.

Viime vuonna BKT kasvoi 1,8 prosenttia. IMF:n ennuste
Vendjian kasvundkymistéd vuosille 2018 ja 2019 liikkuu run-
saan 1,5 prosentin tuntumassa. Merkittdvasti titd nopeampaa
talouskasvua maahan ei odoteta, ellei rakenneuudistuksia
saada aikaan.

Kiinan talous edelleen vahva, mutta
velkaantuneisuus huolettaa

Kiinan talouden kasvu jatkuu 6—7 prosentin nopeudella vuo-
sina 2018 ja 2019. Nousua vauhditetaan julkisilla investoin-
neilla, jotta maa saavuttaisi tavoitteen kaksinkertaistaa BKT
vuosina 2010-2020.

IMF on todennut, ettd maan velan suhde kokonaistuotan-
toon ei ole kestdva keskipitkalld aikavalilla. Tama siitdkin
huolimatta, ettd Kiinalla on huomattavat vaihtotaseen yli-
jaamistd kumuloituneet puskurit.

Kiinan tavoitteena BKT:n kaksinkertaistaminen

200 12

BKT, %-muutos, oikea asteikko

180
@=BKT, indeksi 2000=100, vasen asteikko

160

140

120

100

Léhde: OECD

80
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019



W |

Suomen talous on piristynyt viennin
ja investointien vetaminad

BKT kasvaa tana vuonna 2,5-3 %
Ennakkotietojen mukaan bruttokansantuote kasvoi viime
vuonna 3 % verrattuna edelliseen vuoteen. Myonteistd oli se,
ettd kaikki padtoimialat kasvoivat. Rakentaminen lisdédntyi
4,6 %, teollisuus 3,9 %, palvelut 3,2 % ja alkutuotanto 3 %.
Suhdannekyselyjen perusteella on ilmeistd, ettd vuonna
2018 kasvu jatkuu vahvana ensimmadisen vuosipuoliskon.
Ennustelaitosten (*) viimeisimmat BKT:n kasvuarviot vuo-
delle 2018 ovat keskiméérin 2,7 prosentin tuntumassa. Vuonna
2019 laitokset (*) ennustavat taloudelle runsaan 2 prosentin
nousua.

Kaikkien p33dalojen liikevaihto nousussa
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Tavaravienti kovassa kasvussa

Kansantalouden tilinpidon mittaama viennin volyymi kasvoi
viime vuonna 8,3 %. Koneiden, laitteiden ja sdhkolaitteiden
viennin volyymi oli yli 10 % kasvussa. Paperiteollisuuden
viennin mééra nousi ldhes 5 %. Myos 6ljytuotteiden viennissa
mitattiin runsaan 2 % nousu. Kemikaaleissa ja ladkkeissa (-4,8
%) ja metallien valmistuksessa (-2,1 %) oli laskua.

Vientid tukee markkinoiden piristymisen ohella kustan-
nuskilpailukyvyn suotuisa kehitys. Tutkimuslaitosten (*)
viimeisimpien vientiennusteiden mukaan vuonna 2018 viennin
volyymin ennustetaan kasvavan ldhes 6 prosenttia.

Kone- ja laiteinvestoinnit vilkastuneet
Ennakkotietojen mukaan investoinnit kasvoivat viime vuonna
6,4 %. Kone-, laite- ja kuljetus- valineinvestoinnit lisdantyivét
periti 12,4 %. Rakentamisen investoinnit kasvoivat samaan
aikaan runsaat 4,6 %.

Teollisuuden investointiasteen (investoinnit/tuotanto)
pitkaén jatkunut lasku taittui viime vuonna. Myds alan péé-
omakanta ei viime vuonna endi laskenut. Myds investoinnit
tutkimukseen, kehittimiseen ja ohjelmistoihin kasvoivat viime
vuonna ensimmdisen kerran vuoden 2010 jalkeen.

Ennustelaitosten (*) viimeisimpien arvioiden mukaan
vuonna 2018 investoinnit kasvavat ldhes 5 prosenttia. EK:n
investointiedustelun mukaan todennikdisesti myos t&k-
investoinnit jatkavat kasvuaan tdnd vuonna.
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Vienti vet3a3 vihdoin
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Kulutuksen kasvu melko vahvaa
Kulutuksen nousu oli vahvaa vuonna 2017. Ennakkotietojen
mukaan yksityinen kulutus nousi viime vuonna 1,6 %. Julkiset
kulutusmenot puolestaan kasvoivat 1 % viime vuonna.
Yksityisen kulutuksen ndkymid on vahvistanut kotita-
louksien kiytettdvissd olevien reaalitulojen lisdéntyminen
alkuvuodesta noin 1,6 prosentilla. Kehitystd on vahvistanut
tyollisyyden parantuminen ja kuluttajien vahva luottamus.
Ennustelaitosten (¥) viimeisimpien arvioiden mukaan
yksityisen kulutuksen volyymi kasvaa vuonna 2018 runsaat
2 prosenttia.

Elinkeinoelam3an luottamusindikaattorit korkealla
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Suhdannekyselyt lupaavat loppuvuodelle
nousua, tydvoiman saatavuus vaikeutunut
Teollisuuden luottamusindikaattori pysyi helmikuussa ennal-
laan. Uusin saldoluku on +15 eli sama kuin edelliskuun
lukema. Teollisuusyritysten luottamus on selvésti pitkén
aikavilin keskiarvoa (+1) vahvempaa. Myds rakentamisen,
palvelujen ja vihittdiskaupan suhdannearviot olivat helmi-
kuussa pitkén aikavélin keskiarvoa myonteisemmét.

EK:n viimeisimpien Suhdannebarometrien mukaan ammat-
titaitoisen tyovoiman saatavuudesta on tullut tirked tuotannon
tai myynnin kasvun este. Tammikuussa 2018 rakennusalalla
41 %, palveluissa (ml. kauppa) 23 % ja teollisuudessa noin
15 % yrityksisté kdrsi pulaa ammattitaitoisesta tyovoimasta.

(*) Ennustevertailu liitteeni katsauksen lopussa



Julkistaloudessa kaanne parempaan,
ty6llisyys alkanut vahvistua
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Valtion velanottotarve pienentynyt
Julkisen talouden tasapaino on alkanut parantua ja velkasuhde
(velka/bkt) pienentyd hallituksen péattdmien sopeutustoimien
ja talouskasvun nopeutumisen ansiosta. Euroopan komission
maaliskuun ennusteen mukaan julkisen talouden alijadma
vuodelle 2017 on painunut noin 3 mrd. euroon ja alijidma
supistuu edelleen tidna ja ensi vuonna.

Ennustelaitosten viimeisimmat arviot vuoden 2018 julki-
sen talouden alijidmaéstd ovat noin 1 % ja ensi vuonna noin
0,7 % suhteessa BKT:hen, joka vastaa noin 1,5 mrd. euroa.

Valtiontalouden vaje pienentymassa
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Alijaama pienenee ja veroaste laskee

Erityisen myonteistd viime kuukausien kehityksessé on, etté
julkistalouden alijadmé pienenee, samalla kun kansantalouden
kokonaisverorasitus laskee. ETLA:n mukaan kansantalouden
veroaste (verokertymi/bkt) putoaa vuodesta 20162019 noin
2 prosenttiyksikkoa.

Julkistalouden kannalta matala tydttomyys ja erityisesti
yksityisen sektorin korkeampi ty6llisyys ovat ratkaisevia.
Tyottomaén tyollistyessd tyottdmyys- ja sosiaaliturvamenot
alentuvat ja ansiotuloista perittdvit verotulot puolestaan
kasvavat.

Yksityisen sektorin tyollisyys alkanut kohentua
Tuotannon nopea kasvu on vihdoin alkanut ndkyé tyolli-
syydessd. Tammikuussa tyottdmyysaste oli 8,8 %, kun se
edellisvuoden tammikuussa oli 9,2 %. Kausitasoitettuna
tyottomyysaste oli 8,5 %. Tyollisid oli 71 000 enemmén kuin
edellisvuoden tammikuussa.

Positiivista oli, ettd tyovoiman ulkopuolella olevia oli
51 000 vihemmaén kuin vuosi sitten. Tyollisten méérad on
ollut ollut hienoisessa kasvussa vuoden 2016 alusta ldhtien.
Viime kuukausina erityisesti yksityinen sektori on kasvattanut
tyollisyyttaan.

Todennékdisesti hyvéa kehitys ei jdi tdhdn. EK:n tam-
mikuussa julkistaman Suhdannebarometrin mukaan kaikki
yksityiset pddtoimialat mukaan lukien teollisuus, kasvatta-
vat henkildkuntaansa lahikuukausina. Tutkimuslaitokset (*)
ennustavat tyottdmyysasteen laskevan tdnd vuonna noin 8
prosenttiin.

Penna Urrila:

Tyollisyysaste-
tavoitetta
nostettava

Hallitus kokoontuu huhtikuun alussa kehysriiheen so-
pimaan julkisen talouden linjoista lahivuosille. Tunnel-
mat taloudessa ovat ylipdansa aiempaa valoisammat,
ja kadynnistynyt talouskasvu on parantanut jonkin verran
myos julkisen talouden tilannetta, kun verotuloja on ker-
tynyt aiempaa paremmin.

Kasvukaanne ei kuitenkaan ole oikaissut julkisen talou-
den pitkan aikavalin kestavyysvajetta. Vaje johtuu ennen
kaikkea vaestdn ikdantymisestd ja hoivamenojen odotet-
tavissa olevasta kasvusta. Uusimpienkin arvioiden mu-
kaan kestdvyysvaje on vield merkittdva, eika ripeakdan
talouskasvu olisi kuromassa sita kiinni.

Vaikuttavimpia keinoja kestdvyysvajeen poistamiseen
ovat tyollisyysasteen nousu seka tehokas julkinen sektori.
Hallituksen 72 prosentin tyéllisyysastetavoite ei enda ole
saavuttamattomissa, mutta tavoitetasoa on nostettava.
Jos haluamme taata suomalaisille laadukkaat julkiset
palvelut - joita suomalaiset arvostavat — se edellyttaa ri-
man kohottamista. Muissa Pohjoismaissa tyéllisyysaste
on jo nyt noin 75 prosentissa.

Esimerkiksi OECD:n tuoreen maakatsauksen mukaan
tyollisyysasteen nosto muiden Pohjoismaiden tasolle se-
kd menosdastét mm. sote-uudistuksen avulla riittaisivat
oikaisemaan Suomen kest3dvyysvajeen ja jopa alenta-
maan velkasuhdetta lahivuosikymmenina.

(*) Ennustevertailu liitteend katsauksen lopussa

Elinkeinoelaman keskusliitto EK
PL 30 (Etelaranta 10), 00131 Helsinki
Puhelin 09 420 20 « www.ek.fi
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Ekonomisti Simo Pinomaa

Puh 040 7154230 « etunimi.sukunimi@ekfi
@Pinomsi
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