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Suomen korkeasuhdanne on taittunut ja talous- BKT ja tyollisyys
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Maailmantalouden kasvun hidastuminen jatkuu — kuluvan vuoden alun tilapéisen piristymisen jal-
keen — alueellisesti laajentuneena. Suhdannetilanteen muutos ndkyy selvasti kotitalouksien ja yri-
tysten odotuksissa, jotka ovat nopeasti muuttuneet Kielteisimmiksi. Kehitykseen vaikuttavat toisiaan
vahvistaen I&hinna kolme tekija4. Ensimmadinen ndista on asuntorakentamisen romahdus, joka on ta-
pahtunut Yhdysvaltojen ohella myds mm. Espanjassa ja Britanniassa. Toiseksi elintarvikkeiden ja
Oljytuotteiden hintojen tuntuvat nousut ovat nopeuttaneet inflaatiota, leikanneet kotitalouksien osto-
voimaa ja lisdnneet yritysten kustannuksia. Lisaksi rahoitusmarkkinoiden jatkuva epédvarmuus ja yri-
tysten kannattavuuden heikkeneminen rajoittavat investointeja.

Euroalueella seké kotitalouksien ettéd yritysten luottamus tulevaisuuteen on heikentynyt tuntuvasti.
Kuluttajahintojen nousu on ylittdnyt 4 %, ja vahva euro kaventaa yritysten kannattavuutta ja vaikeut-
taa vientid. Raaka-aineiden hintakehitys on tdmén vuoden loppukesélld hieman rauhoittunut ja hin-
nat k&antyneet erdiltd osin laskuun. On silti todennédkdistd, ettd euroalueella ei tapahdu vield ensi
vuonna bkt-kasvun merkittdvdd nopeutumista. Euroalueen kokonaistuotannon kasvu jadnee tana
vuonna 1% prosenttiin. Pari vuotta jatkunut vahva tyollisyyskehitys on alkanut tasaantua ja tyotto-
myysaste on k&antyméssé lievaén nousuun.

Suomessa laskusuhdanne on kaynnistynyt kesan kynnykselld. Kehitys on tdman vuoden osalta kui-
tenkin kaksijakoinen, sill tyollisyystilanne pysyy hyvana vield tdmén vuoden loppupuolelle. Kulut-
tajahintojen yllattavan voimakas nousu on romahduttanut kotitalouksien luottamuksen, miké yhdis-
tettynd korkeaan velkaantumiseen saattaa vahent&a kulutusta vaikeasti ennakoitavalla tavalla. Heik-
kenevad kysyntad vahvistavat kuitenkin kulutusta tukevien verokevennysten ajoittuminen ensi vuo-
teen. Kohonnut kustannustaso vaikeuttaa yritysten toimintaa ja investointien kasvu pysahtyy ensi
vuonna.

Suhdanteet ovat nopeasti heikkeneméssa ja koko tdmén vuoden BKT:n kasvuksi arvioidaan 2,8 %.
Kansainvélisesti verraten kasvu on vield vahvaa, mutta perustuu lahinna teollisuuden pl. metséteolli-
suus, rakentamisen ja kotimaankaupan vahvaan kasvuun vuoden alkupuoliskolla. Vuoden toisella
puoliskolla kasvu jaa jo vahéisiksi, ja ensi vuodelle ennustetaan endé 1,8 prosentin kasvua. Riskit
ovat kuitenkin nopeammankin hidastumisen suuntaan, etenkin vuoden lopulla.




Tydllisten maaré lisdantyy vuonna 2008 suhdanteiden heikentymisesta huolimatta vield noin 40 000
henked. Tydllisyysaste nousee 70,6 prosenttiin ja tyottdmyysaste alenee 6,2 prosenttiin. Vuonna
2009 tydvoiman kysynnén kasvu pysahtyy, mutta tyottdmyysasteen lasku jatkuu, silld téstd vuodesta
poiketen tyévoiman tarjonta ei enaa lisdanny.

Usean rauhallisen vuoden jalkeen inflaatio Kiihtyi heti kuluvan vuoden alussa tuntuvasti, ja koko
vuonna hintataso ylittdd 4 prosentilla viimevuotisen tason. Etenkin ruuan ja polttoaineiden hinnat
ovat kohonneet tuntuvasti. Liséksi palkkojen aiempia vuosia suuremmat korotukset ja eraét vero- ja
maksuperustemuutokset ovat nostaneet hintoja. Palkansaajien ansiotasoindeksin arvioidaan vuonna
2008 kohoavan keskimaarin 5,5 % edellisestd vuodesta ja ensi vuonnakin 5 %. Maailmanlaajuisen
talouskasvun hidastuessa tuontihintojen nousu jdénee ensi vuonna titi vuotta vahaisemmaéksi ja
my0s elintarvikkeiden arvonlisédveron alentaminen hillitsee inflaatiota. Ensi vuonna inflaation arvi-
oidaan hidastuvan 2,8 prosenttiin.

Kotitalouksien kulutus on jatkanut vahvaa kasvuaan ja lisdéntyy tdnéd vuonna 3 %. Uusien asuntojen
hankinnat ovat kuitenkin jo vahenemadssé ja kulutushalukkuus heikkeneméssé. Kaytettavissé olevien
tuloja nostaa tand vuonna tydllisyyden paraneminen ja palkkojen nousu, mutta inflaatio sy6 osto-
voiman lisdyksestd merkittdvén osan. Ostovoiman kasvu jaa 2% prosenttiin. Kotitalouksien séasta-
misaste on viime vuosina alentunut ja pysyy yhé tuntuvasti negatiivisena. Kotitaloudet ovat myds
velkaantuneet nopeasti ja niiden rahoituskestévyys on heikkeneméssé samaan aikaan, kun kotitalo-
uksien varallisuusarvot eivat enda nouse. V. 2009 verotuksen keveneminen liséa kotitalouksien tulo-
ja runsaan prosenttiyksikon verran. Kun myds inflaatio hidastuu, lisdéntyvat kotitalouksien kéytetta-
vissé olevat reaalitulot t&td vuotta enemman, 3% %, huolimatta siitd, ettd tyollisyys ei enda lisdanny.

Investoinnit lisd&ntyvat kuluvana vuonna nelisen prosenttia, sill4 yritysten investoinnit niin raken-
nuksiin kuin koneisiin ja laitteisiinkin jatkuvat vahvoina. Ensi vuoden ndkymat ovat epadvarmempia,
mutta 1&hinn& k&ynnissa olevat kohteet pitévat investoinnit vield tdiménvuotisen suuruisina. Asuinra-
kennusinvestoinnit supistuvat molempina vuosina ja tuotannollinen rakentaminenkin v. 2009.

Ulkomaankaupan kasvu jatkui alkuvuonna hyvand, mutta vuoden jéalkipuoliskolla viennin kasvu
hidastuu ja ja4 koko vuonna 3% prosentin tuntumaan. Viennin hidastuva kasvu ja korkeina pysyvét
tuontihinnat johtavat etenkin vuoden jélkipuoliskolla sekd& kauppa- ettd vaihtotaseen heikkenemi-
seen. Koko vuonna vaihtotaseen ylijadma suhteessa kokonaistuotantoon alenee viime vuodesta 12
prosenttiyksikkod 4 prosenttiin. Kansainvalisen kysynnan vaimeus hiljentdd viennin kasvua ensi
vuonna edelleen.

Tuotannon ja viennin hyddyke- ja vientimaarakenteet ovat tukeneet teollisuustuotannon kasvua ku-
luvan vuoden alkupuoliskolla. Metsateollisuuden tuotanto on odotetun mukaisesti laskussa ja alan
vaikeudet lisdantyvat edelleen ensi vuonna. Kone- ja laiteteollisuuden tilauskanta on yha verraten
vahva, samoin elektroniikkateollisuuden, mutta ensi vuonna ndidenkin toimialojen tuotannon kasvu
hidastuu. Vuonna 2008 teollisuustuotannon kasvunopeus enemman kuin puolittuu viime vuoden
korkealta tasoltaan 3 ¥z prosenttiin ja ensi vuonna edelleen 2% prosenttiin.

Rakentaminen on jatkunut alkuvuoden kasvuaan tuotantomahdollisuuksien ylarajoilla, sill4 uudis-
rakentamisen hiljenemisen vastapainona korjausrakentaminen sekd maa- ja vesirakentaminen on vil-
kasta. Rakennusmateriaalien menekki on kuitenkin jo laskussa — osin korkeiksi kohonneiden hinto-
jen johdosta — ja myds mydnnetyt rakennusluvat ja rakennuskohteiden aloitukset viittaavat raken-
tamisen hiljenemiseen.

Kotimaankaupan myynnin kasvu jatkui alkuvuoden vahvana, mutta kesakuukausina kuluttajien
epévarmuus on hintojen nousun myo6té lisdéntynyt. Palvelutuotannon liikevaihto on kasvanut kohta-
laisesti, mutta hintojen nopea nousu on jattanyt arvonlisdyksen madran kasvun vahaiseksi. Kasvun
heikkous on ollut tuntuvaa erityisesti kuljetus- ja tietoliikennepalvelujen kohdalla. Tén& vuonna ko-
ko palvelutuotannon kasvu hidastuu 2% prosenttiin.
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Julkisen talouden rahoitusasema sdilyy kuluvana vuotena hyvang, 5 % /bkt, vaikka valtion rahoi-
tusylijadmé alenee vajaa %2 prosenttiyksikkoda. Julkisen talouden tulokehitys on jatkunut vahvana.
Julkisyhteis6jen kokonaismenot kasvavat kuluvana vuonna 5 1/2 %, kun sek& kulutusmenot etté in-
vestoinnit lisdéntyvét tuntuvasti edellisvuodesta. Kulutusmenojen kasvua selittdd tydvoimakustan-
nusten kasvun nopeutuminen. Investointitasoa nostavat mm. valtion liikennevdyldhankkeet seka
kuntien mittavat investointitarpeet. Sosiaaliturvarahastojen ylijagdma pysyy tyoelakkeiden rahastoin-
nin ansiosta runsaassa kolmessa prosentissa suhteessa kokonaistuotantoon. Julkisen velan osuus
bruttokansantuotteesta alenee kuluvana vuonna 32 prosenttiin.

V. 2009 julkisen talouden rahoitusaseman ennustetaan heikkenevén selvasti, 1% prosenttiyksikkoa
suhteessa bruttokansantuotteeseen, kun valtion nettoluotonanto alenee prosenttiyksikon ja sosiaali-
turvarahastojen vajaa Y prosenttiyksikkoa. Syita tahan ovat suhdannetilanteen heikkeneminen, to-
teutettavat veronkevennykset ja omaisuustulojen kdantyminen laskuun ennétystasoltaan. Heikkene-
misestd huolimatta rahoitusasema pysyy hyvand, 3%z % /bkt. Verotulojen kasvua hidastavat mm. ve-
rokevennykset ja veroaste alenee prosenttiyksikén. Toisaalta menojen kasvu sailyy palkkakustannus-
ten nousun johdosta suunnilleen tdméan vuoden suuruisena.
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Kansainvalinen talous

Euroalueen yritysilmasto jatkaa heikkenemistdén ja se on jo pit-
kén aikavalin keskiarvon alapuolella. Seké yritysten ettd kuluttajien
luottamusindikaattorit ovat laskussa. Teollisuustuotannon kasvu
pysahtyi touko-kesékuussa, kun Véalimeren maissa tuotanto supistui
tuntuvasti ja jai kasvultaan vahaiseksi myds pohjoisemmissa mais-
sa.

Suomen talouskehitys

Vaihtotaseen ylijgdman vuosisumma oli kesakuussa 8,1 mrd. eu-
roa ja kauppataseen 8,6 mrd. euroa. Tavaraviennin arvo kasvoi
tammi-kesakuussa 4 % ja tavaratuonnin 6 %. Vienti euroalueelle li-
saantyi 4 % ja euroalueen ulkopuolelle 9 %. Vienti Venéajalle on ol-
lut erityisen vahvassa kasvussa. Kesakuussa vienti lisaantyi 4 %,
kun taas tuonti supistui prosentin.

Suhdanneodotukset ovat heikentyneet. Luottamuksen heikkene-
minen on ollut laaja-alaista. Teollisuuden luottamus on pudonnut
etenkin tilauskannan ja tuotanto-odotusten laskiessa. Myds raken-
tamisessa odotukset ovat pudonneet nopeasti pitkan aikavélin kes-
kiarvon alle. Kuluttajien odotukset omasta taloudellisesta tilantees-
taan heikkenivét hieman elokuussa, mutta yleinen luottamusindi-
kaattori koheni hieman.

Euroalueen yritysilmasto ja teollisuustuotanto
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Kuluttajahintaindeksin vuosinousu nopeutui kesékuussa 4,4 pro-
senttiin ja pysyi samansuuruisena my6s heindkuussa. Teollisuuden
tuottajahintojen nousu on nopeutunut jo 5 prosentin tuntumaan.
Palkansaajien ansiotasoindeksi kohosi tdmén vuoden toisella nel-
jannekselld 5,7 % vuoden takaisesta. Tyottdmyysaste on vakiintu-
nut 6,4 prosenttiin.

Valtion budiettitalouden tulot kasvoivat tammi-heindkuussa 9 % ja
menot vastaavasti vajaan 4% %. Budjettitalouden rahoitusasema
oli runsas 4 mrd. euroa ylijagdmainen. Valtionvelan maéra oli heina-
kuun lopussa 48% mrd. euroa.

Lyhyet korot ovat vime kuukausina pysyneet 5 prosentin tuntu-
massa. Asuntolainojen keskikorko on kuitenkin jatkanut nousuaan
ja oli heinékuussa 5,4 %, miké on 0,6 prosenttiyksikkda korkeampi
kuin vuosi sitten. Asuntolainojen nostot ovat jatkuneet vield runsai-
na, mutta asuntomarkkinoilla hintojen nousu on pysahtyméassa ja
reaalihinnat kaantyneet jo laskuun. Vanhojen kerrostaloasuntojen
hinnat nousivat kuluvan vuoden toisella neljanneksella 0,2 % edel-
lisesté neljanneksesta koko maassa ja 0,4 % paakaupunkiseudulla.

Lisétietoja
Suhdanneyksikdn paéallikkd Hannu Jokinen, puh 0400 727 799
Neuvotteleva virkamies Harri Kahkdnen, puh 160 33194

Tyoéttdémyysaste seka hinnat ja palkat
muutos edellisesta vuodesta, %

10 10
8| T 8
‘~\_f——~\\
/e
4 [ A |4
Y Vas®S ¥ i
AT
. Y‘ J\W .
-2 -2
.4 | Lahde:T -
2004 2005 2006 2007 2008
— Tyo6ttémyysaste — Ansiotasoindeksi O Ennuste
— Tuottajahintaindeksi — Kuluttajahintaindeksi
Budjettitalouden tulot ja menot
miljardia euroa, 12 kk:n liukuva summa
48
46 * 46
44 //f o 44
42 ,f 42
I A ST\ A ’\f ]
N /\,/f\/ ~ v 0
38 %Mv\j/\ﬂj 38
36 [ 36
34 7Lahde: TA:n mukaan.’ 34
2004 2005 2006 2007 2008
— Tulot (ilman lainanottoa) = — Menot (ilman kuoletuksia)
Lyhyet korot ja asuntojen reaalihinnat
0 prosenttia ja muutos edellisesta vuodesta, % 10

2

Suhdan

Wa

L
\

RY :
\_J\/ 1 .
/

|

Lahde:Ti Suomen Pankki
2004 2005
— Asuntojen hinnat

2006 2007
— Lyhyet korot

2008

http://www.vm.fifjulkaisut

nekatsaus/Elokuu 2008/VM kansantalousosasto 5




10

Bruttokansantuote
madran muutos, prosenttia

6
5
4
3
2
1
0
98 00 02 04 06 08** 09**
M Suomi —Euroalue — — Yhdysvallat
Tyo6ttomyysaste
prosenttia
12
\ 10
~
N
~ o~
N - - ~ 8
6
98 00 02 04 06 08** 09**
—— Suomi === Euroalue
Julkisyhteisdjen rahoitusjaama
suhteessa BKT:een, prosenttia 8

98 00 02 04 06

M Yhteensd4 —Valtio —Kunnat

08** 09**

---- Sotu-rahastot

Kysynta ja tarjonta
20 maéaran muutos, prosenttia
. //A \
10 VAVAN
~!
-5
98 00 02 04 06 08** 09**
B BKT — Kotimainen kysyntda —s—Tuonti —Vienti
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi
muutos, prosenttia
3
2
1
0
98 00 02 04 06 08** 09**
—— Suomi === Euroalue
Julkisyhteis6jen EMU-velka ja valtionvelka
70 suh BKT:een, prosenttia
60 |
50
40 |
30
20 . . . . . . . . . . .
98 00 02 04 06 08** 09**
— —-EMU-velka —— Valtionvelka

Suhdannekatsaus/Elokuu 2008/VM kansantalousosasto 6

20

15

-5

70

60

50

40

30

20



Keskeiset ennusteluvut

2007* 2005 2006 2007* 2008** 2009**
mrd. euroa méaaran muutos, prosenttia

Bruttokansantuote markkinahintaan 180 2,8 49 4,5 2,8 18
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 73 11,8 7.8 6,6 3,0 2,2
Kokonaistarjonta 253 51 5,6 51 2,9 2,0
Tavaroiden ja palvelujen vienti 82 7,0 11,8 8,2 3,4 19
Kulutus 129 2,9 31 2,7 2,6 2,5
yksityinen 91 33 4,1 3.2 3,0 2,8
julkinen 38 19 0,6 1,3 1,6 1.8
Investoinnit 37 35 4,7 8,5 3,7 0,1
yksityiset 32 6,3 6,5 8,3 4,2 0,2
julkiset 5 -11.1 -6,4 94 0,9 -1,1
Kokonaiskysynta 253 51 5,6 51 2,9 2,0
kotimainen kysynta 171 4,3 2,9 3,6 2,7 2,0
2005 2006 2007* 2008** 2009**

Palvelut, maaran muutos, % 2,4 3,2 2,7 2,5 1.8
Koko teollisuus, maaréan muutos, % 3,6 10,5 8,6 37 2,5
Tyon tuottavuus, muutos, % 1,7 34 2,9 15 2,1
Tydllisyysaste, % 68,0 68,9 69,9 70,6 70,6
Tyottémyysaste, % 8,4 7,7 6,9 6,2 59
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,9 1,6 2,5 4,1 2,8
Ansiotasoindeksi, muutos, % 3,9 2,9 3,4 515 50
Vaihtotase, mrd. euroa 6,1 8,3 9,6 75 5,6
Vaihtotase, % BKT:sta 3,9 49 53 3,9 2,8
Lyhyet korot (Euribor 3 kk), % 2,2 31 4,3 50 4,7
Pitk&t korot (valtion obligaatiot, 10 v), % 3,4 3,8 4,3 4,4 4,6
Julkisyhteisdjen menot, % BKT:sta 50,4 48,9 47,3 46,8 471
Veroaste, % BKT:sta 43,8 43,4 42,8 42,3 41,4
Julkisyhteisdjen rahoitusjaama, % BKT:sta 2,7 4,0 53 50 3,6
Valtion rahoitusjadma, % BKT:sta 0,4 0,9 2,1 18 0,8
Julkisyhteisdjen bruttovelka (EMU), % BKT:sta 41,3 39,2 35,1 31,9 30,7
Valtionvelka, % BKT:sta 38,2 35,3 31,2 28,1 26,9

Lahteet:
Tilastokeskus, Suomen Pankki, EU, OECD
Ennusteet: Valtiovarainministerion kansantalousosasto
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