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Viime aikojen heikosta kannattavuudesta huolimatta Suomen tehdasteollisuuden
liikevoitto on yleensa kehittynyt tasaisesti. Sihko- ja elektroniikkateollisuuden jalkeen
kannattavimmaksi toimialaksi on noussut kemianteollisuus, varsinkin ladketeollisuus.
Lyhyella aikavililla teollisuuden kannattavuus on ollut yhteydessi vientikysynnian

vaihteluihin, mutta pitkalla aikavililla se on seuraillut myos suhteellista palkkakehitysta.

Artikkelin valmisteluun on osallistunut myos Antti Suutari.

Teollisuuden kannattavuuden mittaamisesta

Suomen teollisuuden kannattavuus on ollut viime vuosina heikko, mutta missd méérin
vientiteollisuuden vaikeudet ovat olleet yhteydessi vientimarkkinoiden huonoon
kehitykseen ja missda maarin kotoperiisiin kilpailukykyongelmiin?

Tehdasteollisuuden pidemman aikavilin (1975—2015) kannattavuutta voidaan tarkastella
kansantalouden tilinpidon tietojen perusteella. Koska toimialat eroavat toisistaan muun
muassa pddomavaltaisuudeltaan, ei mikaan yksittdinen kannattavuuden mittari kerro
koko totuutta toimialan kannattavuudesta tai tee toimialoista vertailukelpoisia
keskendan. Tésta syystd kannattavuutta tarkastellaan tassi kayttamalla kahta eri
mittaria. Ne ovat toimintaylijaidmén suhde tuotokseen, joka kuvastaa liikevoittoa, sekd
toimintaylijadman suhde nettopddomakantaan, joka kuvastaa padoman tuottavuutta.
Kannattavuusmittareista liikevoitto on pidoman tuottavuutta selkeimmin yhteydessi
Suomen vientimarkkinoiden seki kustannuskilpailukyvyn kehitykseen.
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Teollisuuden toimialoista tarkastellaan erikseen kemian-, metalli-, sahko- ja
elektroniikka-, metsi- sekd muuta teollisuutta. Suurimmalla osalla toimialoista kaksi
kannattavuuden mittaria antaa samansuuntaisen kuvan toimialan kannattavuuden
kehityksesti, joskin padoman tuotossa heilahtelut ovat yleensa suurempia kuin
liikevoiton osuudessa. Suurella osalla teollisuuden toimialoista kannattavuus on
kehittynyt varsin tasaisesti, mutta myos voittajia ja havigjia 1oytyy.

Suomen vientimarkkinoiden kasvu on lyhyella aikavalilla vaihdellut voimakkaammin
kuin kustannuskilpailukyky suhteellisilla tyokustannuksilla mitattuna.
Vientimarkkinoiden heilahtelut ovat toisinaan nékyneet nopeasti myos teollisuuden
liikevoitossa. Suhteessa vientimarkkinoihin kohdistuneen sokin suuruuteen
tehdasteollisuuden liikevoitto supistui finanssikriisin jalkeen kuitenkin selvasti
viahemman kuin 1990-luvun laman aikana. Kustannuskilpailukyvyn ja kannattavuuden
valinen yhteys on selvemmin havaittavissa pitkalld kuin lyhyella aikavalilla
finanssikriisin jalkeen.

Miten kannattavuus on kehittynyt
tehdasteollisuuden eri toimialoilla?

Tehdasteollisuuden keskimairainen liikevoitto vuosina 1975—2015 on vaihdellut
metséteollisuuden 5 prosentista sdhko- ja elektroniikkateollisuuden 13 prosenttiin.
Pddoman tuottoaste on kuitenkin vaihdellut jonkin verran liikevoittoa enemman.
Kummankin mittarin perusteella tehdasteollisuuden kannattavuus on ollut
enndtysmaisen heikko juuri viime vuosina eli finanssikriisin jalkeen. Vuosina 2009—2015
teollisuuden liikevoitto jai vajaaseen 5 prosenttiin ja pddoman tuotto runsaaseen 8
prosenttiin. Tehdasteollisuus kannatti heikosti myos 1970—1980-luvun taitteessa, mutta
tuolloinkin liikevoitto ylsi noin 8 prosenttiin ja pidoman tuotto runsaaseen 10
prosenttiin. Suurimmillaan pddoman tuotto oli vuosituhannen vaihteessa, jolloin se ylsi
vajaaseen 20 prosenttiin. Aina vuoden 2008 globaaliin finanssikriisiin asti toimialoista
selkedsti kannattavin oli sahko- ja elektroniikkateollisuus. Toimintaylijadma tuotosta
kohti oli tilla periodilla noin 16 % ja nettopddomaa kohti 30 %. Toiseksi kannattavin
teollisuuden toimiala on ollut kemianteollisuus. Sen kannattavuus on tuotokseen
suhteutettuna ollut 10 prosentin tuntumassa.

Sahko- ja elektroniikkateollisuuden tavoin my6s metsiteollisuuden kannattavuus on
vaihdellut ajan myo6ta. Se kasvoi viliaikaisesti 1990-luvulla selvisti pitkan aikavilin
keskiarvoaan (5 % / 7 %) paremmaksi, mutta alkoi heiketd 2000-luvulle tultaessa.
Jiljelle jaavien tehdasteollisuuden toimialojen ("muu tehdasteollisuus” kuviossa 1)
kannattavuus on kehittynyt tarkasteluajanjaksona melko tasaisesti ja pysytellyt noin 7—8
prosentissa tuotoksesta ja 12—14 prosentissa nettopadomasta. Muun metalliteollisuuden
kuin s&hko- ja elektroniikkateollisuuden kannattavuus on tuotokseen suhteutettuna ollut
tasaista keskitasoa. Juuri finanssikriisia edeltdneini vuosina metalliteollisuuden
kannattavuus pddomakantaan suhteutettuna kuitenkin hetkellisesti kasvoi runsaaseen
30 prosenttiin.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta



Kuvio 1.
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Sahko- ja elektroniikkateollisuuden liikevoiton kehitys on 1990-luvun alusta ldhtien

seurannut tiukasti elektroniikkateollisuuden kannattavuutta. Elektroniikkateollisuuden

kannattavuus on vaihdellut, mutta pysynyt padosin hyvin vahvana vuoteen 2008 asti.

Sen jilkeen kannattavuus romabhti ja jatkoi heikkenemistdén vuoteen 2015 saakka.

Sdhkoteollisuuden kannattavuus sen sijaan on kehittynyt hyvin tasaisesti koko

tarkasteluajanjakson, eiki se ole huonontunut merkittavisti finanssikriisin yhteydessa.

Sahkoteollisuuden kannattavuus on ollut suhteellisen vahva ja samaa luokkaa kuin

kemianteollisuuden kannattavuus eli hieman yli 10 % viime vuosina.
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Ladketeollisuus on lijkevoitolla mitaten ollut kemianteollisuuden aloista selkeésti
kannattavin koko tarkasteluajanjakson ajan. Pidoman tuotolla mitattuna
ladketeollisuuden kannattavuus kasvoi muita kemianteollisuuden toimialoja paremmaksi
kuitenkin vasta vuodesta 2003 lahtien. My6s muiden kemianteollisuuden alojen
liikevoitto on kehittynyt suotuisasti, joskin 2000-luvulla kannattavuus on ollut hieman
heikompi kuin aikaisemmin tarkasteluajanjaksolla.

Oljynjalostuksen liikevoitto on sen sijaan ollut keskim#irin pieni kemianteollisuuden
muihin toimialoihin verrattuna ja joinakin vuosina kannattavuus on jopa huonontunut.
Oljyn hinnan voimakkaiden vaihteluiden vuoksi my6s heilahtelut kannattavuudessa ovat
olleet selvasti suurempia kuin muilla toimialoilla.

Oljynjalostuksessa vaihtelut piioman tuotossa ovat olleet valtavia. Lukuun ottamatta
2000-luvun alun huippua seka ajanjaksoa 1970-luvun lopusta 1980-luvun puoliviliin,
padoman tuotto ei 6ljynjalostuksessa myoskaan yleensa ole ollut parempi kuin muilla
kemianteollisuuden aloilla.

Finanssikriisi heikensi selvésti useimpien metalliteollisuuden toimialojen
kannattavuutta. Alatoimialoista koneiden ja laitteiden korjaus, huolto ja asennus ei
kannattavuudeltaan kuitenkaan ole juuri kirsinyt finanssikriisisti, vaan jopa kasvattanut
kannattavuuttaan talouskriisin jalkimainingeissa, kun lykétyt investoinnit ovat
kasautuneet. Eniten finanssikriisin yhteydessa romahti metallien jalostuksen
kannattavuus, joskin myos tilla toimialalla kehitys on ollut viime vuosina positiivista.
Metalliteollisuuden arvonlisdykselld mitattuna tarkein toimiala on muiden koneiden ja
laitteiden valmistus. Sen kannattavuus ei kuitenkaan ole kohentunut toimialan
merkityksen kasvaessa.

Pddoman tuottavuus metalliteollisuudessa on keskimaérin hieman kasvanut 1990-luvun
laman jalkeen, mutta myos vaihtelu on voimistunut. Vuonna 2009 paaoman tuottavuus
kuitenkin heikkeni selvasti ldhes kaikilla metalliteollisuuden toimialoilla, eiki se ole viela
toipunut kriisid edeltdneelle tasolleen. Selkein poikkeus on jélleen koneiden ja laitteiden
korjaus, huolto ja asennus. Talld toimialalla pddoman tuotto on seurannut
toimintaylijadmain suhdetta tuotokseen ja kohentunut vuodesta 2006 ldhtien ja erityisen

voimakkaasti viime vuosina.

Puun ja paperin osuus koko metsiteollisuuden arvonlisiayksestid on pysynyt varsin
tasaisena, ja paperiteollisuuden osuus arvonlisdyksesti on ollut noin 70 %.
Kannattavuuden heilahtelut ovat olleet suurempia paperi- kuin puuteollisuudessa, mutta
muuten kehitys on ollut paaosin melko samanlaista. 1990-luvun lama ja finanssikriisi
erottuvat selkedsti kannattavuuden huononnuttua negatiiviseksi, kun taas 2000-luvun
alussa paperiteollisuuden kannattavuus on ollut huipussaan. My6s viime vuosina
kannattavuuskehityksen suunta on ollut positiivinen.

Metsiteollisuuden padoman tuottavuus on kehittynyt hyvin samankaltaisesti kuin
liikevoitto. Kannattavuus on heikentynyt negatiiviseksi 1970-luvun lopussa, 1990-luvun
alussa seka finanssikriisin jalkeen. Viime vuosina seka paperi- etta puuteollisuus on
onnistunut parantamaan padoman tuottoaan.
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Vientikysynta heiluttaa yritysten kannattavuutta

Suomen tehdasteollisuus on padasiassa vientiteollisuutta. Yritysten kannattavuuden
kehitykseen vaikuttavista seikoista keskitytdan seuraavaksi tarkastelemaan kahta
keskeisti vientituotteiden kysyntdan vaikuttavaa tekijaa eli vientimarkkinoiden kehitysta
ja viennin kustannuskilpailukykya. Vientiteollisuuden kannattavuuden kehitys riippuu
monista tekijoisti, jotka vaikuttavat toisiinsa ja maaraytyvat maailmantaloudessa usein
samanaikaisesti. Vientiteollisuuden kannattavuuden selittdminen yksittdisten
muuttujien avulla onkin vaikeampaa kuin vaikkapa vientikysynnan, joten tarkastelut
ovat suuntaa antavia.

Vientiyritysten kannattavuus riippuu ennen kaikkea Suomen vientimarkkinoiden
kehityksesta. Maailmanmarkkinoiden kasvuvauhti vaihtelee vuodesta toiseen melko
reippaasti, ja vaihteluita on usein vaikea ennakoida. Kysynnan odottamaton kasvu
parantaa yrityksen kannattavuutta varsinkin lyhyella aikavalilla, jos yritys pystyy
viliaikaisesti parantamaan katteitaan nostamalla hintoja ennen kuin kilpailu painaa
hinnat jalleen normaalille tasolle. Kysynnén kasvu lisdd myos yritykseen sitoutuneen
pddoman tuottoa, vaikka kateprosentti pysyisi ennallaan.

Vastaavasti odottamaton kysynnin viheneminen rapauttaa yrityksen kannattavuutta
enemman lyhyella aikavélilla kuin pitkalla. Lyhyella aikavalilla yrityksen padomakanta
on kiinte# ja padomakustannukset taytyy kattaa kysynnén vaihteluista huolimatta. Jos
yrityksen tuotteiden kysynta pitkdaikaisesti heikkenee, yritys voi kuitenkin sopeuttaa
padomakantaansa pienemmaksi tai myyda tuottamattomia osiaan pois.

Vientimarkkinoiden kehityksen lisdksi teollisuuden kannattavuus riippuu suomalaisten
yritysten kilpailukyvysta. Kilpailukykya voidaan mitata useilla tilastoihin pohjautuvilla
mittareilla. Tassa tarkastelussa on kiytetty Suomen tyokustannusten kehitystd suhteessa
muihin suunnilleen saman taloudellisen kehitystason maihin. Suhteellisten
tyokustannusten pieneneminen parantaa suomalaisyritysten kannattavuutta suhteessa
ulkomaisten yritysten tuotantoon paitsi vientituotannossa myos tuonnin kanssa
kilpailevassa tuotannossa.

Teollisuuden kustannuskilpailukykyyn vaikuttaa tyokustannusten lisiksi tyon
tuottavuuden kehitys. Suhteellisten tyokustannusten sijaan
kustannuskilpailukykymittarina kdytetaankin usein yksikkotyokustannuksia, jotka
lasketaan suhteuttamalla tyokustannusten kehitys tuottavuuden kehitykseen.
Tuottavuuden kasvuvauhti riippuu kuitenkin lyhyella aikavalilla osittain vientikysynnéan

kehityksestd.! Suhteelliset tydkustannukset kuvaavat tallsin yksikkotyokustannuksia

paremmin puhtaasti kotimaisten tekijéiden vaikutuksia kilpailukykyyn.!

1. Kysynnin vaihtelu nékyy tuottavuudessa samasta syysté kuin se nikyy kannattavaudessa. Kun kysyntd kasvaa
(vdhenee) ja pddomakanta on lyhyelld aikavalilld kiinted, yritys voi kasvattaa (laskea) kapasiteetin kiyttoastetta,
miké viliaikaisesti parantaa tuottavuutta.

2. Kajanoja (2016) on vertaillut keskenéén erilaisia kustannus- ja hintakilpailukykymittareita.

Ks. http://www.eurojatalous.fi/fi/2016/artikkelit/suomen-kustannuskilpailukyky--lisaa-hyodyllisia-mittareita-ja-

vastauksia-kysymyksiin/
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Seuraavaksi tarkastellaan vientimarkkinoiden kohenemisen merkitysta
tehdasteollisuuden liikevoiton kannalta (kuvio 3). Vientimarkkinoiden kehitysta
kuvataan Suomen vientimarkkinoiden kauppapainotetulla kasvulla. Suomen
vientimarkkinat ovat kasvaneet vuosina 1975—2015 keskiméérin noin 5 % vuodessa.
Kasvutrendi kiihtyi selvasti 1990-luvun aikana, kun kehittyvien maiden merkitys
maailmantaloudessa alkoi kasvaa. Finanssikriisin my6ta kasvu on kuitenkin hidastunut.

Vaikka maailmantalous on kasvanut trendinomaisesti, kasvuvauhti on lyhyelld aikavalilla
vaihdellut paljon. Finanssikriisin aikana maailmantalous jopa supistui vuonna 2009.
Vientimarkkinoiden koon sijaan onkin syyta tarkastella (kuvio 3) vientimarkkinoiden
kasvuvauhtia, joka kertoo vientikysynnan lyhyen aikavilin heilahteluista pitkén aikavilin
trendinsd ymparilla.

Tehdasteollisuuden liikevoiton kehitys on seurannut vientimarkkinoiden kaanteita
laheisemmin kuin padoman tuotto. Ajanjakso 1970-luvulta 1990-luvun alkuun asti ei
kuitenkaan ole tédysin vertailukelpoinen laman jilkeisten vuosien kanssa, silld ennen
lamaa vientiteollisuuden kannattavuutta paransivat ajoittain toteutetut devalvaatiot.
Liikevoitto notkahti vientimarkkinoiden perissi ensin 1990-luvun vaihteessa, kun vienti
Neuvostoliittoon romahti. Vientimarkkinoiden kasvu notkahti merkittavasti myos
2000-luvun alussa IT-kuplan puhkeamisen ja "minitaantuman” my6td, mutta Suomen
tehdasteollisuuden liikevoitossa tima ei ndkynyt. Rahoituskriisi kdansi
vientimarkkinoiden kehityksen viliaikaisesti heikkenevddn suuntaan, mutta
vientimarkkinoiden suurin romahdus jii kuitenkin lyhytaikaiseksi.

Vuodesta 2011 alkaen vientimarkkinoiden kasvu on jélleen hidastunut. Suhteessa
vientimarkkinoihin kohdistuneen sokin suuruuteen tehdasteollisuuden liikevoiton
notkahdus oli kuitenkin pienempi kuin vastaava reaktio 1990-luvun laman aikana, ja
viime vuosien aikana kannattavuus on liikevoitolla mitattuna alkanut elpya.

Kuvio 3.

Vientimarkkinoiden kasvu ja liikevoitto

—Vientimarkkinoiden kasvu Lilkevoitto
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Yksittaisista toimialoista liikevoiton kehitys on yleensa seurannut vientimarkkinoiden
suhdannekiinteitd parhaiten metsa- ja metalliteollisuudessa (kuviot 4 ja 5).
Finanssikriisiin aikana liikevoitto pieneni kuitenkin voimakkaimmin sdhko- ja
elektroniikkateollisuudessa. Suurta kannattavuuden heikkenemista selittanevat
maailmantalouden suhdannetilanteen ohella Nokian vaikeudet markkinaosuuksiensa
sdilyttdmisessid. Kemianteollisuudessa sekd muilla tehdasteollisuuden toimialoilla
maailmantalouden kasvuvauhdin ja kannattavuuden valinen yhteys jaa jonkin verran
heikommaksi kuin muilla toimialoilla.

Kuvio 4.
Vientimarkkinoiden kasvu ja metsateollisuuden
liikevoitto
—Vientimarkkinoiden kasvu (vasen asteikko)
—Metsateollisuus (oikea asteikko)
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Lahde: Tilastokeskus.
Kuvio 5.
Vientimarkkinoiden kasvu ja metalliteollisuuden
likevoitto
—Metallitecllisuus (vasen asteikko) ——Vientimarkkinoiden kasvu (oikea asteikko)
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Lahde: Tilastokeskus.
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Vientiyritysten kannattavuuteen vaikuttaa my6s niiden kustannuskilpailukyky. Sen
madrittely ei ole yksiselitteistd. Eri indikaattorit ottavat eri tavalla huomioon
panoshintojen, tuottavuuden, valuuttakurssien seka vaihtosuhteen muutokset. Yhtena
mittarina voidaan pitda vientiteollisuuden palkkakustannusten kehitysta, jolloin Suomen
vientiteollisuuden tyokustannukset suhteutetaan kauppakumppanimaiden vastaaviin
kustannuksiin saman valuutan méaraisind. Hintakilpailukyvyn paraneminen kertoo
talloin palkkojen laskusta suhteessa kilpailijamaihin, mika parantaa yrityksen
kannattavuutta. T4lloin yritys voi laskea hintojaan joutumatta tinkimaén katteistaan.

Suhteellisten tyokustannusten kehitysti verrattiin jilleen tehdasteollisuuden liikevoiton
kehitykseen (kuvio 6). Yleisesti ottaen suhteelliset tyokustannukset ovat kehittyneet
vuosina 1975—2015 melko tasaisesti. Hintakilpailukyvyn kehitykselle ovat ominaisia
pitkat trendinomaiset muutokset, ja tarkasteluajanjakson alkupuolen devalvaatioistakin
erottuvat ainoastaan laman aikana toteutetut devalvaatiot.

Suhteellisten tyokustannusten lyhyen aikavilin vaihtelu on ollut selvisti vihdisempaa
kuin vientimarkkinoiden. T#ll6in hintakilpailukyvyn lyhyen aikavilin vaikutukset
kysyntaan ja sitd kautta kannattavuuteen jaavatkin yksinkertaisissa kuviotarkasteluissa
helposti vientimarkkinasokkien vaikutusten alle. Tehdasteollisuuden kannattavuus on
kuitenkin seurannut kilpailukyvyn pitkan aikavilin kehitysti suhteellisen hyvin.
Poikkeuksena on ajanjakso, joka alkaa 1990-luvun laman devalvaatioista ja paittyy
finanssikriisiin. Tuolloin teollisuuden liikevoitto sdilyi pitkdan hyvana kilpailukyvyn
asteittaisesta heikkenemisestd huolimatta, mutta kiadntyi jyrkisti supistuvaan suuntaan
vasta finanssikriisin myota.

Kuvio 6.
Liikevoitto ja kilpailukyky tehdasteollisuudessa
——=Tyokustannusten taso suhteessa kauppakumppanimaihin samassa valuutassa indeksi,
(vasen asteikko)
=——=Tehdasteollisuuden likevoitto
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* Kilpallukykyindikaattorin lasku tarkeit; ihteellisten tyGk pi Ista ja sils kilpailukyvyn Ist:
i in nousy it pail yn heil Suhtesllisia ty ksia on kuvattu iselld
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Kuvio 7.
Liikevoitto ja kilpailukyky kemianteollisuudessa

—Suhteelliset tydkustannukset (vasen asteikko)
——Kemianteollisuuden liikevoitto (oikea aseikko)
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Vuosina 2000-luvun taitteen molemmin puolin tehdasteollisuuden liikevoittolukuja
hallitseekin elektroniikkateollisuuden hyva kannattavuus, johon ovat kotimaisia
tyokustannuksia enemman vaikuttaneet muut tekijat. Varsinkin metalli- seka
kemianteollisuudessa liikevoiton kehitys on sen sijaan kehittynyt melko
samansuuntaisesti kilpailukyvyn trendin kanssa myos 2000-luvun alkuvuosina.
Metalliteollisuuden kannattavuus tosin kohosi viliaikaisesti ennityslukemiin juuri

finanssikriisin alla (kuviot 7 ja 8).

Kuvio 8.
Liikevoitto ja kilpailukyky metalliteollisuudessa

——Suhteelliset tyokustannukset (vasen asteikko)
—Metalliteollisuuden liikevoitto (oikea asteikko)
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Pitkalla aikavalilla kannattavuus kehittynyt melko
tasaisesti

Suurella osalla teollisuuden toimialoista kannattavuus on kehittynyt viimeisen 40
vuoden aikana varsin tasaisesti. Finanssikriisin jalkeisina vuosina kannattavuuden
kehitys on kuitenkin ollut ennétysmaiisen heikkoa. Teollisuuden toimialoista
kannattavimmaksi on noussut kemianteollisuus, kun sdhko- ja elektroniikkateollisuuden
kannattavuus romahti finanssikriisin aikana.

Suurimmalla osalla toimialoista kaksi kannattavuuden mittaria eli liikevoitto ja pAdoman
tuottoaste antavat samansuuntaisen kuvan toimialojen kehityksestd. Pddoman tuotto on
kuitenkin vaihdellut paljon voimakkaammin kuin liikevoitto. Lyhyella aikavalilla
yrityksiin sitoutuneen pddoman madraa onkin ollut vaikea sopeuttaa suhdannetilanteen
heikentyessia. Noususuhdanteessa padomasta on vastaavasti saatu irti enemman tuottoa.

Suomen vientimarkkinoiden kasvu on lyhyella aikavalilla vaihdellut voimakkaammin
kuin kustannuskilpailukyky ja teollisuuden kannattavuus on heikentynyt
vientimarkkinoiden romahduksen my6té 1ahinna 1990-luvun laman seka finanssikriisin
yhteydessi. Suhteessa vientimarkkinoihin kohdistuneen sokin suuruuteen
tehdasteollisuuden liikevoitto supistui kuitenkin selvisti vihemman kuin 1990-luvun

laman aikana.

Teollisuuden suhteelliset tyokustannukset ovat kehittyneet vakaasti, eivitka edes kaikki
1970- ja 1980-luvun devalvaatiot erotu selvisti kilpailukyvyn trendissa. Teollisuuden
kannattavuus niyttia kuitenkin olleen yhteydessa kustannuskilpailukyvyn kehitykseen
pitkalla aikavalilla. Selkeimmin timéa on ndkynyt metalli- ja kemianteollisuudessa.
Metsiteollisuudessa seki sdhko- ja elektroniikkateollisuudessa kannattavuus on naita
teollisuudenaloja useammin erkaantunut kilpailukyvyn kehityksesta.
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