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Suhdannenousu v3ahitellen kypsymassa

Tyottomyys edelleen korkealla

® Riskien lisdantyminen ei ole heikentanyt

maailmantalouden kasvuennusteita

® Euroalueen nousu jatkuu reilun 2 %

tuntumassa, mutta luottamus on
pehmentymassa

® Suomen BKT kasvaa viennin vetamana

vuonna 2018 noin 2,5 % - tyéttémyys
alentuu vahitellen

e Julkisen talouden alijaama pienentyy

® Tydvoiman saatavuusongelmat haittaavat

yritysten kasvua

Talouden tarkeimmat luvut Suomesta ja maailmalta

2016 | 2017* | 2018* | 2019*

Suomen bkt, vuosim. % 2,1 2,6 2,6 2,2
-Yksityinen kulutus, vuosim. % 1,8 1,6 1,8 1.5
-Vienti, vuosimuutos % 3.5 7.8 6.1 4.8
-Investoinnit, vuosim. % 7.4 6.3 3.6 3.8
-Inflaatio 0.4 0,7 1,2 1.4
-Tyottémyysaste, % 8,8 8,6 8, 7.5
-Julkistalouden alijgama/bkt, % | -1,8 -0,6 -0,6 -0,2
Maailman bkt, vuosim. % 3.1 3.7 3.8 3.9
USA:n bkt, vuosim. % 1.6 2,3 2,9 2,8
Euroalueen bkt, vuosim. % 17 2,5 2,2 2,1
Kiinan BKT, vuosim. % 6,7 6.9 6.7 6.4

Toteuma vuodelle 2016 ja ennusteet vuosille 2017-2019,
Lahteet: Tilastokeskus, VM ja OECD

Tyottomyysaste-ennuste vuodelle 2018

% tydvoimasta

"Tyottomyydessa suuret erot
EU-maissa - Suomessa
tyottomyysaste ylittaa

edelleen EU:n keskiarvon”

16 18

20

22

Lahde: Euroopan komissio

1 Talouskatsaus | EK 2018




Maailmantalous hyvassa vedossa - riskit lisaantyvat

Maailmantalouden kasvu on nopeutumassa léhelle 4 %. Suh-
dannesykli saavuttaa todennékoisesti 1ahivuosina huippunsa ja
kédntyy laskuun. Pahimmat riskit liittyvét USA:n asettamiin
terdksen ja alumiinin tuontitulleihin, kevyen korkopolitiikan
aiheuttamiin héiri6ihin rahoitusmarkkinoilla ja 61jyn hinnan
kohoamiseen.

USA:ssa kasvu jatkuu vahvana toistaiseksi
Kuluttajien ja yritysten luottamusindikaattorit viittaavat siihen,
ettd kasvuvauhti vahvistuu ldhikuukausina. USA:n talouskasvu
on veronkevennysten ja maailman talouden vedon siivittimana
kithtymassé tiné ja ensi vuonna léhes 3 prosenttiin.

Riskit kasvun pysdhtymisesti ovat kasvaneet. Noususuh-
danne on jatkunut USA:ssa pitkddn. Osakemarkkinat ovat
ennityksellisen korkealla. Tydomarkkinat ovat kiredt, kun
tyottdomyys on painunut 4 % tuntumaan ja palkankorotusten
pelétdéin alkavan kiihdyttdd inflaatiota.

Yhdysvaltain keskuspankin FED:in odotetaan nostavan
ohjauskorkoa asteittain 3,25 % vuoden 2019 loppuun men-
neessi. Presidentti Trumpin asettamien tuontitullien arvioidaan
enemmaén vahingoittavan kuin hyodyttdvan maan taloutta.

USA:n luottamusindikaattorit vahvoja
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Euroalueella BKT nousee noin 2 %

Euroalueella tuotanto on noussut yhtéjaksoisesti lahes kaksi
vuotta. Kasvu jatkunee kuitenkin tasaisena, vaikka luottamus-
indikaattorit ovat viime kuukausina laskeneet huipputasoltaan.
Kauppasodan uhan ohella huolta aiheuttaa Italian poliittinen
epavarmuus.

Vuosina 2018 ja 2019 euroalueen BKT:n kasvu yltda
runsaaseen 2 prosenttiin. Euromaiden vienti on lisdéntynyt
maailmantalouden elpymisen ansiosta. Kotimaista kysyntda
puolestaan edesauttavat matalat korot ja lievasti kasvuhakui-
nen finanssipolitiikka.

Inflaatio on alle tavoitetason ja on todenndkoisté, ettd EKP
pitéd ohjauskorkonsa nollassa ja jatkanee vuonna 2015 aloit-
tamaansa arvopaperien osto-ohjelmaa vuoteen 2019 asti. Siten
korot voivat pysya matalina vield koko ensi vuoden. Tama
on hyvéa uutinen monen julkisen talouden velkaongelmien
kanssa kamppailevan maan kannalta.
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Euroopan ilmapiiri-indikaattorit korkealla
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Venajan talous on kohentumassa 6ljyn hinnan
nousun ansiosta

Venijin talous on voimistunut jonkin verran 6ljyn hinnan
nousun takia. Oljyn barrelihinta on kevéin aikana noussut
yli 70 dollariin. Maailman taloudesta erilleen joutuminen ja
teknologiatuonnin rajoittaminen eivit lupaa maan taloudelle
vahvoja nakymia.

Viime vuonna BKT kasvoi noin 1,5 %. OECD ennustaa
Venijin talouden nousevan 1dhinné yksityisen kulutuksen
vetdmind 1,8 %. Ensi vuonna kasvu jai 1,5 % tuntumaan.
Merkittavasti titd nopeampaa talouskasvua ei odoteta, ellei
rakenneuudistuksia saada aikaan.

Kiinan talous edelleen vahva — velkaantuneisuus
huolettaa

Kiinan talouden nousu vaimenee vuosina 2018 ja 2019 vien-
nin sekd investointien kasvun hiipumisen seurauksena 6—7
prosenttiin. Nousua vauhditetaan tarvittaessa julkisilla inves-
toinneilla, jotta maa saavuttaisi tavoitteensa kaksinkertaistaa
BKT vuosina 2010-2020.

IMF on todennut, ettd velan suhde kokonaistuotantoon ei
ole kestivi keskipitkalld aikavalilld. Tama siitakin huolimatta,
ettd Kiinalla on huomattavat vaihtotaseen ylijadmistd kumu-
loituneet puskurit. Varjopankkitoimintaa pyritaén hillitsemaén
ja luottojen kasvu on hidastumassa.

Kiinan tavoitteena BKT:n tuplaaminen 2010-2020

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 pirteanad - kulutus
saamassa lisda vetovastuuta

BKT kasvaa tana vuonna 2,5-3 %
Ennakkotietojen mukaan bruttokansantuote kasvoi viime
vuonna 2,6 % verrattuna edelliseen vuoteen. Tdma oli hieman
vahemmain kuin ennakolliset indikaattorit olivat osoittaneet.
Myonteisté on kuitenkin, ettd kasvu jatkui 3,1 % vuosivauh-
dilla kuluvan vuoden ensimmdiselld vuosineljanneksella.
Suhdannekyselyjen perusteella on ilmeisté, ettd vuonna
2018 kasvu jatkuu ainakin ensimméisen vuosipuoliskon.
Ennustelaitosten (*) viimeisimmét BKT:n kasvuarviot vuo-
delle 2018 ovat keskimédrin 2,7 % tuntumassa. Vuonna 2019
laitokset (*) ennustavat taloudelle runsaan 2 prosentin nousua.

Kaikkien p33dalojen liikevaihto nousussa
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Vienti edelleen hyvdssa vauhdissa

Viime vuonna Suomen taloutta kasvattivat erityisesti inves-
tointien sekd viennin lisddntyminen. Investoinnit olivat vuonna
2017 noin 6,4 % suuremmat kuin vuotta aiemmin. Viennin
volyymi kasvoi 8,3 % ja tuonnin volyymi 2,6 %. Yksityisen
kulutuksen volyymi kasvoi 1,6 %, julkinen kulutus lisdéntyi
1,3 %.

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

Kiinteiden investointien nousu jatkui alkuvuonna
Kiinteiden investointien kasvu on ollut Suomessa vahvaa.
Viime vuonna investoinnit lisdéntyivét 6,3 %. ETLA:n mukaan
tehdasteollisuuden investoinnit kasvoivat viime vuonna run-
saat 15 % mm. metsé-, kemian ja metalliteollisuuden suur-
hankkeiden valmistumisen mydtd. Rakentaminen lisdédntyi
noin 5 %.

Teollisuuden investointiasteen (investoinnit/tuotanto)
pitkéddn jatkunut lasku taittui viime vuonna. My®0s alan paa-
omakanta ei viime vuonna enéé laskenut. Lisaksi investoinnit
tutkimukseen, kehittdmiseen ja ohjelmistoihin kasvoivat viime
vuonna ensimmdisen kerran vuoden 2010 jalkeen.

Ennustelaitosten (*) viimeisimpien arvioiden mukaan
vuonna 2018 investoinnit kasvavat ldhes 5 %. EK:n investoin-
tiedustelun mukaan todennékdisesti myds t&k-investoinnit
jatkavat kasvuaan tdnd vuonna.
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Kulutus ja investoinnit talouden vetureina
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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. Kehi-
tystd on vahvistanut ty6llisyyden parantuminen ja kuluttajien
vahva luottamus.

Vuosina 2018 ja 2019 ja yksityisen kulutuksen nousua
vahvistavat sovitut palkankorotukset. Ennustelaitosten (*) vii-
meisimpien arvioiden mukaan yksityisen kulutuksen volyymi
kasvaa vuonna 2018 runsaat 2 % ja vuonna 2019 noin 1,8 %.

Elinkeinoelam3an luottamusindikaattorit korkealla
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Lahde: EK

Suhdannekyselyt lupaavat loppuvuodelle
nousua, tydvoiman saatavuus vaikeutunut
Teollisuuden luottamus oli toukokuussa selvisti keskiméaa-
rdistd vahvempaa. Varastojen kasvu painoi kuitenkin hieman
luottamusindikaattoria. Myos rakentamisen, palvelujen ja
véhittdiskaupan suhdannearviot olivat pitkédn aikavilin kes-
kiarvoa mydnteisemmit.

EK:n viimeisimpien suhdannebarometrien mukaan ammat-
titaitoisen tyovoiman saatavuudesta on tullut tirked tuotannon
tai myynnin kasvun este. Erityisesti palveluiden tilanne on
kérjistynyt alkuvuonna. Koko elinkeinoeldmén vastaajista 28
prosenttia koki rekrytointiongelmat kasvun esteeksi.

(*) Ennustevertailu liitteeni katsauksen lopussa



Julkistaloudessa kadanne parempaan —
tyottdomyys edelleen korkealla tasolla

€

)

Valtion velanottotarve pienentynyt

Julkisen talouden tasapaino on alkanut parantua ja velkasuhde
(velka/bkt) pienentyd hallituksen péattdmien sopeutustoimien
ja talouskasvun nopeutumisen ansiosta. Julkistalouden ali-
jaama vuodelle 2017 painui noin 1,3 mrd euroon, joka on 0,6
prosenttia suhteessa BKT:hen.

Ennustelaitosten viimeisimmaét arviot vuoden 2018 ja
2019 julkisen talouden alijadméstd ovat noin 0,5 % ja ensi
vuonna noin 0,25 % suhteessa BKT:hen, joka vastaa noin
0,6 mrd euroa.

Valtiontalouden vaje pienentymassa

Liukuva vuosisumma, mrd euroa
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Alijaama pienenee ja veroaste laskee

Erityisen myonteistd viime kuukausien kehityksessé on se, ettd
julkistalouden alijadmé pienenee samalla kun kansantalouden
kokonaisverorasitus laskee. ETLA:n mukaan kansantalouden
veroaste (verokertymé/bkt) putoaa vuosina 20162019 noin
1,5 prosenttiyksikkod.

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

Tyollisyyden kasvu hidastunut - tydttomyys
jdamassa tana vuonna 8 prosenttiin

Tuotannon nopea kasvu on vihdoin alkanut nékyé tyomarkki-
noilla. Huhtikuussa ty6ttomyysaste oli 8,6 %, mikd on 1,7%
yksikkod vihemmaén kuin vuosi sitten. Kausitasoitettuna
tyottomyysaste oli 8 %.

Tydllisid oli 48 000 enemmén kuin edellisvuoden huhti-
kuussa. Tallgin tyollisyysasteen kausi- ja satunnaisvaihtelusta
tasoitettu trendi oli 71,0 %.

Tyovoiman ulkopuolella olevia oli 10 000 vihemman
kuin vuosi sitten. Ty6llisten mééra on ollut kasvussa vuoden

2016 alusta ldhtien. Viime kuukausina tyollisyyden kasvu
on hidastunut.

Todennékdisesti tyollisyyden hyva kehitys kuitenkin jatkuu.
EK:n toukokuussa julkistaman Suhdannebarometrin mukaan
kaikki yksityiset padtoimialat kasvattavat henkilokuntaansa
lahikuukausina.

Tutkimuslaitokset (*) ennustavat ty6ttomyysasteen painu-
van ensi vuonna noin 7,5 prosenttiin.

]

Jussi Mustonen:

Populismin varjot
maailman yll3a

Globaalitalouden kasvunakymat ovat yha hyvat. Paa-
vastuu kasvusta on t3lld hetkelld USA:lla ja Kiinalla,
mutta myods Eurooppa on hyvissa asemissa. Poliittinen
populismi eri muodoissaan vaarantaa kuitenkin kasvun
jatkoa. Euroalueen pahin uhkakuva olisi Italian ajautumi-
nen sellaiseen umpikujaan, jossa maa on yhtaalta liian
suuri annettavaksi kaatua ja toisaalta liian suuri pelas-
tettavaksi.

Vapaakauppna, vahvat instituutiot seka saantéjen kun-
nioittaminen ovat perusedellytyksid maiden menestyk-
selle. USA:n lisdantyvasta protektionismista on tullut
uusi riski maailmantaloudelle. Teoriassa on mahdollista,
ettd markkinavoimaa omaavat suuret valtiot voivat hyo-
tya protektionismistaan muiden kustannuksella. USA:n
vdlituotteisiin kohdistuva suojapolitiikka on kuitenkin
tdssd suhteessa harhateilld. Kiinan epareiluiksi koettujen
kaytantdjen muuttamisen sijaan maa ampuu nyt nilk-
kaan itsedan ja ystavidan.

Ulkomaankaupan strateginen peliasetelma on nyt
erityisen ongelmallinen, koska poliittisen populismin
paineessa laajan kauppasodan levidminen on aiempaa
todenndkdisempaa - siitdkin huolimatta, ettei se ole
kenenk3an etujen mukaista. Tayden kauppasodan aihe-
uttamat menetykset olisivat arviolta useita prosentteja
maailman tuotannosta. Tahan uhkaan Suomi voi varau-
tua parantamalla kilpailukykyaan.

(*) 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


https://ek.fi/blogi/2017/06/21/jussi-mustonen-bloggaa-200-vuotta-suhteellista-etua/
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