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Tiivistelma

Ennusteen mukaan Suomen talous kasvaa kuluvana vuonna 1,1 % edelliseen vuoteen verrattuna. Seuraavien
kahden vuoden aikana kasvu jad yhden prosentin tuntumaan ja koko ennusteperiodilla kumulatiivinen kasvu
jad vain noin kolmeen prosenttiin.

Huolimatta hienoisesta talouden piristymisestd Suomen taloustilanne pysyy ldhivuosien ajan heikkona.
Ennusteen mukaan BKT tulee olemaan vield 2018 noin 3 % pienempi kuin vuonna 2008 ja teollisuustuotan-
non taso jaisi samana vuonna 2018 hieman yli viidenneksen alemmalle tasolla kuin kymmenen vuotta sitten.
Viennin kehitys jai edelleen maailmankauppaa vaisummaksi ja siten markkinaosuuksien menettiminen kan-
sainvilisessd kaupassa jatkuu.

Lahivuosien taloudellista aktiviteettia kannattelee etupdassé yksityinen kulutus ja investoinnit. Keskipitkalla
aikavililld talouden tuotantomahdollisuuksia kuvaavan potentiaalisen tuotannon kasvu jai selvésti alle yhden
prosentin.

Maailmantalouden ja -kaupan kasvunakymat ovat heikentyneet viimeaikoina. Maailmankaupan kasvu jai
tdnd vuonna vain 2 prosenttiin ollen prosenttiyksikon alhaisempaa kuin maailmantalouden kasvu.

Iso-Britannian eroaminen EU:sta on ensisijaisesti maata itsedan koskettava negatiivinen shokki. Iso-
Britannian talouskasvu tulee selvésti hidastumaan lahitulevaisuudessa.

Suomen julkinen talous pysyy alijgdmaéisena vuosikymmenen loppuun saakka. Julkiseen talouteen on eri
hallitusten toimesta kohdentunut mittavia sopeutustoimia, mutta niistd huolimatta alijadma ei ole supistunut
merkittavésti. Talouden hidas kasvu ei tuota tarpeeksi verotuloja rahoittamaan julkisia menoja ikdantymisen ai-

heuttaessa automaattista menojen kasvupainetta.
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Sammandrag

Enligt prognosen véxer Finlands ekonomi i r med 1,1 % jamfort med foregéende ar. De foljande tva aren haller
sig tillvaxten kring 1 % och under hela prognosperioden stannar den kumulativa tillvixten pa endast cirka 3 %.

Trots den forsiktiga ekonomiska aterhamtningen forblir Finlands ekonomiska ldge svagt de ndrmaste aren.
Enligt prognosen kommer BNP 2018 fortfarande att vara cirka 3 % mindre dn 2008 och industriproduktionen
ligger samma dr 2018 pa en nivé som dr ndgot mer an en femtedel simre &n for tio ar sedan. Exporten utveck-
las fortfarande stillsammare @n vérldshandeln och Finland fortsitter siledes att férlora marknadsandelar inom
den internationella handeln.

De ndrmaste dren bars den ekonomiska aktiviteten fortfarande fraimst av den privata konsumtionen och in-
vesteringarna. P4 medellang sikt stannar produktionspotentialens tillvixt, som beskriver ekonomins produk-
tionsmajligheter, klart under 1 %.

Virldsekonomins och vérldshandelns tillvixtutsikter har forsaimrats pé senare tid. Varldshandeln 6kar med
endast 2 % i ar, sa tillvaxten dr 1 procentenhet ligre dn virldsekonomins tillvéxt.

Storbritanniens uttrdde ur EU innebér en negativ chock som i forsta hand berér landet sjalvt. Den ekono-
miska tillvixten i Storbritannien kommer att avta klart inom den narmaste framtiden.

Finlands offentliga finanser fortsitter att uppvisa ett underskott till utgdngen av értiondet. Olika regeringar
har riktat omfattande anpassningsatgérder mot de offentliga finanserna, men dndé har underskottet inte krympt
mirkbart. Den langsamma ekonomiska tillvixten ger inte tillrickligt med skatteinkomster for att finansiera de

offentliga utgifterna.
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Abstract

The Finnish economy is predicted to post year-on-year growth of 1.1% in 2016. Over the next two years
growth will hover around 1%, and cumulative growth for the whole outlook period will reach no more than
some 3%.

Despite the slight rebound, the outlook for Finland’s immediate future is one of continued economic
weakness. The 2018 forecast is that GDP will still be some 3% lower than in 2008, and that industrial output
will be around one-fifth lower than 10 years ago. The performance of exports will remain weaker than global
trade, and therefore Finland will continue to lose market shares in world trade.

In the next few years ahead private consumption and investment will be the main drivers of economic
activity. In the medium term potential output growth, which reflects the level of output possible given the
resources on hand, will be less than 1%.

The growth outlook for the global economy and trade has deteriorated recently. World trade growth will
reach just 2% this year, one percentage point slower than global trade growth.

The UK’s exit from the EU is primarily a negative shock for the British economy itself. UK economic
growth will slow appreciably in the immediate future.

In Finland, public finances will remain in deficit until the end of the decade. Successive governments
have undertaken substantial fiscal adjustment efforts, but nonetheless failed to significantly reduce the deficit.
Slow economic growth is not generating enough tax revenue to finance public expenditure.






Esipuhe

Katsauksessa esitetddn vuosien 2016-2018 taloudellista kehitystéd koskeva ennuste. Lyhyen
ajan talousennusteen ohella se sisdltad myos vuoteen 2020 ulottuvan talouden keskipitkan
ajan kehitysarvion.

Katsauksessa esitetyt ennuste ja kehitysarvio on laadittu kansantalousosastolla riippu-
mattomasti perustuen lakiin talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta seka
ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsddddnnon alaan kuuluvien méaréysten
voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta sekd julkisen talouden monivuotisia
kehyksia koskevista vaatimuksista (869/2012).

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen heindkuussa 2016 julkaisemat,
vuotta 2015 koskevat kansantalouden tilinpidon tiedot sekd muut julkiset tilastot, jotka on
saatu kayttoon 2.9.2016 menness.
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat 2016-2018

Tilastokeskuksen viimeisen tilastojulkistuksen mukaan Suomen kansantalous kasvoi
viime vuonna 0,2 % kolmen taantumavuoden jalkeen. Erittdin vaimean kasvun lahteend
oli padasiassa kotimainen kysynta.

Ennusteen mukaan Suomen talous kasvaa kuluvana vuonna 1,1 % edelliseen vuoteen
verrattuna. Seuraavien kahden vuoden aikana kasvu jad yhden prosentin tuntumaan ja
koko ennusteperiodilla kumulatiivinen kasvu jai vain noin kolmeen prosenttiin.

Huolimatta hienoisesta talouden piristymisestd Suomen taloustilanne pysyy ldhivuo-
sien ajan heikkona. Ennusteen mukaan BKT tulee olemaan vield 2018 noin 3 % pienempi
kuin vuonna 2008 ja teollisuustuotannon taso jdisi samana vuonna 2018 hieman yli vii-
denneksen alemmalle tasolla kuin kymmenen vuotta sitten. Viennin kehitys jai edelleen
maailmankauppaa vaisummaksi ja siten markkinaosuuksien menettdminen kansainvali-
sessd kaupassa jatkuu.

Lahivuosien taloudellista aktiviteettia kannattelee etupdéssa yksityinen kulutus ja inves-
toinnit. Keskipitkalld aikavalilld talouden tuotantomahdollisuuksia kuvaavan potentiaali-
sen tuotannon kasvu jad selvésti alle yhden prosentin.

Maailmantalouden ja —-kaupan kasvundkymait ovat heikentyneet viimeaikoina. Maa-
ilmankaupan kasvu jad tdnd vuonna vain 2 prosenttiin ollen prosenttiyksikoén alhaisem-
paa kuin maailmantalouden kasvu. Maailmankaupan ennustetaan hieman piristyvén,
mutta ennusteperiodin lopussakin kasvu jad 4 prosenttiin. Kiinan talouden kasvunaky-
mit ovat edelleen heikentyneet ja kasvuvauhti taantuu 6 prosenttiin vuonna 2018. Kiinan
talouskasvun hidastuminen heijastuu muiden kehittyvien maiden talousndkymiin erityi-
sesti aiempaa hitaamman raaka-aineiden kysynnén johdosta. Kiinan osakemarkkinoiden
kehitys on viime aikoina herattinyt epdvarmuutta, mutta paikallisen markkinan rakenne
ja toiminta eroavat huomattavasti lansimaisesta, eiké se samalla tavalla kuvaa reaalitalou-
den kehitystid. Vendjin talouskehityksessa ei ole nahtdvissd nopeaa toipumista. Tuonti ale-
nee edelleen ja talouden tervehdyttamisen kannalta valttaméttomit rakenneuudistukset
antavat odottaa itseddn.

Useiden Suomelle tirkeiden kauppakumppaneiden talouksien ennustetaan kehittyvan
varsin suotuisasti. Ruotsin talouskasvu jatkuu nopeana. Téksi vuodeksi ennustetaan yli
kolmen prosentin kasvua ja seuraavina kahtena vuotena kasvu jatkuu selvisti EU-alueen
keskimaariistd kasvua nopeampana. Euroalueella maltillinen talouskasvu on kdynnistynyt
jakasvua kertyy kumulatiivisesti noin nelja prosenttia ennusteperiodin aikana. Yhdysval-



tojen talouskasvu hieman hidastuu kuluvana vuonna jajaa 1,7 prosenttiin. Vuosina 2017 ja
2018 talouskasvun ennustetaan kuitenkin nousevan yli kahden prosentin. Iso-Britannian
eroaminen EU:sta on ensisijaisesti maata itsedan koskettava negatiivinen shokki. Iso-Bri-
tannian talouskasvu tulee selvisti hidastumaan ldhitulevaisuudessa ja siten silld on myds
jossain maarin vaikutusta kauppakumppanien taloudelliseen kehitykseen. Reaalitaloudel-
listen vaikutusten arvioiminen on kuitenkin vield hyvin vaikeaa, koska neuvottelut eroa-
misesta alkavat vasta myohemmin.

Keskuspankkien harjoittama rahapolitiikka on kasvua tukevaa. Euroopan Keskus-
pankki on edelleen laajentanut poikkeuksellisia rahapoliittisia operaatioita ja tulee myos
pitd-main ohjauskorot historiallisen alhaisina koko ennustejakson ajan. Lyhyet korot pysy-
vit negatiivisina koko ennustejakson ajan ja kymmenen vuoden keskimaardinen korko
vuonna 2018 jaa yhteen prosenttiin.

Euron dollarikurssin arvioidaan pysyvin melko lailla nykyiselld 1,1:n tasollaan koko
ennustejakson ajan. Suomen viennissa sopimusvaluuttana kiytetdan noin 80 prosenttisesti
euroja ja dollareita. Energian, erityisesti 6ljyn, hinnan alhaisuus edesauttaa energiaintensii-
visen talouden, kuten Suomen, kasvundkymia. Voimakkain vaihe energian ja raaka-aineiden
hintojen alenemisessa on ohitettu ja 6ljyn kohdalla hinta kdantyy hyvin maltilliseen nou-
suun. Teollisuuden kayttamien raaka-aineiden hinnoissa ei ole nakdpiirissd nousupainetta.

Ansiotason kehitykselld on merkityksensi kilpailukyvyn kannalta ja se vaikuttaa my6s
kotimaiseen kustannuskehitykseen. Nimellisansiot nousevat kuluvana vuonna hiukan yli
prosentin vauhtia, mutta ensi vuonna kilpailukykysopimuksen my6ta ansiotasoindeksin
nousu jaa alle prosenttiin ja tydnantajien sosiaaliturvamaksut alenevat noin 7 %. Ennus-
tetulla kehityksella kustannuskilpailukykymme paranee esimerkiksi Ruotsiin ja Saksaan
verrattuna.

Téné vuonna Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan 1,1 %. Maltillisen kasvun taustalla
on etupédssd yksityisen kulutuksen ja investointien suotuisa kehitys. Yksityinen kulu-
tus lisddntyy 1,2 prosentilla viimevuotisesta johtuen lahinni kotitalouksien suotuisasta
reaalitulojen kehityksestd ja tydomarkkinoilla tapahtuneesta kidnteestd parempaan. Koti-
talouksien velkaantumisessa ei tapahdu suurta muutosta ja sadstamisaste hiukan alenee.
Yksityisten investointien ennustetaan kasvavan 4,3 % ja kasvu on laajapohjaista, silld vain
T&K-investoinnit vihenevat. Asuinrakennusinvestoinnit lisdédntyvat 9 % edellisvuodesta
ja muut talonrakennusinvestoinnit hieman yli 7 %.

Nettoviennin vaikutus kasvuun on selvisti negatiivinen johtuen tuonnin vientid suu-
remmasta kasvusta. Tuonti lisddntyy kuluvana vuonna 2 %, ja sitd vauhdittavat investoin-
tien ja kulutuskysynnan kasvu. Viennin ennustetaan nousevan vain 1,0 % ja siten markKki-
naosuutta edelleen menetetadn maailmankaupassa. Vaihtotaseen ennustetaan tdnd vuonna
muodostuvan lievasti ylijaamaiseksi.

Teollisuustuotannon lasku jatkuu edelleen. Teollisuustuotannon ennustetaan laskevan
2,2 % edellisvuodesta. Palvelutuotannon kasvu jad alle prosentin, joten kokonaisuudessaan
kuluvan vuoden kuva tuotannosta on hyvin vaisu. Tyéllisyysasteen ennustetaan nousevan
68,5 prosenttiin. Tyottomyysasteen trendi on kddntynyt hienoiseen laskuun ja siten tyotto-
myysasteen vuosikeskiarvoksi muodostuu 9 %. Pitkdaikaistyottomien maara on edelleen
nousussa. Kuluttajahinnat nousevat edelleen maltillisesti, vain 0,4 %.



Vuoden 2017 kasvuksi ennustetaan 0,9 %. Kasvun taustalla on edelleen investointien suo-
tuisa kehitys ja yksityinen kulutus. Vienti piristyy maailmankaupan elpymisen vanavedessi,
mutta kasvu on edelleen historiaansa verrattuna vaisua. Vienti kasvaa hiukan tuontia nope-
ammin, joten nettoviennin kontribuutio muodostuu lievisti positiiviseksi. Yksityiset inves-
toinnit kehittyvit edelleen suotuisasti vaikka rakennusinvestointien kovin nousu on jo takana.
Toisaalta kone- ja laiteinvestoinnit lisddntyvit ja T&K-investoinnit kddntyvat my6s nousuun.

Yksityisen kulutuksen méédran kasvu hidastuu hieman, ollen 0,7 %, mutta siilyy koh-
tuullisen vahvana verrattuna kéytettavissa olevien tulojen kehitykseen. Kilpailukykysopi-
muksen seurauksena nimellisansioiden ennustetaan nousevan vain 0,8 %. Paraneva ty6l-
lisyystilanne omalta osaltaan tukee yksityistd kulutusta. Teollisuustuotannon ennustetaan
vihdoin kddntyvédn noin 2 prosentin nousuun etupdissa metalliteollisuuden ansiosta. Pal-
velutuotannossa ei ole merkittavad piristymistd nakopiirissa. Tyollisten maara lisdantyy
0,3 % ja tyottomyysasteen arvioidaan laskevan 8,8 prosenttiin. Kuluttajahintojen nousu
kiihtyy 1,1 prosenttiin.

Ennustejakson viimeisend vuotena talouskasvuksi muodostuu 1,1 %. Kokonaiskuva
vuosista 2016 — 2018 on talouskasvun kannalta erittdin vaisu. Syynd alhaiseen kasvuun
on se, ettd viennin kehitys jaa koko periodin ajan heikoksi. Lyhyelld aikavililld kotimai-
sen kysynnén kehitys yllapitad talouskasvua, mutta pienen avoimen talouden kohdalla se
ei kuitenkaan riitd luomaan edellytyksid ennakoitua nopeammalle kasvulle. Taloudellisen
hyvinvoinnin ja sen taustalla olevan kansainvilisen tyonjaon kannalta tarvitaan myds kil-
pailukykyista vientisektoria.

Ennustekuvan mukaan vuosien 2016 - 2018 kumulatiivinen kasvu jad vain noin 3 pro-
senttiin ja BKT:n maéari jda edelleen pienemmiksi kuin vuonna 2008. Suomen taloudel-
linen tilanne on siis heikko ja vield suurempien haasteiden edessé kuin aikaisemmin on
arvioitu. Ennustehorisontin aikana Suomen talous kasvaa hiukan potentiaalista tuotantoa
nopeammin, joten negatiivinen tuotantokuilu supistuu.

Suomen julkinen talous pysyy edelleen alijdédméisend ennustejaksolla eri hallitusten
sopeutustoimista huolimatta. Alijadma kuitenkin pienenee véhitellen. Hidas kasvu ei tuota
tarpeeksi verotuloja rahoittamaan julkisia menoja ja lisaksi julkisia menoja kasvattaa vaes-
ton ikdantyminen. Valtio on julkisen talouden sektoreista eniten alijidmainen. Veroaste eli
verojen suhde BKT:hen alenee ldhivuosina. Kilpailukykysopimus laskee veroastetta mer-
kittavasti. My6s menoaste alenee ennusteperiodilla.

Julkinen velka suhteessa BKT:hen on kasvanut yhtédjaksoisesti jo pitkdan. Velkasuhde
taittuu tilapdisesti vuosikymmenen lopussa. Julkisyhteiséjen velka ylitti viime vuonna EU:n
perussopimuksen mukaisen 60 prosentin rajan ja velkasuhde pysyy tdmén rajan ylapuo-
lella vuosikymmenen loppuun saakka.

Ennusteen riskit kansainvilisen talouden puolelta ovat edelleen negatiiviset. Kiinassa
erityisesti yksityisen sektorin nopea velkaantuminen on jatkunut. Kiinan kasvun hidastu-
minen ja rakennemuutos voivat myds aiheuttaa ennustettua suurempia vaikeuksia erityi-
sesti kehittyville talouksille. Myds euroalueella vallitsevat edelleen alasuuntaan painottuvat
riskit ja Brexitin talousvaikutusten arvioiminen on hyvin hankalaa. Vendjédn taloustilanne
pysyy heikkona. Poliittiset jinnitteet ovat taas nostamassa padtian ja saattavat edelleen
syventdda Vendjan taantumaa.



Myos rahoitusmarkkinoilla epavarmuus tullee jatkumaan. Pankkisektorin tilanne esi-
merkiksi Italiassa ja osittain myos Saksassa aiheuttaa huolta ja tartuntariskin mahdollisuus
on ilmeinen. Tehdyt pankkien stressitestit eivit tule kokonaan hiivyttimain epavarmuutta
pankkisektorin osalta. Epédtavallisen rahapolitiikan seurauksien arvioiminen kokonaisuu-
dessaan on mahdotonta. Joka tapauksessa kevyen rahapolitiikan johdosta halukkuus ris-
kinottoon lisdédntyy ja sijoitusvirtoja on ohjautunut asunto- ja osakemarkkinoille osittain
alhaisen luoton kysynnin johdosta.

Kotimaiset riskit liittyvét reaalitalouden kehitykseen ja tyomarkkinoihin. Suomen
talouskasvu on viimeisten vuosien aikana ollut surkeaa ja se ja4 my0s seuraavien parin
vuoden aikana kilpailijamaita alhaisemmaksi. Ennustetun kaltaisella talouskasvu-uralla
Suomen talous tulee olemaan herkka negatiivisille shokeille ja lisdksi kasvu ei riitd olen-
naisesti parantamaan tydmarkkinoiden tilannetta. Hallituksen asettama ty6llisyystavoite
ei ennusteen valossa tule toteutumaan ja pitkdaikais- ja rakennety6ttomyyden nousu tulee
jattamadn pitkdkestoisen ongelman kansantalouteen. Ennustetun kaltainen talouskehitys
ei tule olennaisesti parantamaan julkisen talouden tilaa Suomessa.

Talouspolitiikassa uudistukset joilla aidosti vaikutetaan kotitalouksien ja yritysten kayt-
taytymiseen olisivat ensisijaisia. Ei-aktiivisen vdeston madra on liian korkealla tasolla ja
tydmarkkinoiden kohtaannossa olisi parannettavaa. Yritysten sijoittumiseen ja tuotannol-
liseen toimintaan vaikuttavat panosten hintataso ja —kehitys. Kilpailullisilla markkinoilla
ndiden tekijoiden vaikutus tulee entisestddn korostumaan ja tdma tulisi talouspolitiikan
valmistelussa ottaa huomioon.

Johtuen heikoista talousndkymistd, Suomen talouden kehitysté ja talouspolitiikan linjaa
tullaan myos jatkossa seuraamaan erittdin tarkasti myos rajojemme ulkopuolella. Ulkopuo-
listen tarkkailijoiden arvioilla on omalta osaltaan vaikutusta siithen, minkalaiseksi talou-
dellinen toimintaympérist6 tulee muodostumaan.



Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut

2015 2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**
mrd.
euroa maaran muutos, prosenttia
Bruttokansantuote markkinahintaan 209 -0,8 -0,7 0,2 11 09 11
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 78 0,5 -0,2 1,9 2,0 29 3,6
Kokonaistarjonta 287 -0,4 -0,6 0,7 13 1,4 1,8
Tavaroiden ja palvelujen vienti 77 1,1 1,7 -0,2 1,0 3,0 3,8
Kulutus 167 0,0 03 11 0,8 0,1 0,4
Yksityinen 16 -0,5 0,6 15 1,2 0,7 0,6
Julkinen 51 11 -0,5 0,4 -0,1 -1.3 0,0
Investoinnit 43 -4,9 -2,5 0,7 43 33 2,9
Yksityiset 35 -6,6 -3,4 2,2 43 39 3,8
Julkiset 8 2,6 0,9 -5,1 43 0,6 -0,8
Kokonaiskysynta 288 -0,4 -0,6 1,0 13 14 1,8
Kotimainen kysyntd 21 -11 -0,1 14 1,5 0,9 11
2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**
Bruttokansantuote, mrd. euroa 203 205 209 213 218 223
Palvelut, madran muutos, % -14 -0,5 0,8 0,8 0,8 0,9
Koko teollisuus, madran muutos, % 0,0 -0,5 -2,5 2,2 1,9 2,6
Tydn tuottavuus, muutos, % 0,5 -0,1 0,2 0,0 -0,3 1,0
Tyélliset, muutos, % -1,0 -0,4 -0,4 0,4 0,3 0,5
Tyéllisyysaste, % 68,5 68,3 68,1 68,5 68,8 69,3
Tydttomyysaste, % 82 8,7 9,4 9,0 8,8 8,5
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,5 1,0 -0,2 0,4 11 13
Ansiotasoindeksi, muutos, % 2,1 14 13 1,2 0,8 1,2
Vaihtotase, mrd. euroa 33 -1,9 0,3 0,6 0,7 0,7
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -1,6 -0,9 0,1 0,3 0,3 0,3
Lyhyet korot (euribor 3 k), % 0,2 0,2 0,0 -0,3 -0,3 -0,1
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10v), % 19 14 0,7 0,3 0,4 1,0
Julkisyhteisojen menot, suhteessa BKT:een, % 57,5 58,1 57,7 57,4 56,6 55,9
Veroaste, suhteessa BKT:een, % 43,7 43,9 44,1 443 433 429
Julkisyhteisjen rahoitusjaamd, suhteessa BKT:een, % -2,6 3,2 2,8 -2,4 -2,6 -2,0
Valtion rahoitusjaama, suhteessa BKT:een, % 3,7 3,7 33,0 2,8 -2,8 23
Julkisyhteisojen bruttovelka, suhteessa BKT:een, % 55,4 59,3 62,6 64,3 65,8 66,4
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 44 46,3 47,7 49,7 51,2 52,1



Laskelmia julkisen talouden sopeuttamisesta finanssipolitiikan sdaantéjen
avulla Kooma-mallissa

VM:n kansantalousosaston makromallilla (Kooma-malli) on tarkasteltu julkisen talouden sopeut-
tamista finanssipolitiikan sadntojen avulla. Tarkasteluajanjakso alkaa vuodesta 2017 ja on 10
vuoden pituinen. Tulokset on raportoitu suhteessa talouden tasapainouraan, joka voi olla tassa
julkaisussa esitetty VM:n kansantalousosaston arvio talouskehityksesta.

Peruslaskelmassa on tarkasteltu julkisten menojen lisddmisen vaikutuksia, kun lisdys rahoi-
tetaan valtionvelalla. Julkista kulutusta lisdtaan 1 % suhteessa BKT:een ajanjakson alussa, mika
nostaa BKT:tta valittémasti. Julkinen kulutus syrjdyttaa jonkin verran yksityista kulutusta, joten
julkisten menojen noustessa yksityinen kulutus laskee. Julkisen kulutuksen lisaamiselld on koko-
naiskysyntaa kasvattava vaikutus, joten tuottajahinnat nousevat. Siten viennin hintakilpailukyky
alenee ja vienti laskee. Yksityisen kotimaisen kysynnan ja viennin kasvun hidastumisen myota
tuotannon kasvukin kadntyy laskuun. Tydllisyys paranee tilapdisesti. Julkisen sektorin velka
nousee, silla lisaantynytta kulutusta ei pystyta kompensoimaan veropohjien muutoksilla vaan
tarvittaisiin myos veroasteiden korotuksia.

Laskelmassa on myds vertailtu julkisen kulutuksen lisdédmisen rahoittamista erikseen palk-
kaverotusta seka kulutusverotusta kiristamalla. Tata varten malliin on lisatty finanssipolitiikan
saantoja, jotka pyrkivat tasaamaan velan vaihteluita ja palauttavat velan nopeammin takai-
sin perusuralleen. Molemmat sdadannot reagoivat samalla tavalla velan muutoksiin ja tasoon, ja
muuttavat ndin joko ansiotuloveroastetta tai kulutusveroastetta. Sdannoissa velan muutos ja
taso vaikuttavat veroasteeseen siten, etta velan muutoksen painoarvoksi on annettu noin 63 %
ja velan tason painoarvoksi noin 37 %.

Finanssipolitiikan sdaantoja kdyttamalld julkisen velan nousu jaa peruslaskelmaa pienem-
maksi. Kun julkisen kulutuksen aiheuttama velan muutos sopeutetaan finanssipolitiikan saan-
noilla, kulutusvero ja ansiotuloverotus muuttuvat suhteessa lahes yhta paljon. Oheiset kuvat
osoittavat, miten erilaiset reaktiot monissa talouden keskeisissa muuttujissa voivat olla eri
veroilla. Finanssipolitiikan saannon tarkoitus on vakauttaa julkinen velka, mutta lyhyella aika-
valilld julkinen velka pddsee nousemaan, silla sdantéjen mukaan verojen muutos on asteittaista.

Kulutusverolla sopeuttaminen leikkaa yksityista kulutusta enemmén kuin peruslaskelmassa.
BKT:n muutos on kuitenkin samansuuruinen kuin peruslaskelmassa, silla seka vienti etta inves-
toinnit laskevat vdhemman ja tuottajahintojen nousu on maltillisempaa. Tydmarkkinoihin kulu-
tusverolla ei ole suurta vaikutusta. Veronkorotus alentaa tyonteosta saatavaa ylijaamaa alentaen
ndin tyon tarjontaa, joten tydllisyys jaa hiven perusuraa alhaisemmaksi.

Sopeuttaminen ansiotuloverotusta kiristamalla johtaa korkeampiin palkankorotuksiin kuin
edellisissa laskelmissa. Palkkojen vahitellen kohotessa tyon kysyntd vahenee ja tyottomyys kas-
vaa. Palkkojen nousu nostaa my®ds tuottajahintoja, joten vienti ja investoinnit supistuvat enem-
man kuin aikaisemmissa laskemissa. Kulutuksen reaktion muutos peruslaskelmaan verrattuna
on samankaltainen molemmilla saannaillg, silld palkkojen nousu kompensoi alhaisempaa tyol-
lisyytta ansiotuloverolla sopeutettaessa. BKT jopa laskee suhteessa perusuraan.



Julkisen talouden sopeuttaminen finanssipolitiikan sdaantoja kayttdaen
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Keskipitkdn aikavalin ndkymat

Suomen bruttokansantuote kdantyi viime vuonna hienoiseen kasvuun supistuttuaan siti
ennen kolme vuotta peridkkiin. Suhdannetekijoiden ohella heikon taloudellisen kehityk-
sen taustalla on teollisuuden ja koko talouden rakennemuutos, miké on heikentanyt myos
talouden pidemmaén ajan kasvunakymia. Talouskasvun odotetaan tani ja kahtena seuraa-
vana vuonna olevan noin prosentin tuntumassa ja kiihtyvan siitd kilpailukykysopimuk-
sen ansiosta hieman yli prosenttiin keskipitkalla aikavalilla. Historiaan nahden keskipit-
kalle aikavilille odotettu kasvu on kuitenkin hidasta.

Keskipitkdn aikavilin talousndkymii voidaan arvioida potentiaalisen tuotannon avulla,
silld sen ajatellaan madrittavan talouden kasvuedellytykset keskipitkalla aikavililld. Val-
tiovarainministerion kansantalousosasto kdyttda potentiaalisen tuotannon arvioinnissa
EU:n komission ja jasenmaiden yhdessi kehittdméa tuotantofunktiomenetelmas, jossa
potentiaalisen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin potentiaalisen tyopanoksen, padoman
ja kokonaistuottavuuden kehityksesta. Potentiaalinen tuotanto on havaitsematon muuttuja
ja sen arviointi on haasteellista etenkin voimakkaan suhdannesyklin seki tuotantoraken-
teen nopean muutoksen aikana.

Tyopanoksen kasvu lisdd potentiaalisen tuotannon kasvua hieman keskipitkalla aikavé-
lilla. Tyoikaisen vdeston supistuminen vahentad tydpanosta ldhivuosina, mutta tydvoima-
osuuksien arvioidaan hieman kohoavan etenkin vanhemmissa ikdryhmissi. Toinen tyo-
panoksen kasvua méarittava tekija on rakenteellinen tyottomyysaste. Se on tyottomyyden
taso, jonka alapuolella tyomarkkinoille alkaa muodostua palkkapaineita. Kdytdnndssd timéa
tarkoittaa sitd, ettd tyottomyys on rakenteellisen tasonsa yldpuolella silloin, kun reaaliset
yksikkotyokustannukset laskevat eli palkat nousevat hitaammin kuin tuottavuus ja inflaa-
tio yhteensd. EU:n yhteistd menetelmai kiyttaen Suomen rakenteellisen tyottomyysasteen
arvioidaan laskevan kilpailukykysopimuksen ansiosta runsaaseen seitsemaén prosenttiin.
Keskipitkén aikavilin ennusteessa tyottomyyden arvioidaan ldhenevén tété tasoa tuotan-
tokuilun sulkeutuessa.

Kokonaistuottavuuden kasvu on ollut keskeinen talouskasvun ldhde viimeiset vuosi-
kymmenet. Viime vuosina kokonaistuottavuus on kehittynyt vaatimattomasti. Heikon
kehityksen taustalla ovat olleet suhdannetekijat, mutta myGs rakenteelliset tekijit. Korkean
tuottavuuden toimialojen tuotanto on supistunut merkittavésti ja koko talouden rakenne
palveluvaltaistunut. Kokonaistuottavuuden trendikasvu on viime vuosina ollut lievisti
negatiivinen ja kasvun arvioidaan keskipitkalld aikavililld olevan juuri ja juuri positiivista,
kun 2000-luvun alkupuolella totuttiin yli kahden prosentin kasvuun.

Tyopanoksen ja kokonaistuottavuuden lisdksi talouden tuotantoedellytyksiin vaikuttaa
padomakanta. Useita vuosia jatkunut matala investointiaste on hidastanut pddomakannan
kasvua ja siten heikentinyt tulevaa talouden kasvupotentiaalia. Investointiasteen kohoami-
nen ennustejaksolla lisdd kuitenkin padomakannan kasvun kautta potentiaalista tuotantoa
hieman alle puolella prosentilla vuodessa.

Kokonaisuutena talouden kasvupotentiaalin arvioidaan kohoavan keskipitkalla aika-
vililld runsaaseen puoleen prosenttiin vuodessa.



Havaitun ja potentiaalisen tuotannon ero eli tuotantokuilu on negatiivinen, kun havaittu
tuotanto on potentiaalisen tuotannon alapuolella. T4ll6in taloudessa on vapaata kapasiteet-
tia ja tuotanto voi kasvaa potentiaalista tuotantoa nopeammin ilman hintapaineita. Tuo-
tantokuilun arvioidaan olevan noin kaksi prosenttia suhteessa potentiaaliseen tuotantoon
v. 2016. Talouden arvioidaan kasvavan vuosina 2016-2020 keskimairin hieman yli pro-
sentin vuosivauhtia. EU:n yhteisen menetelman mukaisesti arvioidun potentiaalisen tuo-
tannon kasvu Suomessa on tétd hitaampaa, keskiméarin hieman yli puoli prosenttia vuo-
dessa. Bruttokansantuotteen kasvaessa potentiaaliaan nopeammin tuotantokuilu pienenee
ja kehitysarviossa se sulkeutuu v. 2020. Tuotantokuilun sulkeutuessa tyottomyys lahenee
rakenteellista tasoaan, tydvoimaosuus on trenditasollaan ja kokonaistuottavuuden kasvu
vastaa trendikasvua, kun vapaa tuotantokapasiteetti on saatu kayttoon.

Suomen julkinen talous on ollut vuodesta 2009 ldhtien syvasti alijadmainen. Vaikka
talouden kasvu elpyy ja tuotantokuilu umpeutuu, kasvu ei riitd kuromaan julkisen talou-
den alijgdmad umpeen. Samaan aikaan vieston ikdantyminen heikentéa julkista taloutta.
Siten julkisen talouden tulot eivit endd riitd ylldpitdmaan kaikkia nopeamman talouskas-
vun varaan rakennettuja julkisen sektorin rakenteita ja tehtdvid. Lisaksi kilpailukykyso-
pimuksen arvioidaan lyhyelld aikavalilla heikentdvan julkisen talouden rahoitusasemaa
(katso tarkemmin kehikko sivuilla 23-24).

Potentiaalisen tuotannon hidas kasvu ei riitd vakauttamaan julkista taloutta, koska
talouskasvun ja sitd kautta verokertymien kasvun arvioidaan olevan tulevinakin vuosina vai-
meita. Julkinen talous pysyy sopeutustoimista huolimatta rakenteellisesti alijadmaisend. Jul-
kinen velka suhteessa BKT:hen ylitti 60 prosentin rajan viime vuonna. Velkasuhteen kasvun
suhteessa BKT:hen ennakoidaan kuitenkin pyséhtyvan vuosikymmenen loppuun mennessa.

Taulukko 2. Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

2014 2015 2016** = 2017**  2018** 2019**  2020**

BKT markkinahintaan, maaran muutos, % -0,7 0,2 1,1 0,9 11 13 13
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,0 -0,2 0,4 1,1 13 1,6 18
Tyottomyysaste, % 8,7 94 9,0 8,8 8,5 81 77
Tydllisyysaste, % 68,3 68,1 68,5 68,8 69,3 69,7 70,1
Julkisyhteisdjen rahoitusjaama, suhteessa BKT:een, % 3,2 2,8 2,4 -2,6 2,0 1,5 1,2

Valtio 3,7 3,0 2,8 -2,8 22,3 2,0 -1,6

Kunnat -0,8 -0,6 -0,5 -0,4 -0,4 -0,4 -0,4

Sosiaaliturvarahastot 13 0,9 0,9 0,7 0,7 0,8 0,7
Rakenteellinen jaama, suhteessa BKT:een, % -1,6 1,2 1,2 -1,6 13 11 -1,2
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa BKT:een, % 59,3 62,6 64,3 65,8 66,4 66,2 65,6
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 46,3 47,7 49,7 51,2 52,1 52,4 52,2
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotannosta ' 2,8 -2,6 -2,0 1,7 -13 -0,7 0,0

" Arvioitu EU:n yhteiselld menetelmilli
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Miten kilpailukykysopimus otetaan huomioon ennusteessa?

Tyomarkkinajarjestot allekirjoittivat kilpailukykysopimuksen 14.6.2016. Sopimuksen tavoitteena
on parantaa suomalaisten yritysten hintakilpailukykya ja lisata tata kautta vientia ja tyollisyytta.

Sopimus pidentda vuositydaikaa 24 tunnilla, leikkaa julkisen sektorin lomarahoja seka alen-
taa tydantajan sosiaaliturvamaksuja ja siirtaa niita osittain palkansaajien maksettavaksi. Osana
sopimusta voimassa olevia tyo- ja virkaehtosopimuksia jatketaan vuodella ilman palkankoro-
tuksia. Sopimus alentaa tuotannon yksikkotyokustannuksia noin nelja prosenttia. Lisaksi halli-
tus tukee sopimusta veronkevennyksin.

Vaikutukset tyollisyyteen

Kilpailukykysopimuskokonaisuuden arvioidaan, veronalennukset huomioiden, voivan lisata
tyollisyytta n. 40 000 hengelld pidemmalla aikavalilla. Sopimuksen tydllisyysvaikutuksiin liittyy
kuitenkin suurta epdavarmuutta. Vaikutukset riippuvat paljolti siitd, kuinka Suomen tyévoima-
kustannukset kehittyvat suhteessa kilpailijamaihin vuoden 2017 jalkeen, ja toisaalta yleisem-
min kansainvalisesta talouskehityksesta. Kansainvalisen talouden vaisut nakymat ja erityisesti
investointitavaroiden heikko kysynta hidastavat lyhyellad aikavalilla myonteisten vaikutusten
toteutumista. Siten on epatodennakaista, etta kaikki myonteiset vaikutukset toteutuisivat yhta
nopeasti kuin tydvoimakustannukset alenevat.

Kasilla olevassa VM:n kansantalousosaston ennusteessa oletetaan, etta tydvoimakustannus-
ten aleneminen ei lisaa tyollisyytta vield v. 2017. Vuonna 2018 sopimuksen suotuisat vaikutuk-
set tyovoiman kysyntdan alkavat ndkya, tyollisyyden kasvu nopeutuu ja jatkuu myds vuosina
2019-2020. Ennusteessa tyollisyys lisdantyy yhteensa 46 000 hengelld vuosina 2017-2020. Kil-
pailukykysopimus myotavaikuttaa osaltaan tyollisyyden myonteiseen kehitykseen. Ennustettua
myonteisempi tyollisyyskehitys on kuitenkin mahdollinen sopimuksen ansiosta.

Vaikutukset julkiseen talouteen

Kilpailukykysopimukseen sisaltyy seka julkista taloutta vahvistavia ettd sitd heikentavia ele-
menttejd. Jos sopimus lisda tyollisyytta odotetusti ja jos valtio ja kunnat pystyvat hyodynta-
maan tydajan pidennyksen luoman sadstdpotentiaalin taysimaaraisesti, sopimuskokonaisuuden
vaikutus julkiseen talouteen voi olla neutraali pidemmalla aikavalilla.

Kilpailukykysopimus ja siihen liittyvat veronalennukset heikentavat julkisen talouden rahoi-
tusasemaa vuosina 2017-2019 hieman yli miljardilla eurolla ja vuodesta 2020 eteenpain runsaalla
800 milj. eurolla ilman tydllisyyden kohenemisen tuomia positiivisia vaikutuksia. Ty6llisyyden
lisadntyminen 40 000 hengelld vahvistaisi julkisen talouden rahoitusasemaa n. 850 milj. euroa
pidemmalla aikavalilla.

Kilpailukykysopimus vahentaa julkisen talouden tuloja lyhyella aikavalilla. Sopimus leikkaa
tyonantajien ja palkansaajien maksamia yhteenlaskettuja sosiaalivakuutusmaksuja ja keven-
taa valitonta verotusta. Lisaksi sopimus hidastaa palkkasumman ja siitd perittavien verojen ja
maksujen kasvua lyhyelld aikavalilla. Tulonjaon muutos yritysten hyvaksi kasvattaa yritysten
voitoistaan maksamia veroja.

Toisaalta sopimus vahentaa myos julkisen talouden toimintamenoja, kun julkisen tyénanta-
jan sivukulut alenevat ja julkisen sektorin lomarahoja leikataan eika palkkoja koroteta. Sopimus
pienentdd myos julkisen sektorin tyévoimatarvetta pidemmalla aikavalilla.

Arvio kilpailukykysopimuksen vaikutuksista julkisen talouden rahoitusasemaan on koottu
oheiseen taulukkoon.



Kilpailukykysopimuksen vuotuinen vaikutus julkiseen talouteen nettona
toimenpiteittdin, milj. euroa.

Toimenpide 2017 2018 2019 2020 Pidempi
aikavali
Vuositydajan pidennys 24 tunnilla 50 100 120 140 140
Julkisen sektorin lomarahojen leikkaus 30 prosentilla 150 150 150 0 0
Kaikkien tyonantajien sairasvakuutusmaksun alennus -470 -500 -530 -300 -300
Tyoeldke- ja tyottomyysvakuutusmaksujen osittainen siirto
tydnantajilta palkansaajille 10 20 30 40 40
Palkansaajien sairausvakuutusmaksujen sisdisen siirron
vaikutus verotuksen kautta -400 -320 -290 -150 -150
Aktiiviset veronalennukset vuonna 2017 -540 -550 -560 -570 -570
Vaikutus yhteensa -1200 -1100 -1080 -840 -840
Vaikutukset taloudellisen aktiviteetin kasvun kautta* 850
Vaikutus yhteensa pidemmalla aikavalilla 10

*Vaikutusten tarkka ajoitus ei ole luotettavasti arvioitavissa

Vuositydajan pidennys 24 tunnilla ei vaikuta julkiseen talouteen suoraan. Tydajan pidennys
pienentda kuitenkin tydvoimatarvetta ja luo mahdollisuuden n. 140 milj. euron nettosaastoon
julkisessa taloudessa. Saaston toteutuminen edellyttaa, ettd valtiolla ja kunnissa paatetaan erik-
seen hyodyntaa tata mahdollisuutta. Valtion ja paikallishallinnon ennusteessa tydajan pidenta-
misesta syntyvan laskennallisen sddston on oletettu toteutuvan véhitellen vuoteen 2020 men-
nessa ottaen kuitenkin huomioon, ettei vuositydajan pidennys tuota sadstoa opetussektorilla.

Sopimus alentaa tyénantajien sairausvakuutusmaksua noin prosenttiyksikolla vuosina 2017-
2019. Alennus heikentaa julkista taloutta n. 500 milj. eurolla vuosittain. Vuodesta 2020 alkaen
maksun alennus on n. 0,6 prosenttiyksikkoa ja julkista taloutta heikentdva vaikutus pienenee
n. 300 milj. euroon. Vuosina 2017-2019 osa toimenpiteestd rahoitetaan leikkaamalla valiaikai-
sesti julkisen sektorin lomarahoja 30 prosentilla.

Tyoeldke- ja tyottomyysvakuutusmaksujen osittainen siirto tydnantajilta palkansaajien
maksettavaksi keventaa yritysten ja kiristda palkansaajien verotusta runsaat 300 milj. v. 2017 ja
vaikutus kasvaa n. 1,1 mrd. euroon vuoteen 2020 mennessa. Toimenpiteelld ei kuitenkaan ole
olennaista vaikutusta julkisen talouden rahoitusasemaan.

Sopimuksessa sovitut palkansaajien sairausvakuutusmaksuihin teknisista syista tehtavat
sisaiset siirrot keventavat palkansaajien verotusta keskimaarin runsaat 300 milj. euroa vuosina
2017-2019, mutta vaikutus puolittuu vuodesta 2020 alkaen. Lisaksi hallitus tukee sopimusta
keventamalla palkansaajien ja eldkeldisten verotusta yhteensd runsaat 500 milj. euroa v. 2017.



Finanssipolitiikan linja

Pdaministeri Sipildn hallitus on asettanut tavoitteeksi, ettd julkisen talouden velkaantu-
minen suhteessa BKT:hen taittuu vaalikauden loppuun mennessé ja velaksi eliminen lop-
puu v. 2021.

Velkatavoitteen rinnalle ja konkretisoimiseksi hallitus on asettanut julkisen talouden
rahoitusasemalle tavoitteet, jotka koskevat yhtdiltd valtion, paikallishallinnon ja sosiaa-
liturvarahastojen rahoitusasemaa hallituskaudella ja toisaalta julkisyhteisojen yhteenlas-
kettua rakenteellista rahoitusasemaa keskipitkalla aikavililld. Jos tavoitteet saavutetaan,
julkisyhteis6jen rahoitusaseman pitéisi lahes tasapainottua hallituskaudella.

Finanssipoliittiset tavoitteet ovat vilietappeja matkalla kohti julkisen talouden kesta-
vaa rahoitusta. Keinoja tavoitteiden saavuttamiseksi ovat valittomat sdastot, julkisen hal-
linnon ja palvelutuotannon tehostaminen seka toimet talouden kasvun edellytysten vah-
vistamiseksi.

Finanssipoliittisten tavoitteiden lisdksi hallitus on asettanut tavoitteeksi, ettd tyolli-
syysaste nousee 72 prosenttiin ja tyollisten méaard kasvaa 110 000 hengelld hallituskaudella.
Tyoéllisyyden lisidmiseen ja ty6ttomyyden vahentimiseen tahtdavit toimet edistavit kas-
vua ja vahvistavat julkista taloutta.

Ennusteen mukaan talouden orastava elpyminen perustuu kotimaiseen kysyntdan.
Viennin nakymit eivit ole vahvistumassa. Kilpailukykysopimus tukee vientid, mutta se ei
yksin riitd viennin kddntdmiseksi nousuun. Liséksi teollisuuden rakennemuutos, pitkitty-
essdan rakenteelliseksi muodostunut tydttomyys ja vieston ikdrakenteen muutos ovat hei-
kentdneet talouden kasvun edellytyksid. On varauduttava siihen, ettd Suomen talouskasvu
ei palaudu finanssikriisid edeltdvien vuosien ja vuosikymmenten tasolle.

Talouden matalasuhdanteen viistyessé julkisen talouden rahoitusasema kohenee vahi-
tellen. Myos hallituksen toimet julkisen talouden vakauttamiseksi kohentavat rahoitusase-
maa. Silti julkisen talouden rahoitusasema uhkaa lukkiutua rakenteelliseen epatasapainoon.
Niéhtévissd oleva talouskasvu ei riitd rahoittamaan julkisen talouden nykyisid rakenteita
jalainsddaddannon kansalaisille takaamia etuuksia ja julkisia palveluja pitkalld aikavalilld.

Talouden iso kuva on pysynyt ennallaan. Siksi ei ole syyté tinkid hallitusohjelmassa
paatetyn julkista taloutta vahvistavan toimenpidekokonaisuuden mittaluokasta, sisallosta
eikd toimeenpanosta.

Hallitusohjelman mukaiset valittomat sdadstot on kirjattu valtiontalouden kehyksiin
ja ne ovat mukana valtion talousarviossa. Sddstdjen myo6ta 10 mrd. euron toimenpideko-
konaisuudesta on koossa noin 4 mrd. Loput 6 mrd. lepés julkisen taloutta vahvistavien ja
tyollisyytta lisdaavien rakenneuudistusten varassa.

Sosiaali- ja terveydenhuollon uudistuksen valmistelu etenee suunnitellusti. Se sekd muut
toimet julkisen hallinnon uudistamiseksi voivat onnistuessaan vahvistaa julkista taloutta
4 mrd., mutta vasta pitkalld aikavalilla.



Maltilliset palkkaratkaisut, kilpailukykysopimus ja sithen kytkeytyvi verotuksen keve-
neminen tukevat tyollisyyttd ja talouden kasvua. Valtio tukee kasvua myos investoinnein
ja takauksin. Julkiset investoinnit ovat korkealla tasolla ja julkisen sektorin takaukset ovat
kasvaneet erittdin nopeasti viime vuosina. Néyttaa kuitenkin siltd, ettd ilman lisdtoimia
tyollisyysasteelle ja tyollisten madralle asetettuja tavoitteita ei olla saavuttamassa eika jul-
kisen talouden rahoitusasema kohene tavoitellusti.

Korkea ty6llisyys ja tuottavuus ovat oleellisia talouden kasvun ja julkisen talouden
vakauden kannalta. Monet kansainviliset jarjestot (mm. IMF ja OECD) korostavat talou-
den rakenteiden uudistamisen merkitystd uuden kasvun kdynnistdjana. Hallitus paatti vuo-
den 2017 talousarviota koskevissa neuvotteluissaan uusista tyollisyytta ja kasvua tukevista
toimista. Padtettyjen uudistusten jalkeenkin tyollisyyden ja tuottavuuden kasvun tielle jaa
esteitd ja kitkatekijoitd, jotka taytyy poistaa. Vain télld tavalla naikyma tulevaisuuteen voi
kohentua ja julkiseen talouteen syntya pelivaraa my6s lyhyellé aikavalilla.



1 Talousndkymat

1.1 Kansainvalinen talous

Globaali elpyminen pysyy heikkona

Maailman ostovoimakorjatun BKT:n kasvu jad 3,1 prosenttiin v. 2016 ja kiihtyy vain
vahédn vuosina 2017 ja 2018. Kasvu on hitainta sitten finanssikriisin ja alle pitkdn aika-
vilin keskiarvon. Kasvu on hidastunut selvasti monissa kehittyvissé talouksissa ja elpy-
minen teollisuusmaissa on edelleen vaatimatonta hitaan palkkakehityksen ja siksi heikon
kulutuskysynnan seka vahéisten investointien vuoksi.

Bruttokansantuote
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Heikko kysynnan kasvu nakyy hitaana maailmankaupan kasvuna, alhaisina hyodykkei-
den hintoina ja tavoitteen alle jadvéina inflaationa useimmissa suurissa talouksissa. Yksityiset
investoinnit teollisuusmaissa ovat laajalti alle pitkén aikavilin trendin, mika viittaa siihen,
ettd yrityksissa uskotaan kysynnan kasvun myds pysyvén vaisuna. Myos vientihintojen lasku
osaltaan heijastaa heikkoa kysyntaa. Ty6ttomyys alenee vain hitaasti useissa teollisuusmaissa.

Tuottavuuden kasvu on ollut hidasta jo pitkdan. OECD:n mukaan tuottavuuskasvu kui-
tenkin jatkaa aiempaa vauhtia tehokkaimmissa yrityksissd, mutta muissa yrityksissd se on
hidastunut merkittivasti. Varsinkin Euroopan ikdédntyvilla tydmarkkinoilla tuottavuuden
kasvumerkitys tulee korostumaan.



Iso-Britannian talouden nikymaai varjostaa tulevan EU-eron synnyttima epavarmuus,
jonka vuoksi yritykset lykkédavat investointejaan ja kotitaloudet vahentévit kulutustaan.
Iso-Britannian kasvu hidastuu merkittavésti vuosina 2016 — 2018 ja talous saattaa myos
kaviistd taantumassa. Kasvu jad aiemmin ennakoitua hitaammaksi my6s pidemmaélld aika-
vililld, mika osaltaan edelleen leikkaa investointeja.

Euroalue on pysynyt hitaalla kasvu-uralla, osaltaan alentuneiden tuontihintojen ja euron
kurssin heikentymisen vuoksi. Ndiden suotuisten tekijoiden vaikutus poistuu véhitellen.
Luoton tarjonta ja rahoitusolot ylipdatddn ovat kohentuneet, ja my6s finanssi- ja rahapo-
litiikka ovat elvyttavid. Edelld mainitut tekijat kohentavat erityisesti yksityistd kulutusky-
syntéd, ja investoinnitkin elpyvét hitaasti.

Iso-Britannian tuleva EU-ero synnyttdd epavarmuutta myos euroalueella, mika voi hie-
man heikentad investointeja ja kasvua. Muun muassa Espanjassa ja Irlannissa suhteellisen
vahvan kasvun palautumista ovat edistdneet aiemmin tehdyt rakenneuudistukset. Euro-
alueen kasvua jarruttaa edelleen korkeana pysytteleva tyottomyys. Ruotsin kasvu hidastuu,
mutta kasvu ja tyollisyys pysyvit edelleen vahvana.

Laajapohjainen mutta suhteellisen hidas elpyminen jatkuu Yhdysvalloissa. Kasvua tuke-
vat kotitalouksien taseiden vahvistuminen, suotuisasti kehittyneet tydmarkkinat ja keven-
tynyt finanssipolitiikka. Sekd nimellisten etta reaalisten palkkojen nousuvauhti on sailynyt
suhteellisen vahvana. Kuluttajien luottamus on palautunut, mutta odotukset ovat hieman
heikentyneet. Investoinnit tulevat kasvamaan kohtuullista vauhtia.

Venijin talous tukeutuu edelleen 6ljyn ja kaasun vientiin. Maa ei ole kyennyt uudis-
tumaan eikd kdyttdmédn raaka-aineista saatuja tuloja tuotannon monipuolistumiseen ja
arvonlisin kasvattamiseen. Kasvupotentiaalia vaimentavat tekemattomat investoinnit ja
talouden kehnot rakenteet, kuten julkisen vallan puuttuminen yksityisen sektorin inves-
tointi- ja tuotantopditoksiin ja edelleen epidvarmat omistusolosuhteet. Nykyisen taantu-
man jilkeen Vendjin kasvu tulee pysymaén erittdin alhaisena.

Kiinassa teollisuuden, rakentamisen ja ulkomaankaupan kasvuvauhdit ovat jo hidastu-
neet merkittavasti ja ndmd trendit tulevat jatkumaan. Talous on siirtyméssa vienti- ja inves-
tointivetoisesta mallista kotimaiseen kulutukseen ja palveluihin tukeutuvaan malliin. Vas-
taava muutos on aiemmin merkinnyt erittdin selkedd kasvun hidastumista. Jos maan poli-
tiikka onnistuu, kasvu hidastuu hallitusti. Toisaalta Kiina tukee edelleen vanhoja raken-
teita, mika hidastaa muutosta.

Maailmankaupan kasvu erittdin vaatimatonta

Kaupan heikko kasvu heijastaa Kiinan teollisuustuotannon kasvun hidastumista ja teol-
lisuusmaiden vahiisid investointeja. Tuonnin kasvu tulee sdilymaan vaatimattomana, eri-
tyisesti kehittyvissé talouksissa.

1990-luvulla ja 2000-luvun alkuvuosina tavarakauppa kasvoi yli kaksinkertaista vauh-
tia suhteessa teollisuustuotantoon, mutta nyt se kasvaa jopa hitaammin kuin tuotanto.
Naiin hidas kaupan kasvu on aiemmin liittynyt vain taantumiin. Teollisuusmaiden tuon-
nin jousto tuotannon suhteen notkahti jo ennen finanssikriisia, mutta on sittemmin osin
palautunut. Sen sijaan kehittyvien talouksien tuonti-intensiteetti nayttda taittuneen pysy-
visti, mika pitda kaupan kasvun vaatimattomana.



Maailmankauppa
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Suomen markkinaosuus maailmankaupassa on edelleen supistunut, mutta lasku on
hidastumassa. Maailmankaupasta ei synny Suomeen vahvaa kysyntaa.

Inflaatio pysyy heikkona

Raakaéljyn hinta on pysynyt suhteellisen alhaisena, ennen kaikkea kehittyvien talouk-
sien heikentyneiden nédkymien sekd Yhdysvaltain ja OPEC:n sitkeasti korkeana pysyneen
tarjonnan vuoksi. Kaikissa tuotteissa ja palveluissa on vilituotteena energiaa, joten 6ljyn
hintashokki vilittyy hintoihin ldpi talouden.



Raaka-aineiden hinnat
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Myds teollisuuden muiden raaka-aineiden hinnat ovat laskeneet nopeasti, kun kysyn-
nin kasvu on ollut odotuksia hitaampaa ja tarjonta on pysynyt runsaana. Raaka-aineiden
hinnat ovat ilmeisesti nyt saavuttaneet pohjansa. Lisaksi Kiinassa ylikapasiteetista koitu-
nut tuottajahintojen aleneminen on jatkunut. Yhdessa ndma tekijit ovat kdantaneet maa-
ilman vientihinnat laskuun.

Inflaatio-odotukset ovat erittdin alhaiset ja ne ovat edelleen laskeneet. Keskuspankkien
epétavallisenkaan rahapolitiikan avulla ei inflaatiotavoitteita tulla saavuttamaan. Varsinai-
sen deflaatiokierteen uhkaa ei kuitenkaan ole nakopiirissa.

Korot pysyvat erittdin alhaisina

Alhaisten korkojen taustalla ovat vahdiset investoinnit ja turvallisten sijoituskohteiden
hakeminen, miké on johtanut pitkien korkojen riskilisdn laskuun. Korkojen hidas norma-
lisoituminen on alkanut Yhdysvalloissa, mutta korot pysyvit matalina koko ennusteperi-
odin. Myos Euroalueen korot jdavat pitkaksi ajaksi selvasti alemmalle tasolle, kuin mihin
kriisia edeltdvalld ajalla totuttiin.

Riskit painottuvat edelleen alasuuntaan

Kiinassa erityisesti yksityisen sektorin nopea velkaantuminen on jatkunut. Ei ole sel-
vad miten hyvin Kiina onnistuu uudistamaan talousmallinsa ilman kasvun merkittavaa
hidastumista. Vanhojen rakenteiden tukeminen saattaa kuitenkin altistaa talouden odo-
tettua jyrkempéén hidastumiseen.

Iso-Britannian kansaniédnestyksen tulos EU:sta eroamisen puolesta on jo vaikuttanut
markkinoilla, mutta eroprosessi saattaa aiheuttaa ennakoitua suurempia negatiivisia vai-
kutuksia paitsi Iso-Britanniassa, myos globaalisti. Euroalueellakin vallitsevat edelleen ala-
suuntaan painottuvat riskit. Talouksien toipuminen saattaa olla ennustettuakin hankalam-
paa, kun suotuisten olosuhteiden vaikutus hiipuu. Euroalueen kyky vastustaa negatiivisia
shokkeja pysyy heikkona.



Venéjan taloustilanne pysyy tukalana, ja sopeutuminen tulevaan hitaan kasvun aika-
kauteen saattaa aiheuttaa poliittisia ja taloudellisia hankaluuksia.

Erittain alhaiset korot teollisuusmaissa seki lisdantynyt tuottojen etsintd ovat ohjanneet
sijoitusvirtoja mm. asunto- ja osakemarkkinoille, miké on voinut johtaa yliarvostuksiin
hinnoittelussa. Esimerkiksi Ruotsissa asuntojen hinnat ovat kohonneet erittdin nopeasti.
Epatavallisen rahapolitiikan véahittdinen loppuminen, korkojen alkava nousu sekéd Yhdysval-
tain dollarin vahvistuminen voivat aiheuttaa vahvoja reaktioita rahoitusmarkkinoilla. Eten-
kin monissa kehittyvissé talouksissa saatetaan ndhda lisdd voimakkaita padomaliikkeita.

Riskit pankkijarjestelmassa

vakuudellisen Euriborin ja vakuudettoman Eonia-koronvaihtosopimuksen tuottoero, peruspistetta
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Taulukko 3. Bruttokansantuote
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Taulukko 4. Taustaoletukset

Maailmankaupan kasvu, %
EUR/USD

Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, € (2015=100)

Raakaoljy (Brent), €/barreli
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Viennin markkinaosuus (2000=100) "
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" Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun
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Brexit

Iso-Britannian neuvoa-antavassa kansandanestyksessa EU:sta eroamista kannattanut puoli voitti
luvuin 51,9 % - 48,1 %. Iso-Britannian odotetaan tekevan vuonna 2017 Eurooppa-neuvostolle
perussopimuksen 50 artiklan mukaisen ilmoituksen aikomuksestaan erota Euroopan unionista.
Tasta kdynnistyy eroneuvotteluille varattu kahden vuoden maaraaika, jonka jalkeen perussopi-
muksia ja EU-oikeutta ei enda sovelleta Britanniaan, jollei neuvotteluissa muuta sovita tai maa-
rdaikaa yksimielisesti pidenneta.

Eroneuvotteluiden tarkein taloudellinen kysymys liittyy siihen, milld ehdoilla Iso-Britannia
voisi myds eronsa jalkeen paasta EU:n sisamarkkinoille. Eroneuvottelut kdydaan Eurooppa-neu-
voston yksimielisesti hyvaksymien suuntaviivojen pohjalta. Jasenvaltiot eivat voi toimia oma-
aloitteisesti; esimerkiksi kauppasuhteiden itsendinen jarjesteleminen Iso-Britannian kanssa ei
ole mahdollista. Erosopimus on unionin ja eroavan jasenvaltion valinen sopimus, jonka tekee
neuvosto vahvistetulla maardaenemmistolld, Euroopan parlamentin hyvaksynnan saatuaan.

Iso-Britannian ero EU:sta tulee aiheuttamaan lukuisia taloudellisia vaikutuksia, joista osa on
jo ndkyvilla esimerkiksi valuuttakursseissa, ostopaallikkdindekseissa ja muissa luottamusta ja
epdvarmuutta mittaavissa indikaattoreissa (kuviot 1-4). Punta heikkeni heti d@nestyksen jalkeen
noin 10 %, ja muutos vaikuttaa pysyvalta. Tama laskee brittien elintasoa jo nyt. Myds pitkat korot
laskivat, mika viittaa odotuksiin matalammasta tulevasta aktiviteetista. Pitkan aikavalin vaiku-
tuksia syntyy ainakin EU-jasenmaksun, tullien ja muiden kaupan esteiden, saantelyn, kansain-
vdlisten padomaliikkeiden ja siirtolaisuuden muutosten kautta, sekd sopeutumiskustannusten
ja luottamuksen heikentymisen kautta.

Useimmat analyysit padtyvat siihen, etta Brexitin taloudellinen vaikutus on negatiivinen.
Arviot pitkdn aikavalin vaikutuksesta BKT:n tasoon vaihtelevat 1,8 — 7,9 % BKT:sta (Ebell ja War-
ren, 2016). Vaikutuksen suuruuteen vaikuttaa keskeisesti miten Iso-Britannia tulee jarjestamaan
kauppasuhteet. Arvioihin sisaltyy suurta epavarmuutta koska vield ei ole selvda miten tuottei-
den, palveluiden, ihmisten ja paaoman liikkuvuus tulee rajoittumaan, ja koska dynaamisten
vaikutusten suuruuden arvioiminen on hankalaa.

Iso-Britannia, Ostopdallikkdindeksit
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Iso-Britannia, Yrityksen ndkemys seuraavasta 12 kk
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Iso-Britannia, Talouden nakymat
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Vaikutukset muihin maihin olisivat myds padasiassa negatiivisia, mutta Irlantia lukuun otta-
matta vahaisia (Dhingra ym., 2016b).

Iso-Britannian kasvu riippuu jatkossa tehtavista poliittisista valinnoista. Vaikka Brexit vaikut-
taa lahinna BKT:n tasoon, voi se my6s vaikuttaa kasvuun, jos muutosten seurauksena tuotta-
vuuden kehitys hidastuu esimerkiksi innovaatioiden, teknologioiden ja parempien johtamis-
menetelmien vahdisempana leviamisena.

Miten tulevan eron vaikutuksia voidaan tutkia

Brexitin mahdollisia vaikutuksia voidaan tutkia useammalla erilaisella mallinnustavalla, joista
tarkeimmat perustuvat joko rakenteellisen tai supistetun muodon kokonaistaloudellisen malliin.
Rakenteellisessa menetelmassa Iso-Britannian talouden toimintaa tarkastellaan monen yhta-
16n mallilla, jossa voidaan tarkastella kunkin mallinnetun lohkon toimintaa yksityiskohtaisesti,
mutta samalla kokonaistalouden kannalta johdonmukaisella tavalla. Nain kunkin yksittaisen
vaikutuskanavan merkitysta voidaan tarkastella suhteellisen luotettavasti.

Supistetun muodon menetelmassa taas kdytetddn mallia, joka selittaa esimerkiksi BKT:tta ja
tyollisyytta EU-jasenyydella ja lukuisilla muilla tekijoilla. Tapa taydentaa rakenteellista mallia, silla
malli ottaa implisiittisesti huomioon (melkein) kaikki EU-jasenyyden vaikutukset. Lahestymista-
van heikkous on, etta mallit eivat kerro vaikutuskanavista eivatka pysty selkeasti erittelemaan,
kuinka suuria vaikutuksia eri tekijat tuottavat. Monet EU-eron vaikutukset saattavat voimistaa
tai kumota toistensa taikka luoda ns. dynaamisia vaikutuksia. Silloin rakenteellinen malli saattaa
yli- tai aliarvioida kokonaisvaikutusta, kun taas supistetun muodon malli saattaa pystya mittaa-
maan sita paremmin.

Kolmannessa mahdollisessa tarkastelutavassa estimoidaan erikseen kunkin yksittdisen EU-
jasenyyteen liittyvan tekijan vaikutuksia osittaisessa tasapainossa. Tarkastelutapa ei takaa koko-
naistaloudellisen arvion johdonmukaisuutta, kun analyyseista lahtokohtaisesti puuttuu eri sek-
toreiden tai tekijoiden valiset vuoro- yms. vaikutukset.

Olennainen osa vaikutusten arviota on ns. kontrafaktuaalin kehitysuran laatiminen. Kont-
rafaktuaalissa kuvataan se hypoteettinen maailmantila, jossa Iso-Britannia ei olisi EU:n jasen.
Analyyseissa verrataan toteutunutta ja kontrafaktuaalia, ja skenaarioiden ero kertoo EU-jase-
nyyden nettovaikutuksen. Haasteena analyyseissa on luonnollisesti synnyttaa uskottava kuvaus
Iso-Britannian uudesta kansainvalisestd asemasta.

Esimerkiksi Campos ym. (2014) kayttda ns. synteettisen kontrafaktuaalin menetelmaa tarkas-
telemaan EU-jasenyyden kokonaisvaikutusta supistetun muodon mallilla. Menetelmassa estimoi-
daan EU-jasenyyden vaikutusta vertaamalla maan henked kohti lasketun BKT:n kehitystd suhteessa
synteettisesti luotuun vertailumaahan. Vertailumaa on laadittu niin, etta vertailuryhman maiden
painotettu keskiarvo kehittyy mahdollisimman samalla tavalla kuin ko. maa ennen EU-jdsenyytta.
Edelld viitatussa tutkimuksessa saatiin tulokseksi, etta EU:n integraation vaikutus on pitkalla aika-
valilld ollut keskimaarin 12 % BKT:sta henked kohti.

Staattiset vaikutukset

Selked osa vaikutusta liittyy Iso-Britannian EU:n jasenmaksuun joka on nettomaardisesti noin
8,5 mrd. puntaa vuodessa. EU-eron jalkeen maksu on pienempi tai nolla, ja maa saastaisi eron
vuoksi vuosittain jopa noin 0,45 % BKT:taan. Jos Iso-Britannian ja EU:n viliset suhteet jarjestel-
1aan niin sanotulla Norjan mallilla, sdasto olisi vahdisempi.

Toinen selked osa vaikutusta on tullit ja tariffit, joita EU:n sisamarkkinoilla ei ole. Iso-Britannia
kayttda EU:n neuvottelemia tulleja kolmansien maiden kanssa kdytavaan kauppaan. EU-eron
jalkeen se joutuu jarjestamaan kauppasuhteet uudelleen. Ne eivat valttamatta tule olemaan
yhta suotuisia kuin osana EU:a. Kauppaneuvottelut eivat mydskaan valmistu nopeasti. Vaikka



Iso-Britannia ennen pitkda pystyisi jarjestamaan yhta hyvat tai jopa paremmat kauppaehdot
kolmansiin maihin, siirtymaaika, jolloin ehdot ovat heikommat, tulee olemaan pitka.

Kolmas selked osa on ns. muut kaupan esteet, jotka rajoittavat kauppaa tai luovat sille kus-
tannuksia. Naita syntyy mm. tulliselvityksistd ja polkumyyntisdanndista seka ylipdataan eroista
saantelyssa ja kansallisissa standardeissa. Sisamarkkinoiden ehka tarkein tehtdva on poistaa
nditd muita kaupan esteita ja luoda suuremmat "kotimarkkinat”, joten tata kautta syntyy eroon
liittyvia kustannuksia.

Kontrafaktuaalissa tdytyy tehda oletuksia siitd, millaiseen neuvottelutulokseen kauppa-
suhteiden osalta paadytaan. Esimerkiksi Dhinga ym. (2016a) havaitsi, ettd tullien vaikutus on
pieni, mutta muiden kaupan esteiden vaikutuksesta BKT alenee 1,3 %, jos kontrafaktuaalina
on jasenyys Euroopan talousalueessa (ETA). Jos paadytadan Maailman kauppajdrjeston (WTO)
saantojen vaihtoehtoon, vaikutus on 2,6 %. Ottaviano ym. (2014) estimoi, ettd optimisessa ske-
naariossa kaupan vahentyminen laskee BKT:tta 1,13 % ja pessimistisessa 3,09 %. Open Europe
(2015a) paatyy vastaavasti 0,1 ja 2,2 % BKT-vaikutuksiin. Nama kustannukset ovat suuremmat
kuin alempien jasenmaksujen tuoma etu.

Dynaamiset vaikutukset

Kansainvalinen kauppa aiheuttaa myos epdsuoria dynaamisia vaikutuksia. Kun tuonti vahenee,
tuotteiden ja palveluiden kirjo maassa supistuu, mahdollisuudet erikoistumiseen viahenevat,
skaalaedut ovat pienemmat, kilpailun paine on heikompi ja tehottomien yritysten kyky pysya
markkinoilla paranee. EU:n ja Ison-Britannian talouksien eriytyminen johtaisi myos kasvavaan
eroon saannostoissa, mika edelleen aikaa mydden kasvattaisi muita kaupan esteita. Iso-Britan-
nia ei myoskaan jatkossa olisi yhta hyvin mukana sisamarkkinoiden syventamisessa. Esimerkiksi
Sampson (2016) estimoi dynaamisten vaikutusten kolminkertaistavan edelld mainitut kaupan
vahenemisen staattiset kustannukset. Dhinga ym. (2016a) estimoi, etta EU-ero ja EFTA-jasenyys
alentaisi BKT:tta yhteensd 6,3 - 9,5 %.

Tarked, mutta vahemman ilmeinen osa kontrafaktuaalia on suorien ulkomaisten investoin-
tien maara (Foreign Direct Investments, FDI). FDI kohentaa tuottavuutta ja kasvua, padasiassa
koska niita tekevat ovat keskimaaraista tehokkaammat yritykset, jotka tuovat mukanaan uutta
teknologiaa, innovaatioita ja parempaa johtamista (Bloom ym., 2012). Haskel ym. (2007) havaitsi,
ettd FDI:n vaikutukset ldikkyvat myos kotimaisesti omistettuihin yrityksiin. Iso-Britannia on EU:n
suurin FDI:n vastaanottaja, ja osa tasta suuntautuu Iso-Britanniaan ilmeisesti juuri EU-jasenyy-
den vuoksi. Eron jdlkeen osa FDI:sta suuntautuu muualle, ja talla on ainakin tilapdisia negatii-
visia tuottavuus- ja kasvuvaikutuksia.

Pain ja Young (2004) estimoivat, ettd EU-jdsenyys on kasvattanut FDI:ta 10 %, ja ettd niiden
vaikutus tuottavuuteen on suurempi kuin kotimaisten investointien. Open Europe (2015a) kat-
500, ettd vaikutus on paljon pienempi. Tama johtuu osaltaan siitd, ettei analyysissa tarkastella
EU:n sisamarkkinoille paasya erdaana FDI:n vetovoimatekijana. Bruno ym. (2016) estimoi, etta
Ison-Britannian EU-jasenyyden vaikutus suoriin investointeihin on keskimaarin 22 %.

Muita vaikutuskanavia

Open Europe (2015b) arvioi, ettd hankalimmat 100 EU-sdaantoa aiheuttavat Iso-Britannian yri-
tyksille yli 33 mrd punnan lisdkustannukset. Eron jdlkeen Iso-Britannia voi periaatteessa keven-
taa saantelyn taakkaa. Toisaalta erdiden indikaattoreiden mukaan saantelyn taakka on Isossa-
Britanniassa jo erds EU:n kevyimmista. Saantelyn keventaminen on poliittinen paatos, eika ole
selvaa, etta Brexit johtaa sellaiseen poliittiseen ilmapiiriin, jossa yritysten sdantelya kevenne-
taan. Lisaksi EU:n markkinoille paasy saattaa joka tapauksessa vaatia, etta tuotteet ja palvelut
vastaavat EU:n saantdja.



Sédantelytaakan vaikutukset ymmarretdan mikrotasolla melko hyvin, mutta saantelyn koko-
naistaloudellisia vaikutuksia on hankalampi arvioida. Kokonaistaloudellista arviota ei voida
tehda laskemalla yhteen yksittdisten sdddosten vaikutuksia, silla ndin saadaan vain arvio niiden
bruttokustannuksista yrityksille.

Eron jalkeen Iso-Britannia voi myos rajoittaa siirtolaisuutta EU-maista enemman kuin aiem-
min. Kuitenkin EU:sta saapuvat siirtolaiset ovat brittildista kantavdestoa todennakodisemmin
tyollisia ja veronmaksajia sekd paremmin koulutettuja, joten on selvaa, ettd EU-siirtolaisuus on
maalle hyodyksi. Useimmat tutkimukset paatyvat siihen, etta nettosiirtolaisuus on hyodyllista,
erityisesti hyvin koulutettujen osalta (mm. Ottaviano ym, 2016; Ortega ja Peri, 2014). Esimerkiksi
Felbermayr (2010) havaitsi, ettd 10 %:n kasvu siirtolaisten maarassa nosti henkea kohti laskettua
BKT:tta 2,2 %. Boubtane ym. (2015) estimoi, ettd 50 % vahennys nettosiirtolaisuudessa vahen-
taisi Iso-Britannian tuottavuuden kasvua 0,32 %.

Suurempi "kotimarkkina” EU:n sisamarkkinoiden myo6ta lisaa tarjonnan skaala- ja laajuusetuja,
kohentaa erikoistumisen mahdollisuuksia ja lisda kilpailun painetta. Nama hyodyt menetetaan,
jos eron myo6ta paasy sisamarkkinoille vaikeutuu. Hyddyt syntyvat pddasiassa dynaamisten vai-
kutusten kautta. Niiden analyysi ja mittaaminen on mutkikasta, joten vaikutusten suuruutta-
kin on vaikea estimoida. llzkovitz ym. (2007) paatyy tulokseen, jonka mukaan sisamarkkinoi-
den kehitys oli vuoteen 2006 mennessa kohottanut EU:n BKT:tta 2,2 prosentilla ja kohentanut
tyollisyytta 1,4 prosentilla.

My®ds globaalien arvoketjujen kautta voi syntya merkittavia vaikutuksia. Iso-Britannian
kauppa EU:n kanssa on enemman keskittynyt valituotteisiin ja rajat ylittaviin arvoketjuihin kuin
kauppa muun maailman kanssa. OECD arvioi, etta 8 % Ison-Britannian viennin arvonlisasta syn-
tyi kaupasta muun EU:n kanssa, kun esimerkiksi kauppa USA:n kanssa tuottaa 3 % arvonlisasta
(OECD, 2015). Arvoketjuilla voi kuitenkin olla suuria epdsuoria vaikutuksia. Vaikka EU-erosta
aiheutuisi vain suhteellisen pienia vaikutuksia kauppaan tai kykyyn tuottaa arvonlisaa Isossa-
Britanniassa, saattaa silti suuri maara globaaliin arvoketjuun liittynyttd tuotantoa siirtya koko-
naan pois suhteellisesti tehokkaammaksi muuttuneille alueille. Perinteiset kauppamallit voivat
siis aliarvioida eron vaikutuksia.

Lyhyen aikavilin vaikutukset

Edelld mainittujen seikkojen seurauksena Ison-Britannian talouden rakenteet muuttuvat. Osaan
aloista Brexit vaikuttaa suuresti, osaan vdahemman tai jopa suotuisasti. Esimerkiksi Minford
(2006) - joka lahes ainoana arvioi, etta Brexit olisi taloudellisesti kannattava — paatyy siihen,
ettd teollisuus kdytanndssa poistuu Iso-Britanniasta. PAdoman, osaamisen, tydvoiman ja mui-
den voimavarojen siirtyminen aloilta tai toimista toisiin ei tule sujumaan jouhevasti.

Lisaksi neuvoa-antavan kansandanestyksen tulokseen liittyy suuria epavarmuuksia. Esimer-
kiksi viela ei tiedeta millaiseen erosopimukseen paadytaan ja kuinka voimakkaasti yritysten
investoinnit ja kotitalouksien kulutuspaatokset tulevat reagoimaan eroon. Epavarmuus ja hei-
kentynyt luottamus lisddvat joka tapauksessa kotitalouksien varautumismotiivia ja sddstamista
ja korottavat investointien kynnysta. Ndin seka kulutus ettd investoinnit notkahtavat, mista syn-
tyy selked negatiivinen lyhyen aikavalin vaikutus. My®s pitkdn aikavalin heikommat nakymat
tulevat vahentamadan investointeja jo lyhyelld aikavalilla.

Yhteenveto

Useimmat analyysit paatyvat siihen, etta Brexit tekee Iso-Britanniasta pitkalla aikavalilla koy-
hemman kuin mita se olisi EU:n jasenena. Arvioiden suuruuteen sisdltyy merkittavia epavar-
muuksia, mutta suunta on selva.



Brexitin seuraus on ldhinna BKT:n tason pysyva lasku. Yksittdisen maan kasvu riippuu ennen
kaikkea maan omista ominaisuuksista ja poliittisista valinnoista. Mutta Brexit voi myds vaikut-
taa BKT:n tason ohella my&s kasvun vauhtiin, jos muutosten seurauksena tuottavuuden kehi-
tys hidastuu esimerkiksi innovaatioiden, teknologioiden ja parempien johtamismenetelmien
hitaampana levidamisena.

Aanestyksen jilkeen ennustelaitokset ovat merkittévasti alentaneet Ison-Britannian kasvun
ennusteita myos lyhyelle aikavalille. Myds VM on alentanut Iso-Britannian kasvua ennusteperi-
odilla yhteensa 2,5 prosenttiyksikolla suhteessa kesdkuun ennusteeseen.
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1.2 Ulkomaankauppa

Viennin kasvun kdynnistyminen hidasta

Tilastokeskuksen heindkuussa 2016 julkaiseman kansantalouden tilipidon mukaan vienti
supistui 0,2 % v. 2015. Tavaroiden ja palvelusten vienti supistui edelleen vuoden 2016
ensimmaiselld neljannekselld, mutta toiselle neljannekselle ajoittunut laivatoimitus nostaa
viennin kasvua. Viennin hitaan kasvun taustalla on useita seikkoja, joista merkittdvimmit
liittyvit vientiteollisuuden rakenteeseen, Suomen huonoon kustannuskilpailukykyyn seki
heikkoon vientikysyntdan. Viennin ennustetaan kddntyvin maltilliseen kasvuun kuluvana
vuonna. Kehityksen taustalla on Suomen tarkeimpien vientimaiden kohtuullinen talous-
kasvu seki hintakilpailukyvyn koheneminen.

Viennin ennustetaan kasvavan 1,0 % v. 2016, miki on edelleen vientimarkkinoiden kas-
vua hitaampaa. T4nd vuonna viennin kasvua tukee laivatoimituksen lisaksi 6ljyjalosteiden
viennin palautuminen normaalille tasolle poikkeuksellisen heikon viime vuoden jélkeen.
Oljyn hinnan pysyminen alhaisella tasolla yllipitdi kysyntdi maailmalla.

Reaalisella kauppapainoisella valuuttakurssilla mitattuna Suomen kilpailukyky parani
vuoden 2015 aikana ja on pysyt silld tasolla alkuvuonna 2016. Yksikkotyokustannuksilla
mitattuna Suomen kilpailukyky parani v. 2015 euroalueen keskiarvoon verrattuna hive-
nen. Ennustejaksolla yksikkotyokustannuksilla mitattu kilpailukyky paranee edelleen kil-
pailukykysopimuksen vaikutuksesta alenevista yritysten palkkakustannuksista seké tyon
tuottavuuden kasvun piristymisen ansiosta.

Vuonna 2017 viennin kasvu yltdd kolmeen prosenttiin ja v. 2018 viennin kasvu kiihtyy
ldhes neljaan prosenttiin kehittyneiden maiden kasvun vetimané. Suomen vientiosuuksien
menetys jatkuu yhé ennustejaksolla. Kustannuskilpailukyvyn parantuminen lisda viennin
kasvua ennustejakson loppua kohden. Talouskasvu euroalueella on kohtuullista, mutta
nopein vaihe on jo takana. Investointien pieni elpyminen parantaa kuitenkin suomalais-
ten vientiyritysten mahdollisuuksia pitdd kiinni markkinaosuuksistaan.

Taulukko 5. Ulkomaankauppa

2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**

madran muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 11 -1,7 -0,2 1,0 3,0 3,8
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 0,5 -0,2 19 2,0 2,9 3,6

hinnan muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 11 -0,3 -0,9 -2,0 13 14
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -1,7 -1,6 -4,0 -2,0 13 14



On vield epdselvad, mitd Ison-Britannian kansandédnestyksen tulos EU:sta eroamisen
puolesta merkitsee Suomen viennille. Suurin osa Suomen viennistd Isoon-Britanniaan on
metsdteollisuuden tuotteita. Suomesta on viety Isoon-Britanniaan my6s koneita ja laitteita,
joiden vienti on riippuvaisempi luottamuksen heikentymisestd seuraavaan investointien lyk-
kaantymiseen. Ison-Britannian kansanidnestystuloksen vaikutusten on vientiennusteessa
oletettu jaavin hyvin vahiisiksi, joten riski heikommasta vientikehityksestd on merkittava,
silld luottamuksen heikkenemisen vaikutukset saattavat my6s levitd muuhun Eurooppaan.

Kansantalouden tilipidon mukaan tuonnin maéré nousi 1,9 % v. 2015. Tuonnissa alku-
vuoden kehitys on ollut vaisua. Neljannesvuositilinpidon mukaan tuonnin maéara supistui
vuoden 2016 ensimmdiselld neljannekselld yli nelja prosenttia edellisestd neljanneksesta.
Vuonna 2016 tuonti kuitenkin kasvaa kaksi prosenttia kotimaisen kysynnin vetaména.
Viennin kasvun nopeutuminen lisda tuontipanosten kayttod vuosina 2017 ja 2018, mika
lisdd tuonnin kasvun yli kolmeen prosenttiin v. 2018. Nettoviennin vaikutus BKT:n kas-
vuun sdilyy negatiivisena v. 2016, mutta kadntyy ennustejaksolla positiiviseksi viennin
kasvun nopeutuessa.

Tavaroiden ja palvelujen vienti
volyymi 2005=100, kausitasoitettu
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Vaihtotase edelleen tasapainossa

Vaihtotaseen ylijadma v. 2015 oli 0,3 mrd. euroa. Alijaama pieneni vuoden 2015 alkupuo-
liskolla hyvinkin nopeasti ja vaihtotase pdétyi niukasti ylijadméiseksi. Vuonna 2016 kaup-
pataseen ylijadma pienenee voimakkaasti, mutta kauppatase paranee ennustejakson lop-
pua kohden viennin piristyessa. Vaihtotase paranee tinéd vuonna tuotannontekijakorvaus-
ten vetdimani. Ulkomailta saatu ensitulo on pysynyt alkuvuodesta viime vuoden tasolla,
mutta ulkomaille maksettu ensitulo on laskenut selvisti heijastaen yritysten pienempaa
voitonmaksua tai mahdollisia muutoksia ajoituksessa. Tastd huolimatta vaihtotaseen
ennustetaan nousevan 0,7 mrd. euroon v. 2018 eli 0,3 % ylijadmaiseksi suhteessa BKT:hen.

Vaihtosuhteen paraneminen on ollut seurausta 6ljyn hinnan voimakkaasta laskusta,
mutta nyt ilmion vaikutus on hiipunut. Vienti- ja tuontihinnat ovat laskeneet vield alku-
vuonna heijastellen maailmankaupan heikkoa kehitysta. Vuosina 2017 ja 2018 ulkomaan-
kaupan hintojen ennustetaan kddntyvét lievddan nousuun. Tuontihintojen nousu jai kuiten-
kin hitaaksi, silld maailmankaupan hidas kasvu pitdé kilpailijamaiden vientihintojen kehi-
tyksen maltillisena ja 6ljyn hinnan oletetaan nousevan hyvin maltillisesti ennustejaksolla.

Vaihtotase
suhteessa BKT:een, %
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Taulukko 6. Vaihtotase

2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase -1,8 -1,9 -1,0 -1,8 -1,8 1,7
Tuotannontekijkorvaukset

ja tulonsiirrot, netto -1,5 0,0 13 2,4 2,5 2,5
Vaihtotase 33 -1,9 0,3 0,6 0,7 0,7

Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -1,6 -0,9 0,1 0,3 0,3 0,3



1.3 Kotimainen kysynta

1.3.1  Yksityinen kulutus

Yksityisen kulutuksen kasvu hidastumassa

Té4na vuonna kotitalouksien kaytettivissa olevat reaalitulot lisdantyvat hieman yli pro-
sentin. Viimevuoden tapaan ostovoimaa vahvistaa 6ljyn hinnan alenemisen myo6té
tavanomaista vaimeammaksi jaava inflaatio. Kuluttajahintojen nousu jdé 0,4 prosenttiin
v. 2016. Yksityisen kulutuksen kasvua tukee myos ty6llisyyden hienoinen koheneminen ja
tyottomyyden kddntyminen laskuun. Kuluttajabarometrin mukaan tydttomyyden riskin
koetaankin pienentyneen alkuvuoden aikana.

Viime kuukausina luottamus oman taloudellisen tilanteen suhteen on kuitenkin osoit-
tanut lievid heikkenemisen merkkeja. Téstd huolimatta kuluttajabarometrin mukaan ajan-
kohta koetaan keskiméardistd suotuisammaksi kestokulutushyodykkeiden hankintaan.
Yksityisen kulutuksen kasvu onkin nopeinta kestokulutushyddykkeiden kohdalla. Kesto-
kulutushyddykkeiden kysynnén arvioidaan lisddntyvén ldhes 4 % tind vuonna. Téta selit-
taa autokaupan viridminen, joka alkoi nékyi jo viime vuoden lopulla. Autokannan keski-
ikd on viime vuosina noussut, kun kuluttajien rekisterdimien uusien henkildautojen maara
on jadnyt selvisti pidemmaén aikavilin tasoa heikommaksi. Autojen kysyntdd vauhdittaa
osaltaan myos autoverotuksen alentaminen kuluvan vuoden alusta lukien. Tammi-hei-
nikuussa kuluttajien rekister6imien uusien henkil6autojen maara lisddntyi perdti 14,5 %.
Loppuvuonna kuluttajien ostamien uusien autojen médrian arvioidaan jadvan viimevuo-
tista vahaisemmaksi, mihin vaikuttaa osaltaan my®os tieto siitd, ettd seuraava autoveron
kevennys tulee voimaan ensi vuoden alusta. Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu kulu-
van vuoden loppua kohden ja yltdi tind vuonna 1,2 prosenttiin.

Teollisuuden ja kuluttajien luottamus
saldo, kausitasoitettu
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Ensi vuonna yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu 0,7 prosenttiin. Tahédn vaikuttaa
kotitalouksien reaalitulojen kasvun jadminen vain noin % prosenttiin. Inflaation nopeu-
tuminen, sosiaalisiin tulonsiirtoihin kohdistuvat menoleikkaukset ja maltilliset sopimus-
korotukset hidastavat kotitalouksien kiytettavissé olevien tulojen kasvua. Palkkasumman
nousu jad kohenevasta tyollisyydestd huolimatta ensi vuonna vain 0,8 prosenttiin. Huo-
limatta kansaneldkeindeksin 0,85 prosentin leikkauksesta v. 2017 ja jaddytyksestd v. 2018
kotitalouksien saamat tulonsiirrot lisddntyvat nimellisesti keskiméarin 2,3 % vuodessa
ennustejakson ajan. Kehityksen taustalla on mm. demografinen muutos, johon liittyy elake-
ldisten lukumaérin lisddntyminen. Osana kilpailukykysopimusta osa tydnantajan sosiaali-
turvamaksuista siirretddn asteittain palkansaajien vastuulle. Tyontekijéiden sotumaksujen
nousua kompensoidaan ensi vuoden osalta keventdmalld tuloverotusta. Veronkevennysten
seurauksena keskimaériisen palkansaajan veroaste laskee hieman v. 2017, mutta kidntyy
uudelleen nousuun seuraavana vuonna. Yksityisen kulutuksen kasvu jatkuu edelleen vai-
meana v. 2018. Tyollisyyden kasvun hienoisesta nopeutumisesta huolimatta kotitalouksien
ostovoima ei juuri lisédnny inflaation nopeutumisen ja veroasteen nousun myoté. Yksityi-
sen kulutuksen kasvu yltda 0,6 prosenttiin v. 2018.

Kotitalouksien kaytettiavissa olevat nimellistulot
muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Kotitalouksien velkataakan kasvu jatkuu edelleen nopeana

Yksityinen kulutus on kasvanut viime vuosina kiytettdvissd olevien tulojen kehitysta
nopeammin. Tdmén seurauksena kotitalouksien sddstimisaste on laskenut lihes yhta-
jaksoisesti vuodesta 2010 alkaen. Sddstamisasteen lasku heijastelee osittain myos kotita-
louksien velkaantumista. Alhainen korkotaso ja lainarahan hyva saatavuus ovat lisainneet
velanottoa. Edes tyottomyyden lisddntyminen ei ole pysayttinyt velkasuhteen nousua.
Pankkien viime vuonna markkinoimat 6-12 kuukauden mittaiset lyhennysvapaat ovat
edelleen ruokkineet velan kasvua. Alkuvuoden kehityksen perusteella vanhojen asunto-
lainojen osalta kotitalouksien kiinnostus Iyhennysvapaiden kédytton on jatkunut. Kotita-
louksien velkarasitusta lisdd myos asunto-osakeyhtiéiden velkaantuminen. Asuntokan-
nan vanheneminen on lisinnyt tarvetta korjauksiin, joita on rahoitettu asunto-osakeyhti-
6iden ottamilla lainoilla. Asuntokannasta 1960- ja 1970-luvuilla rakennettujen asuntojen
osuus on noin 45 %, joten korjaustarve ylldpitdd osaltaan velkaantumista myds lahivuo-
sina.

Velkaantumista pyritddn hillitsemaén heindkuussa 2016 voimaan astuneella lainsaa-
dénnolld, jonka mukaan uudet asuntolainat voivat olla enintddn 90 % asunnon hankinta-
hinnasta. Ensiasuntojen ostajien kohdalla osuus on 95 %. Lisaksi asuntolainojen verova-
hennysoikeutta on viimevuosina asteittain alennettu. Alhaisen korkotason oloissa toimen-
piteen merkitys on kuitenkin jadnyt vihaiseksi.

Yksityisen kulutuksen ennusteeseen liittyy sekd yld- ettd alasuuntaisia riskeja. Yksi-
tyinen kulutus voi kehittyd ennakoitua mydnteisemmin, jos kotitalouksien velkaantumi-
nen jatkuu viime vuosina nahdylld tavalla. Kansantalouden mittakaavassa kotitalouksien
nykyisen velkaantumisen taso ei vield muodosta ongelmaa, mutta kehityksen suunta on
huolestuttava ja jatkuessaan se johtaisi makrovakauden vaarantumiseen. Suomen tapauk-
sessa kotitalouksien velkojen suhde kéytettiavissa oleviin tuloihin on hieman EU:n keski-
madrdistd tasoa korkeampi. Pitkdan jatkunut matala korkotaso yhdistettyna lainanlyhen-
nysten lykkddmiseen on omiaan haimartiméén kotitalouksien kisitystd velkaantumiseen
liittyvistd riskeistd. Alhainen korkotaso ja velkarahan saatavuus voivat siten yhdessé koti-
talouksien luottamuksen kanssa vauhdittaa velkaantumista arvioitua enemmaén. Tdma
nékyisi paitsi asuntomarkkinoilla myos yksityisessa kulutuksessa.

Yksityisen kulutukseen liittyvit alasuuntaiset riskit voivat realisoitua odotettua hei-
komman ty6llisyyskehityksen myoté. Vaikutukset kulutukseen nékyisivat sekd tulonmuo-
dostuksen ettd kuluttajien odotusten kautta, miki voisi johtaa sddstimisasteen nousuun
kuluttajien varovaisuuden lisddntyessa.



Kotitalouksien sadastaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, %
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1.3.2  Julkinen kulutus

Julkinen kulutus on vajaa neljannes BKT:sta ja se koostuu valtion, kuntien ja sosiaalitur-
varahastojen kulutusmenoista. Julkisen kulutuksen méara on kasvanut viimeisen 10 vuo-
den aikana keskimaarin 0,7 % vuodessa. Julkisen kulutuksen hinta on noussut keskimaa-
rin kolme prosenttia vuodessa, miké on noin prosenttiyksikon nopeampaa kuin yksityi-
sen kulutuksen hintakehitys. Parin viime vuoden aikana julkinen kulutuksen mairi on
pysynyt suunnilleen ennallaan ja ennustejaksolla sen arvioidaan jopa hieman supistuvan
sopeutustoimien vuoksi.

Valtion kulutusta kasvattaa tdnad vuonna turvapaikanhakijoiden vastaanottokeskus-
ten rahoittaminen, vaikka hakijamiéra onkin laskemaan pdin viime vuodesta. Kulutusta
alentavat edellisen ja nykyisen hallituksen paittamat toimintamenoleikkaukset. Kilpailu-
kykysopimukseen sisaltyvit sosiaaliturvamaksujen alentaminen ja lomarahojen leikkaus
pienentévit tyovoimakustannuksia ja siten valtion menoja ensi vuodesta lahtien. Lisaksi
tydajan pidentdmisen oletetaan vihentavin valtion maksamia palkansaajakorvauksia.

Paikallishallinnon kulutusmenot kasvavat ldhivuosina poikkeuksellisen hitaasti. Kulu-
tusmenojen arvon arvioidaan jopa supistuvan v. 2017. Kulutuksen kasvua hidastavat mm.
kilpailukykysopimuksen mukaiset tydnantajamaksualennukset ja lomarahaleikkaus vuo-
sina 2017-2019, maltilliset palkkaratkaisut, hallitusohjelman mukaiset sopeutustoimet
sekd kuntien ja kuntayhtymien kuluvalle vuodelle suunnittelemat sopeutustoimet. Lisdksi
vuoden 2017 alussa voimaan astuva eldkeuudistus alentaa kuntatyonantajan eldkemaksuja.
Kulutusmenojen kasvu kuitenkin kiihtyy jalleen vuosikymmenen vaihteessa maéraaikais-
ten lomarahaleikkausten péattyessa. Lisdksi vieston ikdrakenteen muutos sekd kasvanut
maahanmuutto lisdavat kuntien jarjestimien palvelujen tarvetta.

Sosiaaliturvarahastojen kulutusmenot koostuvat ldhinna Kelan maksamista luontais-
muotoisista sosiaaliavustuksista, joita ovat ladkekorvaukset sekd matka- ja kuntoutustuet,
sekd palkkamenoista. Hallituksen padttamat sadstot supistavat luontoismuotoisia sosiaa-
liavustusmenoja vuosina 2016-2017.



Taulukko 7. Kulutus

2015 2013 2014 2015 2016**  2017**  2018**
osuus,
% maaran muutos, prosenttia
Yksityinen kulutus 100,0 -0,5 0,6 1,5 1,2 0,7 0,6
Kotitaloudet 95,2 -0,6 0,4 15 13 0,7 0,6
Kestokulutustavarat 8,0 -0,8 1,7 3,2 3,8 17 13
Puolikestdvat kulutustavarat 8,0 03 0,4 0,0 0,2 0,5 0,6
Lyhytikaiset tavarat 26,5 -0,5 -0,5 -01 11 0,2 0,0
Palvelut 52,0 -0,8 0,2 1,2 11 0,8 0,8
Voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen kulutus 4,8 -1,6 4,0 0,0 0,0 0,5 0,5
Julkinen kulutus 100,0 11 -0,5 0,4 -0,1 13 0,0
Valtionhallinto 26,8 43 -1,5 -0,9 14 -1,4 -1,0
Paikallishallinto 66,0 0,0 0,0 0,5 -0,1 -1,0 03
Sosiaaliturvarahastot 72 0,0 -1,0 3,8 -4,7 3,4 0,8
Kulutus yhteensa 0,0 0,3 11 0,8 0,1 0,4
Julkisyhteisojen yksildlliset kulutusmenot 0,1 -0,5 0,8 -0,6 -1,5 03
Yksilolliset kulutusmenot yhteensd -0,4 03 13 -0,4 0,2 0,6
Kotitalouksien kdytettdvissé oleva tulo 2,8 0,5 14 1,5 1,8 17
Yksityisen kulutuksen hinta 2,5 1,5 0,4 0,4 11 13
Kotitalouksien kdytettavissd oleva reaalitulo 0,3 -0,9 1,0 11 0,7 0,4
prosenttia

Kulutuksen osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin
hintoihin) 79,5 80,0 79,7 79,4 78,5 77,8
Kotitalouksien sadstamisaste 2,2 0,6 0,1 -0,1 -0,1 -0,3
Kotitalouksien velkaantumisaste” 17,8 121,5 124,5 127,0 128,2 128,6

" Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin.



1.3.3  Yksityiset investoinnit

Yksityiset investoinnit talouden voimanldhteend

Yksityiset investoinnit kasvavat vuositasolla koko ennustejakson ajan. Vahvinta kasvu on
kuluvana vuonna. Kansainvalisen talouden nakymien heikentyminen vaikuttaa vain hie-
man investointeihin, joiden kasvu tulee pddosin rakentamisesta. Seké asunto- ettd muut
talonrakennusinvestoinnit nousevat voimakkaasti. Myos rakennusten korjaaminen on
vilkasta. Kone- ja laiteinvestointeja on niin ikddn tulossa merkittévésti lisdd. Sen sijaan
tutkimus- ja kehittdmistoiminta karsii lyhyelld aikavililld seki julkisen rahoituksen vihe-
nemisestd ettd yksityisen tutkimushenkildston irtisanomisista. Negatiivinen reaalikorko
tukee investointeja, mutta kokonaiskysynndn matala kasvu ei vield itsessddn investointeja
kiihdyta. Yksityiset investoinnit suhteessa BKT:hen nousevat, mutta eivit saavuta vield
ennen finanssikriisia vallinnutta tasoa. Myos koko kansantalouden investoinnit suhteessa
BKT:hen nousevat ennustejaksolla.

Vuoden 2018 investointiennusteeseen liittyy epavarmuutta ylospain, koska mm. metsé-
teollisuudessa on suunnitteilla uusia suurhankkeita. My6s Pyhéjoen ydinvoimalahankkeen
maanrakennustyot ovat kdynnistyneet ja monenlaisia tukirakennuksia on tarkoitus tehda
jo vuosina 2017 ja 2018. Lisdksi hallitus paitti vuoden 2017 budjettineuvottelujen yhtey-
dessa valtion tukemaan asuntotuotantoon vaikuttavista lisdtoimenpiteista.

Tuoreimpien tilinpidon tietojen mukaan yksityiset investoinnit kasvoivat 2,2 % v. 2015,
kun vield maaliskuun ennakkotietojen mukaan ne supistuivat prosentin verran. Kuluvan
vuoden yksityisten investointien ennuste osoittaa yli neljan prosentin kasvua, joka véhi-
tellen alenee seuraavina vuosina. Viime vuonna erityisesti kone- ja laiteinvestoinnit kas-
voivat nopeaa 7 prosentin vauhtia. Sen sijaan tutkimus- ja kehitystoiminta supistui edel-
leen voimakkaasti.

Investoinnit
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Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Rakennusinvestoinnit vetavat tydllisyyden kasvuun

Rakennusinvestointeihin ennustetaan kovaa, yli kahdeksan prosentin kasvua kuluvalle
vuodelle. Uudistuotannon lisdys on nikynyt jo tydtuntien voimakkaana nousuna raken-
tamisessa. On odotettavissa, ettd kasvu jatkuu vahvana my6s ensi vuonna, koska tammi-
toukokuussa rakennuslupakuutiot nousivat yli 20 % edellisen vuoden vastaavaan aikaan
verrattuna.

Asuntoinvestointeja nostavat ennen muuta matala korkotaso seké kasvukeskusten asun-
topula, joka nakyy hyvina tuottoina seki vuokrissa ettd myyntihinnoissa. Asuntotuotanto
keskittyy kerrostaloihin ja alueellisesti 14hinnd maan suurimpiin kaupunkeihin seka yli-
opistopaikkakunnille. Asuntoja on aloitettu rakentamaan alkuvuoden aikana selvasti viime
vuotta enemmain, mutta vauhti hidastuu loppuvuotta kohti, koska viime vuoden kesén jil-
keen aloitukset lahtivit kovaan kasvuun ja vertailutaso muuttuu korkeammaksi. Asuntojen
uudistuotannon volyymin arvioidaan nousevan noin 15 % kuluvana vuonna.

Asuntojen korjaamisen arvioidaan kasvavan edelleen noin kahden prosentin vuosi-
vauhtia ennustejaksolla, miki johtuu asuntokannan idstd ja paivitystarpeesta. Erityisesti
asunto-osakeyhti6iden korjausinvestoinnit ovat jatkaneet kasvuaan, mika on nakynyt nii-
den lainakannan kasvussa alkuvuoden aikana. Kuukausittain muutokset edellisen vuoden
vastaavaan ajankohtaan verrattuna ovat olleet yli kymmenen prosenttia. Asuntoinvestoin-
nit yhteensd, sisdltaen seké uudistuotannon ettd korjaamisen, kasvavat myos vuosina 2017
ja 2018.

Rakennusinvestointien kasvu on laajapohjaista. My6s muun talonrakentamisen puo-
lella lahes kaikki rakennustyypit ovat olleet selvéssi kasvussa alkuvuoden ajan. Liike- ja
toimistorakennusten rakennuslupakuutiot ovat nousseet voimakkaasti. Julkiset palvelu-
rakennusinvestoinnit ovat korkeimmalla tasollaan kymmeneen vuoteen. Muun talonra-
kentamisen hankkeiden rakentamisajat ovat asuntorakentamista pidempia ja siksi myds
osa ensi ja seuraavankin vuoden investoineista on jo toteutusvaiheessa. Vuonna 2018 kan-
sainvilisen talouden kasvun kiihtymisen oletetaan lisdavin myos rakennusinvestointeja.



Julkiset hankkeet seka aluerakentaminen tukevat maa- ja vesirakennusinvestointeja

Maa- ja vesirakentamisessa liikevaihto sekd myynti ovat kasvaneet erittdin hyvin alku-
vuoden aikana. Maarakennusalalla tilauskanta on hyvia keskitasoa, vaikkakin kapasi-
teetin kayttdaste oli kevddlld vain 74 %. Yritykset arvioivat kysynnén vield suurimmaksi
esteeksi kasvulle.

Raakaéljyn hinnan kdantyminen kesilld uudelleen laskuun ja hintapaineiden madal-
tuminen ovat myonteisid uutisia maa- ja vesirakennusinvestoinneille, joissa 6ljyn paino
kustannuksissa on suuri. Ensi vuodelle ennustetaan nopeutuvaa kasvua mm. hallituksen
kédynnistimén korjausvelkaohjelman takia. Ennusteessa v. 2018 maa- ja vesirakennusin-
vestoinnit eivdt endd juuri kasva.

Paljon maa- ja vesirakennushankkeita on seka vireilla ettd jo kdynnistynyt. Vuonna 2017
ldhtee liikkeelle useampia uusia hankkeita. My6s isot aluerakentamiskohteet ovat kdynnissa
tai kdynnistymassa. Energiasektorilla on tulossa maa- ja vesirakennusinvestointeja liittyen
mm. sdhkonsiirtoverkkoon, nesteytetyn maakaasun terminaaleihin seké tuulivoimaan.

Kone- ja laiteinvestoineissa kasvua laajapohjaisesti

Kone-, laite- ja kuljetusviline- sekéd asejirjestelméinvestointien arvioidaan kiihtyvin
hyvédin kasvuun ldhivuosina. Metséteollisuuden investoinnit nostavat ensimmaéisellé nel-
jannekselld syville painuneet kone- ja laiteinvestoinnit kasvuun myos vuositasolla. Mer-
kittdvin yksittdinen tekija on Adnekoskelle rakennettava uusi biotuotetehdas, jonka lait-
teiden arvo on 750 milj. euroa, ldhes 10 % koko investointierin vuosisummasta. My®s eri-
laiset tyokone- ja kuorma-autohankinnat ovat kehittyneet hyvin, sen sijaan puoliperavau-
nujen ja linja-autojen kysynta on ollut viime vuotta heikompaa.

Teollisuuden investointisuunnitelmat ovat tuoreimman Elinkeinoeldmin keskusliiton
investointikyselyn (kesakuu 2016) mukaan runsaan 10 prosentin kasvussa kuluvana vuonna.
Tiedustelun mukaan teollisuuden kiintedt investoinnit Suomeen kiéntyivét viime vuonna
selvadn kasvuun. Tdma nikyy ennen muuta kone- ja laiteinvestointien viime vuoden vah-
vasta seitsemén prosentin kasvusta. Tiedustelun mukaan teollisuudessa kapasiteetin kaytto-
asteet ovat nousseet parilla prosenttiyksikolld viime vuoden kesakuuhun verrattuna, erityi-
sen korkeita kdyttoasteita on perinteisessa metalliteollisuudessa kuten koneteollisuudessa.

Ennusteessa kone-, laite- ja kuljetusviline- sekd asejirjestelmiinvestointien voimakas
neljannesvuosikasvu paittyy v. 2017. Kasvun ennustetaan alkavan uudelleen selvisti kes-
kiarvokasvuaan nopeampana v. 2018, kun kansainvilinen talouskehitys tukee Suomen
vientikysyntaa.



Kone- ja laiteinvestoinnit ja kapasiteetin kayttoaste
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Investointikasvua tutkimus- ja kehitystoiminnassa vasta vuonna 2017
Tutkimus- ja kehitystoiminnan investoinnit laskevat edelleen kuluvana vuonna seka yksi-
tyisen tutkimushenkil6st6on kohdistuvien irtisanomisten ettd valtion T&K-rahoituksen
vahenemisen takia. Investointitiedustelun mukaan kuluvana vuonna kemianteollisuus
lisdisi tutkimus- ja kehitystoimintaa, mutta teknologiateollisuus vahentaisi sita yli viidella
prosentilla. Ennusteessa T&K-investoinnit kdantyvit kuitenkin kasvuun v. 2017 ja kasvu
vahvistuu edelleen v. 2018 johtuen yleisestd kansainviélisen taloustilanteen kohenemisesta.
Tilastokeskuksen mukaan vuosina 2012-2014 innovaatiotoimintaa harjoittaneiden yri-
tysten osuus tutkittujen toimialojen yrityksistad oli 55 %. Innovointitoiminta on yleisem-
pai teollisuusyrityksissa kuin palveluissa. Teollisuudessa T&K-investoinnit ovat yleisimpia
sdhko- ja elektroniikkateollisuudessa sekd kemian- ja tekstiiliteollisuudessa. Tutkimuksen
mukaan taas palvelualoilla innovaatiotoiminta oli yleisintd ohjelmistojen tuotannossa,
rahoitusta ja vakuuttamista palvelevassa toiminnassa, tietopalvelutoiminnassa, televiestin-
néssd sekd tutkimuksen ja kehittdmisen alalla. Enemmisto innovoivista yrityksista investoi
ympéristohyotyja tuottaviin T&K-hankkeisiin. Suurimpana syyna investointeihin yrityk-
set nakivit korkeat energia-, vesi- ja materiaalikustannukset, ymparistosadnnokset sekd
yrityksen maineen parantamisen.



Taulukko 8. Kiintedt investoinnit paAdomatavaratyypeittain

2015 2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**
osuus,
% maaran muutos, prosenttia
Talorakennukset 449 -5,0 -5,2 -0,4 83 41 3.2
Asuinrakennukset 26,7 53 -6,9 0,0 9,0 4,0 2,5
Muut talorakennukset 18,2 -4,6 22,7 11 73 43 43
Maa- ja vesirakennukset 10,3 2,2 4] 24 29 2,6 11
Koneet ja laitteet 23,4 -8,7 -1,8 7,0 19 24 2,8
T & K-investoinnit* 214 3,7 -0,4 -4,0 -1,0 2,7 33
Yhteensa 100,0 -4,9 2,5 0,7 43 33 29
Yksityiset 80,9 -6,6 3,4 2,2 43 39 38
Julkiset 191 2,6 0,9 =51 43 0,6 -0,8
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiintedt investoinnit 21,2 20,6 20,4 21,2 22,0 22,6
Yksityiset 17,0 16,4 16,5 17,2 17,9 18,6
Julkiset 4,2 42 39 4,0 4] 4,0

*Sisdltdd henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat

1.3.4  Julkiset investoinnit

Julkiset investoinnit vahenivit viime vuonna 5 %. Alenema johtui tydeldkelaitosten kiin-
teistomyynneistd, mika kirjautuu negatiivisina investointeina, seka valtion investointien
tuntuvasta supistumisesta. Tand vuonna julkiset investoinnit palautuvat aiemmalle tasol-
leen. Kuluvan vuoden jélkeen julkisten investointien kokonaisvolyymin ei arvioida juuri-
kaan kasvavan. Julkisten investointien BKT-osuus on n. 4 %.

Valtion investointeja pitdd ylld hallituksen n. 600 milj. euron panostus perusvaylan-
pitoon vuosina 2016-2018. Kokonaisuudessa investoinnit eivit kuitenkaan lisddnny, silla
uusia vayldhankkeita aloitetaan vdhin ja valtion tutkimus- ja kehittdmisrahoitus on vahe-
nemdssa. Investoinnit asejéirjestelmiin voivat jonkin verran lisadntya.

Paikallishallinnon investointimenot ovat kasvaneet pitkdan erittdin voimakkaasti. Viime
vuonna investointimenojen kasvu kuitenkin taittui, ja kasvun arvioidaan jatkuvan selvésti
aiempaa maltillisempana myds ldhivuosina. Kuntatalouden sopeutustoimista huolimatta
investoinnit pysyvit edelleen korkealla tasolla. Paikallishallinnon nykyisen rakennuskan-
nan kunnossapito edellyttad mittavia korjausinvestointeja. Kasvukeskuksissa myos uudis-
rakentaminen ja infrastruktuuri-investoinnit jatkuvat lahivuosina mittavina.



1.4 Kotimainen tuotanto

141  BKT
Talouskasvu kotimaista kysyntad palvelevan tuotannon varassa

Suomen talous irtautui taantumasta viime vuoden lopulla. Talouskasvu on kuitenkin ollut
vaisua. Alustavien tietojen mukaan koko talouden tuotanto lisdéntyi jalostuksen ja palve-
luiden vetimana huhti-kesikuussa 1,3 % vuodentakaisesta. Jalostustoimialoista varsinkin
rakentamisen tuotanto on lisddntynyt nopeasti, ensimmadiselld vuosineljainnekselld ldhes
kuusi prosenttia. Rakentamisen kasvu on ollut laaja-alaista, silld sekd asunto- ettd tuotan-
nollinen rakentaminen ovat lisddntyneet. Palvelutuotanto lisdéntyi liike-eldmén palvelui-
den vetamana. Sen sijaan teollisuustuotanto on edelleen supistunut, koska kaikkien paatoi-
mialojen tuotanto on kehittynyt heikosti. Kuluvan vuoden ensimmadisella puoliskolla koko
talouden arvonlisdys kasvoi runsaat %2 % vuodentakaisesta.
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Kesilld suhdannekuva kotimarkkinakysyntdd palvelevasta tuotannosta kasvun taustalla
on vahvistunut. Rakentamisen suhdannendkymit ja palvelualojen myyntiodotukset ovat
kohentuneet samalla kun teollisuuden uusien tilausten arvo jatkaa supistumistaan. Suh-
dannetiedustelujen mukaan kysynndn puute on selvisti aikaisempaa pienempi kasvun
este. Padtoimialoista kysynnin puute vaivaa yleisimmin yllattden palveluyrityksié, joista
noin joka kolmas kokee kysynnan puutteen kasvun esteeksi. Rakennustoiminnassa puo-
lestaan ammattitaitoisen ty6voiman puute vaivaa joka kolmatta kyselyyn vastannutta yri-
tystd. Teollisuudessa pikaista elpymistd ei voi odottaa, silld tilauskanta on edelleen alle
tavanomaisen tason ja valmistuotevarastot ovat liséksi pysyneet lahelld tavanomaista taso-
aan. Edelld mainittujen suhdanneluontoisten kasvun esteiden lisdksi Suomen taloutta vai-
vaa rakennemuutoksesta johtuva kapasiteetin vihentyminen, erityisesti paperi- ja elektro-
niikkateollisuudessa.



Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Kuluvan vuoden ensimmdiselld puoliskolla tuotannon kasvu edellisestd neljanneksesta
jai tammi-maaliskuussa nollaan, mutta nopeutui huhti-kesikuussa 0,3 prosenttiin. Kasvu
nopeutuu vuoden toisella puoliskolla rakentamisen sekd liike-eldmén palvelujen vetaimana.
Tdnd vuonna kasvu perustuu erityisen selvésti kotimaista kysyntda tyydyttéville raken-
nus- ja palvelutuotannolle. Kokonaistuotanto lisddntyy tdnd vuonna prosentin. Ensi ja seu-
raavana vuonna teollisuustuotanto tukee kokonaistuotannon kasvua, joka yltda prosent-
tiin. Tuotannontaso jaa vield nelja prosenttia vuoden 2008 huipputasoa pienemmaksi. Kil-
pailukykysopimus on oikea askel kustannuskilpailukyvyn parantamisen suuntaan, mutta
sopimuksen vaikutukset nakyvit selkeammin vasta pitemmalld aikavalilld, koska tdssa
suhdannetilanteessa kysynnan puute rajoittaa tuotannon kasvua.

Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa BKT:een, %
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1.4.2  Jalostus

Teollisuuden uudet tilaukset antavat odottaa itseadn

Teollisuuden tuotanto supistuu kuudetta vuotta perakkdin. Tilanteeseen on johtanut seka
heikko kansainvélinen suhdannetilanne etté teollisuuden tuotantorakenne. Valtaosa tuo-
tannosta on vientiin menevia raaka-aineita ja investointitavaroita, joiden kysynta ei talla
hetkella ole nopeassa kasvussa. Lisdksi kilpailutilanne on monen tuotteen osalta maail-
manlaajuisesti tiukka.

Tehdasteollisuus
toimialojen osuus arvonlisédyksesta, %
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Lahde: Tilastokeskus

Teollisuuden tuotantondkymét kuluvalle vuodelle ovat vaimeat. Vientikysynti on nor-
maalia heikompaa, kilpailu markkinaosuuksista on kovaa ja kilpailukyvyssd on monessa
yrityksessd parantamisen varaa. Teollisuuden suhdannendkymat eivét olekaan alkuvuotta
paremmat. Teollisuusyritykset odottavat tuotantonsa supistuvan loppukesilla ja kdantyvan
vaimeaan nousuun vuoden lopulla. Tuotanto-odotukset ovat myonteisimmat kemianteol-
lisuudessa, mutta sielldkin vasta loppuvuodelle. Negatiivisimmat tuotanto-odotukset ovat
metalliteollisuudessa, joka ei odota tuotantonsa lisddntyvan tdnd vuonna. Kokonaisuudes-
saan teollisuustuotanto tulee supistumaan tind vuonna kaksi prosenttia.



Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
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Lahde: Tilastokeskus

Ensi vuonna vientikysynté on piristymassi kovimpaan kasvuunsa sitten vuoden 2011, kun
kehittyvien talouksien tuonti elpyy timén vuoden notkahduksesta. Kilpailukykyhaasteista
ja kysynnin rakennemuutoksesta johtuen vientiyritysten tuotanto ei edelleenkédin saavuta
maailmankaupan kasvuvauhtia, joten teollisuustuotannon elpyminen jdi vaimeaksi ja
asteittaiseksi. Lisdaksi aiemmin merkittavat paatoimialat ovat supistaneet tuotantokapasi-
teettiaan Suomessa. Siten teollisuustuotanto lisaantyy ensi vuonna noin 2 % ja seuraavana
vuonna kolme prosenttia. Parhaimmat tuotantonidkymaét ovat selluteollisuudessa, jonka
kapasiteetti on lisddntyméssa sekd kemianteollisuudessa. Kasvusta huolimatta teollisuus-
tuotannon taso jad v. 2018 neljanneksen pienemmiksi kuin huippuvuonna 2007.

Rakentaminen vauhdissa

Rakentamisen tuotanto kdédntyi viime vuonna kasvuun ja kasvu on nopeutunut huomat-
tavasti tand vuonna. Tdhin vaikuttavat paitsi asuntojen ja muiden rakennusten vilkas
uudisrakentaminen my6s korjausrakennustarve erityisesti asunto- ja toimistorakennuk-
sissa. Lisdksi valtion investoinnit infrastruktuuriin lisddvit maa- ja vesirakentamista.
Kysynndn viahiisyys kasvun esteend vaivaa endd noin joka neljattd rakennusyritystd ja
ammattitaitoisen tyévoiman saanti on ongelma jo noin kolmasosalla yrityksistd. Uudis-
rakentaminen on kuitenkin vilkkaampaa kasvukeskuksissa kuin niiden ulkopuolella eli
kasvu jakautuu epitasaisesti.
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Rakentamisen tuotanto-odotukset ovat selvidsti positiiviset, vaikka tuotannon kasvun
ei vuoden toisella puoliskolla endd uskota nopeutuvan. Myonnettyjen rakennuslupien
méira on kasvanut kaksinumeroisesti ja erityisesti asuin- seké liikerakentaminen tulevat
lisidntymddn. Vahvan suhdannevaiheen seurauksena rakentamisen tuotanto nousee tini
vuonna 6% prosenttia.

Rakentaminen jatkuu vilkkaana myds ensi ja seuraavana vuonna, mutta uusien aloitus-
ten médrd ei endd lisddnny timan vuoden vauhtia, joten tuotannon kasvu hidastuu hieman.
Ensi vuonna rakentaminen lisdantyy kolme ja seuraavana vuonna kaksi prosenttia. Kas-
vun seurauksena rakentamisen arvonlisays ylittad v. 2018 prosentilla vuoden 2007 tason.

1.4.3  Palvelut

Yksityiset palvelut lisaantyvat

Yksityinen palvelutuotanto lisddntyy samalla kun julkinen supistuu. Palvelujen osuus
koko talouden arvonlisdyksestd jatkoi viime vuonna nousuaan ja se on kohonnut jo yli 70
prosenttiin eli ldhelle euroalueen keskimaaréistd 74 prosenttia. Viime vuonna palvelutuo-
tanto lisddntyi 0,8 %. Tuotanto kasvoi etenkin informaatio- seka liike-eldiman palveluissa.
Laskua taas oli liikenteen palveluissa seki julkisilla aloilla. Tdmédn vuoden tammi-kesa-
kuussa palvelutuotanto lisddntyi 1,2 %.
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Palveluiden suhdannendakymat ovat kohentuneet selvésti. Myynnin kasvua odottavia
yrityksid on varsinkin loppuvuodelle selvisti enemmaén kuin viime vuonna. Kysynta on
kuitenkin suurin kasvun este palvelualoilla ja kannattavuuden odotetaan kohenevan niu-
kasti. Palveluiden kehitys riippuu jalostustoiminnasta ja kulutuskysynnistd. Suurin osa
palvelutuotannosta kdytetddn yritystoiminnassa, joten sen tdytyy elpyd ennen kuin palve-
lutuotannon kasvuedellytykset kohentuvat.

Parhaimmat myynnin kasvuedellytykset ovat liike-elamaa palvelevilla tieto- ja viestin-
tapalvelualoilla sekd rahoituksessa ja vakuutuksessa. Myos majoitus- ja ravintola-ala odot-
taa kasvua. Kaupan niakymait ovat edelleen vaimeat johtuen tukkukaupan supistumisesta
sekd kuluttajien ostovoiman heikosta kehityksesta.

Palvelutuotannon kasvu jai teollisuustuotannon heikkouden vuoksi vaimeaksi, joten
tdnd vuonna koko palvelutuotanto lisdéntyy vajaan prosentin. Ensi vuonna yritystoimin-
nan vilkastuminen vauhdittaa hiukan palvelutuotantoa, joka kasvaa vakaata noin prosen-
tin vauhtia my®6s v. 2018. Tuotannon taso ylittdd rakentamisen tavoin finanssikriisia edel-
tdneen tasonsa.

Taulukko 9. Tuotanto toimialoittain

2015 2013 2014 2015 2016**  2017** 2018**  Keski-

osuus, maarin
%" 2015/
2005

madran muutos, prosenttia

Teollisuus 20,6 0,0 -0,5 -2,5 -2,2 19 2,6 -1,2
Rakentaminen 6,3 2,0 37 1,0 6,6 32 24 -0,4
Maa- ja metsatalous 2,5 8,3 -2,5 0,6 3,0 11 2,1 23
Teollisuus ja rakentaminen 26,8 -0,5 -13 1,7 -0,5 2,2 2,5 -1,0
Palvelut 70,6 -14 -0,5 0,8 0,8 0,8 0,9 0,7
Tuotanto yhteensd perushintaan 100,0 -0,9 -0,8 0,1 1,0 1,2 1,4 0,3
Bruttokansantuote markkinahintaan -0,8 -0,7 0,2 11 0,9 11 0,4
Kansantalouden tydn tuottavuus 0,5 -0,1 0,2 0,0 -0,3 1,0 0,2

Y 0suus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan.



Teollisuusyritysten kilpailukyky kyselytulosten valossa

Yritysten valista kilpailukykya voidaan mitata monella tavalla. Makronakékulmasta yksi kdyte-
tyimmista on tarkastella yksikkdtyokustannusten kehitysta eri tavalla laskettuna. Yksikkotyo-
kustannukset kuvaavat yleensa keskimaaraista toimialan suhteellista kustannuskehitysta. VM:n
tuoreimman ennusteen mukaan Suomen koko talouden nimelliset yksikkotyokustannukset las-
kevat 0,7 % vuodesta 2015 vuoteen 2017, kun EU komission kevatennusteen mukaan ne nouse-
vat esimerkiksi Ruotsissa 3,1 %, Saksassa 4,2 % ja euroalueella keskimaarin 2,0 %.

Toimialoittaisten yksikkotyokustannusten muutos ei anna kuvaa muiden kilpailukykyyn
vaikuttavien tekijoiden kehityksesta. Naita ovat mm. tuotteiden haluttavuus eli laatu, markki-
nointi, tuotemerkki, saatavuus, kauppapolitiikka jne. My6s yritysten organisatorinen kilpailukyky
vaikuttaa tuottavuuden kautta vientimenestykseen. Tahan kilpailukykyyn vaikuttavat sisdisen
tuotantoprosessin lisaksi mm. vakavaraisuus ja lainsaddanto. Tutkimusten mukaan suurin vai-
kutus kilpailukykyyn on yritystason toimilla.

Seuraavassa tarkastellaan teollisuusyritysten itsensa kokeman kilpailukyvyn taman hetkista
tilannetta suhteessa niiden pitkélld aikavalilla kokemaan keskimaaraiseen kilpailukykyyn. Téhan
tarkoitukseen kadytetaan EU komission neljannesvuosittain julkaisemien yrityksille suunnattu-
jen suhdannetiedustelujen tuloksia. Kyselyssa yhtena tuloksena on teollisuusyritysten itsensa
kokema suhteellisen kilpailukykyasetelma tavaroiden kayttotarkoitusluokittain (MIG). Kyselyssa
yrityksia pyydetaan erottelemaan kokemansa kilpailukykytilanne erikseen kotimarkkinoilla, EU:n
sisamarkkinoilla ja EU:n ulkopuolisilla markkinoilla. Tassa keskitytdaan tarkastelemaan vain teol-
lisuusyritysten kilpailukykya kotimarkkinoiden ulkopuolella. Suomesta kyselyyn vastaa n. 700
teollisuusyritysta. Muiden toimialojen yrityksille vastaavia kysymyksia ei esiteta.

Tuoreimpien heindkuun tulosten mukaan EU:n sisamarkkinoilla elintarvikkeita ja valituot-
teita tuottavat suomalaiset teollisuusyritykset kokivat kilpailukykynsa keskimaardiseksi suh-
teessa muihin sisamarkkinoilla toimiviin yrityksiin (ks. ensimmainen kuvio viereiselld sivulla).
Sen sijaan kulutushyodykkeita ja varsinkin investointihyddykkeita tuottavat yritykset kokivat
kilpailukykynsa keskimaaraista selvadsti heikommaksi sisamarkkinoilla.

EU:n ulkopuolisilla markkinoilla sitd vastoin valituotteita valmistavat yritykset kokivat kil-
pailukykynsa keskimaardista paremmaksi (ks. toinen kuvio). Investointihyddykkeita valmista-
vat yritykset kokivat kilpailukykynsa EU:n ulkopuolisilla markkinoilla samalla tavoin suhteelli-
sen heikoksi kuin sisamarkkinoillakin. Tama on Suomen tavaraviennin kannalta olennaista, silla
vientiyrityksemme tuottavat padosin raaka-aineita seka investointitavaroita (ndma kattoivat
88,1 % koko viime vuoden tavaraviennin arvosta). Kulutustavaroiden osuus on vain reilu 10 %.

Tarkasteltaessa tilannetta toimialoittain kemian- ja rakennustuoteteollisuuden yritykset
kokivat kilpailukykynsa keskimadraista paremmaksi EU:n sisamarkkinoilla. Sen sijaan tekstiili-,
metsa- ja perusmetalliteollisuusyritykset kokivat kilpailukykynsa keskimaaraista heikommaksi.
EU:n ulkopuolisilla markkinoilla metsa-, kemian-, huonekalu- sekd erdat perusmetalliteollisuu-
den yritykset kokivat kilpailukykynsa keskimaardista paremmaksi. Sen sijaan tekstiili-, paino- ja
moottoriajoneuvoteollisuus kokivat kilpailutilanteensa keskimaaraista heikommaksi.

Erilaiset kilpailukykymittarit muodostavat toisistaan hieman poikkeavan kuvan suomalais-
ten teollisuusyritysten kilpailukyvystd. Suomen koko talouden yksikkétyokustannusten kasvu
jaa vuosien 2015-2017 aikana euroalueen keskimaardista kehitysta hitaammaksi. Kesdkuussa
2016 allekirjoitetusta kilpailukykysopimuksesta johtuen suomalaisten yritysten kustannuskil-
pailukyky vahvistuu suhteessa muuhun euroalueeseen. Suhdannekyselyjen perusteella talla
hetkelld suomalaiset teollisuusyritykset kokevat kilpailukykynsa heikoksi erityisesti investoin-
titavaroissa niin EU:n sisd- kuin ulkomarkkinoillakin.
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1.5 Tyovoima

Avoimet tydpaikat ja tehdyt tydtunnit kasvussa

Tyollisyysnakymit ovat parantuneet alkuvuonna lukuun ottamatta pitkdaikaistyottomyytta,
joka kasvaa edelleen. Suomen talouden pitkdn taantumajakson paattyminen ja taloudellisen
aktiviteetin lisddntyminen etenkin rakentamisessa nikyvit jo tyotuntien kasvuna: tehtyjen
tyotuntien madrd on noussut tammi-kesikuussa 3,4 % vuoden takaiseen verrattuna. Myos
avoimet tyGpaikat ovat lisidntyneet tammi-kesidkuussa vuoden takaiseen nahden. Tyovoiman
kysynnan lisédntyminen kddntaa tydllisyyden tind vuonna lievddn 0,4 prosentin kasvuun.
Tyottomyyden kasvu on alkuvuonna pysidhtynyt seka Tilastokeskuksen otospohjaisen
tyovoimatutkimuksen ettd tyo- ja elinkeinoministerion (TEM) tyonvalitystilaston mukaan.
Viime vuonna tydttomyysaste nousi 9,4 prosenttiin, mutta kuluvan vuoden kesidkuussa
tyottomyysasteen trendi on laskenut 8,9 prosenttiin. Ty6ttomyyden ennustetaan laskevan
hitaasti loppuvuonna, silld osa piiloty6ttomisti aktivoitunee tydnhakuun avointen tyopaik-
kojen lisddntymisen my6td. Ennuste koko kuluvan vuoden ty6ttdmyysasteeksi on 9,0 %.

Tyollisyys
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Tyéttdmyysaste=tyottdmat/tydvoima (15-74 -vuotiaat)

Tyéllisyysaste=tyolliset/tydikdinen vaestd (15-64-vuotiaat)
Lahde: Tilastokeskus, VM

Bruttokansantuotteen maltillinen kasvu vuosina 2017 ja 2018 riittaa yllapitamaan tyolli-
syyden paranemista ja samalla ty6ttomien méarad laskee hitaasti. Vauhdikkaamman talous-
kasvun puuttuessa tyottomyys pysyy kuitenkin korkeana koko ennustejaksolla. Ty6llisyy-
den ennustetaan paranevan 0,3 % v. 2017 ja 0,5 % v. 2018. Ty6ttomyysaste laskee 8,8 pro-
senttiin v. 2017 ja edelleen 8,5 prosenttiin v. 2018.

Pitkdaikais- ja rakennetydttomien médrd on kasvanut edelleen. Yli vuoden yhtéjaksoi-
sesti tyottomana olleita oli kesdakuussa 127 000, eli 17 000 enemmaén kuin vuotta aiemmin.
Rakennetyottomien maira oli TEM:n tyonvilitystilaston mukaan kesdkuussa 217 000, eli
4 000 henkil6d enemmain kuin vuotta aiemmin. Pitkdaikaisty6ttomyys on kasvanut viime
vuosina kaikissa ikdryhmissa, mutta kaikkein eniten 25-54-vuotiaissa. Suuri rakennetyotto-
myys tulee hidastamaan ty6ttomyyden laskua parantuneesta suhdannetilanteesta huolimatta.



Parantuneista tyollisyysnakymistd huolimatta ns. laaja tyottomyys, eli tyottomien tyon-
hakijoiden ja aktivointipalveluissa olevien henkil6iden kokonaisméiri on pysynyt hyvin
suurena, yli 450 000 tasolla. Tyollisyystilanteen kohentumisen esteend ovat heikon suh-
dannekehityksen lisdksi erilaiset alueelliset ja ammatilliset yhteensopivuusongelmat tyot-
tomien tyonhakijoiden ja avointen tyopaikkojen vililld. Avointen tyopaikkojen madra on
jatkanut kasvuaan huhti-kesdkuussa TEM:n tietojen perusteella, mutta tdmé ei ole vield
juurikaan vihentdnyt tydttomien maarad tyonvalitystilastossa. Rakennusalalla on samaan
aikaan 20 000 ty6tontd tyonhakijaa ja paikoin jo pulaa ammattitaitoisesta tyovoimasta.

Kilpailukykysopimukseen sisaltyvi ty6ajan pidentiminen nostaa tehtyjen tyotuntien
madrdd vuodesta 2017 alkaen, mika voi vihentdd yritysten ja julkisyhteisdjen rekrytointi-
tarvetta lyhyelld aikavalilld. Pidemmalld aikavalilld tydajan pidennys ei vaikuttane tyolli-
syyteen negatiivisesti, mikali tyollista kohti laskettu tyon tuottavuus paranee. Ty6llisyyden
kasvua puolestaan tukevat kilpailukykysopimukseen siséltyvit 0 prosentin sopimuskoro-
tukset sekd tyonantajan sosiaalivakuutusmaksujen alennukset, jotka laskevat tyoén hintaa
vuodesta 2017 alkaen. Kilpailukykysopimuksen toimien arvioidaan kokonaisuudessaan
vaikuttavan vdhdn tyollisyyteen ennusteperiodilla, silld matalampien tyévoimakustan-
nusten siirtyminen vientid vahvistavaksi kilpailukykytekijiksi ottaa aikansa ja positiiviset
vaikutukset tyollisyyteen nakyvat padosin vasta vuodesta 2018 alkaen.

Tyonvilitystilaston tilastoima rekisterdityneiden ty6ttomien tydnhakijoiden lukumaara
ja Tilastokeskuksen otospohjainen ty6ttomyys antavat osin erilaisen kuvan ty6ttomyyden
tasosta ja kehityksesta.

Talla hetkelld eroa Tilastokeskuksen ja TEM:n ilmoittamien ty6ttomyyslukujen valilld lisad
erityisesti se, ettd osa ty6ttomistd on luopunut aktiivisesta tydnhausta heikon suhdannetilanteen
takia. Tilastokeskuksen ty6ttomyyskasite edellyttad aktiivista tydonhakua viimeisten 4 viikon
aikana ja ei-aktiiviset tyottomat luokitellaan ty6voimatutkimuksessa "piiloty6ttomiksi”. Eroja
tyottomien lukumairissa selittavat myos tilastointimenetelmien ja lainsddddnnén muutokset.

Taulukko 10. Tyovoimatase

2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**

1000 henkea keskimaarin vuodessa

Tydikdinen véestd 15-74-vuotiaat 4087 4096 4102 4110 4119 4131
muutos 12 9 6 8 9 12
Tydikdinen véestd 15-64-vuotiaat 3508 3491 3476 3465 3453 3483
muutos -16 -17 -15 -N -N -10
Tydlliset (15-74-vuotiaat) 2457 2447 2437 2446 2454 2466
siitd 15-64-vuotiaat 2403 2386 2368 2373 2377 2385
Tyottomat (15-74-vuotiaat) 219 232 252 241 236 228
prosenttia
Tydllisyysaste (15-64-vuotiaat) 68,5 68,3 68,1 68,5 68,8 69,3
Tydttomyysaste (15-74-vuotiaat) 8,2 8,7 9,4 9,0 8,8 8,5

1000 henkea vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 17 18 12 15 17 17



1.6  Tulot, kustannukset ja hinnat

1.6.1 Kansantulo

Kansantulolla tarkoitetaan kotimaan ensituloa eli palkansaajakorvauksia, tuotannon
ja tuonnin veroja vihennettyna tukipalkkioilla, toimintaylijadaméé sekd omaisuustuloa.
Vuonna 2015 nimellinen nettokansantulo kasvoi 2,0 %, kun vastaavasti v. 2014 kasvua
kertyi 1,7 %. Nettokansantulon eristd voimakkainta kasvua on ollut omaisuus- ja yrittéja-
tuloissa, jotka nousivat viime vuonna 5,7 % ja 6,1 % v. 2014.

Kansantulon muista osatekijoistd palkansaajakorvaukset kasvoivat v. 2015 edellisesta
vuodesta noin prosentin. Palkkasumma kasvoi 1,0 % ja palkansaajien hyviksi maksettujen
sosiaaliturvamaksujen summa nousi 1,4 %. Tuotannosta ja tuonnista keratyt verot vihen-
nettyna tukipalkkioilla pysyivit ldhes viime vuoden tasolla.

Palkansaajakorvausten osuus kansantulosta oli noin 60 % v. 2015. Vastaavasti nettoméaa-
riisten omaisuus- ja yrittdjatulojen osuus oli noin 24 %. Palkansaajakorvausten osuus on
kasvanut selvisti 2000-luvun alkuvuosista, jolloin se oli noin 56-57 prosentissa. Nykyinen
taso on kuitenkin vield kaukana 1990-luvun alun laman aikaisista luvuista, jolloin niiden
osuus oli korkeimmillaan v. 1991 noin 74 % kansantulosta.

Omaisuus- ja yrittdjatulojen ennakoidaan jatkavan kasvuaan ennustejaksolla, mika
vauhdittaa osaltaan kansantulon kasvua. Myos tuotannon ja tuonnin verot vihennettyni
tukipalkkioilla jatkavat kasvuaan vilillisen verotuksen kiristyessa.

Kuluvana vuonna palkansaajakorvausten kasvun ennustetaan nopeutuvan edellisesta
vuodesta, mutta v. 2017 niiden oletetaan kddntyvan laskuun tyonantajien sosiaaliturva-
maksujen laskun ja maltillisen palkkakehityksen my6ta. Palkansaajakorvausten osuuden
kansantulosta ennakoidaan laskevan ennustejakson loppua kohden, kun omaisuus- ja yrit-
tajatulon osuus nousee kasvun jatkuessa voimakkaana.

Taulukko 11. Kaytettavissa oleva tulo

2015 2013 2014 2015 2016**  2017**  2018** Keskimaarin
osuus, 2015/2005
%

muutos, prosenttia

Palkansaajakorvaukset 60,0 0,9 03 1,0 19 -0,6 1,2 2,8
Palkat ja palkkiot 48,6 0,9 0,4 1,0 17 0,8 17 29
Tydnantajan sosiaaliturvamaksut 13 1,0 -0,2 14 2,7 -6,5 -1,0 23

Omaisuus- ja yrittdjétulot, netto 24,3 0,8 6,1 5,7 4,2 77 5,0 0,8

Tuotannon ja tuonnin verot

miinus tukipalkkiot 15,7 48 1,0 0,1 3,0 1,2 1,2 31

Kansantulo 100,0 1,5 17 2,0 2,6 1,7 2,2 23

Kaytettdvissd oleva tulo 1,0 1,8 2,1 2,7 18 2,2 23

Bruttokansantulo, mrd. euroa 204,0 207,2 210,9 216,0 220,6 226,4



Taulukko 12. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti

2013 2014 2015 2016** = 2017**  2018** Keskimaarin

2015/2005
muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 14 0,7 0,6 0,6 0,1 0,5 2,1
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,7 0,7 0,7 0,6 0,7 0,7 0,8
Ansiotasoindeksi 2,1 14 13 1,2 0,8 1,2 29
Reaalinen ansiotaso” 0,6 0,4 1,5 0,8 -0,3 -0,1 13
Keskiansiot? 1,6 12 13 0,7 0,7 13 21
Tykustannukset tuoteyksikka koht®

koko kansantaloudessa 18 1,0 09 09 -1,8 -0,2 2,6

Y Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksill.

2 Laskettu jakamalla koko kansantalouden palkkasumma palkansaajien tehdyilla tydtunneilla.
Lukuihin vaikuttavat kansantalouden rakennemuutokset.

3 Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.

1.6.2  Palkat

Nimelliset ansiot nousivat ansiotasoindeksilld mitattuna 1,3 % viime vuonna. Sopimus-
palkkojen nousu oli 0,6 % ja muut tekijat nostivat ansiotasoindeksié 0,7 %.

Vuonna 2016 ansiotaso kehittyy tydmarkkinaosapuolten vuoden 2015 kesdakuussa neu-
votteleman tyomarkkinaratkaisun mukaisesti; ty6llisyys- ja kasvusopimus nostaa sopimus-
palkkoja keskimaarin 0,6 %. Ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden tekijoiden kuin
sopimuspalkkojen kohottavan ansioita 0,6 % vuodessa. Nimellisten ansioiden arvioidaan
nain ollen kasvavan 1,2 % v. 2016.

Ansioiden nousun ennustetaan edelleen hidastuvan ansiotason kasvaessa 0,8 % v. 2017
ja 1,2 % v. 2018. Tama ansiotason nousu on huomattavasti 2000-luvun keskimadraista
vauhtia hitaampaa, mika on sopusoinnussa hitaan talouskasvun ja vaisun tyéllisyyskehi-
tyksen kanssa.



1.6.3  Kuluttajahinnat

Vuoden 2016 ensimmiiselld vuosipuoliskolla kuluttajahinnat nousivat keskiméarin 0,1
% vuoden 2015 vastaavaan ajankohtaan verrattuna kansallisella kuluttajahintaindeksilld
mitattuna. Useat tekijdt selittdvéit hitaana jatkunutta inflaatiokehitystd, mutta etenkin
0ljyn maailmanmarkkinahinnan epatasainen kehitys vaikutti inflaatioon merkittavasti.
Energian hinnat laskivat vuoden 2016 alkupuoliskolla keskimdérin 5,7 %. Myds tavaroi-
den sekd elintarvikkeiden hinnat laskivat. Edellisvuosien tapaan inflaatiota vauhditti eni-
ten palveluiden kallistuminen, silld niiden hinnat nousivat ldhes 2,5 %. My6s yhdenmu-
kaistettu kuluttajahintaindeksi, jossa ei kansalliseen indeksiin verrattuna ole mukana
mm. omistusasumista tai korkoja, nousi 0,1 % vuoden 2016 alkupuoliskolla.

Ennuste kuluvan vuoden inflaatioksi on 0,4 % kansallisella kuluttajahintaindeksilla
mitattuna, eli kuluttajahintojen odotetaan nousevan hitaasti mutta alkuvuotta nopeam-
min. Inflaatiokehitykseen vaikuttaa etenkin raakaéljyn hinta, joka on noussut alkuvuoden
pohjalukemistaan. Ennusteessa 6ljyn keskiméaraiseksi tynnyrihinnaksi oletetaan v. 2016
noin 44 euroa, kun vuoden 2015 toteutunut keskihinta oli hieman alle 48 euroa. Vuoden
viimeiselld neljannekselld 6ljyn hinnan vaikutuksen odotetaan kddntyvin inflaatiota kiih-
dyttaviksi, jonka jalkeen vaikutus pysyy positiivisena ennusteperiodin loppuun.

Energian hinta ei ole ainoa inflaatiota hillitseva tekija. Pdivittaistavarakaupan kilpailuti-
lanne on pitanyt elintarvikkeiden hinnat laskussa. Tavaroiden hintoihin vaikuttavat heikko
kysynti seka tuontihintojen pitkdén jatkunut lasku. Myos alhaisen 6ljyn hinnan vaikutusten
kertautuminen hidastaa muiden hyédykkeiden hintakehitysta. Palveluiden hintojen odote-
taan nousevan kuluvana vuonna noin 2,3 prosentin vauhtia, eli edellisvuotta nopeammin.
Téhén vaikuttavat muun muassa korotukset sosiaali- ja terveydenhuollon asiakasmaksuissa.

Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos edellisesta vuodesta, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM



Kuluvana vuonna veronkorotusten inflaatiota kiihdyttava vaikutus on arviolta 0,6-
0,7 prosenttiyksikkod. Vilillisten verojen osalta tdhan vaikuttavat korotukset ajoneuvo-,
tupakka- ja polttodljyverossa, mutta toisaalta autoveron lasku vaikuttaa vastakkaiseen
suuntaan. Sosiaali- ja terveydenhuollon asiakasmaksujen ylirajojen korotus nostaa inflaa-
tiota noin 0,2 prosenttiyksikkod. Ilman veronkorotusten vaikutuksia kuluttajahinnat las-
kisivat tdnd vuonna.

Inflaatiopaineet ovat tavanomaista matalampia myos ennustejakson seuraavina vuo-
sina, silla kansantalouden kdytdssd on vapaita resursseja ja tuotantokuilu on edelleen sel-
vasti negatiivinen. Vuonna 2017 kansallisen kuluttajahintaindeksin odotetaan nousevan
1,1 % ja vastaavasti ennusteen viimeisend vuonna 2018 kasvuksi ennustetaan 1,3 %. Ennus-
tejaksolla asteittain nouseva 6ljyn hinta kiihdytta4 inflaatiota. Taman lisdksi ennusteeseen
vaikuttavat oletukset maltillisista palkankorotuksista, heikkenevastd eurosta ja alhaisesta,
mutta védhitellen nousevasta korkotasosta.

Vuoden 2016 ensimmaiselld vuosipuoliskolla euroalueen inflaatio yhdenmukaistetulla
kuluttajahintaindeksilld mitattuna oli 0,0 % ja hintakehityksen odotetaan jatkuvan hitaana
myds loppuvuoden ajan. Energian hintojen lasku on hidastanut inflaatiota myos euro-
alueella, mutta Suomesta poiketen muut kuluttajahintakorin paderat ovat kiihdyttdneet
inflaatiota. Euroopan keskuspankin viimeisimman ennustekyselyn perusteella euroalueen
inflaation odotetaan nousevan 0,3 % kuluvana vuonna, 1,2 % v. 2017 ja 1,5 % v. 2018. Ver-
tailukelpoiset yndenmukaistetun kuluttajahintaindeksin kasvuluvut valtiovarainministe-
ridén ennusteessa ovat Suomen osalta 0,4 % v. 2016, 1,1 % v. 2017 ja 1,2 % v. 2018, joten hin-
takehityksen odotetaan jatkuvan kotimaassa kuluvan vuoden jalkeen hieman euroalueen
keskiarvoa hitaampana.

Taulukko 13. Hintaindekseja

2013 2014 2015  2016** 2017** 2018** Keskimaérin

2015/2005
muutos, prosenttia
Vientihinnat " -11 -0,3 -0,9 -2,0 13 14 0,4
Tuontihinnat ? -1,7 -1,6 -4,0 -2,0 13 14 0,7
Kuluttajahintaindeksi 15 1,0 -0,2 0,4 1,1 13 17
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 2,2 1,2 -0,2 0,4 11 1,2 1,9
Kotimarkkinoiden perushintaindeksi 0,2 -13 3,2 -19 11 17 2,0
Rakennuskustannusindeksi 1,0 1,0 0,5 0,5 1,6 1,7 23

Y Kansantalouden tilinpidon mukaan
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2 Talouspolitiikka ja julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Suomen julkinen talous pysyy alijagdmaisend vuosikymmenen loppuun saakka. Vaikka
julkiseen talouteen on eri hallitusten toimesta kohdentunut mittavia sopeutustoimia ei
alijaédma ole supistunut merkittavisti. Talouden hidas kasvu ei tuota tarpeeksi verotuloja
rahoittamaan julkisia menoja. Lisdksi julkisia menoja kasvattaa vdeston ikddntyminen.
Néistd syistd julkinen sektori on velkaantunut nopealla tahdilla jo usean vuoden ajan, ja
velkaantuminen jatkuu ldhivuosina. Jotta julkinen talous selvidisi ikdantymisen aiheut-
tamista menopaineista tulevina vuosikymmenina ilman lisitoimia, tulisi julkisyhteisojen
rahoitusjadmaén olla n. 2 % ylijadmainen suhteessa BKT:hen ensi vuosikymmenen alussa.

Suomen julkinen talous koostuu valtiosta, paikallishallinnosta ja sosiaaliturvarahas-
toista, jotka jakautuvat vield tyoeldkerahastoihin sekd muihin sosiaaliturvarahastoihin.

Valtio on julkisen talouden sektoreista voimakkaimmin alijddmadinen. Alijadmai oli
viime vuonna yli 6 mrd. euroa. Alijadméan arvioidaan supistuvan vajaaseen puoleen vuo-
sikymmenen loppuun mennessa. Paikallishallinnon alijaidma supistuu myds ennustejak-
solla. Vdeston ikdantymisestd aiheutuva sosiaali- ja terveyspalveluiden kysynnén kasvu luo
kuitenkin paineita kuntatalouteen pidemmaélld aikavalilla. Valtion ja paikallishallinnon
yhteenlaskettu alijadmaé pysyy suurena ennusteperiodilla.

Ty6eldkerahastojen ylijadma on supistunut viime vuosina, kun elikemenot ovat kasva-
neet ripedsti ja alhainen korkotaso on leikannut omaisuustuloja. Ty6eldkerahastojen rahoi-
tusaseman heikkenemisen arvioidaan jatkuvan ennustejaksolla. Muut sosiaaliturvarahastot
ovat olleet alijidmaisié jo kahden vuoden ajan kasvaneen ty6ttomyyden vuoksi. Muiden
sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa ennusteperiodilla parantaa ty6ttomyysvakuutus-
maksujen nosto seki hiljalleen paraneva tydllisyystilanne.

Veroaste eli verojen ja veronluonteisten maksujen suhde BKT:hen alenee ldhivuosina.
Kilpailukykysopimus alentaa veroastetta merkittévasti, silla tydantajien sairausvakuutus-
maksua alennetaan ja palkansaajien ansiotuloverotusta kevennetdin v. 2017. Menoaste, eli
menojen suhde BKT:hen, alenee my®s, silld kilpailukykysopimus pienentdd julkisen sekto-
rin toimintamenoja. Lisdksi sopeutustoimet seké tydttomyyteen liittyvien menojen supis-
tuminen laskee menoastetta.
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Suomen julkisyhteisojen alijadma ylitti v. 2014 EU:n perussopimuksen mukaisen kol-
men prosentin viitearvon, mutta alijidma painui viitearvon alle viime vuonna. Aljjadma
pysyy ennustejaksolla alle kolmen prosentin viitearvon. Julkinen velka on kasvanut yli 60
prosenttiin suhteessa BKT:hen. Rakenteellinen jaama uhkaa poiketa merkittavisti keski-
pitkén aikavilin tavoitteeseen johtavalta sopeutumisuralta ensi vuonna. EU-menettelyjen
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Taulukko 14. Julkisyhteisot"

2013 2014 2015 2016** 2017%* 2018**
miljardia euroa
Vilittomat verot 32,9 33,8 348 35,5 35,5 36,3
Tuotannon ja tuonnin verot 293 29,6 29,7 30,5 30,8 311
Sosiaalivakuutusmaksut 25,9 26,3 26,9 28,0 273 28,0
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteenss 2 88,8 90,1 92,1 94,5 94,1 95,9
Muut tulot¥ 235 23,2 34 233 23,8 249
siita korkotulot 2,5 2,1 2,0 1,9 2,0 2,2
Tulot yhteensa 11,6 112,8 1149 1173 17,4 120,4
Kulutusmenot 50,3 50,7 51,0 51,6 511 51,8
Tukipalkkiot 2,7 2,7 2,8 2,7 2,7 2,7
Sosiaalietuudet ja -avustukset 38,4 40,3 41,6 42,6 43,7 44,6
Muut tulonsiirrot 6,0 6,1 58 56 53 53
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteenséd 47,2 49,0 50,3 50,8 51,7 52,7
Padomamenot ¥ 9,1 9,2 9,0 94 9,7 9,7
Muut menot 10,4 10,4 10,3 10,6 10,5 10,7
siita korkomenot 2,6 2,5 2,4 24 23 23
Menot 117,0 119,3 120,7 122,4 1231 124,8
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) 5,3 -6,5 -5,7 51 -5,6 -4,5
Valtionhallinto -76 -77 -6,3 -6,0 -6,1 -5,2
Paikallishallinto -1,5 -1,6 13 11 -1,0 -0,9
Tydelakelaitokset 3,7 34 2,7 23 18 1,5
Muut sosiaaliturvarahastot 0,0 -0,7 -0,8 -0,3 -0,3 0,1
Perusjaama 5 -6,1 53 -4,4 5,2 43

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2 Sisaltaa pasomaverot

3) MI. pigomansiirrot ja pigoman kuluminen

# paaoman bruttomuodostus ja pddomansiirrot.

5) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



Taulukko 15. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
Verot ja sosiaaliturvamaksut 43,7 43,9 44,1 44,3 433 42,9
Julkisyhteisjen menot " 575 58,1 577 574 56,6 55,9
Nettoluotonanto 2,6 3,2 2,8 2,4 2,6 2,0
Valtionhallinto 3,7 3,7 3,0 -2,8 2,8 23
Paikallishallinto -0,7 -0,8 -0,6 -0,5 -0,4 -0,4
Tydeldkelaitokset 1,8 17 13 11 0,8 0,7
Muut sosiaaliturvarahastot 0,0 -0,3 -0,4 -0,1 -0,1 0,0
Perusjiama ? 2,5 29 2,5 2,1 24 19
Julkisyhteisdjen velka 55,4 59,3 62,6 64,3 65,8 66,4
Valtionvelka 44 46,3 47,7 49,7 51,2 52,1
Julkisyhteisdjen tydllisyys, 1000 henked 633 625 621 617 616 614
Valtio 142 138 136 134 133 131,2
Paikallishallinto 480 477 474 472 472 472
Sosiaaliturvarahastot 1 n 1 n 1 n
" EU-harmonisoitu.
2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.
Taulukko 16. Erdiden EU-maiden julkisen talouden rahoitusjaamat ja velkasuhteet
2015 2016** 2017** 2015 2016** 2017**
Rahoitusjaama Velka
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
*Suomi -2,8 -2,4 -2,6 62,6 64,3 65,8
Suomi -2,7 2,5 2,3 63,1 65,2 66,9
Iso-Britannia -4,4 3,4 2,4 89,2 89,7 89,1
Ruotsi 0,0 -0,4 -0,7 43,4 413 40,1
Tanska 22,1 2,5 -19 40,2 38,7 39,1
Irlanti 2,3 -1,2 -0,7 93,8 89,1 86,6
Espanja -5,1 -39 31 99,2 100,3 99,6
Alankomaat -1,8 -1,7 -1,2 65,1 64,9 63,9
Luxemburg 1,2 1,0 0,1 214 22,5 22,8
Portugali -4,4 -2,7 -2,3 129,0 126,0 1245
[tdvalta -1,2 -1,5 -1,4 86,2 84,9 83,0
Saksa 0,7 0,2 0,1 1,2 68,6 66,3
Ranska 3,5 -34 3,2 95,8 96,4 97,0
Belgia 2,6 -2,8 23 106,0 106,4 105,6
Italia -2,6 -2,4 -19 132,7 132,7 131,8
Kreikka -7,2 31 -1,8 176,9 182,8 178,8

Lahde: EU-komission kevat 2016, *Suomi: VM syyskuu 2016.



211 Arvioita finanssipolitiikan vaikutuksista

Koko julkisen talouden tasolla finanssipolitiikka on kiristavdd v. 2016. Hallituksen pait-
tamistd sopeutustoimista n. 700 milj. euroa kohdistuu valtiontalouteen. Lisdksi kuntien
sopeutustoimet sekd tyottomyysvakuutusmaksun korotus kiristdvit finanssipolitiikkaa.
Vuonna 2016 veroasteen arvioidaan olevan viime vuoden tapaan hieman yli 44 % suhteessa
BKT:hen. Veroaste alenee vuosina 2017-2020, silld kilpailukykysopimuksen my6téd veroi-
hin ja sosiaaliturvamaksuihin tehtdvit muutokset alentavat veroastetta. Lisdksi keskeisim-
mit veropohjat, kuten palkkasumma ja yksityinen kulutus, kasvavat BKT:t4 hitaammin.
Menoaste kdantyi viime vuonna loivaan laskuun ja sama kehitys jatkuu vuosina 2016-2020
sadstotoimenpiteiden sekd suhdanneluontoisten menojen alentumisen ansiosta.

Finanssipolitiikan viritystd voidaan tarkastella my6s EU:n yhteiselld menetelmalla arvi-
oidun rakenteellisen jadman muutoksen avulla. Rakenteellinen jadma lasketaan poistamalla
julkisen sektorin jadmaistd suhdannetilanteen vaikutus. Jaljelle jaava osa kuvaa harjoitetun
politiikan ja muiden kuin suhdanneluonteisten tekijéiden vaikutusta jaédmaan. Muutok-
set rakenteellisessa jadmassa kuvaavat siten muutoksia finanssipolitiikan kokonaisvirityk-
sessd. Kun rakenteellinen jadmai vahvistuu, finanssipolitiikka on kiristavaa. Rakenteellisen
jaaman heikkeneminen puolestaan merkitsee sitd, ettd finanssipolitiikka on elvyttavaa.

Finanssipolitiikan virityksen tarkastelu rakenteellisen jadman muutosten avulla ei anna
tdysin yhteneviistd kuvaa yksittéisistd tulo- ja menotoimista johdetun tarkastelun kanssa.
Rakenteellinen jadma ei muutu tdnd vuonna eli finanssipolitiikan voi katsoa olevan neutraa-
lia, toisin kuin yksittdisten toimien perusteella ndyttdisi. Rakenteellisen jadmén arvioidaan
heikkenevin ensi vuonna selvésti suhteessa BKT:hen mm. verojen ja tydnantajamaksujen
alentamisen vuoksi. Ensi vuoden jilkeen sopeutustoimet kohentavat rakenteellista jaédmaa.
Ikasidonnaisten menojen kasvu heikentda osaltaan rakenteellista jadméa ennustejaksolla,
vaikka uusia menoja lisddvia paatoksia ei tehtdisikadn.

Julkisyhteisdjen rahoitusjagama ja rakenteellinen rahoitusjaama’
suhteessa BKT:een, %

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19
@ Rakenteellinen rahoitusjadma ®m Rahoitusjaama

1) Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktioldhestymistapaan

Lahde: Tilastokeskus, VM



Kuin harakka tervatulla katolla - Suomi ja EU:n finanssipolitiikan sdannot

Suomi on syksysta 2013 alkaen ollut ongelmissa EU:n finanssipoliittisten saantojen kanssa.
Komissio on arvioinut sdantdjen toteutuneita, suunniteltuja ja ennustettuja rikkomuksia seka
varoitellut vakaus- ja kasvusopimuksen noudattamatta jattamisestd vakaus- ja kasvusopimuk-
sen molempien osien - korjaavan ja ennaltaehkdisevan — osalta. Suomi on kuitenkin toistai-
seksi pysynyt finanssipoliittisten saantojen rikkomuksista kdynnistettavien menettelyjen - liial-
lisen alija@aman menettely (EDP) sekd merkittavan poikkeaman menettely (SDP) — ulkopuolella.

Komissio on viimeisen kolmen vuoden aikana arvioinut jo seitsemadsti vakaus- ja kasvuso-
pimuksen korjaavan osan, ts. perussopimuksessa artiklassa 126 madriteltyjen 3 prosentin ali-
jaama- ja 60 prosentin velkaviitearvojen ylityksia." Vain yhden kerran komissio on paatynyt
arvioon kriteerien rikkoutumisesta. Kevaalla 2015 havaittiin julkisyhteisdjen alijadman v. 2014
nousseen yllattden 3,2 prosenttiin BKT:sta. Samalla kevaalla 2015 ennen eduskuntavaaleja teh-
dyn ns. muuttumattoman politiikan ennusteen mukaan alija@aman ei ennustettu laskevan alle
viitearvon vuosina 2015-2019 ja velkasuhteen ennustettiin jatkavan kasvuaan. Hallitusohjelman
valmistuttua komissio teki uuden arvion Suomen tilanteesta ottaen nyt huomioon hallitusoh-
jelmassa esitetyt suunnitelmat julkisen talouden sopeuttamisesta. Komissio totesi kriteerien
tayttyvan. Komissio on paatynyt samaan arvioon myds myohemmissa raporteissaan.

Viimeisimman raportin kirjoittamisen aikaan kevaalla 2016 alijaaman oli todettu alittaneen 3
prosentin viitearvon v. 2015. Ndin ollen pystyttiin toteamaan viitearvon ylityksen v. 2014 olleen
vahdinen, poikkeuksellinen ja véliaikainen. Tama tarkoittaa alijaamakriteerin tayttyvan.

Alijaamakriteerin tayttyessa vain velkakriteerin rikkoutuminen menneena vuonna (ts. toteu-
tuneiden lukujen perusteella) voi johtaa EDP:n kdynnistymiseen.? Komissio ottaa aina huomi-
oon velkakriteerin tayttymista arvioidessaan ns. muita merkityksellisia tekijoitd, joiden osalta
Suomi on tarjonnut my&s omia ndkemyksidan. Suomen kannalta velkaviitearvon ylitysta selit-
tavia merkityksellisia tekijoita ovat olleet:

- Solidaarisuustoimet
- Suhdanteiden vaihtelusta puhdistettu velka-aste
- Ennaltaehkaisevan osan noudattaminen

Viimeisimman arvion kirjoittamisen hetkella toukokuussa 2016 vuoden 2015 velka-asteeksi
arvioitiin 63,1 % BKT:sta. Lisaksi Suomen vakausohjelma ennakoi velka-asteen kasvavan 67,4 pro-
senttiin BKT:sta vuosina 2018-2019 ja alenevan siita hivenen vasta v. 2020. Arviossaan komissio
toteaa, ettd vuoden 2015 viitearvon ylitys ei enda selity solidaarisuustoimilla. Toisaalta heikko
suhdannetilanne selitti viela vuoden 2015 viitearvon ylityksen. Lisaksi komission arvion mukaan
Suomi laajasti ottaen noudatti vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkdisevaa osaa. Naiden syi-
den perusteella komissio totesi Suomen noudattavan velkakriteeria talla hetkella.

Suomi on siis pysynyt — komission huolista riippumatta - vakaus- ja kasvusopimuksen ennal-
taehkaisevassa osassa. Ennaltaehkdisevaa osaa arvioidaan kahden pilarin perusteella: rakenteel-
lisen jadman muutos ja menosaantd. Komissio on syksysta 2013 varoitellut merkittavan poikke-
aman syntymisesta rakenteellisen ja@aman vaadittuun muutokseen. Toisaalta menosaantd on
toistaiseksi aina tayttynyt. Komissio on toteutuneiden lukujen perusteella paatynyt arvioon,
ettd Suomi on noudattanut ennaltaehkaisevan osan vaatimuksia, vahintaan laajasti ottaen.

' Komission artiklan 126 kohdan 3 mukaiset arviot alijaama- ja velkakriteerin tayttymisesta [oytyvat

osoitteesta: http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/deficit/countries/
finland_en.htm seka kesakuussa 2015 tehty ylimaardinen arvio osoitteesta: http://ec.europa.eu/
economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/20_scps/2015/26_fi_scp_addendum_en.pdf.

Komissio voi kuitenkin raporteissaan arvioida my®os riskeja kriteerien rikkoutumiseen, ts. suunni-
teltuja tai ennustettuja velkakriteerin rikkoutumisia. Lisdksi alijaamakriteerin rikkoutuessa myos
suunnitellut tai ennustetut velkakriteerin rikkoutumiset voivat johtaa EDP:n kdynnistamiseen mo-
lempien kriteerien rikkoutumisen perusteella.



2.1.2  Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteisjen velka kohosi viime vuonna 131 mrd. euroon, mika on yli kaksinkertainen
luku verrattuna vuoden 2008 lopun velkatasoon. Samalla julkisen velan suhde BKT:hen
ylitti EU:n perussopimuksen mukaisen 60 prosentin viitearvon. Tilastokeskuksen velkati-
laston mukaan julkinen velka kasvoi edelleen timan vuoden ensimmaéiselld neljanneksella
vajaa 3 mrd. euroa viime vuoden lopusta. Julkisyhteisojen arvioidaan olevan sen verran
alijaédmaisid myos ldhivuosina, ettd julkinen velka on kasvamassa jatkossakin, joskin vel-
kasuhde on tasaantumassa keskipitkalld aikavalilla.

Pddosa julkisesta velasta, runsas 100 mrd. euroa, on valtion budjettitalouden velkaa ja
niinpa valtionvelan ennuste muodostaa pohjan julkisen velan ennusteelle. Myos kunnilla
on velkaa, yhteensa vajaa 20 mrd. euroa. Sosiaaliturvarahastoilla ei tdhan saakka ole ollut
velkaa, mutta vuosina 2014 ja 2015 Ty6ttomyysvakuutusrahasto joutui ottamaan lainaa
kasvaneiden ty6ttomyysetuuksien vuoksi. Rahaston lainanotto oli kuitenkin tilapdista ja
niinpé sosiaaliturvarahastojen velka on jo pienenemadssé. Lisdksi julkiseen velkaan lue-
taan kuuluvaksi myds erditd muita erid. Julkisesta velasta sulautetaan pois eri julkisyhtei-
sojen alasektoreiden viliset velat. Suurin sisdinen velkaera on tyoeldkelaitosten sijoitukset
valtion velkapapereihin. Tama sulautuserd on pienentynyt huomattavasti viime aikoina.

Julkisyhteis6jen velka suhteessa BKT:hen kasvoi 3,3 prosenttiyksikkod v. 2015. Ohei-
sessa taulukossa eritelldan julkisyhteisdjen velkasuhteen muutokseen vaikuttaneet teki-
jat. Taulukon avulla yritetddn selventdd julkisyhteisdjen rahoitusaseman ja velkasuhteen
muutoksen vilistd yhteyttd kansantalouden tilinpidossa. Taulukossa plus-merkki tarkoit-
taa, ettd tekija vaikuttaa velkasuhdetta kasvattavasti ja miinus-merkKki, etté tekija vaikut-
taa velkasuhdetta vahentévisti.

Taulukko 17. Julkisyhteisojen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

2014 2015 2016** 2017** 2018** 2019** 2020%*

Velkasuhde, % BKT:sta 59,3 62,6 64,3 65,8 66,4 66,2 65,6
Velkasuhteen muutos 38 33 17 1,5 0,6 -0,2 -0,6
Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat tekijat

Perusrahoitusasema 1,9 1,6 1,2 15 1,0 0,5 0,1

Korkomenot 1,2 1,2 11 1,0 1,0 1,0 11

BKT:n mdaran muutos 0,4 -0,1 -0,7 -0,6 -0,7 -0,8 -0,8

BKT:n hinnan muutos -1,0 -1,0 -0,5 -0,8 -1,0 -11 -13

Rahoitusvarojen hankinta (netto) 17 13 11 0,8 0,7 0,7 0,6

Muut tekijit 0,4 0,5 -0,5 -0,6 -03 -0,5 -03

" Muut tekijat sisaltavat valtion yksityistamistulojen, lainanannon seka tulojen ja menojen arvostukseen ja ajoittamiseen liittyvien tekijdiden
vaikutuksen.

Plus-merkkinen vaikutus korottaa ja miinus-merkkinen vaikutus alentaa velkasuhdetta.



Julkisyhteisdjen perusrahoitusasema (tulot miinus menot pl. korkomenot) oli alijad-
mdinen viime vuonna, mika lisasi velan kasvua 1,6 prosenttiyksikkod. Korkomenot nos-
tivat velkasuhdetta 1,2 prosenttiyksikkod. Kun velka suhteutetaan BKT:hen, BKT:n arvon
kasvu alentaa velkasuhdetta. Vuonna 2015 BKT:n arvon kasvu pienensi velkasuhdetta run-
saan prosenttiyksikon.

Julkisyhteis6ihin kuuluvien tyGeldkelaitosten rahoitusasema on ylijjadméainen. Vuonna
2015 ylijaama oli 1,3 % suhteessa BKT:hen (taulukossa 17 rivi Rahoitusvarojen nettohan-
kinta). Koska tyoeldkelaitosten ylijadma luetaan mukaan julkisyhteis6jen rahoitusasemaan,
mutta silld ei lyhennetd julkisyhteisojen velkaa, tyoelikelaitosten ylijadma téytyy poistaa
velkasuhteen muutokseen vaikuttavien tekijoiden joukosta.

Naiden tekijoiden lisdksi valtion lainananto seké tulojen ja menojen arvostukseen ja
ajoittumiseen liittyvat tekijat kasvattivat julkisyhteisojen velkasuhdetta 0,5 prosenttiyk-
sikkoa v. 2015.

Julkisyhteisojen velka
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Lahde: Tilastokeskus, VM



2.2 Valtiontalous

Kansantalouden tilinpidon mukainen valtion alijadmi pieneni viime vuonna huomat-
tavasti. Alijadmad pienensivit erityisesti edellisen hallituksen paattamat sopeutustoimet
seki kertaluonteinen ylimadrdinen tuloutus Valtion Eldkerahastosta. Valtion menot eivét
kasvaneet lainkaan ja tulojen kehitys oli kohtuullista.

Kuluvana vuonna talouskasvu nopeutuu edellisestd vuodesta. Samalla verotulojen kasvu
kiihtyy. Padmnisteri Sipilan hallitusohjelman mukaiset sopeutustoimet hidastavat meno-
jen kasvua. Valtiontalouden alijadmi pienenee.

Ensi vuoden alusta kilpailukykysopimus ja siihen liitetyt verokevennykset vaikuttavat
heikentdvisti valtiontalouden rahoitusasemaan. Rahoitusasema pysyy kuitenkin suunnil-
leen ennallaan verrattuna edelliseen vuoteen.

Keskipitkalla aikavililld, kun taloskasvu nopeutuu, valtiontalouden alijidma alkaa
supistua nopeammin. Osa hallituksen paattimistd sopeutustoimista tulee voimaan vasta
ensi vuoden jilkeen, joten niiden supistava vaikutus alijddméddn nahddén keskipitkalla
aikavililla. Vuosikymmenen lopussa alijadma on kuitenkin edelleen huomattavan suuri.

Valtionvelka on noussut yli 100 mrd. euroon ja ensi vuonna velka kohoaa jo n. 111 mrd.
euroon. Valtionvelan maard on kymmenessa vuodessa kaksinkertaistunut. Koska budjetit
ovat alijaamaisid vuosikymmenen loppuun asti, valtion velkaantuminen jatkuu. Velkaan-
tumisen vauhti kuitenkin hidastuu keskipitkilla aikavélilla. Valtio lisdvelkaantuu 24 mrd.
euroa vuoden 2020 loppuun mennessa.

Valtiontakauksiin siséltyvat kaikki valtion, valtion liikelaitosten, valtion osakeyhtioi-
den ja erityisluottolaitosten myontamat takaukset, joista valtionhallinto viimekédessa vas-
taa.Takaukset eivit ole menoja eivitka ne nay valtion budjetissa, elleivit takaukset laukea
maksettavaksi. Valtion myontdmien takausten méérd on kasvanut vauhdilla viime vuosina.
Kanta oli vuoden 2015 lopussa lahes 45 mrd. euroa eli liki 80 % valtion budjetin menoista.

Valtion tulot ja menot
miljardia euroa
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Taulukko 18. Valtionhallinto

2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**
miljardia euroa
Vilittomat verot 12,2 12,6 13,0 13,6 13,7 13,9
Tuotannon ja tuonnin verot 293 29,6 29,7 30,5 30,8 31,1
Verot yhteensd ? 42,2 4,7 433 44,6 45,0 45,6
Muut tulot® 88 88 9,2 8,8 8,9 9,2
siitd korkotulot 04 03 03 03 03 0,4
Tulot yhteensa 51,0 51,5 52,6 53,3 53,9 54,7
Kulutusmenot 13,7 13,7 13,7 14,0 13,8 13,8
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 377 38,2 38,2 38,1 38,8 39,0
Siitd muille julkisyhteisdille 25,8 26,2 26,2 26,6 274 27,5
Korkomenot 2,4 2,4 23 23 2,2 21
Paagomamenot ¥ 47 4.8 4.8 49 5,2 50
Menot yhteensa 58,6 59,1 58,9 59,4 60,0 60,0
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -7,6 7,7 -6,3 -6,0 -6,1 -5,2
Perusjdama 56 -5,6 44 -4,0 -43 3,5

" Kansantalouden tilipidon mukaan
sjsaltaa pasomaverot

3 Ml.pasomansiirrot ilman padomaveroja ja kiintedn pagoman kuluminen.

# Paaoman bruttomuodostus ja maksetut pagomansiirrot.

%) Nettoluotonanto ilman korkomenoja.



2.2.1  Valtiontalouden menot

Ensimmdisen kerran 15 vuoteen valtion kansantalouden tilinpidon mukaiset kokonais-
menot eivit kasvaneet lainkaan viime vuonna. Suurimmat erét eli siirtomenot ja kulutus-
menot supistuivat. Edellisen hallituksen menopuolen sopeutustoimia kohdistui huomat-
tavassa madrin juuri vuoteen 2015.

Valtion kaikista menoista yli puolet, runsas 31 mrd. euroa, on siirtomenoja, erityisesti
kunnille ja sosiaaliturvarahastoille, mutta mys voittoa tavoittelemattomille yhteiséille seké
EU-maksuja ja kehitysapua ulkomaille. Léhes neljannes menoista, vajaa 14 mrd. euroa suun-
tautuu kulutukseen eli tydvoimakustannuksiin ja tuotantopanosten hankintoihin. Muita
suurimpia menokohteita ovat maksetut tukipalkkiot sekd omaisuus- ja investointimenot.

Menojen kasvun ennustetaan pysyvin vahdisend myds ennustejaksolla nykyisen halli-
tuksen sopeutustoimien ja maltillisen kustannuskehityksen ansiosta ja valtion menot suh-
teessa BKT:hen alenevat.

Kuluvana vuonna menoja lisddvat mm. turvapaikanhakijat ja kdrkihankkeiden rahoi-
tus. Maahanmuuton aiheuttamiin kustannuksiin on tille vuodelle budjetoitu vajaa 800
milj. euroa enemmain verrattuna aiempiin vuosiin, jolloin turvapaikanhakijoita oli huo-
mattavasti vahemman. Kédrkihankkeisiin, ml. perusvdyldnpidon lisdrahoitus, panostetaan
vuosina 2016-2018 yhteensé 1,6 mrd. euroa.

Ensi vuonna valtion menoja lisaavat mm. kirkihankkeiden rahoitus, kilpailukykyso-
pimuksen vaikutukset, verokompensaatioista aiheutuvat tulonsiirrot kunnille ja eldkeme-
nojen kasvu. Kilpailukykysopimus lisdé valtion menoja, koska tyénantajien sairasvakuu-
tusmaksun alentaminen paikataan lisdéamalla valtion siirtoja Kelalle. Sopimus toisaalta
vahentad menoja, kun valtion tyonantajamaksuja alennetaan ja lomarahoja leikataan kol-
meksi vuodeksi. Lisaksi tydajan pidentamisen oletetaan asteittain vihentavin henkilgston
madraa ja sitd kautta valtion maksamia palkansaajakorvauksia. Lisdksi hallitusohjelman
mukaiset sddstotoimet vihentdvit valtion menoja.

Korkomenot ovat pysyneet pitkddn varsin maltillisina alhaisen korkotason ja hyvin
luottoluokituksen ansiosta, vaikka valtionvelka on kohonnut tuntuvasti jo kahdeksan
vuotta perdkkiin. Tilinpidon mukaisten korkomenojen osuus kokonaismenoista oli viime
vuonna vajaa 4 %, kun vastaava luku oli v. 1997 korkeimmillaan yli 16 %. Korkomenot pysy-
vt lahivuosinakin pienind alhaisen korkotason vuoksi, vaikka velka lisddntyy joka vuosi.



Vuoden 2017 budjetti ja valtiontalouden kehykset

Paaministeri Sipilan hallituksen ohjelmaan sisaltyy budjettitalouden menojen kehitysta ohjaava
koko vaalikauden kattava menosaanto. Se asettaa enimmdismadran padosalle, noin neljélle vii-
dennekselle, talousarviomenoista. Menosaannélld varmistetaan valtiontalouden vastuullinen,
pitkajanteinen ja taloudellista vakautta edistava menopolitiikka.

Vuoden 2017 talousarvioesitys pohjautuu huhtikuun 2016 julkisen talouden suunnitelmaan
vuosille 2017-2020. Valtiontalouden menokehys on asetettu ottaen huomioon hallitusohjel-
massa ja vuosien 2017-2020 julkisen talouden suunnitelmassa sovitut menosaastot.

Vuoden 2017 kehystaso on 44 805 milj. euroa, josta n. 153 milj. euroa jaa vuoden 2017 talous-
arvioesityksen jalkeen ns. jakamattomaksi varaukseksi. Lisdtalousarvioita varten on varattu
lisaksi 300 milj. euroa. Kehyksen ulkopuolelle jadvat suhdanteiden ja rahoitusautomatiikan
mukaisesti muuttuvat menot, kuten tyottomyysturvamenot, palkkaturva, asumistuki seka
perustoimeentulotuki. Mainitut menot luetaan kuitenkin kehyksen piiriin niiden perusteisiin
tehtyjen muutosten menovaikutusten osalta. Lisaksi kehyksen ulkopuolelle jaavat mm. val-
tionvelan korkomenot, arvonlisdveromenot, finanssisijoitukset sekd menot, joissa valtio toimii
teknisend ulkopuoliselta saatavan rahoitusosuuden valittdjana. Kehyksen ulkopuoliset menot
ovat kaikkiaan n. 10,9 mrd. euroa v. 2017.

Valtion vuoden 2017 talousarvioesityksen mukaiset menot ovat yhteensa n. 55,2 mrd. euroa.
Menot nousevat n. 0,8 mrd. eurolla verrattuna vuoden 2016 varsinaiseen talousarvioon. Hallituk-
sen paattamat hallitusohjelman liitteen 6 mukaiset valtiontalouden maardrahoihin vaikuttavat
saastot kasvavat nettomaaraisesti n. 0,5 mrd. eurolla vuoden 2016 sadstoihin verrattuna. Meno-
tasoa nostavat mm. karkihankkeisiin kdytettavien maararahojen kasvu runsaalla 200 milj. eurolla
vuodesta 2016 seka kilpailukykypaketista aiheutuvat muutokset, jotka nettomaardisesti lisdavat
budjetin menoja yli 400 milj. eurolla. Samoin kasvavat menot uusiutuvan energian tuotantotu-
keen, valtion eldkkeisiin ja asumistukeen sekd arvonlisaveromenot. Maahanmuuttomenot ovat
suunnilleen samalla tasolla kuin vuoden 2016 varsinaisessa budjetissa. Valtionvelan korkome-
not ovat vajaa 1,3 mrd. euroa, mika on noin 0,2 mrd. euroa vahemman kuin kuluvana vuonna.

Vuonna 2017 budjettitalouden tulojen (pl. lainanotto) arvioidaan olevan n. 49,7 mrd. euroa
ja verotulojen n. 41,6 mrd. euroa. Budjettitalouden verotulojen arvioidaan kasvavan 0,6 mrd.
eurolla verrattuna vuodelle 2016 budjetoituun (ml. lisdtalousarviot). Useat veronkevennykset
vahentdvat verotulojen kertymaa ja vaimeana jatkuva talouskasvu hidastaa veropohjien kas-
vua. Vuonna 2017 toteutetaan useita hallitusohjelman mukaisia verotusta keventdvia muutok-
sia. Muun muassa kotitalousvdahennysta korotetaan ja otetaan kayttdon ns. yrittdjavahennys.
Autoveron ja useiden valmisteverojen korotuksia jatketaan. Toisaalta makeisverosta luovutaan.
Ansiotuloverotuksen perusteisiin tehddan myds kuluttajahintaindeksin nousua vastaava tarkis-
tus. Lisaksi ansiotuloverotusta kevennetdan ns. kilpailukykysopimuksen tukemiseksi.

Valtion talousarvioesitys on n. 5,5 mrd. euroa alijadmainen, mika katetaan ottamalla lisaa
velkaa. Vuoden 2017 lopussa valtionvelan arvioidaan olevan n. 111 mrd. euroa.

Budjettitalouden alijadma on pienentynyt n. 0,4 mrd. eurolla verrattuna kevaan 2016 julki-
sen talouden suunnitelmaan. Kilpailukykysopimus heikentaa budjettitalouden tasapainoa seka
siitd aiheutuvan madrarahojen nousun etta siihen liitetyn veronkevennyksen seurauksena. Vero-
tuloarviota ovat toisaalta kevadseen verrattuna nostaneet ennakoitua paremmat kertymatie-
dot. My6s arvio osinkotuloista ja osakkeiden myyntituloista on noussut kevaaseen verrattuna.



Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrattuna

kevadn 2016 julkisen talouden suunnitelmaan / kehyspaatokseen, mrd. euroa

2017

Tasapainoarvio, JTS 14.4.2016 -5,8
Menoarvion tarkentuminen -0,1
Kilpailukykypaketin vaikutukset valtionhallinnon toimintamenoihin, valtionosuuksiin, yliopistojen ja

ammattikorkeakoulujen rahoitukseen ja STM:n hallinnonalan menoihin -0,2
Verokompensaatiot kunnille kikyyn liittyvasté ansiotuloverojen keventamisesta ja eldketulon veronkevennyksesta -0,3
Maahanmuuttomenoista aiheutuva muutos, huomioiden vuosien 2017-2020 julkisen talouden suunnitelmaan

sisaltynyt 150 milj. euron varauksen purkautuminen 0,2
Valtionvelan korkomenoarvion muutos 0,1
Muu muutos (netto) 0,1
Tuloarvion tarkentuminen 0,5
Uudet veroperustemuutokset (kikyyn liittyvé ansiotulojen veronkevennys ja sitd vastaava eldketulon veronkevennys

sekd ajoneuvoveron laajentamisen mydhentyminen) -0,3
Sekalaisten tulojen ja korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen arvioiden muutos) 0,5
Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijat (ml. kertymatiedot ja uusi suhdanne-ennuste) 03
MUUTOS YHTEENSA 0,4
Tasapainoarvio, TAE 2017, 15.9.2016 -5,5




2.2.2  Valtiontalouden tulot

Suurin osa valtion menoista rahoitetaan verotuloilla. Merkittdvimmat verotuloerit ovat
ansio- ja pddomatuloverot, arvonlisidvero seké yhteisdvero. Verotulojen kehitys maaray-
tyy pitkalti yleisen talouskehityksen mukaan, mutta my6s hallituksen paitokset vaikutta-
vat sekd verokertymiin ettd verotuksen rakenteeseen. Verotuksen painopistettd on viime
vuosina siirretty enemman vilittdmisté veroista valillisiin veroihin.

Verotulot kasvoivat viime vuonna kohtuullisesti yleiseen talouskehitykseen ndhden.
Verotulojen kasvua paransivat veronkorotukset vilillisessd verotuksessa sekd hyva yhtei-
soveron tuotto. Kuluvana vuonna verotulojen kasvu kiihtyy, kun talouskasvu nopeutuu.
Merkittavin veroperustemuutos on tyétulovihennyksen enimmaismaarin korottaminen,
mika vihentdd ansiotuloverotuksen tuottoa. Vilillisiin veroihin kohdistuu seka veronko-
rotuksia ettd veronkevennyksia.

Ensi vuonna verotulojen kasvu hidastuu selvisti. Merkittavin syy verotulojen kasvun
hidastumiseen on kilpailukykysopimus sek siithen kytketyt veronkevennykset. Keskipit-
kalla aikavililld verotulot kasvavat keskimadrin 2,3 % vuodessa. Ennustejakson tuloar-
vioissa on huomioitu edellisten ja nykyisen hallituksen paattimat veroperustemuutokset
niiden toimien osalta, jotka astuvat voimaan vuosina 2016—2020.

Valtion muissa tuloissa merkittavia erid ovat omaisuustulot seka Valtion Eldkerahas-
tolta saadut siirrot. Valtion Eldkerahastolta saadut siirrot médaraytyvit siten, ettd ne kat-
tavat vuosittain 40 % valtion eldkemenoista. Valtion saamien omaisuustulojen arvioidaan
supistuvan kuluvana vuonna hieman, mutta pysyvan suhteellisen vakaana ldhivuodet.

Taulukko 19. Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja kysyntaerien
kehitysarviot 2014-2020

2014 2015 2016** 2017** 2020/2017**

muutos, prosenttia vuodessa

Veronalaiset ansio- ja pddomatulot 31 2,0 2,1 1,5 21/2
Palkkatulot 03 1,0 17 0,8 2
Eldkkeet ja muut sosiaalietuudet 6,6 3.2 2,5 23 212
Padomatulot 12,6 78 29 31 3

Ansiotasoindeksi 14 13 12 0,8 11/2

Toimintaylijadma 33 6,1 1,1 8,1 51/2

Kotitalouksien kulutusmenojen arvo 0,6 -0,3 1,2 14 2

Arvonliséveron pohja 0,4 0,1 2,0 16 2

Bensiinin kulutus -22/4 -12/4 -1/4 -22/4 -2

Dieseldljyn kulutus -11/4 12/4 31/4 3/4 12

Sahkon kulutus -13 -1 23/4 1 213

Verollisen alkoholin kulutus 0 -32/4 2/4 12/4 5/9

Verotettavat uudet henkildautot 0,8 4,5 6,0 3,6 3

Kuluttajahintaindeksi 1,0 -0,2 0,4 11 112



Valittomat verot

Ansio- ja padomatuloverokertymi kasvaa kuluvana vuonna hitaasti. Verotuottoa alen-
taa etenkin vuoden alusta voimaan astunut tydtulovihennyksen enimméisméarin koro-
tus. Ensi vuonna ansio- ja pddomatuloveron tuotto supistuu. Syyni ovat kilpailukykyso-
pimukseen liittyvét suorat veronkevennykset ja maksumuutokset. Lisdksi palkkasumman
kasvu hidastuu, miké pienentdd verotuottoa. Ensi vuoden alusta astuu voimaan muitakin
hallitusohjelman veroperustemuutoksia. Kokonaisuutena muutokset keventivit ansio- ja
pédomatuloverotusta.

Keskipitkilld aikavalilld ansio- ja pddomatuloveron tuotto kasvaa keskiméarin 2% %
vuodessa. Ansio- ja pddomatuloveroennusteessa on oletettu, ettd vuosina 2018-2020 teh-
déaan indeksitarkistukset, joilla varmistetaan, ettd tyon verotus ei kiristy yleisen ansiotason
nousun seurauksena.

Yritysten tuloksestaan maksaman yhteisdveron tuotto jaetaan valtion ja kuntien kes-
ken. Kuluvan vuoden alusta seurakuntien yhteis6vero-osuus on korvattu indeksiin sido-
tulla maararahalla.

Yhteis6veron tuotto kasvoi viime vuona nopeasti ja kasvu jatkuu nopeana myés kulu-
vana vuonna. Valtion yhteis6veron tuottoa lisdavat madraaikaisten veronkorotusten paét-
tymiset, joista merkittavin on kuntien yhteisévero-osuuden korotuksen paittyminen. Kil-
pailukykysopimuksen maksualennusten my6té yritysten voitot kasvavat. Tamé kasvattaa
toimintaylijidmaa, ja sen myo6ta yhteiséveron tuottoa.

Korkotulojen lahdeveron tuotto on pudonnut alhaisen korkotason vuoksi viime vuo-
sina erittdin paljon. Verotuoton arvioidaan nousevan vasta ennustejakson loppupuolella
korkotason nousun myota.

Taulukko 20. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja / kysyntéera Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1%-yks. 386, josta valtio 119 ja kunnat 179
Eléketulot 1%-yks. 125, josta valtio 30 ja kunnat 83
Padomatulovero Padomatulot 1%-yks. 36
Yhteisévero Toimintaylijadma 1%-yks. 47, josta valtio 33, kunnat 14
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1%-yks. 121
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000 kpl 6
Energiavero Sahkon kulutus * 1% 9
Bensiinin kulutus 1% 13
Dieselin kulutus 1% 14
Alkoholijuomavero Alkoholin kulutus 1% 14
Tupakkavero Savukkeiden kulutus 1% 9

*muut kuin teollisuus, konesalit ja kasvihuoneet



Vililliset verot

Yksityisen kulutuksen nopeahko kasvu nakyy myos arvonlisdveron tuotossa kuluvana
vuonna. Toisaalta hidas inflaatio alentaa arvonlisiveron tuottoa lahivuosina. Ensi vuonna
arvonlisdveron tuoton kasvu hiipuu. Arvonlisédveron kantoon tehddan ennustejaksolla kaksi
muutosta, joista aiheutuu kertaluontoiset verontilitysten siirtymét vuodenvaihteen yli.
Vuonna 2017 pienyrityksilld on mahdollisuus siirtyd maksuperusteiseen arvonlisdverojen
tilitykseen. Lisdaksi maahantuonnin arvonlisaverotus siirtyy Tullista Verohallintoon v. 2018.

Energiaverotukseen on viime vuosina tehty paljon muutoksia. Limmityspolttoainei-
den veroja korotettiin kuluvan vuoden alusta ja turpeen verotusta alennettiin maaliskuun
alusta. Ensi vuoden alusta korotetaan polttoaineiden verotusta.

Auto- ja ajoneuvoveroon toteutetaan ldhivuosina muutoksia. Autoveroa alennetaan
kuluvan vuoden alusta asteittain aina vuoteen 2019 saakka. Ajoneuvoveroa korotetaan ensi
vuoden alusta. Muiden valmisteverojen tuotto on tavallisesti hyvin tasaista, jollei niihin
tehda perustemuutoksia. Tupakkaveroa korotetaan asteittain kuluvan vuoden alusta aina
vuoteen 2019 saakka.

Taulukko 21. Valtion budjettitalouden tulojen arviot

2015 2016 2017** 2018** 2019** 2020** 2020/2016**
tilin- ml. LTAE:t keskim. vuosi-
paatos miljardia euroa muutos, %
Verotuloarviot yhteensd 39,9 40,9 41,6 0,1 43,4 44,6 2
Tulon ja varallisuuden
perusteella kannettavat verot R 12,6 13,0 13,0 13,4 13,9 14,6 3
Liikevaihtoon perustuvat verot 17,6 17,8 18,1 18,4 19,1 19,6 2
Valmisteverot 6,8 71 72 72 72 72 1
Muut verotulot 3,0 3,0 3,2 3,2 3,2 3,2 11/2
Sekalaiset tulot 6,1 54 5.2 54 55 56 -2
Korkotulot ja voitontuloutukset 24 2,5 2,5 2,8 1,9 1,9 -31/2
Tuloarviot yhteensa 49,0 49,3 49,7 50,7 51,1 52,5 1

" M1 Yle-vero vuodesta 2013 lihtien (keskimairin 500 milj, euroa vuosittain).

Taulukko 22. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisdjen verotuloihin

2015 2016 2017** 2018** 2019** 2020**

miljoonaa euroa

Ansiotuloverot -184 -515 -805 -150 -194 -308
Keskimadrdinen kunnallisveroprosentin nousu 101 36 0 0 0 0
Padomatulovero 100 51 2 -9 0 0
Yhteisdvero -85 122 155 0 0 0
Muut vélittomat verot -122 25 49 -34 -40 0
Arvonlisévero 21 0 -156 -200 0 0
Energiavero 267 103 16 0 47 -2
Muut valilliset verot 156 94 140 70 68 34

Sosiaaliturvamaksut 375 687 -922 185 -119 392



2.2.3  Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Viime vuonna valtion budjettitalouden alijadma oli 4,7 mrd. euroa ja vastaavasti kansan-
talouden tilinpidon mukainen alijaama 6,3 mrd. euroa. Ero on verraten suuri. Vuosina
2010-2013 kansantalouden tilinpidon alijadma oli pienempi kuin budjettitalouden, vuo-
sina 2014-2015 tilinpidon alijadma oli suurempi. Budjetin rahoitusjidmasta ei voida suo-
raviivaisesti pétella tilinpidon vastaavaa.

Kansantalouden tilinpidon valtio-kisite on paljon laajempi kuin budjettitalouden. Tilin-
pitovaltioon kuuluvat budjettitalouden lisaksi mm. valtion rahastot (pl. Valtion Eldkera-
hasto), yliopistot, kiinteistoyhtiéitd, Yle Oy, VTT Oy ja Solidium Oy. Eri julkisten yksikdi-
den luokituspaatoksid voidaan joutua aika ajoin arvioimaan uudelleen erityisesti tilinpito-
uudistuksen my6ta tiukentuneiden tulkintojen vuoksi. Tand vuonna valtion padomasijoi-
tusyhtié Suomen Teollisuussijoitus Oy on luokiteltu kuuluvaksi valtiosektoriin eikd enda
rahoituslaitossektoriin. Sen sijaan julkinen kehitysrahoitusyhtié Finnfund Oy péitettiin
luokitella kuuluvaksi edelleen rahoituslaitossektoriin. Viime vuonna budjettitaloudessa
tyoskententeli n. 75 000 henkil6a. Tilinpitovaltiossa oli vastaavasti tdissd n. 135 000 henkilda.

Eras merkittava ero budjetin nettorahoitustarpeen ja tilinpidon nettoluotonannon valille
syntyy finanssisijoituksista. Valtion budjettiin kirjataan menoina erilaiset finanssisijoituk-
set, kuten valtion myontdmat lainat ja osakehankinnat. Vastaavasti tulopuolelle kirjataan
takaisinmaksetut lainat, osakemyynnit jne. Tilinpidossa ndmi kasitellddn yleensi rahoi-
tustaloustoimina, jotka eivit vaikuta nettoluotonotolla mitattuun valtiontalouden rahoi-
tusasemaan.

Tilinpidon korkomenot olivat viime vuonna n. 0,76 mrd. euroa suuremmat kuin budjetin
korkomenot, mika johtuu ldhinna siitd, ettd tilinpidon maksetut korot eivit sisdlld korkoihin
liittyvien johdannaissopimusten (swapit ja futuurit) korkomenoja pienentavia vaikutusta
toisin kuin valtion budjetissa. Johdannaisten kaytolla Valtiokonttori on onnistunut pienen-
tdmadn budjetista maksettavia todellisia korkomenoja suurestikin. Tilinpidossa johdan-
naissopimukset kisitellddn rahoitustaloustoimina, joilla ei ole vaikutusta rahoitusasemaan.

Yksi huomattava ero muodostuu budjetin siirtoméaéararahojen kaytosta. Siirtomaarara-
hat ovat kaksi- tai kolmevuotisia méaararahoja, jotka budjetoidaan yhden vuoden talousar-
vioon. Kansantalouden tilinpitoon siirtoméérarahat kirjautuvat suoriteperusteisesti niiden
kayton mukaan. Siirrettyjen méaararahojen nettovaikutus voi vaihdella suuresti vuosittain.

EU-maat raportoivat kaksi kertaa vuodessa Eurostatille budjetin ja tilinpidon vilisten
lukujen eroavuuksia alijadma- ja velkaraportoinnin yhteydessa. Menneiden vuosien osalta
valtion tilinpddtoksen osoittaman rahoitusaseman ja tilinpidon nettoluotonannon vélinen
ero tulisi pystyé selittimadn hyvin ja sama koskee julkisen talouden muita alasektoreita.
Raportoinnissa selvitetdan my6s ns. velkadynamiikkaa eli miten hyvin julkisen talouden
nettoluotonanto kiy yksiin julkisen velan muutoksen kanssa. Seuraava raportointikierros
on syyskuun lopussa.



Taulukko 23. Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon nettoluotonanto”

2014 2015 2016** 2017** 2018**

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaima (+) / alijaama (-) 2 -6,6 4,7 -6,0 -5,5 -5,1
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnista) -0,1 0,3 -0,4 -0,4 -0,4
Finanssisijoitukset, netto -0,7 -0,6 -0,8 -0,6 -0,7
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijaama -1,2 -0,9 -0,3 -0,3 -0,3
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,5 0,1 0,0 0,0 0,0
Muut erdt ¥ 0,4 -0,5 14 07 12
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) 1,7 -6,3 -6,0 -6,1 -5,2

U Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 sisiltaa velanhallintamenot.

3 Sissltsa mm. velkojen peruutukset, suorien ulkomaisten sijoitusten uudelleensijoitetut voitot,
budjetin siirtomaardrahojen ajoittumisen vaikutus.

2.3 Paikallishallinto

Paikallishallinnon rahoitusasema oli viime vuonna 0,6 % alijidmainen suhteessa brut-
tokansantuotteeseen. Alijddmi pieneni hieman edellisvuodesta. Kulutusmenot kasvoivat
kuntien toteuttamien sopeutustoimien vuoksi vain vdhan. Myds hyvin maltillinen kus-
tannustason nousu hidasti kulutusmenojen kasvua. Investointimenot supistuivat lahes 10
vuotta jatkuneen voimakkaan kasvun jilkeen. Verotulojen ja valtionosuuksien kasvu oli
heikon talouskehityksen ja valtionosuusleikkauksien vuoksi vaimeaa.

Paikallishallinnon alijadama supistuu edelleen hieman kuluvana vuonna. Kulutusme-
nojen kasvu jatkuu viime vuosien tapaan maltillisena. Kunnat jatkavat toimintansa tehos-
tamista ja taloutensa sopeuttamista menojen kasvua hillitsevin toimin. My6s valtion toi-
menpiteiden yhteisvaikutus on kuntataloutta vahvistava. Valtionosuuksia kasvattaa laki-
sadteinen valtion ja kuntien vilinen kustannustenjaon tarkistus, jossa perushinnat sekd
rahoitus tarkistetaan vastaamaan toteutuneita kustannuksia. Verotulojen kasvu jii sen
sijaan heikoksi, silld kuntien yhteisévero-osuuden mairaaikainen korotus poistui kuluvana
vuonna. Lisdksi keskimairdinen kunnallisveroprosentti nousi vuoden alussa vain vahén.

Hallitusohjelman toimet vahvistavat kuntataloutta

Paikallishallinnon rahoitusasema pysyy lahivuosina likimain kuluvan vuoden tasolla.
Vuosien 2017-2020 kehitysarviossa on huomioitu vain jo tdsmennetyt ja kevadn 2016 jul-
kisen talouden suunnitelmaan tai vuoden 2017 talousarvioesitykseen siséllytetyt kunta-
talouteen vaikuttavat toimenpiteet. Arvio ei sisélld kuntien ja kuntayhtymien omia toimia
vuosille 2017-2020. Ne huomioidaan kehitysarviossa talousarvioiden valmistumisen jal-
keen. Kunnallisveroprosentit on pidetty vuoden 2016 tasolla. Kehitysarviossa ei ole enna-
koitu sote- ja maakuntauudistusta.



Paikallishallinnon verot, valtionosuudet,
kulutusmenot ja investoinnit
muutos edellisesté vuodesta, miljardia euroa (kayvin hinnoin)

25 2,5
2,0 2,0
1,5 1,5
1,0 1,0
0,5 0,5
0,0 0,0
-0,5 -0,5
-1,0 -1,0
-1,5 -1,5
91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19
= Verotulot mm Valtionosuudet —Kulutusmenot & investoinnit yhteensa

Lahde: Tilastokeskus, VM

Hallitusohjelman liitteen 6 mukaiset suorat sopeutustoimet vahvistavat paikallishallin-
non nettoluotonantoa etenkin ldhivuosina. Sen sijaan yhden miljardin euron sadsto4 tehta-
vid ja velvoitteita vihentdmailla tavoittelevan toimenpideohjelman vaikutus on toistaiseksi
hyvin vahéinen, koska toimien valmistelu on padosin kesken.

Hallitusohjelman suorien sopeutustoimien vaikutusarviot ovat jonkin verran tarken-
tuneet. Arvio alueellisen erikoissairaanhoidon tehostamisen siéstovaikutuksesta on val-
mistelun edetessd osoittautunut selvisti oletettua suuremmaksi.

Hallitusohjelman sopeutustoimet hidastavat kulutusmenojen kasvua, ja arvioitu meno-
sadstd huomioidaan myds valtionosuuksissa. Paikallishallinnon ennusteeseen sisaltyvien
kuntataloutta vahvistavien toimien lopullinen vaikutus riippuu kuitenkin mm. siitd, miten
autonomiset kunnat ja kuntayhtymit toimeenpanevat niitd. Kunnat voivat itsendisesti paat-
tdd jatkaa palvelun tarjontaa entiseen tapaan, vaikka velvoite sen tuottamiseen paittyisi tai
valtion rahoitus poistuisi. Taméd muodostaa selvin menoriskin kehitysarvioon.

Paikallishallinnon rahoitusasemaa vahvistaa osaltaan myos vuoden alussa voimaan
tuleva eldkeuudistus. Uudistus mm. nostaa asteittain elakkeiden alaikarajaa vuoden 1954
jalkeen syntyneiden osalta. Uudistuksen my6td kuntatyonantajan elakevakuutusmaksut
alenevat v. 2017.

Kuntataloutta vahvistaa lisiksi KuEl-maksun aleneminen vuonna 2019. Maksutason
laskennassa kéytettdvid oletuksia on harmonisoitu vastaamaan Eldketurvakeskuksen pit-
kén aikavilin ennusteessa kdytettyjé oletuksia. Muutos vahvistaa paikallishallinnon rahoi-
tusasemaa ja vastaavasti heikentdi tyGeldkelaitosten rahoitusasemaa.



Kilpailukykysopimuksen keskeiseni tavoitteena on lisitd talouskasvua ja tyollisyytta.
Myés kuntatalous hyotyy yleisesté talouskasvusta ja tyollisyyden paranemisesta. Kilpailu-
kykysopimuksen kokonaisvaikutus on siten kuntataloutta vahvistava. Keskipitkallé aika-
vililld kilpailukykysopimukseen siséltyy sekd kuntataloutta vahvistavia ettd heikentévia
elementteja: sopimus supistaa kuntatalouden kulutusmenoja selvésti, mutta samalla myos
verotulot ja valtionosuudet supistuvat.

Vieston ikdrakenteen muutos lisda edelleen hoito- ja hoivapalvelujen tarvetta ja siten
kuntatalouden menopaineita. My6s kasvanut maahanmuutto lisda kuntien tuottamien
palvelujen tarvetta. Lisdksi investointitarpeet, korjausvelka ja kasvukeskusten palvelu-
jen ja infrastruktuurin laajentaminen pysyvit mittavina. Jotta kuntatalous ei heikkenisi,
kuntien ja kuntayhtymien on jatkuvasti tehostettava palvelutuotantoaan tai siirrettava
resursseja muusta toiminnasta sosiaali- ja terveydenhuoltopalvelujen tuotantoon. Ilman
rakenteellisia uudistuksia ja menopaineita hillitsevid toimia kunnallisveroprosentteihin
kohdistuu pitkalla aikavililld edelleen huomattava nostopaine.

Paikallishallinnon velka
28 14

24 12

91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19

m Miljardia euroa (vasen asteikko)—Suhteessa BKT:een, % (oikea asteikko)
Lahde: Tilastokeskus, VM



Taulukko 24. Paikallishallinto”

2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 20,7 21,2 219 22,0 21,8 22,4
Siitd kunnallisvero 17,9 18,2 18,6 18,8 18,5 18,9
Yhteisovero 1,5 14 17 1,5 1,6 1,6
Kiinteistovero 14 1,5 1,6 1,7 18 1,8
Muut tulot? 18,4 18,5 18,4 19,0 18,4 18,6
Siitd korkotulot 0,2 0,2 03 0,2 0,2 0,2
Siitd tulonsiirrot valtiolta 13,9 13,8 13,7 14,2 13,5 13,4
Tulot yhteensa 391 39,6 40,3 41,0 40,2 41,0
Kulutusmenot 331 33,4 33,7 341 33,8 34,4
Siitd palkansaajakorvaukset 21,7 21,7 21,7 21,6 20,8 20,7
Tulonsiirrot 31 31 33 33 2,6 2,6
Siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 13 13 13 13 0,7 0,7
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,6 17 18 18 1,8 1,8
Korkomenot 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
Pagomamenot® 45 47 4,6 47 438 49
Menot yhteensa 40,6 41,2 41,6 42,0 41,2 4,8
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -1,5 -1,6 13 11 -1,0 -0,9
Perusjaama® 5 A7 1,5 12 11 1,0

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2 MI. saadut padomansiirrot ja kiintean padoman kuluminen.
3) pssoman bruttomuodostus ja maksetut padgomansiirrot.

4 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.

Kuntien kirjanpidon ja kansantalouden tilinpidon valisista eroista

Kansantalouden tilinpidon nettoluotonantoa ldheisimmin vastaava erd kuntien kirjanpi-
dossa on toiminnan ja investointien rahavirta (rahoitusasema). Kansantalouden tilinpi-
don ja kuntien kirjanpidon vililld on eroja mm. sektorirajauksessa seki kasitteiden ja kir-
jausten ajoituksessa. Kuntien kirjanpidon toiminnan ja investointien rahavirran ja kan-
santalouden tilinpidon nettoluotonannon erojen syit4 tarkastellaan oheisessa taulukossa.

Térkein kasitteiden vélinen ero johtuu erilaisesta sektorirajauksesta. Kuntien kirjanpito
tarkastelee kuntien talous- ja toimintatilaston mukaista kuntataloutta eli kuntia ja kun-
tayhtymia sekd niiden liikelaitoksia. Kuntien talous- ja toimintatilaston kuvaamaan kun-
tatalouteen ei kuulu kuntien toiminta, joka toteutetaan itsendisen oikeushenkilon avulla
kuten osakeyhtiomuotoisesti. Kansantalouden tilinpidon paikallishallintosektoriin sen
sijaan kuuluu sellaisia kuntien omistamia yhtioité, jotka katsotaan pddasiallisesti emoyh-
teis6ddn palveleviksi yksikoiksi.



Kansantalouden tilinpidossa paikallishallintosektori késittad kuntien ja kuntayhtymien
markkinattoman toiminnan, joka rahoitetaan padosin verovaroin ja pakollisin maksuin.
Toimintonsa p4ddosin muilta sektoreilta saaduilla myyntituotoillaan rahoittavat liikelaitok-
set kuten vesi-, energia-, jte- ja energiahuolto sekd satamatoiminta luokitellaan siksi kan-
santalouden tilinpidossa paikallishallintosektorin ulkopuolelle yrityssektoriin.

Investointimenojen kisite poikkeaa kuntataloustilastossa ja kansantalouden tilinpi-
dossa. Kansantalouden tilinpidossa osakkeiden ja osuuksien hankinnat ja myynnit katso-
taan rahoitustapahtumiksi eikd niité kirjata paikallishallinnon investointimenoihin. Kun-
tataloustilastossa puolestaan osakehankinnat katsotaan kayttoomaisuusinvestoinneiksi.

My6s omaisuusmenoissa ja —tuloissa on kisite-eroja. Varojen ja velkojen arvomuutok-
set eivit ole kansantalouden tilinpidossa tuloa tai menoa. Siksi kuntien ja kuntayhtymien
tuloslaskelman muut rahoitustuotot ja -kulut eivit (osinkoja ja korkoja lukuun ottamatta)
sisilly kansantalouden tilinpidon nettoluotonantoon.

Kuntien kirjanpidon ja kansantalouden tilinpidon vélilld on lisdksi eroja kirjausten ajoi-
tuksessa. Kuntien kirjanpidon verotulot kuvaavat kalenterivuoden aikana kertyneiti vero-
tuloja. Kansantalouden tilinpidossa vuoden verotuloiksi luetaan verottajan tilitystietojen
mukainen kertyma helmikuusta seuraavan vuoden tammikuun loppuun. Nédin pyritdan
huomioimaan ajoitusero maksetun ennakonperinnén ja tilityksen valilla.

Taulukko 25. Kuntien kirjanpidon rahoitusasema ja paikallishallinnon nettoluotonanto

2014 2015 2016** 2017*%* 2018**

miljardia euroa

Kuntien ja kuntayhtymien toiminnan ja investointien rahavirta -0,1 -0,8 -0,6 -0,4 -0,4
Muiden kuin kuntien ja kuntayhtymien nettoluotonantovaikutus " -0,3 -0,5 -0,3 -0,4 -0,3
Kuntien ja kuntayhtymien paikallishallintosektorin ulkopuolelle

luokiteltavan toiminnan vaikutus -0,6 0,2 0,0 0,0 0,0
Osakkeiden hankinnat ja myynnit -0,3 0,3 0,2 0,2 0,2
Omaisuusmenojen ja -tulojen késite-erot -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Ajoituserot -01 -0,1 -0,1 -0,1 0,0
Muut erot? -0,1 -0,4 -03 -0.2 -0,.2
Paikallishallinnon nettoluotonanto (+)/-otto (-) -1,6 1,3 11 -1,0 -0,9

" paikallishallintoon luokitellut, kuntataloustilaston ulkopuoliset yhtidt seka Ahvenanmaan maakuntahallinto, Kuntaliitto, Kuntatyonantajat ja
Kuntien takauskeskus.

D sisiltas mm. eroja padomansiirroissa ja investointiavustuksissa.

Lahde: Tilastokeskus, VM



2.4  Sosiaaliturvarahastot

241  Tydeldkerahastot

Tyoelakerahastojen ylijadma supistui viime vuonna 1,3 prosenttiin suhteessa BKT:hen,
kun ylijadma on 2000-luvulla ollut keskiméairin noin kolme prosenttia. Tydelakemenot
ovat kasvaneet nopeasti viime vuosina, kun eldkeldisten maird on kasvanut. Eldkeldisten
maédran ohella elikemenoja kasvattaa elikkeiden keskiméardisen tason nousu, silla alka-
vat elakkeet ovat maksussa olevia elikkeitd suurempia. Heikko tydllisyystilanne ja hidas-
tunut ansiotason nousu ovat puolestaan vaimentaneet maksutulojen kasvua, vaikka ela-
kemaksuja on nostettu nopeaan tahtiin viime vuosina. Alhainen korkotaso on puolestaan
vahentanyt elakerahastojen omaisuustuloja. Tdstd huolimatta varallisuushintojen koho-
aminen etenkin osakkeiden hintojen nousun vetdména on kasvattanut eldkevarallisuuden
arvon jo 180 mrd. euroon vuoden 2015 lopussa.

Elakelaisten méidran kasvu seké alkavien elikkeiden keskimaériisen tason nousu pita-
vt ylla tyoelakemenojen keskimédrin noin neljan prosentin kasvua koko ennustejakson.
Hidastunut inflaatio ja maltilliseksi oletettu ansiotason nousu pitavit eldkkeiden vuosit-
taiset indeksikorotukset keskiméaarin kuitenkin vain noin prosentissa vuosina 2016-2020.

Vuoden 2017 eldkeuudistussopimuksen yhteydessé tydomarkkinajéirjestot sopivat, ettd
yksityisen sektorin tydeldkemaksua nostetaan 0,4 prosenttiyksikkod v. 2017, minka jalkeen
maksu jaddytetdan 24,4 prosentin tasolle vuosiksi 2017-2019. Eliketurvakeskuksen vii-
meisimpien pitkédn aikavialin laskelmien mukaan tdma maksutaso olisi riittdva elakkeiden
rahoitukseen myds vuoden 2019 jalkeen. Eldkemaksutason jaadyttdminen vuoden 2017
tasolle supistaa eldkerahastojen ylijadmad keskipitkalla aikavalilla, silld eldkeuudistuksen
elaikemenojen kasvua hidastava vaikutus alkaa nikyé vasta 2020-luvulla.

Maltilliset palkankorotukset pitavat palkkasumman kasvun vaimeana tyollisyyden kas-
vusta huolimatta, mika nikyy suoraan elikemaksutulojen kehityksessa. Eldkerahastojen
saamien omaisuustulojen odotetaan kdantyvéan ennustejaksolla maltilliseen kasvuun kor-
kojen nousun myo6ta. Vuosina 2016-2020 tyGeldkerahastojen ylijadma suhteessa BKT:hen
heikkenee vahitellen prosentin tuntumasta runsaaseen puoleen prosenttiin. Kilpailuky-
kysopimuksessa sovittu tyonantajien maksurasituksen osittainen siirto palkansaajille ei
vaikuta tyoelidkelaitosten rahoitusasemaan.



Taulukko 26. Sosiaaliturvarahastot "

2013 2014 2015 2016** 2017%* 2018**

miljardia euroa

Sijoitustulot 37 35 34 3.2 3,5 39
Sosiaaliturvamaksut 259 26,3 26,9 28,0 273 28,0

Siitd tyonantajien maksut 179 179 18,3 18,7 17,4 173

Vakuutettujen maksut 8,0 8,4 8,7 9,2 9,9 10,7
Tulon- ja padomansiirrot julkisyhteisoilta 13,2 139 14,3 14,1 15,6 15,6
Muut tulot 0,5 0,6 0,5 0,6 0,6 0,6
Tulot yhteensa 43,3 44,2 45,2 45,8 46,9 48,1
Kulutusmenot 35 3,6 3,7 35 35 3,6
Sosiaalietuudet ja -avustukset 33,0 34,7 35,9 36,9 38,5 39,4
Muut menot 3,0 3,2 3,7 3,4 3,4 3,5
Menot yhteensa 39,6 4,5 43,3 43,8 45,4 46,5
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 3,7 2,7 19 2,0 1,5 1,6

Tydeldkelaitokset 3,7 3,4 2,7 23 18 1,5

Muut sosiaaliturvarahastot 0,0 -0,7 -0,8 -0,3 -03 01
Perusjaima ? 2,0 1,2 05 0,7 01 01

L Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



2.4.2  Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat pddasiassa perusturvaa hoitavasta Kansaneli-
kelaitoksesta sekd Tyottomyysvakuutusrahastosta, joka vastaa ansiosidonnaisesta tyotto-
myvysturvasta. Tyottomyysmenojen kasvun vuoksi muiden sosiaaliturvarahastojen rahoi-
tusasema painui viime vuonna 0,4 % alijadmaiseksi suhteessa BKT:hen, vaikka tulonsiir-
rot valtiolta ja kunnilta kasvoivat.

Muiden sosiaaliturvarahastojen alijgama supistuu kuluvana vuonna selvisti, silla tyotto-
myysvakuutusmaksua korotettiin yhdelld prosenttiyksikolld kuluvan vuoden alussa. Koro-
tuksen ansiosta muiden sosiaaliturvarahastojen talous paityy lahelle tasapainoa ennuste-
jaksolla. Lisdksi tyottomyysturvamenojen kasvu hidastuu kuluvana vuonna ja tyollisyysti-
lanteen véhittdisen paranemisen odotetaan kdantavan menot laskuun ensi vuodesta alkaen.
Tyottomyysturvamenoja pienentavit myos ansiosidonnaiseen tyottomyysturvaan ja vuo-
rotteluvapaaseen kohdistuvat saastot. Sadstoja kohdistetaan myos ladke- ja sairaanhoito-
korvauksiin, sairaus- ja vanhempainpéiviarahoihin seké asumis- ja opintotukiin. Lisdksi
lapsilisien ja opintotuen indeksisidonnaisuus poistetaan. Ainoana menoja lisddvéana toi-
mena takuueldkkeitd korotetaan.

Kuluvan vuoden alusta kansaneldkeindeksiin sidottuja etuuksia tarkistettiin 0,4 %
alaspdin kuluttajahintojen laskun vuoksi. Hallituksen huhtikuun alussa tekemén kehys-
padtoksen mukaisesti kansaneldakeindeksiin sidottuja etuuksia leikataan 0,85 prosentilla
v. 2017 eikd niitd aiemman pditoksen mukaisesti koroteta vuosina 2018-2019. Paitokset
eivit kuitenkaan koske vuoden 2017 alussa kunnilta Kelan maksettavaksi siirtyvaa perus-
toimeentulotukea. Kaiken kaikkiaan hallituksen linjaamat toimet pienentdvit muiden
sosiaaliturvarahastojen menoja vuoteen 2019 mennessa huomattavasti. Syntyneet saastot
nédkyvit suurelta osin valtion tulonsiirtojen vihenemisené muille sosiaaliturvarahastoille.

Sosiaalietuudet, -avustukset ja sairaanhoitokorvaukset

suhteessa BKT:een, %
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Kilpailukykysopimuksessa sovittu tydnantajien sairausvakuutusmaksun alentaminen
tekee Kelan rahoitukseen vuosina 2017-2019 keskiméaarin runsaan 800 milj. euron ja vuo-
desta 2020 alkaen vuosittain n. 500 milj. euron loven, joka paikataan valtion lisdrahoituk-
sella. Sen sijaan sopimuksessa sovittu tydnantajien tyottomyysvakuutusmaksun osittainen
siirto palkansaajille ei vaikuta muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaan.

Taulukko 27. Sosiaalivakuutusmaksut ja elakeindeksit

2013 2014 2015 2016 2017*% | 2018**
Sosiaalivakuutusmaksut "
Tydnantajat
Sairausvakuutus 2,04 2,14 2,08 2,12 1,06 1,13
Ty6ttomyysvakuutus 2,32 2,20 2,33 2,85 2,40 2,00
Tydeldkevakuutus (TyEL) 17,35 17,75 18,00 18,00 17,95 17,75
Kuntien eldkevakuutus 24,00 23,79 23,65 23,21 21,95 21,75
Tyontekijat
Sairausvakuutus 2,04 2,16 2,10 2,12 1,60 1,72
Ty6ttomyysvakuutus 0,60 0,50 0,65 1,15 1,60 2,00
Tybeldkevakuutus 5,45 5,85 6,00 6,00 6,45 6,65
Eldkeldiset
Sairausvakuutus 147 1,49 1,49 1,47 1,45 1,52
Eldkeindeksit
Tydeldkeindeksi 2475 2509 2519 2519 2533 2555
Kansanelakeindeksi 1609 1630 1637 1631 1617 1617

" Vuosikeskiarvoina. Tydnantajien maksut sekd vakuutettujen tydttémyys- ja tydeldkemaksut prosentteina palkoista.

Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.



2.5 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Vaikka julkisen talouden velan kasvun suhteessa BKT:hen ennakoidaan pysdhtyvin vuo-
sikymmenen loppuun mennessd, julkisen talouden rahoitusaseman ei ennakoida tasapai-
nottuvan. Pysyvén lisdhaasteen julkisen talouden tasapainottamiselle aiheuttaa véeston
ikdantyminen, miki johtaa eldke-, terveydenhuollon ja pitkiaikaishoivan menojen kas-
vuun. Tuottavuuden kasvun hidastuminen ja tydpanoksen kasvun pysiahtyminen puoles-
taan rajoittavat talouskasvua ja sitd kautta verotulojen kasvua.

Vanhushuoltosuhde eli ikddntyneiden (yli 65-vuotiaiden) suhde tyoikiiseen vdestoon
(15-64-vuotiaisiin) havainnollistaa vieston ikdrakenteen muutoksen mukanaan tuomaa
haastetta julkiselle taloudelle. Tilastokeskuksen vuoden 2015 viestéennusteen mukaan
ikdantyneitd on kuluvana vuonna 33 jokaista 100 tyoikaistd kohden. Jo vuoteen 2030 men-
nessa ikdantyneiden méaran ennakoidaan kasvavan 43 ja vuoteen 2060 mennessa 51 ikadn-
tyneeseen jokaista 100 tyoikaistd kohden.

Julkisen talouden tulojen ja menojen erotusta pitkalld aikavalilld mitataan kestivyys-
vajeella. Kestavyysvaje kertoo, kuinka paljon julkista taloutta olisi vahvistettava keskipit-
kélla aikavililld, jotta julkisen talouden velka ei lahtisi pitkalld aikavalilld kasvamaan hal-
litsemattomasti, kun otetaan huomioon ikédsidonnaisten menojen kehitys. Toisin sanottuna
kestavyysvaje on laskelman lahtovuoden (tdlla hetkella vuosi 2020) julkisen talouden ali-
jddman ja julkisen talouden kestdvyyden turvaavan ylijadmén erotus.

Kestdvyyden turvaava ylijadma tarkoittaa sitéd, ettd julkisyhteisdjen rahoitusjadman
tulisi olla noin kaksi prosenttia ylijadmainen suhteessa BKT:hen ensi vuosikymmenen
alussa, jotta julkinen talous selvidisi ikddntymisen aiheuttamista menopaineista tulevina
vuosikymmenini ilman lisdtoimia. Kahden prosentin ylijidmén sijaan julkisen talouden
ennakoidaan olevan runsaan prosentin alijagdmainen v. 2020.

Valtiovarainministerién kansantalousosaston arvio julkisen talouden pitkdn aikavilin
kestavyydestd tehddan EU:n yhteisesti sovittujen menetelmien ja laskentaperiaatteiden mukai-
sesti. Ikdsidonnaisten menojen arvioinnissa kdytetdan sosiaali- ja terveysministeridssé kehi-
tettyd sosiaalimenojen analyysimallia (SOME-malli). Ikdsidonnaisten menojen arvioidaan
kasvavan nykytasosta 1,6 % suhteessa BKT:hen vuoteen 2030 ja 1,8 % vuoteen 2060 mennessi.

Laskelman pitkdn aikavélin taustaoletukset (mm. tyollisyys, tuottavuus, korko ja inflaa-
tio) perustuvat EU:n talouspoliittisen komitean ikddntymistyéryhmén vuoden 2015 ikddn-
tymisraportin oletuksiin'. Ikdantymisraportin oletuksista poiketaan kahdessa kohdassa:
vaestokehityksen arvioinnissa, jossa kdytetdan Tilastokeskuksen vuoden 2015 viestden-
nustetta sekd vuosien 2016-2020 talouskehityksen arvioinnissa, joka perustuu tdssa jul-
kaisussa esiteltdvadn valtiovarainministerion kansantalousosaston suhdanne-ennusteeseen
ja keskipitkan aikavilin kehitysarvioon. Laskelman oletusten perusteella BKT:n kasvu on
keskimaarin 1,5 % vuosina 2020-2060.

Kestivyysvajeen arvioidaan olevan runsaat kolme prosenttia suhteessa BK T:hen vuoden
2020 tasolla. Viime kevddn arvioon verrattuna arvio on pysynyt ennallaan. Sekd kevddn
arviossa etté kasilla olevassa kestdvyysvajearviossa on huomioitu vuoden 2017 alusta voi-
maan astuvan eldkeuudistuksen kestdvyysvajetta pienentava vaikutus, joka on suuruudel-

T The 2015 Ageing Report: Underlying Assumptions and Projection Methodologies, European Economy

8/2014.



taan noin prosenttiyksikon. Uudistuksen arvioidaan sekd nostavan ty6llisyysastetta ettd
pienentivin elikemenoja. Laskelmassa ei ole huomioitu julkisen talouden kohentamiseksi
hallitusohjelmassa linjattuja pitkan aikavélin toimia, kuten sosiaali- ja terveydenhuolto-
palvelujen uudistusta.

Kestdvyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, jossa projisoidaan nykyisen lainsa-
ddnnon ja kdytiantojen mukaista kehitysta tulevaisuuteen viestéennusteen, ikdryhmakoh-
taisten meno-osuuksien ja talouskehityksen pitkan aikavilin arvioiden avulla. Mitd pidem-
mille ajassa mennddn, sitd suuremmaksi laskelmaan liittyva epavarmuus kasvaa, minka
vuoksi laskelma on herkk kaytetyille oletuksille. Kestavyysvajelaskelmat ovat téstd huo-
limatta hyodyllisid, silld ne tarjoavat johdonmukaisen tavan analysoida julkisen talouden
tulevia haasteita ja ratkaisuja niiden voittamiseksi.

lkasidonnaisten menojen muutos
vuodesta 2015, suhteessa BKT:een, %

4 4
3 —_— H 3
2 2
1 1
0 0
-1 -1
-2 -2
2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
= Elakkeet mm Terveydenhuolto [ Pitkaaikaishoito
= Opetus 0 Tyottémyys — Yhteensa

Kuvio on laadittu STM:n kehittdmalla SOME-mallilla
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Taulukko 1. Ennusteiden tarkentuminen”

BKT markkinahintaan,
maddrdn muutos, %

Kulutus, madran muutos, %
Vienti, madran muutos, %

Tydttomyysaste, %

Kuluttajahintaindeksi,
muutos, %

Valtion rahoitusjaama,
suhteessa BKT:een, %
Julkisyhteisdjen rahoitusjaamd,
suhteessa BKT:een, %

Valtionvelka,
suhteessa BKT:een, %

R Taloudellinen katsaus / julkaisuajankohdat: 18.12.2015 (tk4), 14.4.2016 (tk1), 22.6.2016 (tk2) seka 15.9.2016 (tk3)

Lahde: Tilastokeskus, VM
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2015
tk1 | tk2
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tk3

0,2
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-0,2

9,4

-0,2

47,7

tka
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0,6
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2016™
tk1 | tk2
0,9 14
0,7 1,0
13 0,8
93 9,2
0,3 0,5
29 | -29
25 24
500 498

tk3

11
0,8
1,0

9,0

0,4

49,7

tk4

12
0,6
29

9,0

Taulukko 2. Vuosien 2011-2015 budjettiprosessissa kdaytettyja ennusteita ja toteutumia

BKT (maard)

BKT (arvo)

Yksityinen kulutus (arvo)
Vaihtotase, % BKT:sta
Inflaatio

Palkkasumma
Tydttomyysaste
Valtionvelka, % BKT:sta

Valtion nettoluotonanto, % BKT:sta
Julkisen talouden nettoluotonanto, % BKT:sta

Vuosien 2011-2015

Ennusteiden
keskiarvo,
%

17
39
3,6
0,1
2,4
3,0
8,2

46,7

3,2
-1,6

Toteutumien
keskiarvo,

%

01
2,4
30
41,0
17
19
8,4
449
35
23

Ennusteiden vertailu tehddén kansantalouden tilipidon ennakkotietoon heindkuussa (tai maaliskuussa).
Viiden viimeisen vuoden keskiarvot on laskettu kevaalld ja syksylla tehdyistd budjettivuotta koskevista ennusteista.

T Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskiméardinen ennustevirhe.

2017
tk1 tk2 tk3 tk4
1,2 1,0 09 -
0,6 0,2 01 -
29 29 3,0 -
9,0 9,1 8,8 -
13 1,2 11 -
-2,6 2,7 -2,8 -
21 24 26 -
516 51,5 51,2 -
Keskimaaraiset
ennustevirheet
Ennusteen Ennuste-
ali- tai virheen
yliarviointi' suuruus?
%-yks. %-yks.
1,6 1,8
1,5 2,0
0,6 12
11 17
0,7 11
11 13
-0,2 0,6
1,8 1,8
0,3 08
0,7 11

2Yirheiden itseisarvojen keskiarvo kertoo ennustevirheiden keskimaardisestd suuruudesta, virheen suunnasta riippumatta.

2018™
tk1  tk2
1,2 13
0,6 0,4
3,6 38
8,7 8,7
15 13
22 23
1.8 2,0
52,4 52,4

tk3

0,4
3,8

8,5



Taulukko 3. Kysynnan ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa

Kaypiin hintoihin

2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**

Bruttokansantuote markkinahintaan 203338 205364 209 149 213 167 217 601 223454
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 80724 79306 77548 77554 80817 84914
Kokonaistarjonta 284062 284670 286697 290721 298418 308367
Tavaroiden ja palvelujen vienti 78924 77380 76 579 75796 79051 83173
Kulutus 161588 164333 166733 169 165 170831 173 837
yksityinen marzz 113622 nsm 17578 119651 121926
julkinen 5031 5071 51022 51588 51180 51912
Investoinnit 43083 42 247 42718 45294 47 842 50403
yksityiset 34643 33655 34562 36672 39008 41469
julkiset 8440 8592 8156 8622 8834 8934
Kysyntderéat yhteensa 284062 284764 287531 291555 299252 309 201

Viitevuoden 2010 hintoihin; ei summautuvia

2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**

Bruttokansantuote markkinahintaan 187738 186 409 186 801 188779 190 416 192553
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 75779 75655 77095 78636 80916 83855
Kokonaistarjonta 263 517 262064 263 896 267 415 271332 276 408
Tavaroiden ja palvelujen vienti 75554 74275 74157 74892 77124 80062
Kulutus 147723 148135 149796 151049 151168 151827
yksityinen 102348 102978 104 474 105761 106 479 107 140
julkinen 45364 45153 45324 45296 44713 44714
Investoinnit 39718 38714 38983 40 644 41982 43214
yksityiset 31985 30912 31588 32934 34225 35516
julkiset 7728 7794 7393 7708 7756 7697
Kysyntderéat yhteensa 263 383 261865 264 385 267901 271719 276 655



Taulukko 4. Kansantalouden rahoitustasapaino

2011 2012 2013 2014 2015

suhteessa BKT:een, %

Bruttoinvestoinnit 22,2 22,3 21,2 20,6 20,4
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot 6,6 6,5 6,2 59 5,6
yritykset ja rahoituslaitokset 1,9 1,8 10,8 10,5 10,9
julkisyhteisot 38 4,0 4, 4,2 39
Bruttosadstaminen’ 2,1 20,7 197 19,7 20,0
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot 4,7 4,5 50 4,2 3,8
yritykset ja rahoituslaitokset 14,7 14,3 13,2 14,5 15,0
julkisyhteisgt 28 19 1,5 1,0 11
Rahoitusylijgama 13 1,8 1,7 1,2 11
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot 221 -2,3 -1,5 -1.9 -2,0
yritykset ja rahoituslaitokset 1,8 2,6 23 3,7 3,5
julkisyhteisot -1,0 21 -2,6 31 -2,7
Tilastollinen ero 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,4

T Ml padomansiirrot, netto
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