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Tiivistelma

Suomen kansantalous kasvoi viime vuonna 0,5 % kolmen taantumavuoden jilkeen. Vaimean kasvun lihteind
olivat viime vuoden alussa vienti ja kulutus ja loppuvuodesta eritoten investoinnit.

Ennusteen mukaan Suomen talous kasvaa kuluvana vuonna 0,9 % edelliseen vuoteen verrattuna.

Maailmantalouden ja -kaupan kasvundkymait ovat vaatimattomat. Maailmankauppa kasvaa kuluvana
vuonna 3 % ja kasvu kiihtyy v. 2018 vain 5 prosenttiin. Viennin kehitys jé4 edelleen maailmankauppaa
vaisummaksi ja siten markkinaosuuksien menettiminen kansainvilisessd kaupassa jatkuu. Energian, erity-
isesti 6ljyn, hinnan alhaisuus edesauttaa energiaintensiivisen talouden, kuten Suomen, kasvunikymii. Vo-
imakkain vaihe energian ja raaka-aineiden hintojen alenemisessa on ohitettu ja 6ljyn kohdalla hinta kéantyy
maltilliseen nousuun. Ensi vuonna kuluttajahintojen nousu kiihtyy 1,3 prosenttiin. Nimellisansiot nousevat
ennusteperiodin aikana noin prosentin verran vuosittain. Ennustetulla kehitykselld kilpailukykymme para-
nee esimerkiksi Ruotsiin ja Saksaan verrattuna.

Investoinnit kddntyvit tind vuonna selvaan kasvuun ja se jatkuu laaja-alaisena koko ennustejakson ajan.
Yksityisen kulutuksen kasvua tukee tdnd vuonna maltillinen hintakehitys. Vuosina 2017-2018 kulutuksen
kasvu jatkuu hieman reaalitulojen kehitystd nopeampana kuluttajien luottamuksen vahvistuessa. Vuosien
2017 ja 2018 kokonaistuotannon kasvuksi ennustetaan vaimeat 1,2 %. Suomen talous kasvaa hiukan poten-
tiaalista tuotantoa nopeammin, joten negatiivinen tuotantokuilu supistuu.

Talouskasvun elpymisen my6td my6s tyollisten lukumiaré kdantyy tind vuonna 0,3 prosentin kasvuun.
Tyollisyys kohenee koko ennustejakson ajan ja vuoteen 2018 mennessa tyGttomyysaste alenee 8,7 prosenttiin.

Suomen julkinen talous on ollut alijaédmaéinen jo vuodesta 2009 alkaen. JulkisyhteisGjen rahoitusase-
ma kohenee lihivuosina sopeutustoimien seké viridvin talouskasvun johdosta jadden silti alijadmaiseksi.
Julkinen velka suhteessa BKT:hen on kasvanut yhtéjaksoisesti jo pitkdan ja velkasuhde taittuu vasta vuosi-
kymmenen lopussa. Suomen alijadmé painui alle EU:n perussopimuksen mukaisen 3 prosentin viitearvon
viime vuonna, mutta julkinen velka on edelleen 60 prosentin rajan yldpuolella.

Julkisen talouden sektoreista valtiontalous on eniten alijaidmainen, joskin alijaédmé on pienenemassa.
Kuntatalous pysyy myos selvisti alijadgmaisend ja muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema tasapainot-

tuu vahitellen. Tyeldkelaitosten ylijaédma on noin 1 % suhteessa BKT:hen.
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Sammandrag

Den finldndska samhallsekonomin vixte med 0,5 % i fjol efter tre &rs recession. Kallorna till den svaga till-
vixten utgjordes i borjan av fjoldret av exporten och konsumtionen och mot slutet av aret i synnerhet av
investeringarna.

Den finldndska ekonomin kommer enligt prognoserna att vixa i ar med 0,9 % jamfort med 4ret innan.

Tillvaxtutsikterna 4r blygsamma inom vérldshandeln och ekonomin. Virldshandeln véixer med 3 % i ar
och tillvixten 6kar endast till 5 % ar 2018. Exportutvecklingen halkar fortfarande efter jamfort med varldshan-
deln och marknadsandelar tappas inom den internationella handeln. Det ldga priset pa energi, speciellt olja,
framjar tillvixtutsikterna for energiintensiva ekonomier sdsom Finland. Det kraftigaste nedgangsskedet torde
ha passerat och oljepriset borjar stiga i aterhdllsamt. Inflationen stiger till 1,3 procent nésta dr. De nominella
inkomsterna hojs med ungefir en procent om ret under prognosperioden, och vér konkurrenskraft kommer
att forbéttras jamfort med till exempel Sverige och Tyskland om den forutspadda utvecklingen realiseras.

Investeringarna kommer att 6ka tydligt i ar och 6kningen fortsatter i stor omfattning under hela prog-
nosperioden. Den &terhallsamma prisutvecklingen stoder 6kningen av privat konsumtion. Konsumtionsok-
ningen kommer i nigon man att overskrida 6kningen av de reella inkomsterna under 2017-2018 eftersom
konsumenternas fortroende forstérks. Totalproduktionen berdknas vixa endast 1,2 % under 2017 och 2018.
Den finlindska ekonomin vixer nagot snabbare én den potentiella produktionen, vilket medfér en minskn-
ing av det negativa produktionsgapet.

Antalet sysselsatta 6kar med 0,3 procent i ar tack vare den ekonomiska aterhdmtningen. Sysselsattningen
kommer att forbattras under hela prognosperiodens géang och arbetsloshetsgraden kommer att sjunka till 8,7
procent fore 2018.

Den finléndska offentliga ekonomin har gatt med underskott sedan 2009. De offentliga samfundens fi-
nansiella stillning forbattras under de nidrmaste dren tack vare anpassning och spirande ekonomisk tillvéxt,
men underskottet kvarstar. Den offentliga skulden har 6kat i forhallande till BNP under en lingre tid, och
skuldkvoten fortsitter att vdxa. Underskottet var mindre dn det i EU:s grundférdrag angivna gransvardet pa
3 procent i fjol, men den offentliga skulden ligger fortfarande 6ver gransen pa 60 %.

Statsekonomin har det storsta underskottet bland de offentliga sektorerna, &ven om underskottet lang-
samt minskar. Kommunalekonomin har ocksa ett klart underskott, och de 6vriga socialskyddsfondernas fi-
nansiella balans haller s& smaningom p4 att aterstallas. Arbetspensionsverken har ett verskott pa ungefir 1
% i forhéllande till BNP.
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Abstract

The Finnish economy posted GDP growth of 0.5% in 2015, after three years of recession. In early 2015 the
main drivers of slow growth were exports and consumption, towards the end of the year the principal driver
was investment.

In 2016 the Finnish economy is expected to grow by 0.9% from last year.

The growth outlook for the global economy and trade is modest. World trade will increase by 3% in 2016,
accelerating only slightly to 5% in 2018. The performance of exports will remain weaker than global trade,
and therefore Finland will continue to lose market shares. Lower energy prices, and oil prices in particular,
are bolstering the growth prospects of energy-intensive economies such as Finland. The sharpest falls in
energy and raw material prices have bottomed out, and the price of oil will start to move moderately higher.
In 2017 consumer prices will accelerate to 1.3%. Nominal earnings will rise annually by around one per cent
over the outlook period. Assuming that these projections are accurate, Finnish competitiveness will improve
in comparison with Sweden and Germany, for instance.

Investment will return to clear growth in 2016 and continue to grow on a broad base throughout the out-
look period. Private consumption growth will be supported this year by moderate price trends. In 2017-2018
consumption growth will continue to outpace real income growth on the back on strengthening consumer
confidence. Projections for 2017 and 2018 forecast muted GDP growth at 1.2%. During the forecast horizon
the Finnish economy will grow slightly faster than potential output, and therefore the negative output gap
will shrink.

The number of persons employed will turn to growth of 0.3% in 2016 as the economy continues to
rebound. Employment will improve throughout the outlook period, and the unemployment rate will drop
back to 8.7% by 2018.

Finnish public finances have been running a deficit since 2009. The general government budgetary posi-
tion will improve in the years ahead in response to fiscal adjustment and rebounding economic growth, but
nonetheless remain in deficit. General government debt to GDP has long been rising, and the same trend is
set to continue. Finland’s budgetary deficit came within the 3% of GDP target as set out in the EU Treaty, but
public debt remains in breach of the 60% limit.

Central government has the largest deficit of all general government sectors, although its deficit is shrink-
ing. Local government finances will also remain firmly in deficit, and other social security funds are gradually
moving back to balance. Earnings-related pension institutions are running a deficit of around 1% of GDP.






Esipuhe

Keviin 2016 Taloudellinen katsaus on eripainos hallituksen kehyspéitoksen taustamateri-
aalista. Katsauksessa esitetddn vuosien 2016-2018 taloudellista kehitystd koskeva ennuste.
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisdltdd my6s vuoteen 2020 ulottuvan talouden kes-
kipitkén 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 lainsddddnnén alaan kuuluvien méaraysten
voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta seka julkisen talouden monivuotisia
kehyksid koskevista vaatimuksista (869/2012).

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen maaliskuussa 2016 julkaise-
mat, vuotta 2015 koskevat kansantalouden tilinpidon ennakkotiedot sekd muut julkiset
tilastot, jotka on saatu kdytt66n 22.3.2016 mennessi. Suhdanne-ennusteessa ja keskipit-
kdn ajan ennusteessa on otettu huomioon myds hallituksen kehysneuvottelussa 5.4.2016
tehdyt paatokset.
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat 2016-2018

Tilastokeskuksen alustavien tietojen perusteella Suomen kansantalous kasvoi viime
vuonna 0,5 % kolmen taantumavuoden jilkeen. Vaimean kasvun ldhteina olivat viime
vuoden alussa vienti ja kulutus ja loppuvuodesta eritoten investoinnit.

Ennusteen mukaan Suomen talous kasvaa kuluvana vuonna 0,9 % edelliseen vuoteen
verrattuna. Vuosien 2017 ja 2018 kasvuksi ennustetaan vaimeat 1,2 %. Ennusteessa ei ole
otettu huomioon mahdollisen yhteiskuntasopimuksen vaikutuksia.

Huolimatta hienoisesta talouden piristymisestd Suomen taloustilanne pysyy ldhivuosien
ajan heikkona. Ennusteen mukaan BKT tulee olemaan vield v. 2018 noin 2 % pienempi kuin
v. 2008 ja teollisuustuotannon taso jdisi samana vuonna 2018 noin viidenneksen alemmalle
tasolle kuin kymmenen vuotta sitten. Viennin kehitys jad edelleen maailmankauppaa vai-
summaksi ja siten markkinaosuuksien menettiminen kansainvalisessd kaupassa jatkuu.

Lahivuosien taloudellista aktiviteettia kannattelee etupdéssa yksityinen kulutus ja inves-
toinnit. Keskipitkalld aikavalilld talouden (kéytettavissi oleviin resursseihin perustuva) tuo-
tantomahdollisuuksia kuvaavan potentiaalisen tuotannon kasvu jaa alle yhden prosentin.

Maailmantalouden ja kaupan kasvunakymait ovat vaatimattomat. Maailmankauppa
kasvaa kuluvana vuonna 3 % ja kasvu kiihtyy v. 2018 vain 5 prosenttiin. Maailmantalou-
den kasvu taas yltdd v. 2018 vain noin neljin prosentin tuntumaan. Kiinan talouden kas-
vunakymait ovat edelleen heikentyneet ja kasvuvauhti taantuu 6 prosenttiin. Viime aikoina
huolta herittidneesta Kiinan osakemarkkinasta ei kuitenkaan pidé tehda liian pitkalle mene-
vid johtopaatoksid, silld paikallisen markkinan rakenne ja toiminta eroavat huomattavasti
linsimaisesta markkinasta, eikd se samalla tavalla kuvaa reaalitalouden kehitysti. Kiinan
talouskasvun hidastuminen nékyy erityisesti muiden kehittyvien maiden talousnakymissa.
Kiinan alentunut raaka-aineiden kysynta heijastuu erityisesti kehittyviin talouksiin. Vena-
jan talous supistuu edelleen ja ensi vuonnakaan kasvua ei ole nakopiirissd. Vendjan tuonti
alenee edelleen ja maan kasvupotentiaalia alentaa talousjirjestelmin toimimattomuus.

Useiden Suomelle tirkeiden kauppakumppaneiden talouksien ennustetaan kehittyvin
varsin suotuisasti. Yhdysvaltojen talouskasvu ei ole yltinyt aikaisemmin ennustettuun,
mutta kasvundkymit ovat edelleen hyvit: seuraavien muutaman vuoden aikana talous
kasvaa noin 2,5 %. Ruotsin talous kasvoi viime vuonna erittdin nopeasti, 4,5 %. Vastaa-
vaan kasvulukuun ei seuraavien parin vuoden aikana péistd, joskin kasvu jatkuu laaja-
pohjaisena ja selvisti EU-alueen keskiméardista nopeampana. Isossa-Britanniassa kasvu
on myos laaja-alaista ja taloustilanteen arvioidaan jatkuvan hyvina koko ennusteperiodin



ajan. Saksan kasvu yltda hyvaian puolentoista prosentin vauhtiin. Euroalueellakin maltil-
linen talouskasvu on kdynnistynyt ja kasvua kertyy noin pari prosenttia vuodessa koko
ennusteperiodin ajan.

Keskuspankkien harjoittama rahapolitiikka on kasvua tukevaa. Euroopan Keskus-
pankki on edelleen laajentanut poikkeuksellisia rahapoliittisia operaatioita ja tulee myos
pitdimaan ohjauskorot historiallisen alhaisina koko ennustejakson ajan. Lyhyet korot pysyvit
negatiivisina vield ensi vuonna ja vasta v. 2018 kolmen kuukauden Euribor nousee niukasti
positiiviseksi. Kymmenen vuoden korkotaso pysyy my6s alhaisena, ollen keskiarvoltaan
1,6 % ennustehorisontin viimeisend vuotena.

Euron dollarikurssissa on painetta alaspdin ja ennusteen mukaan v. 2018 euron arvo
vastaa dollarin arvoa. Euron heikkeneminen tukee viennin hintakilpailukykyé dollaria
maksuvaluuttana kayttdvillda markkinoilla. Suomen viennissd sopimusvaluuttana kayte-
tdan noin 80 prosenttisesti euroja ja dollareita. Energian, erityisesti 6ljyn, hinnan alhai-
suus edesauttaa energiaintensiivisen talouden, kuten Suomen, kasvundkymia. Voimakkain
vaihe energian ja raaka-aineiden hintojen alenemisessa on ohitettu ja 6ljyn kohdalla hinta
kadntyy maltilliseen nousuun.

Ansiotason kehitys on tdrked varsinkin kotimaisen kustannuskehityksen ja sen myo6ta
kilpailukyvyn kannalta. Nimellisansiot nousevat ennusteperiodin aikana noin prosentin
verran vuosittain. Ennustetulla kehitykselld kilpailukykymme paranee esimerkiksi Ruot-
siin ja Saksaan verrattuna.

Tand vuonna Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan 0,9 %. Maltillisen kasvun taustalla
on etupddssd investointien suotuisa kehitys. Yksityisten investointien ennustetaan kasvavan
5,8 % ja kasvu on laajapohjaista, erityisesti rakennusinvestoinnit lisdédntyvit. Positiivista
on kone- ja laiteinvestointien lisédntyminen huolimatta siité, ettd valtaosa investoinneista
tulee muutaman suurhankkeen johdosta.

T4nd vuonna kotitalouksien reaalitulojen kasvu nopeutuu ja yksityinen kulutus lisddntyy
prosentilla. Kulutuskysynnin kasvu kohdentuu erityisesti kestokulutustavaroihin. Kotita-
louksien velkaantuminen lisdéntyy edelleen mutta aiempaa vaimeammin.

Nettoviennin vaikutus kasvuun on negatiivinen johtuen tuonnin vientid suuremmasta
kasvusta. Tuontia vauhdittavat investointien ja kulutuskysynnén kasvu. Viennin ennus-
tetaan nousevan vain 1,3 % ja siten markkinaosuutta edelleen menetetdan maailmankau-
passa. Vaihtotaseen ennustetaan olevan lahelld tasapainoa.

Teollisuustuotannon lasku vihdoin pysihtyy viisi vuotta jatkuneen taantumisen jéilkeen.
Teollisuustuotannon ennustetaan kuluvana vuonna kasvavan 0,8 % ja myds palvelutuotanto
kasvaa hiukan alle prosentin verran. Ty6llisten maaré arvioidaan 0,3 % edellisvuotta kor-
keammaksi ja tydttomyysasteen vuosikeskiarvoksi ennustetaan 9,3 %. Tyomarkkinoiden
ongelmana on erityisesti pitkdaikais- ja rakennety6ttomien madrian nopea nousu. Kulut-
tajahinnat nousevat tdnd vuonna maltilliset 0,3 %.

Vuoden 2017 kasvuksi ennustetaan 1,2 %. Kasvun taustalla on edelleen investointien
suotuisa kehitys ja yksityinen kulutus. Vienti piristyy maailmankaupan elpymisen vana-
vedessd, mutta kasvu on edelleen historiaansa verrattuna vaisua. Tuonti kasvaa hiukan
vientid nopeammin, mutta nettoviennin negatiivinen kontribuutio pienenee edellisvuo-
desta. Investointien kohdalla kasvuvauhti hiukan hiipuu kuluvasta vuodesta, mutta edel-
leen kaikki alaerit kehittyvit positiivisesti.



Yksityisen kulutuksen mééran kasvu hidastuu hieman mutta séilyy kohtuullisen vah-
vana verrattuna kaytettavissd olevien tulojen kehitykseen. Yksityisen kulutuksen kasvu
perustuu oletukseen kuluttajien luottamuksen vahvistumisesta, mika nikyy kotitalouksien
sdastimisasteen kadntymisend laskuun. Teollisuustuotannon ennustetaan lisidntyvin noin
2 % etupadssd metalliteollisuuden ansiosta. Teollisuustuotannon parin prosentin kasvu
on edelleen erittdin vaatimatonta. Tydomarkkinoille ei ennusteta merkittdvaa paranemista.
Tyollisten madra lisadntyy 0,4 % ja tyottomyysasteen arvioidaan laskevan 9 prosenttiin.
Kuluttajahintojen nousu kiihtyy 1,3 prosenttiin.

Ennustejakson viimeisend vuotena talouskasvuksi ennustetaan 1,2 %. Kokonaiskuva
vuosista 2016-2018 on talouskasvun kannalta vaisu. Syyna alhaiseen kasvuun on se, ettd
viennin kehitys jad koko periodin ajan heikoksi. Lyhyelld aikavililla kotimaisen kysynnan
kehitys yllapitda 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 kilpailukykyistd
vientisektoria.

Ennustekuvan mukaan vuosien 2016-2018 kumulatiivinen kasvu jai vain 3,3 prosenttiin
ja BKT:n méara jaa edelleen pienemmaiksi kuin v. 2008. Suomen taloudellinen tilanne on siis
heikko ja erittdin suurien haasteiden edessi. Ennustehorisontin aikana Suomen talous kas-
vaa hiukan potentiaalista tuotantoa nopeammin, joten negatiivinen tuotantokuilu supistuu.

Suomen julkinen talous on ollut alijadmaéinen jo vuodesta 2009 alkaen. Julkisyhteisdjen
rahoitusasema kohenee ldhivuosina sopeutustoimien seké viridvan talouskasvun johdosta
jadden silti alijadmaiiseksi. Julkinen velka suhteessa BKT:hen on kasvanut yhtdjaksoisesti
jo pitkéddn ja velkasuhde taittuu vasta vuosikymmenen lopussa. Suomen alijadma painui
alle EU:n perussopimuksen mukaisen 3 prosentin viitearvon viime vuonna, mutta julki-
nen velka on edelleen 60 prosentin rajan ylapuolella.

Julkisen talouden sektoreista valtiontalous on eniten alijadmadinen, joskin alijddmi on
pienenemissi. Kuntatalous pysyy myos selvisti alijddméisend ja muiden sosiaaliturvara-
hastojen rahoitusasema tasapainottuu vahitellen. Tydeldkelaitosten ylijagdma on n. 1% suh-
teessa BKT:hen.

Ennusteen riskit kansainvilisen talouden puolelta ovat negatiiviset. Kiinassa erityisesti
yksityisen sektorin nopea velkaantuminen on jatkunut. Pidemmalla aikavililla ei myos-
kédn ole selvdd, miten hyvin Kiina onnistuu uudistamaan talousmallinsa ja korvaamaan
teollisuuden, investointien ja viennin merkitystd kotimaisella kulutuksella ja palveluilla.
Kiinan kasvun hidastuminen ja rakennemuutos voivat myos aiheuttaa ennustettua suu-
rempia vaikeuksia erityisesti kehittyville talouksille. Myds euroalueella vallitsevat edelleen
alasuuntaan painottuvat riskit. Vendjan taloustilanne pysyy heikkona. Poliittiset jannitteet
pitdvit epavarmuutta koholla ja saattavat edelleen syventdd Vendjin taantumaa.

Myos rahoitusmarkkinoilla epavarmuus tullee jatkumaan. Vuoden alusta osakkeiden
hinnat ovat heiluneet voimakkaasti ja erityisesti pankkiosakkeiden hinnat ovat laskeneet.
Pankkisektorin tilanne esimerkiksi Italiassa ja osittain my6s Saksassa aiheuttaa huolta ja
tartuntariskin mahdollisuus on ilmeinen. Epétavallisen rahapolitiikan seurauksien arvioi-
minen kokonaisuudessaan on mahdotonta. Joka tapauksessa kevyen rahapolitiikan johdosta
alhaiset korkotasot ovat lisainneet halukkuutta riskinottoon ja sijoitusvirtoja on ohjautunut



asunto- ja osakemarkkinoille osittain alhaisen luoton kysynnan johdosta. Markkinoilla
hinnat ovat nousseet nopeasti ja siten riski suuriin korjausliikkeisiin on noussut.

Kotimaiset riskit liittyvit edelleen reaalitalouden kehitykseen ja tydmarkkinoihin. Suo-
men talouskasvu on viimeisten vuosien aikana ollut surkeaa ja se jad myos seuraavien parin
vuoden aikana kilpailijamaita alhaisemmaksi. Suomen kilpailukyky on edelleen kilpaili-
jamaita heikompi ja markkinaosuuksien menettiminen jatkuu.

Viimeisten vuosien opetus on, etté reaalitalouden suotuisa kehitys on vilttiméton ehto
kansantalouden tervehtymiselle kokonaisuudessaan. Ennustetun kaltainen talouskehitys
ei tule olennaisesti parantamaan esimerkiksi julkisen talouden tilaa Suomessa.

Talouspolitiikassa uudistukset, joilla aidosti vaikutetaan kotitalouksien ja yritysten
kayttaytymiseen olisivat ensisijaisia. Suomen tyomarkkinoiden tilanne ei ndyté lupaavalta.
Ei-aktiivisen vdeston méira on lijan korkealla tasolla ja tydmarkkinoiden kohtaannossa
olisi parannettavaa. Yritysten sijoittumiseen ja tuotannolliseen toimintaan vaikuttavat
panosten hintataso ja —kehitys. Kilpailullisilla markkinoilla niiden tekijéiden vaikutus
tulee entisestddn korostumaan.

Ennakoitavalla talouspolitiikalla ja aktiivisesti rakenteellisiin ongelmiin tarttuvalla
toimintatavalla voidaan parhaiten vastata kansantalouden haasteisiin. Suomen talouden
kehitystd ja talouspolitiikan linjaa seurataan talla hetkelld erittdin tarkasti myos rajojemme
ulkopuolella. Ulkopuolisten tarkkailijoiden arvioilla on omalta osaltaan vaikutusta siihen,
minkélaiseksi tuleva talouskehitys muodostuu.



Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut

2015 2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**
mrd.
euroa maaran muutos, prosenttia
Bruttokansantuote markkinahintaan 207 -0,8 -0,7 0,5 09 1,2 12
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 77 0,5 0,0 -0,4 2,6 3,0 3,5
Kokonaistarjonta 284 -0,8 -03 0,0 14 1,6 1,8
Tavaroiden ja palvelujen vienti 77 11 -0,9 0,6 13 29 3,6
Kulutus 167 0,0 03 0,7 0,7 0,6 0,6
Yksityinen 16 -0,5 0,6 14 1,0 0,8 0,9
Julkinen 51 11 -03 -0,9 -0,1 0,0 0,0
Investoinnit 'y} -4,9 -2,6 11 5,2 33 3,0
Yksityiset 34 -6,6 -3 -1,0 58 4 4,0
Julkiset 8 2,6 -0,6 -1,2 2,7 0,1 -13
Kokonaiskysynta 285 -0,4 -0,1 -0,4 0,8 11 13
Kotimainen kysyntd 207 -11 0,2 -0,7 0,6 0,4 0,4
2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**
Bruttokansantuote, mrd. euroa 203 205 207 Pkl 215 221
Palvelut, maaran muutos, % 1,4 -0,2 0,9 0,7 1,2 1,0
Koko teollisuus, madran muutos, % 0,0 1,7 -0,6 0,8 2,1 2,4
Tydn tuottavuus, muutos, % 0,5 0,0 0,7 0,4 1,0 1,0
Tyélliset, muutos, % -1,0 -0,4 -0,4 0,3 0,4 0,4
Tyéllisyysaste, % 68,5 68,3 68,1 68,4 68,8 69,1
Tydttomyysaste, % 82 8,7 9,4 93 9,0 87
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,5 1,0 -0,2 0,3 13 1,5
Ansiotasoindeksi, muutos, % 2,1 14 1,2 1,2 1,0 1,2
Vaihtotase, mrd. euroa 33 -1,9 0,3 0,2 0,3 0,6
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -1,6 -0,9 0,1 0,1 0,1 0,3
Lyhyet korot (euribor 3 k), % 0,2 0,2 0,0 -0,2 -0,1 0,1
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10v), % 19 14 0,7 0,6 11 1,6
Julkisyhteisojen menot, suhteessa BKT:een, % 57,5 58,1 58,3 58,2 57,6 57,0
Veroaste, suhteessa BKT:een, % 43,7 43,9 44,5 44,6 44,4 44,1
Julkisyhteisjen rahoitusjaamd, suhteessa BKT:een, % -2,6 3,2 -2,7 -2,5 22,1 -1,8
Valtion rahoitusjaama, suhteessa BKT:een, % 3,7 3,8 31 -2,9 -2,6 2,2
Julkisyhteisojen bruttovelka, suhteessa BKT:een, % 55,4 59,3 63,1 65,0 66,7 67,4
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 44 46,3 48,2 50,0 51,6 52,4



Laskelmia yritysten kustannusten alentamisesta

VM:n kansantalousosaston makromallilla (Kooma-malli) on tarkasteltu yritysten tilapdisen kus-
tannusten alentamisen vaikutusta talouskehitykseen. Tarkasteluajanjakso ulottuu vuodesta
2016 vuoteen 2021. Tulokset on raportoitu suhteessa talouden tasapainouraan, joka voi olla
tdssa julkaisussa esitetty VM:n kansantalousosaston arvio talouskehityksesta.

Kustannuskehitykselld on ratkaiseva merkitys yritysten mahdollisuuksiin tuottaa ja tydllistaa.
Alhaisemmat kustannukset mahdollistavat paremman hintakilpailukyvyn. Investoinnit henki-
seen padomaan, uudet tuotteet ja toimintatavat parantavat yritysten kokonaistuottavuutta ja
alentavat rajakustannuksia (se kustannus, joka syntyy kun tuotanto muuttuu yhdelld yksikolla).
My®ds tydajan pidentaminen alentaa yritysten rajakustannuksia.

Laskelmassa verrataan toisiinsa kahta erilaista yritysten rajakustannusta alentavaa sokkia.
Kokonaistuottavuussokki antaa yrityksille paremman teknologian ja nostaa tuotannon madraa.
Tyon tarjontasokki ensisijaisesti lisaa tehtyjen tyotuntien maaraa ja tydpaikkojen maara lisaantyy
vasta viiveelld reaktiona tuotannon lisd@ntymiseen. Tyon tarjontasokki on johdettu kotitalouden
hyotyfunktiosta. Positiivinen tydn tarjontasokki pienentaa kulutuksen rajasubstituutiosuhdetta
tyon tekemiseen nahden ja kannustaa tekemdaan enemman tyota. Kumpikin sokki on tilapai-
nen yhden neljanneksen impulssi, ja molemmat sokit palautuvat perusuraan on yhta nopeasti.

Tuottavuussokin seurauksena kotimaisen tuotannon rajakustannukset laskevat, ja yritykset
hinnoittelevat tuotteensa asteittain uudelleen. (Katso kuvio 1 TFP-urat). Alentunut hintataso
parantaa vientid. Viennin korkein taso saavutetaan vuoden kuluttua, kun vientiyritykset ovat
asteittain hinnoitelleet tuotteensa uudelleen ja parantunut hintakilpailukyky on lisénnyt vien-
tid. Tydpanoksen kysynta ja palkat alenevat, silla kasvaneen tuottavuuden seurauksena tyopa-
nosta tarvitaan vdhemman saman tuotannon synnyttamiseksi. Kulutus laskee tilapadisesti, silla
likviditeettirajoitteiset kuluttajat vahentdvat valittémasti omaa kulutustaan. Sen sijaan yli ajan
optimoivat kuluttajat lisdavat kulutustaan hintatason laskiessa. Kulutus palaa vuoden sisalla
positiiviseksi ja kumulatiivinen vaikutus on selvdsti myonteinen. Tuotannon parantuminen
tapahtuu viennin vetdmana ja tyollisyys alkaa kohentua.

Tyon tarjontasokki lisda halukkuutta tehda toitd ja tehtyjen tyotuntien maara kasvaa. (Katso
kuvio 1 Tyollisyys) Taten yhta tuotettua yksikkéd kohden oleva kustannus alenee eli rajakustan-
nukset laskevat. Kuten tuottavuussokin tapauksessa, niin nytkin alentuneet rajakustannukset
valittyvat viennin paranemiseen hintakilpailukyvyltaan parempina tuotteina. Tyon tarjonnan
lisadntymiselld on myds palkkoja alentava vaikutus. Palkkareaktiolla on tietenkin suuri vaikutus
tuloksiin. Mita vahemman palkat sopeutuvat, sitd pienemmadksi jaa kustannusten alenemisen
vaikutus kumulatiivisesti, ja sitd vdhemman hinnat laskevat ja vienti paranee. Toisaalta, kulu-
tus putoaa myds vahemman. Ero on suurin likviditeettirajoitteisilla kuluttajilla, jotka reagoivat
nopeammin palkkasumman muutokseen. Palkkojen reaktiolla on merkitysta tuotannon tasolle.
Mitd enemman palkat hidastuvat perusuran kasvun verrattuna, sitd enemman ja sitad pidem-
maksi aikaa tuotanto ja kokonaistydllisyys paranevat.

Julkinen sektorin alija@ma kasvaa hivenen tilapdisesti, mutta kokonaisuudessaan alijadma
kuitenkin pienenee. Taten yrityksen toimintaedellytysten parantaminen kustannuksia laske-
malla on hyvaksi myds julkiselle taloudelle.
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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 pidemmén ajan kasvundkymid. Talouskasvun odotetaan tdni ja ensi vuonna
hieman kiihtyvan viime vuodesta. Kasvun odotetaan kuitenkin olevan historiaan ndhden
hidasta myos keskipitkalld aikavalilla.

Keskipitkédn aikavilin talousndkymid voidaan tarkastella potentiaalisen tuotannon
kautta, jonka ajatellaan méarittavin talouden kasvuedellytykset keskipitkalld aikavililla.
Valtiovarainministerion kansantalousosasto kdyttda potentiaalisen tuotannon arvioinnissa
EU:n komission ja jasenmaiden yhdessd kehittimaa 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 seka tuotantoraken-
teen nopean muutoksen aikana.

Tyoikdisen vdeston supistuminen vihentda tydpanosta lahivuodet, mutta tydvoima-
osuuksien arvioidaan hieman kohoavan etenkin vanhemmissa ikdryhmissi. Toinen tyo-
panoksen kasvua madrittava tekija on rakenteellinen ty6ttomyysaste. Se on tyottomyyden
taso, jonka alapuolella oltaessa tydmarkkinoille alkaa muodostua palkkapaineita. Kaytan-
nossd taima tarkoittaa sité, ettd tyottomyys on rakenteellisen tasonsa ylapuolella silloin, kun
reaaliset yksikkotyokustannukset laskevat eli palkat nousevat hitaammin kuin tuottavuus
ja inflaatio yhteensd. EU:n yhteistd menetelmad kiyttden Suomen rakenteellisen ty6tto-
myvysasteen on estimoitu olevan kahdeksan prosentin tuntumassa. Keskipitkén aikavalin
ennusteessa tyottomyyden arvioidaan ldhenevén tdtd tasoa tuotantokuilun sulkeutuessa.
Tyopanoksen supistuminen heikentda potentiaalisen tuotannon kasvua hieman keskipit-
kalla aikavililla.

Kokonaistuottavuuden kasvu on ollut keskeinen talouskasvun lihde viimeiset vuosi-
kymmenet. Viime vuosina kokonaistuottavuus on kehittynyt vaatimattomasti. Heikon
kehityksen taustalla ovat olleet suhdannetekijat, mutta my6s rakenteelliset tekijat. Korkean
tuottavuuden toimialojen tuotanto on supistunut merkittavésti ja koko talouden rakenne
palveluvaltaistunut. Kokonaistuottavuuden trendid voidaan suodattaa havaitusta tuotta-
vuudesta kayttamalld hyviksi kapasiteetin kdyttoastetta ja muita suhdanneindikaattoreita.
Kokonaistuottavuuden trendikasvu on ollut nollan tuntumassa viime vuosina ja kasvun
arvioidaan olevan myos keskipitkilld aikavélilld huomattavasti hitaampaa kuin mihin
2000-luvun alkupuolella totuttiin.

Tyopanoksen ja kokonaistuottavuuden lisdksi talouden tuotantoedellytyksiin vaikuttaa
padomakanta. Useita vuosia jatkunut matala investointiaste on hidastanut pddomakannan
kasvua ja siten heikentdnyt tulevaa talouden kasvupotentiaalia. Investointiasteen koho-
aminen ennustejaksolla vahvistaa talouden kasvupotentiaalia. Kokonaisuutena talouden
kasvupotentiaalin arvioidaan kohoavan vain noin vajaaseen prosenttiin vuodessa vuoteen
2020 mennessa.



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 tehtavia.

Potentiaalisen tuotannon hidas kasvu heikentdi julkista taloutta, koska talouskasvun
ja sitd kautta verokertymien kasvun arvioidaan olevan tulevinakin vuosina vaimeita. Jul-
kinen talous pysyy sopeutustoimista huolimatta rakenteellisesti alijjadmaisend. Julkinen
velka suhteessa BKT:hen ylitti 60 prosentin rajan viime vuonna. Sopeutustoimien ansiosta
velkasuhteen kasvu suhteessa BKT:hen hidastuu kuitenkin ldhivuosina.

Taulukko 2. Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

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

BKT markkinahintaan, maaran muutos,% -0,7 0,5 0,9 1,2 1,2 11 11
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,0 -0,2 0,3 13 1,5 1,7 18
Tydttomyysaste, % 8,7 9,4 93 9,0 8,7 8,4 8,1
Tydllisyysaste, % 68,3 68,1 68,4 68,8 69,1 69,4 69,7
Julkisyhteisdjen rahoitusjaama, % BKT:sta 3,2 2,7 2,5 2,1 -1,8 1,4 13

Valtio -3,8 -3 -2,9 -2,6 -2,2 -1,7 1,5

Kunnat -0,8 -0,7 -0,7 -0,6 -0,6 -0,7 -0,8

Sosiaaliturvarahastot 13 1,0 11 11 1,0 1,0 0,9
Rakenteellinen jadma, % BKT:sta -1,5 13 -1,5 1,4 1,4 -1,2 -13
Julkisyhteisdjen bruttovelka, % BKT:sta 59,3 63,1 65,0 66,7 67,4 67,4 67,2
Valtionvelka, % BKT:sta 46,3 48,2 50,0 51,6 52,4 52,6 52,5
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotannosta " 3,0 -2,5 -1,9 -1,2 -0,7 -0,4 0,0

Y Arvioitu EU:n yhteiselld menetelmélla.
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Finanssipolitiikan linja

Julkisen talouden menot rahoitetaan taloudellisen toimeliaisuuden synnyttdmista tuloista.
Kotitaloudet ja yritykset maksavat veroa tuloistaan ja kotitaloudet myds kulutuksestaan.
Lisdksi julkisen sektorin omistukset tuottavat sille omaisuustuloja. Siksi talouden hidas
kasvu on iso haaste Suomen julkiselle taloudelle.

Suomen talous on viime vuodet ollut vaikeassa tilanteessa. Bruttokansantuote on supis-
tunut useana vuonna. Ty6ttdmyys on kasvanut ja ty6ttomyysjaksot ovat pidentyneet. Mata-
lasuhdanne on osoittautunut ennakoitua pidemmaéksi ja syvemmaksi.

Samaan aikaan teollisuuden rakennemuutos, alhaiset investoinnit, pitkittyessdan raken-
teelliseksi muodostunut tyottomyys ja vieston ikarakenteen muutos ovat heikentdneet
talouden kasvun edellytyksia.

Ikarakenteen muutos jatkuu voimakkaana lihes kahden seuraavan vuosikymmenen
ajan. Ténd aikana pédasiassa vain kokonaistuottavuuden kasvu kasvattaa talouden koko-
naistuotantoa. T4ltd pohjalta talouden kasvupotentiaalin voi arvioida asettuvan 1-1%: pro-
senttiin pitkélld aikavalilla.

Vaikeat ajat ovat heijastuneet voimakkaasti julkiseen talouteen. Julkisen talouden rahoi-
tusasema on heikentynyt ja velka kasvanut nopeasti. Julkisen talouden alijiama ylitti 3 pro-
senttia suhteessa BKT:hen v. 2014. Vuonna 2015 alijaama pieneni, mutta velka kohosi jo yli
60 prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Talouden matalasuhdanteen véistyessd julkisen talouden rahoitusasema kohenee vahi-
tellen. Myds hallituksen toimet julkisen talouden vakauttamiseksi kohentavat rahoitusase-
maa. Silti julkisen talouden rahoitusasema uhkaa lukkiutua rakenteelliseen epdtasapainoon.
Néhtavissd oleva talouskasvu ei riitd rahoittamaan julkisen talouden nykyisid rakenteita
jalainsdadannon kansalaisille takaamia etuuksia ja julkisia palveluja pitkalld aikavalilld.

Téllaisessa tilanteessa finanssi- ja muussa talouspolitiikassa tiytyy 16ytad tasapaino
kotimaisen kysynnin tukemiseksi yli taantuman, julkisen talouden velkaantumisen tait-
tamiseksi keskipitkalld aikavililld sekd talouden kasvun edellytysten kohentamiseksi ja
julkisen talouden kestavyyden varmistamiseksi pitkalld aikavalilla.

Tarkoituksenmukaista talouspolitiikan kokonaisuutta valittaessa taytyy tuntea talou-
den heikon kehityksen taustalla vaikuttavat tekijat. Suomessa nima tekijat ovat suurelta
osin rakenteellisia.

Kotimaisen kysynnin tukeminen ei ratkaise ongelmia, jotka johtuvat talouden raken-
teista ja niiden muutoksesta. Julkisen talouden toimet, joilla pyritadn tukemaan kysyntés,
ovat mielekkaiitd, jos ne samalla edistévit talouden rakennemuutosta ja tukevat tuotannon
edellytyksia tulevaisuudessa. Kestavad kasvua syntyy vain yrityksissa syntyvien innovaa-
tioiden ja tuottavuuden kasvun kautta.

Suomessa yhteiskunnan vahvat ja vakaat perusrakenteet, terveydenhoito, koulutus, jul-
kinen sosiaalivakuutus, pankki- ja rahoitusjirjestelma ja euroalueen jasenyys vahvistavat
kotitalouksien ja yritysten kykya sietdd riskejd. Ne luovat hyvit ldhtokohdat innovaatioille
ja tuottavuuden kasvulle.



Pdaministeri Juha Sipilan hallituksen talouspolitiikan keskitssd ovat kilpailukyky, tyol-
lisyys ja julkinen palvelutuotanto. Hallituksen talouspolitiikka tdhtd4 julkisen talouden
velkaantumisen taittamiseen ja kestavyysvajeen kattamiseen sidést6in sekd kasvua tukevin
ja julkista palvelutuotantoa tehostavin toimin.

Hallituksen julkista taloutta valittdmasti vahvistava sopeutuskokonaisuus koostuu jul-
kisten menojen kasvua hillitsevistd toimista ja menojen uudelleenkohdennuksista niin, ettd
toimet yhdessa vahvistavat julkista taloutta noin 4 mrd. eurolla vuoteen 2019 mennessa.
Hallituksen 5.4.2016 tekemien pdatosten myota kokonaisuus on tdsmentynyt ldhelle tayttd
mittaansa. Kokonaisuus pannaan toimeen valtion vuotuisten talousarvioiden yhteydessi
suunnitellun aikataulun mukaisesti.

Tyollisyyden ja talouden kasvun edellytyksid hallitus pyrkii vahvistamaan verotuksen
keinoin sekd talouden kilpailukyky3 ja tuottavuuden kasvua tukevin toimin. Maltilliset
palkkaratkaisut, vientiteollisuusvetoisen mallin kayttoonotto palkanmuodostuksessa ja
paikallista sopimista lisddvit uudistukset tyomarkkinoilla ovat keskeinen osa téta koko-
naisuutta. Tavoite on ollut, ettd ndin syntyisi siind médrin uutta kasvua ja tyollisyytta,
ettd julkisen talouden rahoitusasema kohenisi 1-1% mrd. eurolla keskipitkalld aikavalilla.

Pidemmalla aikavalilld vaikuttavista toimista keskeisimpid ovat julkisen sektorin kus-
tannusten karsinta mm. kuntien lakisaéteisid tehtdvid ja niiden toteuttamista ohjaavia vel-
voitteita vihentdmalla ja digitalisaatiota hyodyntdmailla seki sosiaali- ja terveydenhuollon
palvelu- ja rahoitusrakenneuudistus, ml. alue- ja keskushallinnon uudistus. Uudistukset
ovat valmisteluvaiheessa ja etenevit suunnitellun aikataulun mukaisesti. N4illd toimilla hal-
litus pyrkii hidastamaan julkisten menojen kasvua noin 4 mrd. eurolla pitkélld aikavalilla.

Lisdksi eduskunta on hyviksynyt edellisen hallituksen alulle paneman eldkeuudistuksen.
Uudistus tulee voimaan vuoden 2017 alusta ja vahvistaa julkisen taloutta pitkalld aikavalilla.



1 Talousndkymat

1.1 Kansainvalinen talous

Maailmantalouden kasvu jatkuu hitaana

Maailmantalouden niékymait ovat moninaiset. Vaikka globaalisti kasvu kiihtyy, talouk-
sien olot ja tulevaisuuden nakymat vaihtelevat merkittévésti. Teollisuusmaissa kasvu on
hitaasti kiihtyvalld uralla, mutta monien kehittyvien talouksien ndkymét ovat haasteelli-
set. Kiinan pitkddn vahvana pysynyt talouskasvu tulee hidastumaan, ja Venijd ja Brasilia
pysyvit taantumassa ainakin kuluvan vuoden. Kiinan kasvun hidastuminen ja rakenne-
muutos heikentévat monien kehittyvien talouksien ja raaka-ainetuottajien nakymié ennen
kaikkea Aasiassa, Oseaniassa ja Lahi-iddssd, mutta Intian kasvu pysyy vahvana.

Euroalue on pysynyt hitaalla kasvu-uralla, osaltaan 6ljyn ja monien muiden tuontituot-
teiden alentuneen hinnan ja euron kurssin heikentymisen vuoksi. Ndiden suotuisten teki-
joiden vaikutus poistuu ennen ennustejakson loppua. My6s luoton tarjonta ja rahoitusolot
ylipadataan ovat kohentuneet, finanssipolitiikka jarruttaa kasvua aiempaa vihemmin ja
rahapolitiikka pysyy elvyttavina. Edelld mainitut tekijit kohentavat erityisesti yksityista
kulutuskysyntéd, ja investoinnitkin elpyvit hitaasti. Poikkeuksellisen runsas maahan-
muutto tuo pienen lisisykédyksen kysyntddn, mutta heikentd julkistalouksien tasapainoa.

Muun muassa Espanjassa ja Irlannissa vahvan kasvun palautumista ovat edistaneet aiem-
min tehdyt rakenneuudistukset. Euroalueen kasvua edelleen jarruttaa korkeana pysytteleva
tyottomyys. Isossa-Britanniassa ja Ruotsissa kasvu pysyy vahvana ja tyollisyys hyvalla tasolla.

Laajapohjainen, mutta odotettua hitaampi kasvu jatkuu Yhdysvalloissa. Elpymista tuke-
vat paitsi energian edullinen hinta, myds kotitalouksien taseiden vahvistuminen, suotui-
sasti kehittyneet tydmarkkinat ja keventynyt finanssipolitiikka. Avoimia tyopaikkoja syn-
tyy jopa enemman kuin tyontekij6itd eroaa tai palkataan. Sekd nimellisten etté reaalisten
palkkojen nousuvauhti on vahvempaa kuin kertaakaan finanssikriisin jélkeen, ja kulutta-
jien luottamus on palautunut historialliseen mediaaninsa. Myds investoinnit tulevat kas-
vamaan kohtuullista vauhtia. Dollari on vahvistunut mm. korkojen nousuodotusten vet-
ménd, mika osaltaan heikentéd vientid ja kasvattaa tuontia.

Sekéd Euroopassa ettd Yhdysvalloissa tuottavuuskasvu on hidastunut ja supistaa tar-
jonnan kasvumahdollisuuksia. Tuottavuuden kasvu on pysynyt hyvana teknologian etu-
rintamassa, mutta hidastunut merkittavasti muualla. Varsinkin Euroopan ikdantyvilla
tyomarkkinoilla tuottavuuden merkitys tulee korostumaan. Rakenteellisilla uudistuksilla
voitaisiin tuottavuuskasvun edellytyksid kohentaa.



Venijan talous tukeutuu edelleen 6ljyn ja kaasun vientiin. Maa ei ole kyennyt uudistu-
maan eikd kdyttamaan raaka-aineista saatuja tuloja tuotannon monipuolistumiseen. Kas-
vupotentiaalia vaimentavat tekemdttomat investoinnit ja talouden kehnot rakenteet kuten
julkisen vallan puuttuminen yksityisen sektorin investointi- ja tuotantopaitoksiin. Taan-
tuman jilkeen Vendjin kasvu tulee pysyméén erittdin alhaisena.

Kiinassa teollisuuden, rakentamisen ja tavaraviennin kasvut ovat jo hidastuneet mer-
kittavisti ja ndma trendit tulevat jatkumaan. Talous on siirtymaissé vienti- ja investointi-
vetoisesta mallista kotimaiseen kulutukseen ja palveluihin tukeutuvaan malliin. Vastaava
muutos on aiemmin merkinnyt erittdin selkedd kasvun hidastumista. Jos maan politiikka
onnistuu, kasvu hidastuu hallitusti, aluksi noin kuuteen prosenttiin.

Japanissa kasvupotentiaali on alle prosentin, ja pienetkin negatiiviset sokit voivat pudot-
taa maan tekniseen taantumaan. Japanin vienti ei ole elpynyt pitkdan jatkuneesta elvytyk-
sestd ja jenin massiivisesta devalvoitumisesta huolimatta. Vaikka viest6 ikddntyy nopeasti,
tyon tarjonta on kuitenkin pysynyt vahvana. Tyomarkkinat pysyvit kireind, ja palkkojen
nousu ennustejaksolla tukee kotitalouksien kysyntéa.

Bruttokansantuote

maaran muutos, %
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

1.1.1 Maailmankauppa pysyy vaatimattomana

Maailmankaupan kasvu on hiipunut mm. Kiinan teollisuustuotannon hidastumisen ja
teollisuusmaiden vdhdisten investointien vuoksi. Tuonnin kasvu tulee sdilymaan poikke-
uksellisen vaatimattomana, erityisesti kehittyvissé talouksissa. Ennen kriisid kauppa kas-
voi noin kaksinkertaista vauhtia suhteessa tuotantoon, mutta nyt se kasvaa jopa hitaam-
min kuin tuotanto. Néin hidas kaupan kasvu on aiemmin liittynyt vain taantumiin.

Suomen markkinaosuus maailmankaupassa on edelleen supistunut, mutta lasku on
hidastumassa, ja esimerkiksi euroalueella Suomi on ldhes saavuttanut kriisid edeltdneen
markkinaosuutensa. Sen sijaan Suomen viennin osuus mm. Ruotsin ja Vendjan markki-
noilla laskee edelleen. Maailmankaupasta ei synny Suomeen vahvaa kysyntaa.



Maailmankauppa
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11.2  Inflaatio pysyy erittdin maltillisena

Raakaoljyn hinta on laskenut jyrkasti ennen kaikkea kehittyvien talouksien heikenty-
neiden nakymien sekd Yhdysvaltain ja OPEC:n sitkedsti korkeana pysyneen tarjonnan
vuoksi. Sopu Iranin ydinkiistassa tulee edelleen laajentamaan raakaéljyn tarjontaa, ja
6ljyn hinta tulee nousemaan vain hyvin maltillisesti. Kun kaikissa tuotteissa ja palveluissa
on vilituotteena energiaa, valittyy 6ljyn hinta sokki hintoihin l4pi talouden.

Myos teollisuuden muiden raaka-aineiden hinnat ovat laskeneet nopeasti, kun kehit-
tyvien talouksien kysynnén kasvu on ollut odotuksia hitaampaa ja tarjonta pysynyt run-
saana. Raaka-aineiden hinnat ovat ilmeisesti saavuttamassa pohjansa. Lisaksi Kiinassa
ylikapasiteetista koitunut tuottajahintojen aleneminen on jatkunut. Yhdessi ndma tekijét
ovat kddntdneet maailman vientihinnat voimakkaaseen laskuun. Myds inflaatio-odotuk-
set ovat erittdin alhaiset. Néin teollisuusmaiden keskuspankeilla sdilyy mahdollisuus epa-
tavallisen rahapolitiikan jatkamiseen. Varsinaisen deflaatiokierteen uhkaa ei kuitenkaan
ole nakopiirissa.



Raaka-aineiden hinnat
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Korkojen hidas normalisoituminen on alkanut Yhdysvalloissa. Euroalueen korot tule-
vat nousemaan ennustejaksolla erittdin hitaasti ja jadvat pitkdksi ajaksi selvdsti alemmalle
tasolle kuin mihin kriisid edeltavilld ajalla totuttiin.

1.1.3  Riskit painottuvat edelleen alasuuntaan

Kiinassa erityisesti yksityisen sektorin nopea velkaantuminen on jatkunut. Korkea ja kas-
vava velkataso yhdistettynd hidastuvaan kasvuun ja talouden rakennemuutokseen saat-
taa synnyttda sokkeja, jotka Kiinan markkinoiden koon ja globaalien arvoketjujen vuoksi
voivat vaikuttaa laajalti erityisesti raaka-aineiden ja investointitavaroiden tarjoajiin.
Pidemmalla aikavililld ei mydskaidn ole selvdd miten hyvin Kiina onnistuu uudistamaan
talousmallinsa ja korvaamaan teollisuuden, investointien ja viennin merkitystd kotimai-
sella kulutuksella ja palveluilla. Kiinan kasvun hidastuminen ja rakennemuutos voivat
myds aiheuttaa ennustettua suurempia vaikeuksia erityisesti kehittyville talouksille.

Myos euroalueella vallitsevat edelleen alasuuntaan painottuvat riskit. Talouksien toi-
puminen saattaa olla ennustettuakin hankalampaa, kun suotuisten olosuhteiden vaikutus
hiipuu. Ei mydskién ole selvaa, miten vakavasti velkaantuneet jasenmaat tulevat hoitamaan
poliittisesti epasuositun julkisen sektorin sopeutuksen, ja sopeutus saattaa supistaa kysyn-
tad ennustettua enemmain. Euroalueen kyky vastustaa negatiivisia sokkeja pysyy heikkona.

Geopoliittiset jannitteet mm. Ukrainassa ja Lihi-idassé varjostavat edelleen ndkymia.
Luottamus ei kuitenkaan ole heikentynyt samassa maarin kuin monissa aiemmissa poliit-
tisissa ja valuuttakriiseissa, mutta jannitteiden leimahtaminen voi heikentdé kauppavir-
toja ja rahoitusta.

Vendjdn taloustilanne pysyy tukalana. Poliittiset jinnitteet pitavat epavarmuutta koholla
ja saattavat edelleen syventdd Venijdn taantumaa. Ei my9skédn ole selvdd miten maa sopeu-
tuu tulevaan hitaan kasvun aikakauteen.

Erittdin alhaiset korot teollisuusmaissa seki lisadntynyt halukkuus riskinottoon ovat
ohjanneet sijoitusvirtoja mm. asunto- ja osakemarkkinoille, mika on voinut johtaa yliar-
vostuksiin hinnoittelussa. Esimerkiksi Ruotsissa asuntojen hinnat ovat kohonneet erittdin



nopeasti. Epitavallisen rahapolitiikan véhittdinen loppuminen, korkojen alkava nousu seka
Yhdysvaltain dollarin vahvistuminen voivat aiheuttaa vahvoja reaktioita rahoitusmarkki-
noilla. Etenkin monissa kehittyvissd talouksissa saatetaan nahd4 lisdd voimakkaita paa-
omaliikkeitd, kun niissd on otettu paljon dollarimaéristéd velkaa.

Positiivisina riskeina alempi 6ljyn hinta saattaa kohentaa 6ljya tuovien maiden kysyntaa
ennustettua enemman taikka tuottavuus kidntya uudelleen voimakkaampaan kasvuun.

Riskit pankkijarjestelmassa

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

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

maaran muutos, prosenttia

Maailma (ppp) 3,2 3,2 31 3,4 39 41
Euroalue -0,5 1,0 18 2,0 2,0 2,0
EU 1,0 14 1,6 2,2 2,2 2,1
Saksa 0,4 1,6 14 17 15 15
Ranska 0,7 0,2 14 1,2 17 15
Ruotsi 1,6 2,0 4,5 3,2 2,5 2,2
Iso-Britannia 17 3,0 19 2,7 2,5 2,2
Yhdysvallat 15 24 19 2,7 25 2,2
Japani 1,6 -0,1 0,7 1,0 0,7 0,7
Kiina 78 73 6,8 6,5 6,2 6,0
Vendjd 1,2 0,6 3,7 -2,0 0,0 1,0

Lahde: Eurostat, kansalliset tilastoviranomaiset, IMF, VM

Taulukko 4. Taustaoletukset

2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**
Maailmankaupan kasvu, % 2,6 33 2,8 3,0 4,2 5,0
EUR/USD 1,33 1,33 m 1,08 1,05 1,02
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, € (2010=100) 91,0 90,0 84,0 75 75 75
Raakadljy (rent), €/barreli 82,0 74,5 47,8 343 39 44
3 kk euribor, % 0,2 0,2 0,0 -0,2 -0,1 0,1
Valtion obligaatiot (10v), % 19 1,4 0,7 0,6 11 1,6
Viennin markkinaosuus (2000=100) " 84 81 79 78 77 76
Tuontihinnat, % 1,7 -1,6 3,2 -1,2 1,2 14

" Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun
Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, CPB, HWWI, Reuters, VM



Euroalueen vakautumiskehitys on alkanut - uhat eivit ole poistuneet

Euroalueen vakaustilanne on kohentunut, kun Irlanti, Espanja, Portugali ja Kypros onnistuivat
talouden sopeutusohjelmien avulla palauttamaan maansa talouskasvun tielle, tasapainotta-
maan julkisen talouden ja kohentamaan talouden kykya kilpailla globaaleilla markkinoilla.
Mydnteista kehitysta edesauttoi syksylla Kreikan tilanteen vakautuminen kesan kriisiytymi-
sen jalkeen. Samalla pankkisektorin vakautta on onnistuttu vahvistamaan useissa euromaissa.
Uudistusten jatkaminen kaikissa euromaissa on kuitenkin tarkeda talouskasvun aikaansaami-
seksi. Korkean velkatason talouden kyky ottaa vastaan uusia ulkoisia sokkeja on heikko fiskaa-
lisen lilkkkumavaran ollessa pieni.

Pankkisektorin kannattavuutta rasittavat heikentyneet kansainvaliset talousnakymat ja alhai-
sina pysyttelevat korot. Euroalueen maista erityisesti Portugalin ja Italian pankkisektoreihin on
kohdistunut epavarmuutta ja pankkijarjestelmia on jouduttu tervehdyttamaan julkisin toimin.
Italian pankkisektorin jarjestamattomien saamisten maara on verrattain suuri, samalla kun val-
tion velkataso on korkea ja kasvundakymat maltilliset. Italian pankkien hallussa on merkittava osa
Italian valtion velkakirjoista, joten pankkien tilanteen heikkeneminen voi heikentda niiden kykya
uusia omistuksiaan valtion velkakirjoissa. Talld olisi vaikutusta Italian valtion lainakorkoihin.

Vakautumiskehityksen kannalta on tarkeaa, etta poliittinen sitoutuminen uudistuksiin ohjel-
mamaissa sdilyy. Portugalin valtion rahoitusasema on heikentynyt sen jalkeen, kun epavarmuus
uudistusten jatkumisesta ja julkisen talouden tilasta lisaantyi vaalien jalkeen. Espanjan ja Irlan-
nin parlamenttivaalien jalkeisen epdselvan poliittisen asetelman selkiytyminen lahikuukausina
on tarkeda. Poliittisen vakauden sdilyminen on keskeinen tekija myos Kreikassa.

Kreikan talouden toipuminen avainasia

Kyproksen ohjelman paatyttyd maaliskuussa 2016, Kreikan ohjelma on euroalueen viimeinen
vield kdynnissa oleva talouden sopeutusohjelma. Kreikan kriisiytyminen johti uuden rahoitus-
tukiohjelman hyvdksymiseen Euroopan vakausmekanismista (EVM) elokuussa 2015. Kreikka
oli ajautunut akuuttiin rahoituskriisiin ja sita uhkasi maksukyvyttémyys. Pankkijarjestelman
vakautta uhannut talletuspako saatiin hallintaan ottamalla kdytt6on paaomaliikkeiden rajoituk-
set. Kreikka jatkoi uudistuksia, jotka mahdollistivat yhteensa 16 mrd. euron maksuerien maksa-
misen ohjelmasta valittdmien rahoitustarpeiden kattamiseksi.

Edellytyksia vakautumiskehityksen jatkumiselle paransivat syksylla kreikkalaisten pankkien
onnistuneet tervehdyttamistoimet. Pankit vahvistivat vakavaraisuuttaan omin toimin 9 mrd.
euroa ja EVM:sta maksetulla rahoitustuella 5,4 mrd. euroa. Pankkien tilanteen vakautumisen
myota tarve keskuspankin hatarahoitukselle on vahentynyt. Vuodenvaihteeseen mennessa
Kreikalle maksettiin rahoitustukea EVM:sta yhteensa 21,4 mrd. euroa.

Uudistuskehityksen jatkuminen Kreikassa on vakauden sdilymisen kannalta keskeista. Vaikka
Kreikan rahoitustarpeet v. 2016 ovat merkittavasti pienemmat kuin v. 2015, Kreikka tarvitsee
ohjelmarahoitusta selviytyakseen erdantyvien lainojensa takaisinmaksuista. Vakaan kehityksen
jatkumisen kannalta on tarkeda, ettd EVM-ohjelman ensimmainen valiarvio saadaan paatok-
seen alkuvuoden aikana ja Kreikka jatkaa uudistusten toteuttamista.

Kreikan talouden kehitys oli viime vuonna peldttyd parempi, kun se kykeni valttamaan
talouden merkittavan supistumisen. Kehitysta hidastavat kuitenkin edelleen voimassa olevat
padomanliikkeiden rajoitukset, investointien vahdisyys seka erityisesti pienten ja keskisuurten
yritysten rahoitusvaikeudet. Turismi on Kreikan talouden kivijalka. Pakolaiskriisin hallitsemi-
seksi maaliskuussa tehtyjen EU-tason paatosten toimenpiteiden toteutus onkin tarked edelly-
tys Kreikan vakautumiskehityksen kannalta.



1.2 Ulkomaankauppa

Viennin kasvu hitaampaa kuin kysynnan

Tilastokeskuksen maalisuussa 2016 julkaiseman kansantalouden tilipidon ennakkotietojen
mukaan vienti kasvoi 0,6 % v. 2015. Tavaroiden ja palvelusten viennin kasvu hidastui vuo-
den 2015 loppupuoliskolla. Viennin hitaan kasvun taustalla on useita seikkoja, joista mer-
kittavimmit liittyvat vientiteollisuuden rakenteeseen ja Suomen heikkoon kustannuskil-
pailukykyyn. Viennin ennustetaan kdéntyvin maltilliseen kasvuun. Kehityksen taustalla
on maailmankaupan lievé piristyminen sekd Suomen tarkeimpien vientimaiden talouskas-
vun vahvistuminen. Hintakilpailukyvyn koheneminen tukee myds viennin kasvua.

Viennin ennustetaan kasvavan 1,3 % v. 2016. Talouskasvu on euroalueella edellisvuotta
nopeampaa. Oljyn hinnan pysyminen alhaisella tasolla alentaa kustannuksia ja ylldpitaa
kysyntdd maailmalla. Tdten Suomen vientikysynté paranee.

Kilpailukyky4 voidaan mitata usealla eri tavalla. Esimerkiksi reaalisella kauppapainoi-
sella valuuttakurssilla mitattuna Suomen kilpailukyky parantui vuoden 2015 alkupuolella,
mutta on vakiintunut sen jdlkeen. Yksikkotyokustannuksilla mitattuna Suomen kilpailu-
kyky parani viime vuonna euroalueen keskiarvoon verrattuna hivenen. Ennustejaksolla
yksikkotyokustannuksilla mitattu kilpailukyky paranee palkkojen noustessa edelleen mal-
tillisesti ja tyon tuottavuuden kddntyessd nousuun.

Vuonna 2017 viennin kasvu yltad kolmeen prosenttiin ja v. 2018 viennin kasvu kiihtyy
3,5 prosenttiin maailmankaupan kasvun vetiména. Suomen markkinaosuus maailman-
kaupassa on edelleen supistunut, mutta lasku on hidastumassa, ja esimerkiksi euroalueella
Suomi on ldhes saavuttanut kriisid edeltdineen markkinaosuutensa. Sen sijaan Suomen vien-
nin osuus mm. Ruotsin ja Vendjian markkinoilla laskee edelleen.

Maaliskuun kansantalouden tilipidon ennakkotietojen mukaan tuonnin méara supis-
tui 0,4 % edellisvuodesta v. 2015. Vuonna 2016 tuonti kddntyy kasvuun, silld investointien
kasvun nopeutuminen lisdd tuontipanosten kayttéd. Myds kulutus lisdd tuonnin kasvua
v. 2016. Vienti lisdd tuonnin kasvua vuosina 2017 ja 2018, kun taas kotimaisen kysynnin
merkitys hivenen vihenee.

Nettoviennin vaikutus BKT:n kasvuun on negatiivinen v. 2016, mutta kiddntyy ennus-
tejaksolla lieviksi positiiviseksi kotimaisen kysynnin kasvun hivenen hidastuessa.

Taulukko 5. Ulkomaankauppa

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

maaran muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 11 -0,9 0,6 13 2,9 3,6
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 0,5 0,0 -0,4 2,6 3,0 3,5

hinnan muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 11 -0,8 -1,0 -0,4 11 13
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 1,7 -1,6 3,2 -1,2 1,2 14
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Vaihtotase ldhelld tasapainoa

Vaihtotaseen ylijadma v. 2015 oli 0,3 mrd. euroa eli 0,1 % suhteessa bruttokansantuottee-
seen. Alijadmad pienentyi vuoden 2015 aikana nopeasti. Ennustejaksolla kauppataseen ja
vaihtotaseen ylijadmat pysyvit lahelld tasapainoa. Vaihtotase on 0,6 mrd. euroa eli 0,3 %
ylijidamainen suhteessa bruttokansantuotteeseen v. 2018. Kauppatase pysyy edelleen posi-
tiivisena. Palveluiden taseen alijddma alentui v. 2015 noin miljardilla eurolla.

Vaihtosuhteen paraneminen on seurausta 6ljyn hinnan voimakkaasta laskusta. Vienti-
ja tuontihinnat laskivat edelleen v. 2015, mutta kd4ntyvit lievddn nousuun vuoden 2016
aikana. Vuositasolla seki vienti- ettd tuontihinnat kuitenkin laskevat v. 2016.

Vuosina 2017 ja 2018 ulkomaankauppahintojen ennustetaan kdantyvét lievddn nou-
suun. Hintojen nousu on hidasta, silld maailmankaupan vaimea kasvu pitaa kilpailijamai-
den vientihintojen kehityksen maltillisena ja 6ljyn hinta jai alhaiselle tasolle my6s ennus-
tejakson lopulla. Vientihinnat kehittyvit ennustejaksolla samankaltaisesti kuin kilpaili-
joiden hinnat. Taten vaihtosuhteen paraneminen pysidhtyy ja sen vaikutus vaihtotaseen
ylijddméan paranemiseen poistuu. Kotimainen yksikkotyokustannuskehitys myos osaltaan
hidastaa vientihintojen nousua.

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 0,7 03 03 03
Tuotannontekijakorvaukset

jatulonsiirrot, netto -1,5 -0,1 -0,4 -0,2 0,0 0,2
Vaihtotase 33 -1,9 03 0,2 03 0,6

Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -1,6 -0,9 0,1 0,1 0,1 03



1.3  Kotimainen kysynta

1.3.1  Yksityinen kulutus

Yksityisen kulutuksen kasvu ylldpitad taloudellista aktiviteettia

Yksityisen kulutuksen merkitys taloudellisen aktiviteetin kannalta on viime vuosina
muodostunut tavanomaista tirkeaimmaksi, kun investointien ja viennin kehitys on jadnyt
heikoksi. Viime vuonna poikkeuksellisen maltillinen inflaatio tuki kotitalouksien reaa-
litulojen kasvua. Yksityisen kulutuksen méarén kasvu olikin nopeinta neljadn vuoteen
yltden 1,4 prosenttiin v. 2015.

Yksityistd kulutuksen kasvua on myo6s osaltaan ylldpitanyt kotitalouksien velkaantumi-
nen, johon on vaikuttanut pitkain jatkunut alhainen korkotaso. Kotitalouksien velan suhde
kéytettdvissa oleviin tuloihin ndhden on lisadntynyt yhtajaksoisesti koko 2000-luvun ajan.
Lahes % kotitalouksien luotoista on asuntolainoja. Vuonna 2015 velkaantumista vauhdit-
tivat pankkien markkinoimat 6-12 kuukauden mittaiset asuntolainojen lyhennysvapaat.
Viime kuukausien kehityksen perusteella nédyttaa siltd, ettd lyhennysvapaiden aktiivisen
markkinoinnin paattymisestd huolimatta kuluttajien halukkuus ja valmius lykata asunto-
velkojen takaisinmaksua on ainakin valiaikaisesti lisdantynyt. Tammikuussa uudelleenneu-
voteltujen asuntoluottojen mééra oli 800 milj. euroa kun tavanomainen taso on ollut kes-
kimaérin noin 200 milj. euroa kuukaudessa. Lyhennysvapaiden kdyton laajuutta kuvaa se,
ettd viime vuonna kotitaloudet neuvottelivat asuntolainasopimuksiaan uudelleen 14,3 mrd.
euroa edellisvuotista enemmin, kun koko asuntoluottokannan koko oli 91 mrd. euroa viime
vuoden lopussa. Vuonna 2015 lyhennysvapaiden arvioidaan kasvattaneen kotitalouksien
velan suhdetta kéytettivissd oleviin tuloihin noin prosenttiyksikon.

Tilastokeskuksen kuluttajabarometrin mukaan kuluttajien luottamus heidén oman talo-
udellisen tilanteen osalta on edelleen pitkéin aikavilin keskimaéréista tasoa heikompi. Eri-
tyisesti tyollisyyskehitykseen liittyvd epavarmuus ja pelot selittivit tatd. Epaluottamuksesta
huolimatta kuluttajabarometrin mukaan ajankohta koetaan kuitenkin suotuisaksi kestokulu-
tushyodykkeiden hankinnan kannalta. Tdmi on nakynyt viime syksystd lahtien esim. kulut-
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tajien rekisteréimien uusien henkiléautojen lukumairin kasvun voimistumisena. Uusien
autojen kysyntaa lisadvit alhainen korkotaso ja timdn vuoden alusta toteutettu autoveron
keventiminen. Myds autokannan vanheneminen luo paineita uusien autojen kysyntian.
Oljyn ja muiden raaka-aineiden hintojen lasku jatkuu tiné vuonna, miké heijastuu kulut-
tajahintojen nousun vaimeutena. Alhainen inflaatio tukee kotitalouksien kaytettavissa ole-
van reaalitulon kasvua. Kuluvana vuonna yksityisen kulutuksen kasvu jad kuitenkin tulo-
kehitysta vaatimattomammaksi kuluttajien kokeman epavarmuuden vuoksi. T4nd vuonna
yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu yhteen prosenttiin sddstamisasteen nousun myota.

Reaalitulojen kasvu hidastuu ja luottamus vahvistuu

Yksityisen kulutuksen ennusteessa ei ole otettu huomioon mahdollisen yhteiskuntasopi-
muksen vaikutuksia. Pitkadn jatkuneiden tyomarkkinaosapuolien vilisten neuvottelui-
den my6td laajamittainen ymmarrys tarpeesta parantaa kilpailukykya on vahvistunut.
Sopimuskorotusten oletetaankin jadvan ennustejakson aikana tavanomaista pienemmiksi.
Maltilliset sopimuskorotukset tukevat tyollisyyttd ja samanaikaisesti vaimentavat osal-
taan inflaatiopaineita. Kotitalouksien saamat palkkatulot lisddntyvit vuosina 2016-2018
keskimaarin noin 1,5 % vuodessa. Kilpailukyvyn kohenemisen myonteiset vaikutukset
tyollisyyteen nakyvit viiveelld. Tyotulojen osuus kokonaistuotannosta alenee hieman
ennustejakson aikana. Yritystoiminnan kannattavuuden koheneminen tukee omaisuus-
tulojen kasvua.

Kotitalouksien kaytettavissa olevat nimellistulot
muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Ennustejakson aikana keskituloisen palkansaajan veroaste kiristyy hieman. Vuonna
2016 vakuutetun tydttomyysvakuutusmaksu nousee 0,5 prosenttiyksikolld ja seuraavana
vuonna puolestaan tydelakemaksuja korotetaan 0,25 prosenttiyksikolld. Valtionverotuk-
sessa toteutettavien asteikkotarkistusten ja tydtulovihennyksen muutosten seurauksena
keskimadaraisen palkansaajan veroaste laskee hieman tdnd vuonna, mutta kiristyy v. 2017.

Taloudellisen aktiviteetin koheneminen parantaa ty6llisyytta ja luo samalla edellytyk-
set my0s kuluttajien luottamuksen vahvistumiselle. Kotitalouksien sddstimisasteen olete-
taankin kddntyvin laskuun ensi vuonna. Téstd huolimatta yksityisen kulutuksen kasvu
hidastuu 0,8 prosenttiin. Tdahédn vaikuttaa se, ettd kotitalouksien reaalitulojen kasvu jai
0,4 prosenttiin. Reaalitulojen kasvua vaimentaa mm. inflaation voimistuminen. My0s
julkisen talouden rahoitusaseman vahvistamiseen tahtdaviat menoleikkaukset hidastavat
kotitalouksien saamien tulonsiirtojen kasvua. Huolimatta vuosina 2016-2018 toteutuvasta
kansaneldkeindeksin jaadytyksesta kotitalouksien saamat tulonsiirrot lisdantyvat nimelli-
sesti keskimadrin 2,2 % vuodessa ennustejakson ajan. Kehityksen taustalla on mm. demo-
grafinen muutos, johon liittyy eldkeldisten lukuméaarén lisddntyminen.

Yksityisen kulutuksen méaéréan kasvu séilyy kohtuullisen hyvana suhteutettuna kaytet-
tavisséd olevien tulojen kehitykseen. Vuosien 2017-2018 osalta yksityisen kulutuksen kasvu
perustuu oletukseen kuluttajien luottamuksen vahvistumisesta, mika nakyy kotitalouksien
sddstamisasteen alenemisena vuosina 2017-2018.

Yksityisen kulutuksen kehitykseen liittyy sekd myonteisid etté kielteisié riskejd. Reaali-
tulojen perusteella yksityinen kulutus voisi kasvaa tini vuonna ennakoitua enemminkin,
mutta mm. tydttémyyteen liittyvéd epavarmuus rajoittaa kulutushalukkuutta. Luottamuksen
odotettua nopeampi vahvistuminen muodostaa siten positiivisen riskin kulutuksen osalta
tdnd vuonna. Vuosien 2017-2018 osalta oletukseen kotitalouksien luottamuksen vahvistu-
misesta ja siitd seuraavasta sadstdmisasteen laskusta liittyy puolestaan negatiivinen riski,
jos kuluttajien kokema epavarmuus ei hilvenisikdan odotetulla tavalla.

Kotitalouksien sdastadminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, prosenttia
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1.3.2  Julkinen kulutus

Julkiset kulutusmenot ovat noin neljannes BKT:sta ja yli 40 % kaikista julkisista menoista.
Julkisen kulutuksen suurimmat erdt ovat palkansaajakorvaukset eli palkat ja tydnantajan
sosiaaliturvamaksut sekd vilituotekaytto eli julkisen sektorin tuotantopanoksina kaytet-
tyjen tavaroiden ja palveluiden arvo. Kaksi kolmasosaa julkisesta kulutuksesta on kuntien
kulutusta eli lahinna kuntien peruspalveluihin liittyvid menoja.

Valtion kulutuksen méiri ei ole viime vuosina juurikaan kasvanut ja viime vuonna se
oli tasoltaan samaa suuruusluokkaa kuin v. 2008. Sen sijaan kulutuksen hinta on kohonnut
vuodesta 2008 keskimadrin runsas 2% % ldhinna palkankorotusten vuoksi, joskin viime
vuosina hintakehitys on ollut hidasta. Valtion kulutuksen volyymi ei kasva ennustejak-
solla henkilostovahennysten ja muiden sopeutustoimien vuoksi. Kulutusta kasvattaa tani
vuonna turvapaikanhakijoiden vastaanottokeskusten rahoittaminen.

Paikallishallinnon kulutus on kasvanut viime vuosina historiaan nahden poikkeukselli-
sen hitaasti. Kulutuksen kasvua on hidastanut paitsi maltillinen hintojen kehitys my6s kun-
tien ja kuntayhtymien toteuttamat sopeutustoimet. Vuoden 2016 talousarvioiden perusteella
kunnat aikovat myos jatkaa taloutensa sopeuttamista kuluvana vuonna. Lisdksi hallitus-
ohjelman kuntataloutta vahvistavat toimenpiteet hidastavat paikallishallinnon kulutuksen
kasvua ennustejaksolla. Kuntatalouteen kohdistuu kuitenkin edelleen mittavia menopai-
neita, jotka syntyvat mm. vdeston ikdrakenteen muutoksesta aiheutuvasta palvelutarpeen
kasvusta seki lisddntyneestd maahanmuutosta.

Sosiaaliturvarahastojen kulutusmenot koostuvat 1dhinnd Kelan maksamista luontais-
muotoisista sosiaaliavustuksista, joita ovat ladkekorvaukset sekd matka- ja kuntoutustuet,
sekd palkkamenoista. Hallituksen paattimat sddstot supistavat luontoismuotoisia sosiaa-
liavustusmenoja vuosina 2016-2017.



Taulukko 7. Kulutus

2015 2013 2014 2015 2016** | 2017**  2018**
osuus,
% madran muutos, prosenttia
Yksityinen kulutus 100,0 -0,5 0,6 14 1,0 0,8 0,9
Kotitaloudet 95,2 -0,6 0,4 16 1,0 0,8 0,9
Kestokulutustavarat 8,2 -0,8 1,8 6,0 3,2 1,8 1,8
Puolikestévat kulutustavarat 79 03 -0,7 0,2 14 0,8 0,8
Lyhytikaiset tavarat 26,6 -0,5 -0,3 -0,2 0,8 0,2 03
Palvelut 52,2 -0,8 0,1 1,6 11 1,0 11
Voittoa tavoittelemattomien yhteisojen kulutus 48 -1,6 34 -1,8 0,0 1,0 1,0
Julkinen kulutus 100,0 11 -0,3 -0,9 -0,1 0,0 0,0
Valtionhallinto 26,7 43 1,2 2,8 0,7 -0,6 -2,0
Paikallishallinto 66,1 -0,0 0,2 -03 0,1 0,6 0,7
Sosiaaliturvarahastot 72 0,0 -0,8 1,5 -4.8 3,4 0,8
Kulutus yhteensa 0,0 0,3 0,7 0,7 0,6 0,6
Julkisyhteisdjen yksildlliset kulutusmenot 0,1 -0,4 -0,4 -0,4 0,2 0,6
Yksilolliset kulutusmenot yhteensa -0,4 03 12 -0,4 0,2 0,6
Kotitalouksien kaytettévissd oleva tulo 2,8 0,5 1,2 1,6 1,6 1,8
Yksityisen kulutuksen hinta 2,5 1,6 0,2 0,1 11 14
Kotitalouksien kaytettavissd oleva reaalitulo 03 -1 1,0 15 0,5 0,4
prosenttia

Kulutuksen osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin
hintoihin) 79,5 80,1 80,4 80,0 79,6 79,3
Kotitalouksien saastamisaste 2,2 0,5 -0,1 0,4 0,1 -0,4
Kotitalouksien velkaantumisaste” 18,0 122,0 124,9 125,8 126,6 126,8

" Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kdytettavissa oleviin tuloihin.



1.3.3  Yksityiset investoinnit

Kohti investointivetoista kasvua

Investoinnit kddntyivit laajapohjaiseen vahvaan kasvuun vuoden 2015 viimeiselld nel-
jannekselld, silla kasvua kertyi edellisestid neljanneksestd vuositasolle muutettuna 7 %,
yksityisissd investoinneissa jopa 8,5 %. Vain tutkimus- ja kehitysmenot supistuivat loppu-
vuonna. Nédin vahvaa investointikasvu on ollut viimeksi vuoden 2010 toisella neljannek-
selld, jolloin voimakas asuntorakentamiseen suunnattu elvytys nosti lukuja. Nyt paino-
piste on kone-, laite- ja kuljetusvélineinvestoinneissa.

Vuonna 2015 kokonaisinvestoinnit jéivdt noin prosentin verran edellisvuotta pienem-
miksi. Tilinpito korjaantui voimakkaasti ylospéin sekd aiempien vuosien ettd viime vuoden
osalta. Korjaukset koskivat erityisesti tuotannollisia rakennusinvestointeja ja vahemmassi
médrin myos maa- ja vesirakennus- sekd kone- ja laiteinvestointeja.

Vuosien 2016-2018 péivitetyt investointiennusteet osoittavat hyvad investointikasvua ja
niiden bkt:n kasvua lisddvé vaikutus on vuosittain 0,7-1 prosenttiyksikkod. Investointien
arvioidaan kasvavan nopeimmin tdnd vuonna, noin viiden prosentin vauhtia, ja hidastuvan
ensi vuonna noin kolmeen prosenttiin. Kasvun taustalla ovat aloitetut suurhankkeet, joiden
aktiivisin investointivaihe osuu kuluvaan ja seuraavaan vuoteen. Viimeisena ennustevuonna
2018 kansainvélisen talouden myonteisen kehityksen arvioidaan tukevan investointien
kiihtymist4, vaikka koko vuoden kasvu jda tuolloin hieman edellisvuotta matalammaksi.

Koska yksityiset investoinnit ovat supistuneet jo neljd vuotta perakkain, on niiden suhde
bruttokansantuotteeseen laskenut varsin matalalle tasolle, 16,3 prosenttiin. Ennustekauden
lopulla v. 2018 suhdeluku nousee 18,6 prosenttiin.

Investoinnit
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Asuntoaloitusten korkea maara yllatti

Vuonna 2015 alettiin rakentaa 31 400 asuntoa. Aloituksia oli siten yli 5 000 enemmén
kuin edellisvuonna, mikd oli my6s huomattavasti ennakkotietoja ja odotuksia enem-
mén. Loppuvuoden vahva aloitussuma nostaa asuntoinvestointien kasvun tdnd vuonna
viiteen prosenttiin. Korjaamisinvestointien arvioidaan kehittyvan koko ennusteperiodin
ajan maltillisesti noin kahden prosentin vuosivauhtia, silld asuntokannasta suuri osa on
tulossa peruskorjausvaiheeseen.

Asuntoaloitusten maéréksi arvioidaan kuluvana vuonna noin 28 000 asuntoa. Matala
korkotaso, asuntolainojen hyvi saatavuus, muuttoliike kasvukeskuksiin ja asuntosijoitta-
jien aktiivisuus yllapitdvit asuntoinvestointeja. Asuntoinvestoinnit painottuvat télld het-
kelld juuri kasvukeskuksiin ja erityisesti padkaupunkiseudulle. Omakotitalojen rakenta-
misen laskun arvioidaan tasoittuvan vahitellen tan ja ensi vuonna. Asuntoinvestointien
ennuste vuosille 2017 ja 2018 osoittaa edelleen hyvai, joskin maltillisempaa vuosikasvua.

Suurhankkeet hallitsevat muun talonrakentamisen investointeja

Muut talonrakennusinvestoinnit kasvavat kuluvana vuonna arviolta noin kahdeksan pro-
sentin vauhtia. Kasvua ennustetaan niin liike-, teollisuus- kuin julkisiin palvelurakennu-
sinvestointeihin. Suuria liikerakennushankkeita, esim. Kalastama, Pasilan Tripla ja Rati-
nan kauppakeskus, on aloitettu viime vuoden puolella ja ne jatkuvat useita vuosia. Julki-
sella puolella sairaaloita uudistetaan ja rakennetaan vilkkaasti ja teollisuushankkeitakin
aloitetaan esim. sellutehtaita, voimalaitoksia, palvelinkeskuksia, jatteenpolttolaitoksia.
Toimitilojen rakennusinvestoinnit ovat arvoltaan hyvin erilaisia. Osa hankkeista on
nelichinnaltaan edullisia, kuten varastot tai teollisuushallit, ja osa taas erittdin kalliita,
kuten sairaalat. Kalliiden kohteiden vaikutus rakennustuotannon volyymiin on huomat-
tavasti halpoja kohteita suurempi, vaikka rakennuskuutioita tai -neli6itd olisi yhté paljon.

Maa- ja vesirakentamisinvestoinnit hyotyvat edullisesta oljysta

Maa- ja vesirakennusinvestoinnit kasvoivat viime vuonna erittdin voimakkaasti. Nain
vahvaa kasvua on ollut viimeksi ennen finanssikriisid v. 2007. Maa- ja vesirakentamisen
suhdannekyselyt tuottivat jo viime vuonna jonkin verran ristiriitaista informaatiota suh-
dannetilanteesta. Kyselyjen mukaan hintakilpailu néyttéisi voimistuneen ja tarjoushaluk-
kuus nousseen. My0s kapasiteetin kdyttdaste oli vain 71 % viime vuoden neljannelld nel-
jannekselld, miké oli kolmanneksi heikoin vuoden 2006 jalkeen. Myonteisté kuitenkin on,
ettd kustannuskehitys on hidastunut raakadljyn alhaisen hinnan ansiosta. Lisdksi l4hi-
vuosien voimakas talonrakentaminen tulee pitimédan maa- ja vesirakennusinvestoinnit
edelleen kasvussa. Ensi vuodelle ennustetaan nopeutuvaa kasvua, mm. korjausvelkaoh-
jelman takia. Ennusteessa v. 2018 maa- ja vesirakennusinvestoinnit eivit endd juuri kasva.

Ténd vuonna alkaa uutena suurhankkeena ainoastaan Helsingin ratapihan toiminnal-
linen parantaminen. T4nd ja ensi vuonna loppuu myos monia liikenneinvestointihank-
keita, toisaalta useat v. 2015 kaynnistyneet hankkeet paasevit kunnolla liikkeelle vasta
tdnd vuonna, ja myos korjausvelkaohjelma kompensoi padttyvid investointihankkeita.
Hankkeita on kdynnistyméssd mm. energiahuoltoverkossa, vesihuollossa, rataverkossa,
metrossa ja lentokentilla.



Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Vihdoin kone- ja laiteinvestointeja Suomeen

Teollisuuden investointisuunnitelmat ovat nyt toistamiseen myonteisid, sen vahvisti uusin
Elinkeinoeldmin keskusliiton investointikysely tammikuussa 2016. Kyselyn mukaan teol-
lisuuden ja energiahuoltosektorin investoinnit kasvaisivat tdind vuonna kaksinumeroisesti.
Teollisuus arvioi investoinneista jo puolen olevan laajennusinvestointeja, kun vield vuosi
sitten padosa oli korvausinvestointeja. Myds teollisuudessa, varsinkin metsa- ja metallite-
ollisuudessa, kapasiteetin kayttoasteet ovat kddntyneet nousuun viimeisen puolenvuoden
aikana. Nam4 toimialat seki elintarviketeollisuus suunnittelevat lisddvansé eniten inves-
tointeja tand vuonna.

Ennusteessa kone-, laite- ja kuljetusviline- seké asejarjestelmainvestointien voimakkaan
kasvun arvioidaan jatkuvan koko tdmén ja myos ensi vuoden alkupuoliskon ajan. Tama4 joh-
tuu erityisesti Adnekosken biotuotetehtaan kone- ja laiteinvestoinneista, jotka ovat arviolta
720 milj. euroa eli 7,5 % koko investointierdn arvosta. On arvioitu, ettd hankkeen kotimai-
suusaste padlaitteiden hankinnan osalta on 70 %. Jatkovuosien osalta kone- ja laiteinvestoin-
tien kasvuvauhti hidastuu selvisti, sdilyen kuitenkin vield keskiarvokasvuaan parempana,
kun kansainvilisen talouskehityksen odotetaan tukevan myds Suomen vientikysyntéa.



Kone- ja laiteinvestoinnit ja kapasiteetin kayttoaste
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Tutkimus- ja kehittdmisinvestoinnit kaantyvat nousuun

T&k-investoinnit ovat vihentyneet jo viisi vuotta perdkkéin noin 3,5-5 prosentin vuosi-
vauhtia. Investointitiedustelu lupaa selvda palautumista teollisuuden ja energiasektorin
tutkimus- ja kehittimishankkeisiin. Ennusteessa, joka sisaltda koko talouden t&k-inves-
toinnit, muutos jai vaatimattomammaksi varsinkin, kun valtion investoinnit tutkimuk-
sen ja kehittimiseen vdhenevit selvisti tind vuonna.

Taulukko 8. Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittain

2015 2013 2014 2015 2016** 2017** 2018**
osuus,
% madran muutos, prosenttia
Talorakennukset 44,8 -5,0 -5,0 2,9 6,2 33 33
Asuinrakennukset 26,8 5,3 -6,5 -2,4 5,0 3,0 3,4
Muut talorakennukset 18,0 -4,6 2,7 3,7 79 38 3,1
Maa- ja vesirakennukset 10,9 2,2 5,0 6,6 2,2 3,0 0,8
Koneet ja laitteet 234 -8,7 -0,1 2,7 74 2,8 3,0
T & K-investoinnit* 20,9 23,7 3,5 -4,7 2,1 41 3,4
Yhteensa 100,0 -4,9 2,6 -11 5.2 33 3,0
Yksityiset 80,2 -6,6 =31 -1,0 58 41 4,0
Julkiset 19,8 2,6 -0,6 -1,2 2,7 0,1 -13
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiintedt investoinnit 21,2 20,6 20,3 21,4 22,1 22,6
Yksityiset 17,0 16,4 16,3 17,3 18,0 18,6
Julkiset 4,2 41 4,0 41 41 4,0

*Sisaltad henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat



Lyhyt katsaus Suomen asuntoinvestointeihin

Rakennusinvestoinnit olivat Suomen kansantalouden investoinneista yhteensa noin 55 % v.
2014. Asuntoinvestointeja oli niista puolet ja ne muodostivat siten 27 % kaikista investoinneista.
Sekad asuntojen korjausinvestoinnit ettd uudisrakennusinvestoinnit ovat ldhes yhta suuria. Suo-
messa asuntoinvestoinnit ovat lahes kaikkia relevantteja vertailumaita korkeammalla tasolla.
Vain Saksassa, Belgiassa, Ranskassa ja Suomessa asuntoinvestoinnit ovat olleet viime vuosina
5-6 prosentin tasolla suhteessa BKT:hen.

Kansainvilista vertailua

EU-maissa asuntoinvestointien hajonta ja vaihtelut suhteessa BKT:hen ovat olleet huomattavia.
Suomessa asuntoinvestoinnit ovat pysytelleet sinnikkaasti suhteellisen korkealla tasolla viimei-
sen 15 vuoden ajan, noin 5-6 prosentin valilla (kuvio 1). Suurimpien asuntokuplien aikaan asun-
toinvestoinnit ovat nousseet jopa kaksinumeroisiksi suhteessa BKT:hen. Nain oli esim. Suomessa
1990-luvulla sekd Espanjassa ja Irlannissa juuri ennen finanssikriisia v. 2008.

Kuvio 1. Asuntoinvestoinnit/BKT, %
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Monissa EU-maissa asuntoinvestoinneista suurin osa on kuitenkin korjausinvestointeja ja
vain pieni osa on uudistuotantoa. Esimerkiksi Saksassa korjaamisen osuus oli v. 2014 ldhemmas
70 % ja Tanskassa jopa sen yli. Suomessa korjausrakentaminen on noin puolet kaikista asun-
toinvestoinneista. Osuudet vaihtelevat ajassa myos maittain siksi, ettd uudisrakentaminen on
kovin suhdanneherkkaa.

My6s muihin Pohjoismaihin verrattuna Suomen asuntoinvestoinnit ovat selvasti korkeam-
malla tasolla, mika nakyy kuviosta 2. Tosin Ruotsissa ja Norjassa ovat asuntoinvestoinnit viime
vuosina nousseet, mika on liittynyt ndiden talouksien noususuhdanteeseen ja keveampaan
lainapolitiikkaan. Suomen talouden heikkous on ndkynyt asuntoinvestointien supistumisena,
vaikka niiden suhde bruttokansantuotteeseen on edelleen muita Pohjoismaita korkeampi.



Kuvio 2. Asuntoinvestoinnit/BKT, %
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Asuntoja sijaitsee lilan vahan kasvukeskuksissa

Kaupungistuminen on alkanut Suomessa myohemmin kuin monissa muissa teollisuusmaissa
ja se on edelleen voimistumassa. Tahdn tarpeeseen ndahden asuntoja sijaitsee liian vahan kas-
vukeskuksissa. VTT:n laatima selvitys Suomen asuntotarpeesta vuoteen 2040 mennessd ja sen
sijoittumistarkastelut havainnollistavat kaupungistumisen vaikutuksia asuntoinvestointeihin
(Vainio, 2016). Vuotuinen kokonaistarve on tutkimuksen mukaan keskimaarin 25 000 uutta asun-
toa skenaariossa, jossa vdesto jakaantuisi alueellisesti Tilastokeskuksen vaestdennusteen mukai-
sesti. Toisessa vaihtoehtoisessa skenaariossa muuttoliike kohdentuisi 14 suurimmalle kaupun-
kiseudulle. Suurten kaupunkiseutujen kasvun on oletettu jatkuvan samanlaisena kuin vuosina
2010-2014, jolloin kaupungistuminen ei taantumasta johtuen ollut erityisen voimakasta. Tallin
uusien asuntojen tarve on 30 000 asuntoa vuosittain. Yksi keskeinen tulema tarkasteluista on,
ettd asuntojen tarve on suurempi kuin viime vuosien arviot sekd toteutunut asuntotuotanto.

Kaupungistumisskenaariossa asuntojen kokonaistarve on suurempi, koska kasvavien kau-
punkiseutujen vaestonlisdys edellyttda vastaavaa asuntotarjonnan kasvua. Osa asuntokannasta
sijaitsee vdestoltaan vahenevilld alueilla, joille ei ole tulevaisuudessa enda ensisijaista kysyntaa.

Vdestdennusteessa on arvioitu nettomaahanmuuton pysyttelevdn viime vuosien tasolla
(17 000 henkil6d/vuosi). Viime syksyna alkaneen turvapaikanhakijoiden maaran kasvun vai-
kutuksia ei ole sisallytetty ennusteisiin, mutta tutkimuksessa on arvioitu nettomaahanmuu-
ton lisdantymista 30 prosentilla tai 60 prosentilla viime vuosien tasosta. Arvioidut nettomaa-
hanmuuton lisdykset nostaisivat asuntojen tuotantotarvetta vuositasolla 2 500-5 600 asunnon
verran.

Edelliseen asuntotuotantotarvelaskelmaan nahden vuosina 2010-2014 rakennettiin Helsin-
gin seudulle maarallisesti 6 000 asuntoa liian vdhan ja muualle 6 000 asuntoa liikaa (Vainio ym.
2012). Vaikka koko maan tasolla tuotantotarpeen osalta pysyttiin jotakuinkin tavoitteessa, alu-
eellinen kohdentuminen toteutui heikosti. Uuden laskelman perusteella Helsingin seutukun-
nassa asuntotuotannon kokonaisvaje on kuitenkin jo 20 000 asuntoa, mika vastaa ldhes kahden
vuoden uudistuotannon maaraa alueella (Vainio, 2016).



Sadntely, tarjonnan rajoitteet, vahdinen kilpailu

Asuntoinvestointien osuuteen vaikuttaa myos asuntoinvestointien hinta. Suomen Pankin selvi-
tyksessa (2016) on tarkasteltu mm. asuntoinvestointien hintoja euroalueella. Suomessa inves-
tointihyodykkeet ovat euroalueen kalleimpia. Erityisen kalliita ovat kuljetusvalineet ja rakenta-
minen. Vuonna 2014 asuntorakentaminen oli Suomessa 22 % kalliimpaa kuin euroalueella, kun
vield v. 2003 hintataso oli Iahella euroalueen keskiarvoa. Tutkimuksessa ei varsinaisesti pohdita
korkean hintatason syitd, mutta muista tutkimuksista I6ytyy runsaasti syitd tahan. On tarkeaa
havaita, etta hyvaa tarkoittavalla sdantelylld voi olla erittdin korkeat kustannusvaikutukset. Kan-
santalouden kannalta jatkuva kustannusten nousu esim. rakentamismadardysten vaikutuksesta
tai asuntotarjonnan lilan vahadisen maaran takia luo osaltaan myds palkkapaineita ja pahentaa
kilpailukykyongelmaa.

Furman (2015) on tutkinut makrotalouteen vaikuttavaa sadantelya mm. kaavoitukseen liittyen.
Hanen mukaansa tiukka kaavoituksen sadntely johtaa ylisuuriin voittoihin, korkeampiin asunto-
hintoihin, matalampaan tuottavuuteen ja tyollisyyteen seka suurempaan sosiaaliseen epdtasa-
arvoon. Myos Suomen osalta vastaavat ongelmat ovat tuttuja. Monien tutkimusten mukaan
(mm. Andersson & kump. 2015, UN-Habitat 2014, Maailmanpankki 2009, Cheshire ja Vermeulen
2008) runsaat maankdyton rajoitteet heikentdvat Helsingin ja Helsingin seudun kilpailukykya.

Kansainvilisten ja kotimaisten tutkimusten mukaan rakennusmaan tarjonnan kasvattami-
nen lisdd asuntotuotantoa ja hillitsee asuntohintojen kasvua (ks. kirjallisuuskatsaus Laakso ym.,
2011). Laakso on selvittanyt kaavavarannon yhteytta asuntotuotantoon Helsingissa ja Helsingin
seudulla. Tutkimus osoittaa, miten eri tavoin pientalorakentaminen ja kerrostalorakentaminen
riippuvat hintakehityksesta ja miten mm. tonttien tarjonta vaihtelee markkinavetoisesta pien-
talotarjonnasta kaupunkien tarjoamiin kerrostalotontteihin, joiden tarjonta ei niinkdan seu-
raa hintakehitystd, vaan perustuu joihinkin muihin tekijéihin. Tutkimuksen mukaan realistinen
tonttivaranto on Helsingissa erittdin niukkaa erityisesti kerrostaloissa ja varannon niukkuus on
ollut merkittava pullonkaula asuntotuotannolle.

Schaumanin (2014) artikkeli selvittda kansainvalisen tutkimuskirjallisuuden perusteella asun-
totarjonnan rajoitteiden vaikutuksia asuntohintoihin. Kirjallisuuskatsaus osoittaa, ettd lahes
kaikki asuntojen tarjontaa rajoittavat tekijat nostavat asumisen hintaa ja vaikutukset ovat suu-
ria. Sdantelyn ja rajoitusten vaikutus asuntohintoihin voi monissa tapauksissa olla jopa useita
kymmenia prosentteja.

Suomessa on paljon ARA-asuntotuotantoa

Suomessa valtion tukeman asuntotuotannon osuus uudistuotannosta on suuri verrattuna
moniin muihin Euroopan maihin. Finanssikriisin puhkeamisen jalkeen v. 2009 ARA:n tuilla
aloitettiin yli puolet koko vuoden asuntotuotannosta, sen jalkeen tilanteen normalisoituessa
ARA-tuotannon osuus on ollut 20-35 % vuosittaisesta asuntotuotannosta. Vuosina 2003 -2007
hyvassa talouskehitysvaiheessa vapaarahoitteinen asuntotuotanto veti hyvin.



Kuvio 3: Asuntoaloitukset Suomessa 2000-2015
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Ruotsissa suurin osa sosiaalisen asuntotuotannon korkotuista lopetettiin 2000-luvulle tulta-
essa. Tarjontatukien leikkausten jalkeen uudisrakentaminen vaheni merkittavasti (Lahtinen ym.
2014). Pitkaan jatkuneesta matalasta asuntoinvestointiasteesta on kannettu Ruotsissa runsaasti
huolta. Nyt tilanne naapurimaassamme on johtanut siihen, ettd lisddntyneestd asuntoinves-
tointiasteesta huolimatta asuntojen hinnat ovat nousseet v. 2014 reaalisesti noin 9 % ja viime
vuonna jo lahemmas 15 %. Samaan aikaan Ruotsissa kotitalouksien velkaantuminen suhteessa
kaytettdvissa oleviin tuloihin on noussut noin 175 prosenttiin, Suomessa vastaava suhdeluku
on noin 125 % (Turk, 2015).

Miksi asuntojen rakentamisaloitukset yllattivat viime vuonna?

Asuntoja aloitettiin rakentamaan viime vuonna 31 400 kappaletta, yli 5 000 asuntoa enem-
man kuin edellisvuonna, mika oli myds huomattavasti ennakkotietoja ja odotuksia enemman.
Edelleenkin rakennustuotannon tilastojen kattavuus ja ajantasaisuus on jonkinasteinen huoli.
Uudistalonrakentamisen tilastoinnin muutos toteutettiin jo syksylla 2014, mutta silti rakennus-
hankkeiden kirjaamisessa on ollut edelleen puutteita. Tama puolestaan on aiheuttanut sen, etta
rakennustilastojen antama kuva rakentamisesta on ollut merkittavasti heikompi, kuin mita se
todellisuudessa on ollut. Pysyvan rakennustunnuksen kdyttéonoton kautta saadaan pidemmalla
ajalla parempaa tietoa rakennuskannasta ja korjausrakentamisen kohdentumisesta.

Kappalemaarissa mitattuna asuntoaloitukset nousivat viime vuonna yli 20 % edellisvuodesta.
Rakennuskuutioissa mitattuna tilanne ndyttaa toisenlaiselta. Kun pienempien kerrostaloasun-
tojen rakentaminen on lisdantynyt voimakkaasti asuntorahastojen vahvan kysynnan takia ja
kun vastaavasti pientalojen aloitukset vahenivat edelleen, aloitukset kuutioissa mitattuna kas-
voivat vain 9 % edellisvuodesta.

Poikkeuksellisen paljon asuntoja aloitettiin juuri vuoden viimeiselld neljannekselld. Myos val-
tion tukemien ARA-asuntojen varauksia tuli selvasti edellisia vuosia enemman, yhteensa 8 600
ja kasvua oli 17 %. Tahan vaikutti osaltaan se, ettd ARA-tuotannon elvytystoimet paattyivat
viime vuoden lopulla ja niiden paattyminen osui suhdannemielessa hyvin, koska aloitukset lisa-
sivat kysyntda heikkoon taloustilanteeseen ja antavat potkua kdynnistyvdlle talouskehitykselle.
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1.3.4  Julkiset investoinnit

Julkisten investointien maira oli v. 2015 edellisen vuoden tasolla kansantalouden tilinpi-
don ennakkotietojen mukaan. Tydeldkelaitosten investoinnit olivat reilusti miinusmerkki-
set kiinteistomyyntien vuoksi. My6s valtion kiinteistbomaisuutta myytiin, mutta kokonai-
suutena valtion investoinnit kuitenkin hieman kasvoivat infrahankkeiden ja T&K-inves-
tointien vuoksi. Julkisen talouden suuret alijadmaét rajoittavat investointimahdollisuuk-
sia lihivuosinakin. Julkisten investointien suhde BKT:hen ei kuitenkaan ole alenemassa.

Hallituksen 600 milj. euron satsaus liikenneviylien kunnostukseen vuosina 2016-2018
pitda ylld valtion investointeja. Kokonaisuudessa investoinnit eivit kuitenkaan lisddanny,
silld uusia vdylahankkeita aloitetaan vahén ja valtion tutkimus- ja kehittdmisrahoitus on
vahenemdssa. Investoinnit asejirjestelmiin voivat jonkin verran lisadntya.

Paikallishallinnon investointimenojen pitkadn jatkunut kasvu taittui viime vuonna.
Paikallishallinnon investoinnit pysyvit ennustejaksolla silti korkealla tasolla, silld kas-
vukeskuksissa palvelujen ja asuntojen kasvava kysynti ja infrastruktuurin laajentaminen
edellyttavat edelleen huomattavia investointeja. Kasvavan velkamaarin vuoksi kunnat jou-
tuvat kuitenkin priorisoimaan investointikohteitaan.

1.4  Kotimainen tuotanto

141  BKT

Kasvu nopeutuu asteittain

Tuotanto kddntyi hienoiseen kasvuun viime vuonna. Koko talouden arvonlisdys oli v. 2015
keskimdérin 0,6 % edellisvuotta suurempi, joten kolme vuotta kestidnyt tuotannon lasku
paattyi. Tosin tuotanto lisddntyi vain ensimmdiselld vuosipuoliskolla edellisestd vuosinel-
janneksestd. Vuosikasvu tuli ldhinnd yksityisiltd palvelutoimialoilta, erityisesti tietotekni-
sistd sekd finanssi- ja kiinteistéalan palveluista. Julkinen palvelutuotanto ja kauppa supis-
tuivat, samoin kuin teollisuus- ja alkutuotanto. Talouden palveluvaltaistuminen on jatku-
nut kun jalostuksen osuus on supistunut edelleen. Lisdksi kotimarkkinoiden tuotanto on
kérsinyt valituotekysynnin heikkoudesta ja ostovoiman kasvun hitaudesta. Kokonaisar-
vonlisdyksen médaré on yhd 8,5 % pienempi kuin ennen finanssikriisid vuoden 2007 lopulla.

Viime vuoden kasvusta huolimatta tuotannon taso on ison rakennemuutoksen seurauk-
sena reippaasti jaljessé finanssikriisia edeltanyttd tasoaan ja talouden resurssit ovat laajalti
vajaakiytossd. Lisdksi tuotantokapasiteetti on viime vuosina supistunut laitosten sulke-
misten ja korvausinvestointien riittimattdmyyden seurauksena. Lisaksi uusinvestoinnit
tuotannolliseen kiinteddn pddomaan ovat vihentyneet kolmen vuoden ajan. Ty6ttomien
madrd lisddntyi viime vuonna 8,6 % ja tyottomyysaste kohosi 9,4 prosenttiin. Tyottomyy-
den arvioidaan olevan paljolti rakenteellista ja toimialojen tyollisyystarpeiden vaihtelevia.
Taloudessa tehdyt ty6tunnit supistuivat 0,1 %, joten tyon tuottavuus koheni vain niukasti,
0,7 %. Tyon tuottavuus on finanssikriisin jalkeen ollut heikkoa, silld se on tasoltaan edel-
leen 3 % huonompi kuin ennen sitd. Osaltaan tahdn on vaikuttanut teollisuuden rakenne-
muutos, kun korkean tuottavuuden toimialojen osuus kokonaistuotannosta on supistunut.
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Tuotannon kasvuedellytykset ovat edelleen vaimeat, mutta kohenevat hiljalleen. Koti-
maisen ja vientikysynnan kohentuessa koko talouden arvonlisdyksen ennustetaan kasvavan
% % tdnd vuonna. Ensi vuonna kasvu nopeutuu 1% prosenttiin ja kasvuvauhti sailyy samana
v. 2018. Suomalaisyritysten padmarkkina-alueella Euroopassa suhdanteen vahvin kasvu alkaa
lyhyellé aikavalilld olla ohitettu, mutta kasvun ennustetaan jatkuvan tasaisena ja tima tukee
investointihyddykkeitd valmistavaa teollisuutta. Kehittyvien talouksien markkinoillakaan
kasvun ei ennakoida nopeutuvan, mutta talouden toimeliaisuus jatkuu padmarkkina-aluetta
vilkkaampana, poikkeuksena Suomelle suuri markkina-alue Vendja. Tama tukee vientiyritys-
ten kysyntéa ja tuotantoa samoin kuin euron ulkoisen arvon heikentyminen suhteessa dolla-
riin. Kustannuskilpailukyvyn vuosia jatkuneen heikentymisen kdédntdminen ei tapahdu het-
kessd, mutta matalat palkankorotukset ovat askel oikeaan suuntaan. My6s energian ja muiden
raaka-aineiden hintojen lasku helpottaa kyseisid panoksia tuotannossaan kayttévid yrityksia.

Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Koko viime vuoden yksityiset palvelutoimialat yllapitivit talouden aktiviteettia ja ndiden
liike-elamén seké uuden talouden palvelujen ennustetaan séilyvin talouskasvun taustalla
seuraavina vuosina. Viennin odotetaan elpyvén vientikysynnén vetdméana ja timé lisda eni-
ten teollisuustuotantoa, josta yli 70 % menee vientiin. Palvelutuotannosta suurin osa menee
yrityssektorin kadyttoon, joten kohentuva yritysten kotimainen tuotanto lisdd palvelualo-
jen tuotantoa. Kotitalouksien ostovoiman kehitys jaa ennustejaksolla varsin maltilliseksi,
joten yksityinen kulutuskysynta ei merkittavisti lisaa palvelutuotantoa tin4 tai ensi vuonna.
Rakentamiseen my6nnettyjen lupien ja viime vuonna kdynnistyneiden rakennuskohteiden
runsaan mairin perusteella uudisrakentaminen nousee varsinkin tdnd vuonna talouden
tukipilariksi. Lisaksi korjausrakentaminen kasvaa koko ennustejakson ajan.

Kasvun hienoisesta nopeutumisesta huolimatta ennusteen riskit ovat edelleen alasuun-
taisia. Suomalaisen tuotannon yksipuolinen keskittyminen raaka-aine- ja investointihyo-
dykkeisiin hidastaa tuotannon kasvun kdynnistymistd vaikka maailmankauppa onkin
finanssikriisin jalkeen nopeutunut. Lisdksi kustannuskilpailukyky ei kiristyneen kansain-
vilisen kilpailun oloissa ole kaikissa hyodykkeissé ollut riittdvén vahva tuomaan vientitila-
uksia. Hyddykerakenteen monipuolistuminen ja kustannuskilpailukyvyn kohentuminen
parantaisivat tuotannon kasvuedellytyksid pitemmalla aikavalilla.

Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa BKT:een, %
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1.4.2  Jalostus

Teollisuuden tuotanto lisddntyy hitaammin kuin vientimarkkinoiden kysynta

Teollisuuden taantuma jatkui viime vuonna jo viidettd vuotta. Arvonlisdys supistui
0,6 %, vaikka vuoden viimeiselld neljannekselld lasku pysahtyi. Pdatoimialoista ainoas-
taan metalliteollisuudessa oli hienoista kasvua mm. telakkateollisuuden tilausten ansi-
osta. Metsé-, kemian- ja elektroniikkateollisuuden tuotanto supistui edelleen. Metsateolli-
suuden tuotanto supistui 0,5 %, silld vaikka sellun ja kartongin tuotanto lisaantyi, paperin
kysyntd laskee maailmalla trendinomaisesti. Maailman teollisuustuotannon arvioidaan
kasvaneen viime vuonna vajaat 2 %, joten Suomessa tuotetun teollisen arvonlisdyksen
osuus maailman tuotannosta ndyttidd edelleen pienentyneen viime vuonna.

Tehdasteollisuus
toimialojen osuus arvonlisayksesta, prosenttia
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Teollisuuden suhdanneodotukset ovat edelleen vaimeat. Suhdannekyselyjen mukaan
teollisuusyritysten suhdannenidkymit eivit kohentuneet alkuvuodesta. Tuotannon kasvun
ennakoidaan jadvan vaimeaksi, koska uusien tilausten arvo supistuu edelleen ja tilauskanta
on normaalia heikompi. Riittdmétoén kysynté vaivaa edelleen suurta osaa Elinkeinoelamin
keskusliiton kyselyyn vastanneista yrityksistd, vaikka osuus ei ole endd kohonnut vuoden
kuluessa. Suhdannekéaanne siirtyy vuoden toiselle puoliskolle ja yritykset sopeuttavat edel-
leen valmistuotevarastojen tasoa alentuneeseen kysyntaan. Kilpailutilanne on hieman hel-
littanyt, ainakin EU:n ulkopuolisilla markkinoilla. Sen sijaan EU:n sisdmarkkinoilla kilpai-
lutilanne on kired. Suomalaisen tuotannon potentiaalinen vientikysynta on lisdantynyt jo
vuodesta 2013 alkaen, ja edelleen elpyvé vientikysynté tulee kiddntdméén teollisuustuotan-
non tdnd vuonna vaimeaan kasvuun. Parhaimmat kasvundkymaét ovat metséteollisuudessa
ja kemianteollisuudessa, jossa tuotannon kasvua odottavia yrityksid on eniten. Viime vuo-
den kasvualaa, metalliteollisuutta, vaimentaa lyhyelld aikavililld tilauskannan matala taso.
Elintarviketeollisuus taas tarvitsee Vendjin sijasta uusia markkinoita. Koko teollisuuden



tuotanto lisdantyy tdnd vuonna vain niukasti, % %, mutta laaja-alaistuva kasvu nopeutuu
ensi ja seuraavana vuonna pdille kahteen prosenttiin. Kasvun arvioidaan kuitenkin jaa-
van selvésti finanssikriisid edeltdnyttd vauhtia maltillisemmaksi, ja tuolloin saavutetusta
tuotannon tasosta jaddadan v. 2018 vield runsaat 20 %.

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi
3 kk:n liukuva ka:n muutos vuodentakaiseen, %
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Asuinrakentaminen nostaa koko rakentamisen kasvuun

Rakentamisen tuotanto kddntyi viime vuonna kasvuun. Kolmen vuoden supistumisen
jalkeen rakentamisen arvonlisdys lisadntyi 0,2 % v. 2015. Kddnne tapahtui jo alkuvuonna,
mutta kehitys vaihteli rakennuslajeittain, joten kasvu ei ollut vield laaja-alaista. Uudis-
rakentamisen maara lisddntyi julkisessa rakentamisessa seka liike- ja toimistorakenta-
misessa. Vuoden lopulla my6s asuinrakentaminen kdédntyi kasvuun, tosin ldhinna ker-
rostalojen uudisrakentamisen vetimani. Teollisuuden ja varastojen uudisrakentaminen
kédantyi laskuun vuoden lopulla. Kédédnteestd huolimatta rakentamisen arvonlisdys on 11 %
matalammalla tasolla kuin ennen finanssikriisia.

Uudisrakentamisen volyymi-indeksi
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Rakentamisen ennustetaan olevan tind vuonna yhdessi liike-eldmén palvelujen kanssa
tuotantoa eniten kasvattavia toimialoja. Rakentamista tukevat myonnettyjen lupien kasvu
asuin- ja litke- sekd toimistorakentamiseen. Lisaksi tilausten uskotaan edelleen kasvavan
lahikuukausina. Toisaalta, ammattimaisen tyovoiman puute on selvésti yleisempi tuotan-
non kasvun este kuin teollisuudessa tai palvelualoilla. Korjausrakentaminen lisdéntyy yha,
joten koko rakentamisen arvonlisdys kasvaa 3 % tand vuonna. Ensi vuonna kasvu ei endé
nopeudu, vaan on yhé lahes kolme prosenttia ja muun kuin asuinrakentamisen hiipumi-
nen hidastaa rakentamisen tuotannon kasvuvauhdin noin kahteen prosenttiin v. 2018.
Kasvusta huolimatta rakentamisen tuotannon taso alittaa v. 2018 vuoden 2007 huipputa-
son noin neljalld prosentilla.

1.4.3  Palvelut

Palvelut ylldpitavat kotimaista talouskasvua

Palveluiden taantuma pédttyi viime vuonna. Palvelujen arvonlisdys kasvoi 0,9 % v. 2015 ja
kasvu paitti kaksi vuotta kestdneen taantuman. Vahvinta kasvu oli informaation ja vies-
tinndn, rahoituksen ja vakuutuksen seka kiinteistdalan toimialoilla. Sen sijaan julkinen
palvelutuotanto seki kauppa supistuivat edelleen. Palvelutuotannon arvonlisiys oli viime
vuonna 71,1 % koko talouden arvonlisdyksestd, mikd on yhéd kolmisen prosenttiyksikkoa
vihemmin kuin euroalueen keskiarvo. Osuus on lisddntynyt 7 prosenttiyksikkoa kym-
menen viime vuoden aikana, joten Suomi on kuitenkin saavuttanut euroalueen keskiar-
voa. Suurimpia toimialoja ovat julkiset palvelut, kiinteistoala sekd kauppa.

Palvelualojen suhdannenakymit ovat viime vuoden loppua valoisammat ja myynnin kas-
vuodotukset ovat yleistyneet. Kysynnan vaimeus on selvésti pienempi kasvun este palvelu-
aloilla kuin muilla pa4toimialoilla teollisuudessa ja rakennusalalla. Myyntihintojen nousun
vuoksi kannattavuuden odotetaan kohenevan alkuvuonna. Ammattitaitoisen tyévoiman
puute hidastaa erdiden palveluyritysten kasvua, etenkin tietotekniikka- ja kiinteistoaloilla.

Palvelutuotanto
muutos vuodentakaiseen, prosenttia ja saldoluku, 3kk
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Palvelutuotannosta suurin osa menee yrityssektorin kdyttoon, joten kohentuva yritys-
ten tuotanto parantaa palvelualojen tuotantoa ja kompensoi vaimeaa kuluttajapalveluiden
kysyntaa. Lisaksi talouden digitalisoituminen lisdd informaatiopalvelujen kysyntéa pitkalla
aikavililld. Yritysten omien odotusten mukaan parhaimmat kasvuedellytykset ovatkin
juuri tieto- ja finanssipalvelualoilla. Ndilld toimialoilla myynnin kasvua odottavia on sel-
vasti enemman kuin muilla palvelualoilla. Myo6s tutkimus- ja kehittdmistoiminnan kasvu
tukee liike-eldmén palvelujen liikevaihdon kasvua. Heikko ostovoiman kehitys sen sijaan
vaimentaa kaupan kasvuedellytyksid. Tdnd vuonna koko palvelutuotanto lisddntyy teolli-
suuden vaimeuden seurauksena vain niukasti, vajaan prosentin. Ensi ja seuraavana vuonna
palvelutuotannon kasvu nopeutuu noin prosenttiin, joka vastaa 2000-luvun keskimaaraista
kasvuvauhtia. Toisin kuin muilla paatoimialoilla, palvelutuotannon taso ylittda finanssi-
kriisid edeltdneen tason v. 2018.

Taulukko 9. Tuotanto toimialoittain

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

osuus, maarin
%" 2015/
2005

maaran muutos, prosenttia

Teollisuus 19,9 0,0 1,7 -0,6 0,8 2,1 24 -11
Rakentaminen 6,2 2,0 3,5 0,2 31 2,7 18 -0,5
Maa- ja metsdtalous 2,7 8,3 0,1 -0,1 0,1 0,9 17 2,5
Teollisuus ja rakentaminen 26,1 -0,5 2,1 -0,4 13 23 2,2 -0,9
Palvelut 711 -1,4 -0,2 0,9 0,7 1,2 1,0 0,7
Tuotanto yhteensd perushintaan 100,0 -0,9 -0,7 0,6 0,8 14 1,4 0,3
Bruttokansantuote markkinahintaan -0,8 -0,7 0,5 0,9 12 1,2 0,4
Kansantalouden tydn tuottavuus 0,5 0,0 0,7 0,4 1,0 1,0 0,3

Y 0suus kéypéhintaisesta tuotannosta perushintaan.



Ennusteen jakaminen sokkien kontribuutioihin

Suhdannevaihtelut talouden trendikasvun ymparilla saavat alkunsa sokeista, jotka valittyvat
talouteen eri viiveilld. Sokki eli impulssimainen hairio valittyy talouteen nopeasti tai vasta vii-
veen jdlkeen. Jos talouteen ei kohdistu uusia hairioita, sokin vaikutus poistuu ajan kuluessa ja
talous palaa tasapainouralleen. Sokeilla on seka suoria etta valillisia vaikutuksia reaali- ja nimel-
lisiin muuttujiin. Sokkien kontribuutiohajotelmalla voidaan kuvata ndita vaikutuksia neljannes-
vuositilinpidon aineistosta saatuihin havaittuihin muuttujiin.

Valtiovarainministerion uuskeynesildiseen makromalliperheeseen kuuluva Kooma-malli on
kehitetty suhdannevaihtelun analysointiin ja silla pystytaan identifioimaan tilastollisesti havait-
semattomia sokkeja.

Tassa kehikossa on hajotettu julkaisussa esitelty ennuste sokkeihin. Mallin mukainen data
saadaan laskemalla kunkin havaitun muuttujan poikkeama trendikasvusta Hodrick-Prescott-suo-
dinta (HP) hyvaksi kdyttaen. Kuvioissa ei siis esitetd muuttujien tasoa tai kasvua, vaan havaitun
kehityksen poikkeama HP-trendista ja sen hajotelma sokkien kontribuutioihin. Hajotelma ker-
too siitd, miten mallin sisdltdmien oletusten perusteella ennakoitu tai toteutunut kehitys selit-
tyy sokkien yhteisvaikutuksena. Positiiviset havainnot tarkoittavat havaitun muuttujan tasoa,
jotka ovat HP-trendin yldpuolella ja negatiiviset havainnot ovat alapuolella. Poikkeamasta ei
voi paatellda muutoksia muuttujan tasossa tai kasvuvauhdissa.

Kooma-mallissa on 23 havaittua muuttujaa, joilla on vastine neljannesvuositilinpidossa tai
muussa tilastojulkaisussa. Lisdksi Kooma-mallissa on yhteensa 32 talousteoriasta johdettua sok-
kia. Jokainen sokki vaikuttaa jokaiseen muuttujaan, mutta kontribuutioiden suuruus vaihtelee
sokin merkittdvyyden mukaan kyseiselle muuttujalle. Lineaarisessa mallissa' sokit voidaan las-
kea ns. Kalman-suodinta kdyttaen. Suurin osa mallin sokeista, kuten teknologia- ja preferens-
sisokki, ovat havaitsemattomia. Mukana on myo6s havaittuihin muuttujiin liitettavia sokkeja,
kuten 6ljyn hinta, valuuttakurssi ja ulkomaantalouden muuttujiin liittyvat sokit. Tulkinnan hel-
pottamiseksi sokit on tdssa jaoteltu kuuteen ryhmaan: teknologia, palkan- ja hinnanmuodos-
tus, kuluttajien preferenssit ja tyon tarjonta. Loput sokeista on luokiteltu kaatoluokkaan “muut”.

Kuviossa 1 ndhdaan bkt:n kehityksen sokkien kontribuutiohajotelma vuosille 1999-2019.
Ennen finanssikriisia talouskasvun ollessa nopeimmillaan tuotannon kasvua selittivat eniten
teknologia- ja hintasokki. Suomi hyotyi teknologian kehityksesta ja yrityksilla oli kykya pyytaa
hyvia hintoja tuotteistaan ja palveluistaan.

Finanssikriisi nakyi selvimmin luokassa "muut” olevassa vientikysyntaan liittyvassa sokissa,
silla kriisi valittyi Suomeen juuri ulkomaantalouden muuttujien kautta. Myds kokonaistuotta-
vuussokki ka@ntyi negatiiviseksi viiveella. Erityisesti teollisuudesta poistui aiemmin hyvin kan-
nattavaa tuotantoa ja palvelua. Tuottavuussokki ei kdanny kasvua tukevaksi kuin vasta ihan
ennustejakson lopussa, missa talouskehitys on keskipitkan aikavalin ennusteen mukaista.

Hidasta talouskasvua viimeaikoina ja ennustejakson alkupuolella selittaa alhainen kokonaistuot-
tavuus, kun taas suhteellisen hidas palkkojen nousu ndkyy tuotantoa tukevana sokkina. Talouskas-
vun lieva kiihtyminen ennustejakson lopulla tarvitsee tuekseen tydn tarjonnan kontribuution nou-
sun. Nopeutuvaa talouskasvua tukee myos hitaana jatkuva palkkojen nousu seka alhainen inflaatio.

Kuviossa 2 esitetddn ansiotasoindeksin mukaisen palkkakehityksen sokkikontribuutiohajo-
telma. Tydmarkkinoiden kysyntda ja tarjontaa tasapainottavana muuttujana palkkojen kehityk-
seen liittyy paljon positiivisia ja negatiivisia sokkikontribuutioita, vaikka palkkojen suhdanneluon-
teinen vaihtelu on vahaista ja poikkeamat HP-trendilta ovat pienid. Vuosina 2013-2016 ansiotason
nousu on HP-trendid alhaisempaa ja ansiotaso on kehittynyt hitaammin, kuin mallin palkkayh-
talo olisi ennustanut. Tana aikana palkansaajien neuvotteluvoimaa kuvaava sokkikontribuutio
saa suuria negatiivisia arvoja ja selittaa lahes kokonaan palkkojen maltillisen kehityksen. Myds
inflaation hitautta selittava hintasokki eli hyédykemarkkinoiden kilpailullisuutta kuvaava sokki
vaikuttaa palkkojen nousua hidastavasti. Samaan aikaan tarjontasokit kuten teknologiasokki

! Kooma-malli on log-linearisoitu tasapainonsa ymparilla. Mallin lineaarisuus seuraa siis approksi-

maatiosta.



sekd tyon tarjonta sokki ndkyvat sokkikontribuutiohajotelmassa palkkoja nostavana tekijana.
Ennustejakson lopulla, kun ansiotason nousu kiihtyy varsinkin keskipitkdn aikavdlin ennusteessa,
palkansaajan neuvotteluvoiman lisddntyminen seka tarjontasokkien negatiivisen kontribuution
pieneneminen kuvaavat ansiotason lahestymista trendikasvulleen.

Kuvio 1. Bkt:n sokkikontribuutiohajotelma
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Kuvio 2. Ansiotason sokkikontribuutiohajotelma
0.4

I Teknologia
I Palkka
[""IHinta
[ 1Preferenssi
I Tyollisyys
I Muut

! ! ! ! !

—0.4 1 1 1 1 1
1999:12001:12003:1 2005:1 2007:1 2009:12011:1 2013:12015:1 2017:1 2019:1



1.5 Tyovoima

Tydttomyyden kasvu pysahtynyt

Tyéllisyys heikkeni viime vuonna 0,4 % ja tydtunnit vdhenivét 0,2 %. Suomen talouden
pitkdn taantumajakson paattyminen ja taloudellisen aktiviteetin nousu etenkin raken-
tamisessa kadntévit tyollisyyden tand vuonna lievddan kasvuun. Avointen tyopaikkojen
madrd on ollut kasvussa viime kuukausina, mikd myos viittaisi parempiin tyollisyysné-
kymiin.

Ty6ttomyyden kasvu on ainakin hetkellisesti pysahtynyt sekd Tilastokeskuksen otos-
pohjaisen tyovoimatutkimuksen etté tyo- ja elinkeinoministerion (TEM) tyonvalitystilaston
mukaan. Viime vuonna ty6ttomyysaste nousi 9,4 prosenttiin ja kuluvan vuoden tammi-
kuussa tyottomyysasteen trendi oli edelleen samassa lukemassa. T4nd vuonna varovainen
talouden kasvu ei vield juurikaan vihennd tyottomien maédrad, silla osa piiloty6ttomisté
aktivoitunee tydnhakuun avointen tyopaikkojen lisddntymisen my6td. Ennuste koko kulu-
van vuoden tydttomyysasteelle on 9,3 %.
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Bruttokansantuotteen nopeampi kasvuvauhti vuosina 2017 ja 2018 lisdd edelleen tyol-
lisyyttd ja kdantdd myos tyottomyyden hitaaseen laskuun. Ty6ttomyys pysyy kuitenkin
korkeana koko ennustejaksolla. Vuosina 2017 ja 2018 ty6llisyyden ennustetaan paranevan
0,4 % vuodessa. Tyottomyysaste laskee 9 prosenttiin vuonna 2017 ja edelleen 8,7 prosent-
tiin vuonna 2018.



Pitkaaikais- ja rakennety6ttomien maari on kasvanut edelleen. Yli vuoden yhtéjaksoi-
sesti tyottomana olleita oli tammikuussa 120 000 eli 19 000 enemman kuin vuotta aiem-
min. Rakennetydttomien maérd oli TEM:n tyonvilitystilaston mukaan 217 000 eli 16 000
henkil6d enemman kuin vuotta aiemmin. Pitkdaikaisty6ttomyys on kasvanut viime vuo-
sina kaikissa ikdryhmissd, mutta kaikkein eniten 25-54-vuotiaissa. Suhdannetilanteen
parantuessakin suuri rakennety6ttomyys tulee hidastamaan ty6ttomyyden vdhenemista.

Tyollisyystilanteen kohentumisen esteend ovat heikon suhdannekehityksen lisaksi eri-
laiset alueelliset ja ammatilliset yhteensopivuusongelmat ty6ttomien tyénhakijoiden ja
avointen tyopaikkojen vililld. Avointen tydpaikkojen méari kasvoi hieman viime vuonna
sekd TEM:n ettd Tilastokeskuksen tietojen perusteella, mutta timai ei ole vdhentédnyt tyot-
tomien maaraa.

Tyonvilitystilaston tilastoima rekisterdityneiden ty6ttomien tydnhakijoiden lukumaara
ja Tilastokeskuksen otospohjainen ty6ttomyys antavat osin erilaisen kuvan ty6ttomyyden
tasosta ja kehityksestd. Tilastokeskuksen mukaan ty6ttomii oli viime vuonna keskimaérin
252 000, mutta TEM:n mukaan 351 900 henkei.

Télla hetkelld eroa Tilastokeskuksen ja TEM:n ilmoittamien tyottomyyslukujen vililla
lisad erityisesti se, ettd osa tyottomistd on luopunut aktiivisesta tyonhausta heikon suh-
dannetilanteen takia. Tilastokeskuksen tyottomyyskasite edellyttaa aktiivista tydnhakua ja
ei-aktiiviset tyottomat luokitellaan tydvoimatutkimuksessa “piilotyottomiksi”. Eroja tyot-
tomien lukumadrissa selittavat myos tilastointimenetelmien ja lainsddddnnon muutokset.

Taulukko 10. Tyovoimatase

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

1000 henkea keskimaarin vuodessa

Tydikdinen véestd 15-74-vuotiaat 4087 4096 4102 4107 4116 4128
muutos 12 9 6 5 9 12
Tydikdinen véestd 15-64-vuotiaat 3508 3491 3476 3463 3452 3483
muutos -16 -17 -15 -13 -1 -9
Tyélliset (15-74-vuotiaat) 2457 2447 2437 2444 2454 2463
siitd 15-64-vuotiaat 2403 2386 2368 2370 2375 2380
Ty6ttomat (15-74-vuotiaat) 219 232 252 251 244 236
prosenttia
Tydllisyysaste (15-64-vuotiaat) 68,5 68,3 68,1 68,4 68,8 69,1
Tydttomyysaste (15-74-vuotiaat) 8,2 8,7 9,4 93 9,0 8,7

1000 henkea vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 17 18 12 12 12 12



Suomen ja Ruotsin tyéllisyysasteiden erot ikaryhmittdin

Tyollisyysasteen parantaminen on yksi hallituksen keskeisista tavoitteista. Suomen tyéllisyys-
aste on naapurimaahan Ruotsiin verrattuna matalampi erityisesti 25-34-vuotiaiden naisten ja
55-64-vuotiaiden miesten kohdalla.

Miesten tyollisyysasteet ikdryhmittdin vuonna 2015, %
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Tyollisyysasteiden perusteella ndyttda siltd, ettd perheen perustamisidssa olevat naiset jaa-
vat Suomessa pidemmaksi aikaa kotiin lastensa kanssa kuin Ruotsissa. Merkittava kannustin-
tekija tassa yhteydessa on perhetukien pituus. Kotihoidon tukea maksetaan Suomessa siihen
asti kunnes perheen nuorin lapsi tayttaa 3 vuotta. Tukea maksetaan nuorimman lapsen lisaksi
myo6s perheen muista lapsista. On todennakaistd, etta kotihoidon tuki kannustaa Suomessa
naisia jaamaan pois tydmarkkinoilta useiksi vuosiksi. Ruotsissa useimmat didit palaavat tyo-
markkinoille 16 kuukauden vanhempainvapaarahan loppuessa. Kotihoidon tuen poistaminen
tai sen keston lyhentdminen voisi nostaa 25-34-vuotiaiden naisten tyollisyysastetta ldhem-
maksi muita pohjoismaita.



Niin sanottu "tyottomyysputki”, eli ansiosidonnaisen tyottomyystuen lisdpaivat, tarjoaa
59-62-vuotiaille taloudellisesti vaivattoman tavan jadada tydelaman ulkopuolelle ennen var-
sinaista eldkeikaa. Yksityisella sektorilla tydskentelevdt miehet ovat tyypillisia tahdan putkeen
paatyvid. Tyontekija saa irtisanomisen jdlkeen ensin normaalia ansiosidonnaista tyéttémyys-
korvausta 500 (tai jatkossa 400) paivaa. Jos tyontekija on ansiosidonnaisen korvauksen keston
loppuessa ehtinyt tayttaa 61 vuotta, on han oikeutettu saamaan ansiosidonnaista tyottomyys-
korvausta (lisapaivid) varsinaisen eldkkeen alkamiseen saakka.

Tama jarjestely vahentda irtisanomisen “tuskaa” tydnantajan osalta ja kannustaa 59 vuotta
tayttanytta tyontekijaa jattaytymaan kokonaan tydmarkkinoiden ulkopuolelle, jos toissd olo
ei syysta tai toisesta enda tunnu houkuttelevalta. Yli 59-vuotiaiden pitkaaikaistyottomyys on
noussut viime vuosina huomattavasti suuremmaksi kuin 55-59-vuotiaiden, mika viittaisi tyot-
tomyysputken aktiiviseen hyédyntamiseen. Tyottomyysputken poistaminen pakottaisi tyon-
antajan ja tyontekijan yhdessa etsimdan ratkaisuja, jotka mahdollistaisivat tyouran jatkumisen
varsinaiseen eldkeikdan asti.

Ruotsissa ansiosidonnaisen tyéttémyysturvan lisdpdivia ei ole. Sen sijaan Ruotsissa on lakiin
kirjattu niin sanottu last-in-first-out periaate, jonka mukaan viimeksi palkatut tyontekijat tulee
irtisanoa ensimmaisend. Tama suojaa vanhempia tyontekijoita irtisanomiselta ja parantaa ndin
heidan tyollisyyttaan. On todenndkdistd, etta irtisanomistilanteessa nuorempi tyontekija I0y-
taa nopeammin uuden tydpaikan kuin jo 60 vuotta tdyttanyt. Ruotsin malli vaikuttaisi toimivan
paremmin, kun vertaillaan 55-64-vuotiaiden tyollisyysasteita.

Toissd olevat pienten lasten vanhemmat ja yli 59-vuotiaat tekevdt keskimdardista useammin
osa-aikatyotd. Osa-aikatyollisten maara on Suomessa kuitenkin suhteellisen pieni kansainvali-
sesti vertailtuna. Korkean tyollisyysasteen maissa kuten Ruotsissa ja Saksassa osa-aikatyollisia
on selvasti enemman tydikdiseen vaestoon suhteutettuna. Suomen tyollisyysasteen merkit-
tava nostaminen vaatinee osa-aikatyon lisdéamista juuri edelld mainituissa ikdryhmissa. Tydajan
pidentdaminen kokoaikaisten tydntekijoiden osalta sen sijaan voi heikon tyévoiman kysynnan
vallitessa hetkellisesti jopa laskea tyodllisyysastetta.



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 nousi 0,9 %, kun vastaavasti v. 2014 nettokan-
santulo nousi 1,9 %. Viime vuoden nettokansantulon hitaampi kehitys johtui yritysten
voittoja kuvaavan toimintaylijadman nettosumman kasvun hidastumisesta. Vuonna 2015
kasvua kertyi 0,8 %, kun vuotta aiemmin omaisuus- ja yrittdjatulojen 7,3 prosentin nousu
yllapiti kansantulon kasvua.

Kansantulon osatekijoistd palkansaajakorvaukset kasvoivat v. 2015 edellisestd vuodesta
noin prosentin, kun v. 2014 kasvu jai 0,2 prosenttiin. Vuoden 2014 hitaampaa kasvua selit-
tad palkansaajien hyviksi maksettujen sosiaaliturvamaksujen 0,2 % lasku. Vuonna 2015
sosiaaliturvamaksujen summa nousi 1,9 % ja palkkasumma kasvoi 0,8 %. Tuotannosta ja
tuonnista kerétyt verot nousivat 0,9 % eli samaa vauhtia kuin vuotta aiemmin.

Palkansaajakorvausten osuus kansantulosta pysytteli vuoden 2014 tasolla eli noin 60
prosentissa. Vastaavasti nettoméiriisten omaisuus- ja yrittdjatulojen osuus oli edelleen
24 % kansantulosta. Palkansaajakorvausten osuus on kasvanut selvisti 2000-luvun alku-
vuosista, jolloin se oli noin 56-57 prosentissa. Nykyinen taso on kuitenkin vield kaukana
1990-luvun alun laman aikaisista luvuista, jolloin palkansaajakorvausten osuus oli kor-
keimmillaan v. 1991 noin 74 % kansantulosta.

Omaisuus- ja yrittdjatulojen kasvun odotetaan nousevan kuluvana vuonna 2,2 pro-
senttiin ja kiihtyvin edelleen vuosina 2017 ja 2018, mika vauhdittaa osaltaan kansantulon
kasvua. My0s tuotannon ja tuonnin verot vihennettyna tukipalkkioilla jatkavat kasvuaan
ennustejaksolla valillisen verotuksen kiristyessa.

Kuluvana vuonna palkkasumman kasvun ennustetaan nopeutuvan edellisestd vuo-
desta, silld tyollisyyden ennustetaan kddntyvan kasvuun. Palkkasumma kasvaa myos vuo-
sina 2017 ja 2018, mutta kasvuvauhdin odotetaan hidastuvan maltillisen palkkakehityksen
myota. Palkansaajakorvausten osuuden kansantulosta ennakoidaan laskevan vain hienoi-
sesti ennustejakson loppua kohden, joten funktionaalisessa tulonjaossa ei tapahdu suurta
muutosta ldhivuosina.



Taulukko 11. Kaytettavissa oleva tulo

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

Palkansaajakorvaukset 60,4 0,9 0,2 1,0 17 14 1,5 2,8
Palkat ja palkkiot 48,9 0,9 0,3 0,8 15 14 15 29
Tydnantajan sosiaaliturvamaksut 1,5 1,0 -0,2 19 2,4 14 1,5 2,4

Omaisuus- ja yrittdjatulot, netto 23,6 0,8 73 0,8 2,2 4,2 51 0,5

Tuotannon ja tuonnin verot

miinus tukipalkkiot 15,9 48 1,0 0,5 14 0,9 11 31

Kansantulo 100,0 1,5 1,9 0,9 1,8 2,0 23 2,2

Kaytettavissa oleva tulo 1,0 2,0 1,0 18 2,0 23 2,2

Bruttokansantulo, mrd. euroa 204,0 2074 209,4 213,0 218,0 2239

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 0,5 0,4 0,5 2,1
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,6 0,7 0,6 0,7 0,6 0,7 0,8
Ansiotasoindeksi 2,1 14 1,2 1,2 1,0 1,2 2,9
Reaalinen ansiotaso” 0,6 0,4 15 0,9 -03 -03 11
Keskiansiot? 16 13 14 11 1,0 12 2,8
Tyokustannukset tuoteyksikkoa koht®

koko kansantaloudessa 18 0,9 0,5 1,0 -0,1 0,2 2,5

U Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilld.

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

3 Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.

1.6.2  Palkat

Nimelliset ansiot nousivat ansiotasoindeksilld mitattuna 1,2 % viime vuonna. Sopimus-
palkkojen nousu oli 0,6 % ja muut tekijat nostivat ansiotasoindeksié 0,6 %.

Vuonna 2016 ansiotaso kehittyy tyémarkkinaosapuolten vuoden 2015 kesdkuussa neu-
votteleman tyomarkkinaratkaisun mukaisesti; tyollisyys- ja kasvusopimus nostaa sopimus-
palkkoja keskiméarin 0,5 %. Ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden tekijéiden kuin
sopimuspalkkojen kohottavan ansioita 0,7 % vuodessa. Nimellisten ansioiden arvioidaan
néin ollen kasvavan 1,2 % v. 2016.



Maltillisen ansioiden nousun oletetaan jatkuvan edelleen ansiotason kasvaessa 1,0 %
v. 2017 ja 1,2 % v. 2018. Tama4 ansiotason nousu on huomattavasti 2000-luvun keskimaa-
raistd vauhtia hitaampaa, miki on sopusoinnussa hitaan talouskasvun ja vaisun ty6llisyys-
kehityksen kanssa.

1.6.3  Kuluttajahinnat

Vuonna 2015 kuluttajahinnat laskivat keskiméarin 0,2 % kansallisella kuluttajahintain-
deksilld mitattuna. Tdmi on poikkeuksellista, koska edellisen kerran inflaation vuosi-
keskiarvo on ollut negatiivinen v. 1955. Useat tekijét selittavit aiempia vuosia hitaampaa
hintakehitystd, mutta etenkin 6ljyn maailmanmarkkinahinnan lasku vaikutti inflaati-
oon merkittavasti. Energian hinnat laskivat v. 2015 noin kuusi prosenttia. Myds tavaroi-
den sekd elintarvikkeiden hinnat laskivat. Edellisvuosien tapaan inflaatiota vauhditti eni-
ten palveluiden kallistuminen, silld niiden hinnat nousivat lihes kaksi prosenttia. Myos
yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, jossa ei kansalliseen indeksiin verrattuna ole
mukana mm. omistusasumista tai korkoja, laski 0,2 % v. 2015.

Ennuste kuluvan vuoden inflaatioksi on 0,3 % kansallisella kuluttajahintaindeksilla
mitattuna, eli kuluttajahintojen odotetaan pysyvan ldhes viime vuoden tasolla. Inflaatiota
hidastaa etenkin raakadljyn hinta, joka jatkoi laskuaan tammikuussa, mutta on kddntynyt
sen jalkeen lievddn nousuun. Ennusteessa 6ljyn keskiméaraiseksi tynnyrihinnaksi olete-
taan v. 2016 noin 35 euroa, kun vuoden 2015 toteutunut keskihinta oli hieman alle 48 euroa.

Energian hinta ei ole ainoa inflaatiota hillitseva tekija. Alkuvuonna pdivittdistavara-
kauppa on edellisvuoden tapaan ilmoittanut elintarvikkeiden hinnanalennuksista kaupan
kilpailutilanteen kiristymisen myoté. Tavaroiden hintoihin vaikuttavat heikko kysynti ja
alentuneet tuontihinnat. Myo6s 6ljyn hinnan laskun vaikutusten kertautuminen hidastaa
muiden hy6dykkeiden hintakehitysté. Palveluiden hintojen odotetaan nousevan kuluvana
vuonna vain noin kahden prosentin vauhtia, joka on keskiméérdistd hitaampaa.

Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos edellisesta vuodesta, %

— Kuluttajahintaindeksi — Ansiotasoindeksi

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 polttodljyveroissa, mutta toisaalta autoveron lasku vaikuttaa vastakkaiseen
suuntaan. Sosiaali- ja terveydenhuollon asiakasmaksujen yldrajojen korotus liki 30 prosen-
tilla nostaa inflaatiota noin 0,2 prosenttiyksikkod ottaen huomioon viimeisimmat tiedot
korotusten tdytdntoonpanossa kunnittain. Naiden lisdksi sairaanhoidon Kela-korvauksia
on pienennetty ja ladkekorvauksissa on otettu kdyttoon 50 euron alkuomavastuu, jotka
osaltaan kiihdyttavit inflaatiota. Ilman veronkorotusten vaikutuksia kuluttajahinnat las-
kisivat tind vuonna.

Inflaatiopaineet pysyvit my0s tavanomaista matalampina seuraavina vuosina, silld
kansantalouden kdytossd on vapaita resursseja ja tuotantokuilu on edelleen selvisti nega-
tiivinen. Vuonna 2017 kansallisen kuluttajahintaindeksin odotetaan nousevan 1,3 % ja vas-
taavasti ennusteen viimeisend vuonna 2018 kasvuksi ennustetaan 1,5 %. Ennustejaksolla
asteittain nouseva oljyn hinta kiihdytta inflaatiota. Taman lisédksi ennusteeseen vaikut-
tavat myos oletukset maltillisista palkankorotuksista, heikkenevisti eurosta ja alhaisesta,
mutta véhitellen nousevasta korkotasosta.

Vuonna 2015 euroalueen inflaatio yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilla mitat-
tuna oli 0,0 % ja hintakehitys on jatkunut hitaana alkuvuodesta 2016. Energian hintojen
lasku on hidastanut inflaatiota myds euroalueella, mutta muut kuluttajahintakorin paderat
ovat kiihdytténeet inflaatiota. Euroopan keskuspankin viimeisimmin ennusteen perus-
teella euroalueen inflaation odotetaan nousevan 0,1 % kuluvana vuonna, 1,3 % v. 2017 ja
1,6 % v. 2018. Vertailukelpoiset yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin kasvuluvut val-
tiovarainministerion ennusteessa ovat Suomen osalta 0,1 % vuodelle 2016, 1,1 % v. 2017
ja 1,4 % v. 2018, joten hintakehityksen odotetaan jatkuvan kotimaassa hieman euroalueen
keskiarvoa hitaampana.

Taulukko 13. Hintaindekseja

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

2015/2005
muutos, prosenttia
Vientihinnat " -11 -0,8 -1,0 -0,4 11 13 0,3
Tuontihinnat ! 17 1,6 3.2 12 12 14 0,38
Kuluttajahintaindeksi 1,5 1,0 -0,2 03 13 1,5 1,7
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 2,2 1,2 -0,2 0,1 11 14 1,9
Kotimarkkinoiden perushintaindeksi 0,2 13 3,2 -0,7 1,2 1,5 2,0
Rakennuskustannusindeksi 1,0 1,0 0,5 0,5 1,5 17 23

Y Kansantalouden tilinpidon mukaan



66



[ .

2 Talouspolitiikka ja julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Suomen julkinen talous on ollut alijidmaiinen viime vuosikymmenen loppupuolelta
saakka. Rahoitusasema kohenee hiljalleen tulevina vuosina, mutta uhkaa jaada edelleen
alijadmdiseksi. Julkinen velka suhteessa BKT:hen on kasvanut yhtdjaksoisesti jo monta
vuotta ja velkasuhteen kasvun merkittdvaa taittumista ei ole nakopiirissé. Jotta Suomen
julkinen talous olisi kestavilla pohjalla pitkalld aikavililld, tulisi rahoitusaseman olla
ennusteperiodin lopussa n. 2 % ylijaédmainen suhteessa BKT:hen

Vuonna 2015 julkisen talouden alijadma oli 5,7 mrd. euroa, miki on 2,7 % suhteessa
BKT:hen. Edelliseen vuoteen verrattuna alijadmaa pienensivit erityisesti mittavat sopeu-
tustoimet ja talouden tilaan nahden kohtuullinen tulokehitys.

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

Valtiontalouden rahoitusasema koheni viime vuonna huomattavasti sopeutustoimien
ansiosta. Ennustejaksolla alijadma pienenee edelleen hiljalleen viridvén talouskasvun seka
sopeutustoimien my6td. Paikallishallinnon rahoitusasema parani v. 2015 erityisesti kulu-
tusmenojen vihenemisen johdosta. Kuntataloutta kuormittaa ennustejaksolla vdeston
ikdantymisestd johtuva palvelutarpeen kasvu. Paikallishallinnon alijagdmaé kasvaa hivenen
ennustejaksolla. Valtion ja kuntien yhteenlasketun rahoitusaseman arvioidaan olevan n. 5
mrd. euroa alijadmainen v. 2020.

Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa ovat heikenténeet korkeasta ty6ttomyy-
desté aiheutuvat menot. Tyottomyysvakuutusmaksun korottamisen ja tyollisyystilanteen
kohenemisen johdosta muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema palaa ldhelle tasa-
painoa. Tyoeldkelaitosten ylijaédma jatkoi pienenemistdan viime vuonna. Ylijidmaén arvi-
oidaan alenevan ennustejaksolla vajaaseen prosenttiin BKT:sta.

Menoaste eli menojen suhde BKT:hen jatkoi kasvuaan viime vuonna. Menoastetta nos-
tivat erityisesti tyottomyydestd aiheutuvat menot. Menoasteen kasvun taustalla ovat myos
hidas BKT:n arvon kasvu sekd ikdsidonnaisten menojen kasvu. Menoasteen kasvu taittuu
ennusteperiodilla sopeutustoimien ansiosta ja tyottdomyysmenojen kasvun hellittdessa.
Veroaste eli verojen ja veroluonteisten maksujen suhde BKT:hen nousi my6s viime vuonna.
Veroastetta nostivat veronkorotukset, jotka kohdistuivat erityisesti vélilliseen verotukseen.
Veroasteen ennustetaan alenevan hienoisesti ennustejaksolla.



Julkisyhteisdjen rahoitusjaama
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Suomen julkisyhteisojen alijadma ylitti v. 2014 EU:n perussopimuksen mukaisen 3 pro-
sentin viitearvon, mutta alijddma painui viitearvon alle viime vuonna. Julkinen velka on
kohonnut yli 60 prosenttiin BKT:sta. EU-vaatimusten tiyttymista on arvioitu tarkemmin
Julkisen talouden suunnitelman vuosille 2017-2020 liitteessa 4.

Julkisyhteis6jen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:een, %
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Taulukko 14. Julkisyhteisot"

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

miljardia euroa

Vlittomat verot 32,9 33,8 34,8 34,9 35,6 36,7
Tuotannon ja tuonnin verot 293 29,6 29,8 30,4 30,8 31,2
Sosiaalivakuutusmaksut 25,9 26,3 27,0 28,0 28,4 29,0
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteenss 2 88,8 90,1 92,3 94,0 95,6 97,5
Muut tulot? 23,5 231 23,4 23,9 24,6 25,4
siita korkotulot 2,5 2,2 2,2 2,1 23 2,5
Tulot yhteensa 111,6 112,7 1151 117,2 119,5 122,2
Kulutusmenot 50,3 50,8 50,9 51,5 52,2 53,2
Tukipalkkiot 2,7 2,7 2,8 2,7 2,7 2,7
Sosiaalietuudet ja -avustukset 38,4 40,3 41,6 4,7 43,6 44,5
Muut tulonsiirrot 6,0 6,1 58 55 53 53
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteenséd 47,2 49,0 50,2 50,9 51,5 52,4
Padomamenot 9,1 91 91 9,5 95 9,7
Muut menot 10,4 10,3 10,5 10,6 10,8 10,9
siita korkomenot 2,6 2,5 2,5 2,5 2,4 2,5
Menot 117,0 119,2 120,8 122,5 124,0 126,1
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) 5,3 -6,5 -5,7 5,4 -4,5 3,9
Valtionhallinto -7,6 77 -6,3 -6,2 55 -4,8
Paikallishallinto -1,5 -1,6 -1,4 1,4 13 -1,4
Tydelakelaitokset 3,7 34 2,9 2,6 2,6 2,2
Muut sosiaaliturvarahastot 0,0 -0,7 -0,8 -0,4 -0,3 0,1
Perusjaama 5 -6,1 53 -49 43 3,8

" 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 43,7 439 44,5 44,6 44,4 44,1
Julkisyhteisjen menot " 575 58,1 58,3 58,2 57,6 57,0
Nettoluotonanto 2,6 3,2 2,7 2,5 2,1 1,8

Valtionhallinto 3,7 3,8 =31 -29 -2,6 2,2

Paikallishallinto -0,7 -0,8 -0,7 -0,7 -0,6 -0,6

Tydeldkelaitokset 1,8 17 14 13 1,2 1,0

Muut sosiaaliturvarahastot 0,0 -0,3 -0,4 -0,2 -0,1 0,0
Perusjaama? 2,5 3,0 25 23 2,0 17
Julkisyhteisdjen velka 55,4 59,3 63,1 65,0 66,7 67,4
Valtionvelka 44 46,3 48,2 50,0 51,6 52,4
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 rahoitusjaamat ja velkasuhteet
2015 2016** 2017** 2015 2016** 2017**
Rahoitusjaama Velka
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

*Suomi -2,7 -2,5 -2,1 63,1 65,0 66,7
Suomi 3,2 -2,8 2,5 62,7 65,0 66,2
Iso-Britannia -4,2 29 -19 88,6 89,1 88,2
Ruotsi -1,0 -11 -1,2 44,0 43,1 423
Tanska 22,0 -2,7 -19 39,9 383 38,8
Irlanti -1,8 -13 -0,8 98,4 93,9 91,5
Espanja -4,8 -3,6 -2,6 100,7 101,2 100,1
Alankomaat 2,2 -1,8 -1,5 66,8 66,2 65,1
Luxemburg 0,2 0,5 0,5 213 22,7 22,0
Portugali -4,2 -3,4 3,5 1291 128,5 127,2
[tdvalta -1,6 -1,7 -1,7 85,9 85,1 84,0
Saksa 0,5 0,1 0,0 71,6 69,2 66,8
Ranska 3,7 =34 3,2 96,2 96,8 971
Belgia -29 -2,8 2,4 106,1 106,6 105,6
Italia -2,6 2,5 -1,5 132,8 1324 130,6
Kreikka -1,6 -3,4 =21 179,0 185,0 181,8

Lahde: EU-komission talviennuste 2016, *Suomi: VM huhtikuu 2016.



211 Arvioita finanssipolitiikan vaikutuksista

Koko julkisen talouden tasolla finanssipolitiikka on kiristavad v. 2016. Hallituksen pait-
tdmistd sopeutustoimista n. 700 milj. euroa kohdistuu valtioon. Lisdksi kuntien sopeutus-
toimet sekd tyottomyysvakuutusmaksun korotus kiristavat finanssipolitiikkaa. Vuonna
2016 veroasteen arvioidaan olevan 44,6 % suhteessa BKT:hen. Veroaste alenee maltilli-
sesti vuosina 2016-2020, silld keskeisimmaét veropohjat, kuten palkkasumma ja yksityinen
kulutus, kasvavat BKT:t4 hitaammin. Menoaste kdantyy loivaan laskuun v. 2016 sddstotoi-
menpiteiden ja 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 tekijoiden vaikutusta jadmaan. Muutok-
set rakenteellisessa jadmassd kuvaavat siten muutoksia finanssipolitiikan kokonaisvirityk-
sessd. Kun rakenteellinen jaama vahvistuu, finanssipolitiikka on kiristavdi. Rakenteellisen
jaaman heikkeneminen puolestaan merkitsee sitd, ettd finanssipolitiikka on elvyttavaa.

Finanssipolitiikan virityksen tarkastelu rakenteellisen jadman muutosten avulla ei anna
taysin yhteneviistd kuvaa yksittaisista tulo- ja menotoimista johdetun tarkastelun kanssa.
Rakenteellisen jadmén arvioidaan heikkenevin aavistuksen tdni vuonna, toisin kuin yksit-
taisten toimien perusteella voidaan arvioida. Rakenteellinen jaama kuitenkin kohenee mal-
tillisesti vuosina 2017-2019.

Ero rakenteellisen jadman muutoksella mitatun ja yksittdisten finanssipoliittisten toi-
mien yhteisvaikutuksen avulla lasketun finanssipolitiikan virityksen vililla selittyy useilla,
ldhinn4 rakenteellisen jadman mittaamiseen liittyvilld tekijoilla. Esimerkiksi ikdsidonnais-
ten menojen kasvu heikentéd rakenteellista jadmas, vaikka uusia menoja lisdavia paatok-
sid ei tehtdisikddn.

Julkisyhteis6jen rahoitusjaama ja rakenteellinen rahoitusjaama’
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

6 6
5 5
4 4
3 3
2 2
1 1
0 g 0
-1 -1
2 2
-3 -3
-4 -4

01 03 05 07 09 1" 13 15 17 19

O Rakenteellinen rahoitusjagama ® Rahoitusjaama
1) Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan

Lahde: Tilastokeskus, VM



Valtion budjettitalous vuosina 2017-2020

Huhtikuun 2016 julkisen talouden suunnitelmaan sisdltyva kehyspaatos pohjautuu hallitusoh-
jelmassa sovittuihin finanssipolitiikan tavoitteisiin seka syksyllad annettuun vaalikauden ensim-
madiseen kehyspaatokseen.

Hallitus on paattanyt uusista sopeutustoimista, jotka vahentavat valtion menoja n. 220 milj.
euroa vuoden 2019 tasolla. Toimet toteutetaan paasaantdisesti v. 2017 ja 2018. Kaikkiaan vaali-
kauden aikana paatetyt valtiontalouden sopeutustoimet ovat vuoden 2019 tasolla nettomaa-
rdisesti n. 2,8 mrd. euroa eli n. 1 % suhteessa kokonaistuotantoon.

Valtion budjettitalouden menot kasvavat nimellisesti vuosina 2017-2020 keskimaarin noin
0,5 % vuosittain. Reaalisesti menot alenevat vastaavalla ajanjaksolla keskim&arin noin 0,6 %
vuodessa.

Valtion budjettitalouden menojen taso vuosina 2017-2019 on noussut hieman verrattuna
syksyyn 2015. Nousseet menot kasvaneesta turvapaikanhakijoiden maarasta korottavat menoja.
Toisaalta valtionvelan korkomenot ovat alentuneet merkittavasti verrattuna syksyn 2015 julki-
sen talouden suunnitelmaan johtuen alentuneesta korkotasoennusteesta, jonka lisaksi uudet
sopeuttamistoimet alentavat menotasoa.

Arvio budjettitalouden tasapainosta vuosina 2016-2020, kdyvin hinnoin, mrd. euroa

2016, LTAE 2017 2018 2019 2020
Arvioidut menot yhteensa (kdyvin hinnoin ) 54,5 55,1 55,4 55,1 55,7
Arvioidut tulot yhteensa 491 493 50,6 51,4 52,4
Arvio budjettitalouden tasapainosta -5,4 -5,8 -4,8 3,8 3,3

Budjettitalouden tulojen (pl. nettolainanotto) arvioidaan kasvavan kehyskaudella keskimaa-
rin n. 1%2 % vuodessa. Verotulojen kasvuksi arvioidaan keskimaarin runsaat 2 %. Talouskasvun
arvioidaan olevan vaatimatonta kehyskaudella, mista johtuen veropohjatkin kasvavat hitaasti.
Vuonna 2020 budjettitalouden tulojen arvioidaan olevan 52,4 mrd. euroa.

Budjettitalouden tulojen arvio on alentunut merkittavasti syksylla 2015 julkistettuun, halli-
tuksen ensimmaiseen julkisen talouden suunnitelmaan nahden. Talouden kehitys arvioidaan
nyt heikommaksi kuin vuosi sitten. Heikentyneen makrotalousennusteen johdosta verotuloja
koskeva arvio on alentunut n. 150 milj. euroa vuosina 2017-2019. Liséksi hallitus on paattanyt
makeisten ja jadtelon verosta luopumisesta v. 2017 alussa, mika alentaa tuloarviota syksyn arvi-
oon ndhden n. 109 milj. euroa/vuosi. Veron poistamisen verotuottoja vahentavan vaikutuksen
kattamiseksi lilkenteen polttonesteiden veroja korotetaan. Valtion korkotulojen arvio on alen-
tunut n. 50 milj. euroa, kun tulevien vuosien korko-oletuksia on alennettu toteutuneen mark-
kinakorkokehityksen ja korko-odotusten muuttumisen johdosta.



Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrattuna
syksyn 2015 julkisen talouden suunnitelmaan / kehyspaatokseen, mrd. euroa

2017%* | 2018%* | 2019**

Tasapainoarvio, JTS 2016-2019 28.9.2015 -5,9 -4,9 -4,0
Muutos hallitusohjelman (liite 6) valtiontalouden menoihin kohdistuvien sadstdtoimien ja

lisdysten osalta (netto), pl. finanssisijoitukset 0,1 0,2 0,2
EU-jasenmaksun arvion alentuminen 0,1 0,1 0,0
Valtion ja kuntien vélisen kustannustenajon tarkistuminen arvioitua alempana 0,1 0,1 0,1
Turvapaikanhakijoiden kasvaneesta maarasta aiheutuva muutos -0,4 -0,4 -0,5
Suhdanneluonteisten menojen kasvu 0,0 -0,1 -0,2
Valtionvelan korkomenoarvion muutos 0,2 0,3 0,4
Muu muutos (netto), mm. menojen hintakorjauksen tarkentuminen alaspdin 0,0 0,2 0,6
Uudet veroperustemuutokset (makeisten ja jadtelon veron poistaminen, polttoaineiden ve-

rotuksen kiristiminen v. 2017) 0,0 0,0 0,0
Sekalaisten tulojen ja korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen arvioiden muutos) -0,1 -0,1 0,0
Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijat (ml. kertymatiedot ja uusi suhdanne-ennuste) 0,0 -0,2 -0,3
MUUTOS YHTEENSA 0,0 0,1 0,2
Tasapainoarvio, JTS 2017-2020 14.4.2016 -5,8 -4,8 3,8




2.1.2  Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteisojen velka kohosi viime vuonna yli 130 mrd. euron ja velka suhteessa koko-
naistuotantoon ylitti ensimmaista kertaa Suomen EU-jdsenyyden aikana EU:n perusso-
pimuksen mukaisen 60 prosentin viitearvon. Julkinen velka on kahdeksassa vuodessa
yli kaksinkertaistunut ja velkasuhde on noussut 30 prosenttiyksikkod. Velkasuhde jatkaa
kasvuaan ldhivuosina, joskin kasvuvauhti hidastuu ja v. 2020 velkasuhde taittuu.

Julkisesta velasta 100 mrd. euroa on valtion budjettitalouden velkaa. Valtion budjetin
nettolainanoton tarve ja siitd johdettu valtionvelan ennuste muodostaa pohjan julkisen
velan ennusteen laadinnalle. Kuntien velka on vajaa 18 mrd. euroa ja sosiaaliturvarahas-
tojen velka miljardi euroa. Tamén lisédksi valtiosektoriin kuuluvilla budjettitalouden ulko-
puolisilla yksikoilla on velkaa. Euroopan viliaikaisen rahoitusvakausvilineen (ERVV)
myontdmit lainat avunsaajamaille tilastoidaan osaksi ERVV:lle takauksia myontdneiden
maiden julkista velkaa. Suomen julkiseen velkaan on kirjattu 3,4 mrd. euroa ERVV-velkaa.

Lisaksi julkiseen velkaan kirjataan erditd muita erid kuten valtion velkasalkun hallin-
nassa kdytettyihin johdannaissopimuksiin liittyvat vakuudet, valtion elinkaarihankkeisiin
liittyvét velat, ydinjatehuoltorahaston padoma ja kierrossa olevat kolikot. Julkisesta velasta
sulautetaan pois eri julkisyhteisdjen véliset velat. Suurin sisdinen velkaerd on tydelakelai-
tosten sijoitukset valtion velkapapereihin.

Julkisyhteisojen velka suhteessa BKT:hen kasvoi 3,8 prosenttiyksikkod v. 2015. Ohei-
sessa taulukossa eritellddn julkisyhteisjen velkasuhteen muutokseen vaikuttaneet tekijit.
Taulukon avulla pyritddn selventdmaan 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. Julkisyhteisdjen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

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

Velkasuhde, % BKT:sta 59,3 63,1 65,0 66,7 67,4 67,4 67,2
Velkasuhteen muutos 39 3,8 1,9 17 0,7 0,0 -0,2
Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat tekijat

Perusrahoitusasema 19 15 14 1,0 0,6 0,3 0,1

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

BKT:n méddran muutos 0,4 -0,3 -0,6 -0,8 -0,8 -0,7 -0,7

BKT:n hinnan muutos -1,0 -0,3 -0,5 -0,7 -0,9 -1,2 -13

Rahoitusvarojen hankinta (netto) 1,7 14 13 1,2 1,0 0,9 0,8

Muut tekijat " 0,4 0,2 0,8 -0,1 0,4 03 03

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

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



Julkisyhteis6jen perusrahoitusasema eli kokonaistulot miinus kokonaismenot pl. kor-
komenot oli viime vuonna alijaédmainen. Tima lisdsi velan kasvua 1,5 prosenttiyksikkoa.
Korkomenot nostivat velkasuhdetta 1,2 prosenttiyksikkod. Kun velka suhteutetaan BKT:hen,
BKT:n arvon kasvu alentaa velkasuhdetta. Vuonna 2015 sekd BKT:n méara ettd hinta kas-
voivat n. 0,5 %, mika hidasti velan kasvua 0,6 prosenttiyksikkoa.

Tyoeldkelaitosten rahoitusasema on ylijaédmainen. Vuonna 2015 ylijaédma oli 1,4 % suh-
teessa BKT:hen (taulukossa rivi rahoitusvarojen nettohankinta). Tyeldkelaitosten ylijagdma
luetaan mukaan julkisyhteis6jen rahoitusasemaan, mutta sillé ei lyhennet julkisyhteisojen
velkaa. Tdmén vuoksi tyoeldkelaitosten ylijadma tiytyy poistaa velkasuhteen muutokseen
vaikuttavien tekijoiden joukosta. Ndiden tekijéiden lisaksi muut tekijit kuten valtion lai-
nananto sekd tulojen ja menojen arvostukseen ja ajoittumiseen liittyvit tekijit kasvattivat
julkisyhteisojen velkasuhdetta 0,2 prosenttiyksikkoa v. 2015.

Julkisyhteistjen velka
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2.2 Valtiontalous

BKT:n hitaasta kasvusta huolimatta kansantalouden tilinpidon mukainen valtion alijaama
pieneni viime vuonna. Alijadmai pienensivit erityisesti edellisen hallituksen paattimat
sopeutustoimet mukaan lukien kertaluonteinen tuloutus Valtion Elidkerahastosta. Valtion
menot eivit kasvaneet ja tulojen kehitys oli kohtuullista.

Kuluvana vuonna talouskasvu pysyy vaimeana, mika ei luo hyvia edellytyksia alijad-
mén pienenemiselle. Hallituksen paéttdmat sopeutustoimet kuitenkin purevat, tosin viime
vuotta lievemmin, ja valtion alijadma pienenee aavistuksen. Tilinpidon mukaisten menojen
kasvu jatkuu hitaana. Vaikka paatosperdiset verotoimet ovat tdnd vuonna lievasti verotusta
keventavid, verotulojen kasvu nopeutuu hieman edellisestd vuodesta.

Lahivuosina talouskasvu kiihtyy hieman, mutta joidenkin veropohjien kasvun arvioi-
daan jatkuvan hyvin maltillisena. Alhainen inflaatio heijastuu erityisesti verotulokertymiin.
Valtiontalouden alijaédmén vaisuhkon paranemisen ajurina toimivat edelleen menopuolen
sopeutustoimet. Vuosikymmenen vaihteessa valtiontalouden alijaédman arvioidaan olevan
3,5 mrd. euroa, mikd on 1,5 % BKT:sta.

Valtionvelka oli 100 mrd. euroa vuoden 2015 lopussa. Koska budjetit ovat alijadmai-
sid vuosikymmenen loppuun asti, valtion velkaantuminen jatkuu. Velkaantumisen vauhti
kuitenkin hidastuu. Valtionvelan arvioidaan olevan 123 mrd. euroa v. 2020, miki on vajaa
53 % BKT:sta.

Valtion takauksiin sisaltyvat kaikki valtion, valtion liikelaitosten, valtion osakeyhtioi-
den ja erityisluottolaitosten myontamat takaukset, joista valtionhallinto viimekadessa vas-
taa. Takaukset eivit ole menoja eivitka ne niy valtion budjetissa, elleivit takaukset laukea
maksettavaksi. Valtion myontdmien takausten méara on kasvanut vauhdilla viime vuosina.
Kaikkiaan valtion takauskanta kasvoi 15 % vuoden takaisesta ja 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 13,1 13,5 14,0
Tuotannon ja tuonnin verot 293 29,6 29,8 30,4 30,8 31,2
Verot yhteensa ? 4,2 8,7 43,4 443 45,0 45,8
Muut tulot® 8,8 88 9,2 88 89 91
siitd korkotulot 0,4 04 04 03 03 0,4
Tulot yhteensa 51,0 51,4 52,6 53,1 53,9 54,9
Kulutusmenot 13,7 13,8 13,6 13,9 14,0 13,9
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 377 38,2 38,2 38,1 383 38,6
Siitd muille julkisyhteisaille 25,8 26,2 26,2 26,6 26,9 27,2
Korkomenot 2,4 2,5 2,4 23 2,2 2,2
Padomamenot 4,7 4,7 4,8 50 49 50
Menot yhteensa 58,6 59,1 59,0 59,3 59,4 59,7
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -7,6 7,7 -6,3 -6,2 -5,5 -4,8
Perusjaama® 5,6 56 44 -4, 3,6 2,9

Y Kansantalouden tilipidon mukaan
D isaltaa pagomaverot

3 MI.paomansiirrot ilman padomaveroja ja kiintedn pagoman kuluminen.

“ Paaoman bruttomuodostus ja maksetut pagomansiirrot.

%) Nettoluotonanto ilman korkomenoja.



2.2.1  Valtiontalouden menot

Ensimmadisen 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 maarin juuri vuoteen 2015.

Myos ennustejaksolla valtion menokehitys pysyy maltillisena. Tand vuonna turvapai-
kanhakijoihin liittyvdt menot lisddntyvit tuntuvasti, miké lisdd valtion kulutusmenoja
seka siirtoja kunnille ja sosiaaliturvarahastoihin. Myos hallituksen kéarkihankepaketti ja
satsaukset perusvaylanpitoon, yhteensé 1,6 mrd. euroa vuosina 2016-2018, lisdavat valtion
menoja. Menoja lisddvit tdnd vuonna my6s maksetut padomasiirrot, mm. Talvivaaran seu-
raajan Terrafame Oy:n seki kehitysrahoitusyhti6é Finnfundin pddomitukset. Toisaalta hal-
lituksen menosopeutus ja alhainen inflaatio rajoittavat menokasvua.

Valtion kaikista menoista yli puolet, 32 mrd. euroa, on siirtomenoja erityisesti kunnille
ja sosiaaliturvarahastoille, mutta myos voittoa tavoittelemattomille yhteiséille sekd EU-
maksuja ja kehitysapua ulkomaille. Vajaa neljainnes menoista suuntautuu kulutukseen eli
palkansaajakorvauksiin ja tuotantopanosten hankintoihin. Muita suurimpia menokohteita
ovat maksetut tukipalkkiot sekd omaisuus- ja investointimenot.

Korkomenot ovat pysyneet pitkddn varsin maltillisina alhaisen yleisen korkotason ja
hyvén luottoluokituksen ansiosta, vaikka valtionvelka on kohonnut tuntuvasti jo seitse-
min vuotta perdkkdin. Tilinpidon mukaisten korkomenojen osuus kokonaismenoista oli
viime vuonna 4,0 %, kun vastaava luku oli v. 1997 korkeimmillaan yli 16 %. Velka kasvaa
edelleen joka vuosi ja jossain vaiheessa korkotasokin nousee, jolloin yhé suurempi osuus
kokonaismenoista menee korkojen maksuun.



Turvapaikanhakijoiden maaran kasvun vaikutus valtion menoihin

Turvapaikanhakijoiden maara lahti kasvuun vuoden 2015 aikana, ja sen arvioidaan sdilyvan
ldhivuosina korkealla tasolla. Vuonna 2015 tulijoita oli runsaat 32 000. Vuodesta 2016 alkaen
turvapaikanhakijamaardksi arvioidaan 10 000 henkil6a vuosittain, ja sita kaytetdan laskenta-
perusteena kehyskauden maahanmuuttoa koskevissa maararahamenoissa. Hakijoista noin
kolmanneksen arvioidaan saavan turvapaikan. Jokaista turvapaikan saanutta kohti arvioidaan
tehtdvan 3 perheenyhdistamishakemusta, joista noin puolet hyvaksyttaisiin. Laskentaoletuk-
sena on, ettd turvapaikan saaneet eivat vield kehyskaudella ty6llisty. Maahanmuutto aiheuttaa
maararahalisdyksia seitsemalla eri hallinnonalalla.

Tassa kehikossa kuvataan turvapaikanhakijatilanteen muutoksesta aiheutuneita lisamenoja,
jotka on budjetoitu vuoden 2015 lisdbudjeteissa, vuoden 2016 talousarviossa, syksylla 2015 laa-
ditussa vuosien 2016—2019 julkisen talouden suunnitelmassa seka vuosien 2017—-2020 julkisen
talouden suunnitelmassa. Menot ovat lisdysta vuoden 2015 kevdalla laaditun julkisen talouden
suunnitelman menoarvioihin, jotka pohjautuivat aiemmin vakiintuneeseen 3 000—4 000 vuo-
sittaisen turvapaikanhakijan maaraan.

Turvapaikanhakijoiden kasvaneesta maarasta johtuvat menonlisdykset eri hallinnonaloilla
(LTAt 2015, TA2016, JTS 2016-2019 ja JTS 2017-2020), milj. euroa

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

UM 7 0 0 0

oM 6 24 19 16 13 10
M 84 419 121 103 96 94
M 0,6 0,5 0,3 0,2 0,1 01
OKM 0 27 92 81 52 36
TEM 0 84 205 283 268 189
ST™M 0 0 71 227 284 328
YHTEENSA 90 555 616 710 713 656

*Vuoden 2016 menoarviot on laadittu 15000 hakijan oletuksella vuoden 2015 syksylld.

Ulkoasiainministerion hallinnonalalla lisamenot aiheutuvat Iahinnd perheenyhdistamisha-
kemusten kasvavaan maaraan liittyvista henkildstoresurssitarpeista lahetystoissa.

Oikeusministerién hallinnonalalla menoja aiheutuu mm. lisddntyneista valituksista tuomiois-
tuimiin seka oikeusavustajien kadytosta turvapaikanhakuprosessissa. Tuomioistuinmenoihin
kohdistetaan 8 milj. euroa v. 2017 ja 4 milj. euroa v. 2020. Oikeusaputoimistojen ja yksityisten
oikeusavustajien korvauksiin suunnataan 11 milj. euroa v. 2017 ja 6 milj. euroa v. 2020.

Sisaministerion hallinnonalalla suurimmat menolisdykset aiheutuvat turvapaikanhakijoiden
vastaanotosta (65 milj. euroa v. 2017-2020), hakijoille maksettavasta vastaanottorahasta (7 milj.
euroa v. 2017-2020) sekd Maahanmuuttoviraston ja valtion vastaanottokeskusten toimintame-
noista (31 milj. euroa v. 2017 ja 12 milj. euroa v. 2020). Myds maastapoistamiseen ja poliisin toi-
mintamenoihin on osoitettu lisayksia.

Valtiovarainministerion hallinnonalalla on lisdyksia maistraattien ja Tullin toimintamenoihin.

Opetus- ja kulttuuriministerion hallinnonalalla varaudutaan perusopetuksen oppilasmaa-
rien kasvuun (56 milj. euroa v. 2017 ja 5 milj. euroa v. 2020). Oppivelvollisuusidn ylittaneiden
perusopetukseen suunnataan 9 milj. euroa v. 2017 ja 8 milj. euroa v. 2020. Ammatilliseen kou-
lutukseen lisatdan 2 000 opiskelijapaikkaa vuodesta 2017 alkaen, mihin osoitetaan taysi valti-



onrahoitus eli 21 milj. euroa vuosittain. Lisdksi opetustoimen henkildstékoulutukseen varattua
rahoitusta kohdennetaan turvapaikanhakijatilanteen edellyttamaan opettajien koulutukseen.

Tyo- ja elinkeinoministerion hallinnonalalla kotouttamiskorvaukset kunnille muodostavat
suurimman menoeran. Lisamenot ovat 157 milj. euroa v. 2017 ja 182 milj. euroa v. 2020. Lisaksi
julkisiin tydvoima- ja yrityspalveluihin sisdltyvaan kotouttamiskoulutukseen suunnataan lisa-
resursseja, 47 milj. euroa v. 2017 ja 5 milj. euroa v. 2020. My&s ELY-keskusten ja TE-toimistojen
toimintamenoihin kohdennetaan resursseja.

Sosiaali- ja terveysministerion hallinnonalalla turvapaikanhakijoiden maaran lisadntyminen
vaikuttaa viiveella lapsilisa-, asumistuki-, tydmarkkinatuki-, sairausvakuutus- ja perustoimeen-
tulotukimenoihin. Suurin era on tydmarkkinatuki, jonka lisdmenoarvio on 112 milj. euroa v. 2017
ja 189 milj. euroa v. 2020. Asumistukeen suunnataan 51 milj. euron lisdys v. 2017 ja 91 milj. euron
lisdys v. 2020.



2.2.2  Valtiontalouden tulot

Suurin osa valtiontalouden menoista rahoitetaan verotuloilla. Verotulojen kehitys maa-
raytyy pitkalti yleisen talouskehityksen ja sen rakenteen perusteella. Hallitus pystyy myos
péaatoksillaan vaikuttamaan osaltaan verokertymiin sekd verotuksen rakenteeseen. Mer-
kittavimmat verotuloerdt ovat ansio- ja padomatuloverot, arvonlisdvero seki yhteisdvero.

Suomen talous on ollut pitkdin vaikeassa tilanteessa, mika on rajoittanut verotulojen
kasvua. Viime vuonna tilinpidon mukaiset verotulot kasvoivat vajaa 2 %. Kansantalouden
tilinpidon mukainen valtion kokonaisverokertyma oli 43 mrd. euroa. Verotuksen paino-
pistettd on viime vuosina siirretty valittomisté veroista kohti valillisid veroja.

Talouskasvun viridmisen myo6td verotulojen kasvu nopeutuu tind vuonna hieman edel-
lisestd vuodesta. Merkittavin veroperustemuutos on tyStulovihennyksen enimmaéisméaran
korottaminen, mika vdhentdd ansiotuloverotuksen tuottoa. Vilillisiin veroihin kohdistuu
sekd veronkorotuksia ettd veronkevennyksid.

Keskipitkilld aikavililld verotulot kasvavat keskimaédrin n. 2 % vuodessa. Ennustejakson
tuloarvioissa on huomioitu edellisten ja nykyisen hallituksen paatetyt veroperustemuutok-
set niiden toimien osalta, jotka astuvat voimaan vuosina 2016—2020.

Valtion muita tuloja ovat mm. omaisuustulot sekd siirto Valtion Eldkerahastosta. Valtion
Elakerahastosta tehtdvalla siirrolla rahoitetaan osa valtion elikemenoista. Omaisuustulo-
jen arvioidaan pysyvin vajaassa 2 mrd. eurossa ennustejaksolla. Valtion saamat osinkotu-
lot pysyvit lihes ennallaan, ja korkotulot pysyttelevit historiaan ndhden hyvin alhaisina.

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

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

muutos, prosenttia vuodessa

Veronalaiset ansio- ja padomatulot 0,2 21 2,0 18 2
Palkkatulot 0.3 0,8 15 14 2
Elédkkeet ja muut sosiaalietuudet 5.5 3,2 2,6 2,2 2112
Padomatulot 12,6 78 3,4 2,8 3

Ansiotasoindeksi 14 1,2 1,2 1,0 1

Toimintaylijadma 6,1 0,8 11 39 41/2

Kotitalouksien kulutusmenojen arvo 0,3 0,4 0,8 1,6 2

Arvonlisdveron pohja 0,1 0,4 1,5 1,8 2172

Bensiinin kulutus 22,5 -1,4 1% 1% -2

Dieseldljyn kulutus -1,2 1,6 1% 1,0 12

Sahkon kulutus 0,4 -0 3% 5% 1

Verollisen alkoholin kulutus 0 3,6 -1 -1/2 -1/2

Verotettavat uudet henkildautot 0,8 45 2,2 37 3112

Kuluttajahintaindeksi 1,0 -0,2 0,3 13 112



Vilittomat verot

Ansio- ja pddomatuloverokertyma koostuu progressiivisen ansiotuloveron, padomatulove-
ron, Yle-veron seki rajoitetusti verovelvollisten maksaman lihdeveron tuotosta. Merkitta-
vin néistd on progressiivinen ansiotulovero, jonka kertyméaan vaikuttavat eniten tyollisyys-
ja palkkakehitys. Pddomatuloja ovat mm. osinkotulot, luovutusvoitot ja vuokratulot.

Kuluvana vuonna ansio- ja pddomatuloverokertymai kasvaa verkkaisesti. Tamén taus-
talla ovat vaimea talouskasvu sekd péitetyt veroperustemuutokset. Verotuottoa alentaa
etenkin vuoden alusta voimaan astunut ty6tulovihennyksen enimméismaarin korotus.

Vuosina 2017-2020 ansio- ja padomatuloverokertyma kasvaa keskiméadrin 2 % vuo-
dessa. Palkkasumman kasvu nopeutuu tarkastelujakson loppupuolella, ja samaan aikaan
tyollisyys paranee. Lisdksi eldketulot kasvavat eldkeldisten madrin lisddntyessé seké kes-
kiméardisen eldketulon kasvaessa.

Ansio- ja pddomatuloveroennusteessa on oletettu, ettd vuosina 2017-2020 tehdaan
indeksitarkistukset, joilla varmistetaan, ettd tyon verotus ei kiristy yleisen ansiotason nou-
sun seurauksena.

Yritysten tuloksestaan maksaman yhteisdveron tuotto jaetaan valtion ja kuntien kes-
ken. Kuluvan vuoden alusta seurakuntien yhteisévero-osuus on korvattu indeksiin sido-
tulla madrdrahalla. Yhteisoveroennusteessa yhteiséveron pohjan oletetaan seuraavan kan-
santalouden tilinpidon toimintaylijjadman kehitysta.

Tédnd vuonna toimintaylijadma kasvaa hitaasti. Yhteis6veron tuotto kuitenkin kasvaa
kohtuullisesti. Valtion yhteisoveron tuottoa lisddvit madraaikaisten veroperustemuutosten
padttymiset, joista merkittdvin on kuntien yhteisévero-osuuden korotuksen paittyminen.
Vuosina 2017-2020 yhteisoverotukseen ei kohdistu veroperustemuutoksia ja verotuoton
arvioidaan kasvavan suurin pirtein samaa vauhtia kuin toimintaylijaama.

Korkotulojen lihdeveron veropohja muodostuu lihinna kotitalouksien talletusten kor-
kotuloista. Korkotulojen ldhdeveron tuotto on pudonnut alhaisen korkotason vuoksi viime
vuosina erittdin paljon. Verotuoton arvioidaan nousevan vasta ennustejakson loppupuo-
lella korkotason noustessa.

Taulukko 20. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja / kysyntaera Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1%-yks. 384, josta valtio 125 ja kunnat 174
Eldketulot 1%-yks. 121, josta valtio 30 ja kunnat 80
Padomatulovero Padomatulot 1%-yks. 35
Yhteisdvero Toimintaylijaama 1%-yks. 42, josta valtio 30, kunnat 12
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1%-yks. 121
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000 kpl 7
Energiavero Sahkon kulutus * 1% 9
Bensiinin kulutus 1% 3
Dieselin kulutus 1% 13
Alkoholijuomavero Alkoholin kulutus 1% 13
Tupakkavero Savukkeiden kulutus 1% 8

*muut kuin teollisuus, konesalit ja kasvihuoneet



Vililliset verot

Tuotoltaan merkittdvin vélillinen vero on arvonlisévero. Se vastaa noin kolmannesta val-
tion talousarvion tuloista. Tilinpidon mukaisen arvonlisdverotuoton arvioidaan kasva-
van keskimdarin hieman yli 2 % ennustejaksolla. Hidas inflaatio alentaa arvonlisdveron
tuoton kasvua.

Arvonlisdveron kantoon tehd4din ennustejaksolla kaksi muutosta, joista aiheutuu ker-
taluontoiset verontilitysten siirtymét vuodenvaihteen yli. Vuonna 2017 pienyrityksilld on
mahdollisuus siirtyd maksuperusteiseen arvonlisdverojen tilitykseen. Maahantuonnin
arvonlisdverotus siirtyy Tullista Verohallintoon v. 2018.

Autovero on suhdanneherkka verolaji. Kuluvan vuoden alusta autoverotusta alennettiin
ja paaministeri Sipildn hallitusohjelman mukaan autoveroa alennetaan asteittain vuoteen
2019 saakka. Muutoksen asteittaisella voimaantulolla pyritddn hillitsemaan kdyttaytymis-
vaikutuksia seka valttimaan kertaluonteisen suuren veromuutoksen aiheuttamia autokau-
pan markkinahiirioitd ja varastoarvojen dkillistd alenemista sekd kuluttajien kannalta epa-
oikeudenmukaisia varallisuusvaikutuksia.

Ajoneuvovero on aikaan sidottu vero, joka kannetaan juoksevasti 12 kuukauden jak-
soissa henkilo- ja pakettiautoilta sekd kuorma-autoilta. Ajoneuvoveron verotuotto on suh-
teellisen vakaa. Ajoneuveroa korotetaan vuoden 2017 alusta. Rekisterdidyille veneille ja
moottoriajoneuvoille otetaan myds kdyttoon uusi vuotuinen vero.

Energiaverotukseen on viime vuosina tehty paljon veroperustemuutoksia. Limmitys-
polttoaineiden veroja korotettiin kuluvan vuoden alusta ja turpeen verotusta alennettiin
maaliskuun alusta. Kevddn 2016 kehysriihessé hallitus paatti korottaa polttoaineiden vero-
tusta v. 2017 alusta. Muiden valmisteverojen tuotto on tavallisesti hyvin tasaista, jollei nii-
hin tehda perustemuutoksia. Tupakkaveroa korotetaan asteittain kuluvan vuoden alusta
aina vuoteen 2019 saakka.

Taulukko 21. Valtion budjettitalouden tulojen arviot, mrd, euroa

2015 2016 2017** 2018** 2019%* 2020%* 2020/2016**
tilin- ml. LTAE:t keskim. vuosi-
paatos muutos, %
Verotuloarviot yhteensa 39,9 40,8 41,6 423 83,6 44,5 2
Tulon ja varallisuuden
perusteella kannettavat verot L 12,6 12,9 13,2 13,6 14,2 14,6 3
Liikevaihtoon perustuvat verot 17,6 1738 18,0 18,3 19,0 19,5 2
Valmisteverot 6,8 71 7.2 72 73 73 1172
Muut verotulot 3,0 3,0 32 3,1 3,2 3,2 112
Sekalaiset tulot 6,1 54 5,2 54 55 56 112
Korkotulot ja voitontuloutukset 2,4 2,5 2,0 2,5 19 19 2212
Tuloarviot yhteensd 49,0 49,1 49,3 50,6 51,4 52,4 1

" MI Yle-vero vuodesta 2013 Iihtien (keskimddrin 500 milj, euroa vuosittain).



Taulukko 22. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisojen verotuloihin

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

miljoonaa euroa

Ansiotuloverot -184 -515 -319 -144 -218 -309
Keskiméddrainen kunnallisveroprosentin nousu 101 36 0 0 0 0
Padomatulovero 100 51 1 0 0 0
Yhteisévero -85 122 63 -8 0 0
Muut valittomat verot -122 25 9 -64 -40 0
Arvonlisévero 2 0 -149 -200 0 0
Energiavero 267 103 128 -12 49 4
Muut valilliset verot 156 94 138 68 68 34
Sosiaaliturvamaksut 376 677 33 95 96 21

2.2.3  Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Viime vuonna valtion budjettitalouden alijadma oli 4,7 mrd. euroa ja vastaavasti kansan-
talouden tilinpidon mukainen alijaidma 6,3 mrd. euroa. Ero on verraten suuri. Vuosina
2010-2013 kansantalouden tilinpidon alijaama oli pienempi kuin budjettitalouden, vuo-
sina 2014-2015 tilinpidon alijaédma oli suurempi.

Erds merkittava selittdva tekija budjetin nettorahoitustarpeen ja tilinpidon nettoluo-
tonannon eron vililld ovat finanssisijoitukset. Valtion budjettiin kirjataan menoina eri-
laiset finanssisijoitukset, kuten valtion myontamat lainat ja osakehankinnat. Vastaavasti
tulopuolelle kirjataan takaisinmaksetut lainat, osakemyynnit jne. Tilinpidossa nama kasi-
telldan rahoitustaloustoimina, jotka eivit vaikuta nettoluotonotolla mitattuun valtionta-
louden rahoitusasemaan. Erityisesti erilaisiin pddomituksiin sisdltyy usein vaikeita tul-
kintakysymyksid. Jotkut pddomitukset ovat maksettuja pddomasiirtoja, jotka heikentavat
tilinpidon rahoitusasemaa kun taas toiset tulkitaan finanssisijoituksiksi, joilla ei ole vai-
kusta tilinpidon jaédmaén.

Tilinpidon korkomenot olivat viime vuonna n. 0,75 mrd. euroa suuremmat kuin budjetin
korkomenot, mika johtuu ldhinna siit4, etta tilinpidon maksetut korot eivit sisdlla korkoihin
liittyvien johdannaissopimusten (swapit ja futuurit) korkomenoja pienentédvéda vaikutusta
toisin kuin valtion budjetissa. Johdannaisten kéytolla Valtiokonttori on onnistunut pienen-
tdmadn budjetista maksettavia todellisia korkomenoja suurestikin. Tilinpidossa johdan-
naissopimukset késitellddn rahoitustaloustoimina, joilla ei ole vaikutusta rahoitusasemaan.

Kansantalouden tilinpidon valtio—késite on laajempi kuin budjettitalous. Tilinpitoval-
tioon kuuluvat budjettitalouden lisaksi mm. valtion rahastot (pl. Valtion Eldkerahasto),
yliopistot, kiinteistoyhtisitd, Yle Oy, VTT Oy ja Solidium Oy. Téné vuonna esim. Suomen
Teollisuussijoitus Oy on luokiteltu kuuluvaksi valtiosektoriin.

Yksi merkittdava ero muodostuu budjetin siirtoméérarahojen kaytosta. Siirtoméarara-
hat ovat kaksi- tai kolmevuotisia méériarahoja, jotka budjetoidaan yhden vuoden talous-
arvioon. Kansantalouden tilinpitoon siirtoméararahat kirjautuvat niiden kdytén mukaan.
Siirrettyjen madrirahojen nettovaikutus voi vaihdella suuresti vuosittain.



Taulukko 23. Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon nettoluotonanto”, mrd.
euroa

2014 2015 2016** 2017** 2018**

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaama (+) / alijaama (-) -6,6 -4,7 -5,4 -5,8 -4,8
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnistd) -0,1 03 -0,4 -0,4 -0,4
Finanssisijoitukset, netto -0,7 -0,6 -0,8 -0,6 -0,7
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijadma -1,2 -0,9 -0,3 -0,3 -0,3
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,5 0,1 0,0 0,0 0,0
Muut erét ¥ 0,4 -0,5 07 16 14
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) 17 -6,3 -6,2 5,5 -4,8

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 Sisiltas velanhallintamenot.

3 sisltas mm. velkojen peruutukset, suorien ulkomaisten sijoitusten uudelleensijoitetut voitot,
budjetin siirtomaararahojen ajoittumisen vaikutus.

2.3 Paikallishallinto

Paikallishallinnon rahoitusasema oli viime vuonna kansantalouden tilinpidon ennakko-
tietojen mukaan 0,7 % alijdédmainen suhteessa BKT:hen. Alijadma pieneni hieman edellis-
vuodesta. Kulutusmenojen kasvu jdi niukaksi, alle prosenttiyksikkdon. Myos investoin-
timenojen pitkddn jatkunut kasvu taittui. Verotulojen ja valtionosuuksien kasvu oli hei-
kosta talouskehityksestd ja valtionosuusleikkauksista johtuen vaimeaa.

Paikallishallinnon alijiédma pysyy kuluvana vuonna viime vuoden tasolla. Kokonaistu-
lojen kasvu on hitaasta talouskasvusta ja vaikeasta tydmarkkinatilanteesta johtuen edelleen
heikkoa. T4néd vuonna kuntien yhteenlasketut verotulot jopa supistuvat, silld yhteisévero-
osuuden médrdaikainen korotus poistui vuoden alussa. Kuntien valtionosuudet kuitenkin
kasvavat selvasti. Niitd kasvattaa mm. lakisddteinen valtion ja kuntien valinen kustannus-
tenjaon tarkistus, jossa perushinnat seké rahoitus tarkistetaan vastaamaan toteutuneita
kustannuksia.

Valtion toimenpiteiden yhteisvaikutus on kuluvana vuonna selvisti kuntataloutta vah-
vistava. My6s kunnat ja kuntayhtymit jatkavat taloutensa sopeuttamista. Silti vain 48 kuntaa
turvautui vuoden alussa kunnallisveron korotuksiin. Keskimaédrdinen kunnallisveropro-
sentti nousi 0,04 prosenttiyksikolld, mika lisad kunnallisveron tuottoa noin 40 milj. eurolla.

Hallitus mahdollisti vuoden alussa kunnille myds taloutensa tervehdyttdmisen maksu-
tuloja korottamalla. Toistaiseksi useat kunnat ja kuntayhtymét ovat kuitenkin paittaneet
pidéttaytyd hallitusohjelman mukaisista sosiaali- ja terveydenhuolto- tai paivihoitomak-
sujen korotuksista. Vuoden 2016 talousarvioiden perusteella kuntien omat sopeutustoimet
painottuvat sen sijaan menojen kasvua hillitseviin toimiin. Henkilostémenojen osalta sopeu-
tustoimet toteutetaan péadasiassa luonnollista elikepoistumaa hyddyntden. Lomautuksia
ja irtisanomisia pyritddn aiempien vuosien tapaan vélttimaan. Sopeutustoimien ansiosta
paikallishallinnon kokonaismenot kasvavat kuluvana vuonna maltillisesti.
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Paikallishallinnon velkasuhteen kasvu jatkuu nopeana

Paikallishallinnon rahoitusasema pysyy tulevina vuosina selvésti alijadmaisend. Vuosien
2017-2020 kehitysarvio on tehty painelaskelmana, jossa vain jo tdsmennetyt ja julkisen
talouden suunnitelmaan sisallytetyt kuntatalouteen vaikuttavat toimenpiteet on huomi-
oitu. Arvio ei sisdlld kuntien ja kuntayhtymien omia sopeutustoimia vuosille 2017-2020.
Kunnallisveroprosentit on pidetty vuoden 2016 tasolla. Kehitysarviossa ei ole ennakoitu
sosiaali-, terveydenhuolto- ja maakuntauudistusta.

Verotulojen kasvu viridd talouskasvun elpymisen myo6td, mutta jad kuitenkin histo-
riaan ndhden vaimeaksi. Valtionosuuksien kasvua hidastaa puolestaan hallitusohjelman
mukaiset sopeutustoimet, ml. valtionosuusindeksin jaadytys vuosina 2016-2019. Lisiksi
perustoimeentulotuen maksatuksen siirto Kelalle alentaa kuntien valtiolta saamia siirtoja
v. 2017. Paikallishallinnon nettoluotonantoon siirrolla ei juuri ole vaikutusta, silld kuntien
maksamat sosiaaliavustukset supistuvat vastaavasti.

Hallitusohjelman mukaiset sopeutustoimet hidastavat kulutusmenojen kasvua edelleen
vuosina 2017-2020. Osa hallitusohjelmassa suunnitelluista kuntataloutta vahvistavista toimista
on kuitenkin vield tismentymétta. Hallitusohjelman liitteen 6 sopeutustoimista tismentymatti
ovat erikoissairaanhoidon kannustinjérjestelma sekd sosiaali- ja terveyspalvelujen suunnittelu-
velvoitteiden vihentdminen. Néiden on arvioitu vahvistavan kuntataloutta runsaalla 200 milj.
eurolla vuoden 2020 tasolla. Liséksi hallitus on asettanut tavoitteekseen karsia kuntien tehta-
vid ja velvoitteita miljardilla eurolla. Toistaiseksi toimenpideohjelmaan on koottu esityksig, joi-
den on arvioitu tuottavan runsaan 400 milj. euron kustannussaastot pitkalld aikavalilld. Nama
toimenpiteet eivit kuitenkaan ole viela konkretisoituneet siind maérin, ettd ne olisi voitu ottaa
huomioon julkisen talouden suunnitelmassa ja paikallishallinnon kehitysarviossa. Valtion toi-
menpiteiden lopullinen vaikutus kuntatalouteen riippuu my®ds siitd, missd madrin itsehallin-
nolliset kunnat toimeenpanevat valtion mahdollistamia sopeutustoimia.

Paikallishallinnon menopaineet pysyvit tulevina vuosina mittavina. Kunnallisten palvelu-
jen kysyntéd lisad ennustekaudella sekd vaeston ikdrakenteen muutos ettd kasvanut maahan-
muutto. Kiredsti taloustilanteesta huolimatta paikallishallinnon investoinnit pysyvit korkealla
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Taulukko 24. Paikallishallinto”

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

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 20,7 21,2 21,9 21,7 22,1 22,7
Siitd kunnallisvero 179 18,2 18,6 18,8 19,1 19,5
Yhteisdvero 15 14 17 13 13 14
Kiinteistovero 14 1,5 1,6 17 1,7 18
Muut tulot? 18,4 18,5 18,4 19,0 18,8 19,2
Siitd korkotulot 0.2 0,2 03 03 03 03
Siitd tulonsiirrot valtiolta 13,9 13,8 13,7 14,3 13,9 14,0
Tulot yhteensa 391 39,6 40,2 40,8 40,9 41,9
Kulutusmenot 331 334 33,7 34,1 34,7 35,7
Siitd palkansaajakorvaukset 21,7 21,6 21,7 21,7 21,7 22,0
Tulonsiirrot 31 31 33 3,4 2,7 2,7
Siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 13 13 13 14 0,7 0,7
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,6 17 1,8 1,8 1,8 18
Korkomenot 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Pagomamenot® 45 47 4,6 47 48 49
Menot yhteensa 40,6 4,2 41,6 42,1 42,2 43,3
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -1,5 -1,6 -1,4 -1,4 13 -1,4
Perusjaima® a5 a7 1,5 15 14 14

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 MI. saadut padomansiirrot ja kiintedn padoman kuluminen.
3 psoman bruttomuodostus ja maksetut padomansiirrot.

4 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



tasolla. Etenkin kasvukeskuksissa palvelujen ja infrastruktuurin laajentaminen seki ns. kor-
jausvelan lyhentiminen edellyttavit edelleen mittavia investointeja. Kunnat joutuvat kuiten-
kin ottamaan huomioon lainakannan kasvuun liittyvit riskit investointipaatoksii tehdessaan.

Paikallishallinnon velan suhde bruttokansantuotteeseen on kasvanut paria poikkeus-
vuotta lukuun ottamatta koko 2000-luvun ajan. Sopeutustoimista huolimatta velkasuhde
jatkaa kasvuaan myos ennustekaudella. Paikallishallinnon talouden kestédvyyden kannalta
tilanne on huolestuttava, silla vieston ikidrakenteen muutos lisda kunnallisten palvelujen
kysyntéd ja heikentad kuntataloutta vield kahden vuosikymmenen ajan. Tulojen ja menojen
vilisen epdsuhdan pysyvi korjaaminen edellyttai siksi sosiaali- ja terveydenhuoltouudis-
tuksen toteuttamista ja hallitusohjelman vield tdismentymattomien toimien konkretisoitu-
mista. Kuntien on my®ds jatkettava viime vuosien tavoin toimintansa tehostamista. Ilman
rakenteellisia uudistuksia ja menopaineita hillitsevid toimia kunnallisveroprosentteihin
kohdistuu tulevaisuudessa edelleen huomattava nostopaine.

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 vililla on eroja mm. sektorirajauksessa seké kasitteiden ja kir-
jausten ajoituksessa. Kuntien kirjanpidon toiminnan ja investointien rahavirran ja kan-
santalouden tilinpidon nettoluotonannon erojen syité tarkastellaan oheisessa taulukossa.

Térkein késitteiden vélinen ero johtuu erilaisesta sektorirajauksesta. Kuntien kirjanpito
tarkastelee kuntien talous- ja toimintatilaston mukaista kuntataloutta eli kuntia ja kun-
tayhtymié 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 pédasiallisesti emoyh-
teisoddn palveleviksi yksikoiksi. Esimerkiksi Espoon ja Helsingin kaupunkien omistama
Lansimetro Oy kuuluu kansantalouden tilinpidon paikallishallintosektoriin, mutta ei ole
kuntien talous- ja toimintatilaston kuvaaman kuntatalouden piirissa. Myos Uuden Lasten-
sairaalan Tuki -sd4dti6 sekd sairaalan rakentava kiinteistoyhtié ovat kansantalouden tilin-
pidossa luokiteltu paikallishallintosektoriin. Sdati6 ja kiinteistoyhti6 ovat julkisyhteisjen
kontrolloimia ja tuottavat palveluja piddasiassa julkisyhteisoille.

Kansantalouden tilinpidossa paikallishallintosektori késittad kuntien ja kuntayhtymien
markkinattoman toiminnan, joka rahoitetaan pddosin verovaroin ja pakollisin maksuin.
Toimintonsa padosin muilta sektoreilta saaduilla myyntituotoillaan rahoittavat liikelai-
tokset kuten vesi-, energia-, jate- ja energiahuolto sekd satamatoiminta luokitellaan siksi
kansantalouden tilinpidossa paikallishallintosektorin ulkopuolelle yrityssektoriin. Myos
kuntayhtyma Helsingin Seudun Ympéristopalvelut on luokiteltu yrityssektoriin.

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



Taulukko 25. Kuntien kirjanpidon rahoitusasema ja paikallishallinnon nettoluotonanto

2014 2015 2016** 2017** 2018**

miljardia euroa

Kuntien ja kuntayhtymien toiminnan ja investointien rahavirta -0,1 1,0 -1,0 -1,0 1,1
Muiden kuin kuntien ja kuntayhtymien nettoluotonantovaikutus L -0,3 -0,4 -0,4 -0,4 -0,4
Kuntien ja kuntayhtymien paikallishallintosektorin ulkopuolelle

luokiteltavan toiminnan vaikutus -0,6 0,2 0,1 0,1 0,1
Osakkeiden hankinnat ja myynnit -0,3 0,3 0,2 0,2 0,2
Omaisuusmenojen ja -tulojen kasite-erot -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Ajoituserot -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Muut erot? -0,1 -03 0,0 0,0 0,0
Paikallishallinnon nettoluotonanto (+)/-otto (-) -1,6 -1,4 -1,4 -13 -1,4

" paikallishallintoon luokitellut, kuntataloustilaston ulkopuoliset yhtiot seka Ahvenanmaan maakuntahallinto, Kuntaliitto, Kuntatydnantajat ja
Kuntien takauskeskus.

2 Sissltas mm. eroja padomansiirroissa ja investointiavustuksissa.

Lahde: Tilastokeskus, VM

Myo6s omaisuusmenoissa ja —tuloissa on kisite-eroja. Varojen ja velkojen arvonmuutok-
set eivit ole kansantalouden tilinpidossa tuloa tai menoa. Siksi kuntien ja kuntayhtymien
tuloslaskelman muut rahoitustuotot ja -kulut eivdt (osinkoja ja korkoja lukuun ottamatta)
sisélly kansantalouden tilinpidon nettoluotonantoon.

Kuntien kirjanpidon ja kansantalouden tilinpidon vililld on lisdksi eroja kirjausten ajoi-
tuksessa. Kuntien kirjanpidon verotulot kuvaavat kalenterivuoden aikana kertyneita vero-
tuloja. Kansantalouden tilinpidossa vuoden verotuloiksi luetaan verottajan tilitystietojen
mukainen kertymé helmikuusta seuraavan vuoden tammikuun loppuun. Néin pyritddn
huomioimaan ajoitusero maksetun ennakonperinnin ja tilityksen valilla.



2.4  Sosiaaliturvarahastot

241  Tyoeldkerahastot

Tyoelakerahastojen ylijadma supistui viime vuonna 1,4 prosenttiin suhteessa BKT:hen,
kun ylijadamé on 2000-luvulla ollut keskimadrin noin kolme prosenttia. Tydelakemenot
ovat kasvaneet nopeasti viime vuosina, kun elikeldisten maéré on kasvanut. Elakeldisten
madrdn ohella elikemenoja kasvattaa elakkeiden keskiméardisen tason nousu, silld alka-
vat elikkeet ovat maksussa olevia eldkkeitd suurempia. Heikentynyt ty6llisyystilanne ja
hidastunut ansiotason nousu ovat puolestaan vaimentaneet maksutulojen kasvua, vaikka
elakemaksuja on nostettu nopeaan tahtiin viime vuosina. Alhainen korkotaso on puo-
lestaan vahentanyt eldkerahastojen omaisuustuloja. T4sta huolimatta varallisuushintojen
kohoaminen etenkin osakekurssien vetimana on kasvattanut elakevarallisuuden arvon jo
180 mrd. euroon vuoden 2015 lopussa.

Eldkeldisten méddran kasvu sekd alkavien elikkeiden keskiméérdisen tason nousu pité-
vit ylld tyoeldkemenojen kasvua koko ennustejakson. Hidastunut inflaatio ja maltilliseksi
oletettu ansiotason nousu pitavit elakkeiden vuosittaiset indeksikorotukset keskiméérin
vain noin prosentissa vuosina 2016-2020. Tyoelakemenot kasvavat samana aikana keski-
médrin noin nelja prosenttia vuodessa. Tyoeldkemenojen suhde BKT:hen kohoaa v. 2020
yli 13 prosenttiin, kun vield v. 2008 suhde oli noin 8% %.

Vuoden 2017 elikeuudistussopimuksen yhteydessa tydmarkkinajirjestot sopivat, ettd
tydeldkemaksua nostetaan 0,4 prosenttiyksikkod v. 2017, minka jalkeen maksu jaadytetdan
tille 24,4 prosentin tasolle vuosiksi 2017-2019. Eldketurvakeskuksen tuoreimpien pitkan
aikavilin laskelmien mukaan tdimé maksutaso on riittavé elikkeiden rahoitukseen myos
vuoden 2019 jalkeen.

Eldkemaksutason jaddyttaiminen vuoden 2017 tasolle supistaa elakerahastojen ylijadmaa
keskipitkalld aikavalilld, silld elikeuudistuksen elikemenojen kasvua hidastava vaikutus
alkaa ndkyd vasta 2020-luvulla. Maltilliset palkankorotukset ja tydllisyyden hidas kasvu
pitavat palkkasumman kasvun vaimeana, mikéd nédkyy suoraan elikemaksutulojen kehi-
tyksessd. Eldkerahastojen saamien omaisuustulojen odotetaan kdantyvin ennustejaksolla
maltilliseen kasvuun korkojen nousun myoti. Vuosina 2016-2020 tyoeliakerahastojen yli-
jadma suhteessa BKT:hen heikkenee vihitellen reilusta prosentista vajaaseen prosenttiin.



Taulukko 26. Sosiaaliturvarahastot

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

miljardia euroa

Sijoitustulot 3,7 3,5 3,5 3,6 39 4,4
Sosiaaliturvamaksut 25,9 26,3 270 28,0 28,4 28,9

Siitd tyonantajien maksut 179 179 18,3 18,8 19,0 19,3

Vakuutettujen maksut 8,0 8,4 8,7 9,2 9,4 9,7
Tulon- ja padomansiirrot julkisyhteisdilta 13,2 13,9 14,3 141 14,7 14,8
Muut tulot 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Tulot yhteensd 433 44,2 453 46,2 47,7 48,7
Kulutusmenot 35 3,6 3,7 35 35 3,6
Sosiaalietuudet ja -avustukset 33,0 34,7 35,9 37,0 38,5 39,3
Muut menot 3,0 3,2 3,7 3,4 3,5 3,5
Menot yhteensa 39,6 41,5 43,3 44,0 45,4 46,4
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 37 2,7 2,0 2,2 23 23

Tydelakelaitokset 3,7 3,4 29 2,6 2,6 2,2

Muut sosiaaliturvarahastot 0,0 -0,7 -0,8 -0,4 -03 0,1
Perusjaama 2 2,0 12 0,6 0,8 0,7 0,5

R Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.

Tyoelakeyhtioiden sijoituskanta
(kaikki jasenyhteisot)
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Lahde: Tilastokeskus, VM



2.4.2  Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat pddasiassa perusturvaa hoitavasta Kansanela-
kelaitoksesta sekd Tyottomyysvakuutusrahastosta, joka vastaa ansiosidonnaisesta tyot-
tomyysturvasta. Muiden sosiaaliturvarahastojen menot kasvoivat liki kolme prosent-
tia v. 2015. Menoja kasvatti erityisesti tyottomyysmenojen vajaan kahdeksan prosentin
kasvu. Sairasvakuutusmenot kasvoivat viime vuonna kaksi prosenttia eli viime vuosien
keskiarvovauhtia. Ty6ttémyysmenojen kasvun vuoksi muiden sosiaaliturvarahastojen
rahoitusasema painui viime vuonna 0,4 % alijaidmadiseksi suhteessa BKT:hen, vaikka val-
tion ja kuntien tulonsiirrot muille sosiaaliturvarahastoille kasvoivat noin 200 milj. euroa
edellisestd vuodesta.

Muiden sosiaaliturvarahastojen alijadma supistuu kuluvana vuonna selvisti, silla tyot-
tomyysvakuutusmaksua korotettiin yhdelld prosenttiyksikolld kuluvan vuoden alussa.
Korotus jakautui vallitsevan kdytdnnén mukaisesti puoliksi tyonantajien ja palkansaajien
kesken. Ennusteessa korotuksen on oletettu jadvdn voimaan toistaiseksi ja sen ansiosta
muiden sosiaaliturvarahastojen talous paityy lahelle tasapainoa ennustejaksolla. Ilman
tyottomyysvakuutusmaksun korotusta Tyottomyysvakuutusrahasto olisi ldhitulevaisuu-
dessa velkaantunut yli lakisdateisen rajansa, silla ansiosidonnaiset tydttomyysmenot ovat
tdnd vuonna jo lahes 50 % suuremmat kuin v. 2012.

Tyottdmyysmenojen kasvu ldhes pysahtyy kuluvana vuonna ja tyollisyystilanteen vahit-
tdisen paranemisen odotetaan kddntivin ty6ttomyysmenot laskuun ensi vuodesta alkaen.
Tyottomyysmenoja pienentdvat myos ansiosidonnaiseen ty6ttomyysturvaan ja vuorotte-
luvapaaseen kohdistuvat sadstot. Sddstoja kohdistetaan myds ladke- ja sairaanhoitokorva-
uksiin, sairas- ja vanhempainpéivarahoihin seké asumis-, opinto- ja aikuiskoulutustukiin.
Ainoana menoja lisddvand toimena takuueldkkeitd korotetaan.

Sosiaalietuudet, -avustukset ja sairaanhoitokorvaukset
suhteessa BKT:een, %
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Kuluvan vuoden alusta kansanelakeindeksiin sidottuja etuuksia tarkistettiin 0,4 % alas-
péin kuluttajahintojen laskun vuoksi. Hallituksen huhtikuun alussa tekeman kehyspaatok-
sen mukaisesti kansaneldkeindeksiin sidottuja etuuksia leikataan 0,85 prosentilla vuonna
2017 eikd niitd aiemman pdatoksen mukaisesti koroteta vuosina 2018-2019. Padtokset eivat
kuitenkaan koske v. 2017 alussa kunnilta Kelan maksettavaksi siirtyvaa perustoimeentulo-
tukea. Lisaksi lapsilisien ja opintotuen indeksisidonnaisuus poistetaan. Kaiken kaikkiaan
hallituksen linjaamat toimet pienentavit muiden sosiaaliturvarahastojen menoja v. 2019
tasolla huomattavasti. Syntyneet sadstot nakyvat suurelta osin valtion tulonsiirtojen véhe-
nemisend muille sosiaaliturvarahastoille.

Taulukko 27. Sosiaalivakuutusmaksut ja elakeindeksit

2013 2014 2015 2016 2017** 2018**
Sosiaalivakuutusmaksut "
Tydnantajat
Sairausvakuutus 2,04 2,14 2,08 2,12 2,02 2,06
Tyottomyysvakuutus 2,32 2,20 2,33 2,85 2,85 2,85
Tydeldkevakuutus (TyEL) 17,35 17,75 18,00 18,00 18,15 18,15
Kuntien eldkevakuutus 24,00 23,79 23,65 23,21 22,96 22,96
Tydntekijat
Sairausvakuutus 2,04 2,16 2,10 2,12 1,97 2,03
Tyottomyysvakuutus 0,60 0,50 0,65 1,15 1,15 1,15
Tydelakevakuutus 545 5,85 6,00 6,00 6,25 6,25
Eldkeldiset
Sairausvakuutus 1,47 1,49 1,49 147 1,42 144
Eldkeindeksit
Tydeldkeindeksi 2475 2509 2519 2519 2531 2560
Kansaneldkeindeksi 1609 1630 1637 1631 1631 1631

Y Vuosikeskiarvoina. Tydnantajien maksut sekd vakuutettujen tyottomyys- ja tydeldkemaksut prosentteina palkoista.

Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.



2.5 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Sopeutustoimista huolimatta julkisen talouden ei ennakoida tasapainottuvan keskipit-
kalla aikavililld, vaikka velan kasvu hidastuukin suhteessa BKT:hen ldhivuosina. Pysy-
van lisihaasteen julkisen talouden tasapainottamiselle aiheuttaa védeston ikdantyminen,
mika johtaa eldke-, terveydenhuollon ja pitkaaikaishoidon menojen kasvuun. Tuottavuu-
den kasvun hidastuminen ja tyopanoksen kasvun pysahtyminen puolestaan rajoittavat
talouskasvua ja sitd kautta verotulojen kasvua.

Julkisen talouden tulojen ja menojen erotusta pitkalld aikavélilld mitataan kestavyysva-
jeella. Toisin sanottuna kestdvyysvaje on tulevien julkisen talouden alijddmien nykyarvo.
Kestavyysvaje kertoo, kuinka paljon julkista taloutta olisi vahvistettava keskipitkalld aika-
vililld, jotta velkaantuminen pysyisi hallinnassa ilman lisdtoimia pitkalld aikavalilld, kun
huomioidaan ikédsidonnaisten menojen kasvu.

Valtiovarainministerién kansantalousosaston arvio julkisen talouden pitkdn aikavi-
lin kestdvyydestd tehdadn EU:n yhteiseksi sovittujen menetelmien ja laskentaperiaatteiden
mukaisesti. Ikdsidonnaisten menojen arvioinnissa kiytetadn sosiaali- ja terveysministeri-
0ssd kehitettyd sosiaalimenojen analyysimallia (SOME-malli). Laskelman pitkédn aikava-
lin taustaoletukset (mm. ty6llisyys, tuottavuus, korko ja inflaatio) perustuvat EU:n talous-
poliittisen komitean ikdantymistydryhman vuoden 2015 ikdintymisraportin oletuksiin’.

Ikadntymisraportin oletusten mukaan tuottavuus kasvaa Suomessa keskimdérin 1,4 %
vuosina 2020-2060. Ikddntymisraportin oletuksista poiketaan kahdessa kohdassa: véesto-
kehityksen arvioinnissa, jossa kiytetadn Tilastokeskuksen vuoden 2015 viestéennustetta
sekd vuosien 2016-2020 talouskehityksen arvioinnissa, joka perustuu tdssd julkaisussa esi-
teltdvadn valtiovarainministerion kansantalousosaston suhdanne-ennusteeseen ja keski-
pitkan aikavélin laskelmaan.

lkasidonnoisten menojen muutos
vuodesta 2015, suhteessa BKT:een, %
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= Opetus CTyéttdmyysaste —Yhteensa

Kuvio on laadittu STM:n kehittamélla SOME mallilla.
Lahde: VM

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

8/2014.



Kestivyysvajeen arvioidaan olevan reilut kolme prosenttia suhteessa BK T:hen vuoden
2020 tasolla. Viime syksyn arvioon verrattuna arvio on pienentynyt aavistuksen verran.
Uuden viestéennusteen huomioiminen on nostanut aavistuksen kestivyysvajearviota,
mutta muut tekijét ovat sitd pienentédneet sitd hieman.

Seki syksyn arviossa ettd kdsilld olevassa kestavyysvajearviossa on huomioitu vuoden
2017 alusta voimaan astuvan elakeuudistuksen kestdvyysvajetta pienentavi vaikutus, joka
on suuruudeltaan noin prosenttiyksikén. Uudistuksen arvioidaan sekd nostavan tyolli-
syysastetta ettd pienentdvan eldkemenoja. Laskelmassa ei ole huomioitu julkisen talouden
kohentamiseksi hallitusohjelmassa linjattuja pitkdn aikavilin toimia, kuten sosiaali- ja ter-
veydenhuoltopalvelujen uudistusta.

Kestavyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, jossa projisoidaan nykyisen lainsaa-
dédnnoén ja kdytintéjen mukaista kehitystd tulevaisuuteen videstdennusteen, ikiryhmakoh-
taisten meno-osuuksien ja talouskehityksen pitkdn aikavilin arvioiden avulla. Mité pidem-
malle ajassa mennddn, sitd suuremmaksi laskelmaan liittyvd epavarmuus kasvaa, minka
vuoksi laskelma on herkki kiytetyille oletuksille. Kestavyysvajelaskelmat ovat tdstd huo-
limatta hyodyllisia, silld ne tarjoavat johdonmukaisen tavan analysoida julkisen talouden
tulevia haasteita ja ratkaisuja niiden voittamiseksi.

Taulukko 28. Julkinen talous vuosina 2015-2060, % BKT:sta

2015 2020 2030 2040 2060 2060-2015

prosenttia kokonaistuotannosta muutos, %
Kokonaismenot 58,3 56,4 60,3 61,2 66,0 77
mistd ikdsidonnaiset ja tydttomyysmenot 30,0 30,5 31,6 313 31,8 17
Elakkeet 13,7 14,1 14,5 131 12,7 -1,0
Ansioeldkkeet 12,4 13,0 13,5 12,2 n,7 -0,7
Kansaneldkkeet 1,2 11 1,0 1,0 1,0 -0,2
Terveydenhuolto 59 6,1 6,5 6,8 72 13
Pitkdaikaishoito 2,2 23 2,9 3,6 4,0 18
Opetus 57 57 59 59 59 0,3
Tydttomyys 25 22 19 19 19 0,6
Korkomenot 1,2 11 39 5,0 9,4 8,3
Kokonaistulot 55,5 55,0 56,4 553 54,7 -0,8
mista omaisuustulot 31 3,6 49 39 33 0,2
Nettoluotonanto * 2,7 13 339 5,8 11,3 -8,5
mista siirto elakerahastoihin 14 0,8 0,4 0,9 11 -0,3
Julkisyhteisdjen velka 63,1 67,2 79,5 103,8 194,9 131,8
Julkisyhteisojen varat, sulautettu 1271 1289 110,6 91,5 82,4 44,7
mistd tydelakerahastot, sulautettu 85,8 87,6 76,1 63,0 61,4 -24,4

“)Vuodesta 2020 lhtien suhdannekorjattu jaamé.



Taulukko 29. Kestavyyslaskelman oletukset

Ty6n tuottavuuden kasvu
BKT:n kasvu

Tybvoimaosuudet
Miehet (15-64 vuotiaat)
Naiset (15-64 vuotiaat)
Kaikki (15-64 vuotiaat)

Tydttomyysaste
Vanhushuoltosuhde %*
Inflaatio

Reaalikorko

TyEL- rahastojen reaalituotto

*65 vuotta tayttdneen vdestdon suhde 15-64-vuotiaaseen vaestoon, %

Lahde: Sosiaali- ja terveysministerid, Tilastokeskus, VM

2020

0,8
11

77,0
751
76,1
81
36,9
1,8
1,0
1,8

Oletukset, prosenttia

2030

14
14

775
74,9
76,2
6,9
43,4
2,0
3,0
35

2040

15
1,8

773
753
76,3
6,8
44,6
2,0
3,0
35

2060

15
15

77,7
76,2
77,0
73
50,7
2,0
3,0
35
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Taulukko 1. Ennusteiden tarkentuminen”

2015 2016 2017 2018"
tk2 tk3 tk4 tk1 tk2 tk3 tk4 tk1 tk2 tk3 tk4 tk1 tk1
BKT markkinahintaan,
mddran muutos, % 03 0,2 0,2 0,5 1,4 13 1,2 0,9 14 14 1,2 1,2 1,2
Kulutus, madran muutos, % 0,9 0,8 1,0 0,7 0,7 0,5 0,6 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6
Vienti, madran muutos, % 0,3 09 -11 0,6 33 3,0 1,8 13 3,7 33 2,9 29 3,6
Tydttomyysaste, % 93 9,6 94 94 9,0 9,4 94 93 8,7 91 9,0 9,0 8,7
Kuluttajahintaindeksi,
muutos, % 0,1 -0,1 -0,1 -0,2 1,2 11 09 0,3 14 15 1,4 13 1,5
Valtion rahoitusjaama,
suhteessa BKT:een, % 331 3,1 33,1 31 -2,6 -2,8 -2,9 -2,9 -2,5 -2,6 -2,7 -2,6 -2,2
Julkisyhteisdjen rahoitusjaamd,
suhteessa BKT:een, % -3,2 -3,4 333 -2,7 -2,5 -2,8 -2,9 -2,5 -2,4 -2,4 -2,6 2,1 -1,8
Valtionvelka,
suhteessa BKT:een, % 487 487 485 482 498 499 499 500 508 512 513 516 524
R Taloudellinen katsaus / julkaisuajankohdat: 17.6.2015 (tk2), 28.9.2015 (tk3), 18.12.2015 (tk4) sekd 14.4.2016 (tk1)
Lahde: Tilastokeskus, VM
Taulukko 2. Vuosien 2011-2015 budjettiprosessissa kdaytettyja ennusteita ja toteutumia
Vuosien 2011-2015 Keskimaaraiset
ennustevirheet
Ennusteiden Toteutumien Ennusteen Ennuste-
keskiarvo, keskiarvo, ali- tai virheen
% % yliarviointi' suuruus?
%-yks. %-yks.
BKT (maara) 17 0,2 1,6 17
BKT (arvo) 39 23 17 21
Yksityinen kulutus (arvo) 3,6 3,0 0,6 1,2
Vaihtotase, % BKT:sta 0,1 -1,0 1,1 1,7
Inflaatio 2,4 17 0,7 11
Palkkasumma 3,0 19 11 13
Tydttomyysaste 8,2 8,4 -0,2 0,6
Valtionvelka, % BKT:sta 46,7 45,0 17 1,7
Valtion nettoluotonanto, % BKT:sta 3,2 35 03 0,8
Julkisen talouden nettoluotonanto, % BKT:sta -1,6 23 0,7 11

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.

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



Taulukko 3. Kysynnan ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa

Kaypiin hintoihin

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 203339 205268 207 220 210 587 215382 221085
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 80724 79462 76 627 77677 80898 84921
Kokonaistarjonta 284063 284730 283 847 288264 296 280 306 006
Tavaroiden ja palvelujen vienti 78924 77600 77284 78009 81183 85260
Kulutus 161588 164 471 166 507 168 472 171545 175313
yksityinen marn 113690 115592 116912 119159 12191
julkinen 5031 50781 50915 51560 52386 53401
Investoinnit 43083 42197 42115 44981 47512 50068
yksityiset 34643 33729 33790 36358 38700 41205
julkiset 8440 8468 8325 8622 8813 8863
Kysyntderédt yhteensa 284062 285753 284568 288985 297001 306727

Viitevuoden 2010 hintoihin; ei summautuvia

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 187739 186 427 187 445 189166 191369 193724
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 75779 75795 75507 77 455 79742 82518
Kokonaistarjonta 263518 262 222 262 952 266621 271110 276 242
Tavaroiden ja palvelujen vienti 75554 74 883 75310 76 289 78495 81345
Kulutus 147723 148170 149 251 150 247 151134 152105
yksityinen 102348 102 925 104 406 105 448 106 334 107318
julkinen 45364 45239 44 851 44813 44825 44824
Investoinnit 39718 38676 38264 40244 41581 4281
yksityiset 31985 30984 30662 32439 33767 35101
julkiset 7728 7685 7596 7798 7803 7704
Kysyntderéat yhteensa 263 383 263 046 262050 264150 267 026 270503



Taulukko 4. Kansantalouden rahoitustasapaino

2011 2012 2013 2014 2015

suhteessa BKT:een, %

Bruttoinvestoinnit 22,2 22,3 21,2 20,6 20,3
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot 6,6 6,5 6,2 58 57
yritykset ja rahoituslaitokset 1,9 1,8 10,8 10,6 10,6
julkisyhteisot 38 4,0 4,2 41 4,0
Bruttosadstiminen’ 2,1 20,7 19,7 19,7 19,5
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot 4,7 4,5 50 4,2 3,8
yritykset ja rahoituslaitokset 14,7 14,3 13,2 14,6 14,5
julkisyhteisgt 28 19 1,5 09 12
Rahoitusylijgama 13 1,8 1,7 -1,6 -0,1
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot 221 -2,3 -1,5 -1,8 -2,0
yritykset ja rahoituslaitokset 1,8 2,6 23 3,4 4.6
julkisyhteisot -1,0 21 -2,6 3,2 -2,7
Tilastollinen ero 0,0 -0,1 0,0 -0,5 -0,3

T Ml padomansiirrot, netto
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