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Talous kasvaa epavarmuudesta huolimatta

= Suomen talouden kasvu hidastuu maailmantalouden BKT Suomi
perassa. 6-

= Kauppasota ja brexit heikentavit kasvundkymia ja 37
tekevit ensi vuoden ennusteesta hyvin epavarman. 4-

= Kotitalouksien kulutus vaisua, tulojen kasvu on ¥
nopeampaa. £2-

=S

= Rakentamisen kasvu taittuu ja tuotannollisia £1- -
investointeja tulossa. "0 A\

= Tyollisten madrd vahenee, taustalla seka tarjonta- ettd 11 \/J
kysyntdongelmia. 2-
Ennuste 2018 2019e 2020e .3 -

I I I I I I I I I
BKT 1,7 % 1,3 % 1,2 % 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Lahde: Tilastokeskus, Macrobond
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Maailmantalouden kasvu on hidastunut

= Kauppasota ja brexit-epavarmuus ovat Bruttokansantuote
painaneet teollisuutta ja maailmankauppaa. 8- '\—-\——x
= Furoalueella kotitaloudet suitsineet kulutusta 6- =
epavarmuuden kasvusta riippumatta.
= vaimentaneet tekijit ovat suurelta osin poistuneet. = *
= Kiinassa velkaantumisen hillintd vaihtunut E2-
elvytykseen. 5 =
Z 0
* Jlman epdavarmuuden kasvua maailmantalous 7
piristyisi ensi vuonna. 2
= Kasvun hidastumiseen vastataan padasiassa 4.
rahapolitiikalla, tehotonta varsinkin euroalueella. M 12 13 14 15 16 17 18 19 20

== Suomi = Euroalue =— USA —Kiina

Lahde: Statistics Finland, Eurostat, BEA, NBS, Macrobond, PTT
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Euroalueen kulutuksen kasvu ollut heikkoa

= Talouskasvun hidastuminen on ollut pahinta
euroalueella.

= Kotitalouksien kulutuksen kasvu hidastui jo ennen
maailmantalouden epdvarmuuksien lisddntymista.

= Kulutusta vaimentaneet tekijit ovat suurelta osin

poistuneet:

= Autokaupan padstonormiongelmat ohi ja
autokauppa palautunut. Ennuste, BKT 2019e  2020e
= Sddstdmisaste palautunut normaalitasolle Maailma 2/6% 2,3 %
> ' Euroalue 12% 1,0 %
= Oljyn hinnan lasku lisdd ostovoimaa. Kiina 6,0%  55%
- o o Ruotsi 1,5% 1,3 %
= Riskind on, etti teollisuustuotannon alamaki alkaa Suomi 1,3 % 1,2 %
nakyd tyomarkkinoilla ja palkkakehityksessa. USA 2,2%  2,0%
Venaja 1,0 % 1,0 %
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Kasvua yritetaan piristaa negatiivisilla koroilla

= EKP on painamassa korkoja yhd enemman Pitkét korot
negatiivisiksi. 5-
= Arvopaperiostoja my0s jatketaan. 4-
= Euroalueen rahapolitiikka on jo enndtysloysaa. N
Uusien toimien teho ei luultavasti kovin hyva. S
= Finanssipolitiikka olisi tehokkaampi, mutta § 27
euroalueella ei ole yhteisid vilineita. S
= Korot pysyvit pitkddn hyvin matalina.
0
Ennuste, 10v korko 2019e 2020e 1 —
Suomi -0,1% -0,2 % 4.
Saksa 0,3%  -0,4% 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
USA 2% 1,6 % USA Sarc — Suom
Euribor 12kk -03% -0,4% sea e » -
L&ahde: Macrobond Financial AB, Macrobond, PTT
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Brexit ja kauppasota

= Brexitin vaikutuksissa suurta epavarmuutta: Suomen viennin arvo, indeksin trendi
= Suorat vaikutukset Suomeen euroalueen 1507
pienimpia. 140 -
= Vaikutuksilla suuri haarukka -0,2 ... -0,9 % 130 -
BKT:sta.
= Mabhdollisilla elvytystoimilla vastakkainen im |
vaikutus. R 110 -

= Kauppasota hidastaa koko maailmantalouden kasvua  4q9 -
ja aiheuttaa pitkdaikaisia vaikutuksia, koska luottamus
sopimuspohjaiseen maailmankauppaa rapautuu.

= Vienti Yhdysvaltoihin ja Kiinaan kasvussa, niiden 80 | . . .

. . . 2015 2016 2017 2018 2019
tullien alaista kauppaa ohjautuu euroalueelle.

= Muut = USA = Kiina = Britannia = Euroalue == Yhteensa

Lahde: Finnish Customs, Macrobond
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Oljyn hinta ldhella tasapainotasoa

= Oljyn hintaa on laskenut ennen muuta Raakabljy
maailmantalouden nidkymien heikkeneminen. 150 1
= OPEC-maiden tuotannonleikkaukset eivit ole 125 -
pystyneet estiméédn hinnan laskua.
= Yhdysvalloissa valmistuu uutta putkikapasiteettia, 100~
joten tarjonta kasva, jos hinta uhkaa nousta. 8
S 75-
= Nykyinen hinta on ldhella tasapainohintaa. s
50 -
Ennuste 2019e 2020e
Raakadljy, $/tynnyri 63 60
25 -
0 I I I I I I I I I I

Lahde: Energy Information Administration (EIA), Macrobond, PTT
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Euro pysyy heikolla tasolla

= Euron valuuttakurssi suhteessa dollariin on selvasti Valuuttakurssi EUR/USD
pitkédn aikavélin keskiarvoa heikompi. 1,50 1
. . . 1,45 -
= Euroa on heikentédnyt talouskasvun nopeampi
hiipuminen euroalueella. 1,407
1,35
= Myos odotukset kevyemmastd rahapolitiikasta ovat
. . 1,30 -
heikentdneet euroa.
1,25
= Yhdysvaltojen kasvun heikkeneminen ja korkojen 120
lasku poistavat laskupainetta eurolta. 1
Ennuste, valuuttakurssi 2019e 2020e 1,10 - —
EUR/USD 1,12 1,11 1054
1,00 -

Lahde: ECB (European Central Bank), Macrobond, PTT
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Viennin kasvu hidastuu, mutta jatkuu

= Tavaraviennin kasvua hidastaa maailmantalouden Vienti ja tuonti
kasvun hidastuminen. 20 -
= Tana vuonna kaksi isoa laivan luovutusta, ensi 15 -
vuonna vain yksi. ‘
. . . . e o sesee  eefe e . . o 10 -
= Metsdteollisuuden viennin alamaki jad valiaikaiseksi,  §
kun varastot on saatu purettua loppu vuonna nihdiin £ 5.
jo kasvua. S —
: g = 0 :
= Hintakilpailukyky kunnossa, mutta syksyn v
palkkakierros on haastava. 5-
Ennuste 2019e 2020e
Tuonti 1,5 % 1,0 % " M 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Vienti 2,5 % 1,5 %

== Tuonti == Vienti
Lahde: Statistics Finland, Macrobond, PTT
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Vaihtotase pysyy alijaamaisena

Vaihtotaseen alijadma supistuu seka tdna ettd ensi Kauppa- ja vaihtotase
vuonna.

Kauppatase pysyy edelleen ylijadmaisena.

Palvelutaseen alijadma supistuu hieman téna ja ensi "
vuonna.

Seka tuonti- etta vientihinnat laskevat.

Ennuste 2019e 2020e
Kauppatase 1,4 mrd € 1,2 mrd €
Vaihtotase -2,7 mrd € -2,1 mrd €

1 12 13 14 15 16 17 18 19 20

== Kauppatase =Vaihtotase

Lahde: Statistics Finland, Macrobond, PTT
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Asuntorakentaminen kaantyy laskuun

= Asuntoinvestoinnit vihenevit lupien ja aloitusten Investoinnit
perdssd. Asuntorakentaminen pysyy kuitenkin 25
korkealla tasolla. 20 -
= Epédvarmuus vihentda yritysten 15 -
investointihalukkuutta. s 10-
= Metsiteollisuuden suuria hankkeita alkaa kuitenkin g
todennikdoisesti ensi vuonna. g
A e -0 VA
= Myds julkiset investoinnit lisdadntyvit. |
Ennuste 201%e 2020e -10 -
Investoinnit 0,6 % 0,5 % 15

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

== Yhteensd — Kone ja laite — Rakennus — Muut (aineettomat)
Lahde: Statistics Finland, Macrobond, PTT
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Investoinnit ovat painottuneet
rakentamiseen

Investointiaste

= Rakentamisen taso on Suomessa kansainvélisesti 15 -
varsin korkea 1: T
= Kone- ja laiteinvestointien taso sen sijaan on varsin %ﬁ
matala esimerkiksi muihin euroalueen maihin 210 -
verrattuna. g 97
% 87
= Tutkimus- ja kehitysinvestoinnit ovat olleet pitkéssa ; Z‘
laskussa ja Suomi on vajonnut euroalueen tl
keskikastiin. ) ‘;'

= Nykyiselld investointirakenteella tyon tuottavuuden 2

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

kasvattaminen on haastavaa. , _ o
- Rakentaminen, Suomi — Koneet ja laitteet, euroalue

— Rakentaminen, euroalue =— T&K-investoinnit, Suomi
— Koneet ja laitteet, Suomi — T&K-investoinnit, euroalue

Léhde: Eurostat, Macrobond
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Tyollisyys kaantyy laskuun

= Tyollisyys kasvoi vuosien 2016 ja 2018 vililld Tyollisyys
keskimadrin 3 prosenttiyksikkod eli 85 000 henkilod. Nyt 5.
tyollisyysasteen nousu on pysahtynyt. .
= Aivan viime aikoina ty6llisyys on hienoisesti laskenut, 2,5-
erityisesti miehilld. Ty6llisyys on laskenut pddasiassa 45- |
54-vuotiaiden ryhmaissa, tosin pddosin ikdluokan ’
pienenemisen vuoksi. < P57
= Jatkossa tyollisyys kaantyy laskuun, kun talouskasvu 3 "0
hidastuu ja tuottavuus paranee. Tdnd vuonna tyéllisia on ~ °7
vield keskimadrin noin 15 000 enemmaén kuin viime 0,0
vuonna, mutta vuonna 2020 ty6llisten maara vahenee 05 - —
noin 13 000 henkilolla. 10-
Ennuste 2018 2019e 2020e 1,5~ ! ! ! ! ! ! ! ! !
Tydllisyysaste 71,7% 72,3% 72,1 % "n 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Tyélliset, mil; 2,540 2,555 2,542 Lavce: i Moo PIT
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Tyottomyysasteen lasku pysahtyy

= Tyottomien madrd on tdnd vuonna vield vihentynyt,
mutta hidastuen.

Tyottomyysaste

12 -
= Tyomarkkinatuen saajien maard ei ole viime vuoden
puolivilin jilkeen enda juuri laskenut.
Ansiosidonnaista pédivarahaa saavien maara
puolestaan on laskenut aina viime kuukausiin saakka.

1 -

10 -

= Tyottomyys nousee, ellei tyollisyyttd edistavia
toimenpiteitd saada ripedsti aikaiseksi. .
Ennusteperiodilla mahdollisten toimenpiteiden
tyollisyysvaikutuksia ei ole odotettavissa. i —

%

Ennuste 2019e 2020e
Tyottomyysaste 6,6 % 6,9 %

Lahde: Statistics Finland, Macrobond, PTT
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Kuluttajahintojen nousu vaimeaa

= Hintojen nousu jatkuu tdnd vuonna pédasiassa Kuluttajahinnat
asumisen kallistumisen myota.

= Qljynhinnan lasku hidastaa inflaatiota tina vuonna,

mutta ensi vuonna vaikutus hintoihin on neutraali. 37

= Palkkojen nousu vaikuttaa erityisesti palveluiden

hintoihin. P
Ennuste 2019e 2020e 1- —_—
Inflaatio 1,0 % 1,0 %

12 13 14 15 16 17 18 19 20
Lahde: Statistics Finland, Macrobond, PTT
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Nopea tulojen kasvu lisaa

= Palkankorotukset lisaavat kotitalouksien ostovoimaa.

= Ansiotason nousu hieman nopeutuu.
Sopimuskorotukset hieman nykyista korkeammat,
mutta ty6llisyyden lasku pienentdd liukumia.

= Tyo6llisyyden lasku hidastaa tulojen kasvua.

= Kulutuksen kasvu hieman tulojen kasvua hitaampaa
epdvarmassa tilanteessa.

Ennuste 2019e 2020e
Kaytettavissa olevat tulot 1,5 % 1,1 %
Yksityinen kulutus 1,2 % 1,0 %

12.9.2019

kulutusta

Tulot ja kulutus

3,0 -

2,5

2,0 -

1,5+

1,0 -

%-muutos, reaalinen

0,5 -

0,0

-0,5 -

-1,0 -

11

== Kaytettavissa olevat tulot == Yksityinen kulutus

Lahde: Statistics Finland, Macrobond, PTT
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Julkinen sektori saavuttaa tasapainon

= Valtion menojen lisdykset ja tyollisyyden Julkisen sektorin tasapaino
kdaantyminen laskuun kasvattavat valtion alijadamaa 6
ensi vuonna.

= Kuntien tilannetta parantavat ensi vuonna
valtionosuuksien kasvu ja tilitysongelmien
korjaantuminen.

= Sosiaaliturvarahastojen ylijaidma pienenee, kun
maksutulojen kasvu hidastuu ty6llisyyden heiketessa.

Nettoluotonanto, % BKT:seen
U

Ennuste, ali/ylijaama, % BKT 2019e 2020e

Yhteensa -0,6 % -1,1%
Sosiaaliturvarahastot 1,1 % 0,8 % -6 - I I I I I I I I I
Kunnat -0,9% -0,5% 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Valtio -0,8% -1,4% == Yhteensa == Sosiaaliturvarahastot = Kunnat == Valtio

Lahde: Statistics Finland, Macrobond, PTT
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Velka-asteen lasku pysahtyy

= Julkisen talouden alijddmén kasvun myotd velanotto Julkinen velka
lisdantyy.

= Julkisen sektorin velka suhteessa BKT:seen pysyy
kuitenkin alle 60 prosentin velkarajan.

suhteessa bkt:seen, %

Ennuste 2019e 2020e 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Julkinen velka / BKT 59 % 58 % — Julkinen sektori

Lahde: Statistics Finland, Macrobond, PTT
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Keskeiset ennustemuuttujat 2018-2020

Bruttokansantuote 232,1 1,7 1,3 1,2
Tuonti, tavarat ja palvelukset 92,4 4,1 1,5 1,0
Vienti, tavarat ja palvelukset 90,9 1,1 2,5 1,5
Kulutus 178,0 1,8 1,2 1,2
yksityinen 124,8 2,0 1,2 1,0
julkinen 53,2 1,4 1,3 1,5
Investoinnit 52,6 3,1 0,6 0,5
yksityiset 42,7 2,3 0,5 0,0
julkiset 9,9 6,2 1,0 2,5
Varaston muutos ja tilastovirhe, kontribuutio 3,1 0,7 -0,2 0,0
Inflaatio, kuluttajahintaindeksi, %-muutos 1,1 1,0 1,0
Ansiotaso, %-muutos 1,7 2,7 2,8
Tyottomyysaste, % 7,3 6,6 6,9
Tyollisyysaste, % 71,7 72,3 72,1
Yli/alijaama, % BKT:seen
Valtion -1,2 -0,8 -1,4
Kuntien -0,9 -0,9 -0,5
Koko julkisen sektorin -0,8 -0,6 -1,1

Vaihtotase, % BKT:seen -1,6 -1,1 -0,8

e PTT:n ennuste




