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Till skillnad frén var tidigare prognos verkar 2023 bli battre &n forvantat
i fraga om ekonomisk tillvaxt. Svagheten i ekonomin som vi forutspddde
tidigare har i viss man skjutits upp, och féljaktligen 2024 torde bli svagar'e"‘-_.-: e
an vad vi forvantade oss. Pa det stora hela kommer 2024 att bjuda pa fler
utmaningar an positiva drivkrafter. Byggnadsinvesteringarna, exporten,
konsumtionen och arbetsmarknaden har en paverkar den ekonomiska
tillvaxten negativt. Situationen konkretiseras val i Finlands Naringsliv EK:s
konjunkturbarometer, dar konjunkturutsikterna for byggverksamhet, industri &
och tjanster ar negativa. Lyckligtvis kan en vandning mot snabbare tillvaxt . AR
redan anas, aven om tillvaxttakten annu inte racker till for en korrigering i .
den offentliga ekonomin. Utsikterna ar alltsa svaga, men inte katastrofala. %%
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Finland, exportindustrins orderbocker

Procent, senaste observationen 11/2023

40 Osakerheten i exportsektorn aterspeglas tydligt i
exportbolagens orderbdcker. | fortroendeenkater

uppskattar exportféretagen att deras orderingang ligger
0

™, [ ppskattar exportf |
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Kalla: Aktia, Macrobond, European Commission (DG ECFIN)

Pressad export inom den narmaste

framtiden uppskattar exportfoéretagen att deras orderingang

ligger pa en lika svag niva som under coronapan-
Utsikterna for Finlands export ar svaga, eftersom demin. Lyckligtvis &r det fortfarande langt kvar till
ekonomin nu klart svalnar i vara viktiga exportlan- finanskrisens nivaer. Nuldget verkar utmanande,
der USA, Sverige och Tyskland. Orovackande ny- men Internationella valutafonden IMF férutspar att
heter har rapporterats sarskilt om den tyska eko- tillvaxten i Sverige och Tyskland kommer att till-
nomin pa senare tid. Tjdnsteexporten, som vax- ta under 2024 och 2025. IMF férvantar sig inte att
te i rask takt fére coronapandemin, har inte dkat USA kommer att sjunka ner i en recession under
namnvart sedan borjan av 2022. Eftersom ocksa 2023, till skillnad fradn Sverige och Tyskland. Som
industrins exportorderstock ar exceptionellt da- helhet betraktat ar den nuvarande situationen och
lig ser den ndrmaste framtiden inte sarskilt ljus ut. narmaste framtiden i exportlanderna utmanande,
Situationen konkretiseras i industrins svar gallan- men lite langre fram kan ljusglimtar redan urskil-
de tillvaxtutmaningarna: den stérsta utmaningen jas.

anges nu vara otillracklig efterfragan.

Vi forvantar oss att Finlands export minskar med
Osakerheten i exportsektorn aterspeglas tydligt i 2,2 procent under 2024 men piggnar till och nar
exportbolagens orderbocker. | fortroendeenkater en tillvaxt pa 3,1 procent under 2025.
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Hushallen sparar hellre dn
konsumerar

De finlandska hushallens sparkvot har snabbt bli-
vit positiv. Historiskt sett vet vi att konsumenter-
na, dvs. hushallen, garna valjer att borja spara nar
den ekonomiska osdkerheten 6kar och sysselsatt-
ningsutsikterna forsdmras, vilket ocksa har va-

rit fallet denna gang. Under tredje kvartalet 2023
hade sparkvoten redan stigit till 3,4 procent. Spa-
randet minskar pa konsumtionen och darfor ar ut-
sikterna for den privata konsumtionen svaga. Vi
forvantar oss att konsumtionen kommer att krym-
pa med 0,4 procent 2024 och vaxa med 1,7 pro-
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cent 2025. Vi forutspar att 2024 blir det svagas-
te for den privata konsumtionen, och att vi 2025
kommer att se en vandning till det battre.

Konsumtionsutvecklingen paverkas av flera fakto-
rer under var prognosperiod. En &r konsumentfor-
troendet, som har forsdmrats pa sistone. | synner-
het har intresset for sallankdpsvaror minskat, vil-
ket tyder pa forsiktighet. Ur enskilda konsumen-
ters synvinkel har arbetsmarknaden den storsta
inverkan pa privatekonomin. For narvarande okar
arbetslésheten och féretagens sysselsattnings-
forvantningar ar negativa. Arbetsléshet férsamrar
konsumtionsmoéjligheterna rent konkret, men re-

Hushallens besparingsgrad i Finland

Procent
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dan en oro over arbetsloshetshotet driver konsu-
menterna till forsiktighet.

Konsumenternas utsikter kan inte bara betraktas
i ett negativt ljus. Loneférhdjningarna som avtala-
des 2023 i kombination med den kraftigt avtagan-
de inflationen har vant kopkraften uppat. Vi for-
vantar oss att samma utveckling fortsatter under
2024, eftersom loneférhojningarna har slagits fast
och inflationen fortsatter att avta. Aven om enskil-
da I6ntagares kopkraft &nnu inte har atergatt till
2021 ars toppnivaer, har den totala kdpkraften for
alla I6ntagare utvecklats i en betydligt positivare
riktning i takt med att sysselsattningsgraden har
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stigit. Med andra ord finns det klart fler |6ntagare

nu, vilket ddmpar prisuppgangens negativa inver-

kan pa konsumtionen. Kopkraften forbattras ytter-
ligare av att rantenivan sjunker, vilket starker kon-
sumtionsmojligheterna for hushall med Ian.

Nar man ser pa hushallens konsumtion &r det bra
att ocksa beakta situationen pa arbetsmarknaden
i storre utstrackning. | sin arbetsmarknadsprognos
uppskattar arbets- och naringsministeriet att bris-
ten pa arbetskraft sporrar arbetsgivarna att hal-

la fast vid sina anstallda. Darfér har arbetsloshets-
prognoserna varit mycket mattliga.
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Investeringsutsikterna ar positiva
pa lang sikt

Nyheterna om byggnadsinvesteringar har varit
nastan nattsvarta pa sistone. Utsikterna fér bygg-
branschen har férsdmrats under en langre tid, och
utvecklingen av antalet bygglov vdnde nedat re-
dan i slutet av 2021. Sarskilt antalet bygglov for
bostadsbyggnader har minskat kraftigt. Antalet
bygglov har fortsatt sjunka under hela 2023, och
vi forvantar oss inte att den arliga 6kningen av
byggnadsinvesteringar kommer att bli positiv un-
der 2024. Vid bedémningen av utsikterna for to-
talinvesteringarna ar det viktigt att komma ihag
att bostadsbyggnaderna star for cirka 26 procent
av alla investeringar i Finland pa arsniva. Sarskilt

i frdga om byggnadsinvesteringar utgor ett bety-
dande lager av osélda bostader en utmaning.

Over lag verkar den kraftiga ranteuppgéngen, som

belastar investeringarna, vara éver och blicken rik-
tas nu mot en nedgang i rantorna. Vi férvantar oss
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att rantenivan 2024 ar klart lagre &n 2023, vilket
gynnar alla investeringar.

Industrins utsikter pa kort sikt uppmuntrar inte till
investeringar. | frdga om tillvaxtutmaningarna upp-
lever allt farre industribolag att kapacitetsbrist
bromsar upp tillvaxten. Den ekonomiska tillvaxten
i vara viktigaste exportlander forvantas tillta sar-
skilt ar 2025, vilket aterspeglas bade i var export
och investeringsbehoven.

Finlands Néaringsliv EK:s uppféljning av investe-
ringsplanerna géllande den grona omstallningen
omfattar for ndrvarande projekt motsvarande cir-
ka 220 miljarder euro. Av dessa ar projekt till ett
varde av 6ver 210 miljarder i den preliminara ut-
redningsfasen eller planeringsfasen. Vi férvantar
oss att projekten kommer att bidra till 6kade in-
vesteringar, men vi tror inte att ndgon explosions-
artad tillvaxt finns i sikte under prognosperioden.
Det &r 4nda bra att komma ihag att investerings-
utsikterna ar laddade med exceptionellt hoga for-
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vantningar. Det finns en betydande politisk vil-
ja att stédja FoU-investeringar, och satsningar pa
dessa Okar investeringarna i immateriella poster.
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Den kraftiga ranteupp-
gangen, som belastar
investeringarna, verkar
vara over.
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Finland, arbetsléshetsgrad, trend

Procent
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Férsamrat lage pa
arbetsmarknaden

Utdver det forsdmrade ekonomiska laget har ock-
sa utsikterna pa arbetsmarknaden blivit dystra-
re. Som helhet ar situationen dock inte sa hopplos
som man kunde anta. Ekonomin har férsamrats pa
grund av exporten, konsumtionen och byggandet,
vilket oundvikligen aterspeglas pa arbetsmarkna-
den. Detta har vi redan fatt bevis for, eftersom ar-
betslésheten 6kade och sysselsattningen sjonk i
Finland under 2023. Arbetslosheten paverkades
antagligen mest av utvecklingen i byggbranschen,
men hushallens forsiktighet torde ocksa aterspeg-
las kraftigt pa arbetslaget i servicesektorn. Anta-
let lediga arbetsplatser minskade klart under 2023
och 1ag i slutet av aret pd den lagsta nivan sedan
2017.
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Inom huvudbranscherna, dvs. byggbranschen, in-
dustrin och tjanster, ar utsikterna for arbetskraf-
ten negativa, foretagen forvantar sig alltsa att ar-
betskraften minskar under den ndarmaste framti-
den. Detta i kombination med andra utmaningar

i ekonomin driver oss mot en negativ arbetslos-
hetsprognos.

Arbetsmarknaden befinner sig dock i ett bryt-
ningsskede. Arbetskraftsbristen ar ett vaxande
problem och man vill inte slappa taget om arbets-
kraft lika latt som tidigare, eftersom det ar svara-
re att hitta ny arbetskraft. Vi forvantar oss att ar-
betsldsheten stiger under 2024. Situationen torde
bli lattare redan nésta ar, da arbetslosheten enligt
var prognos sjunker till 7,5 procent pa arsniva.

%-andring fran aret innan
BNP
Export
Import
Konsumtion
Privat
Offentlig

Investeringar

Byggnader

Maskiner och transportmedel
Immateriella (FoU)
Nyckeltal, %

Utrikeshandel med varor och
tjanster, over-/underskott av
BNP

Arbetsloshet

Inflation

2020
-2,4
-7,8
-6,2
-2,2
-3,8

1,2
-1,0
-0,6
-1,0
-2,5

-0,3

2021
2,8
6,2
6,1
3,4
3,2
3,9
1,1
-1,1
3,0
5,6

-0,3

2022
1,6
3,7
8,5
1,2
1,5
0,5
3,0
50
1,6
14

-0,3
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2023p*
-0,6
1,6
7,8
-0,2
21
38
-4,8
77
-06
-07

2,2

2024p*
-0,3
2,2
2,4
-0,1
-0,4
0,6
-0,9
-3,8
3,0
2,6

0,5

2025p*
1,9
3,1
2,9
1,2
17
0,2
)
38
4,6
4.5

0,5
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Hushallens ranteintakter okar
snabbare an ranteutgifterna

De finska hushall som tagit 1an har valdigt konkret
fatt kdnna av réanteuppgangen. Storsta delen av
hushallens 1an ar bundna till korta euriborrantor,
vilket innebar att en ranteuppgang snabbt okar 13-
nens manadsrater. Nar manadsraten stiger blir det
mindre pengar over till andra behoy, till exempel
konsumtion. Ranteuppgangen forsvagar alltsa fin-
l&ndarnas kopkraft. | allmanhet gloms det faktum
att hushallen har bade rantebarande skulder och
rantebarande tillgangar (t.ex. insattningar) bort i
diskussionen. Nar ocksa ranteintdkterna beaktas
har hushallens ranteborda i sjalva verket minskat
under hela 2023.

| slutet av september 2023 hade de finska hushal-
len skulder motsvarande cirka 174 miljarder euro
och réntebarande placeringar motsvarande cirka
115 miljarder euro. Av de sistndmnda var storsta
delen insattningar. Den kraftiga uppgangen i eu-
riborréantorna som borjade 2022 paverkade myck-
et snabbt boldnen i boérjan, och avkastningen pa
ranteplaceringarna boérjade stiga forst senare. Nar
man ser pa hela hushallssektorn inféll den stors-
ta rantebordan under det sista kvartalet 2022, da
nettorantekostnaderna uppgick till 655 miljoner
euro. Efterat har nettorantekostnaderna sjunkit
och uppgick under tredje kvartalet 2023 till bara

Aktia Bank Abp

508 miljoner euro. Under 2023 har hushallens ran-
teinkomster alltsa 6kat snabbare an ranteutgif-
terna. Jamforelsen blir an mer intressant da net-
torantekostnaderna stalls i relation till hushallens
disponibla inkomster. Under finanskrisen da ran-
torna senast lag pa nuvarande niva uppgick net-
tordntekostnaderna till 6ver 3 procent av de dis-
ponibla inkomsterna. Nu var de som mest bara
1,75 procent. Den avtagande inflationen i kombi-
nation med I6neférhéjningarna underlattar del-
vis situationen for de hushall som har skulder. Den
chock som de stigande rantorna medférde har
alltsa varit betydligt mattligare an for 15 ar sedan.
Detta kan till exempel bero pa att en betydande
del av bolanen ar ranteskyddade.

Utsikterna for ranteutgifterna ar positiva. De se-
naste inflationssiffrorna har varit lovande och ty-
der pa att rantorna kommer att sjunka betydligt

under 2024. Detta har en viktig starkande inver-
kan pa hushallens koépkraft.

De senaste
inflationssiffrorna har
varit lovande och tyder
pa att rantorna kommer
att sjunka betydligt
under 2024.

Hushallens nettoranteutgifter

Skillnad i rénteutgifter och -intakter, miljoner euro
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Aktia ar en finlandsk kapitalférvaltare, bank och livférsakrare som har skapat valstand och valfard
generation efter generation redan under 200 ars tid. Vi tillhandahaller vara kunder digitala tjanster
i ett flertal kanaler och ger personlig service pa vara verksamhetsstallen i huvudstadsregionen
samt i Abo-, Tammerfors-, Vasa- och Uledborgsregionerna. VAr belénade kapitalfdrvaltnings fonder
saljs dven internationellt. Vi sysselsatter ca 900 personer pa olika hall i Finland. Aktias forvaltade
kundtillgangar CAuM) var 30.9.2023 13,3 miljarder euro och balansomslutningen 11,9 miljarder euro.
Aktias aktie noteras pa Nasdaq Helsinki Oy (AKTIA). aktia.com.
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