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Handelsbankens konjunkturprognos: Uppskjutning av reformer skulle sta Finland dyrt

e Finlands ekonomi uppvisar en mattlig tillvaxt aren 2016-18. Helhetsbilden ger dock inte orsak till
belatenhet.

e Den svaga exporten och sysselsattningen inom tillverkningsindustrin har ett starkt samband med
Finlands svaga konkurrenskraft. Nagot maste goras for att f& igdng en stabil aterhamtning.

e Aterhamtningen inom den globala ekonomin &r ojamnt férdelad.

Bristande konkurrenskraft bromsar tillvéxten
Vi tror att Finlands bruttonationalprodukt i ar vaxer med en procent (samma prognos som i december 2015).
Nésta ar forvantas totalproduktionen 6ka med 1,2 procent (1,2 %), men ar 2018 endast med 0,9 procent.

"Vi forutser en mattlig tillvaxt for &ren 2016-18, men helhetsbilden ger inte orsak till belatenhet; exporten
minskade ytterligare i slutet av fjolaret tillsammans med antalet industriella arbetsplatser, vilket starkt tyder pa en
bristande priskonkurrenskraft. Aven andra faktorer talar for samma slutsats: Finland har tappat marknadsandelar
inom den globala handeln, BNP-utvecklingen &ar synnerligen svag jamfort med liknande sma dppna ekonomier,
man har misslyckats i att uppna ett betydande dverskott i bytesbalansen och féretagens lénsamhet i synnerhet
inom handelssektorn har minskat”, konstaterar Handelsbanken Finlands chefsekonom Tiina Helenius.

En bristande konkurrenskraft ar ett stort problem for producenter av mellanprodukter och kapitalvaror — som
Finland ju &r — nar den globala efterfragan alltmer gar mot tjanster och den globala tillvaxten i allt lagre grad
drivs av investeringar. "Bristande priskonkurrenskraft jamfort med liknande ekonomier bara férstarker
problemen, och med en svag I6nsamhet blir det riskabelt for finska foretag att investera”, forklarar Tiina
Helenius.

Battre Ionsamhet med hjalp av stérre flexibilitet och ékad konkurrens

Det viktigaste enligt Handelsbankens ekonomer ar en 6vergang fran den kollektiva léneférhandlingsmodellen
déar alla omfattas av arbetsavtalen till en mer lokal och flexibel variant. Detta skulle hjalpa till att sakerstélla
foretagens lonsamhet trots en svag marknad och sakra manga jobb.

"Om man samtidigt forstarker konkurrensen pa produktmarknaden, undanrgéjer incitamentsfallor som
harstammar fran systemet for arbetsléshetsersattningar och socialbidrag samt bidrar till en mer effektiv
bostadsmarknad i tillvaxtcentra skulle detta bana véag for nya féretag och produkter som 6kar produktiviteten och
skapar mervarde for hela ekonomin”, skriver Handelsbankens ekonomer i sin nya konjunkturprognos.

Arbetsmarknaden aterhamtar sig sakta

Pa grund av mattlig inhemsk konsumtion forblir aterhamtningen pa arbetsmarknaden mycket langsam under
prognosperioden. Hur investeringarna utvecklas langsiktigt beror pa foretagens lonsamhet aterigen forbattras.
Lagre enhetsarbetskostnader borde forbattra Ionsamheten i den dppna sektorn och leda till 6kad produktion
samt framja sysselséattningen och investeringarna.

"Vidare gér lagre enhetsarbetskostnader att féretagen i den slutna sektorn har battre mojligheter att konkurrera
med importerade varor samt sélja sina tjnster till den dppna sektorn”, betonar bankens ekonom Janne
Ronkanen.

Ojamn aterhamtning for varldsekonomin

Trots ett antal ljuspunkter i varldsekonomin ar aterhamtningen hackig. | delar av euroomradet ligger den héga
belaningsgraden som en blot filt 6ver ekonomin. For ravaruproducerande ekonomier kommer det ta tid att
anpassa sig till att superkonjunkturen har upphort. Deflationshoten finns kvar men inte dverallt.



Eftersom det i de utvecklade ekonomierna saknas utrymme for att sénka styrrantorna, sa inriktar sig alla
centralbanker pa att forsvaga den egna valutan for att Oka tillvaxten och inflationen. Den europeiska
centralbanken ECB anstranger sig for att stimulera kredittillvaxten och skulle valkomna en svagare valuta. USA
daremot har natt full sysselsattning, och centralbanken har redan hojt styrrantan. Fed befarar dock att om
rantorna hojs alltfor snabbt, skulle en starkare dollar riskera att méalen for tillvaxt, sysselsattning och inflation an
en gang hamnar utom rackhall.

"Med en betydande styrka i inhemsk efterfrdgan anser vi att den amerikanska ekonomin klarar en starkare valuta
battre an euroomradet. Vi forutspar darfor att dollarn kommer att forstarkas gentemot euron. Det blir sannolikt
resultatet av att Fed haller igen medan ECB infor fler stimulansatgarder. Om inte euron sjunker i varde kommer
det att ta lang tid innan arbetsmarknaderna i de svaga ekonomierna kommer tillrackligt nara full sysselsattning.
ECB maste med sina atgarder forvissa sig om att ingen fastnar i en deflationsfalla”, skriver Handelsbankens
ekonomer.

Europas ekonomiska utsikter Overskuggas pa kort sikt av Storbritanniens folkomréstning om landets EU-
medlemskap. | opinionsmatningarna vager det jamnt mellan EU-anh&ngare och EU-kritiska men om britterna
rostar for att lamna EU, dvs. Brexit, ar det inte bara Storbritanniens ekonomi som drabbas utan ocksa EU:s
politiska svarigheter kommer att bli varre. Det skulle bli &nnu svarare att halla tillbaka partier som stravar efter
storre politisk och ekonomisk sjalvstandighet mot Bryssel, vilket sannolikt skulle skada stdmningslaget kring
euron.

Konjunkturprognosen i sin helhet finns tillganglig som bilaga (pa finska).
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Finlands ekonomiska utveckling, prognos

Andring i %, december ménads prognos 2014 2015 2016F 2017F 2018F
inom parentes

Privat konsumtion 0,6 14 1,0 (1,0) 0,7 (0,7) 0,8
Offentlig konsumtion -0,3 -0,9 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) -0,1
Investeringar -2,6 -1,1 4,2 (3,7) 4,0 (4,5) 3,0
Export 0,9 0,6 1,5 (3,2) 2,5 (2,5) 1,0
Import 0,0 -0,4 2,6 (3,8) 2,6 (3,0 1,2
BNP 0,7 0,5 1,0 (1,0) 1,2 (1,2) 0,9
Inkomstnivaindex 1,4 1,2 1,0 0,8 0,8
Konsumentprisindex 1,0 -0,2 0,2 1,0 1,4
Arbetsloshetsgrad* 8,7 9,4 9,3 9,1 8,9
Offentliga samfundens finansiella sparande** -3,2 -2,7 -2,3 -2,0 -1,8

* procent av arbetskraft
** procent av BNP
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