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MARRASKUUN 2020 TALOUSKATSAUS

Suhdannendakyma heikentynyt
kesan jalkeen

Tandan — Analyysi — Talouden nakymat

Suomen suhdannenikyma on heikentynyt kesén jalkeen. Koronaviruspandemian toinen
aalto on iskenyt voimalla Eurooppaan ja Suomessakin tartunnat ovat kasvussa. Suomen
BKT:n kasvu on jadméssa lahelle nollaa vuoden 2020 viimeisella neljannekselld, kun
kolmannella vuosineljanneksella talous oli toipumassa vield hyvin kevaan
pudotuksestaan.

Tassa artikkelissa kisitellaan Suomen kokonaistalouden kehitysté tuoreimpien

tunnuslukujen valossa.
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Suomen talouden tunnuslukuja
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Léhde: Tilastokeskus.

Viimeiselle vuosineljannekselle ennakoidaan
nollakasvua

Koronaviruspandemian toinen aalto on pahentunut Suomessa ja muualla Euroopassa
seki Yhdysvalloissa. Viime paivien ennitykselliset tartuntaméarit eivit ole viela
merkinneet sairaalahoidossa olevien potilaiden tai tautiin kuolleiden lukumaarien
nousua keviin lukemiin, koska testausmairit ovat nyt huomattavasti kevatta

suurempia.

Kuolleisuus on kuitenkin noin kuukausi sitten lahtenyt nopeaan kasvuun euroalueen
suurissa maissa, ja niissd on otettu kiytt6on uusia rajoituksia ja sulkutoimia.
Vahittaiskaupan liikkeiden aukioloa on rajoitettu, ja ravintolat, kahvilat seké urheilu- ja
virkistystilat on suljettu kokonaan useissa Euroopan maissa. Suomessa tartunnat ovat
myos kasvussa, vaikkakin paljon lievemmin kuin Euroopan suurissa talouksissa.
Sairaalahoidon tarpeessa olevien potilaiden méara on hieman lisaédntynyt.
Rajoitustoimet Suomessa koskevat talla hetkelld ainoastaan matkustamista seka
ravintoloiden aukioloa ja anniskeluaikoja.
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Kuvio 1.

Koronavirukseen liittyva kuolleisuus lahtenyt jalleen nopeaan kasvuun useissa maissa

Koronavir I Y viikon takai per miljoona asukasta
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Suomen talous nayttaa alkusyksylld toipuneen jonkin verran toisen vuosineljanneksen
pudotuksesta. Suomen Pankin eniten kiytetty lyhyen aikavilin malli, nk. BVAR-malli™

ennakoi Suomen BKT:n volyymin kasvaneen vuoden 2020 kolmannella neljanneksella

3,4 % edellisesta neljéinneksestii.[Q] Tata kisitysta vahvistaa Tilastokeskuksen 2 000
merkittavan yrityksen myyntitietoihin perustuva kokeellinen pikaestimaatti, joka arvioi
BKT:n kasvuksi 3,0 % Q3:1la. Tilastokeskuksen 13. marraskuuta julkaistun
ennakkotiedon mukaan BKT:n kasvu kolmannella neljannekselld oli 2,6 %.

Vuoden viimeiselld neljanneksella tartuntojen lisddntymisen ja sulkutoimien odotetaan
vaikuttavan erityisesti palvelutoimialoihin euroalueella, mutta my6s Suomessa. Suomen
Pankin laajaan tilastomateriaaliin perustuvien lyhyen aikavilin ennustemallien mukaan
Suomen BKT:n kasvu on jadmassa lahelle nollaa vuoden 2020 viimeiselld neljanneksell4,
kun kolmannella vuosineljannekselld talous oli toipumassa vield hyvin kevaan
pudotuksestaan.

1. Lyhyen aikavilin BVAR-mallin ennuste paivittyy reaaliaikaisesti sivulle www.suomenpankKki.fi/fi/tutkimus/
ennustemallit/. Ennusteen lisdksi malli tuottaa ns. uutisanalyysin, jonka avulla voidaan arvioida uusien
tilastojulkistusten vaikutusta BKT:n ennusteen tarkentumiseen. Twitter-tunnus #robottiekonomisti twiittaa
uuden ennusteen automaattisesti heti sen paivittymisen jalkeen.

2. Suomen Pankin muut lyhyen aikavilin ennustemallit osoittavat BVAR-mallia huomattavasti hitaampaa kasvua
kolmannella vuosineljainnekselld. Nama mallit eivat kuitenkaan ole pystyneet ennakoimaan yhta tarkasti BKT:n

kehitysta talouden poikkeustilanteessa vuoden 2020 mittaan kuin BVAR.
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Kuvio 2.

Lyhyen aikavalin mallit ennustavat hidastuvaa kasvua Q4:lle
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Lyhyen aikavidlin mallit ennustavat hidastuvaa kasvua
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neljannesvuosikasvu
BVAR -24% -6,3% 3,4 % 0,8 %
Faktorimalli -0,1% -1,9% 0,8 % -0,5 %
Siltamalli -0,2 % 1,2 % 0,7 % 0.1%
Rahoitusmarkkinamalli -0,4 % -0,4 % 0,4 % 0,4 %

Toteutunut -1,4%* -4,.4%*

Lahde: Suomen Pankki.

Viimeiseltd vuosineljannekseltad on kuitenkin toistaiseksi vain vahén tilastotietoa, jota
mallit voivat hyodyntaa, joten ennuste tulee vield paivittymaan. Mallien antamaa kuvaa
suhdannendkymén heikkenemisestd vuoden lopussa vahvistaa Tilastokeskuksen ja
ETLA:n Uudenmaan rekkaliikenteeseen (kuvio 3) ja luottamusindikaattoreihin
perustuva talouden pikaennakko, joka ennakoi kokonaistuotannon laskeneen lokakuussa
selvasti seka edelliseen kuukauteen etta edelliseen vuoteen verrattuna. Marraskuun
alussa rekkaliikenteen volyymi on ollut edelleen vuodentakaista alempana.
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Kuvio 3.
Rekkaliikenteen maarat Uudellamaalla, liukuva
viikkokeskiarvo 2019 ja 2020
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Lahde: Vaylavirasto.
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Suhdannenikyman heikkenemiseen vuoden 2020 lopussa viittaavat myos
luottamusindikaattorit (kuvio 4). Seka kuluttajien ettd yritysten luottamus tulevaan
talouskehitykseen vahvistui kesén aikana kevain jyrkasta pudotuksestaan, mutta viime
kuukausina vahvistuminen on pysahtynyt. Kuluttajien luottamus kaantyi elokuussa
uudelleen laskuun toivottuaan hieman kaikkien aikojen heikoimmasta lukemastaan
huhtikuussa. Koko talouden luottamus on jadnyt varsin heikolle tasolle ja ennakoi
itsessddn talouskasvun heikkenemisti jatkossa.

Kuvio 4.
Kuluttajien ja yritysten luottamuksen vahvistuminen pysahtynyt
mm Teollisuus == Palvelualat
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Lahde: Tilastokeskus, EK ja Suomen Pankin laskelma.
*Koko talouden luottamus vastaa Euroopan komission ESI:a mutta on laskettu Suomen Pankin
kausi TK:n kuluttajaluat jasta ja EK:n sarjoista.
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Palvelualojen korona-ahdinko ei ole helpottamassa

Koronaviruksesta ovat kirsineet erityisesti yksityiset palvelualat, jotka muodostavat
puolet koko kansantalouden bruttoarvonlisiyksesta. Kevaan romahdusta palvelualojen
(pl. kauppa) liikevaihdossa on seurannut hyvin vaimea kasvu, ja liilkevaihdon taso on
jaanyt huomattavasti vuodenvaihteen tasoa alemmaksi. Nopeasti paivittyvit
indikaattorit viittaavat palvelualojen vaikeuksien jatkumiseen syksylla. Pankkien
maksukorttidatan perusteella palveluihin kohdistuvat ostot ovat vihentyneet kesan
lopulta ldhtien ja mm. matkustamiseen ja ravintoloihin liittyvdt Google-haut ovat
kadntyneet kesén jalkeen uuteen laskuun (kuvio 5). Samanlaista kehitysta nahdaan
muissakin maissa, mm. Saksassa ja Ruotsissa.

Kuvio 5.

Matkustamiseen ja ravintoloihin liittyvat Google-haut ovat kaantyneet uuteen laskuun
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L&hde: Google Trends.

Googlen liikkuvuusdatan mukaan suomalaisten lilkkuminen kaupoissa, vapaa-
ajantiloissa ja joukkoliikennevilineiden asemilla on my6s vahentynyt syksyn edetessa
(kuvio 6). Tamékin kehityskulku koskee my6s muita maita, kuten Saksaa ja Ruotsia, ja
liittynee koronatilanteen laaja-alaiseen heikkenemiseen kesén jalkeen.
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Kuvio 6.

Suomalaisten liikkkuvuus kaupoissa, vapaa-ajantiloissa ja joukkoliikenteen
asemilla vahentynyt syksyn edetessa
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Lahde: Google (COVID-19 Community Mobility Reports) ja Macrobond. Lahde: Google (Google Mobility Data).

Piikit alaspain liyvat yieisesti oftaen vaapapaiviin, kuten paasiaiseen, vappuun
Ja juhannukseen

Palvelualojen heikosta kehityksesta poikkeuksen muodostaa vahittdiskauppa, joka on

131 osoittaa maksujen olleen

kasvanut vahvasti vuonna 2020. Nordean korttimaksudata
kokonaisuudessaan viime viikkoina edellisvuoden vastaavan ajankohdan tasolla,
palveluihin kohdistuvien korttimaksujen vihenemisesta huolimatta. Tima johtuu siit4,
ettd tavaroihin kohdistuvat maksut ovat olleet lievissa kasvussa viime vuoteen

verrattuna.

Pandemian vaikutus teollisuustuotantoon on jaényt ainakin toistaiseksi pelattya
pienemmaksi. Teollisuuden liikevaihto ja teollisuustuotannon volyymi ovat olleet
laskusuuntaisia koko vuoden 2020 ajan. Teollisuuden sdhkénkulutuksesta saadaan
tietoa nopeammin kuin teollisuuden tuotannosta ja liikevaihdosta, joten
sdhkonkulutuksen perusteella voidaan ennakoida taloudellisia tunnuslukuja (kuvio 7).
Sdhkonkulutuksen kehitys ennakoi teollisuustuotannon volyymin pienenemisen jatkuvan
edelleen.

3. Ks. https://corporate.nordea.com/research/series/1841/koronamittari.
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Kuvio 7.

Sahkoénkulutus ennakoi teollisuustuotannon volyymin pienenemisen
jatkuvan
Sahkénkulutus teollisuudessa
——Koko talouden sahkonkulutus (tuntidatasta laskettu trendi)
—Teollisuuden volyymi-indeksi
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Lahde: Tilastokeskus, Energiateocllisuus ry, Fingrid ja Suomen Pankki.
Teollisuustuotanto kausi- ja tydpaivakorjattu. Teollisuuden sahkdn kulutus on lampétilakorjattu.
Tuntidatasta lasketun trendin viimeinen havainto perustuu puutteelliselle marraskuun datalle.

Palvelualojen tilanne on ollut heikko ja teollisuuden niakyma alasuuntainen, mutta
konkurssien lisddntymisesta ei ole merkkeja. Sen sijaan konkurssihakemukset ovat
viahentyneet. Niitd on kuitenkin vihentdnyt tammikuun 2021 loppuun saakka voimassa
oleva viliaikainen konkurssilain muutos, joten konkurssien odotetaan lisdantyvéan
voimakkaasti, kun tdma véliaikainen jarjestely padttyy. Yrityssaneerausten lukuméaara on
toistaiseksi pysynyt edellisvuoden tasolla. Sen sijaan yksityishenkil6iden
velkajarjestelyjen lukuméara on kasvanut tammi-syyskuussa edellisvuodesta periti 18,5
prosenttia.

Tilannekuva tyomarkkinoista tasmentynyt
heikompaan suuntaan

Tyomarkkinatilanne on edelleen heikko, vaikka ty6llisyys onkin ldhtenyt toipumaan
kevaan pudotuksesta. Tyollisten lukumaéran trendi oli syyskuussa 50 000 henkea
matalammalla kuin vuotta aiemmin ja tyollisyysasteen trendi oli 71,4 prosenttia oltuaan
viime vuoden syyskuussa 72,6 %. Tyottomyysasteen trendi oli edelliskuukausien tapaan
syyskuussa 8,4 prosenttia.

Tilannekuva tyomarkkinoista on tdsmentynyt. Kevaan pudotus ty6llisyydessa on
Tilastokeskuksessa syyskuun lukujen julkaisun yhteydessa tulkittu tasomuutokseksi,
koska tydllisyys ei ole palautunut ennalleen puolen vuoden aikana. Tasomuutos nakyy
jyrkkana muutoksena trendikuvioissa. Suomen Pankki tulkitsi keviisen tyollisyyden
pudotuksen tasomuutokseksi jo aiemmin syyskuun viliennusteen yhteydessa.
Tilastokeskuksen tyomarkkinaluvut antoivat tuolloin selvisti positiivisemman kuvan

tyomarkkinoiden tilasta kuin Suomen Pankin luvut. Tyomarkkinoita koskevat
Tilastokeskuksen trendisykli- ja kausitasoitetut luvut antavat nyt yhtélailla heikon kuvan

4. Ks. my0s Arto Kokkisen artikkeli "Koronakaianteen epavarmuus ei koske vain ennusteita, vaan myos

nykytilanteen arviointia", Euro ja talous 14.9.2020.
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tyomarkkinatilanteesta kuin Suomen Pankin omatkin arviot.

Tyollisyyttd ennakoivat indikaattorit ovat kautta linjan heikkoja. Avoimien tyopaikkojen
maara on lisddntynyt vain hyvin marginaalisesti kevddn pudotuksen jilkeen ja
tyollisyysodotukset ovat kddntyneet viime kuukausina uudestaan laskuun toivuttuaan
osittain kevaan kuopasta. Tyo6llisyyden hitaan toipumisen puolesta puhuvat myos
vaimeana pysytteleva talouskasvu sekd ennallaan olevat rakenteelliset haasteet.
Tyoikaisen vieston supistuminen jatkuu téna ja tulevinakin vuosina ja avoimien

tyopaikkojen ja tyottomien tyonhakijoiden vililla on yhteensopivuusongelmia.

Kuvio 8.

Tyollisyystilanne on osittaisesta toipumisesta huolimatta edelleen heikko
Tydlliset, 15-74 -vuotta, kausitasoitettu (LS) ja trendisykli (LS) verrattuna TK:n trendisykliin

syyskuussa 2020
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Lahde: Tilastokeskus, Suomen Pankin kausitasoitukset.

TEM:n tyonvilitystilaston mukaan marraskuun alussa kokoaikaisesti lomautettuja on
noin 56 000 henkei eli 38 000 enemmain kuin helmikuun lopussa. Enimmillaan
lomautettuja oli toukokuussa, jolloin heitd oli 170 000. Muiden ty6ttomien kuin
kokoaikaisesti lomautettujen lukuméiaran kasvu helmikuun lopusta marraskuun alkuun
on ollut noin 25 000 henkea.
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Kuvio 9.
Alkavia lomautusjaksoja véhemman kuin muita alkavia
tyottomyysjaksoja lokakuun lopussa
—Alkaneet lomautukset (vasen asteikko)

——Alkaneet tyottomyysjaksot, pl. lomautukset (vasen asteikko)
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Lahde: Tyb- ja elinkeinoministeri.
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ilomautukset

Alkavia lomautuksia ja ty6ttomyysjaksoja voidaan pyrkia ennakoimaan tyottomyytta ja
tyottomyysetuuksia ja -avustuksia koskevien Google-hakujen perusteella. Hakujen
lukumaarit ovat palanneet lahelle pandemiaa edeltédvia tasojaan. Marraskuun alussa
joidenkin hakusanojen kohdalla on kuitenkin ollut havaittavissa hakujen lukumaaran
kasvua (kuvio 10).

Kuvio 10.

Tyé6ttdmyyteen liittyvissa Google-hauissa liilkahdus ylospain normalisoitumisen jalkeen

lomautus + ansiosidonnainen + tydttémyys "ansiosidonnainen paivaraha” + peruspaivaraha +
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