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 Suomen talouden kasvu hidastuu maailmantalouden 
perässä.

 Kauppasota ja brexit heikentävät kasvunäkymiä ja 
tekevät ensi vuoden ennusteesta hyvin epävarman.

 Kotitalouksien kulutus vaisua, tulojen kasvu on 
nopeampaa.

 Rakentamisen kasvu taittuu ja tuotannollisia 
investointeja tulossa.

 Työllisten määrä vähenee, taustalla sekä tarjonta- että 
kysyntäongelmia.

12.9.2019

Talous kasvaa epävarmuudesta huolimatta
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 Kauppasota ja brexit-epävarmuus ovat 
painaneet teollisuutta ja maailmankauppaa.

 Euroalueella kotitaloudet suitsineet kulutusta 
epävarmuuden kasvusta riippumatta.

 vaimentaneet tekijät ovat suurelta osin poistuneet.

 Kiinassa velkaantumisen hillintä vaihtunut 
elvytykseen.

 Ilman epävarmuuden kasvua maailmantalous 
piristyisi ensi vuonna.

 Kasvun hidastumiseen vastataan pääasiassa 
rahapolitiikalla, tehotonta varsinkin euroalueella.
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Maailmantalouden kasvu on hidastunut
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 Talouskasvun hidastuminen on ollut pahinta 
euroalueella.

 Kotitalouksien kulutuksen kasvu hidastui jo ennen 
maailmantalouden epävarmuuksien lisääntymistä.

 Kulutusta vaimentaneet tekijät ovat suurelta osin 
poistuneet:

 Autokaupan päästönormiongelmat ohi ja 
autokauppa palautunut.

 Säästämisaste palautunut normaalitasolle.

 Öljyn hinnan lasku lisää ostovoimaa.

 Riskinä on, että teollisuustuotannon alamäki alkaa 
näkyä työmarkkinoilla ja palkkakehityksessä.
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Euroalueen kulutuksen kasvu ollut heikkoa
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 EKP on painamassa korkoja yhä enemmän 
negatiivisiksi.

 Arvopaperiostoja myös jatketaan.

 Euroalueen rahapolitiikka on jo ennätyslöysää. 
Uusien toimien teho ei luultavasti kovin hyvä.

 Finanssipolitiikka olisi tehokkaampi, mutta 
euroalueella ei ole yhteisiä välineitä.

 Korot pysyvät pitkään hyvin matalina.
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Kasvua yritetään piristää negatiivisilla koroilla
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 Brexitin vaikutuksissa suurta epävarmuutta:

 Suorat vaikutukset Suomeen euroalueen 
pienimpiä.

 Vaikutuksilla suuri haarukka -0,2 … -0,9 %
BKT:sta.

 Mahdollisilla elvytystoimilla vastakkainen 
vaikutus.

 Kauppasota hidastaa koko maailmantalouden kasvua 
ja aiheuttaa pitkäaikaisia vaikutuksia, koska luottamus 
sopimuspohjaiseen maailmankauppaa rapautuu.

 Vienti Yhdysvaltoihin ja Kiinaan kasvussa, niiden 
tullien alaista kauppaa ohjautuu euroalueelle.
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Brexit ja kauppasota

Suomen viennin arvo, indeksin trendi

20
15

 =
 1

00
80

90

100

110

120

130

140

150

2015 2016 2017 2018 2019

Muut USA Kiina Britannia Euroalue Yhteensä
Lähde: Finnish Customs, Macrobond



 Öljyn hintaa on laskenut ennen muuta 
maailmantalouden näkymien heikkeneminen.

 OPEC-maiden tuotannonleikkaukset eivät ole 
pystyneet estämään hinnan laskua.

 Yhdysvalloissa valmistuu uutta putkikapasiteettia, 
joten tarjonta kasva, jos hinta uhkaa nousta.

 Nykyinen hinta on lähellä tasapainohintaa.
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Öljyn hinta lähellä tasapainotasoa
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 Euron valuuttakurssi suhteessa dollariin on selvästi 
pitkän aikavälin keskiarvoa heikompi.

 Euroa on heikentänyt talouskasvun nopeampi 
hiipuminen euroalueella.

 Myös odotukset kevyemmästä rahapolitiikasta ovat 
heikentäneet euroa.

 Yhdysvaltojen kasvun heikkeneminen ja korkojen 
lasku poistavat laskupainetta eurolta.
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Euro pysyy heikolla tasolla
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 Tavaraviennin kasvua hidastaa maailmantalouden 
kasvun hidastuminen.

 Tänä vuonna kaksi isoa laivan luovutusta, ensi 
vuonna vain yksi.

 Metsäteollisuuden viennin alamäki jää väliaikaiseksi, 
kun varastot on saatu purettua loppu vuonna nähdään 
jo kasvua.

 Hintakilpailukyky kunnossa, mutta syksyn 
palkkakierros on haastava.
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Viennin kasvu hidastuu, mutta jatkuu
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 Vaihtotaseen alijäämä supistuu sekä tänä että ensi 
vuonna.

 Kauppatase pysyy edelleen ylijäämäisenä.

 Palvelutaseen alijäämä supistuu hieman tänä ja ensi 
vuonna.

 Sekä tuonti- että vientihinnat laskevat.
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Vaihtotase pysyy alijäämäisenä
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 Asuntoinvestoinnit vähenevät lupien ja aloitusten 
perässä. Asuntorakentaminen pysyy kuitenkin 
korkealla tasolla.

 Epävarmuus vähentää yritysten 
investointihalukkuutta.

 Metsäteollisuuden suuria hankkeita alkaa kuitenkin 
todennäköisesti ensi vuonna.

 Myös julkiset investoinnit lisääntyvät.
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Asuntorakentaminen kääntyy laskuun
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 Rakentamisen taso on Suomessa kansainvälisesti 
varsin korkea

 Kone- ja laiteinvestointien taso sen sijaan on varsin 
matala esimerkiksi muihin euroalueen maihin 
verrattuna.

 Tutkimus- ja kehitysinvestoinnit ovat olleet pitkässä 
laskussa ja Suomi on vajonnut euroalueen 
keskikastiin.

 Nykyisellä investointirakenteella työn tuottavuuden 
kasvattaminen on haastavaa.
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Investoinnit ovat painottuneet 
rakentamiseen
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 Työllisyys kasvoi vuosien 2016 ja 2018 välillä 
keskimäärin 3 prosenttiyksikköä eli 85 000 henkilöä. Nyt 
työllisyysasteen nousu on pysähtynyt.

 Aivan viime aikoina työllisyys on hienoisesti laskenut, 
erityisesti miehillä. Työllisyys on laskenut pääasiassa 45-
54-vuotiaiden ryhmässä, tosin pääosin ikäluokan 
pienenemisen vuoksi.

 Jatkossa työllisyys kääntyy laskuun, kun talouskasvu 
hidastuu ja tuottavuus paranee. Tänä vuonna työllisiä on 
vielä keskimäärin noin 15 000 enemmän kuin viime 
vuonna, mutta vuonna 2020 työllisten määrä vähenee 
noin 13 000 henkilöllä.
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 Työttömien määrä on tänä vuonna vielä vähentynyt, 
mutta hidastuen.

 Työmarkkinatuen saajien määrä ei ole viime vuoden 
puolivälin jälkeen enää juuri laskenut. 
Ansiosidonnaista päivärahaa saavien määrä 
puolestaan on laskenut aina viime kuukausiin saakka.

 Työttömyys nousee, ellei työllisyyttä edistäviä 
toimenpiteitä saada ripeästi aikaiseksi. 
Ennusteperiodilla mahdollisten toimenpiteiden 
työllisyysvaikutuksia ei ole odotettavissa.
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Työttömyysasteen lasku pysähtyy
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 Hintojen nousu jatkuu tänä vuonna pääasiassa 
asumisen kallistumisen myötä.

 Öljynhinnan lasku hidastaa inflaatiota tänä vuonna, 
mutta ensi vuonna vaikutus hintoihin on neutraali.

 Palkkojen nousu vaikuttaa erityisesti palveluiden 
hintoihin.
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Kuluttajahintojen nousu vaimeaa
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 Palkankorotukset lisäävät kotitalouksien ostovoimaa. 

 Ansiotason nousu hieman nopeutuu. 
Sopimuskorotukset hieman nykyistä korkeammat, 
mutta työllisyyden lasku pienentää liukumia.

 Työllisyyden lasku hidastaa tulojen kasvua.

 Kulutuksen kasvu hieman tulojen kasvua hitaampaa 
epävarmassa tilanteessa.
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Nopea tulojen kasvu lisää kulutusta
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 Valtion menojen lisäykset ja työllisyyden 
kääntyminen laskuun kasvattavat valtion alijäämää 
ensi vuonna.

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

 Sosiaaliturvarahastojen ylijäämä pienenee, kun 
maksutulojen kasvu hidastuu työllisyyden heiketessä.
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Julkinen sektori saavuttaa tasapainon
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 Julkisen talouden alijäämän kasvun myötä velanotto 
lisääntyy.

 Julkisen sektorin velka suhteessa BKT:seen pysyy 
kuitenkin alle 60 prosentin velkarajan.
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Velka-asteen lasku pysähtyy
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Keskeiset ennustemuuttujat 2018-2020
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2018 2018 2019e 2020e
Mrd. euroa Volyymin muutos, %

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
Työttömyysaste, % 7,3 6,6 6,9
Työllisyysaste, % 71,7 72,3 72,1
Yli/alijäämä, % 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


