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ASUMINEN

* Asuntojen hinnat nousevat
erittain maltillisesti

o Alueelliset erot merkittivia

Palkat ja eldkkeet nousevat * Hintojen nousu vahaista

KULUTTAJAN * Kuluttajien ostovoima kasvaa
VU0SI 2020

V A R AT * Talletusten todellinen tuotto Kotitalouksien velkaantuminen
miinuksella on kasvanut - erityisesti taloyh-
-

tislainoissa ja kulutusluotoissa.

Toita tarjolla, mutta tyéttdmyys
ei enaa juuri laske

* Osakkeiden tuottonidkymat korko-
sijoituksia paremmat, mutta Matalat korot tukevat velallisia,
heiluntaan on syyta varautua mutta eivat ikuisesti

YHTEENVETO:

Maailmantaloudessa taantumapelot vihentyneet. Suomen talouskasvu on hidastumassa.
Suomen tyomarkkinoilla paras spurtti takana péin, mutta tilanne pysyy vakaana.
« Palkat ja eldkkeet nousevat, hintojen nousu on vahaist.
+ Velkaantuminen herattia huolia, uutta sdantelya nakopiirissa.
Kotitalouksien varallisuus kasvaa myés - erityisesti talletuksissa. Talletusten todellinen tuotto on kuitenkin miinuksella.

Asuntomarkkinoilla hintojen eriytyminen jatkuu. T4lla on merkittdva vaikutus suomalaisten varallisuuteen.
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SUOMEN TALOUSKASVU HIDASTUMASSA

Suomi on pieni maa ja vahvasti linkittynyt maailmantalouteen. Si-
ten maailmantalouden kehitys vaikuttaa merkittavasti myés Suo-
men talouteen. Viime vuonna maailmantalouden kasvu hidastui
alle pitkdn aikavalin keskiarvon. Tuoreimmat tilastot maailman-
taloudesta kertovat tilanteen tasaantumisesta ja pahin heikke-
neminen vaikuttaa paittyneen. Tilanne on toki

edelleen hauras ja altis erilaisille riskeille maa-
ilmantaloudessa. Naistd merkittdvimpia lienee

kauppasota, vaikka tammikuun sopimuksen

mydté tilanne on ainakin hetkellisesti rauhoit-

tunut. Tuoreempana Lihi-idan levottomuudet

voivat heikent&s talousluottamusta ja USA:n 15-

hestyvéat presidentinvaalit voivat myés heilutella

luottamusta suuntaan jos toiseenkin.

Maailmantalouden vaisu tilanne huomioiden Suomen talouskehi-
tys sailyi yllattavankin vahvana viime vuonna. Suomen bruttokan-
santuotteen odotetaan kasvaneen noin 1,5 % viime vuonna. Maa-
ilmantalouden heikompi vire on kuitenkin hiljalleen siirtymassa

BKT:n kasvu 2018 2019e 2020e
Maailma 3,6 % 29 % 33 %
Suomi 1,7 % 1,5 % 1,0 %

Léhteet: IMF, Sédastépankki

SUOMI, BRUTTOKANSANTUQTTEEN KASVU

myds Suomeen ja odotamme talouskasvun hidastuvan noin 1 %:iin
tdna vuonna. Kasvun hidastumisesta huolimatta vakavampi taan-
tuma kuitenkin todennédkdisesti valtetdan.

Talouden eri osa-alueista erityisesti vienti kirsii maailmankaupan
hidastumisesta ja kauppasodan tuomasta epavarmuudesta. Raken-
tamisen hidastuminen pit44 investointien kasvun maltillisena. Ko-
titalouksien ndkymat ovat sen sijaan monella rintamalla edelleen
hyvit. Seuraavissa kappaleissa keskitytian erityisesti suomalaisten
kotitalouksien suhdannenikymiin vuonna 2020.

Kotitaloudet tekevit myds paljon ty6ta, joka ei tilastoidu virallisiin
bruttokansantuotteen lukuihin tai alla nidkyviin ennusteisiin. Hyva
on kuitenkin muistaa, ettd tdmakin tyd vaikuttaa kotitalouksien
elamain ja taloudelliseen toimeliaisuuteen, vaikka se virallisten ti-
lastojen ulkopuolelle jagkin. Vuonna 2018 tdméan BKT:n ulkopuo-
lelle jaavan kotitaloustuotannon arvo oli 1dhes 80 mrd euroa eli yli

33 % BKT:sta.
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TYOMARKKINOILLA

PARAS SPURTTI TAKANA PAIN,
MUTTA TILANNE PYSYY VAKAANA

Talouden suhdannetilanne ei vilttamatta tunnu heti kotitalouk-
sien arjessa. Selvin vilittymiskanava lienee tydmarkkinoiden kautta.
Talouden tilanne vaikuttaa sithen 16ytyyké téita ja milla ehdoilla.

Vuonna 2018 Suomen tydémarkkinoilla nhtiin poikkeuksellisen
vahvaa elpymistd; tydttémyysaste laski ja tydllisyysaste nousi no-
peasti. Viime vuonna kehitys rauhoittui, tyéllisten maaran kasvu
hidastui ja tysttémyys pysyi ldhes paikallaan.

Vuonna 2020 tyémarkkinatilanne ei enida merkittavisti parane,
jos ei heikkenekdan. Odotamme tydttémyysasteen pysyvan ladhelld
nykytasoaan. Tyéllisyyden kasvu hidastuu ja matkaa hallituksen
tavoittelemaan 75 %:n tyéllisyysasteeseen on viela pitkalti.

Positiivisena ilmiénd Suomen tyémarkkinoilla nakyy mm. pitkaai-
kaisty6ttdmien maaran puoliintuminen vuoden 2016 huippuvuo-
desta. My8s nuorisotydttémyys, eli 15-24 -vuotiaiden tydttdmyys
on laskenut selvisti, joskin viime vuonna nuorisotyéttémyydessa
nahtiin jilleen pienta nousua. My®és pitkaaikaistyéttémien nuorten
méiran lasku on pysdhtynyt heijastellen sit4, ettd osalla nuorista
on vaikeuksia kytkeytya tydelamaan.

TYOTTOMYYS JA TYOLLISYYS

Negatiivisempi ilmié Suomen tyémarkkinoilla on se, ettd avoimia
tyépaikkoja kylla 16ytyy, mutta isoon osaan niista ei tahdo 16ytya
sopivaa tekijaa. Vaikeasti tiytettavien tydpaikkojen osuus vapaana

olevista tydpaikoista on jo yli 50 %. Taustalta 16ytyy monia syitd
kuten osaamisen puutetta, kannustinloukkuja, tarjotun tyén heik-
koa houkuttelevuutta seka ihmisten haluttomuutta muuttaa tyén
peréassé uudelle paikkakunnalle.
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KOTITALOUKSIEN OSTGVOIMA KASVUSSA

ANSIOTASOJEN KEHITYS SUOMESSA

Palkansaajien ansiotasot kaantyivat nousuun vuonna 2018 ja
ovat viime aikoina kasvaneet reilun 2 %:n vuosivauhtia. Palkan-
saajien ansioita nostaa niin tydehtosopimuksissa maéritellyt sopi-
muskorotukset kuin niiden péaalle tulevat korotukset eli ns. palk-
kaliukumat.

Palkkaneuvottelut ovat parhaillaan kiynnissd monilla toimialoilla
ja ne vaikuttavat ldhivuosien palkankorotuksiin. Neuvottelukierros
on osoittautumassa varsin riitaisaksi ja erityisesti kilpailukykyso-
pimuksen lisdtyétunnit hiertavat neuvotteluissa. Neuvottelujen
keskeneraisyyden vuoksi tarkkojen arvioiden tekeminen tulevien
vuosien ansiotasojen noususta on viel4d ennenaikaista. Sovittujen
ratkaisujen valossa nayttaa sitd, ettd kokonaisuutena ansiotasot
(sopimuskorotukset + liukumat) kasvavat noin 2-3 % vuosivauh-
tia tulevina vuosina. Ansiotason odotettu nousu, veromuutokset
ja odotettu inflaatio huomioiden kotitalouksien ostovoima kasvaa.

Palkansaajien lisiksi myos elikeliisten tulot ovat kasvussa. Tys-
elakkeiden nousu méaaraytyy palkka- ja inflaatiokehityksen perus-
teella ja tdni vuonna tydelidkkeet nousevat 1,2 %. Elikkeensaajia
on Suomessa jo noin 1,6 miljoonaa, joten kyse on merkittavasta
osasta viestda - ja tulevaisuudessa vield nykyistakin merkittdvam-
mast4, silld yli 64-vuotiaiden m&irén ennustetaan kasvavan yli
200 000:lla kuluvan vuosikymmenen aikana.
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HINTOJEN NOUSU
PYSYY MALTILLISENA

Hintojen nousu niin Suomessa kuin muuallakin Euroopassa on ollut erittdin mal-
tillista jo pitkdan. Viime vuonna hinnat nousivat Suomessa keskiméaéarin 1,0 %. Eri
tuotteiden hintojen nousuvauhdissa oli kuitenkin eroja. Eniten nousi alkoholin ja
tupakan hinta veronkorotusten myéta. Myds asuminen kallistui erityisesti sdhkén
hinnan ja vuokrien nousun myéta. Kuluvana vuonna inflaation odotetaan pysyvan
maltillisena eli hintojen odotetaan nousevan reilun 1 %:n verran.

Hintojen muutosten lisiksi on mielenkiintoista verrata Suomen hintatasoa muihin
EU-maihin. Keskima4rin hinnat Suomessa ovat noin viidenneksen EU:n keskitasoa
korkeammat. Erityisen kallista Suomessa on alkoholi ja tupakka, asuminen seké ra-
vintola- ja hotellipalvelut. Sen sijaan viestintatuotteet ja -palvelut ovat Suomessa
noin 15 % EU:n keskitasoa halvempia.

SUOMEN KULUTTAJAHINTAINFLAATIO
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KOTITALOUKSIEN
VELKAANTUMINEN
HERATTAA HUOLTA

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuminen on kasvanut viime
vuosina. Velkojen suhde kaytettavissa oleviin tuloihin on nyt noin
127 %, kun se viela 10 vuotta sitten oli vajaat 110 %. Viimeisen vuo-
den aikana velkaantumisen kasvu on kuitenkin tasaantunut, tuo-
reimpien lukujen mukaan jopa kaantynyt hieman laskuun. Nopeinta
velkaantumisen kasvu oli ennen vuoden 2008 finanssikriisia.

Suomen Pankin tilastojen mukaan viime vuosina ovat eniten
kasvaneet kotitalouksien taloyhtitlainat sekd kulutusluotot.
Ulkomaiset kulutusluotottajat (pikavippiyhtiét) puuttuvat tilas-
toista, joten niiden maarasta ei valitettavasti ole tarkkaa tietoa.
Todennékéisesti niiden osuus kokonaisveloista on kohtuullisen
pieni, mutta niiden rooli taloudelliseen ahdinkoon joutuneiden
ihmisten taloudessa on suuri. Viime vuosina onkin paljon perédan-
kuulutettu taloudenhallinnan taitoja ja niille on selvésti tarvetta.
Jo ldhes 390 000 suomalaisella on maksuhéiriémerkinta.

Velkaantuneiden kotitalouksien tilannetta helpottaa se, etta
korkotaso on ennityksellisen matala. Vaikka velkaantuminen on
kasvanut, maksavat kotitaloudet korkoja talla hetkelld vdhemmaéan
kuin koskaan suhteessa tuloihinsa. Lyhyet euribor-korot ovat mii-
nuksella ja tdiméan odotetaan jatkuvan myés ldhivuodet. Korkojen
noususta ei siis ole tulossa shokkia kotitalouksien rahatilanteeseen
lghitulevaisuudessa.

KOTITALOUKSIEN VELKAANTUMISASTE JA MAKSETUT KOROT

Hyvissa taloudenpidossa kannattaa kuitenkin varautua myés

sithen, ettd korot jonain p&aivdna nousevat. Lisdksi omien velko-
jen osalta kannattaa kiinnittdd huomioita siihen, etti velkaa on
sopivasti suhteessa tuloihin ja toisaalta myés velan rakenteeseen.
Varallisuutta kasvattavat velat ovat "parempaa” velkaa kuin saman
tien kulutukseen menevit velat.

Kotitalouksien velkaantumiseen on ehdotet-
tu uutta sdantelys, joka tullee voimaan vuonna
2021. Ehdotukseen sisaltyy mm. 450 %:n vel-
kakatto seka rajoituksia taloyhtiélainojen osuu-
teen ja lyhennysvapaisiin.
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VELKOJEN LISAKSI MY0S
VARALLISUUS ON KASVANUT —-
ERITYISESTI TALLETUKSIIN VIRTAA RAHAA

Kotitalouksien suurin varallisuuserd on asun- —

not. Tdm& onkin luonnollista, koska jossain

on asuttava ja Suomessa on pitkaan suosittu

omistusasumista. Viime vuosina myds sijoi-

tusasuntojen maira on kasvanut. Asuntojen

hintojen kehitys vaikuttaa siten merkittavasti

kotitalouksien varallisuuteen. [Tl

Vaikka velkaantuneisuus on kasvanut, on samanaikaisesti kotita-
louksien rahoitusvarallisuus kasvanut. Rahoitusvarallisuuden kas-
vu on ollut jopa velkojen kasvua nopeampaa, joten keskimaarin
kotitalouksien nettorahoitusvarallisuus on kasvanut. Toki varat ja
velat eivat kohdistu tasaisesti kaikille kotitalouksille, vaan erityi-
sesti varallisuus on jakautunut epatasaisesti.

Kotitalouksien rahoitusvaroista reilu kolmannes on talletuksissa.

Niiden maira on kasvanut viime vuodet nopeasti, vaikka samaan
aikaan talletuksista maksettava korko on painunut ldhelle nollaa.

KOTITALOUKSIEN TALLETUSKANTA

Talletusten todellinen tuotto (inflaation jalkeen) onkin negatiivi-
nen ja arviomme mukaan my&s pysyy negatiivisena vuonna 2020.
Todellista tuottoa taytyy siis hakea muualta.

Osakkeet sen sijaan tuottivat vuonna 2019 erin- + +
omaisen hyvin. Maailman osakkeet tuottivat noin

30 % ja suomalaiset hieman maltillisemmin noin
20 %. Nama tuotot ovat selvasti pitkdn ajan kes-

kiarvoa parempia. Kuluvana vuonna emme odota

nain korkeita tuottoja osakemarkkinoilta, mutta us-

komme osakkeiden tuottavan korkosijoituksia paremmin. Arvojen
heiluntaan on kuitenkin syyta varautua, kuten osakemarkkinoilla
aina. Poliittiset uutiset ja keskuspankkien toimet todennikéises-
ti liikuttelevat hintoja puoleen jos toiseenkin. Pitkdssa juoksussa
osakemarkkinat tuottavat korkosijoituksia ja erityisesti talletuksia
enemman, joten pidempiaikaiselle varallisuudelle kannattaa miet-
ti talletuksia tuottavampia kohteita.
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ASUNTOMARKKINOILLA
HINTOJEN ERIYTYMINEN JATKUU

Asuntojen hinnat Suomessa ovat keski-
maarin nousseet varsin maltillista vauhtia.
Viimeisen vuoden aikana hintojen nousu
vuodentakaisesta on ollut noin puolen
prosentin luokkaa. Alueelliset erot hinta-
kehityksessd ovat kuitenkin merkittavia.

Kasvuseuduilla, kuten padkaupunkiseu-

dulla, Turussa ja Tampereella hintojen nousu on ollut nopeampaa.
Suomesta 16ytyy kuitenkin my6s monia alueita, joissa hinnat ovat
laskenet jo pidemmén aikaa. Myés kaupunkien sisilla hintojen
kehityksessa saattaa olla merkittivia eroja, tyypillisesti niin, ettd
keskusta-aluilla hintojen nousu on ollut reuna-alueita nopeampaa.

Odotamme asuntojen hintojen kehityksen jatkuvan samansuuntai-
sena myds vuonna 2020. Kasvukeskuksissa hinnat nousevat, mutta
niissdkin varsin maltillisesti. Viestétappioalueilla hinnat polkevat
paikallaan tai jopa laskevat. Asuntokaupan odotamme kiyvan
tdnd vuonna hieman viime vuotta hitaammin. Vaikka kuluttajien
asunnonostoaikeet ovat korkealla, vidhentynyt tarjonta hieman
jahmettda asuntokauppaa.

Asunnot ovat kotitalouksien merkittavin varallisuusera. Siksi hin-
tojen eriytymiselld on myés suuri vaikutus kotitalouksien varalli-
suuteen. Kotitalouksien kannattaa hajauttaa varallisuuttaan asun-
non lisiksi myés muihin kohteisiin. Tdma korostuu alueilla, joissa
asuntojen hinnat laskevat.

VANHOJEN OSAKEASUNTOJEN HINTAKEHITYS MAAKUNNITTAIN VUODESTA 2015
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KOTITALOUKSIA KOSKEVIA

VEROMUUTOKSIA VUODELLE 2020

2020
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elpoilsia on enaa % O pienenee 40 %

SAASTOPANKIN KOTITALOUKSIEN SUHDANNEKATSAUS

Saastépankin pdidekonomisti Henna Mikkonen tarkastelee suhdannekatsauksessa
Suomen taloustilannetta ja erityisesti niita tekijoita, jotka vaikuttavat kotitalouksien
tilanteeseen. Naita ovat muun muassa tyémarkkinoiden tilanne, ansiotasojen kehitys,
hintojen nousu, asuntomarkkinoiden tilanne seké kotitalouksien velkaantumiseen ja
varallisuuteen vaikuttavat tekijat.

Saastépankki julkaisee suhdannekatsauksen kaksi kertaa vuodessa.

Henna Mikkonen

Saastépankin pddekonomisti
henna.mikkonen@saastopankki.fi
Puhelin: 040 564 7918

Twitter: @HennaMikkonen1
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