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AR 2020 kopkraft 6kar

TILLG RNG AR * Insdttningarnas egentliga vinst Hushallens skuldsattning har
pa minus dkat - speciellt med husbolags-
1&n och konsumtionskrediter

Lediga arbetsplatser finns, men
arbetslosheten minskar inte

* Hogre avkastning for aktier 4n
rantefonder, men orsak finns att Laga rantor ger stéd &t de
forbereda sig fér andringar skuldsatta, men inte i all evighet

SAMMANFATTNING:

I virldsekonomin har farh&gorna fér en recession minskat. Finlands ekonomiska tillvaxt héller pd avmattas.
Pa den finlindska arbetsmarknaden ir de basta tiderna f6rbi, men laget forblir stabilt.
- Lonerna och pensionerna stiger, prishdjningarna ar sma.
+ Skulden vicker oro, ny reglering i sikte.
Hushallens formogenhet 6kar ocksa - sarskilt i friga om inséttningar. Den reella avkastningen p& insittningar ar dock negativ.

Pa bostadsmarknaden fortsitter prisdifferentieringen. Detta har en betydande inverkan pa finldindarnas f6rmégenhet.
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FINLANDS EKONOMISKA TILLVAXT AVMATTAS

Finland ir ett litet land och &r starkt beroende av varldsekono-
min. Darfér inverkar den globala ekonomins utveckling i betydan-
de grad ocksd pa Finlands ekonomi. I fjol avmattades tillvaxten i
vérldsekonomin under det l&ngsiktiga genomsnittet. Den senaste
statistiken &ver varldsekonomin visar att situationen har stabilise-
rats och den vérsta férsdmringen verkar ha upphért. Situationen
ar dock fortfarande kanslig och utsatt fér olika

risker i varldsekonomin. De viktigaste av dessa

torde vara ett handelskrig, &ven om situationen

atminstone tillfalligt har lugnat sig i och med

avtalet i januari. Det farskaste exemplet &r oro-

ligheterna i Mellandstern som kan férsvaga det

ekonomiska fértroendet och USA:s kommande

presidentval som ocksé kan paverka fértroendet

i olika riktningar.

Med beaktande av den ddmpade situationen inom varldsekono-
min férblev Finlands ekonomiska utveckling éverraskande stark i
fjol. Finlands bruttonationalprodukt 6kade troligen med ca 1,5 % i
fjol. Den svagare stimningen i virldsekonomin haller sm&ningom

BNP-tillvaxt 2018 2019p 2020p
Varlden 3,6 % 29 % 33 %
Finland 17 % 1,5 % 1,0 %

Kéllor: IMF, Sparbanken
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pa att spridas till Finland och vi férvantar oss att den ekonomiska
tillvaxten ska avta till ca 1 % i ar. Trots den l&ngsammare tillvixten
ar det dock sannolikt att vi kan undvika en allvarligare recession.

Av de olika ekonomiska delomrddena lider i synnerhet exporten
av avmattningen i varldshandeln och den osikerhet som handels-
kriget medfér. Avmattningen inom byggandet gér att 6kningen av
investeringarna blir méttlig. Utsikterna f6r hushallen &r daremot
fortfarande goda p4 ménga fronter. I féljande avsnitt fokuserar vi
oss sarskilt p& de finlandska hush&llens konjunkturutsikter fér ar
2020.

Hushallen utfér ocksd mycket arbete som inte statistikférs i de
officiella siffrorna fér bruttonationalprodukten eller i prognoser-
na nedan. Det &r dock bra att komma ihdg att &ven detta arbete
péverkar hushéllen och den ekonomiska aktiviteten, &ven om det
inte ingar i den officiella statistiken. Ar 2018 uppgick vardet av
denna hushéllsproduktion som stdr utanfér BNP till nidstan 80
miljarder euro, dvs. éver 33 % av BNP.
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PA ARBETSMARKNADEN

AR DE BASTA TIDERNA FGRBI,
MEN LAGET FORBLIR STABILT

Konjunkturliget i ekonomin avspeglas inte nédvéndigtvis genast
i hushallens vardag. Tydligaste torde den markas via arbetsmark-
naden. Det ekonomiska liget inverkar p& om det finns arbete och
pé vilka villkor.

Ar 2018 var terhamtningen pa arbetsmarknaden i Finland excep-
tionellt stark; arbetsléshetsgraden sjénk och sysselsattningsgraden
dkade snabbt. I fjol utjzmnade sig utvecklingen, 6kningen av anta-
let sysselsatta avtog och arbetslésheten férblev néastan oférandrad.

Arbetsmarknadsliget forbattras inte langre namnvart 2020, men
fdrsvagas inte heller. Vi férvéntar oss att arbetsléshetsgraden kom-
mer att ligga nira den nuvarande nivén. Okningen av sysselstt-
ningen avmattas och vigen till den sysselsattningsgrad p& 75 %
som regeringen efterstrivar ar fortfarande l4ng.

Ett positivt fenomen p& den finlindska arbetsmarknaden &r bla.
halveringen av antalet l&ngtidsarbetslésa jamfért med toppéret
2016. Ungdomsarbetslésheten, dvs. arbetslésheten bland personer
i &ldern 15-24 &r, har ocks& minskat betydligt, &ven om man i fjol
igen s3g en liten 8kning av ungdomsarbetslésheten. Aven minsk-
ningen av antalet 1dngtidsarbetslésa ungdomar har stannat upp, vil-
ket avspeglar att en del unga har svart att etablera sig i arbetslivet.

ARBETSLOSHET OCH SYSSELSATTNING

Ett mer negativt fenomen pé den finlandska arbetsmarknaden ar

att det visserligen finns lediga jobb, men att det dr det svart att f4
lamplig arbetskraft till dessa jobb. Andelen svéranstillda arbets-
platser av de lediga jobben 6verstiger redan 50 procent. Detta
beror p& ménga orsaker, s&som kompetensbrist, vilfardsfallan,
icke-lockande arbete samt oviljan hos ménniskor att flytta till en
ny ort efter arbete.
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HUSHALLENS KOPKRAFT GKAR

Léntagarnas inkomstnivaer bérjade stiga 2018 och har under den
senaste tiden &kat med drygt 2 % per 4r. Léntagarnas inkomster
héjs bdde av de avtalstilligg som faststéllts i kollektivavtalen och
av de héjningar som kommer ovanpd dem, dvs. s.k. 16neglidningar.

Loneforhandlingar pdgér som bist inom ménga branscher och de
péverkar léneférhéjningarna under de narmaste &ren. Férhand-
lingsrundan har visat sig vara tamligen stridig och i synnerhet till-
laggstimmarna i konkurrenskraftsavtalet gramer i férhandlingarna.
P& grund av att férhandlingarna fortfarande p&gar &r det &nnu
forhastat att géra exakta bedémningar av héjningen av inkomst-
nivderna under de kommande &ren. I ljuset av 6verenskomna 16s-
ningar ser det ut som om inkomstnivierna (avtalstillagg + l6neglid-
ningar) totalt 6kar med ca 2-3 % per &r under de kommande &ren.
Med beaktande av den férviantade héjningen av inkomstnivan,
skattejusteringarna och den férvéntade inflationen ékar hushal-
lens kopkraft.

Inte bara lontagarnas utan ocksé& pensionirernas inkomster ékar.
Héjningen av arbetspensionerna bestdms utifr&n léne- och infla-
tionsutvecklingen och i &r stiger arbetspensionerna med 1,2 %.
I Finland finns det redan cirka 1,6 miljoner pensionstagare, vilket
innebér att det &r frdga om en betydande del av befolkningen
- och i framtiden en &nnu mer betydande andel &n fér narva-
rande, eftersom antalet personer déver 64 ar férutspds 6ka med
dver 200 000 under det innevarande artiondet.
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PRISOKNINGARNA
FORBLIR MATTLIGA

Prisstegringen i sdvil Finland som évriga Europa har varit mycket mattlig redan
en langre tid. Ifjol steg priserna i Finland i genomsnitt 1,0 procent. Det fanns dock
skillnader i prisstegringen fér olika produkter. Mest 6kade priset p& alkohol och
tobak pd grund av skattehdjningar. Ocks& boendet blev dyrare i synnerhet pa
grund av att elpriset och hyrorna steg. Under innevarande &r férvéntas inflationen
forbli mattlig, dvs. priserna férvantas stiga med drygt 1 %.

Utover prisindringarna ar det intressant att jamféra prisnivan i Finland med
andra EU-ldnder. | genomsnitt &r priserna i Finland cirka en femtedel hégre &n
genomsnittet i EU. Sarskilt dyrt i Finland &r alkohol och tobak, boende samt res-
taurang- och hotelltjanster. Daremot &r kommunikationsprodukter och kommuni-

kationstjanster i Finland cirka 15 % billigare &n genomsnittet i EU.

KONSUMENTINFLATIONEN | FINLAND
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HUSHALLENS
SKULDSATTNING
VACKER ORO

De finlindska hushéllens skuldsattning har ékat under de senaste
aren. Skuldgraden i férhéllande till de disponibla inkomsterna ar
nu ca 127 %, medan den dnnu fér 10 &r sedan var knappt 110 %.
Under det senaste 8ret har dock skuldsattningen &kat i jamn takt,
enligt de farskaste siffrorna har skuldséttningen till och med bér-
jat minska n&got. Den snabbaste ¢kningen av skuldsittningen var
fére finanskrisen &r 2008.

Enligt Finlands Banks statistik har hushallens bostadsbolagslén
och konsumentkrediter ékat mest under de senaste &ren. Efter-
som utlindska konsumentkreditgivare (snabbladn) saknas i statis-
tiken finns det tyvarr inga exakta uppgifter om deras storlek. De
stdr sannolikt fér en relativt liten andel av de totala skulderna,
men de spelar en stor roll i ekonomin f&r manniskor som rdkat
i ekonomiska svarigheter. Under de senaste &ren har man i stor
omfattning efterlyst fardigheter i ekonomihantering och det finns
ett klart behov av dessa. Nastan 390 00O finlandare har en be-

talningsanmérkning.

Situationen for skuldsatta hush&ll underlattas av att réntenivan ar
rekordlag. Aven om skuldsittningen har 8kat, betalar hushéllen
f6r narvarande mindre i rdnta &n ndgonsin tidigare i férhallande
till sina inkomster. De korta euribor-rantorna ligger p& minus, vil-
ket lar fortsitta dven de ndrmaste &ren. Med andra ord kommer
en rintestegring inte att omvélva hushallens finansiella situation
de nérmaste aren.

HUSHALLENS SKULDSATTNINGSGRAD OCH BETALDA RANTOR

Emellertid bér man dven om man har ekonomin under kontroll

forbereda sig pé att rdntorna stiger férr eller senare. Dessutom 15-
nar det sig att i frdga om de egna skulderna fasta uppmarksamhet
vid att skulden star i ratt proportion till inkomsterna och ocksa
till skuldens uppbyggnad. Skulder som &kar tillgdngarna, sdsom
bostadsrelaterad skuld, &r en "battre” skuld &n skulder som gar
direkt till konsumtion.

Man har féreslagit nya bestimmelser om hus-
hallens skuldsattning, som torde trada i kraft
2021. I fsrslaget ingdr bla. ett skuldtak p&
450 % samt begrénsningar i frdga om andelen
18n till bostadsbolag och amorteringsfria 1&n.
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UTGVER SKULDERNA HAR OCKSA
TILLGANGARNA GKAT — | SYNNERHET
STROMMAR DET IN INSATTNINGAR

Hushallens storsta tillgdngspost ar bostader. —
Detta &r naturligt, eftersom man méste bo né-

gonstans och i Finland har man lange favori-

serat d4garboende. Under de senaste aren har

ocksd antalet placeringsbostader dkat. Utveck-

lingen av bostadspriserna inverkar siledes i

betydande grad p& hushéllens férmégenhet. [T]

Trots att skuldsittningen har 6kat har hushallens finansiella till-
géngar samtidigt kat. Okningen av de finansiella tillgdngarna har
till och med varit snabbare dn 6kningen av skulderna, vilket inne-
bér att hushallens nettofinansiella tillgdngar i genomsnitt har ékat.
Visserligen &r tillgdngarna och skulderna inte jamnt férdelade pa
alla hushall, utan i synnerhet férmégenheten har férdelats ojamnt.

Drygt en tredjedel av hushallens finansiella tillgdngar finns i in-

sattningar. Deras belopp har 6kat snabbt under de senaste aren,
dven om radntorna pd insattningar samtidigt har sjunkit till nira

HUSHALLENS INLANINGSSTOCK

noll. Den reella avkastningen pé inséttningarna (efter inflationen)
ar negativ och enligt v&r uppskattning kommer den att férbli ne-
gativ ocksd ar 2020. Reell avkastning maste alltsd sékas ndgon
annanstans.

Ar 2019 gav aktier ddremot en utmarkt avkast- + +
ning. Varldens aktier gav i avkastning ca 30 % och +

finlaindska aktier ndgot mattligare eller ca 20 %.
Denna avkastning ar klart battre dn det l&ngsiktiga

genomsnittet. [ &r férvantar vi oss inte s& hog av-
kastning p& aktiemarknaden, men vi tror att aktier-
na ger béttre avkastning &n ranteinvesteringar. Det finns dock skal
att bereda sig pé vardefluktuationer, sdsom alltid ar fallet pa aktie-
marknaden. Politiska nyheter och centralbankernas atgarder kom-
mer sannolikt att f& priserna att fluktuera i olika riktningar. P& 1&ng
sikt ger aktiemarknaden mer avkastning &n rénteplaceringar och
i synnerhet mer &n inséttningar, s f6r mer langsiktiga tillgdngar
l&nar det sig att fundera p& mer lénsamma placeringsobjekt.
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PA BOSTADSMARKNADEN
FORTSATTER PRISDIFFERENTIERINGEN

Bostadspriserna har i Finland i genom-
snitt stigit relativt mattligt. Under det se-
naste aret har priserna stigit med cirka en
halv procent jamfért med &ret innan. De
regionala skillnaderna i prisutvecklingen

ar dock betydande. I tillvaxtregioner, sa-
som huvudstadsregionen, Abo och Tam-
merfors, har prisékningen varit snabbare. I Finland finns emeller-
tid ocksd mé&nga omrdden dar priserna har sjunkit en langre tid.
Aven inom stiderna kan det finnas betydande skillnader i prisut-
vecklingen, i typiska fall s3 att prisékningarna i centrumomradena
har varit snabbare 4n i randomradena.

Vi riknar med att utvecklingen av bostadspriserna fortsitter
i samma riktning ocksd &r 2020. I tillvaxtcentra stiger priserna,
men ocksd i dem relativt mattligt. I omrdden med befolkningsfér-
lust star priserna stilla eller sjunker till och med. Vi rdknar med att
bostadshandeln i &r kommer att vara ndgot ldngsammare &n i fjol.
Aven om konsumenternas avsikter att képa bostider ar héga, le-
der det minskade utbudet till att bostadshandeln n&got stagnerar.

Bostidder ar hushéllens viktigaste férmégenhetspost. Darfér har
prisdifferentieringen ocksa en stor inverkan p& hushallens f6rmé-
genhet. Det lénar sig f6r hushé&llen att sprida sina tillgdngar utéver
i bostader ocks& i andra objekt. Detta framhévs i omr&den déar bo-
stadspriserna sjunker.

PRISUTVECKLINGEN FOR GAMLA AKTIEBOSTADER LANDSKAPSVIS FRAN AR 2015
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SKATTEANDRINGAR
FOR HUSHALL AR 2020
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SPARBANKENS KONJUNKTUROVERSIKT FOR HUSHALL

Sparbankens chefsekonom Henna Mikkonen granskar i konjunkturéversikten det
ekonomiska laget i Finland och i synnerhet de faktorer som paverkar hushallens
situation. Dessa &r bland arbetsmarknadslaget, utvecklingen av inkomstnivderna,
prisstegringen, situationen p& bostadsmarknaden samt faktorer som p&verkar
hushallets skuldsattning.

Sparbanken publicerar konjunkturéversikten tva génger per &r.

Henna Mikkonen

Sparbankens chefsekonom
henna.mikkonen@saastopankki.fi
Telefon: 040 564 7918

Twitter: @HennaMikkonen1
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