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Sammanfattning

| ar forutspas Finlands BNP vaxa med
1,4 % och de féljande tva aren forut-
spas den ekonomiska tillvaxten bli 1,0
% och 1,3 %.

Den globala aterhamtningen forblir
svag. Varldens kopkraftskorrigerade
BNP vaxer med endast 3,1 % 2016 och
tillvaxten okar endast ndgot 2017 och
2018. Tillvaxten ar den ldngsammaste
sedan finanskrisen och stannar under
det l&ngsiktiga medelvardet.

| &r oOkar den privata konsumtionen
starkt i forhéllande till konjunktur-
laget. Konsumtionsékningen stods av
att hushallens realinkomster 6kar, kon-
sumenternas forvantningar starks och
spargraden sjunker. Aven de privata
investeringarna okar i ar och sarskilt
byggnadsinvesteringarna ar inne i en
snabb tillvaxt pa over 7 %.

Arbetslosheten har atminstone tillfal-
ligt upphort att oka enligt saval Sta-
tistikcentralens stickprovsbaserade ar-
betskraftsundersokning som Arbets-
och naringsministeriets arbetsférmed-
lingsstatistik. | fjol steg arbetsloshets-
graden till 9,4 %, men i april i &r har
arbetsloshetsgradens trend sjunkit till
9,1 %.

Produktionen ar antligen pa vag upp-
at i Finland. Vardedkningen inom hela
ekonomin steg med 0,7 % i fjol och har
nu stigit fem kvartal i rad. Den ekono-
miska tillvaxten haller samma takt i allt
flera branscher, aven om den ar mycket
ldngsam med undantag for byggandet.

Underskottet i de offentliga finanser-
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na minskade till under 3 % i fjol. Sal-
dot fortsatter att uppvisa ett under-
skott, aven om det krymper pd grund
av anpassningsatgarderna. Den offent-
liga skulden i relation till totalproduk-
tionen 6verskred referensvardet 60 % i
fjol och skuldkvoten fortsatter att vaxa
under prognosperioden.

Det astadkomna konkurrenskraftsava-
let innebar en betydande 6ppning mot
aterstallt fortroende for den inhems-
ka ekonomiska politiken. Man maste
emellertid komma ihdg att avtalets in-
verkan syns forst med fordrojning i re-
alekonomin.

BNP och sysselséttning

procentférandring
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Centrala prognostal

2015 2013 2014 2015 | 2016% 2017  2018*
mid
BUro procentuell volymidrindring
BNP till marknadspris 208 -0.8 -0.7 0,7 1.4 1.0 1.3
Import 7 0.5 0,0 -0.4 1.8 27 34
Totalutbud 284 -0,8 -0.3 0.0 1.5 1.4 1.8
Export 77 1.1 -0.9 0,6 0,8 2.9 3.8
Konsumtion 167 0.0 03 0.7 1,0 0,2 0.4
privat 116 -0.5 0.6 14 1.4 a7 0.6
offentlig 51 11 0,3 =09 0,0 1,1 0.0
Investeringar 42 -4,9 -2,6 -1,1 44 3,2 3,2
privata 34 -6,6 -3.1 -1,0 4.8 3.8 4.1
offentliga 8 26 -0,6 -1,2 27 0.6 -0,7
Totalefterfragan 285 -0,4 -0,1 -0,1 0,9 0,9 1,3
inhemsk efterfrigan 208 =1,1 0,2 0,4 1.0 0,2 0.4
Andra centrala prognostal
2013 2004 NS5 2NE™ 2017 20018
BMP, mid auro 203 s 208 Nz 216 212
Tjdnster, volyrmfdrandring, 1.4 -0,3 i1 i0 0.8 iz
Incustri, '-'al'!.lml'&lindrin;_. H 0 -1,7 -4 -], 1,7 18
furbetets produktivitef, forindring, % 0.5 0.0 () 0,5 0.4 1,2
Sysselsatta, fordndring, % 1,0 -4 0.4 0,3 0.3 0.5
Syssetsattningsgrad, % 68,5 68,3 68,1 68,4 68,7 &9,1
frbetsltshetsgrad, H 8,2 a7 9.4 62 o 87
Konsumentprisindex, farindring, % 1,5 1,0 -2 0.5 1,2 13
Fartjinstnisdindex, forandring, & 21 1.4 1.3 1,7 a8 1,2
Byteshalans, md euro -3,3 1.9 0.3 0,3 0.3 0.4
Bytasbalans. | forhallande il BNF, % -1, -0.% 1 ol 0.2 02
Korta rantor (3 man, Eurilser, % 2 0.2 00 -, 2 -0.2 -0,1
Langa rénbar [statens obligationes, 10 br), % 19 1.4 .7 .6 o8 1,2
Offentliga utgifter, i farhillande till BRF, % T 58,1 58,2 5 56,5 56,3
Skattegrad, i farhdllande till BWF, % 41,7 4359 £4.5 44,5 436 43,2
Oiffentliga sektorns finansiella sparande, | forhdllande il BNE % -26 -3,2 -7 -2.4 24 -3.0
Statens finansiella sparande, | firhallande till EMP, % -37 -38 =31 -39 -2,7 -1
Offentligs sektarns bruttoskuld, i igrh&llande till BNF, % 55,4 543 620 G, & i, 4 HE9
Satens skuld, i farhillande till BHP, % 44,1 45,3 44,1 44,8 51,5 514
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Inledning

Enligt Statistikcentralens preliminara kvar-
talsrakenskaper vaxte Finlands ekonomi un-
der arets forsta kvartal med 0,6 % jamfort
med féregdende kvartal, och aven den eko-
nomiska tillvaxten i slutet av fjolaret var na-
got snabbare an berdknat. Tillvaxten berod-
de i stor utstrackning pa att den privata kon-
sumtionen utvecklades gynnsamt, medan ex-
portsektorns svarigheter har fortsatt. Trots
att ekonomin aterhamtat sig nagot fortsat-
ter Finlands ekonomiska svarigheter ett par
ar framover. Tillvaxtutsikterna ar svaga och
de offentliga finanserna kommer inte att for-
battras vasentligt.

Enligt prognosen vaxer Finlands ekonomi
med 1,4 % i &r jamfort med foregaende ar. Ar
2017 blir tillvaxten 1 % och 2018 blir den 1,3
%. | &r utgor den inhemska efterfragan till-
vaxtlokomotiv. Ar 2017 kommer den offentli-
ga konsumtionen att krympa eftersom léneu-
tgifterna inom den offentliga sektorn sjunker
i Overensstammelse med konkurrenskraftsav-
talet.

Langa réntor i euroomradet
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Kaka Reuters

Tillvaxtutsikterna for varldsekonomin och
varldshandeln har férsamrats. Som helhet
kommer tillvaxten i varldshandeln att vara
dampad de foljande tva aren. | synnerhet for

tillvaxtekonomier som producerar ravaror har
den ekonomiska utvecklingen varit svag och
under prognosperioden forvantas inte nigon
snabb atergang till tillvaxtsparet. Tillvaxten i
Kina blir lagre an tidigare delvis for att for-
vandlingen till ett mera slutet tjanstesamhal-
le har varit snabbare an berdknat. Den ryska
ekonomin har passerat den svagaste fasen,
men nagon kraftig tillvaxt finns inte inom
synhall pad grund av den ineffektiva produk-
tionsstrukturen och de fortsatta ldga varlds-
marknadspriserna pa ravaror.

Daremot utvecklas ekonomierna i manga for
Finland viktiga handelspartner tamligen posi-
tivt. | synnerhet den svenska ekonomin vaxer
kraftigt, men tillvixten baserar sig i forsta
hand pé stark inhemsk efterfragan och tjans-
teexport. Tillvaxten i Tyskland ar fortfarande
tamligen snabb och baserar sig pa att akti-
viteten Okat pd bred bas. Tillvaxtutsikterna
har forsamrats nagot i Forenta staterna, men
tillvaxten héller sig anda kring 2 % de nar-
maste aren. | prognosen beaktas inte Brexit
som ett alternativ. Om omrdstningsresultatet
stoder Storbritanniens uttrade ur EU, blir den
internationella ekonomiska utvecklingen sva-
gare an beraknat pa kort sikt och pa langre
sikt ar inverkan beroende av ekonomins an-
passningsformaga till det nya systemet.

Prognosens bakgrundsantaganden ar till stor
del tillvaxtstodjande. Centralbankernas pen-
ningpolitik stoder fortfarande tillvaxt. Euro-
peiska centralbanken har utvidgat sina excep-
tionella penningpolitiska operationer ytterli-
gare och den kommer ocksd att halla styr-
rantorna historiskt |dga. De korta rantorna
forblir negativa under hela prognosperioden
och aven den tiodriga rantenivdn kommer att
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hallas exceptionellt 13g, i genomsnitt 1,2 %
2018.

Euro-dollarkursen forutspas halla sig myck-
et stabil, kring 1,1, ett par ar framover. Det
fortsatt laga priset pa energi, i synnerhet ol-
ja, stoder tillvaxtutsikterna for energiinten-
siva ekonomier, sasom Finland. Den krafti-
gaste nedgangen i energipriset ar forbi, men
prognosen innehdller en mycket méttlig pris-
stegring.

| &r forutspas alltsd Finlands BNP vaxa med
1,4 %. Den privata konsumtionen 6kar starkt
i forhallande till konjunkturlaget. Konsumti-
onsOkningen stéds av att hushéllens realin-
komster Okar, konsumenternas férvantningar
starks och spargraden sjunker. Aven de priva-
ta investeringarna Okar i ar och sarskilt bygg-
nadsinvesteringarna ar inne i en snabb tillvaxt
pa 6ver 7 %. Exportutsikterna for varor och
tjanster ar fortfarande dampade. Exportok-
ningen stannar pd 0,8 % och dessutom ar
exportokningen for Finland fortfarande lang-
sammare an tillvaxten pd exportmarknaden.
Till foljd av att investeringarna och konsum-
tionen Okar vaxer importen mera an exporten
och nettoexportens inverkan pa bruttonatio-
nalprodukten blir sdledes negativ.

Totalproduktionens tillvixtkontributioner
procentenheter
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Investeringar Annan inhemsk efterfragan — BNP

Stalistikecanralen, FM

Den svaga utvecklingen av industriproduktio-
nen fortsatter och produktionen krymper med
0,2 % jamfort med féregdende &r. Bakom den

dampade utvecklingen av industriproduktio-
nen stdr i synnerhet metallindustrin. Tjans-
teproduktionen forutspds vaxa med 1,0 %.
Laget pa arbetsmarknaden forblir svagt, aven
om arbetsloshetsgraden tycks ha upphort att
stiga. Arets prognos for arbetsléshetsgraden
ar 9,2 % och de sysselsatta forutspas ka med
0,3 % jamfort med aret innan. Antalet lang-
tidsarbetslosa och strukturellt arbetslésa okar
fortfarande. Arbetets produktivitet utvecklas
fortfarande dampat. | ar forutspas priserna
stiga med endast 0,5 % medan inkomstniva-
indexet berdknas stiga med 1,2 %.

Ar 2017 blir tillvaxten 1,0 %. | synnerhet den
privata konsumtionen okar ldngsammare pa
grund av att hushéllens realinkomster inte
vaxer speciellt mycket. Inflationen férutspas
tillta till 1,2 % jamfort med foregdende &r.
Till foljd av konkurrenskraftsavtalet dampas
okningen av lonesumman pa kort sikt. Det-
ta galler i synnerhet den offentliga sektorn,
dar den tillfalliga nedskarningen av semester-
penningen och forlangningen av arbetstiden
krymper [6nesumman. Tillvaxttakten for pri-
vata investeringar avtar ndgot jamfort med
foregdende ar, i forsta hand for att byggnads-
investeringarna slutar att 6ka. Ar 2017 tilltar
exportokningen till 2,8 %. Bakgrunden &r att
tillvaxten koncentreras till omradden som ar
viktiga for den finska exporten, sdsom Europa
och Forenta staterna, i stallet for tillvaxteko-
nomier. Nettoexportens inverkan pa den eko-
nomiska tillvaxten blir latt positiv. Till foljd
av konkurrenskraftsavtalet blir den offentliga
konsumtionen 1,1 % lagre an foregaende ar
och bidrar saledes till att ddmpa den ekono-
miska tillvaxten 2017.

Industriproduktionen forutspas antligen van-
da mot i en mattlig tillvaxt pd 1,7 %. Bak-
grunden ar i forsta hand att metallindustrin
aterhamtar sig aven pad andra omradden an
fartygsbyggandet. Tjansteproduktionen fort-
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satter att 6ka mattligt med cirka 1 %. Den
ekonomiska aktiviteten okar anda sa pass an-
sprakslost att det inte har ndgon stor inver-
kan pa sysselsattningsutvecklingen. Antalet
sysselsatta Okar nagot och arbetsloshetsgra-
den forutspas bli 9,1 %. Pa grund av konkur-
renskraftsavtalet stiger de nominella I6nerna
mindre an 1 %.

Nettokreditgivning efter sektor
i farhallande till BNP, %
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m Offentlig sekior

= Finansiella féretag och férsakringsfaretag
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= Totala ekonomin

1} Inkluderar finansieringssektom 2016-2018
Kalla: Stabstikoentralen, FM

Ar 2018 forvantas den ekonomiska tillvixten
bli 1,3 %. Konkurrenskraftsavtalets inverkan
pa den realekonomiska aktiviteten borjar syn-
sas forst mot slutet av prognoshorisonten och
de storsta inverkningarna hanfor sig till kom-
mande ar. Enligt prognosen kommer Finlands
ekonomi alltsd de narmaste aren inte upp till
en sadan tillvaxt som vasentligt skulle for-
battra det besvarliga laget pa arbetsmarkna-
den och for de offentliga finanserna. Enligt
prognosbilden stannar den kumulativa tillvax-
ten under perioden 2016 — 2018 pa 3,7 % och
ar BNP ar 2018 fortfarande cirka 1 % lagre
an under den foregdende konjunkturtoppen i
slutet av 2007.

Underskottet i de offentliga finanserna mins-
kade till under 3 % i fjol. Saldot fortsatter att
forbattras men fortsatter att uppvisa ett un-
derskott pa grund av den svaga ekonomiska
tillvaxten och de strukturella problemen. Den
aldrande befolkningen gor att de offentliga
utgifterna okar och fortar darmed samtidigt
effekten av de anpassningsatgarder som re-

geringen beslutat om. Konkurrenskraftsavta-
lets direkta effekter pa de offentliga finanser-
na berdknas vara negativa pad kort sikt. Den
offentliga skulden i relation till totalproduk-
tionen Overskred referensvardet 60 % i fjol
och skulden fortsatter att vaxa bade nomi-
nellt och i relation till BNP.

Osakerheten pa finansmarknaden har fortsatt
hela det fosta halvéret av olika orsaker. P3
senaste tid har osakerheten betraffande folk-
omrostningen om Storbritanniens uttrade ur
EU pressat marknaden nedat. Bank- och fi-
nanssektorns framtid ar 6verlag forenad med
oro och det rader inte full sakerhet om till
exempel laget i den italienska banksektorn.
Priserna pa banksektorns aktier har sjunkit
betydligt under aret.

Pa grund av den tillvaxtstodjande latta pen-
ningpolitiken har man kunnat skénja okad
risktagningsbenagenhet och placeringsflode-
na har styrts till framfor allt bostads- och ak-
tiemarknaden. Exempelvis i Sverige har bo-
stadspriserna stigit mycket kraftigt och det
har framforts antaganden om en bostadspris-
bubbla. Finansmarknadens formaga att klara
av chocker ar svag for tillfallet och marknads-
sentimentet kan sdledes fluktuera snabbt och
orsaka stora aven kraftiga forandringar i de
nominella priserna. Sambandet mellan finans-
marknaden och realekonomin ar i dagens for-
hallanden kanske tatare an nagonsin tidigare.

For den internationella ekonomins del ar ris-
kerna fortfarande negativa. Den avtagande
tillvaxten och den ekonomiska strukturfor-
andringen i Kina kan ha 6verraskande effek-
ter pd den internationella ekonomin. Aven
den privata sektorn i Kina fortsatter att
skuldsatta i snabb takt och priserna pa till-
gangar, sdsom bostader och aktier, har stigit
snabbt. | Ryssland kommer det ekonomiska
laget att forbli dampat till f6ljd av den politis-
ka situationen och landets outvecklade pro-
duktionsstruktur.



Det astadkomna konkurrenskraftsavalet in-
nebar en betydande Gppning mot aterstallt
fortroendet for den inhemska ekonomiska po-
litiken. Man maste emellertid komma ihag att
avtalets inverkan syns forst med fordrojning i
realekonomin. Det ar ocksa klart att Finland
forutom ett avtal som inverkar pa kostnader-
na ocksd behover en betydande mangd in-
novationer som forbattrar produkternas kon-
kurrenskraft och helt nya nyttigheter samt
strukturella forandringar som garanterar en
effektiv resursallokering och en konkurrens-
kraftig omvarld. Det finns rikligt med bevis
pa att reformer som forbattrar mojligheterna
pa utbudssidan ar synnerligen effektiva med
tanke pa langsiktig ekonomisk tillvaxt.

De ekonomiska riskerna hanfor sig fortfaran-
de till realekonomins utveckling och arbets-
marknaden. Tillvaxten inom realekonomin ar
dampad och racker inte till for att vanda |a-
get pa arbetsmarknaden pd nagot betydan-
de satt. Arbetslosheten forblir for hog och i
synnerhet antalet svarsysselsatta haller pa att
oka. Den icke-aktiva befolkningen ligger pa
alltfor hog niva och det skulle finnas utrymme
for forbattringar nar det galler matchningen
pa arbetsmarknaden. En gynnsam utveckling
inom realekonomin ar ett nodvandigt villkor
for att forbattra laget for de offentliga finan-
serna. Det ar skal att betona att en ekono-
misk utveckling liknande den prognostiserade
inte i sig kommer att forbattra de offentliga
finanserna i Finland speciellt mycket.
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Internationella ekonomin

Fortsatt l[dngsam tillvaxt inom
varldsekonomin

Den globala aterhamtningen forblir svag.
Varldens kopkraftskorrigerade BNP  vaxer
med endast 3,1 % 2016 och tillvaxten okar
endast ndgot 2017 och 2018. Tillvaxten ar
den langsammaste sedan finanskrisen och
stannar under det ldngsiktiga medelvardet.
Tillvaxten har avtagit klart i manga tillvaxt-
ekonomier, sarskilt i ravaruproducerande lan-
der, och vandningen i industrilinderna ar
fortfarande ansprakslos pa grund av den lang-
samma loneutvecklingen och de ringa inve-
steringarna.

Bruttonationalprodukt
volymfdrandring, %
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Kalla: Mationella statistikrry ndigheter, FM

Den svaga uppgangen i efterfrdgan syns i
form av langsam tillvaxt i varldshandeln, 13-
ga priser pa nyttigheter och en inflation som
stannar under malet i de flesta stora ekono-
mier. De privata investeringarna i industrilan-
derna ligger till stor del under den langsiktiga
trenden, vilket tyder pa att man i foretagen
tror att efterfragedkningen kommer att forbli
dampad. Aven den omfattande prissankning-
en pa ravaror och exportprodukter avspeg-
lar den svaga efterfragan, trots att utbuds-
chocker har varit av betydelse, sarskilt i fraga

om rdolja. De |aga priserna stoder efterfrdgan
frdn dem som importerar ravaror men mins-
kar producenternas investeringar och forsva-
rar deras finansiella stallning. Arbetslosheten
sjunker endast langsamt i flera industrilander.

Produktivitetsokningen har redan lange varit
langsam. Enligt OECD o&kar emellertid pro-
duktiviteten i samma takt som tidigare i fore-
tag som tillhor den tekniska fortruppen, men
i mer ineffektiva foretag har produktivitetsok-
ningen avtagit betydligt. | synnerhet pa den
aldrande arbetsmarknaden i Europa kommer
produktivitetens betydelse att framhavas.

Euroomradet har hallit sig pd ett langsamt
tillvaxtspar, delvis for att priset pa import-
produkter sjunkit och eurokursen forsvagats.
Dessa gynnsamma faktorers inverkan forsvin-
ner fore prognosperiodens slut. Aven kredit-
utbudet och de finansiella férhallandena 6ver-
lag har forbattrats, finanspolitiken blir sti-
mulerande och penningpolitiken forblir sti-
mulerande. Ovannamnda faktorer forbattrar
sarskilt den privata konsumtionsefterfragan,
och aven investeringarna aterhamtar sig lang-
samt. Den exceptionellt stora invandringen
ger en liten extra impuls at efterfrdgan, men
forsamrar balansen i de offentliga ekonomier-
na.

Bland annat i Spanien och Irland har de
strukturreformer som foretagits tidigare bi-
dragit till att 3terstalla en kraftig tillvaxt.
Tillvaxten i euroomradet bromsas fortfarande
av den fortsatt hoga arbetslosheten. | Storbri-
tannien och Sverige forblir tillvaxten kraftig
och sysselsattningen pd god niva.

| Forenta staterna fortsatter tillvaxten pa
bred bas, men ldangsammare an foérvantat.



Aterhamtningen stdds av hushallens stirkta
balansrakningar, den gynnsamma utveckling-
en pa arbetsmarknaden och den lattare fi-
nanspolitiken. Saval de nominella som de rea-
la I6nerna har fortsatt att stiga tamligen kraf-
tigt. Konsumenternas fortroende har atergatt
till sin historiska median, men foérvantningar-
na har férsamrats n3got. Aven investeringar-
na kommer att oka i tamligen bra takt.

Rysslands ekonomi stoder sig fortfarande pa
olje- och gasexport. Landet har inte for-
matt reformera sig eller anvanda inkomster-
na fran ravaror till att goéra produktionen
mangsidigare. Tillvaxtpotentialen dampas av
uteblivna investeringar och de skrala ekono-
miska strukturerna liksom det allmannas in-
blandning i den privata sektorns investerings-
och produktionsbeslut. Tillvaxten i Ryssland
kommer att forbli mycket 13g efter recessio-
nen.

| Kina har tillvaxten inom industrin, byggan-
det och varuexporten redan avtagit betyd-
ligt och dessa trender kommer att fortsatta.
Ekonomin haller pd att overgd fran en ex-
port- och investeringsstyrd modell till en mo-
dell som stoder sig pa inhemsk konsumtion
och tjanster. Motsvarande férandring har ti-
digare inneburit att tillvaxten avtagit mycket
klart. Om landets politik lyckas avtar tillvax-
ten kontrollerat. A andra sidan har man fort-
satt att stoda de gamla strukturerna i Kina,
vilket fordrojer forandringen.

Japans export har inte dterhamtat sig trots
den langvariga stimulansen och den massiva
devalveringen av yenen. Trots att befolkning-
en snabbt blir dldre har utbudet av arbete
anda okat kraftigt. Arbetsmarknaden forblir
stram, och I6nehdjningarna under prognospe-
rioder stoder hushallens efterfragan.
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Varldshandeln forblir ansprakslos

Varldshandeln vaxer endast ansprakslost.
Detta ar en aterspegling av att den kinesis-
ka industriproduktionen véxer langsammare
och det gors ringa investeringar i industrilan-
derna. Importokningen kommer att forbli an-
sprakslos, sarskilt i tillvaxtekonomierna.

Under 1990-talet och de forsta aren pa 2000-
talet vaxte handeln med varor mer an dub-
belt snabbare an industriproduktionen, men
nu vaxer den rentav ldngsammare an pro-
duktionen. En sdhar ldngsam tillvaxt i han-
deln har tidigare endast hort ihop med reces-
sioner. Elasticiteten hos industrilandernas im-
port i forhallande till produktionen minskade
redan fore finanskrisen, men har sedermera
atervant. Daremot tycks importintensiteten
i tillvaxtekonomierna ha avtagit permanent,
med undantag for Afrika och Mellandstern.

Finlands marknadsandel inom varldshandeln
har fortsatt att krympa, men nedgdngen hal-
ler pd att avta, och till exempel inom euro-
omradet har Finland nastan atererdvrat sin
marknadsandel fore krisen. Daremot fortsat-
ter Finlands exportandel att krympa pa mark-
naden i bland annat Sverige och Ryssland.
Varldshandeln medfor inte att ndgon stark ef-
terfragan riktas mot Finland.

Inflationen forblir mycket aterhallsam

Priset pa raolja sjonk drastiskt framfor allt
pa grund av tillvaxtekonomiernas férsamrade
utsikter samt Forenta staternas och OPEC:s
envist hoga utbud. Samforstandet med Iran
i fraga om karntvisten har ytterligare utokat
utbudet av rdolja, och oljepriset kommer att
stiga endast mycket mattligt. Eftersom ener-
gi ar en mellanprodukt i alla varor och tjans-
ter paverkar prischocken pa olja priserna in-



om hela ekonomin.

Aven priserna pd andra industriella ravaror
har sjunkit snabbt, d& efterfrdgedkningen i
tillvaxtekonomierna har varit langsammare
an vantat och utbudet har forblivit rikligt.
Ravarupriserna har uppenbarligen natt bot-
ten. Dessutom har producentpriserna fortsatt
att sjunka pa grund av overkapaciteten i Ki-
na. Tillsammans har dessa faktorer lett till
att exportpriserna har borjat sjunka i varl-
den. Inflationsforvantningarna ar mycket 13-
ga och har sjunkit ytterligare. Pa sa vis har
centralbankerna i industrilanderna majlighet
att fortsatta med den exceptionella penning-
politiken. Nagot hot om en egentlig deflati-
onsspiral finns dock inte inom synhall.

Ravarupriser
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— Industrins rdvaruprisindex, euroomradet (vénstra skalan)
— Raolja (Brent, global pris pa spotmarknaden, higra skalan)
Kalla: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, F

Rantorna har langsamt borjat stabilisera sig i
Forenta staterna. | euroomradet kommer ran-
torna att stiga mycket ldngsamt under pro-
gnosperioden och de stannar for lang tid pa
en klart lagre nivd an vad vi vara vana med
fore krisen.
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Riskerna fortfarande 6vervagande
negativa

| Kina har i synnerhet den privata sektorn
fortsatt att skuldsatta sig i snabb takt. Pa

langre sikt ar det inte heller klart hur Kina
lyckas forandra sin ekonomiska modell och
ersatta industrins, investeringarnas och ex-
portens betydelse med inhemsk konsumtion
och tjanster utan att tillvaxten avtar vasent-

ligt.

Storbritanniens folkomrostning om uttrade ur
EU ("Brexit") har redan paverkat kapital-
marknaden, och en eventuell uttradesprocess
kan ha storre negativa effekter &n vad som
forutspatts, inte bara i Storbritannien utan
ocksa globalt. Aven i euroomr3det ar riskerna
fortfarande o6vervagande negativa. Det kan
vara svarare an forutspatt for ekonomierna
att dterhamta sig da inverkan av de gynnsam-
ma forhallandena avtar. Euroomradets for-
maga att std emot negativa chocker forblir
svag.

Det ekonomiska laget forblir besvarligt i
Ryssland, det ar inte klart hur landet anpassar
sig till den kommande perioden av ldngsam
tillvaxt.

De mycket l3ga rantorna i industrilanderna
samt den okade bendgenheten att ta risker
har styrt investeringsflodena till bland an-
nat bostads- och aktiemarknaden, vilket kan
ha lett till overvarderade priser. Till exem-
pel i Sverige har bostadspriserna stigit myck-
et snabbt. Nar den exceptionella penningpo-
litiken s& smaningom upphor, rantorna bor-
jar stiga samt den amerikanska dollarn starks
kan det leda till starka reaktioner pa finans-
marknaden. Framfor allt manga tillvaxteko-
nomier har tagit stora 1an i dollar, vilket kan
leda till kraftiga kapitalrorelser.



Efterfragan och utbud

Exportokningen fortfarande [dngsam

Enligt Statistikcentralens kvartalsrakenska-
per fran juni 2016 krympte exporten med
1,1 % under det forsta kvartalet 2016 jam-
fort med foregaende kvartal. Ar 2016 stan-
nar exportokningen pad 0,8 %, eftersom den
ekonomiska tillvaxten i Finlands exportlander
avtog klart i borjan av aret. Dessutom ar Fin-
lands exportokning fortfarande langsammare
an tillvaxten pd exportmarknaden.

Ar 2017 tilltar exportokningen till 2,9 och
2018 till 3,8 %. Exportefterfrdgan boérjar stiga
snabbare mot slutet av prognosperioden. Den
ekonomiska tillvaxten i for Finland viktiga ex-
portlander tilltar och utrikeshandeln i relation
till BNP i dessa lander narmar sig de langsik-
tiga medelvardena. Detta forbattrar avsevart
den finska exportefterfragan. Att tillvaxten ar
koncentrerad till Europa och Foérenta stater-
na i stallet for tillvaxtekonomier forbattrar
ocksd Finlands framgéng pa exportmarkna-
den. Trots detta fortsatter Finland att tap-
pa marknadsandelar inom varldshandeln un-
der prognosperioden.

Enligt  kvartalsrakenskaperna  frdn  juni
krympte importen med 1,8 % under det
forsta kvartalet 2016 jamfort med forega-
ende kvartal. Uppgdngen i investeringar
och konsumtion okar importen 2016 sa
att nettoexportens inverkan pa& brutto-
nationalprodukten ar negativ. Mot slutet
av prognosperioden vaxer den inhemska
efterfragan langsammare och nettoexportens
inverkan blir latt positiv.
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Vérldshandeln

volymférandring, %
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B Varldshandeln ® Finlands export

Kalla: CPB Methardands Bureau for Economic Policy Analyss, Statistikcentralen, FM

Bytesbalansen nastan i jamnvikt

Importpriserna fortsatte att sjunka 2016,
men de forutspas vanda uppat nar oljepriset
stiger och varldshandeln dterhamtar sig 2017
och 2018. Bytesrelationen forblir stabil under
prognosperioden.

| slutet av det forsta kvartalet 2016 var sum-
man av bytesbalansen under 12 manader re-
dan 0,4 miljarder euro, dvs. ett 6verskott
pa 0,2 % i relation till bruttonationalproduk-
ten. Den starkta bytesbalansen ar en foljd av
att kapital strommat till Finland. Daremot
forsamrades handelsbalansen nagot, eftersom
exportpriserna sjonk snabbare och exportvo-
lymen fortsatte att utvecklas svagt.

Ar 2016 forsamras handelsbalansen ytterliga-
re nagot jamfort med 2015, men uppvisar an-
da ett overskott pa 1,6 miljarder euro. Mot
slutet av prognosperioden borjar handelsba-
lansen forbattras pd nytt sa att Overskottet
ar cirka 2,3 miljarder euro 2018. Detta syns
ocksd som en latt minskning av 6verskottet
i bytesbalansen. Bytesbalansen fortsatter att
uppvisa ett latt Overskott under prognospe-
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rioden. Ar 2018 uppvisar bytesbalansen ett
overskott pa 0,4 miljarder euro, dvs. 0,2 % i
relation till bruttonationalprodukten.

Bytesbalans
i férhallande till BNP, %
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— Balans for varor och tjanster

Kalla: Statistikcentraan, FM

Skuldsattning satter fart pa
den privata konsumtionen

| fjol tilltog den privata konsumtionsokning-
en till 1,4 % i och med att hushallens kop-
kraft forbattrades. | ar fortsatter den priva-
ta konsumtionen att utvecklas jamférelsevis
starkt. Bakgrunden utgors av att sysselsatt-
ningen borjar forbattras, konsumenternas for-
vantningar starks och inflationen forblir jam-
forelsevis mattlig. Dessutom stods konsumti-
onsokningen av hushallens skuldsattningsbe-
nagenhet.

Konsumenternas forvantningar har stigit
kannbart under de senaste sex manaderna
jamfort med den onormalt svaga nivan i slu-
tet av fjolaret. Enligt Statistikcentralens kon-
sumentbarometer var fortroendet for den eg-
na ekonomin i maj mycket nara den langsik-
tiga genomsnittsnivan. Man upplever ocksa
att hotet om arbetsloshet har minskat de se-
naste manaderna. Enligt konsumentbarome-
tern anses tidpunkten vara bra for att skaffa
sallankopsvaror. | ar okar den privata kon-
sumtionen med 1,4 % och den dkade efter-
frdgan syns sarskilt i frdga om sallankopsva-
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ror. | januari-maj okade antalet personbilar
som konsumenterna registrerade med over 17
% jamfort med ett ar tidigare. Den mattli-
ga lattnaden i bilbeskattningen, konsumen-
ternas starkta fortroende och efterfragetryck-
et till foljd av det aldrande bilbestandet har
satt fart pd anskaffningen av nya bilar. | ja-
nuari-april forsnabbades ocksé detaljhandelns
volymékning till 1,4 % jamfort med i fjol.

Nasta ar vaxer hushallens realinkomster en-
dast litet, och till foljd av detta avtar den
privata konsumtionsékningen till 0,7 %. Den
vaxande kopkraften dampas av snabbare in-
flation. Sysselsattningen fortsatter emellertid
att forbattras och till foljd av detta férvantas
konsumenternas fortroende forbli starkt.

Privat konsumtion och realléner
volymférandring, %
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Kalla: Stalistikeentralen, FM

P& kort sikt dampar konkurrenskraftsavtalet
okningen av lonesumman inom samhallseko-
nomin. Den tillfalliga nedskarningen av se-
mesterpenningen inom den offentliga sektorn
och forlangningen av arbetstiden berdknas
minska de léner som betalas inom ramen for
de offentliga finanserna. Som ett inslag i kon-
kurrenskraftsavtalet lattas beskattningen av
forvarvsinkomster 2017 for att kompensera
hojningen av de forsdkrades socialskyddsav-
gifter. Den l3ga rantenivan, den spirande bo-
stadshandeln och mojligheten att fa uppskov
med aterbetalningen av bostadslan med hjalp
av amorteringsfria manader gor att hushal-
lens skuldborda fortsatter att vaxa. Med hjalp



av det skuldkvotstak eller 1anetak pa 90 % for
nya bostadslan som trader i kraft 2016 for-
sOker man reducera riskerna i anslutning till
hushallens skuldsattning.

Hushallens loner utgor den viktigaste delen
av deras inkomster. Ar 2018 borjar hushal-
lens loneinkomster 6ka snabbare. Till detta
bidrar att sysselsattningen borjar 6ka krafti-
gare till foljd av att arbetskraftskostnaderna
utvecklas aterhdllsamt i kombination med att
den internationella ekonomin dterhamtar sig.
Samtidigt skarps beskattningen av forvarvs-
inkomster nagot i och med att de forsakra-
des socialskyddsavgifter stiger. Forbattringen
av hushallens koépkraft dampas fortfarande av
att priserna borjar stiga snabbare. Hushallens
spargrad fortsatter att sjunka da den privata
konsumtionen Okar snabbare an de disponib-
la inkomsterna. Den privata konsumtionsok-
ningen stannar pa endast 0,6 % 2018.

De privata investeringarna fortsatter
att spela en stark roll

De privata investeringarna okar under hela
prognosperioden sa att 6kningen ar som kraf-
tigast i ar, nastan 5 %. Till detta bidrar bade
att nybyggnationen har tagit ny fart fran en
ytterst 1ag niva i slutet av fjoldret och att sto-
ra produktionsinvesteringar koncentreras till
detta ar. Varldsekonomin och varldshandeln
utvecklas samre an den tidigare prognosen.
A andra sidan minskar konkurrenskraftsavta-
let foretagens kostnadstryck fran och med
nasta ar och okar foretagens verksamhets-
overskott och forbattrar pa sa vis mojlighe-
terna till intern finansiering av investering-
ar. Aven realrintan som forblir negativ un-
der hela prognosperioden uppmuntrar till in-
vesteringar och dess inverkan nu nar rante-
forvantningarna forsamrats ar kraftigare an
i marsprognosen. Aren 2017 och 2018 okar
investeringarna med cirka 4 % om Aaret.
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Maskiner och anordningar

Trots att investeringarna Okade mindre an
forvantat i borjan av aret, endast cirka 0,4 %
jamfort med det forsta kvartalet i fjol, forand-
rar det inte bilden av att investeringarna ar pa
uppatgaende. Orsaken till det dampade fors-
ta kvartalet var att investeringarna i maski-
ner, anordningar, transportmedel och vapen-
system krympte tv3siffrigt. Aven investering-
arna i slutet av fjoldret korrigerades nedat.
Preciseringen ar ofta betydande nar det gal-
ler investeringar och darfor har det inte lagts
full vikt vid denna korrigering i prognosen.
Betydande tillvaxt ar dock att vanta bland
annat tack vare investeringar i maskiner och
anordningar i bioproduktfabriken i Ainekoski.

Daremot utvecklades byggnadsinvesteringar-
na battre an prognosen under det forsta kvar-
talet. Aven uppgifterna om byggnadsverk-
samhetens omsattning har visat att forsalj-
ningen har varit stark i borjan av aret. Upp-
gangen har varit kraftigast inom bostadsinve-
steringar, dar nyproduktionens volymokning
var nastan 14 % och antalet nya bostader
som paborjades var 23 % flera an for ett
ar sedan. Investeringarna i anlaggningsverk-
samhet har utvecklats bra och under bud-
getforhandlingarna fattades ocksa beslut om
nya projekt. FoU-investeringarna kommer i
gang sa smaningom, men de lider fortfaran-
de av uppsagningarna av produktutvecklings-
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och forskningspersonal och av nedskarningar-
na av statens FoU-utgifter.

Investeringarna
i farhallande till BNP, %
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Nybyggnationen en tillvaxtmotor

Produktionen ar antligen pd vag uppat i
Finland. Vardeokningen inom hela ekonomin
steg med 0,7 % i & och har nu stigit fem
kvartal i rad. Den ekonomiska tillvaxten hal-
ler samma takt i allt flera branscher, aven
om den ar mycket ldngsam med undantag
for byggandet. Under det forsta kvartalet i
ar forekom tillvaxt inom skogsbruket, skogs-
och kemiindustrin, energiforsorjningen, byg-
gandet samt nagra privata servicesektorer.
Den ekonomiska aktiviteten ar for narvarande
i hog grad beroende av den inhemska efter-
fragan. Industriproduktionen krymper fortfa-
rande pa bred bas. Eftersom den ekonomiska
tillvaxten ar koncentrerad till servicesektorer
med svagare produktivitetsutveckling har det
lett till att produktivitetsutvecklingen per ar-
betad timme ar svag.
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Den ekonomiska tillvaxten har varit jamfo-
relsevis snabb i ndgra branscher i bérjan av
aret, till exempel byggandet. Nagon betydan-
de fartokning ar inte att vanta i dessa bran-
scher, eftersom tillvaxten i forsta hand stoder
sig pa efterfrdgan pd hemmamarknaden. En
snabbare tillvaxt an prognosen skulle forut-
satta att en betydande fartokning inom ex-
porten. Nagon sadan utlovas emellertid inte i
ar i ljuset av konjunkturférfragningar och nya
bestallningar. Ekonomin krymper pa grund av
nagra sektorer inom industrin och offentliga
tjanster. Nar varldshandeln boérjar vaxa snab-
bare och efterfrdgan pa investeringsnyttighe-
ter oka stimulerar det till en mer omfattande
produktionstillvaxt nasta och darpa foljande
ar. Strukturforandringen inom produktionen,
framfor allt inom elektronik- och pappersin-
dustrin, fordrojer tillvaxten trots att exportef-
terfragan forbattras. Den totala vardeokning-
en vaxer med drygt 1 % om aret 2016-2018.

Volymindex for industriproduktionen per bransch
3 manaders glidande medelvarde, féréandring fran féregaende ar, %
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Industrins konjunkturutsikter ar stabila men
dampade, eftersom det har inkommit mindre
nya bestallningar an for ett ar sedan med un-
dantag for textilindustrin. Nedgangen for in-
dustriproduktionen fortsatter alltsa i ar. Kon-
kurrenskraftsavtalet ar ett steg i ratt rikt-
ning och det kan forvantas forbattra foreta-
gens kostnadskonkurrensformaga mot slutet
av prognosperioden. Industriféretagen sjalva
upplever att konkurrenslaget pd EU:s inre
marknad ar svarare an pad marknaden ut-
anfor EU, framfor allt for foretag som till-
verkar investeringsnyttigheter. Produktions-
forvantningarna ar positivast inom tra- och
byggnadsproduktindustrin. Under de foljan-
de manaderna torde produktionen daremot
krympa inom textil- och bekladnadsindust-
rin. Den livligare exportefterfrdgan och fore-
tagens anstrangningar att forbattra sina pro-
dukters konkurrenskraft stoder industripro-
duktionen under kommande ar. | &r avtar var-
dedkningen inom industrin fortfarande nagot,
men nasta ar stiger den med nastan 2 och
darp3 foljande 3r med nastan 3 %.

Fortroende och produktion i byggandet
saldo och &ndring jamfért med motsvarande tidpunkt i fjol, %
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Kalla: Statistkcantralen, Eurcpeiska kommissionan

Konjunkturutsikterna for byggandet har fort-
satt att forbattras. | synnerhet i tillvaxtcen-
trum Okar saval bostadsbyggandet som an-
nat husbyggande avsevart i ar. Detta har
redan borjat synas som en kapacitetsflask-
hals i foretag som hyr ut byggnadsmaski-
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ner. Dessutom meddelar drygt en fjardedel av
byggnadsforetagen att bristen pa yrkeskun-
nig arbetskraft begransar tillvaxten. | borjan
av aret har antalet nybyggnadsobjekt okat
snabbt inom det offentliga, bostads- samt af-
fars- och kontorsbyggandet. Dessutom stoder
ombyggnadsverksamheten byggnadsaktivite-
ten och ménga trafikprojekt ar under plane-
ring. | ar stiger vardedkningen inom byggan-
det med 6% %. Nasta och darpa foljande ar
okar byggandet med cirka 2 %, medan hus-
byggandet planar ut med undantag for bo-
stadsbyggandet.

Serviceproduktionen

andring jamfirt med motsvarande tidpunkt i fiol, procent och saldo, 3 man
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— Tjansternas fortroende (hogra skalan)

Kaka: Statistikcentralen, Europaiska kommissionen

Tjansternas konjunkturutsikter och forsalj-
ningsforvantningar forbattrades latt under
varen jamfort med arets borjan, och forsalj-
ningsforvantningarna ar starkare an de se-
naste manaderna. Efterfrdgan pa tjanster har
okat inom nagra privata tjanstesektorer. | ar
ar tillvaxtforutsattningar bast inom tjanste-
sektorer som betjanar foretagen. | synner-
het turist- och restaurangverksamheten samt
informations- och kommunikationstjansterna
vantar att forsaljningen ska Oka under den
narmaste tiden. Daremot forvantas inte annu
nagon tillvaxt inom trafiktjansterna och den
offentliga tjansteproduktionen krymper. Den
dampade utvecklingen av hushallens kopkraft
stoder inte handelns forsaljning. Aren 2016 —
2018 okar tjansteproduktionen med 1 %.
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Sysselsattning,

En vandning till det battre kan
skonjas i sysselsattningen

Sysselsattningsutsikterna har forbattrats i
boérjan av aret. Att den langvariga recessionen
inom den finlandska ekonomin ar over och
att den ekonomiska aktiviteten okar framfor
allt inom byggandet syns redan i form av fler
arbetstimmar: antalet arbetade timmar har
okat med 1,8 % i januari-april jamfért med
ett ar tidigare. Den Okade efterfragan pa ar-
betskraft framfor allt inom byggandet vander
sysselsattningen i en latt tillvaxt pd 0,3 % i
ar.

Arbetslosheten har atminstone tillfalligt upp-
hort att oka enligt sdval Statistikcentralens
stickprovsbaserade arbetskraftsundersokning
som Arbets- och naringsministeriets arbets-
formedlingsstatistik. | fjol steg arbetsloshets-
graden till 9,4 %, men i april i &r har arbets-
l6shetsgradens trend sjunkit till 9,1 %. Den
snabbare ekonomiska tillvaxten i ar minskar
annu inte antalet arbetslosa i nagon hogre
grad, eftersom en del av de dolda arbetslosa
torde aktivera sig och soka arbete nar antalet
lediga arbetsplatser okar. Prognosen for hela
arets arbetsloshetsgrad ar 9,2 %.

Sysselsittning
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Kalla: Statisbkceniralen, F

priser och loner
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Bruttonationalprodukten o6kar 2017 och
2018, vilket forbattrar sysselsattningen och
ocksa gor sd att arbetslosheten ldngsamt bor-
jar minska. Arbetslosheten forblir anda hog
under hela prognosperioden. Sysselsattning-
en forutspas forbattras med 0,3 % 2017 och
med 0,5 % 2018. Arbetsloshetsgraden sjun-
ker till 9,1 % 2017 och ytterligare till 8,7 %
2018.

Den forlangning av arbetstiden som ingar i
konkurrenskraftsavtalet 6kar antalet arbeta-
de timmar fran och med 2017, vilket kan
minska foretagens och de offentliga samfun-
dens rekryteringsbehov pa kort sikt. Pa lang-
re sikt torde inte arbetstidsforlangningen pa-
verka sysselsattningen negativt, ifall arbetets
produktivitet per sysselsatt forbattras. Sys-
selsattningsokningen stods ater av de avtals-
enliga férhojningarna pd 0 % i konkurrens-
kraftsavtalet samt av de sankta socialforsak-
ringsavgifterna for arbetsgivare, som sanker
priset pa arbete fran och med 2017. Atgarder-
na enligt konkurrenskraftsavtalet berdknas i
sin helhet paverka sysselsattningen endast li-
tet under prognosperioden, eftersom det tar
tid att omvandla de lagre arbetskraftskostna-
derna till en konkurrenskraftsfaktor som star-
ker exporten, och de positiva effekterna pa
sysselsattningen syns i huvudsak forst fran
och med 2018.

Antalet langtidsarbetsldsa och strukturellt ar-
betslésa har fortsatt att 6ka. Antalet perso-
ner som varit arbetslosa oavbrutet i dver ett
ars tid var i april 121 000, vilket ar 17 000
flera an ett ar tidigare. Antalet strukturellt ar-
betslosa var enligt ANM:s arbetsférmedlings-
statistik 214 000 i april, vilket &r 9 000 flera
an ett ar tidigare. De senaste aren har lang-



tidsarbetslosheten okat i alla aldersgrupper
men allra mest bland 25-54-3ringarna. Den
stora strukturella arbetslosheten kommer att
fordroja nedgangen i arbetslosheten trots det
forbattrade konjunkturlaget.

En forbattring av sysselsattningslaget for-
hindras inte bara av den svaga konjunktur-
utvecklingen utan aven av olika regionala
och professionella matchningsproblem mellan
de arbetslosa arbetssokandena och de lediga
arbetsplatserna. Enligt ANM:s uppgifter har
antalet lediga arbetsplatser fortsatt att oka i
januari-april, men detta har inte just minskat
antalet arbetslosa.

Antalet registrerade arbetslosa arbetssokan-
de enligt arbetsformedlingsstatistiken och
Statistikcentralens stickprovsbaserade ar-
betsloshet ger delvis olika bilder av arbetslos-
hetens niva och utveckling. Enligt Statistik-
centralen var antalet arbetslosa i januari-april
i medeltal 257 500, men enligt ANM 355 253
personer.

For narvarande okar skillnaden mellan Statis-
tikcentralens och ANM:s arbetsloshetssiffror
i synnerhet av att en del av de arbetslésa
har upphort att soka arbete aktivt pd grund
av det svaga konjunkturlaget. Statistikcen-
tralens arbetsloshetsbegrepp forutsatter att
man soker arbete aktivt och icke-aktiva ar-
betslosa klassas i arbetskraftsundersokningen
som "dolda arbetslosa”. Skillnaderna i anta-
len arbetslosa forklaras ocksd med andringar
i statistikmetoderna och lagstiftningen.

Konsumentpriserna
aterhallsamt

stiger

Under det forsta kvartalet 2016 forblev kon-
sumentpriserna oférandrade jamfort med det
forsta kvartalet i fjol matt med saval det na-

tionella konsumentprisindexet som det har-
moniserade konsumentprisindexet. Ar 2015
var arsforandringen i det nationella konsu-
mentprisindexet -0,2 %, s& prissankningstak-
ten tycks alltsd ha stannat upp i borjan av
aret. Den ldngsamma prisutvecklingen forkla-
ras av flera faktorer, men den viktigaste fak-
torn ar det ldga varldsmarknadspriset pa olja i
forhallande till foregdende ar. Under det fors-
ta kvartalet 2016 sjonk priserna pa energinyt-
tigheter med 5,1 % jamfort med aret innan.
Aven priserna p& varor och livsmedel sjonk i
boérjan av aret. Daremot péaskyndandes infla-
tionen av tjansterna, vilkas priser steg med
cirka 2,5 % jamfort med aret innan.

Inflationen beraknas bli 0,5 % i &r matt med
det nationella konsumentprisindexet, konsu-
mentpriserna forvantas alltsd stiga aterhall-
samt. Raoljepriset, som varit pa vag nedat en
langre tid, vandes i en klar uppgdng det andra
kvartalet i ar. | prognosen antas det genom-
snittliga oljepriset fortfarande vara 46 euro
per fat 2016, da det faktiska genomsnitts-
priset 2015 var ndgot under 48 euro. Under
arets tredje kvartal forvantas oljepriset satta
fart pa inflationen, varefter inverkan forblir
positiv till utgdngen av prognosperioden.

| borjan av aret har detaljhandeln pd sam-
ma satt som i fjol meddelat om prissank-
ningar pa livsmedel eftersom konkurrenssitu-
ationen inom handel forblir stram. Priserna
pa varor paverkas av den svaga efterfragan
samt den langvariga nedgangen i importpri-
serna. Daremot forvantas priserna pa tjans-
ter stiga i en takt av 6ver 2 % i ar, vilket
ar nagot langsammare an genomsnittet. Pri-
serna pa tjanster har paverkats framfor allt
av att klientavgifterna inom social- och hal-
sovarden samt skotselvederlagen for aktiela-
genheter har hojts. | &r beraknas hdjningarna
av skatter och administrativa avgifter oka in-
flationen med 0,6-0,7 procentenheter. Forut-



om hojningarna av de 6vre granserna for kli-
entavgifter inom social- och halsovarden in-
verkar hojningarna av fordons-, tobaks- och
brannoljeskatterna samt, i motsatt riktning,
sankningen av bilskatten.

Konsumentprisindex
procentuell &ndring och tillvéxtinverkan
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Inflationstrycket forblir ocksa lagre an van-
ligt under de foljande &ren eftersom samhalls-
ekonomin har tillgang till lediga resurser och
produktionsgapet ar fortfarande klart nega-
tivt. Aven konkurrenskraftsavtalets inverkan,
till exempel genom att arbetskraftskostna-
derna sjunker, dampar inflationsutvecklingen
2017 och 2018. Ar 2017 férvantas det na-
tionella konsumentprisindexet stiga med 1,2
% och under prognosens sista ar 2018 for-
utspas uppgangen bli 1,3 %. Oljepriset stiger
stegvis under prognosperioden och satter fart
pa inflationen. Prognosen paverkas dessutom
av antaganden om att euron forsvagas lang-
sammare an tidigare och att rantenivan ar
fortsatt Idg men stiger sd smaningom.

Ar 2015 var inflationen i euroomradet matt
med det harmoniserade konsumentprisindex-
et 0,0 % och prisutvecklingen har fortsatt att
vara langsam i borjan av 2016. Den laga ni-
van pa energipriserna har fordrojt inflationen
aven i euroomradet, medan de andra huvud-
posterna i konsumentpriskorgen har satt fart
pa inflationen. Enligt Europeiska centralban-
kens senaste prognos forvantas inflationen i
euroomradet tillta med 0,2 % i ar, 1,3 %
2017 och 1,6 % 2018. For Finlands del ar
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motsvarande siffror 0,5 % 2016, 1,1 % 2017
och 1,3 % 2018, s& med undantag fér i ar
forutspads prisutvecklingen i hemlandet vara
nagot ldngsammare an medelvardet for euro-
omradet.

Lonenivan hojs aterhallsamt

Matt med [6nenivaindexet 6kade de nominel-
la inkomsterna med 1,3 % i fjol. De avtals-
enliga lonerna steg med 0,6 % och o6vriga
faktorer bidrog med 0,7 %.

Ar 2016 utvecklas inkomstnivan i enlighet
med den arbetsmarknadslosning som arbets-
marknadsparterna forhandlade fram i juni
2015; sysselsattnings- och tillvaxtavtalet ho-
jer de avtalsenliga l6nerna med i medeltal 0,6
%. | inkomstutvecklingsprognosen antas and-
ra faktorer an de avtalsenliga I6nerna héja in-
komsterna med 0,6 % om &ret. De nominella
inkomsterna antas sdlunda oka med 1,2 %
2016.
Konsumentpris- och fortjanstnivaindex

fardndring fran fdregaende ar, %
8

— Konsumentprisindex — Fartjanstnivaindex

Kk Slatslikeentralen, FM

Den mattfulla inkomstokningen antas fort-
satta sd att inkomstnivan stiger med 0,8 %
2017 och med 1,2 % 2018. Denna hdjning
av inkomstnivan ar betydligt langsammare an
genomsnittstakten under 2000-talet, vilket ar
i harmoni med den ldngsamma ekonomiska
tillvaxten och den dampade sysselsattnings-
utvecklingen.

......



Offentliga ekonomin

Finlands offentliga finanser forbattras
ldngsamt

Underskottet i de offentliga finanserna sjonk
klart under 3 % i fjol tack vare anpassningsat-
garderna. Saldot fortsatter dock att uppvisa
ett underskott under prognosperioden. Den
ldangsamma ekonomiska tillvaxten producerar
inte tillrackligt med skatteinkomster for att
finansiera de offentliga utgifterna. Dessutom
stiger de offentliga utgifterna nar befolkning-
en blir aldre. De besparingar som regering-
en beslutat om dampar utgiftsdkningen un-
der prognosperioden. Den offentliga skulden
i relation till totalproduktionen fortsatter att
vaxa de narmaste aren.

| prognosen for de offentliga finanserna har
beaktats konkurrenskraftsavtalet, som ar-
betsmarknadsorganisationerna underteckna-
de den 14 juni 2016, samt de kompensationer
i beskattningen av lontagarna 2017 som re-
geringen planerat i anslutning till avtalet da
avtalets tackning ar cirka 85 %. | detta sam-
manhang har man varit tvungen att gor tek-
niska antaganden betraffande manga detal-
jer i anslutning till genomfoérandet av avtalet
vilka kommer att preciseras nar genomforan-
det av avtalet framskrider. P& kort sikt for-
svagar konkurrenskraftsavtalet de offentliga
finanserna.
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De offentliga samfundens inkomster, skatter och utgifter

i farhallande till BNP, %
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Saldot enligt statens budgetekonomi forbatt-
rades nagot jamfort med arets borjan sarskilt
tack vare det goda beskattningsutfallet. Ef-
ter arets andra tillaggsbudget uppgar dock
nettoupplaningsbehovet inom budgetekono-
min fortfarande till 5,7 miljarder euro. Trots
anpassningsatgarderna och den mycket ater-
hallsamma utgiftsutvecklingen minskar un-
derskottet tamligen ldngsamt nasta och dar-
pa foljande ar, eftersom den ekonomiska till-
vaxten fortfarande ar ansprakslos.

Statens utgifter vaxer i ar bland annat pa
grund av kostnaderna for invandringen. Sank-
ningen av socialskyddsavgifterna och ned-
skarningen av semesterpenningen, som in-
gar i konkurrenskraftsavtalet, minskar arbets-
kraftskostnaderna och saledes statens utgif-
ter frdn och med nasta ar. Dessutom antas
arbetstidsforlangningen minska de lontaga-
rersattningar som staten betalar ut. Statens
skatteinkomster minskar pa grund av skatte-
sankningarna och for att I6nesumman vax-
er mindre. Forandringen i inkomstfordelning-
en till foretagens fordel 6kar avkastningen av
samfundsskatten.

Statsskulden fortsatter att vaxa bade nomi-
nellt och i relation till BNP, men tillvaxttak-
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ten avtar. Pa grund av den l3dga rantenivan
ar ranteutgifterna for statsskulden fortfaran-
de mycket mattliga. Vid sidan av skulden har
statens borgensstock 6kat snabbt och over-
stiger 40 miljarder euro.

Lokalforvaltningens saldo starks nagot de
narmaste aren. Kommunerna fortsatter att
anpassa sin ekonomi i ar. Anpassningsat-
garderna enligt regeringsprogrammet starker
dessutom kommunekonomin under prognos-
perioden. Det 6kade servicebehovet till foljd
av befolkningens férandrade aldersstruktur
okar dock lokalforvaltningens vard- och om-
sorgsutgifter. Aven den 6kade invandringen
okar utgiftstrycket inom lokalférvaltningen.

P& grund av anpassningsatgarderna okar lo-
kalforvaltningens totala utgifter mycket ater-
hadllsamt. Nasta ar minskar konsumtionsut-
gifterna dd nedskarningen av semesterpen-
ningen, sankningen av arbetsgivarnas soci-
alskyddsavgifter och férlangningen av arsar-
betstiden enligt konkurrenskraftsavtalet tra-
der i kraft. Uppskattningen grundar sig pa
antagandet att forlangningen av arsarbetsti-
den minskar kommunernas utgifter och inom
social- och halsovarden sarskilt trycket pa ut-
giftsokningar 2017-2020. Utvecklingskalkylen
for kommunekonomin innehaller inte kommu-
nernas eventuella egna tillaggsanpassningsat-
garder for 2017-2018.

Aven lokalférvaltningens inkomster vaxer
aterhdllsamt de narmaste aren. | ar for-
drojs 6kningen av skatteinkomsterna av att
den temporara forhojda utdelningen av sam-
fundsskatten forsvinner. De anpassningsat-
garder som regeringen riktar mot kommu-
nerna minskar statsandelarna. Dessutom an-
tas att de utgiftsbesparingar inom lokalfor-
valtningen som efterstravas med konkurrens-
kraftsavtalet beaktas i dimensioneringen av
statsandelarna.
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Arbetspensionsanstalternas overskott i rela-
tion till BNP férsamrades till 1,4 % i fjol.
Det fortsatter att férsamras under prognos-
perioden och Overskottet blir under 1 %
2018. Arbetspensionsutgifterna fortsatter att
Oka snabbt nar antalet pensionarer 6kar och
den genomsnittliga pensionsnivan stiger. Den
fortsatt dampade o6kningen av lénesumman
fordrojer tillvaxten av forsakringsavgiftsin-
komsterna. Hoéjningen pa 0,4 procentenheter
av den privata sektorns arbetspensionsforsak-
ringsavgift okar for sin del avgiftsinkomster-
na nasta ar. | konkurrenskraftsavtalet kom
man Overens om att arbetsgivarnas avgifts-
borda delvis overfors pa Iontagarna men det-
ta paverkar inte arbetspensionsanstalternas
saldo. Arbetspensionsanstalternas formogen-
hetsinkomster ligger i ar liksom i fjol pa lag
nivad pa grund av de ldga rantorna. Rantein-
takterna forvantas dock vandas i en mattlig
tillvaxt fran och med nasta ar.

De ovriga socialskyddsfondernas underskott
krymper i ar, eftersom arbetsloshetsforsak-
ringsavgiften hojdes med 1 procentenhet i
borjan av aret. Dessutom upphor utgifter-
na for det inkomstrelaterade utkomstskyd-
det for arbetslésa att 6ka och utgifterna for
grundskyddet o6kar ldangsammare. Fran och
med nasta ar forutspas arbetsloshetsutgifter-
na borja minska ndgot. Regeringens sparbe-
slut dampar okningen av de &vriga social-
skyddsfondernas utgifter under prognosperio-
den. | konkurrenskraftsavtalet kom man over-
ens om att sanka arbetsgivarnas sjukforsak-
ringsavgift och det innebar ett hal pa drygt
800 miljoner euro i FPA:s finansiering 2017
och 2018 som lappas med statlig tillaggsfi-
nansiering. | avtalet kom man ocksd over-
ens om att arbetsgivarnas arbetsloshetsfor-
sakringsavgift delvis overfors pa I6ntagarna
men det paverkar inte de ovriga socialskydds-
fondernas saldo.
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