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Johtokunnan puheenjohtaja

Maailmantalouden nidkymien heikkeneminen ja epavarmuuden kasvu vilittyvit talla
hetkelld Suomen talouteen voimakkaammin kuin yleisesti on arvioitu. Tama kay ilmi
Suomen Pankin ekonomistien tuoreesta katsauksesta Suomen talouteen ja sen
toimintaymparistoon (kts. Huhtikuun 2019 talouskatsaus: Talouskasvu jatkaa
hidastumistaan vuonna 2019.)

Kansainvilisen talouden polititkan epdvarmuus on jo nyt vaikuttanut myos Suomen
talouskehitykseen. Kasvun tuntuva hidastuminen maailmalla — kuten Kiinassa — ja
euroalueella on jo nakynyt Suomen viennissd. My6s Yhdysvalloissa talouskasvu nayttaa
olevan hidastumassa.

Epavarmuuden lisidntyminen on Suomen viennin ja koko kansantalouden kannalta
huolestuttavaa. Investoinnit reagoivat hyvin herkasti epavarmuuteen. Suomen viennista
iso osa on koneita, laitteita ja muita investointeihin liittyvid hyodykkeitd. Eri maissa
investointiprojekteja voidaan nyt lykita tulevaisuuteen tai perua — niakymien ja
kannattavuuden heikentymisen pelossa. Tima on alkanut nakya my6s Suomen viennissa.

Viennin méaari kasvu hidastui viime vuonna 1,5 prosentin vauhtiin vuoden 2017 ldhes 8
prosentin vauhdista. Palveluiden vienti Suomesta on kylla yha lisdéntynyt, mutta
tavaroiden vienti ei ole kehittynyt toivotusti.

Suomen talouskasvun painopiste onkin muuttumassa pitkén sihdin nikymien kannalta
epédedulliseen suuntaan: kasvu on yha enemmaén kotitalouksien kysynnan varassa.
Vastaavasti teollisuustuotannon kasvu on hidastunut ja teollisuusyritykset ovat saaneet
aiempaa vihemman uusia tilauksia.

Kun viennin ja yritysten investointien kehitys vaimenee, talouskasvu voi
kokonaisuudessaan hidastua odotettua enemman ja tyollisyystilanteen koheneminen

pyséhtya.

Investointien kasvu on hidastunut selvasti ja uhkaa hidastua edelleen, kun
asuinrakentaminen on kaantynyt laskuun. Myos kone- ja laiteinvestointien kasvu on
hidastunut. Asuinrakentamiseen myonnettyjen rakennuslupien méara alkoi supistua jo
vuosi sitten, ja kehitys alkaa ndkya nyt kerrostalojen rakentamisen vihenemisena.
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Kansainvilisen talouden epdvarmuuden kasvu on saanut myos suomalaiset kotitaloudet
ja kuluttajat varovaisiksi hankinnoissaan. Erityisesti suurempia hankintoja tehdaan
varoen. Uusia autoja ostetaan aiempaa vihemman. Tyo6llisyyden ja ostovoiman ripea
kasvu olisi voinut tukea kulutusta enemmankin.

Vahvuuksiakin taloudessamme on. Tyomarkkinoiden koheneminen on loppuvuoden
tapaan jatkunut my6s vuoden alussa, mutta ensimmaiset merkit hidastumisesta ovat
olemassa. Tyollisyysasteen trendi oli helmikuussa 72,5 % ja ty6ttomyysasteen trendi on
alentunut 6,5 prosenttiin. Ty6llisia oli vuoden 2019 helmikuussa 34 000 enemmain kuin
vuosi sitten. Ty6ttomia puolestaan oli 33 000 vihemmaén kuin vuosi sitten.

Tyomarkkinoiden koheneminen on jatkunut myos timéan vuoden alussa, mutta viime
vuosina yritysten tyollisyysodotukset ovat heikentyneet useilla toimialoilla. Teollisuuden
tyollisyys ei ole enaa kasvanut.

Tyollisyystilanteen paraneminen veti pitkdan ihmisid avoimiin tyopaikkoihin seka
tyottomien joukosta etta ty6voiman ulkopuolelta. Viime kuukausina tyGvoima ei ole enéa
kasvanut, vaan ty6llisyyden kasvu on perustunut ty6ttoémyyden vihenemiseen. Mita
alhaisempi on tyottomyysaste, sitd vaikeampaa tyottomyyden viheneminen edelleen on,
koska helposti tyota 10ytavat ovat jo tyollistyneet. Viime vuosien uudistukset ja
suomalaisen tyon kilpailukyvyn paraneminen ovat parantaneet tyollisyytta. Nahtavaksi
kuitenkin jaa, voiko tyollisyysaste kohentua edelleen ilman lisduudistuksia.

Talouskasvun hidastuminen vilittyy myos julkisen talouden tilaan. Tuotannon ja
ty6llisyyden kasvun hidastuminen vaikeuttaa julkisen talouden tervehdyttamista ja
liikkumavaran luomista. Samalla julkiset menot kasvavat ikdantymisen myota.

Julkisen talouden pitkan aikavilin kestdvyysvaje on kolmen prosentin luokkaa BKT:sta
(kts. Suomen Pankin arvio kestavyysvajeesta, joulukuu 2018). Tama ei jitd paljon tilaa
uusille menolisdyksille. Hitaan kasvun oloissa kestivyysvajeen umpeen kurominen vaatii
huomattavasti enemmaén toimia kuin tilanteessa, jossa kasvu olisi nopeaa.

Suomi on pieneni avotaloutena ratkaisevasti sidoksissa euroalueen ja maailmantalouden
kehitykseen. Mikaili kansainvilinen kehitys on odotettua heikompaa, nikyy se ennen
pitkdd myos Suomessa. Tésta huolimatta mahdollisuudet kasvun jatkumiselle kestavalla
pohjalla ovat olemassa. Avainasemassa ovat julkisen talouden vahvistaminen,
rakenteellisten uudistusten jatkaminen ja kilpailukyvystd huolehtiminen.
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