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Maailmantalouden kasvu jatkuu, mutta...

... el niin vahvana kun viela kesalla ennustettiin
... el niin laaja-alaisena kuin 2017(—2018)
... el niin varmana, silla riskit ovat kasvaneet

BKT:n kasvu
Maailmantalous
—Maailmantalous Kehittyneet taloudet Nousevat ja kehittyvat taloudet 2018: 3.7%
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Lahde: IMF, World Economic Outlook. .
32427 Lahde: IMF:n ennuste, lokakuu 2018.
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Oljyn hinta halpeni rajusti lokakuun jalkeen ja
porssikurssit laskivat kaikilla paatalousalueilla

—Euroalue: STOXX (laaja) —Yhdysvallat: S&P 500
—Japani: Nikkei 225 Kiina: Shanghai Composite
—Nousevat taloudet: MSCI EM —Oljy, brent
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Ennusteiden mukaan talouskasvu on
hidastumassa asteittain

Olli Rehn

—Kiina Euroalue —Yhdysvallat - Japani
BKT, prosenttimuutos edellisesta vuodesta
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Lahteet: IMF ja Macrobond.

Katkoviivoilla IMF:n uusin vuosiennuste.

32427 @BKTyIMF
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Teollisuustuotannon kasvun hidastuminen on globaali ilmio
- Kiinassa ostopaallikkoindeksi alitti 50 rajapyykin

= Kiina e JAPANI —Yhdysvallat
—\laailma ~Euroalue ===Yhdysvallat (ISM)
e UK

62 Teollisuuden ostopaallikkdindeksi

2016 2017 2018
Lahde: Markit, Macrobond. 35834@Chart4
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Euroalueen luottamusilmapiiri on heikentynyt

—Teollisuuden luottamus
——Palvelualojen luottamus
—BKT (oikea asteikko)

—=Vahittdiskaupan luottamus
——Kuluttajien luottamus

Saldoluku %-muutos edellisestd neljanneksesta
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Lahteet: Euroopan komissio, Eurostat ja Macrobond. 32425@luottamusbkt
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Kasvun ennustetaan hidastuvan euroalueellakin

—Euroalueen BKT -==|MF
==-Euroopan Komissio -=-EKP
Consensus Forecast OECD
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Lahteet: Eurostat, Euroopan komissio, IMF, OECD, EKP, Consensus Economics, SP.
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Suomi: Talous kasvaa yha,

mutta nopein kasvuvaihe on ohitettu
Suomen talouskasvu jatkuu, mutta kasvuvauhti hidastuu

Kansainvalisen talouden epavarmuudet heijastuneet toistaiseksi
vientimarkkinoihin vain vahan

— Maailmankaupan volyymi kasvaa edelleen
— Euroalueen kasvun hidastumisessa voi olla valiaikaisia tekijoita

— Euroalueen investoinnit yha kasvussa

Kuitenkin, jos epavarmuudet lykkaavat investointeja Suomen tarkeissa
vientimaissa, viennin ja talouden kasvu voivat jaada selvasti ennustettua
hitaammaksi

Tyollisyyden vahva kasvu voi jaada valiaikaiseksi, my0os tuottavuuskasvu hidasta

Julkinen talous pysyy alijagamaisena ja kestavyysvaje suurena

Olli Rehn Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland 8



Nopein kasvun vaihe on ohitettu

Kokonaistuotannon maara

mm Prosenttimuutos edellisvuotisesta (oikea asteikko)
Viitevuoden 2010 hinnoin (vasen asteikko)

200 Mrd. euroa % 10 BKT, prosenttimuutos

Joulukuu Kesakuu
2018 2018
200 F 5
' 2017 2,8 2,6
180 0 2018e 2,7 2,9
2019e 1,9 2,2
160 -5
2020e 1,7 1,7
o —_ 1T 2021e 1,4
2000 2005 2010 2015 2020
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

eurojatalous.fi
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Kasvu nojaa ennustevuosina pitkalti
kotimaiseen kysyntaan

M ettovienti Yksityinen kulutus me Julkinen kysyntéd

Yksityiset investoinnit s \/arastojen muutos ja =—BKT, m&aran prosenttimuutos
tilastollinen ero
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Kunkin kysyntderan vaikutus BKT:n kasvuun on laskettu sen maaran kasvun ja edellisen vuoden
arvo-osuuden perusteella. Vuosien 2018-2021 luvut ovat ennusteita.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

18.12.2018
eurojatalous.f
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Ostovoiman kasvu tukee kotitalouksien kulutusta

Kotitalouksien kulutus seurailee tulokehitysta

mm Sadstamisaste
Kotitalouksien kaytettavissa olevat reaalitulot*

,, | sen Klisen magrer = Kaytettavissa olevat tulot kasvavat

2 — V. 2018 palkkasumman kasvu n. 4,5 %, josta n. 2,5 %
4 tyollisyyden kasvua ja 2 % palkkojen nousua
3 p
2 - - -
1 N . . | - = 2019-2021: palkkojen vuosikasvu n. 2,5 %
0 l“ E— .
. I = |nflaation ennakoitu kiihtyminen vaimentaa
3 ostovoiman kasvua ennustejakson lopulla
4 — Reaalipalkkojen vuosikasvu 2019-2021 n. 1 %
2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021
rtci)tgé%t%ﬁ%tui o"éié%l&ﬂggts{% l\;&t_)it elg{.lak_sia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
1f"}“j"";ff““‘°“““”§""’ Suomen Panik = Kulutusmenot pysyvat suurempina kuin
o tulot ja velkaantuminen jatkuu
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Investointien kasvu hidastumassa

Investoinnit hidastuvat ennustejakson aikana

Asuinrakennukset
= Muut rakennusinvestoinnit
Koneet, laitteet, kuljetusvalineet ja asejarjestelmat
Kasvatettavat varat ja henkiset omaisuustuotteet
== |nvestoinnit yhteensa

15 Volyymin vuosikasvu, %
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin ennuste.
18.12.2018

eurojatalous fi

30219@Investoinnit ET518K4

Tuotannollisten investointien kasvu
hidastui 2018, mutta jatkuu lahivuosina
— Rahoitusolot pysyvét suotuisina
— Yritysten liikevaihto ja voitot kasvaneet
— Kapasiteetin kaytto korkealla tasolla

Rakennusinvestointien kasvu hidastuu
selvasti v. 2019 alkaen

— Uudisrakentaminen supistuu, erittain
korkealta tasolta

— Kaorjausrakentamisessa lievaa kasvua

Olli Rehn Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland 12



Viennin nopein kasvu toistaiseksi takana

Viennin kasvu hidastuu

mmm \/iennin suhde BKT:hen (oikea asteikko) === Suomen vientimarkkinat Tavaroiden ja palveluiden vienti
Jgo 2010100 wekisa 50 @ Vientl tdna vuonna samalle tasolle kuin
140 l:l | —==1" | 45 ennen finanssikriisia
= m_E W | 40
120 =" . = BB
vIH R oo |
100 - — TH LT 30 = Vientimarkkinoiden kasvua varjostaa
80 T BTRT 2 epavarmuus maailmantalouden
20 c og c
60 NI kehityksesta ja euroalueen kasvun
40 T BT hidastuminen
20 T LITLT 5
0 0

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 = \ienti Jaa hiukan vientimarkkinoiden

Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

kasvusta

eurojatalous fi
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Vaihtotase on tasapainottumassa

Olli Rehn
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Vaihtotase on tasapainottumassa

mm Kotitaloudet* 1 Julkisyhteisot = Yritykset*™ —\/aihtotase

% BKT:sta

1995 2000 2005 2010 2015 2020
*Sisaltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisét
**Sisaltaa rahoitus- ja vakuutuslaitokset

Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
18.12.2018

eurojatalous.fi
3210@Vaihtotase
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Tyollisyyden poikkeuksellisen voimakas kasvu
jaa nailla nakymin valiaikaiseksi ilmioksi

Tyollisyyden kasvu hidastuu

—Tydllisyysaste, trendi

0,
74A]

Tyottomyysaste, trendi (oikea asteikko)

%
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Lahde: Tilastokeskus, Tyovoimatutkimus ja Suomen Pankki.

18.12.2018

eurojatalous.fi
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Suomen Pankki —

= Tyodllisyys kasvanut poikkeuksellisen

voimakkaasti vuonna 2018
12

10 = Jatkossa tydllisyyden kasvu hidastuu selvasti
8 — Tyomarkkinoilla pullonkauloja

— Yhteensopivuusongelmia

— Tydikaisen vaeston supistuminen jatkuu

2 = Tyollisyysaste nousee 72 prosenttiin 2019 ja 73
prosenttiin 2021

= Rakennetyottomyys pysyy korkeana

Finlands Bank — Bank of Finland 15
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Tyon tuottavuuden heikkoon kehitykseen monia syita

Toimialojen vaikutus tyén tuottavuuden kasvuun™®

s Fooko teollisuus Fauppa; likenne; majoitus- ja ravitsemistaiminta
I < inteisttialan toiminta W [Informaatio ja viestint3
Maa-, metsd- ja kalatalous (alkutuotanto) MUt toimialat
—Tyin tuottavuus yhteensa (oikea asteikko) === Bruttokansantuotteen trendi [oikea asteikko)
Yalkutus tyin tuottavuuden wuosikasyuun, %-yksikkoa YUOsIKasvl, %

oL L &?\E;/hj = o m

-10

2003 2007 2011 2015

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
*Toimialan tuottasuuden muutos painotettuna toimialan arvonlisdyksen osuudella koko talouden arvonlisayksesta.

Olli Rehn Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Talouden tarjontatekijat
rajoittavat kasvumahdollisuuksia

Potentiaalisen tuotannon kasvu vaimeaa

mmKokonaistuottavuus CIPadaoma mEmTydpanos —Potentiaalinen kasvu
% Kasvuvaikutus
° =  TyOpanoksen kasvuvaikutus hiipuu
4 ennustevuosina
3
2 = TyOn tuottavuuden kasvu jaa
1 T finanssikriisia edeltanytta aikaa
= hitaammaksi
0 — Kokonaistuottavuuden kasvutrendi on
1 vaimea
, — Tuotannollisten investointien maara jaa
2000 2005 2010 2015 2020 vahaiseksi

Lahde: Suomen Pankin laskelmat.

18.12.2018
eurojatalous.fi
34196 @Potentiaal
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Keskiansioiden nousu Kkiihtynyt

_

Keskiansio (palkkasumma/ty6tunnit) 1,1
Keskiansiot ja tyovoimakustannukset

—Palkansaajakorvaukset per palkansaaja Tyt')kustannukset per pa|kansaaja _1’2 1’3 1’8 3’0 2’5

Keskituntiansio, kansantalouden tilinpito
——Ansiotasoindeksi

% Tuottavuus per ty6llinen 1,7 0,3 1,2 1,3 1,1
— Yksikkotyokustannukset 2,9 1,0 0,6 1,6 1,4
\_ \*\ ol = Vuosina 2018-2019 sopimuspalkkojen nousu
T/ keskimaarin 1,6 %
\\//
\ = Muut ansiokehitykseen vaikuttavat tekijat mukaan lukien,

2006 2011 2016 2021 keskiansioiden nousu keskimaarin 2,5 % ennustejaksolla

Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

= Ennusteoletus: Reaaliset tydkustannukset kasvavat
samaa vauhtia kuin koko talouden tuottavuus 2020-2021

17.1.2019 Olli Rehn Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland 18



Inflaatio kithtyy vahitellen

Inflaatio yha maltillista

mmm Palvelut ja teollisuustuotteet pl. energia
mmm Energiatuotteet

Elintarvikkeet
——1|nflaatio

%

5
- 2017 | 2018e | 2019 |2020e | 2021e
4
71\\ Joulukuu
) Kesakuu 0,8 0,9 1,0 1,5
| - ||| Inflaatio ja ennusteet, %
1 7“ iR
-
0 i
-2

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen PankkKi.
18.12.2018

eurojatalous.fi
31705@YKHlennuste
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Kustannuskilpailukyky parani Suomessa

vuosina 2016 ja 2017

Vaihtosuhdekorjatut yksikkotyokustannukset*

=Suomi

Euroalue 12** ——Kauppakumppanimaat***

Europohjainen indeksi, 2005 = 100

Yo

/ B

Vand f S —-F

/!

/

A-'—J/,

2005

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

*) Palkansaajakorvaukset suhteessa kansantulon méaaraan.

**) Euroalueen 12 ensimmaistéa jAsenmaata. ***) 14 perinteista teollisuusmaata.

Ennusteet: Suomen Pankki (Suomi) ja Euroopan komissio (muut maat).

Lahteet: Tilastokeskus, Suomen Pankki ja Euroopan komissio.

Olli Rehn

34093

Kustannuskilpailukyky parantunut
viime vuosina kaikkien keskeisten
mittareiden mukaan

Kustannuskilpailukyky ei kuitenkaan
viela vahvalla tasolla

— Viennin markkinaosuus

— Vientialojen tyollisyys

— Koko talouden tyo6llisyystilanne

Tyon hinnan vaimea kehitys muissa

maissa hidastanut Suomen

kustannuskilpailukyvyn paranemista
— Nyt tilanne muuttumassa

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland 20



Talouskasvu vauhdittaa julkisen talouden kohentumista
— tasapainon saavuttaminen vaatii viela toimia

Julkinen sektori sailyy alijaamaisena
mm \Valtio mEmKunnat
mEm Sosiaaliturvarahastot Julkisen sektorin nettoluotonanto

% BKT:sta

]

. | ¢

Pl -

) N )
4 I L
-6

2008 2013 2018

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (ennusteet).

18.12.2018

jatalous.f

35902@Chart1_ET518_K8
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Yhteenveto

Euroalueen talouden perustekijat hyvassa kunnossa, mutta
maailmantalouden poliittiset riskit varjostavat kehitysta

Suomi on paassyt kiinni euroalueen kasvuvauhtiin, suomalaisen tyon
Kilpailukyky on parantunut ja tyollisyys kohentunut

Suomessa on perusteltua varautua huonompaan suhdanteeseen ja
Ikdantyvan vaeston hoitotarpeen lisdantymiseen

— Julkisen talouden nopea vahvistaminen
— Tyollisyysasteen nostaminen edelleen pitkaaikaisesti

Tuottavuuden kasvu haasteena: jatkossa painopistetta rakenteelliseen
Kilpailukykyyn eli osaamiseen, tutkimukseen, innovaatioihin, yritysten
uudistumiseen.

Olli Rehn Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland 22
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Olli Rehn

Kiitos!

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Euroalueen kasvu- ja hintanakymat

Eurojarjestelman joulukuun 2018 ennuste
(vrt. EKP:n syyskuun 2018 ennuste)

= BKT
= 2018: 1,9 % (-0,1)
= 2019: 1,7 % (-0,1)
= 2020: 1,7 %
= 2021: 1,5 %

= Tyottomyysaste
= 2018: 8,2 % (-0,1)
= 2019: 7,8 %
= 2020: 7,5 % (+0,1)
= 2021:7,1%

17.1.2019 Olli Rehn

Inflaatio

= 2018: 1,8 % (+0,1)
= 2019: 1,6 % (-0,1)
= 2020: 1,7 %

= 2021:1,8%

Pohjainflaatio (YKHI pl. energia ja ruoka)

= 2018: 1,0 % (-0,1)
= 2019: 1,4 % (-0,1)
= 2020: 1,6 % (-0,2)
= 2021: 1,8 %

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland

24



	Maailman ja Suomen talouden näkymät vuonna 2019
	Maailmantalouden kasvu jatkuu, mutta…
	Öljyn hinta halpeni rajusti lokakuun jälkeen ja pörssikurssit laskivat kaikilla päätalousalueilla
	Ennusteiden mukaan talouskasvu on hidastumassa asteittain
	Teollisuustuotannon kasvun hidastuminen on globaali ilmiö �- Kiinassa ostopäällikköindeksi alitti 50 rajapyykin
	Euroalueen luottamusilmapiiri on heikentynyt
	Kasvun ennustetaan hidastuvan euroalueellakin
	Suomi: Talous kasvaa yhä, �mutta nopein kasvuvaihe on ohitettu
	Nopein kasvun vaihe on ohitettu
	Kasvu nojaa ennustevuosina pitkälti �kotimaiseen kysyntään 
	Ostovoiman kasvu tukee kotitalouksien kulutusta
	Investointien kasvu hidastumassa
	Viennin nopein kasvu toistaiseksi takana
	Vaihtotase on tasapainottumassa
	Työllisyyden poikkeuksellisen voimakas kasvu �jää näillä näkymin väliaikaiseksi ilmiöksi
	Työn tuottavuuden heikkoon kehitykseen monia syitä
	Talouden tarjontatekijät �rajoittavat kasvumahdollisuuksia
	Keskiansioiden nousu kiihtynyt
	Inflaatio kiihtyy vähitellen
	Kustannuskilpailukyky parani Suomessa �vuosina 2016 ja 2017
	Talouskasvu vauhdittaa julkisen talouden kohentumista�– tasapainon saavuttaminen vaatii vielä toimia
	Yhteenveto
	Kiitos!
	Euroalueen kasvu- ja hintanäkymät

