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Heindkuun 2018 talouskatsaus: Suhdanne jatkunut vahvana



HEINAKUUN 2018 TALOUSKATSAUS

Suhdanne jatkunut vahvana

Suomen talouden suhdannetilanne on siilynyt vahvana kuluvan vuoden aikana. Kasvu
on jatkunut vuoden toisella neljanneksella. Tyollisyys on kehittynyt toistaiseksi hyvin,

mutta ammattitaitoisen tydvoiman saanti on nousemassa kasvun esteeksi.

Tassa artikkelissa kisitellaan Suomen kokonaistalouden kehitysté tuoreimpien

tunnuslukujen valossa.

Suomen talouden tunnuslukuja
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Lahteet: Tilastokeskus, Tulli ja Suomen Pankki.
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Kasvu jatkunut toiselle vuosi neljanneksella

Vuoden 2018 ensimmiiselld vuosineljdnnekselld bruttokansantuotteen maéri kasvoi
tdmanhetkisten tietojen mukaan 1,2 % suhteessa edelliseen vuosineljannekseen.
Tuotannon kasvu oli voimakasta erityisesti teollisuudessa, mutta kasvua oli kaikilla
toimialoilla. Kysyntéerittdin tarkasteltuna kasvu ensimmaiselld vuosineljainneksella oli
laaja-alaista, mutta erityisesti yksityisten investointien kasvu oli voimakasta.

Vuoden toisella neljainnekselld kokonaistuotannon kasvu on jatkunut vahvana
huhtikuulta ja toukokuulta julkaistun indikaattorimateriaalin perusteella (kuvio 1).
Kasvu on jatkunut laaja-alaisesti, silla kasvua on ollut kaikilla toimialoilla. Toisella
vuosineljadnnekselld kasvu on jatkunut vahvana erityisesti palveluissa, kaupanalalla ja
rakentamisessa). Tuotannon suhdannekuvaajan trendin perusteella kokonaistuotanto
oli toukokuussa 0,8 % korkeammalla tasolla kuin ensimmaisen vuosineljanneksen
aikana keskimaarin.

Kuvio 1.

Tuotannon kasvu jatkunut laaja-alaisesti

—Teollisuustuotannon volyymi Uudisrakentamisen volyymi
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Léhde: Tilastokeskus.

Lyhyen aikavilin ennustemallit ennakoivat vahvaan kasvun jatkuvan toiselle
vuosineljannekselle, keskimiarin 0,9 % kasvuvauhtia. Erityisesti voimakasta kasvua
toiselle vuosineljannekselle ennakoivat toukokuun vahvat tyomarkkinatilastot.

Taulukko. Nowcasting-mallien ennusteet

1. Rakentamisen suhdannenékymié on kisitelty tarkemmin Euro ja talous -artikkelissa ”Asuntorakentamisen

kasvu vauhdikasta”.
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BKT:n kasvu 2018 2018 2018

neljannesvuosittain 1. neljannes 2. neljannes 3. neljannes
BVAR 0,9 % 0,7 %
Siltamallit 0,7 % 0,7 %
Faktorimalli 11% 1,0%
Tilasto 1,2 %

Luottamus lakipisteessa?

Niin kuluttajien kuin yritysten luottamus on ollut ennatyslukemissa jo reilun vuoden
ajan. Kesdkuun julkistusten perusteella luottamus on edelleen korkealla, mutta
luottamus on hieman heikentynyt kuluvan vuoden aikana.

Palvelualoilla luottamus on laskenut hieman viimeisten kuukausien aikana.
Teollisuuden, kaupan ja rakentamisen toimialoilla luottamus on sdilynyt vakaampana
keviin ajan (kuvio 2). Kuluttajien luottamus on siilynyt korkealla, mutta luottamus
Suomen talouden kehitykseen laski viimeisimmassi, kesdkuun mittauksessa.

Pieni lasku luottamusindikaattoreissa on toistaiseksi tulkittavissa talouden
korkeasuhdanteen kuuluvaksi ilmioksi nakymien heikkenemisen sijaan. Kun talouden
tila on jo parantunut voimakkaasti, ndkemykset talouden tilan paranemisesta edelleen
vaimenevat, mikéa laskee luottamusindikaattoreita.

Kuvio 2.
Luottamusindikaattorit pysyneet korkealla
—Kuluttajat Teollisuus ==Rakentaminen ——Palvelut Vahittaiskauppa
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Lahde: Tilastokeskus ja EK.
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Tyollisyys kehittynyt hyvin, rekrytointiongelmat
lisdaantyneet

Yritykset ovat raportoineet rekrytointivaikeuksista enenemissa maarin. Kuitenkin
tyollisyyden toteutunut kehitys on ollut vahvaa ja myos tyottomyysaste on laskenut
keviain ajan (kuvio 3). Voimakkain tyollisyyden kasvu ajoittui vuoden 2017 lopulle.
Alkuvuoden julkistukset nayttivit tyollisyyden kasvun tasaantuneen, mutta toukokuun
tilastojen valussa tyollisyyden kasvu on sdilynyt vahvana. Tyo6llisyysasteen trendi oli
toukokuussa 71,4 %. Tyottomyysaste on laskenut kevddn aikana noin puoli
prosenttiyksikkoa ja tyottomyysasteen trendi oli toukokuussa 7,6 %.

Kuvio 3.

Tydomarkkinoiden vahva kehitys jatkunut
Tyélliset (vasen asteikko) =—Tyottomyysaste, 15—74 vuotiaat (oikea asteikko)
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Lahde: Tilastokeskus, kausitasoitus Suomen Pankki.
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Elinkeinoelamén keskusliiton toukokuun suhdannebarometrin mukaan lihes 30 %
yrityksista katsoo ammattitaitoisen tyovoiman olevan este kasvulle. Kysynnéan puute
kasvun esteend on vaihtunut hyvin nopeassa ajassa pulaan ammattitaitoisesta
tyovoimasta (kuvio 4). Voimakkainta tyovoimapula on rakennusalalla, jossa 43 %
yrityksista ilmoitti ammattityévoiman puutteen kasvun esteeksi. Palvelualoilla tima
koski 31 % yrityksista ja teollisuudessa 17 %.

Teollisuuden kapasiteetin kdyttoasteet ovat olleet korkealla tasolla viime vuoden lopusta
lahtien. Kesdkuussa 88 % yrityksista ilmoitti kaiken tuotantokapasiteetin olevan
kaytOssa, ja mittaustulos on ldhelld edellistd vuoden 2007 huipputaso. Korkealla
pysytteleva kapasiteetin kayttoaste ja lisddntyneet rekrytointivaikeudet kertovat, etta
talouden tuotannollisissa resursseissa on vain vahin vapaata kapasiteettia.
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Kuvio 4.
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Inflaatio pysynyt hitaana Suomessa

Ammattitydvoiman puute noussut kasvun esteeksi
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Lahde: Elinkeinoelaman keskusliiton suhdannebarometri.

1.7.2018

eurojatalous.fi

Kuluttajahinnat kallistuivat kesdkuussa 1,2 % vuodentakaiseen verrattuna.

Hyo6dykeveromuutosten suora vaikutus oli 0,4 %. Energiahintoja sisaltiméattoman ja
kiintein veroin mitatun kuluttajahintaindeksin vuosimuutos oli ainoastaan 0,5 %.

Inflaatio Suomessa on tilld hetkella selvésti euroaluetta hitaampaa. Toukokuussa
euroalueen inflaatio oli 1,9 % ja energiahintoja sisdltimattéman ja kiintein veroin
mitatun kuluttajahintaindeksin vuosimuutos oli 1,3 %. Eurostatin ennakkotietojen

mukaan inflaation odotetaan kesakuussa olevan euroalueella 2,0 %.

Kuvio 5.
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Tuottajahinnat nousseet kuluttajahintoja nopeammin

—Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi
Palveluiden tuottajahintaindeksi

—Teollisuuden tuottajahintaindeksi*
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Lahde: Tilastokeskus.
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Tuottajahinnat ovat nousseet kuluttajahintoja nopeammin (kuvio 5). Kotimaahan
myytyjen teollisuustuotteiden tuottajahintainflaatio oli 3,2 % toukokuussa. Palvelujen
tuottajahintainflaatio on ollut 1dhelld kahta prosenttia viimeisen vuoden ajan.
Palveluiden kuluttajahintainflaatio sen sijaan on ollut ldhella yhtéd prosenttia viimeisen
vuoden ajan. Eroa palveluiden tuottajahintojen ja kuluttajahintojen vililld osaltaan
selittia se, etti tietyissa erissd kuten juna- ja linja-autoliikenteessé kuluttajahintojen
lasku on ollut tuottajahintojen laskua voimakkaampaa. Palveluiden
kuluttajahintaindeksid on myos timén vuoden puolella laskenut paivikotimaksujen

aleneminen, mika ei taas néy tuottajahinnoissa.

Toisin kuin kuluttajahintainflaatio, tuottajahintojen nousu on ollut Suomessa
yhdenmukaisempaa muun euroalueen kanssa. Tuottajahintojen nousun perusteella
hintapaineet ovat kasvaneet, mika tukee kuluttajahintojen nousua jatkossa.

Kulutusluottojen kasvu jatkunut

Suomalaisten rahoituslaitosten Suomeen myontidmien kulutusluottojen kanta
toukokuussa oli 4 % korkeampi kuin vuotta aiemmin ja vuosikasvu vastaa viimevuosien
keskimadraistd kasvua. Erityisesti kasvua on ollut vakuudettomissa kulutusluotoissa, 9
%, kun taas luotollisten tilien ja korttien kanta on kasvanut hitaammin, 1,5 prosentin
vuosikasvu toukokuussa. Ulkomaisten toimijoiden Suomeen myontamat kulutusluotot
ovat lisdéntyneet, mutta eivit nay tilastoissa, joten kulutusluottojen todellinen
kasvuvauhti on hieman korkeampi.

Uusia asuntolainoja nostettiin toukokuussa 1,8 miljardia ja asuntolainakanta oli 2,2 %
suurempi kuin vuotta aiemmin. Osa uudistuotannosta myydéaan siséltien talonyhtion
velkaa ja ilman tontin omistusta, mitki vaimentavat kotitalouksien asuntolainakannan
kasvua. Asuntoyhteisgjen lainojen vuosikasvu toukokuussa oli selkeésti nopeampaa, 10
%. Kotitalouksien asuntolainat ja asuntoyhteiséjen lainat yhteensa kasvoivat 3,9 %.

Yritysluottojen kasvu on vaimentunut viimeisen vuoden aikana ja toukokuussa
yritysluottojen vuosikasvu oli 1,1 %.

Viimeisimmat tilastojulkistukset tukevat kasitysta
talouden korkeasuhdanteesta

Talouskasvu Suomessa on ollut poikkeuksellisen ripeida viimevuosina. Bruttokansantuote
on kasvanut yhtéjaksoisesti kymmenen vuosineljannesté. Osittain voimakasta kasvua
selittda se, ettd kokonaistuotannon taso on ollut vasta palautumassa pitkda taantumaa
edeltiville tasolle. Mikili kokonaistuotanto toisella vuosineljanneksella kasvaa
vahintddn 0,2 % ja Tilastokeskuksen arvio ensimmaiisen neljainneksen tuotannon tasosta
ei tarkennu pienemmaksi, kausitasoitettu ja tyopaivakorjattu kokonaistuotannon taso
kuluvan vuoden toisella neljainnekselld on ensimmaéista kertaa suurempi kuin edellinen
ennitystaso vuoden 2007 toisella vuosineljanneksella.
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Suomen Pankin kesiakuun ennusteessa kuluvan vuoden kokonaistuotannon kasvuksi
ennakoitiin 2,9 %. Lihes kolmen prosentin vuosi kasvu on saavutettavissa, silld
viimeisimman julkaistun tilastomateriaalin perusteella kasvu on jatkunut vahvana
vuoden toisella neljanneksella. Kohonneet tuottajahinnat, lisiantyneet
rekrytointivaikeudet ja korkealla pysytteleva teollisuuden kapasiteetin kédyttoaste tukevat
Suomen Pankin kesdkuun ennusteen niakemysti, ettd kokonaistuotannon taso on
saavuttanut potentiaalisen tuotannon tason ja talous on korkeasuhdanteessa.

Avainsanat

inflaatio, kuluttajien luottamus, talouskasvu, tyollisyys
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