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Tiivistelma

Kansainvilisesté taloudesta on viime aikoina saatu rohkaisevia signaaleja, joskin kasvu on vield haurasta ja ti-
lanne vaihtelee eri alueiden vililla melkoisesti. Kansainvilisen talouden tilanne on kuitenkin vield herkka ja se
on tavanomaista alttiimpi negatiivisille shokeille. Témé koskee eritoten euroaluetta, jossa talouskasvu on vie-
14 hyvin vaatimatonta ja siten kohtalaisen pienetkin negatiiviset tekijit voivat yhé taittaa orastavan kasvun.
Kansainvilisen talouden kiddnne parempaan johtaa ajan my6ta myos kotimaisen talouden virkoamiseen.

Vuonna 2014 Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan vain 0,5 %. Ennuste pit4d sisallian suhdannekaanteen pa-
rempaan ja suurin yksittdinen tekiji talouskasvun takana on ulkomaankauppa. Yksityinen kulutus ei kasva tand
vuonna lainkaan johtuen reaalisen ostovoiman heikosta kehittymisestd, vaisuista tulevaisuudenniakymisti ja tyo-
markkinoiden tilanteesta. Yksityiset investoinnit laskevat edelleen ja niiden BKT-osuus alenee jo 15,4 prosenttiin.
Ty6ttomyysaste nousee edelleen ja timan vuoden keskimadraiseksi tyottomyysasteeksi ennustetaan 8,4 %. My0s
tyollisyys heikkenee 0,3 prosentilla edellisestd vuodesta. Tyotunneissa mitattuna tuottavuus kehittyy varsin vaimeasti.

Vuoden 2015 kasvuksi muodostuu 1,4 %. Kasvu muuttuu laajapohjaisemmaksi ja kysyntderisté vain julkiset
investoinnit supistavat kasvua. Yksityinen kulutus lisééntyy vajaalla puolella prosentilla johtuen vahvistuvista tu-
levaisuuden odotuksista. Tama nakyy myos kotitalouksien sdastdmisasteen laskuna. Kotitalouksien velkaantu-
misasteen nousu on taittumassa. Yksityisten investointien ennustetaan kdéntyvan selvdan 4,6 prosentin nousuun
eritoten kone- ja laiteinvestointien ja rakennusinvestointien vetdimand. Julkiset investoinnit alenevat edelleen.
Ty6markkinoilla tilanne pysyy edelleen heikkona ja tyottdmyysasteen ennustetaan pysyvén likimain tdmén vuo-
den tasolla huolimatta kokonaistaloudellisen aktiviteetin piristymisesta.

Vuoden 2016 talouskasvuksi ennustetaan 1,8 %. BKT:n kasvuvauhti ylittad talouden potentiaalisen tuotannon
kasvun huolimatta historiallisesti alhaisesta talouden kasvuvauhdista. Talouden resurssien vajaakéyton vuoksi ko-
konaistuotannon taso on tuolloin edelleen potentiaalista tuotantoa pienempi. Talouden kasvupotentiaalin alhai-
suuteen vaikuttavat demografiset tekijit, investointien vaimeus sekd tuotantorakenteessa tapahtuneet muutokset.

Huolimatta viimeaikaisesta positiivisesta kehityksestd kansainvilisessé taloudessa ja parantuneista kotimai-
sen talouden nikymisté, ennusteeseen liittyvit riskit painottuvat edelleen negatiiviseen suuntaan.

Julkisyhteisojen rahoitusasema on ollut alijaddaméinen jo viisi vuotta ja myos vuosina 2014-2016 julkinen ta-
lous pysyy alijgamaisend. Kahden koetun taantumavuoden jilkeen verrattain hidas talouskasvu ennustejaksolla
ei yksin riitd kddntdmaén julkista taloutta ylijadmaiseksi. Julkista taloutta rasittaa liséksi ikdrakenteen muutos,
mikad vihentda tybikdisten madrad ja samalla kasvattaa ikdsidonnaisia menoja. Julkisen talouden velka suhteessa
kokonaistuotantoon jatkaa kasvuaan ja velkasuhde on jo kohoamassa yli 60 prosentin rajan.
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Sammandrag

Den internationella ekonomin har sdnt uppmuntrande signaler pé sistone trots att tillvaxten fortfarande ar skor
och laget varierar stort mellan olika omrade. Den internationella ekonomin &r fortfarande kénslig och utsatthe-
ten for negativa chocker dr strre an normalt. Detta galler framfor allt for euroomradet dér tillvaxten fortfarande
ar mycket blygsam och kan kvévas av timligen sma negativa faktorer. Den tilltagande internationella ekonomin
leder med tiden &ven till att den inhemska ekonomin &terhdmtar sig.

I Finland beréknas BNP vixa endast med 0,5 % ar 2014. Prognosen bygger pa ett antagande om en positiv
konjunkturvindning med utrikeshandeln som den viktigaste tillvixtfrimjande faktorn. Den privata konsum-
tionen Okar inte alls i &r pa grund av den svagt vaxande reella kopkraften, de dystra framtidsutsikterna och ar-
betsmarknadslidget. De privata investeringarna minskar ytterligare och deras BNP-andel sjunker redan till 15,4
procent. Arbetsloshetsgraden stiger ytterligare och 2014 ars genomsnittliga arbetsloshetsgrad berdknas bli 8,4
%. Sysselsdttningen minskar ocksé med 0,3 procent jimfort med aret innan. Produktivitetsutvecklingen forblir
tamligen svag méitt med antalet arbetstimmar.

2015 ars tillvaxt kommer att bli 1,4 %. Tillvaxten vilar pa ett bredare underlag och de offentliga investeringarna
ir den enda efterfrdgepost som drar ner pa tillvixten. Den privata konsumtionen dkar med knappt en halv procent
tack vare en positivare utveckling av de forstarkta framtidsforvintningar. Detta aterspeglar sig dven som minskad
spargrad hos hushallen. Hushallens skuldsatthet okar inte langre. De privata investeringarna beraknas borja vaxa
klart med 4,6 procent, framst tack vare maskin- och anordningsinvesteringar samt bygginvesteringar. De offentliga
investeringarna minskar ytterligare. Arbetsmarknadslaget forblir fortfarande svagt och arbetsloshetsgraden forut-
spas ligga pa innevarande ars nivd trots att den helhetsekonomiska aktiviteten aterhdmtar sig.

2016 ars ekonomiska tillvixt berdknas bli 1,8 %. BNP-tillvixten kommer att 6verskrida den potentiella pro-
duktionsokningen inom ekonomin trots den historiskt svaga tillvixten. Nivan for totalproduktionen kommer
fortfarande pa grund av det bristfilliga utnyttjandet av de ekonomiska resurserna att vara mindre 4n den poten-
tiella produktionen vid den ovan nimnda tidpunkten. Den laga ekonomiska tillvixtpotentialen péverkas av de-
mografiska faktorer, liga investeringar samt forandringarna i produktionsstrukturen.

Riskerna inom euroomradet pekar trots den senaste tidens positiva utveckling inom den internationella eko-
nomin och de forbéttrade inhemska utsikterna fortfarande 4t det negativa hallet.

De offentliga samfunden har dragits med underskott redan i fem érs tid, och trenden fortsatter aven under aren
2014-2016. Den jamforelsevis lingsamma tillvixten under prognosperioden récker inte till for att skapa ett Gver-
skott inom den offentliga ekonomin efter tvd med recession. Den offentliga ekonomin belastas ytterligare av and-
ringen i aldersstrukturen som minskar pa antalet arbetsfora och samtidigt 6kar pa de aldersrelaterade utgifterna.
Skulden inom den offentliga ekonomin fortsatter att vixa och skuldkvoten héller redan pa att Gverskrida 60 procent.
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Abstract

The world economy has shown some encouraging signs of late, although growth is still fragile and the situation va-
ries quite considerably for different regions. However the world economic situation remains precarious and more
sensitive than usual to negative shocks. This applies most particularly to the euro area, where economic growth is
still very modest and where even relatively minor negative factors can easily cut down the incipient growth. Over
time the turnaround of the world economy will also lead to a rebounding of the domestic economy.

Finnish GDP is expected to post growth of no more than 0.5% in 2014. The forecast includes the assumption of
an economic turnaround, and the single biggest driver of economic growth is foreign trade. Private consumption
will show no growth in 2014 because of the slow growth of real purchasing power, the subdued future outlook and
the situation in the labour market. Private investment will continue to fall, and the rate of private investment to GDP
will fall back to 15.4%. The unemployment rate will continue to edge up and the forecast for the average unemplo-
yment rate in 2014 is 8.4%. Employment will also be down by 0.3% from the year before. Productivity, measured in
the number of hours worked, will develop quite slowly.

In 2015 GDP growth will pick up to 1.4%. This growth will be increasingly broadly-based, with public invest-
ment being the only demand item having a negative growth effect. Private consumption will rise by close to ¥2%
as a result of improving future expectations. This will also have the effect of reducing the household savings rate. It
is noteworthy that the household debt ratio will no longer increase. It is forecast that private investment will turn
around to show growth of 4.6%: this trend will mainly be driven by investment in machinery and equipment and
investment in construction. Public investment will continue to fall. The situation in the labour market will continue
to remain weak, and despite the slight improvement in economic activity the unemployment rate is expected to re-
main roughly unchanged at this year’s level.

In 2016 economic growth is expected to reach 1.8%. The GDP growth rate will exceed potential output growth,
despite the historically sluggish rate of economic growth. The level of total output will remain lower than potential
output because of the underuse of economic resources. The economy’s growth potential is low due to demographic
factors, sluggish investment and changes in the production structure.

Despite the recent positive trend in the global economy and the improved outlook in the domestic economy, the
risks in the outlook are still predominantly to the downside.

The general government budgetary position has been in deficit for five years now, and the same situation will
continue in years 2014-2016. Following the past two years of recession, the relatively sluggish rate of economic
growth will not be enough to turn public finances into a surplus. Population ageing is also putting a major strain
on public finances, reducing the number of people of working age and at once driving up age-related public ex-
penditure. Public debt to GDP will continue to rise and is set to breach the 60% limit.






Esipuhe

Kevédn Taloudellinen katsaus ilmestyy nyt kahdeksannen kerran samanmuotoisena hal-
lituksen kehyspéatoksen taustamateriaalina. Katsauksessa esitetddn vuosien 2014 - 2016
taloudellista kehitystd koskeva ennuste. Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisaltaa
my0s vuoteen 2018 ulottuvan talouden keskipitkén ajan kehitysarvion.

Katsauksessa esitetyt ennuste ja kehitysarvio on laadittu kansantalousosastolla riip-
pumattomasti, ilman osaston ulkopuolista vaikutusta, perustuen viimeisimpadn kaytet-
tavissd olevaan tietoon. Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen maalis-
kuussa 2014 julkaisemat, vuotta 2013 koskevat kansantalouden tilinpidon ennakkotiedot
sekd muut julkiset tilastot, jotka on saatu kiytt6on 7.3.2014 mennessi. Lyhyen ajan ennus-
teessa ja keskipitkdn ajan ennusteessa on otettu huomioon myds hallituksen kehysneuvot-
telussa 25.3.2014 tehdyt paatokset.

Helsingissa huhtikuussa 2014

Valtiovarainministerion kansantalousosasto

/ ‘/mﬁzm ocyrm/é

Markus Sovala
Osastopaallikko, ylijohtaja

//
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(julkisen talouden osalta)
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat 2014-2016

Ennakkotiedon valossa Suomen BKT laski viime vuonna 1,4 %. Tama oli jo toinen perak-
kéinen alenevan kokonaistuotannon vuosi. Viime vuosi oli kokonaisuudessaan talouske-
hityksen valossa heikko, silld yhdelldkdan neljannekselld ei kertynyt kasvua. Vuoden 2013
viimeiselld neljanneksellda BKT viheni 0,3 % edellisestd neljanneksestd. Tdéman seurauk-
sena kuluvalle vuodelle siirtyy merkittdvd negatiivinen kasvuperima. Yksittdisistd kysyn-
tderistd viennin lisaksi vain julkiset investoinnit ja julkinen kulutus kehittyivit positiivi-
sesti.

Kansainvilisesta taloudesta on viime aikoina saatu rohkaisevia signaaleja, joskin kasvu
on vield haurasta ja tilanne vaihtelee eri alueiden vililld melkoisesti. Viime vuoden viimei-
sen neljanneksen talouskasvu euroalueella oli kuitenkin 0,3 % edellisestd neljanneksesta
ja 0,5 % vuoden takaisesta. EU-28 alueella vastaavat kasvuluvut olivat 0,4 % ja 1,1 %. Myo6s
Yhdysvalloissa kasvu on jatkunut kohtuullisena. Kuluvalle vuodelle kasvua kertyy 2,5 %
jav. 2016 paastadn jo yli 3 prosentin kasvuun. Kiinassa kasvu vaimenee ja seuraavat lahi-
vuodet kerryttivat kansantuotetta noin 7 prosentin vuosivauhdilla. Vahvoista elvyttivista
toimista huolimatta Japanin kasvu ei nouse paljoakaan yli prosentin vauhtiin ennustejak-
son aikana. Vendjdn kasvundkymait ovat heikot ja kasvu pohjautuu varsin yksipuolisesti
raaka-aineiden hyddyntdmiseen. Lisdksi poliittisen tilanteen epdvarmuus saattaa Venajalla
edelleen kasvaa, milld olisi vaikutusta myos Suomen talouteen.

Kansainvalisen talouden tilanne on kuitenkin vield herkka ja tavanomaista alttiimpi
negatiivisille shokeille. Tdma koskee eritoten euroaluetta, jossa talouskasvu on vield hyvin
vaatimatonta ja siten kohtalaisen pienetkin negatiiviset tekijit voivat yh4 taittaa orastavan
kasvun. Kokonaiskuvan muodostaminen euroalueen rahoituslaitosten tilanteesta on haas-
teellista, eika vield voida sulkea pois rahoitusmarkkinoilla dkillisesti ilmenevien epétasa-
painottomuuksien mahdollisuutta. Ennuste perustuu kuitenkin nakemykseen siitd, etta
euroalueella rahoitusmarkkinoiden tilanne jatkuu rauhallisena ja seka luotontarjonnassa
ettd —-kysynnéssa tapahtuu vahvistumista.

Sekd Iyhyissa ettd pitkissa koroissa oletetaan hyvin maltillista nousua tind ja ensi vuonna.
Ennustehorisontin viimeisend vuonna 2016 kolmen kuukauden euriborin vuosikeskiar-
voksi ennustetaan 1,3 % ja kymmenen vuoden koroksi 3,5 %. Euro-dollari -valuuttakurs-
siin ennustetaan loivaa heikkenemistd. Samoin raaka-aineiden hintojen, ml. 6ljy, arvioi-
daan alenevan hieman.



Talouskasvun elpymisen ennustetaan olevan vientivetoista. Kansainvélisen talouden
kédnne parempaan johtaa ajan my6td myos kotimaisen talouden virkoamiseen. Ennuste
pitdd sisalladn oletuksen maailmankaupan viridmisestd maailmantaloutta nopeammin.
Tédmian seurauksena vientiteollisuuden nakymat parantuvat. Kotimainen kysynté laskee
kuluvana vuonna, mutta vuosina 2015-2016 sen rooli talouskasvun vauhdittajana voimis-
tuu. Ennuste ei pidé sisdllddn mitdan oletuksia mahdollisesti tulevaisuudessa tehtédvista
talouspolitiikkatoimenpiteista.

Vuonna 2014 Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan vain 0,5 %. Jos kokonaistuotanto
jdisi viime vuoden lopun tasolle, BKT supistuisi tind vuonna 0,2 %. Ennuste pitdd kuitenkin
sisdlladn suhdannekdinteen, minkd vuoksi timédn vuoden sisdinen kasvu muodostuu sel-
vasti positiiviseksi. Tuonnin ennustetaan kasvavan noin 2 %, kun taas vienti lisdantyy 3,5 %.
Nettoviennin kontribuutio on siis selvésti positiivinen ja suurin yksittdinen tekiji talouskas-
vun kdynnistymisessd. Tuonnin kasvun nopeutumista rajoittaa heikko kotimainen kysynta.
Reaalisen ostovoiman heikosta kehityksestd, vaisuista tulevaisuudennakymistd ja tydmark-
kinoiden tilanteesta johtuen yksityinen kulutus ei kasva tdnd vuonna lainkaan. Yksityiset
investoinnit laskevat edelleen ja niiden BKT-osuus alenee jo 15,5 prosenttiin. Investoinneista
eniten laskevat kone- ja laiteinvestoinnit sekd asuinrakennusinvestoinnit. Teollisuustuotan-
non alamaki taittuu ja tdnd vuonna padstdan 1,4 prosentin kasvuun. Palveluiden kohdalla
tilanne jatkuu edelleen heikkona ja kasvua kertyy vain 0,2 %. Tyottomyysaste nousee edelleen
ja timédn vuoden keskimaardiseksi tyottomyysasteeksi ennustetaan 8,4 %. Myos tyollisyys
heikkenee 0,3 prosentilla edellisestd vuodesta. Tydtunneissa mitattuna tuottavuus kehittyy
varsin vaimeasti. Hintapaineet ovat maltilliset ja kuluvana vuonna inflaatio jai 1,5 prosenttiin.

Vuoden 2015 kasvuksi muodostuu 1,4 %. Kasvu muuttuu laajapohjaisemmaksi ja kysyn-
tderistd vain julkiset investoinnit supistavat kasvua. Maailmankaupan selkeian virkoami-
sen vanavedessd vienti kasvaa yli 4 %. Kotimaisen kysynnin piristymisen seurauksena
myos tuonti lisddntyy yli 3 %. Vahvistuvista tulevaisuuden odotuksista johtuen yksityinen
kulutus lisddntyy vajaalla puolella prosentilla. Timi nakyy myds kotitalouksien saasté-
misasteen laskuna. Merkittdvai on, ettd kotitalouksien velkaantumisasteen nousu on tait-
tumassa. Yksityisten investointien ennustetaan kdantyvén selvaan 4,6 prosentin nousuun
eritoten kone- ja laiteinvestointien ja rakennusinvestointien vetimana. Julkiset investoin-
nit alenevat edelleen. Tarjonnan puolella teollisuuden tuotanto lisddntyy yli kahdella pro-
sentilla. Parantuvan kotimaisen kysynnin seurauksena myos palveluiden tuotanto kaan-
tyy selkeimmin kasvu-uralle lisddntyen noin puolellatoista prosentilla. Tydomarkkinoilla
tilanne pysyy edelleen heikkona. Tyottomyysasteen ennustetaan pysyvén likimain tdimén
vuoden tasolla siitd huolimatta, ettd kokonaistaloudellinen aktiviteetti piristyy. Tyomark-
kinoiden yhteensopivuusongelmat ovat edelleen suuret. Inflaation ennustetaan edelleen
pysyvén reilusti alle kahdessa prosentissa.

Vuoden 2016 talouskasvuksi ennustetaan 1,8 %. BKT:n kasvuvauhti ylittdd talouden
potentiaalisen tuotannon kasvun huolimatta historiallisesti alhaisesta talouden kasvuvauh-
dista. Talouden resurssien vajaakédyton vuoksi kokonaistuotannon taso on tuolloin edelleen
potentiaalista tuotantoa pienempi. Talouden kasvupotentiaalin alhaisuuteen vaikuttavat
demografiset tekijat, investointien vaimeus sekd tuotantorakenteessa tapahtuneet muutokset.



Julkisyhteisdjen rahoitusasema on ollut alijddmaéinen jo viisi vuotta ja myds vuosina
2014-2016 julkinen talous pysyy edelleen alijddmiisend. Kahden koetun taantumavuoden
jalkeen verrattain hidas talouskasvu ennusteperiodilla ei yksinddn riitd kddntdmaan jul-
kista taloutta ylijadmaiseksi. Julkista taloutta rasittaa lisdksi ikdrakenteen muutos, mika
vahentad tyoikdisten méaaraa ja samalla kasvattaa ikdsidonnaisia menoja. Julkisen talou-
den velka suhteessa kokonaistuotantoon jatkaa kasvuaan ja velkasuhde on jo kohoamassa
yli 60 prosentin rajan. Vilittomien, julkisen talouden tuloihin tai menoihin suoraan koh-
distuvien sopeutustoimien avulla julkisen talouden ongelmia ei voida yksin ratkaista. Nii-
den lisdksi tarvitaan rakenteellisia toimia, joilla vahvistetaan talouden kasvuedellytyksid,
kohotetaan tyollisyysastetta ja lisdtdédn julkisen talouden tehokkuutta.

Huolimatta viimeaikaisesta positiivisesta kehityksestd kansainvilisessi taloudessa ja paran-
tuneista kotimaisen talouden nakymisté, ennusteeseen liittyvit riskit painottuvat edelleen
negatiiviseen suuntaan. Euroalueella talouksien toipuminen velka- ja finanssikriisistd saattaa
olla ennustettuakin hitaampaa, koska kilpailukykya tukevia rakenneuudistuksia ei ole toi-
meenpantu riittdvasti ja riittdvan ajoissa. Myds pankkisektorin tilaan liittyy epavarmuutta
ja se voi olla aiemmin arvioitua heikompi. Yhdysvalloissa epdvarmuutta kohottaa poliittinen
vastakkainasettelu. Mahdolliset héiriot Yhdysvalloissa heijastuvat maailmantalouteen laajalti
maan suuren kysyntidosuuden voimalla. Toisaalta yksityisen sektorin parantunut reaalinen net-
tovarallisuus voi kddntda kysynnén ennustettua jyrkempadn nousuun. Pitkittyessdén tai laaje-
tessaan Ukrainan kriisi lisdd epdvarmuutta ja saattaa kasvattaa padomavirtoja Vendjaltd, alen-
taa investointeja, heikentdd ruplaa ja kddntad Vendjin talouden taantumaan. T4ll4 olisi nega-
tiivisia vaikutuksia Suomenkin talouteen. Kansainvalisessa taloudessa positiiviseksi riskiksi
saattaa muodostua ennustettua nopeampi kehittyvien maiden kasvun uudelleen kiihtyminen.

Kotimaan riskit kohdistuvat siihen, kuinka nopeasti ja voimakkaasti reaalitalous reagoi
kansainvilisen tilanteen paranemiseen. Talld hetkelld ndyttaa siltd, ettd Suomen talouskasvu
jad ainakin lyhyelld aikavililld kilpailijamaita alhaisemmaksi. Rakennepoliittiset toimet eivét
vaikuta kasvuun vield Iyhyellé ja keskipitkalld aikavililla. Talouspoliittisen uskottavuuden
menettdminen jo ennestddn heikon talouskasvun vaiheessa voisi johtaa negatiivisen kier-
teen vahvistumiseen. Reaalitaloudesta lihtevin markkinavetoisen kasvun kdynnistyminen
on avain my®os siihen, kuinka julkisen talouden tilanne saadaan kestévisti parempaan tilaan.
Avoimen sektorin kilpailukyvyn kannalta olennaisia tekijoitd ovat tuotantopanosten kilpailu-
kykyiset hinnat ja niiden mahdollisimman kitkaton saatavuus. Osaan ndista tekijoista ei koti-
aidosti vaikuttavat taloudellisten toimijoiden, seké kuluttajien ettd yritysten, kannustimiin.

Yksi merkittavimmistd kotimaisista haasteista on tydomarkkinoiden toiminnan tehos-
taminen. Ikdantyva viestod yhdistettynd tyomarkkinoiden yhteensopivuusongelmaan voi
muodostua aidoksi kasvun esteeksi. Merkittdva osa kotimaisesta teollisuudesta kilpailee
ulkomaisten toimijoiden kanssa samoista markkinoista. Talloin tyovoiman saatavuus ja
kaikkiin tuotantopanoksiin liittyvat kustannustekijat nousevat merkittavaan rooliin mark-
kinaosuuksista kilpailtaessa. Kyse ei ole pelkdstadn tydvoimakustannuksista, vaan myos
muista panoshinnoista. Pitkélld aikavalilld tulisi kiinnittdd huomiota myds kustannuste-
kijoiden tasoon, eikd vain niiden muutoksiin suhteessa kilpailijamaihin. Kustannustason
sopeuttaminen kilpailukykyiseksi vaatii aikaa ja ennen kaikkea méératietoisia toimia.



Keskeiset ennusteluvut

2013 2011 2012 2013 2014** 2015%* 2016**
mrd.
euroa maaran muutos, prosenttia
Bruttokansantuote markkinahintaan 193 2,8 -1,0 1,4 0,5 14 18
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 78 6,2 -0,7 -1,8 2,1 33 39
Kokonaistarjonta 271 3,8 -0,9 -1,5 0,9 19 2,4
Tavaroiden ja palvelujen vienti 78 2,8 -0,2 03 35 41 48
Kulutus 159 1,9 0,4 -0,3 0,1 03 1,0
Yksityinen 109 2,5 0,3 -0,8 0,0 03 11
Julkinen 50 0,5 0,5 0,8 03 0,4 0,7
Investoinnit 37 58 -0,8 -4,6 331 3,6 3,1
Yksityiset 31 6,3 -1,2 -6,4 -3,5 4,6 4,2
Julkiset 5 2,6 17 6,8 -0,9 -19 -3,6
Kokonaiskysynta 273 3,8 -0,6 -0,9 0,3 1,9 2,4
Kotimainen kysynté 195 4,2 -0,8 1,4 -1,0 1,0 1,4
2011 2012 2013 2014** 2015%* 2016**
Palvelut, mdaran muutos, % 31 0,7 -1,2 0,2 13 1,8
Koko teollisuus, maaran muutos, % -0,6 53 -2,6 14 2,2 2,5
Tydn tuottavuus, muutos, % 1,0 -1,4 0,4 0,1 0,7 0,7
Tydlliset, muutos, % 1,1 0,4 11 -0,3 0,4 0,7
Tydllisyysaste, % 68,6 69,0 68,5 68,5 68,9 69,5
Tydttomyysaste, % 78 77 8,2 8,4 8,3 8,1
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 34 2,8 15 15 17 19
Ansiotasoindeksi, muutos, % 2,7 3,2 2,0 13 1,2 1,5
Vaihtotase, mrd. euroa 22,7 -2,8 -1,6 -0,7 -0,3 0,5
Vaihtotase, % BKT:sta -1,5 -14 -0,8 -0,4 -0,1 0,2
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % 14 0,6 0,2 03 0,5 13
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10v), % 3,0 19 1,9 23 29 3,5
Julkisyhteisdjen menot, % BKT:sta 55,1 56,7 58,4 58,8 58,2 57,9
Veroaste, % BKT:sta 43,6 44,0 45,5 45,7 46,0 46,1
Julkisyhteisdjen rahoitusjaamad, % BKT:sta -1,0 22,2 2,4 -4 14 -0,9
Valtion rahoitusjaama, % BKT:sta 3,4 3,8 3,7 3,5 -2,4 -2,0
Julkisyhteisojen bruttovelka, % BKT:sta 493 53,6 56,9 59,8 61,0 61,4
Valtionvelka, % BKT:sta 42,2 43,6 46,4 48,7 49,3 49,2



Laskelmia julkisen talouden sopeuttamisesta kansantalousosaston
KOOMA-mallilla

Valtiovarainministerion kansantalousosaston KOOMA-mallia ja silld tehtyja simulointeja on esi-
telty aikaisemmissa taloudellisissa katsauksissa. Malli kuvaa Suomen taloutta hyddyntéden nel-
jannesvuositilinpitoa ja se kuuluu nk. uuskeynesilaiseen makromalliperheeseen. Mallista on nyt
valmistunut uusi versio, jonka erityispiirre on tydmarkkinoiden sisallyttaminen mallikehikkoon.
Tama on erityisen tdrkedtd, jotta eri politiikkatoimenpiteiden valittymismekanismit saadaan asi-
anmukaisesti kuvattua. KOOMA-mallissa (poiketen useimmista muista malleista) tyottomyys on
aidosti mallinnettu ja tydmarkkinoiden kdyttaytyminen (esim. palkanmuodostus, tydmarkkinoi-
den kireys, tunnit, tyon kysynta jne.) kuvataan johdonmukaisella tavalla. Tasta seuraa, etta tyo-
markkinoiden vuorovaikutus reaalitalouden seka nimellisten suureiden valilla voidaan kuvata
realistisella tavalla. Tydmarkkinoilla palkat sovitaan tydnantajan ja tyontekijan valilla. Mallissa
oletetaan, etteivat palkat sopeudu saman tien taloudessa tapahtuviin muutoksiin. Aikaisemmin
julkaistuista taloudellisista katsauksista 16ytyy kattavampi kuvaus mallin muusta rakenteesta.

Kiristava finanssipolitiikka

Finanssipolitiikkalaskelmissa on tarkasteltu kolmea eri tapaa parantaa julkisen talouden tasa-
painoa: julkisten menojen supistaminen, kulutusverojen kiristdminen ja tyon verotuksen Kiris-
taminen. Jotta eri skenaarioiden tulokset olisivat vertailukelpoisia, ne on toteutettu samansuu-
ruisina siten, ettd kaikki ovat 1 %/BKT ajanjakson alussa. Tarkasteluajanjakso ulottuu vuodesta
2014 vuoteen 2020. Tulokset on raportoitu suhteessa talouden tasapainouraan, joka voisi olla
esimerkiksi VM:n tuorein suhdanne-ennuste.

Paatulos on se, ettd julkisen talouden velka alenee nopeimmin julkisia menoja vahentamalla.
Veronkorotukset leikkaavat tuotannon kasvua menoleikkauksia enemman, joten niiden julki-
sen talouden rahoitusasemaa parantava vaikutus jaa selvasti pienemmadksi. Yhteensa seitse-
man vuoden tarkastelujaksolla julkisten menojen vdhentaminen pienentaa julkisen talouden
velkaa suhteessa bruttokansantuotteeseen 4,8 % -yksikkod, kun veronkorotuksilla aikaansaatu
julkisen talouden rahoitusaseman paraneminen on vain puolet tastd, 2,2 tai 2,3 %-yksikkoa.

Julkisten menojen vahentaminen pienentda suoraan kansantalouden kokonaiskysyntaa ja
BKT supistuu ensimmadisena vuonna 0,3 % suhteessa perusuraan. Ensimmaisella vuosineljan-
nekselld tuotanto supistuu 0,7 %, mika tulkitaan lyhyen aikavalin finanssipolitiikan kertoimeksi.
Julkinen kulutus syrjdyttaa jonkin verran yksityista kulutusta, joten julkisten menojen pienen-
tyessa yksityinen kulutus hieman kasvaa ja puskuroi menoleikkausten kasvua hidastavaa vai-
kutusta. Koska julkisten menojen pienentamiselld on kokonaiskysyntda supistava vaikutus,
kotimaan hinnat lahtevat laskuun. Tdman seurauksena suomalaisten tuotteiden kysynta maa-
ilmanmarkkinoilla piristyy ja nettovienti kasvaa. Yksityisen kulutuksen ja nettoviennin kasvun
myotd tuotannon kasvukin kadantyy positiiviseksi kolmantena vuonna menoleikkausten jalkeen.

Julkisten menojen leikkaaminen vaikuttaa tydmarkkinoille kahta kautta. Kokonaiskysynnan
muutokset heijastuvat yritysten odotettuihin voittoihin, jotka aluksi hieman pienenevat, mutta
alkavat sitten kasvaa yksityisen kulutuksen ja viennin kasvun vanavedessa. Nain ollen yritykset
aluksi vahentavat avoimien tydpaikkojen maaraa ja tyottomyys hieman lisdantyy, mutta kasvu-
nakymien parantuessa vakansseja aletaan tarjota enemmadn ja tyottomyys pienenee. Seitseman
vuoden tarkastelujaksolla tyottémyys alenee 4 prosenttia, eli esimerkiksi vm:n vuoden 2014
tyottdmyysennusteeseen nahden tydttomyysaste alenisi 8,4 %:sta 8,1 %:iin. Julkisten menojen
leikkaaminen vaikuttaa kuluttajatyontekijoiden kdyttaytymiseen myds varallisuusvaikutuksen
kautta. Yli ajan optimoivat kuluttajat ndkevat menoleikkaukset tulevina verohelpotuksina, joten
ne lisdavat kulutustaan. Kulutus nayttaytyy nyt houkuttelevampana kuin tyonteko, joten tyo-
tunnit per nuppi alenevat. Tyon kysynndn lisddntymisen myota tyollisten maara kuitenkin kas-
vaa. Nettovaikutus taloudessa tehtyihin tydtunteihin jadkin tarkasteluajanjaksolla Iahelle nollaa.



Kulutusverojen nosto leikkaa yksityista kulutusta kolmesta sopeutusvaihtoehdosta eniten.
Tuotanto ei kuitenkaan juuri laske, koska samalla kotimaan tuottajahintojen laskiessa nettovienti
ja investoinnit alkavat kasvaa. Tydmarkkinoihin kulutusverolla ei ole suurta vaikutusta, koska eri-
suuntaiset vaikutukset kompensoivat toisensa. Toisaalta tyontekijat pyrkivat ulosmittaamaan
kulutusveron nousun palkankorotuksina, mutta toisaalta veronkorotus alentaa tyonteosta saata-
vaa ylijaamaa alentaen ndin tyon tarjontaa. Kun tyon kysyntakin samalla hieman supistuu negatii-
visen kokonaiskysyntavaikutuksen alentaessa yritysten odotettuja voittoja, palkkaneuvotteluissa
sovittava palkka asettuu hieman perusuraa alemmalle tasolle skenaarion ensimmaisina vuosina.

Julkisen talouden sopeuttaminen tyon verotusta kiristamalld on tarkastelluista vaihtoeh-
doista taloudelle haitallisin. Palkansaajat pyrkivdat kompensoimaan nettotulojensa supistu-
mista vaatimalla korkeampaa palkkaa. Palkkojen vahitellen kohotessa tyon kysynta vahenee
ja tyottomyys kasvaa. Seitseman vuoden aikana tyottomyys kasvaa 6 %, eli vm:n vuoden 2014
tyottomyysennusteeseen ndhden tyottomyysaste nousisi 8,4 %:sta 8,9 %:iin. Palkkojen nousu
nostaa myos kotimaista hintatasoa, joten nettovienti supistuu ja investoinnit vahenevat, kun
niiden reaalinen tuotto alenee. Aluksi, ennen kuin palkat nousevat, kotitalouksien nettotulo-
jen supistuminen vahentaa kulutusta. Kaikkien paakulutuserien reagoidessa negatiivisesti tyon
verotuksen kiristymiseen myos BKT kasvaa hitaammin kuin perusuralla. BKT:n kasvu jaa keski-
maarin 0,1 % perusuraa hitaammaksi.

BKT Yksityinen| Yksityiset | Netto- Tyollisyys | Palkka | Julkisen | Julkinen
kulutus |investoin-| vienti talouden | velka %/
nit rahoitus- BKT
asema

Simulointi: Julkisen kulutuksen vahentaminen -1% BKT:sta

2014 -0,3 0,0 0,5 11 -04 -0,2 -13 13 -13
2015 0,0 0,2 0,9 0,9 A3 0,1 -0,7 12 2,5
2016 0,1 0,2 0,9 0,4 -0,9 0,0 -0,3 0,9 =34
2017 0,1 0,2 0,7 0,2 -0,5 0,0 -0,1 0,6 -39
2018 0,1 0,2 0,5 0,1 -0,3 0,0 -0,1 0,4 -4,3
2019 0,1 0,2 0,3 0,1 -0,2 0,0 0,0 0,3 -4,6
2020 0,1 0,1 0,1 0,1 -0,2 0,0 0,0 0,2 -4,8

Simulointi: Palkkaverojen kiristaminen +1% BKT:sta

2014 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 1,0 -0,2 03 0,8 -0,8
2015 -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 1,7 -0,2 0,3 0,6 -14
2016 -0,1 -0,1 -0,3 -01 13 -0,2 0,2 0,4 -1,7
2017 -0,1 -0,1 -0,2 -01 0,9 -0,1 0,1 0,2 2,0
2018 -0,1 0,0 -0,2 -0,1 0,6 -01 0,1 0,2 2,2
2019 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 0,4 0,0 0,1 0,1 23
2020 0,0 0,0 0,0 -01 0,2 0,0 0,0 0,1 23

Simulointi: Kulutusverotuksen kiristiminen +1% BKT:sta

2014 0,0 -0,2 01 0,1 0,0 0,0 -01 0,8 -0,8
2015 0,0 -0,2 0,1 0,2 -01 0,0 -01 0,6 -14
2016 0,0 -0,1 0,1 0,1 -0,1 0,0 0,0 0,4 -1,7
2017 0,0 -0,1 01 0,0 -01 0,0 0,0 0,2 2,0
2018 0,0 0,0 01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 2,2
2019 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 2

2020 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 2,3



Keskipitkan aikavalin nakymat

Suomen talous on supistunut kaksi vuotta perakkiin. Samanaikaisesti on jatkunut teolli-
suuden ja koko talouden rakennemuutos, mitkd ovat vaikuttaneet myos talouden pidem-
mén ajan kasvundkymiin. Talouden ennakoidaan kddntyvan hienoiseen kasvuun tina
vuonna, mutta kasvun odotetaan olevan historiaan nidhden hidasta myos keskipitkalla
aikavalilla.

Keskipitkén aikavilin talousnakymié voidaan tarkastella jakamalla tuotanto suhdan-
nevaihteluihin ja potentiaaliseen tuotantoon. Potentiaalisen tuotannon nahd4ddn méaaraa-
van talouden kasvuedellytykset keskipitkalld aikavililld. Valtiovarainministerio kayttaa
potentiaalisen tuotannon arvioinnissa EU:n komission ja jasenmaiden yhdessé kehittimaa
tuotantofunktiomenetelmai, jossa potentiaalisen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin tyo-
panoksen seki padoman ja kokonaistuottavuuden kehityksesti'. Potentiaalinen tuotanto
on havaitsematon muuttuja ja sen arviointi voimakkaan suhdannesyklin seki tuotantora-
kenteen nopean muutoksen aikana on haasteellista.

Tyopanoksen kontribuution potentiaalisen tuotannon kasvuun ennakoidaan pysytte-
levan nollan tuntumassa keskipitkalld aikavililla. Parhaassa tyoidssa oleva vdesto on alka-
nut supistua, mutta ikdantyneiden ty6voimaosuuksien nousun odotetaan jatkossakin kom-
pensoivan titd kehitysta ja pitdvan tydvoiman tarjonnan lahes ennallaan. Rakenteellinen
tyottomyys on pysynyt heikosta suhdannetilanteesta huolimatta 7,3 prosentin tuntumassa.
Rakenteellinen ty6ttdmyys on estimoitu ns. Phillips-kdyrasté. Sen avulla méaritelldan tyot-
tomyyden taso, jonka alapuolella tydmarkkinat alkavat kiristyd niin, ettd palkkojen nousu
ylittaa tuottavuuden kasvun ja sitd kautta nimelliset yksikkotyokustannukset kohoavat.

Piadomakannan kehitys on muihin tuotannontekijéihin nahden vakaa muuttuja ja sen
kontribuutio tydén tuottavuuden kasvuun on 0,4 % tuntumassa keskipitkalld aikavililla. Hei-
kon investointikehityksen pitkittyminen kuitenkin alentaisi talouden kasvupotentiaalia.

Kokonaistuottavuuden kasvu on ollut erityisen heikkoa viime vuosina, kun tyéllisyys
on supistunut kokonaistuotannon kehitykseen nahden suhteellisen hitaasti. Tuottavuuden
heikkenemiseen ovat vaikuttaneet erityisesti korkean tuottavuuden alojen, kuten sahko- ja
elektroniikkateollisuuden sekd metsateollisuuden vaikeudet, mutta my6s koko talouden pai-
nopisteen siirtyminen yhé palveluvaltaisempaan tuotantoon. Nopean rakennemuutoksen
vuoksi kokonaistuottavuuden potentiaalisen kasvun arvioiminen keskipitkalld aikavalilla
on erityisen hankalaa.

Kokonaistuottavuuden potentiaalisen kasvun erottamisessa suhdanteista kiytetdan
hyviksi talouden suhdanneindikaattoreita?. Teollisuuden heikosta kehityksesti huolimatta
kapasiteetin kiyttoaste ei v. 2013 poikennut merkittavisti pidemmén aikavilin keskiarvos-
taan, minka perusteella nayttiisi siltd, ettd suurin osa kokonaistuottavuuden heikkenemista
on ollut rakenteellista. Historiassa kokonaistuottavuuden kasvu on yleensd palautunut
nopeasti taantuman jalkeen. Tuottavuuden kasvun edellytykset, kuten korkea koulutustaso

Tarkempi menetelmdkuvaus: The production function methodology for calculating potential growth
rates and output gaps European Economy. Economic Papers. 420. July 2010

Kaytetyt suhdanneindikaattorit ovat teollisuuden kapasiteetin kayttoaste seka palveluiden ja rakentami-
sen suhdanneindikaattorit.



ja laaja innovaatiotoiminta, ovat edelleen olemassa. Hitaan tuottavuuden kasvun puolesta
puhuvat korkean tuottavuuden teollisuudenalojen tuotannon siirtyminen pois maasta ja
talouden palveluvaltaistuminen. T4ssd laskelmassa on paddytty olettamaan, ettd kokonais-
tuottavuuden kasvun uudelleen viridminen tapahtuu hitaasti.

Potentiaalisen ja havaitun tuotannon eron eli tuotantokuilun arvioidaan olevan 2,7 %
v. 2014. Talouden ennustetaan kasvavan potentiaalista kasvua nopeammin vuosina 2014-
2018 kasvun jdddessad kuitenkin keskiméirin 1,3 prosenttiin vuodessa. Tuotantokuilun
ennakoidaan umpeutuvan v. 2018. Hidas kasvu merkitsee sitd, ettd kokonaistuotannon
volyymi yltdd vuoden 2008 tasolle vasta v. 2018. Tdmad tarkoittaa talouskasvun osalta mene-
tettyd vuosikymmentd.

Julkinen talous kohentuu hitaasti kohti tasapainoa keskipitkilld aikavélilla. Julkinen
velka nousee yli 60 prosenttiin BKT:sta, mutta ldhtee loivaan laskuun vuoden 2016 jdlkeen.
Valtion nettoluotonannon arvioidaan olevan 1,0 % alijadmainen ja valtionvelan 48,4 %
suhteessa kokonaistuotantoon v. 2018. Myos kunnat pysyvit alijadmaéisind ja niiden velka
kasvaa ennustejaksolla. Julkista taloutta kannattelee edelleen tyoeldkerahastojen ylijadma.

Heikko talouskehitys sekd vdeston ikadntymisen tuomat kustannukset ovat kadntaneet
julkisen talouden rakenteellisesti alijadmaéiseksi. Rakenteellisen alijadmén arvioidaan ole-
van -0,8 % BKT:sta v. 2013. Rakenteellinen rahoitusasema kohenee kuitenkin keskipitkalla
aikavililld valtion ja kuntien sopeutustoimien seké elikemaksujen nousun ansiosta. Raken-
teellinen rahoitusasema on tasapainossa v. 2018.

Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

2012* 2013* 2014** 2015%* 2016** 2017%* 2018**

BKT markkinahintaan, maaran muutos,% -1,0 1,4 0,5 14 1,8 1,5 14
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 28 1,5 1,5 1,7 19 1,8 1,8
Ty6ttomyysaste, % 77 8,2 8,4 83 8,1 78 75
Tyéllisyysaste, % 69,0 68,5 68,5 68,9 69,5 69,6 70,0
Julkisyhteisjen rahoitusjaamd, % BKT:sta -2,2 -2,4 -2,4 -1,4 -0,9 -0,3 0,0

Valtio -3,8 -3,7 3,5 -2,4 22,0 -1.4 -1,0

Kunnat -11 -0,8 -0,9 -11 -11 -11 -11

Sosiaaliturvarahastot 2,7 21 2,0 2,1 23 2,2 2,1
Rakenteellinen ja@ma, % BKT:sta 1,4 -0,8 -0,9 -0,4 -0,4 -0,2 0,0
Julkisyhteisjen bruttovelka, % BKT:sta 53,6 56,9 59,8 61,0 61,4 61,3 61,2

Valtionvelka, % BKT:sta 43,6 46,4 48,7 49,3 49,2 48,8 48,3
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Potentiaalisen tuotannon kasvu ja sen osatekijat
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Lahde: VM

Finanssipolitiikan linja

Julkisen talouden tila ja ndkymat sekd hallituksen asettamat kansalliset tavoitteet ja EU:n
talouspolitiikan koordinaatiosta juontuvat sitoumukset méaarittdvat, missd puitteissa
finanssipolitiikkaa harjoitetaan Suomessa.

Padministeri Jyrki Kataisen hallituksen finanssi- ja talouspolitiikan tavoitteena on
talouden kasvun edellytysten vahvistaminen ja hyvinvointiyhteiskunnan rahoituspohjan
vahvistaminen siten, etté julkinen talous on kestévélld pohjalla.

Tavoitteet on tdismennetty hallitusohjelmassa. Niiden mukaan hallitus on pyrkinyt pie-
nentdmédn valtiontalouden alijaédmaén korkeintaan 1 prosenttiin ja kddntdmaan valtion-
velan selkeddn laskuun suhteessa kokonaistuotantoon vaalikauden loppuun mennessa.
Tavoitteisiin paasemiseksi hallitus on sitoutunut toteuttamaan valtion tuloihin ja menoihin
kohdistuvia sopeutustoimia sekéd uudistamaan talouden rakenteita niin, ettd edellytykset
talouden ennusteita vahvemmalle kasvulle vahvistuvat.

Taman ohella Suomen julkisen talouden tavoitteenasettelua maarittivit EU:n sddnnok-
set: perussopimuksessa mairitetyt julkisen talouden alijidmin ja velan enimmaisviitear-
vot sekd vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisesti asetettava keskipitkdn aikavilin tavoite.
Vakausohjelmassa kevailld 2013 tavoite asetettiin -0,5 prosenttiin BKT:sta, mika tayttaa
sekd vakaus- ja kasvusopimuksen ettéd kansallisen lain vahimmaisvaatimukset.

Finanssi- ja talouspolitiikan avulla pyritdan tayttdiméén julkisen talouden kestavyys-
vaje. Ikdrakenteen muutos vihentdd ty6ikdisen vieston maardd ja kasvattaa ikdsidonnaisia
menoja. Tama heikentdd julkisen talouden rahoitusasemaa. Julkisen talouden tulot eivit
riitd kattamaan julkisen talouden menoja talouden nihtévissa olevan normaalin kehityk-
sen puitteissa.



Ohjelmassaan hallitus sitoutui aloittamaan koko kestavyysvajeen umpeen kuromiseksi
tarvittavat toimet vuoteen 2015 mennessé. Hallitus paatti rakennepoliittisesta ohjelmasta
talouden kasvuedellytysten vahvistamiseksi ja julkisen talouden kestivyysvajeen umpeen
kuromiseksi 29.8.2013. Hallitus tdsmensi talouden rakenteisiin kohdistuvat uudistukset
paatoksessadn rakennepoliittisen ohjelman toimeenpanosta 29.11.2013.

Ohjelmassa tavoite koko kestavyysvajeen umpeen kuromiseksi ositetaan valtiontaloutta,
kuntien taloutta, julkisen palvelutuotannon tuottavuuden kasvua, tyuria ja tyon tarjon-
taa, rakenteellista tyottomyyttd sekd koko talouden tuotantopotentiaalia ja kilpailukyky4
koskeviksi konkreettisiksi osatavoitteiksi.

Ohjelma sisdltdd keskeiset elementit talouden rakenteiden uudistamiseksi talouden kas-
vua ja julkisen talouden kestdvyyttd tukevalla tavalla: kuntatalouden tasapainottamisen
kayttoon otettavan rahoituskehyksen ja valtion ja kuntien muiden yhteisten toimien avulla,
palvelutuotannon tuottavuuden kohottamisen sosiaali- ja terveydenhuollon palvelu- ja
rahoitusrakenneuudistuksen avulla sekd tyurien pidentimisen elikeuudistuksen ja mui-
den tyburan alkuun ja katkoksiin kohdistuvien toimien avulla. Lisdksi muut rakennepoliit-
tisessa ohjelmassa hahmotellut toimet luovat yhdessé kustannuskilpailukykya kohentavan
tyomarkkinaratkaisun kanssa mahdollisuuden ennustettua nopeampaan kasvuun pitkalla
aikavililla. Hallituksen aiemmat rakennepoliittiset pdatokset, kuten yhteisdéverokannan
alentaminen, osinkoverojérjestelman uudistaminen ja nuorten ty6llistymisté edistavét toi-
met ovat linjassa rakennepoliittisen ohjelman tavoitteiden kanssa.

Talouden kasvu ja sitd tukevat rakenteelliset uudistukset ovat avain kestévéan julkiseen
taloudenpitoon. Talouden nédképiirissd oleva kasvu ja tuotantokuilun umpeutuminen eivét
poista kestavyysvajetta. Tama edellyttaa rakennepoliittisen ohjelman toimeenpanon var-
mistamista hallituksen tavoitteeksi asettamalla tavalla. Uudistusten suotuisat vaikutukset
kasvuun ja julkisen talouden kestiavyyteen realisoituvat kuitenkin padsiaintoisesti vasta
pitkalld aikavalilla.

Suomen talouden tila on osoittautunut toistuvasti ennakoitua heikommaksi ja myos
arviot ndkymistd keskipitkalld aikavililla ovat heikentyneet. Heikon kehityksen taustalla
ovat olleet toisaalta maailmantalouden ja euroalueen ongelmat, toisaalta Suomen teollisuu-
den rakennemuutos ja heikko kilpailukyky.

Kun talouden kasvu ja tyollisyys ovat jadmaéssa ennakoitua heikommaksi, hallituksen
valtiontaloudelle asettamat tavoitteet ovat karanneet. Kun kasvundkymait ovat vaimeat,
valtiontalouden alijaamat sdilyvét suurina ja valtion velka jatkaa nopeaa kasvuaan.

Riski siitd, ettd velkaantuminen kasvaa hallitsemattomasti, kun korkotaso normalisoi-
tuu, on kasvanut. Samalla lahtokohdat kestdvyysvajeen korjaamiseen ovat muodostuneet
aiempaa haastavammiksi. Kasvun edellytysten vahvistaminen rakennepoliittisen ohjelman
avulla uhkaa osoittautua liian hitaaksi reitiksi.

Tdssa tilanteessa on tirkedd tukea luottamusta Suomen kykyyn pitaé huolta julkisesta
taloudestaan ja vastata velvoitteistaan. Luottamus luo pelivaraa paattad itse velkaantumisen
taittamiseksi ja julkisen talouden kestdvyyden turvaamiseksi tarvittavista toimista. Valtion
alijddmien pienentdminen uskottavalla tavalla on tarkeda luottamuksen séilyttamiseksi ja
kiihtyvan velkaantumisen kierteen ehkaisemiseksi keskipitkalla aikavililld, ennen kuin
rakenteelliset uudistukset ehtivit kantaa hedelmaa.



Sen varmistamiseksi, ettd valtion velkaantuminen taittuu uskottavalla tavalla ja realisti-
sen aikataulun puitteissa, hallitus paatti neuvotteluissaan julkisen talouden suunnitelmasta
24.-25.3.2014 uusista toimista, jotka vihentédvét valtion menoja ja lisdavit tuloja noin 2,3
mrd. euroa vuoden 2018 tasolla. Toimet toteutetaan padsaantoisesti v. 2015. Samalla hallitus
paitti, ettd se vie kaikki toimien edellyttdmat lainsdaddantomuutokset eduskunnan paitet-
tavaksi kuluvan vaalikauden aikana. Nama toimet riittavit tayttdmaan julkisen talouden
hoitoa koskevat EU-sopimusten asettamat velvoitteet.

Néiden lisaksi hallitus pdétti toimista, jotka toteutuessaan vahvistaisivat valtiontalo-
utta, mutta joiden vaikutuksia ei vield tdssd vaiheessa voida ottaa huomioon valtiontalouden
madrdrahakehyksissé eikd kokonaistaloudellisessa ennusteessa. Nditd toimia ovat ne kun-
tien menoja vahentavit toimet, joiden toteutuminen edellyttda sote-uuditustuslinjauksen
mukaista vahvempaa ohjausta. Ndiden toimien valtiontaloutta vahvistavaksi vaikutukseksi
on arvioitu noin 130 milj. euroa vuoden 2017 tasolla. Tamaén lisaksi ne rakenteellista tyot-
tomyyttd vihentévit toimet, joiden vaikutuksia on jo pystytty arvioimaan, voivat vahvis-
taa valtiontaloutta noin 230 milj. euroa vuoden 2017 tasolla.

Kautensa aikana hallitus on paéttanyt eri yhteyksissd valittomistd valtion menoja vahen-
tavistd ja tuloja lisdavistd toimista, jotka ovat vuoden 2018 tasolla nettomaéréisesti noin 6,8
mrd. euroa eli noin 3,1 % suhteessa kokonaistuotantoon, kun vertailukohtana on edellisen
vaalikauden viimeinen valtiontalouden kehyspéitos.



1 Talousndkymat

1.1 Kansainvadlinen talous — kaanne parempaan tulossa

Maailman talouden kasvu on hitaasti palautumassa. Elpymisesté vastaavat ennen kaikkea
Yhdysvallat ja Iso Britannia, joiden yksityiset sektorit ovat pddsemassa finanssikriisin pit-
kistd varjosta. Myds Saksa ja Ruotsi padsevit kiihtyvdan kasvuun.

Suhdanteita kohentaa teollisuusmaiden erittdin 16ysa rahapolitiikka seké aiempaa kevy-
empi finanssipolitiikan sopeuttaminen. Toisaalta monissa teollisuusmaissa yksityinen
kulutus ja varsinkin investoinnit edelleen matelevat tai jopa supistuvat. Korkeana jatkuva
poliittinen epavarmuus jarruttaa investointeja, erityisesti Euroopassa. Monissa kehittyvissa
talouksissa kasvu on ennustehorisontilla merkittévasti totuttua hitaampaa.

Maailmankauppa pysyy vield vaimeana

Maailmankauppa on kasvanut kriisin jalkeen hitaammin kuin tuotanto. Kaupan kasvu
kiihtyy hitaasti ennustehorisontin loppua kohden investointikysynnan elpyessa.

Suomen vienti on menestynyt erittdin huonosti finanssikriisissé ja sen jalkeen, ja huol-
totaseen mukainen vienti on edelleen yli 10 % alemmalla tasolla kuin vuonna 2008. Myos
ennusteperiodilla Suomen vienti kasvaa hitaammin kuin maailmankauppa, kun esimer-
kiksi Saksa ja Espanja ovat jo ylittdneet aikaisemmat vientihuippunsa. Ongelma ei ole
vain eurokriisin alentamassa kysynnisséd, vaan myos Suomen kilpailukyvyssa ja tarjon-
nan rakenteessa.

Euroalueella kadnne hitaaseen kasvuun

Euroalueen kuusi vuosineljannestd kestdnyt taantuma on péattynyt ja euroalue on kian-
tymassd hyvin hitaaseen kasvuun. Hauraan kasvun taustalla on toipuminen velka- ja
finanssikriisin vaikutuksista. Kasvua vaimentavat useiden jasenvaltioiden heikko kil-
pailukyky, joka vaimentaa tarjonnan mahdollisuuksia, seké yksityisen sektorin taseiden
sopeutus, joka jarruttaa kulutusta ja investointeja.
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Muiden tarkeimpien talouksien kehitys on aiempaa hitaampaa

My6s Yhdysvaltain elpyminen on historiallisen hidasta. Kasvua rajoittavat vahaiset inves-
toinnit ja kotitaloussektorin taseiden tervehdyttiminen. Vaikka investointien kasvu on
palautunut, niiden taso saavuttaa edellisen suhdannehuipun vasta v. 2015. Maltillisen
kysynnan vuoksi myos tyollisyys kohenee hitaasti.

Japanin nakymat ovat kohentuneet hallituksen suunnitteleman mittavan elvytys- ja
veropaketin sekd keskuspankin laajan méarallisen elvytyksen vuoksi. Politiikkamuutos-
ten vuoksi jeni on heikentynyt voimakkaasti, miké on kddntidnyt deflaation maltilliseksi
inflaatioksi, ainakin tilapéisesti. Heikko jeni tukee vientisektorin tulonmuodostusta.

Venijan kasvuvauhti puolittuu noin kahteen prosenttiin, jos Ukrainan kriisin vaiku-
tukset jdavat hyvin vihaisiksi. Jatkossa korkeanakaan pysyttelevi 6ljyn hinta ei endi tuo
viime vuosien kaltaista kasvua kapasiteettipulan ja vihaisten investointien vuoksi. Kasvua
hidastaa maan talousjirjestelman ja markkinoiden kankeus sekd innovointien ja kasvua
tukevien rakenneuudistusten puuttuminen.

Kiinassa aktiviteettia vaimentaa teollisuusmaiden laimea kysynti, jota sen kotimai-
nen ja muiden kehittyvien talouksien kysynta ei kykene taysin kompensoimaan. Kasvu
pysyttelee kuitenkin 7 prosentin tuntumassa koko ennusteperiodin, jos maan elvytyspo-
litiikka onnistuu.

Bruttokansantuote
maaran muutos, prosenttia
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM



Inflaatiopaineiden puuttuminen sallii epatavallisen rahapolitiikan jatkamisen

Rahoitusmarkkinoilla nédkyvit inflaatio-odotukset ovat maltilliset, mika tarjoaa keskus-
pankeille mahdollisuuden epitavallisen rahapolitiikan jatkamiseen.

Euroalueella seki korot ettd rahoitusmarkkinat ovat edelleen eriytyneet voimakkaasti.
Epéluottamuksen vuoksi rajat ylittava rahoitus on vahentynyt euroalueella eiké rahapoli-
tiikka ei vdlity yhdenmukaisesti. Kriisimaissa pankkilainojen korot ovat merkittavasti kor-
keammat kuin parhaan luottoluokituksen maissa. Euroopan keskuspankin pitkan aikavilin
rahoitusoperaatiot ovat tarjonneet rahoitusmarkkinoille runsaasti likviditeettid, rauhoit-
taneet finanssikriisid ja osaltaan luoneet edellytyksid kriisin talttumiseksi.

Teollisuusmaissa sekd lyhyet ettd pitkat korot pysyvat poikkeuksellisen matalina, paitsi
kriisimaissa. Ennusteperiodilla korot nousevat, osaltaan paranevan luottamuksen vuoksi,
mutta ennen kaikkea koska epitavallisen keskuspankkipolitiikan odotetaan loppuvan.

Raakaoljyn ja muiden raaka-aineiden hinnat laskevat maltillisesti ennustejaksolla, kun
kehittyvien talouksien kasvu on aiempaa hitaampaa. Euron odotetaan heikentyvin, kun
kasvu USA:ssa ja Britanniassa on vakaammalla pohjalla.

Raaka-aineiden hinnat
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Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM

Riskit aiempaa tasapainoisempia

Euroalueella vallitsevat edelleen alasuuntaan painottuvat riskit, kun talouksien toipumi-
nen velka- ja finanssikriisistd saattaa olla ennustettukin hitaampaa, kun kilpailukykya
tukevia rakenneuudistuksia ei ole toimeenpantu riittavasti, ja kun pankkisektorin tila voi
olla aiemmin arvioitua heikompi. Yksityisen sektorin vihiinen luottojen kysynti saattaa
kaantaa kulutuksen tai investoinnit uudelleen laskuun, ja hauras kasvu saattaa jopa johtaa
kriisin uudelleen leimahtamiseen.



Pitkittyessdan Ukrainan kriisi lisdd epavarmuutta ja saattaa kasvattaa padomavirtoja
Vendjilta, alentaa investointeja, heikentdd ruplaa ja kdadntad Vendjan talouden taantumaan.

Yhdysvalloissa epdvarmuutta kohottaa poliittinen vastakkainasettelu. Mahdolliset héi-
riét Yhdysvalloissa heijastuvat maailmantalouteen laajalti maan suuren kysyntdosuuden
voimalla. Toisaalta yksityisen sektorin parantunut reaalinen nettovarallisuus voi kdantaa
kysynnén ennustettua jyrkempadn nousuun. Myds suhteellisen edullisena pysyva energia
antaa Yhdysvalloille mahdollisuuksia kohentaa teollisuuden pohjaa ja hintakilpailukykya.
Sekd Japanin politiikkakokeilujen onnistuminen ylipddtaan ettd vaikutusten laajuus ja
ajoitus ovat epdvarmoja. Esimerkiksi rakenneuudistukset saattavat vaimentavat kysyn-
tdd ennen kuin niiden tuottavuutta ja tyollisyyttd edistdvit vaikutukset alkavat piristdd
taloutta. Ei ole mydskadn varmaa, ettd Japani kykenee jatkuvasti hankkimaan lisavelkaa
nykyisen kaltaisella hyvin alhaisella korkotasolla.

Riskit pankkijarjestelmassa
vakuudellisen Euriborin ja vakuudettoman Eonia-koronvaihtosopimuksen
tuottoero, peruspistetta
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Alhaiset korot teollisuusmaissa ovat ohjanneet sijoitusvirtoja muun muassa kehittyviin
talouksiin ja turvasatamiin, joiden asunto- ja muiden varallisuusesineiden markkinat ovat
saattaneet ylikuumentua. T4td riskié lisddvat monien kehittyvien maiden investointeihin
ja luottojen tarjonnan kasvuun painottuvat elvytystoimet. Epdtavallisen rahapolitiikan
loppuminen haamottaa ennustehorisontissa, ja sithen sopeutuminen tulee aiheuttamaan
turbulensseja finanssimarkkinoille.

Kehittyvien maiden kasvun uudelleen kiihtyminen saattaa olla ennustettua aiempaa ja
johtaa maailmankaupan nopeampaan piristymiseen.

Bruttokansantuote
2011 2012 2013 2014** 2015** 2016**
maaran muutos, prosenttia
Maailma (ppp) 39 32 32 3,6 39 4,0
Euroalue 1,5 -0,5 -0,5 0,7 1,2 17
EU 17 -0,4 0,1 1,0 1,5 2,0
Saksa 33 0,7 0,4 18 2,5 15
Ranska 2,0 0,0 03 1,0 1,2 1,5
Ruotsi 29 0,9 15 2,5 2,5 2,7
Iso-Britannia 1,1 03 1,9 2,5 2,5 2,2
Yhdysvallat 18 2,8 19 2,5 2,7 3,2
Japani -0,4 14 1,6 17 1,2 1,2
Kiina 9,6 78 76 72 70 70
Vendja 43 34 15 2,0 2,5 2,5

Lahde: Eurostat, kansalliset tilastoviranomaiset, IMF, VM

Taustaoletukset
2011 2012 2013 2014** 2015** 2016**
Maailmankaupan kasvu, % 6,2 1,9 2,7 3,6 5,2 5,7
EUR/USD 1,39 1,29 1,33 1,30 1,27 1,25
Teollisuuden raaka-ainehinnat, € (2010=100) 12,4 99,0 100,0 93 91 89
Raakadljy (rent), €/barreli 79,7 87,1 82,0 81,5 81 80
3 kk euribor, % 1,4 0,6 0,2 0,3 0,5 13
Valtion obligaatiot (10v), % 3,0 1,9 1,9 23 29 3,5
Viennin markkinaosuus (2000=100)” 82 81 79 79 78 78
Tuontihinnat, % 6,2 2,5 -1,0 0,7 0,7 0,6

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



Pankkiunioni - mista on kysymys?

Pankkiunioni on yksi EMU:n kehittdmisen nopeimmin etenevista osa-alueista. Pankkiunionin
tavoitteena on lyhyelld tahtdimelld vakauttaa rahoitusmarkkinoita ja pidemmalld tahtaimella
edesauttaa markkinoiden tervettd toimintaa. Pankkiunionin myotd pyritddan myds purkamaan
pankkien ja niiden kotivaltioiden valista kohtalonyhteytta euroalueella.

Pankkiunionin paaelementteihin kuuluvat:
1. yhteinen saantokirja (single rule book),
2. yhteinen valvontamekanismi (Single Supervisory Mechanism, SSM),

3. yhteinen kriisinratkaisumekanismi (Single Resolution Mechanism, SRM) ja yhteinen kriisin-
ratkaisurahasto (Single Resolution Fund, SRF)

Yhteinen saantokirja

Yhteinen sadntokirja sisaltdd mm. pankkien vakavaraisuusvaatimukset (CRD4), kattavat elvytys-
ja kriisinratkaisuvdlineet (BRRD) ml. sijoittajavastuusadadokset seka harmonisoidun talletussuoja-
jarjestelman (DGS). Pankkien vakavaraisuussaantelyn uudistamista koskevat saddokset annettiin
kesalla 2013 ja ne tulivat voimaan vuoden 2014 alusta lukien. Elvytys- ja kriisinratkaisuvdlineista
ja talletussuojadirektiivista paastiin sopuun Euroopan Parlamentin kanssa joulukuussa 2013. Ne
astuvat voimaan vuosien 2015-2016 aikana.

EKP:n kattava arvio ja transitio yhteiseen valvontaan

My®6s yhteista pankkivalvontaa koskevat neuvottelut on saatu paatékseen. Yhteista pankkival-
vontaa koskevat asetukset astuivat voimaan marraskuussa 2013 ja kuluvan vuoden marraskuussa
128 suurta pankkia 18 jasenvaltiossa siirtyy EKP:n suoran valvonnan alle.

Ennen suurten pankkien siirtymistd yhteisen valvonnan alle EKP laatii kyseisille pankeille ns.

kattavan arvioinnin. Kattava arviointi sisaltaa kolme osaa:

i. Pankkien riskien kokonaisarvio (ml. likviditeetti, varainhankinta ja erityiset riskialtistumat);

ii. Pankkien omaisuuden arviointi (jossa pankkien omaisuuden mahdolliset yliarvostukset
taseessa poistetaan); seka

iii. Stressitesti yhdessa Euroopan pankkiviraston EBA:n kanssa.

Arvioinnin odotetaan valmistuvan kuluvan vuoden loka-marraskuussa. Arvioinnin tuloksia
on tassa vaiheessa mahdoton ennakoida. On kuitenkin hyvd muistaa, ettd eurooppalaisia pank-
keja on kriisin aikana padomitettu julkisin ja yksityisin varoin jo noin 500 mrd. eurolla. Suurten
eurooppalaisten pankkien ydinvakavaraisuuden mediaani on nyt noin 12 % riskipainotetusta
taseesta, mika ylittad reilusti arvioinnin tavoitteena olevan 8 prosentin minimivakavaraisuuden.
Puskuria on siis mahdollisten alaskirjausten varalta.

Kattavan arvion seurauksena mahdollisesti ilmenevien pddomatarpeiden tayttamiseen liit-
tyen Ecofin-neuvosto sopi marraskuussa 2013 seuraavasta marssijarjestyksesta:

1. Lahtokohta on, ettd pddomatarpeet tdytetddn ensisijaisesti yksityisen sektorin ratkaisuilla,
joko omistajien lisapadoman tai uuden markkinoilta hankittavan padoman muodossa;

2. Jos tama ei ole riittavaa, seuraavana mukaan tulevat mahdolliset kansalliset varautumisjar-
jestelyt;

3. Jos namakaan eivat ole riittavia, voivat euroalueen/EU-tason varautumisjdrjestelyt tulla
kyseeseen. Euroalueen osalta kyseeseen voi tulla



a. EVM:n lainamuotoinen tuki jasenvaltiolle pankkien padomittamiseksi
b. EVM:n suora padomitusvaline, sen jalkeen kun uudesta valineestd on paatetty
euroalueen ja kansallisissa paatoksentekomenettelyissa.

Julkisia varoja kdytettdessa on aina noudatettava vahintaan valtiontukisaantojen vaatimuk-
sia. Ja EVM:n rahoitustuesta paatetadn aina EVM:n paatoksentekoelimissa ja niissa sovittujen
saantojen mukaan.

Yhteinen kriisinratkaisumekanismi ja -rahasto

Ecofin-neuvosto saavutti joulukuussa myds yleisnakemyksen yhteisesta kriisinratkaisumekanis-
mista (SRM) ja sovun neuvotteluohjeista yhteisen kriisinratkaisurahaston (SRF) valtiosopimus-
neuvotteluita varten. SRM trilogineuvottelut Euroopan Parlamentin kanssa ja SRF-sopimus-
neuvottelut pyritdan saamaan paatokseen maalis-huhtikuussa ennen nykyisen Parlamentin
toimikauden paattymista.

Vuoden 2015 alusta valtaosa elvytys- ja kriisinratkaisulainsdadanndsta astuu jasenmaissa
voimaan ja yhteinen kriisinratkaisumekanismi aloittaa toimintansa. Sijoittajavastuusaannokset
astuvat voimaan viimeistdaan vuoden 2016 alusta, samaan aikaan kun varsinaiset kriisinratkai-
suvaltuudet siirtyvat yhteiselle kriisinratkaisuneuvostolle.

Yhteisen kriisinratkaisumekanismin myota luodaan siis myos yhteinen kriisinratkaisurahasto
(SRF). Pankkiunioniin osallistuvat jasenmaat siirtyvdt yhteiseen rahastoon asteittain nailla naky-
min noin 8 vuoden siirtymdajan kuluessa vuoden 2016 alusta lukien. Siirtyméaajan ensimmaisena
vuonna kansallinen rahasto-osuus olisi ensisijaisessa vastuussa kriisinratkaisun kustannuksista
koko rahastoidulla maarallaan. Sopimusluonnoksen mukaan kansallisen rahasto-osuuden ensi-
sijainen vastuu kustannuksista laskee vuosittain ja yhteisen rahaston vastuuosuus kasvaa vas-
taavasti. Lopulta siirtymdajan paatyttya kansallisista rahasto-osuuksista luovutaan kokonaan
ja yhteinen rahasto vastaa kustannuksista tdysin yhteisvastuullisesti. Yhteisen rahaston koon
arvioidaan nousevan noin 55 mrd. euroon.

Nyt ndhtavilla olevan aikataulun mukaan pankkiunionin keskeiset instituutiot olisivat siis
perustettu ja toiminnassa vuoden 2016 alusta ldhtien. Sen sijaan yhteiseen kriisinratkaisura-
hastoon siirryttdisiin siirtymdajan puitteissa.

Yhteinen varautumisjarjestely

Eri yhteyksissa on katsottu, etta yhteisen kriisinratkaisumekanismin taustalla on myds oltava
asianmukainen varautumisjarjestely, jolla taataan kriisinratkaisurahoituksen riittavyys myos
poikkeustilanteissa. Yhteisen kriisinratkaisurahaston siirtymavaiheessa varautumisjarjestely
pysyy kuitenkin edelleen kansallisella vastuulla. Siirtymadajan jalkeen kansalliset rahasto-osuu-
det sulautuvat tdysimaaraisesti yhteiseen rahastoon. Tassa vaiheessa myds kansallinen vas-
tuu rahasto-osuuksien siltarahoituksesta lakkaa ja esiin nousee kysymys mahdollisesta pank-
kiunioniin osallistuvien maiden yhteisesta varautumisjdrjestelysta yhteiselle rahastolle. Yhtei-
sen varautumisjarjestelyn toteuttamismuodosta ei vield ole sovittu, vaan se neuvotellaan siir-
tymaajan aikana.



Entd jos kysynta Saksassa olisi ollut vahvempaa?

Saksan vaihtotaseen vaje oli 1990-luvulla keskimaarin 0,6 % BKT:sta, mutta kddntyi vuodesta 2002
alkaen ylijaamaiseksi. Ylijadma kasvoi nopeasti ja oli vuosien 2007 ja 2013 valilla keskimaarin 6,8 %
BKT:sta. Saksan kansantalous kokonaisuutena sddsti kasvavan osan tuloistaan.

Saksassa kotitalouksien kulutus on 2000-luvulla kehittynyt hitaasti. Kulutuksen osuus kay-
tettavissa olevista tuloista oli v. 2000 vield yli 81 prosenttia, mutta laski vuoteen 2013 mennessa
noin 66 prosenttiin. Myds muut kuin asuinrakennusinvestoinnit kehittyivat hitaasti vuodesta
2009 alkaen. Osaltaan kotitalouksien kulutuksen vaimeuteen vaikuttivat heikon kilpailukyvyn
parantamistoimet kuten Harz-reformit. Yritysinvestointien laimeus selittyy mm. heikolla talous-
kehitykselld ja odotuksilla.

Entd jos Saksassa kysynta olisi ollut vahvempaa? Suuri vaihtotaseen ylijaama ja siihen liit-
tyva resurssien vajaakdytto ei ole optimaalista. Toisaalta useat ehdotetut toimet, jotka lisdisivat
resurssien kdyttod, kuten palkkojen nosto tai elvyttava politiikka, kiihdyttaisivat myos inflaa-
tiota ja heikentaisivat siten Saksan kilpailukykya. Saksa toimii kuitenkin globaalisti, jolloin poli-
tilkkatoimet, jotka heikentavat kilpailukykyd, vaikuttaisivat pidemmalld aikavalilla negatiivisesti
my®ds sen kauppakumppaneihin, esimerkiksi nostamalla korkoja ja heikentamalld vientikysyntaa
my®ds kriisimaissa (Espanja, Portugali, Italia, Irlanti, Kreikka).

Tarkastelemme vaihtoehtoista “enta jos” -tilannetta, jossa Saksan yksityinen kysynnan kehi-
tys ei heikkenisi 2000-luvulla. Vaihtoehtoinen talouskehitys simuloitiin brittildisen National Insti-
tuten kehittdmalla NiGEM-mallilla." Se on maailmantalouden uuskeynesildinen, estimoitu eko-
nometrinen rakennemalli. Mallissa tuotanto maardytyy kysynnan perusteella, taloudenpitéjien
odotuksia voidaan muunnella ja nimellissuureiden kuten palkkojen jaykkyys hidastaa talouden
sopeutumista shokkeihin. NiIGEM:ssa on mallinnettu useimpien OECD-maiden, Kiinan ja Vendjan
kansantaloudet, joista suurimpien mallit on rakennettu yksityiskohtaisimmin. Muu maailman
on otettu huomioon alueellisina blokkeina. Kaikki mallit sisdltavat kotimaisen kysynnan, vien-
nin ja tuonnin hinnat ja maarat, vaihtotaseen ja ulkoisen nettovarallisuuden.

Simuloinneissa pakotimme Saksan kotitalouksien kulutuksen ja yritysten investointien pysy-
madn vuosien 1996-2002 lineaarisilla trendeilldan myds vuosina 2003-2013, katso kuviot 1 ja 2.
Skenaariossa vuotuinen kulutus on vuosina 2010-2013 keskimaarin noin 93 ja investoinnit keski-
maarin noin 33 mrd. euroa toteutunutta suuremmat; vaikutukset ovat noin 3,8 ja 1,3 % BKT:sta.
Lisdksi oletimme, ettd taloudenpitdjien odotukset ovat taaksepdin katsovat. Euroalueen korot
eksogenisoitiin , jolloin euroalueen inflaation kiihtyi runsaat 0,5 prosenttiyksikkoa toteutunutta
nopeammaksi.? Julkisen sektorin jadmien annettiin maarédytya vapaasti. Kaikki muut maailmanta-
louden pdatdssaanndt, kuten kysyntayhtalot ja rahapolitiikan paatdssaannat, pysyvat ennallaan.

Tulosten mukaan Saksan BKT olisi vuosina 2002-2013 ollut 2,0-3,9 prosenttiyksikkda toteutu-
nutta korkeampi. Vahvempi kysynta olisi laikkynyt my&s muihin maihin. Kriisimaiden painotettu
BKT olisi ollut 0,2-0,6 ja Suomen 0,4-0,9 prosenttiyksikkoa toteutunutta korkeampi, katso kuvio
3. Saksan vaihtotaseen ylijadma olisi supistunut, mutta se olisi pysynyt ylijaamaisena koko ajan-
jakson, katso kuvio 4. Vahvempi kysynta olisi kohentanut voimakkaasti Saksan (3,0-3,2 prosent-
tiyksikkoa vuosina 2010-2013) ja tuntuvasti myds kriisimaiden (0,4-0,5 prosenttiyksikkda) julkisen
talouden asemaa, katso kuvio 5. Vaikutus tulee suuremman BKT:n lisddmasta verokertymasta.

Esitellyn simuloinnin suotuisat tulokset edellyttavat joko keskuspankin inflaatiotavoitteen
selvasti valjempaa tulkintaa, esimerkiksi eurokriisista koituneen suuren tuotantokuilun ja kas-
vavan tyéttomyyden vuoksi, taikka tavanomaisesta poikkeavaa hinnan maaraytymista.

Tuloksista tullaan raportoimaan tarkemmin julkaisussa Stenborg, M. ja Suni, P. (2014), Sai-
turi Saksa?, ETLA.

' http://nimodel.niesr.ac.uk/

2 Rahapolitiikan kiristaminen vaikuttaisi tuloksiin selvasti. Ks. Stenborg, M. ja Suni, P. (2014).



Kuvio 1. Saksan kotitalouksien kiintedhintainen kulutus
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Kuvio 2. Saksan yrityssektorin kiintedhintaiset investoinnit
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Kuvio 3. BKT:n poikkeama toteutuneesta, %-yksikkoa
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Kuvio 4. Vaihtotase, % BKT:sta
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Kuvio 5. Julkisen sektorin jaama, % BKT
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1.2 Ulkomaankauppa

Vienti kasvaa hitaasti, vaisu kotimainen kysynta hidastaa tuonnin kasvua

Suomen vienti palasi takaisin kasvu-uralle viime vuonna. Vaikka viennin kasvu oli hyvin
niukkaa, tuonnin jatkaessa laskuaan my6s viime vuonna nettoviennin kontribuutio bkt:n
kasvuun oli 0,9 prosenttiyksikkoa.

Kuluvana vuonna vienti jatkaa hidasta kasvua ja viennin volyymin vuosikasvu nopeu-
tuu viime vuoden 0,3 prosentista 3,5 prosenttiin. Kasvun taustalla on Suomen tarkeimpien
vientimaiden talouskasvun vahvistuminen ja maailmankaupan vauhdittuminen véhitel-
len muutaman hiljaisemman vuoden jalkeen. Vuonna 2015 Euroopan talouskasvu kiihtyy
ja investoinnit lisddntyvit maailmalla, mikd nédkyy suomalaisten tavaroiden ja palvelujen
kasvavana kysyntani. Viennin kasvuvauhti kiihtyy runsaaseen neljaan prosenttiin. Seu-
raavana vuonna viennin kasvu kiihtyy lahes viiteen prosenttiin maailmankaupan kasvun
nopeutuessa. Viennin kasvu on kuitenkin vaatimatonta finanssikriisid edeltineeseen aikaan
verrattuna. Viennin volyymi ei myoskdidn saavuta finanssikriisid edeltdnyttd tasoaan vield
vuoteen 2016 mennessd. Viennin kasvuvauhti jaa myos jalkeen maailmankaupan kasvusta.

Viennin kasvun odotetaan olevan laajapohjaista, mutta suurimmat kasvuodotukset koh-
distuvat lyhyellad aikavililld erityisesti kemianteollisuuteen ja erilaisten palvelujen vientiin.
Euroalueen talouskasvun jatkuessa hitaana vientikysynnédn suurin kasvu tulee Euroopan
ulkopuolelta. Mikali suomalaiset yritykset onnistuvat pdasemaédn kehittyvien maiden mark-
kinoille aiempaa merkittédvasti paremmin, voi viennin kasvu olla ennustettua suurempaa
ja vastaavasti myos tuonti kasvaisi ennustettua enemmaén.

Ulkomaankauppa
2011 2012 2013 2014** 2015%* 2016**
maaran muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti 2,8 -0,2 03 3,5 41 48
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 6,2 -0,7 -1,8 2,1 33 39
hinnan muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti 43 1,2 -0,9 0,2 0,4 0,5

Tavaroiden ja palvelujen tuonti 6,2 2,5 -1,0 0,7 0,7 0,6



Tavaroiden ja palvelujen vienti
volyymi 2000=100, kausitasoitettu
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Tuonti kasvaa kuluvana vuonna runsaat kaksi prosenttia viennin vetimini, vaikka
kotimainen kysyntd on heikkoa. Investointien kddntyminen kasvuun ja viennin vauhdittu-
minen kiihdyttavit tuonnin kasvun 3,3 prosenttiin v. 2015. Kun seuraavana vuonna myos
kulutus lisdantyy, tuonnin kasvuvauhti kiihtyy noin nelja4n prosenttiin v. 2016. Nettovien-
nin kontribuutio bkt:n kasvuun on tind vuonna noin puoli prosenttiyksikkod ja vaikutus
heikkenee tulevina vuosina tuonnin kasvun lihestyessd viennin kasvulukuja.

Vienti- ja tuontihinnat nousevat hyvin maltillisesti ennustejaksolla, silld éljyn ja mui-
den raaka-aineiden hinnat alentuvat kansainvilisilld markkinoilla. Suomen vaihtosuhteen
merkittdva heikentyminen on paattynyt, silld laskevien hintojen elektroniikkatuotteiden
osuus Suomen viennistd on alentunut selvasti 2000-luvun alkuun verrattuna.

Vaihtotaseen alijaama jatkaa supistumistaan

Kansantalouden tilinpidon mukainen kauppatase palasi ylijadmaiseksi viime vuonna kah-
den alijidmévuoden jilkeen. Kddnnoksen taustalla on tavaratuonnin laskun jatkuminen
viime vuonna heikon kotimaisen kysynnan seurauksena. Tavarakaupan taseen ylijadma
kasvaa ennustevuosina viennin kasvaessa tuontia nopeammin. Vuonna 2016 kauppata-
seen ylijddmad on runsaat miljardi euroa. Ylijadma on kuitenkin selvésti pienempi kuin
2000-luvun alun yli 10 mrd. euron ylijaamat.

My6s palvelukaupan taseen alijadma supistui viime vuonna palvelutuonnin laskun
my6td. Vuoden 2012 lahes kahden miljardin alijadma kutistui runsaaseen puoleen miljardiin
euroon viime vuonna. Palvelukaupan tase paisee lievasti ylijadmaéiseksi ennustejakson lop-
pua kohden. Ajan kuluessa palvelukaupasta tulleekin toinen pilari vaihtotaseen vahvistumi-
sessa. Tavaroiden ja palvelujen tase on 1,5 mrd. euroa ylijddméinen ennustejakson lopussa.



Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen taseen viime vuoden noin 1,4 miljardin
euron alijadma supistuu ennustevuosina. Tama johtuu paddomakorvausten taseen vahvistu-
misesta. Suomalaiset saavat ulkomailta enemmin paaomatuloja kuin Suomesta maksetaan
maailmalle, kun muualla maailmassa talouskasvu paisee vauhtiin ja ulkomaisten yritysten
voitot kasvavat vahitellen. Padomakorvausten tase on ollut positiivinen jo vuodesta 2008
lahtien. Pddomakorvausten tase onkin vaihtotaseen vahvistumisen kolmas pilari tavara-
kaupan ja palvelukaupan rinnalla.

Uusimpien kansantalouden tilinpidon lukujen mukaan vaihtotaseen alijiama oli suu-
rimmillaan 2,8 mrd. euroa v. 2012 ja alijadma kutistui 1,6 mrd. euroon viime vuonna. Ali-
jadmad supistuu ennustevuosina tavara- ja palvelukaupan taseiden vahvistuessa, samoin kuin
padomakorvausten taseen ylijadméan kasvaessa. Vaihtotase kadntyy lievasti ylijaamaiseksi
ennusteperiodin lopussa, v. 2016 vaihtotaseen ylijidma on 0,2 % bruttokansantuotteesta.

Vaihtotase
2011 2012 2013 2014** 2015** 2016**
miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase 1,4 -2,0 -0,2 0,6 0,9 1,5
Tuotannontekijkorvaukset

ja tulonsiirrot, netto 1,4 -0,8 -13 -13 1,2 -1,0
Vaihtotase -2,7 2,8 -1,6 -0,7 -03 0,5
Vaihtotase, % bruttokansantuotteesta 1,5 1,4 -0,8 -0,4 -0,1 0,2

Vaihtotase
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Lahde: Tilastokeskus, VM



Suomen vientimenestys maailmalla riippuu suomalaisten tavaroiden ja palvelujen omi-
naisuuksien lisdksi tuotteiden hinnasta. Suomen yksikkoétyokustannukset nousivat selvésti
kilpailijamaita nopeammin finanssikriisin aikana tuottavuuden kasvuun niahden korkeiden
palkankorotusten myo6ta. Viime syksynad saavutettu tydomarkkinajirjestdjen palkkaratkaisu
hidastaa yksikkotyokustannusten nousua tulevina vuosina merkittévasti verrattuna viime
vuosiin, mutta yksikkotyokustannukset eivit vield lahde laskuun. Suomen yksikkotyo-
kustannukset néyttavit kasvavan ldhivuosina suurimpia kilpailijamaita Ruotsia ja Saksaa
hitaammin. Tamé kustannuskilpailukyvyn pieni paraneminen on askel oikeaan suuntaan,
mutta kustannusmaltti on tarpeen my6s tulevina vuosina.

Yksikkotyokustannukset
2005=100, nimelliset
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Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus, VM

1.3 Kotimainen kysynta

1.3.1  Yksityinen kulutus

Varovaisuus ja heikko reaalitulokehitys supistivat kulutusta

Viime vuosina kotimaisen kysynndn merkitys on ollut tavanomaista suurempi taloudel-
liselle aktiviteetille. Yksityisen kulutuksen osuus kotimaisesta kysynnésta on yli puo-
let. Kotitalouksien kéytettavissa olevien reaalitulojen kehitys on jadnyt vaatimattomaksi
viime vuosien aikana. Vuonna 2013 reaalitulot olivat ladhes samalla tasolla kuin kolme
vuotta aiemmin. Akuutin finanssikriisin jilkeen yksityistd kulutusta on kasvattanut se,
ettd kotitaloudet ovat vihentdneet sddstamistddn. Tdmé suuntaus jatkui viime vuoteen
saakka, jolloin yksityinen kulutus supistui 0,8 %. Edellisen kerran yksityinen kulutus
aleni vuoden 2009 finanssikriisin yhteydessd. Vuonna 2013 yksityinen kulutus supistui
heikon reaalitulokehityksen ja kuluttajien lisidntyneen varovaisuuden my6td. Kotitalo-
uksien sddstamisaste kddntyi tuolloin nousuun tyollisyystilanteen heikentyessi ja yleisen
taloudellisen epavarmuuden lisdantyessa.



Teollisuuden ja kuluttajien luottamus
saldo, kausitasoitettu
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Kuluttajien odotukset oman taloudellisen tilanteen osalta ovat viime kuukausina osoit-
taneet kohenemisen merkkeja vaikka luottamus onkin kuluttajabarometrin mukaan edel-
leen pitkdn aikavilin keskimaariisté tasoa heikompi. My6s vihittdiskaupan odotukset ovat
vahvistuneet poikkeuksellisen alhaiselta tasoltaan. Tammikuun ennakkotiedon perusteella
vahittdiskaupan myynnin maara oli 1,2 % suurempi vuodentakaiseen verrattuna. Véhit-
tdiskaupan pikaennakko on kuitenkin tyypillisesti antanut hieman lopullista tietoa my6n-
teisemman kuvan kaupan kehityksesta.

Palkkatulot muodostavat kotitalouksien merkittivimmén tuloerdn. Tand vuonna tyol-
listen lukumaarin ennakoidaan edelleen hieman supistuvan, joskin selvésti viimevuotista
vihemmdn. Kotitalouksien kaytettdvissi olevat reaalitulot heikkenevit tind vuonna hie-
man. Kansainvilisen talouden toipuminen vaikuttaa viiveelld kuluttajien ilmapiiriin ja
kulutushalukkuuteen. Ennuste perustuu siihen oletukseen, ettd kotitalouksien luottamus
jatkaisi vahvistumistaan ennusteajanjakson loppua kohden. Vuonna 2014 yksityinen kulu-
tus jad viimevuotiselle tasolleen.

Kotitalouksien kaytettavissa olevat nimellistulot
muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Vahitellen vahvistuva tydllisyys lisad kulutusta

Maltillisilla palkankorotuksilla vahvistetaan kansantalouden kilpailukyky4 ja ulkoista
tasapainoa. Palkkaratkaisujen myonteiset vaikutukset vilittyvit viiveelld tyollisyyteen ja
sitd kautta kotitalouksien tuloihin. Vuonna 2015 tyollisten lukumaéra kiantyy nousuun.
Kotitalouksien reaalitulot kuitenkin alenevat verotuksen kiristyessi ja tulonsiirtojen kas-
vun hidastuessa. Vuonna 2016 tuloveroasteikkoon tehddin ansiotulojen nousua vastaa-
vat korjaukset siten, ettd verotus ei Kiristy yleisen ansiotason nousun myota. Sosiaaliva-
kuutusmaksujen kohoaminen osaltaan kuitenkin nostaa veroastetta. Ennusteajanjakson
loppua kohden kotitalouksien kéytettavissd olevien tulojen kasvu nopeutuu ja yksityisen
kulutuksen kasvu yltad 1,1 prosenttiin v. 2016.

Korot ovat olleet pitkddn poikkeuksellisen alhaisella tasolla. Kansainvilisen talouden
elpyessi ja Euroopan taloudellisen tilanteen kohentuessa korkotason odotetaan nousevan
seuraavan kahden vuoden aikana. Korkojen nousu vilittyy Suomessa verrattain nopeasti
kotitalouksien korkomenoihin. Noin 95 % kotitalouksien asuntoluotoista on sidottu 12
kuukauden tai sitd lyhyempiin viitekorkoihin. Korkojen nousu liséa myos kotitalouksien
saamia omaisuustuloja. Viime vuosina kotitalouksien saamat korkotulot ovat olleet hieman
korkomenoja suurempia. Korkotulot ja -menot jakautuvat kuitenkin epatasaisesti kotitalo-
uksien vililld. Vuoden 2011 tulonjakoaineiston perusteella ylin tulodesiili sai yli 40 % kor-
kotuloista kun samanaikaisesti kyseisen desiilin osuus asuntoluottoihin liittyvistd korko-
menoista oli alle 20 %. Lyhyelld aikavalilld korkotason nousu siten osaltaan heikentdd myos
yksityisen kulutuksen kasvundkymii, kun korkojen nousun negatiiviset vaikutukset koh-
distuvat enemmaén keskimaardistd pienituloisimpiin kotitalouksiin, joiden kulutusalttius
on lyhyelld aikavililld korkeampi verrattuna suurituloisimpiin kotitalouksiin.

Vieston ikdrakenteen muutoksen vaikutukset nidkyvit yhteiskunnan eri osa-alueilla.
Talouskasvun ja julkisen talouden rahoitusaseman liséksi silld on vaikutusta myos yksi-
tyiseen kulutukseen ja kotitalouksien sadstamiskayttaytymiseen. Demografisen muutok-
sen seurauksena sddstimisasteeseen kohdistuu sitd suurempi laskupaine mitd enemmén
kasvava eldkeldisten joukko rahoittaa kulutustaan aiemmin kertyneelld varallisuudellaan.
Esimerkiksi Japanissa, jossa vanhusvieston osuus on kasvanut jo pitkdan, sddastamisaste on
samanaikaisesti alentunut tuntuvasti. Japanissa kehitys ei liity yksinomaan ikdantymiseen
vaan sen taustalla arvioidaan olevan myos yleisempi sddstamiskayttaytymisen muutos.



Kotitalouksien sadstaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissé olevista tuloista, prosenttia
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Korkotason nousu kadntad velkaantumisasteen laskuun

Alhainen korkotaso on pitkdan yllapitinyt kotitalouksien velkaantumishalukkuutta.
Kotitalouksien velkaantumisaste ei ole juuri osoittanut taittumisen merkkeji. Vaatimatto-
masta tulokehityksestd huolimatta velkaantumisaste nousi 119 prosenttiin v. 2013. Lihes
% kotitalouksien veloista on asuntoluottoja. Vuonna 2013 asuntokauppojen lukuméaran
arvioidaan alentuneen noin 15 % kotitalouksien kokeman epévarmuuden seurauksena.
Kuluvana vuonna kauppojen lukuméira jad edelleen totuttua alhaisemmalle tasolle.

Asuntoluottoja voimakkaammin yleisen taloudellisen tilanteen heikkenemiseen on rea-
goinut kulutusluottojen kysynté. Viime vuonna kulutusluottojen maara supistui noin pro-
sentin. Kansantalouden tasapainoisen kehityksen turvaamiseksi kotitalouksien velkaan-
tumiskehitystd hillitadn vihentamalld edelleen asteittain asuntolainakorkojen verovahen-
nysoikeutta. Samanaikaisesti asuntoluottojen lainoituksen ehtoihin on kiinnitetty aiempaa
enemmain huomiota julkisen vallan toimesta. Valmisteilla olevan lakiehdotuksen mukaan
asuntolainoille asetettaisiin ns. lainakatto. Sen mukaan pankki saisi myontdd asunnon han-
kintaa varten lainaa enintdidn 90 % annettavien vakuuksien kdyvasté arvosta. Lainakaton
ehdotetaan tulevan voimaan vuoden 2016 heindkuun alusta lukien.



1.3.2  Julkinen kulutus

Julkisen kulutuksen méara lisddntyi v. 2013 vajaan prosentin eli vihemman kuin pitkdn
ajan keskiarvo. Ldhivuosina vuosikasvu jaa tatdkin pienemmiksi, noin puoleen prosent-
tiin.

Julkiset kulutusmenot olivat v. 2013 yhteensd 50 mrd. euroa, mikd on runsas neljan-
nes kotimaisesta kysynnésta. Kaksi kolmasosaa julkisista kulutusmenoista suuntautuu
hyvinvointipalveluihin eli terveydenhuoltoon, sosiaaliturvaan ja koulutukseen. Viidennes
eli noin 10 mrd. euroa kohdistuu yleiseen hallintoon, maanpuolustukseen seké jarjestyk-
seen ja turvallisuuteen.

Valtion kulutus lisddntyi viime vuonna tavanomaista enemmén siitd syysté, ettd Yle-
veron kiyttoonoton my6td Yle Oy luokitellaan valtio —sektoriin kuuluvaksi viime vuoden
alusta lukien. Valtion kulutuksen lahivuosien nakymat ovat vaisut valtiontalouden alijadman
vuoksi ja kulutuksen mééran arvioidaan hieman supistuvan. Palkkojen oletetaan kohoa-
van hyvin maltillisesti, jonka vuoksi kulutuksen hinta kohoaa aiempaa vihemmin. Valtion
kulutuksesta noin puolet on henkildéstomenoja ja puolet vilituotekayttod eli ostopanoksia.

Kuntien kulutuksen mairéan arvioidaan kasvavan lahivuosina keskimaarin vajaan pro-
sentin vauhtia. Menopaineita tuo vieston ikdrakenteen muutoksen my6td syntyva peruspal-
velujen kysynnén kasvu. Tama lisdd etenkin sosiaali- ja terveydenhuollon palvelutarvetta.
Kuntien kulutuksen kasvua puolestaan hillitsee kired taloustilanne, joka pakottaa kuntia
kuluvana vuonna sopeutustoimiin. Tulevien vuosien sopeutustoimet eivit ole vield selvilld
ja siksi niitd ei ole sisdllytetty ennusteeseen. Nimellisten kulutusmenojen ennakoidaan
kasvavan vuosina 2014-2016 keskimdirin runsaan 2 prosentin vauhdilla. Edellisvuosista
hidastuneen kasvun taustalla on etenkin syksylld 2013 sovittu maltillinen palkkaratkaisu.

Sosiaaliturvarahastojen kulutusmenot olivat v. 2013 yhteensa 3,4 mrd. euroa ja pysyivit
edellisen vuoden tasolla. Suurimpia erid ovat palkat ja Kelan maksamat luontaismuotoiset
sosiaaliavustukset kuten ladkkeet sekd matka- ja kuntoutustuet. Luontaismuotoiset sosi-
aalietuudet vahenivit viime vuonna hallitusohjelman mukaisten sdaastdjen my6td, mutta
muut kulutusmenoerit kasvoivat. Menojen ennakoidaan jélleen kasvavan ennustejaksolla,
mutta hieman totuttua hitaammin.



Kulutus

2013 2011 2012 2013 2014%* = 2015**  2016**
osuus,
% maaran muutos, prosenttia
Yksityinen kulutus 100,0 2,5 03 -0,8 0,0 03 11
Kotitaloudet 95,5 2,8 03 -0,8 0,0 0,3 11
Kestokulutustavarat 8,0 8,2 -0,2 -0,9 13 1,6 23
Puolikestavat kulutustavarat 8,4 33 14 -1,5 0,5 0,5 13
Lyhytikaiset tavarat 28,0 0,5 -0,8 -1,8 -0,3 0,0 0,8
Palvelut 51,3 35 0,8 -0,5 0,0 0,3 1,2
Voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen kulutus 4,5 2,7 0,7 -0,5 0,0 0,5 1,0
Julkinen kulutus 100,0 0,5 0,5 0,8 0,3 0,4 0,7
Valtionhallinto 27,8 -1,9 0,7 23 -0,5 -0,5 0,1
Paikallishallinto 65,1 14 0,5 0,5 0,5 0,8 09
Sosiaaliturvarahastot 71 11 -0,3 21 2,0 -0,2 0,8
Kulutus yhteensa 1,9 0,4 -0,3 0,1 0,3 1,0
Julkisyhteisojen yksilolliset kulutusmenot 0,8 0,2 0,5 09 0,7 1,0
Yksilolliset kulutusmenot yhteensd 2,1 0,2 -0,3 0,2 0,5 11
Kotitalouksien kdytettdvissd oleva tulo 4,0 28 13 17 1,2 2,0
Yksityisen kulutuksen hinta 35 29 1,7 1,7 15 13
Kotitalouksien kdytettdvissd oleva reaalitulo 0,4 -0,1 -0,4 0,1 -0,3 0,7
prosenttia

Kulutuksen osuus bruttokansantuotteesta (kaypiin
hintoihin) 80,1 81,5 82,3 82,0 81,2 80,6
Kotitalouksien saastamisaste 13 0,8 1,2 13 0,6 0,2
Kotitalouksien velkaantumisaste” 114,9 17,6 119,0 119,0 1193 1191

Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kdytettaviss oleviin tuloihin.



1.3.3  Yksityiset investoinnit

Kovaa pudotusta viime vuoden lopulla

Investoinnit supistuivat v. 2013 noin 4% %. Yksityisten investointien supistumistahti oli
tatakin kovempi, ldhes 6% %. Kaikki investointierit pienenivit. Edullisista rahoitusmah-
dollisuuksista huolimatta uusinvestointien vihaisesté tarpeesta kérsivit erityisesti kone-,
laite- ja kuljetusvilineinvestoinnit, jotka alenivat neljanneksestd neljinnekseen koko
viime vuoden.

Koko kansantalouden investointiaste oli noin 19 % v. 2013. Yksityiset investoinnit suh-
teessa bkt:hen laskivat prosenttiyksikolld edellisestd vuodesta, jddden noin 16 %. Pelkés-
tadan yksityisten investointien supistuminen heikensi bkt:n kasvua yli prosenttiyksikon.

Varovaisuus leimasi viime vuonna investoijia, mika nakyi seké kotitalouksien asuntoin-
vestoinneissa etté yritysten tuotantoinvestoinneissa. Esimerkiksi asuntolainakanta supistui
joulukuussa 2013 edelliseen kuukauteen verrattuna ensimmadistd kertaa viiteentoista vuo-
teen. Suomalaiset teollisuusyritykset ovat Elinkeinoelimin keskusliiton investointitiedus-
telun mukaan investoineet lihes yhta paljon investoinneistaan ulkomaille kuin Suomeen,
kun mukaan luetaan myds omistusjérjestelyt.

Yksityisten investointien kasvu kdynnistyy

Vuonna 2014 investoinnit kasvavat neljanneksestd neljannekseen jo hyvdi vauhtia. Téstd
huolimatta koko vuoden osalta yksityisten investointien taso jdd 3,5 % viimevuotista
alhaisemmaksi, koska vuoden 2013 loppupuolella investoinnit supistuivat voimakkaasti.
Kun bkt:n ennustetaan kasvavan tdni vuonna, investointisuhde laskee. Se kddntyy
uudelleen nousuun vuodesta 2015 lahtien. Investointien kasvua tukevat sekd euroalueen
julkisten talouksien alijadmékehityksen haltuunotto ettd hyvan tulotason maiden orastava
aktiviteetin nousu. Myos Suomen hallituksen vuosina 2013 ja 3014 paattamat elvytystoi-
met lisddvat sekd asuinrakennusten korjaamista ettd vuokra-asuntojen uudistuotantoa.
Ennusteperiodin loppuvuosina 2015 ja 2016 yksityiset investoinnit nostavat bkt:n kas-
vukontribuutiota yhteenséd noin 1% prosenttia. T4sta huolimatta investoinnit alittavat viela
hieman vuoden 2012 tason ja jaavit noin kymmenen prosenttia huippuvuoden 2007 tasosta.

Investoinnit
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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Asuntoinvestoinneissa pohja tand vuonna

Asuntojen uudisinvestoinnit supistuvat ennusteen mukaan selvésti tind vuonna. Yhtaalta
keskenerdisid asuntoinvestointikohteita on viime vuotta vihemmin ja toisaalta uusia
hankkeita aloitetaan aiempaa vihemman. Asuntoinvestointien pohja arvioidaan saavutet-
tavan tdna vuonna. Asuntoaloitusten maardksi arvioidaan kuluvana vuonna noin 25 000
kappaletta. Aloitusten supistumiseen on padsyyna suhdannetilanteen heikkous ja siihen
liittyen pelko tyottomyyden kasvusta. Vuokra-asuntotuotannon edellytykset paranevat
kuitenkin kun yhtdalta valtion tukemaan tuotantoon tehdéén lisdpanostuksia ja toisaalta
my0s eldkeyhtioille on tarkoitus sallia vieraan pddoman kiyttd vuokra-asuntosijoituksissa
ensi vuoden alusta lukien.

Pientaloinvestoinnit ovat kirsineet erityisen paljon talouden epavarmuudesta ja huomat-
tavista Suomea koettelevista alueellisista rakennemuutoksista. Vuonna 2015 asuntorakenta-
minen kdynnistyy ja investoinnit nousevat 3 prosentin vuosivauhtia. Vuosi 2016 on hieman
nopeamman kasvun aikaa, kun my6s pientalorakentaminen on silloin padssyt vauhtiin.

Yksittdisista hankkeista laajempaan kasvuun

Muissa talonrakennusinvestoinneissa on kasvua tdnd vuonna, mutta viime vuoden jyrkka
lasku vaikuttaa vuositason vertailuihin ja ennuste osoittaa pelkédstddn 0,2 prosentin kas-
vua. Kasvu on toistaiseksi yksittaisten hankkeiden varassa. Liikerakentaminen on ollut
ldhihistoriaan verrattuna varsin vihiistd viime vuonna, mutta nyt se ndyttéisi vilkastu-
van. Muissa toimitilainvestoinneissa tasot ovat vaatimattomia, yksittdisid varastoja, ase-
marakentamista tai maatilatalouden tuotantotiloja lukuun ottamatta.

Vuosina 2015 ja 2016 toimitilainvestoinnit kasvavat laaja-alaisemmin. Silti ennusteen
viimeisend vuonna niiden kokonaistaso alittaa vuoden 2012 tason. Aiemmin arvioitua hei-
kommin kehittyneen taloudellisen aktiviteetin my6td myos tarve toimitilainvestoinneille
on vastaavasti jddmassd aiemmin ennakoitua vihdisemmaksi.

Korjaaminen jo puolet asuntoinvestoinneista

Korjausinvestoinnit jatkuvat vilkkaina koko ennusteperiodin ajan. Asuntopuolen korjau-
sinvestointeja vauhdittavat huomattavat elvytystoimet, joista hallitus padtti maaliskuussa
2013. Tillaisia toimia ovat mm. asunto-osakeyhtiéille suunnattu perusparannuksen kéyn-
nistysavustus, joka on yhteensd 100 milj. euroa kuluvana vuonna. Kehysriihen yhteydessa
2014 hallitus lisdsi valtion asuntorahastosta maksettavia vanhusten ja vammaisten asunto-
jen korjaustukia, mutta teki samaan aikaan tosin edellisia pienempia korjaamista koskevia
sopeutustoimia budjetin puolella.



Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Asuntokorjaukset ovat arviolta nousemassa suunnilleen yhté suuriksi kuin asuntojen
uusinvestoinnit. Korjaaminen sekd uudistuotanto tyollistédvat tilld hetkelld suunnilleen yhta
paljon. Toimitilapuolella korjausinvestointien osuus on pienempi osa koko investoinneista.
Sielld kysyntaad lisaavdat mm. homekoulujen saamat avustukset.

Infrapuolen suhdanne heikkenemassa

Maa- ja vesirakennusinvestointien liikevaihdon sekd myynnin mééran kehitys ovat sel-
vasti heikentyneet viime vuoden loppupuolella. Suhdanteiden odotetaan heikkenevin,
kun julkiset investoinnit supistuvat mm. 2014 kehyspéatoksen seurauksena. Samaan
aikaan asuntojen rakentaminen alenee, jolloin my6s katu- ja kunnallistekniikkatyot
viahenevit. Sekd kuluvalle ettd ensi vuodelle odotetaan laskua maa- ja vesi-investointei-
hin. Vield v. 2016 niiden arvioidaan vihenevéin noin % %, vaikka seké asuntotuotanto etta
toimitilarakentaminen ovat normalisoituneet.

Koneet ja laitteet: vuoristoradan jalkeen loiva ylamaki

Kone-, laite- ja kuljetusvélineinvestoinneissa vuoteen 2013 mahtui sekd finanssikriisin
jalkeinen korkein huippu ettd ldhes yhté jyrkkéd pudotus kuin vuosien 2008-2009 vaih-
teessa nahtiin. Tdhan vaikutti osaltaan yksittdisten suurten alusinvestointien kirjautumi-
nen alkuvuoteen 2013.

Ennusteessa oletetaan kuljetusvélineinvestointien kddntyvan kasvuun. T4td tukee mm.
viime vuoden lopun ja kuluvan vuoden alun ensirekisterdintien positiivinen kehitys. Liséksi
sekd uusia ettd korvaavia koneita ja laitteita arvioidaan tarvittavan enemmaén, kun vienti
vahitellen kdynnistyy. Elinkeinoeldméan keskusliiton investointitiedustelun mukaan teol-
lisuuden ja energiahuollon investointien odotetaan kasvavan kuluvana vuonna jo parilla
prosentilla. Koko teollisuuden ml. energiahuollon investoinnit ovat vajaa 20 % kokonai-
sinvestoinneista palvelusektorin vastatessa padosasta, reilusta 75 prosentista investointeja.



Kone- ja laiteinvestoinnit ja kapasiteetin kadyttoaste
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Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittdin
2013 2011 2012 2013 2014** 2015** 2016**
osuus,
% maaran muutos, prosenttia
Talorakennukset 55,9 6,1 -5,1 -4.4 -2,7 2,7 3,6
Asuinrakennukset 351 55 -4,0 3,0 -4,5 29 4,0
Muut talorakennukset 20,8 7,0 -6,8 -6,8 0,2 2,5 3,0
Maa- ja vesirakennukset 9,7 -0,8 -5,5 2,7 22,7 2,0 -0,4
Koneet ja laitteet 26,6 10,5 14,0 -5.3 -6,1 81 3,0
Muut investoinnit 78 -04 -8,0 -6,0 3,7 1,8 4.0
Yhteensd 100,0 58 -0,8 -4,6 3,1 3,6 31
Yksityiset 85,1 6,3 -1,2 -6,4 3,5 4,6 4,2
Julkiset 149 2,6 17 6,8 -0,9 -19 3,6
prosenttia
Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)
Kiintedt investoinnit 19,4 19,7 18,9 18,2 18,7 19,0
Yksityiset 16,9 171 16,1 15,5 16,0 16,4
Julkiset 2,5 2,6 2,8 2,8 2,7 2,6



Kansantalouden tilinpito uudistuu heindkuussa 2014

Suomessa, samoin kuin muissa EU-maissa, otetaan kdyttoon uudistettu kansantalouden tilinpi-
don jarjestelma EKT 2010 (englanniksi ESA 2010). Uudistettu jarjestelmd perustuu YK:n piirissa
sovittuun uudistettuun SNA 2008-jarjestelmadn. Tilastokeskus julkaisee uudella tavalla laske-
tut kansantalouden tilinpidon luvut 11.7.2014. Tallgin julkaistaan uudistetut vuositilinpidon
(1975 - 2013) ja neljannesvuositilinpidon (1990Q1 - 2014Q1) aikasarjat.

EKT 2010 uudistaa kansantalouden tilinpidon menetelmia ja laajentaa sen tietosisaltoa. Edel-
lisen kerran vastaava uudistus tehtiin v. 1999, jolloin otettiin kdyttoon kansantalouden tilinpi-
don jarjestelma EKT 95. Uusi EKT 2010 mm. laajentaa varojen kasitettd ja ohjeistaa vanhaa jar-
jestelmaa paremmin globaalien tuotantotapojen kasittelyn. Lisaksi julkisyhteisdjen ja yksityisen
sektorin rajanvetoa muutetaan ja jdsenmaita edellytetdan tuottamaan tietoja eldkejarjestelmiin
liittyvista vastuista. Suurimmat bkt:seen vaikuttavat muutokset ovat tutkimus- ja kehittamis-
menojen sekd maanpuolustuskalustomenojen kasittely investointina.

Tilastokeskus on koonnut EKT 2010 -uudistukseen liittyvaa materiaalia internet-sivuilleen:
www.stat.fi/til/ekt2010. Tilastokeskus tulee vuoden 2014 heindkuussa julkaistavissa tilinpidon
tiedoissa tekemaan myos aikasarjatarkistuksen, jossa aikasarjoihin tulee muutoksia muutenkin
kuin suoraan EKT 2010 -uudistukseen liittyen. Tilastokeskuksen ennakkoarvion mukaan mer-
kittavin uudistukseen liittymaton aikasarjatarkistus tulee todennakoisesti koskemaan korjaus-
rakentamisen tietoja.

1.3.4  Julkiset investoinnit

Julkiset investoinnit lisddntyivat v. 2013 ennakkotietojen mukaan liki 7 % ja niin val-
tion, kuntien kuin sosiaaliturvarahastojenkin investoinnit kasvoivat tavanomaista enem-
man. Julkisista investoinneista noin neljinnes on valtion investointeja ja kolme neljasosaa
kuntien investointeja. Suurimpia meneillddn olevia investointikohteita ovat Lansimetro,
Kehdrata ja Pohjanmaan radan kunnostus. Investointien méarian ennustetaan lahivuosina
vahenevin julkisen talouden heikon rahoitusaseman vuoksi.

Valtion investoinnit ovat lahinna panostuksia liikennevayliin. Vuonna 2014 kaynnis-
tetddn liikennepoliittisen selonteon mukaisesti nelja uutta kehittdmishanketta. Valtion
investointivolyymin arvioidaan pysyvan lahivuodet selvisti alhaisemmalla tasolla kuin
parinkymmenen viime vuoden aikana.

Kuntien ja kuntayhtymien investointipaineet ovat mittavat johtuen mm. peruskorjaus-
tarpeista ja kasvukeskusten suurista hankkeista. Investointisuunnitelmien toteutuminen
riippuu kuitenkin pitkalti kuntatalouden taloustilanteesta ja rahoituskustannusten kehi-
tyksestd. Lahivuosina paikallishallinnon investointien maédrin arvioidaankin vuosittain
hieman laskevan kuntien taloudellisen tilanteen rajoittaessa uusien investointien aloituksia.



1.4 Kotimainen tuotanto

141  BKT

Kasvun kaynnistyminen siirtyi jalleen

Talouskasvu ei kdynnistynyt vield viime vuonna. Kansantalouden arvonlisdys supistui
Suomessa 1,5 % v. 2013. Kokonaistuotanto on nyt viahentynyt kaksi vuotta perakkiin.
Talouden taantuminen oli viime vuonna laaja-alaista, silld kaikkien pdatoimialojen tuo-
tanto supistui metsitaloutta lukuun ottamatta. Teollisuuden ja rakentamisen tuotannon
laskut olivat jyrkimmat, 2% %. Palvelualojen tuotanto supistui runsaan prosentin ja maa-
talouden puoli prosenttia. Talouden palveluvaltaistuminen jatkui viime vuonna, silld pal-
velutuotannon osuus oli jo selvasti yli 70 % arvonlisdyksestd, kun taas jalostuksen osuus
on supistunut noin neljannekseen. Kokonaisarvonlisdys on yha runsaat 6 % pienempi
kuin ennen finanssikriisid v. 2008.
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Talouden resurssit olivat viime vuonnakin laajalti vajaakaytossd. Tehdasteollisuudessa
kapasiteetin kdyttoaste laski noin prosenttiyksikon alle 80 prosenttiin. Ty6ttomyys lisddntyi
6 % ja tyottomyysaste kohosi 8,2 prosenttiin siitd huolimatta ettd tydvoiman ulkopuolelle
siirtyi pari prosenttia edellisvuotista enemmaén tyoikaisid. Lisdksi investoinnit tuotannol-
liseen kiinteddn padomaan ovat vihentyneet kahden vuoden ajan. Taloudessa tehdyt tyo-
tunnit supistuivat enemmain kuin arvonlisdys, 1,9 %, joten tydn tuottavuus koheni hieman,
0,4 %. Tyon tuottavuus on finanssikriisin jalkeen ollut heikkoa, silld se on tasoltaan edel-
leen 3% % huonompi kuin ennen sitd. Osaltaan tdhdn on vaikuttanut teollisuuden rakenne-
muutos, kun vahvan tuottavuuden toimialojen osuus kokonaistuotannosta on supistunut.



Talouden ennustetaan paisevin vahitellen kasvuun. Koko talouden arvonlisdyksen
kasvu on tdnd vuonna noin % %, mutta nopeutuu ensi vuonna 1% ja v. 2016 kahteen pro-
senttiin. Suomen paamarkkina-alueen, Euroopan, talousnédkymét ovat viime vuosia myon-
teisemmat mika tukee yritysten vientikysyntda. Kehittyvilld markkinoilla kasvun arvioi-
daan jatkuvan padamarkkinoita selvésti vahvempana. Yrityksilld on kokonaisuutena run-
saasti vapaata kapasiteettia vastata nopeasti kysynnian muutoksiin ja varastojen tasoa on
viime vuosina sopeutettu, joten kysynnian kohentumisen odotetaan heijastuvan tuotan-
toon keskimadraistd nopeammin. Kustannuskilpailukyvyn vuosia jatkuneen heikentymi-
sen kddntdminen ei tapahdu hetkessd, mutta matalat palkankorotukset ovat askel oikeaan
suuntaan. Taloudellisesti haastavat ajat ovat yrityksille mahdollisuus tuotteidensa kilpai-
lukyvyn kohentamiseen, jolloin nousukauden kynnykselld kilpailuasetelman on mahdol-
lista olla aiempaa suotuisampi.

Pienend avoimena taloutena Suomen suhdannevaihtelut maaraytyvit pitkalti ulko-
maankaupan kehityksen perusteella. Talldkin kertaa teollisen tuotannon odotetaan kohen-
tuvan elpyvin vientikysynnan vetamand, silld suurin osa teollisuuden tuotannosta menee
vientiin. Palvelutuotannosta suurin osa menee yrityssektorin kayttoon, joten kohentuva
yritysten tuotanto parantaa nopeasti palvelualojen tuotantoa. Kotitalouksien ostovoiman
kehitys jaa ennustejaksolla varsin maltilliseksi, joten yksityinen kulutuskysynta ei merkit-
tavésti lisad palvelutuotantoa tdnd tai ensi vuonna. Rakentamiseen myonnettyjen lupien
perusteella uudisrakentaminen jaa vield tdni vuonna niukaksi, mutta lisddntyy muun talo-
udellisen toiminnan elvyttyi ensi vuodesta alkaen. Rakennusten korjaaminen sen sijaan
kasvaa koko ennustejakson ajan.

Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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1) Sisaltaa rahoitussektorin vuosina 2014-2016
Lahde: Tilastokeskus, VM

1.4.2  Jalostus

Teollisuustuotannon pohja takana?

Teollisuustuotannon laskuvauhti hidastui viime vuonna. Teollisuuden arvonlisédys supis-
tui 2,6 % v. 2013, puolet vahemmaén kuin v. 2012. Tuotannon lasku oli laaja-alaista, silld
kaikkien pédatoimialojen arvonlisdys jii edellisvuotta pienemmaksi. Jyrkimmin supistui
metalliteollisuuden tuotanto, 5,1 %. Kemianteollisuuden tuotanto viheni 0,4 %. Energia-,
vesi- ja jatehuollon tuotanto lisddntyi 0,7 %. Kevaidstd syksyyn tuotanto teollisuudessa
jo lisdantyi, mutta vuoden lopulla supistui uudestaan. Vientikysyntd kaidntyi arvioiden
mukaan jo viime vuonna kasvuun, mutta viennin kasvu jéi vientikysyntdd vaatimatto-
mammaksi. Suomessa tuotetun teollisen arvonlisdyksen osuus maailman tuotannosta
ndyttaa siten pienentyneen viime vuonna.

Tehdasteollisuus
toimialojen osuus arvonlisdyksesta, prosenttia
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Teollisuuden lasku nayttéisi olevan takanapdin. Suhdannekyselyjen mukaan teollisuus-
yritysten suhdannendkymit eivit heikentyneet endd viime vuoden lopulla. Tuotanto-odo-
tukset jopa hieman kohenivat. Riittiméton kysyntd vaivaa edelleen lihes puolta Elinkeino-
elimén keskusliiton kyselyyn vastanneista yrityksistd, mutta osuus ei endd kohonnut vuoden
kuluessa. Tilauskanta ei ole kdadntynyt vield nousuun, joten suhdannekéénteestd on tulossa
vaimea, vaikka valmistuotevarastojen tasoa onkin viime aikoina sopeutettu alentuneeseen
kysyntdan. Lisdksi yritykset kokevat kilpailutilanteen tiukkana, varsinkin pddmarkkina-
alueen eli Euroopan ulkopuolella. Elpyvi vientikysynté tulee kdantdmaan teollisuustuo-
tannon tand vuonna kasvuun. Parhaimmat kasvunakymét ovat metsi- ja kemianteollisuu-
dessa, joilla riittiméaton kysyntéd on muita toimialoja vahdisempi ongelma. Suurinta toimi-
alaa, teknologiateollisuutta vaivaa kysynndn puutteen pienentdma tilauskanta. Metsa- ja
kemianteollisuuden vetdmaéna teollisuuden tuotanto lisddntyy tdnd vuonna 1% % ja kasvu
nopeutuu muiden toimialojen avustamana ensi ja seuraavana vuonna péalle kahteen pro-
senttiin. Kasvun arvioidaan kuitenkin jadvin selvisti finanssikriisid edeltavdan vauhtiin
verrattuna maltillisemmaksi, ja tuolloin saavutetusta tuotannon tasosta jadddan vield 20 %.

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
muutos vuodentakaiseen, prosenttia

60 60
40 40
20

IRV
0 A’\%‘\T}Jﬁ Xd& A

-20

40 " " " " " " " " " .40
05 06 07 08 09 10 1 12 13 14

—Metalliteollisuus pl. séhko- ja elektroniikkateollisuus ——S&hko- ja elektroniikkateollisuus
—Kemianteollisuus Metséteollisuus

Lahde: Tilastokeskus



Korjausrakentamisesta uudisrakentamiseen

Rakentamisen suhdannetilanne on edelleen jakautunut kahtia. Uudisrakentamisen méaaré
supistui ldhes kahdeksan prosenttia viime vuonna, mutta korjausrakentamisen madran
arvioidaan lisddntyneen pari prosenttia. Koko rakennusalan arvonlisdys supistui viime
vuonna 2,7 %. Uudisrakentaminen vaheni laaja-alaisesti, silld vain julkinen palveluraken-
taminen lisddntyi viime vuonna. Runsaimmin supistuivat yritystoimintaan liittyvat liike-
ja toimisto- sekd teollisuus- ja varastorakentaminen. Asuinrakentaminen vaheni muuta
uudisrakentamista niukemmin.

Uudisrakentamistoiminnassakin kasvuodotukset ovat lisddntyneet. Yrityskyselyjen
mukaan suhdannendkymissd on ohitettu heikoin vaihe ja mydnnettyjen rakennuslupien
mdédra kdantyi loppuvuonna kasvuun. Silti riittdmaton kysynta on kasvun esteend yleisty-
nyt ja kaikkiaan kasvun esteitd kokee useampi kuin kolme neljasta rakennusyrityksesta.
Lisaksi asuinrakentamisen elpymistd hidastaa myymattomien asuntojen lisédntynyt maara.
Kiénteestd rakennusalalla ei tulekaan nopeaa, vaan uudisrakentaminen supistuu vield tiné
vuonna. Korjausrakentaminen lisddntynee yh4, joten koko rakentamisen arvonlisdys supis-
tuu 1% % tdnd vuonna, vdhemmain kuin viime vuonna. Muun talouden aktiviteetin kasvu
kaantad uudisrakentamisenkin kasvuun ensi ja seuravana vuonna, mutta koko rakennus-
alan kasvu ei korjausrakentamisen tukemanakaan aivan ylla noin kahteen ja puoleen pro-
senttiin, joka on 2000-luvun keskimaédrdinen kasvuvauhti. Rakentamisen tuotannon taso
alittaa v. 2016 vuoden 2007 huipputason noin neljélld prosentilla.

Uudisrakentamisen volyymi-indeksi
muutos vuodentakaiseen, prosenttia
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1.4.3  Palvelut

Tuotantorakenne jatkoi palveluvaltaistumistaan

Talouden taantuma iski yksityisiin palveluihin viime vuonna. Palvelujen arvonlisdys
supistui 1,2 %, silld yksityisten palvelualojen tuotanto kdédntyi laskuun ja véheni 1,6 %.
Julkinen palvelutuotanto laski edellisid vuosia niukemmin, 0,1 %. Julkisten palveluiden
tuotanto on edellisen kerran lisddntynyt v. 2005. Lasku on ollut laaja-alaista ja sitd on
johtanut julkisen hallinnon arvonlisdyksen vihentyminen. Yksityisen palvelutuotannon
vahentyminen oli seurausta liike-eldmén palvelutuotannon supistumisesta. Lisdksi kau-
pan tuotannonlasku syveni neljadn prosenttiin. Palvelutuotannon arvonlisdys oli viime
vuonna 71,6 % koko talouden arvonlisdyksestd. Osuus on lisdantynyt runsaat 7 prosent-
tiyksikk6d kymmenen viime vuoden aikana.

Palvelualojen suhdannenidkymait ovat kohentuneet ja myyntiodotukset ovat varovai-
sessa nousussa. Palvelualoillakin suurin tuotannon ja myynnin kasvun este on riittima-
ton kysyntd, muttei yhtd suuressa méarin eiké yhtd yleisesti kuin teollisuudessa ja raken-
tamisessa. Lisdksi ammattitaitoisen tydvoiman puute vaivaa joka kymmentd suhdanneky-
selyyn vastannutta palveluyritysté, kun teollisuudessa ja rakentamisessa osuus on selvésti
vahédisempi.

Palvelutuotannosta suurin osa menee yrityssektorin kdyttoon, joten kohentuva yritys-
ten tuotanto parantaa palvelualojen tuotantoa. Yritysten omien odotusten mukaan par-
haimmat kasvuedellytykset ovat informaatio- ja finanssipalveluissa. N4illd toimialoilla
myynnin kasvua odottavia on enemmain kuin muilla palvelualoilla. Toisaalta kiinteisto-
ja siivouspalvelualoilla ammattitaitoisen tydvoiman puute on kysyntdd yleisempi myyn-
nin kasvun este. Lisaksi kaupan kasvuedellytyksid painaa ostovoiman ennakoitu, vaimea
kehitys. Kasvu kaynnistyy yrityksid palvelevilla yksityisilla palvelualoilla muun aktiviteetin
lisatessd kysyntdd, mutta tind vuonna koko palvelutuotanto lisadntyy vain niukasti, 0,2 %.
Ensi ja seuraavana vuonna kasvu lihestyy jo vajaata kahta prosenttia, joka vastaa 2000-
luvun keskimaaraista kasvuvauhtia. Toisin kuin muilla paitoimialoilla, palvelutuotannon
taso ylittad finanssikriisid edeltineen tason v. 2016.



Palvelutuotanto
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Tuotanto toimialoittain
2013* 2011 2012 2013 2014**  2015** 2016** Keski-
osuus, maarin
%" 2013/
2003
maaran muutos, prosenttia
Teollisuus 18,7 -0,6 -53 -2,6 14 2,2 2,5 0,0
Tehdasteollisuus 149 -0,1 -84 33 1,6 2,2 2,6 -0,4
Rakentaminen 6,8 31 -4,8 -2,7 -1,4 2,2 2,2 11
Maa- ja metsatalous 2,8 2,9 -8,2 2,6 0,5 14 1,5 15
Teollisuus ja rakentaminen 25,6 0,3 -5,2 -2,6 0,7 2,2 2,4 0,3
Palvelut 71,6 31 0,7 -1,2 0,2 13 1,8 13
Tuotanto yhteensd perushintaan 100,0 23 1,2 -1,5 0,4 15 2,0 11
Bruttokansantuote markkinahintaan 2,8 -1,0 -1,4 0,5 14 18 1,2
Kansantalouden tydn tuottavuus 1,0 1,4 0,4 0,1 0,7 0,7 0,8

Y 0suus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan.



1.5 Tyovoima

Tydllisyystilanteen heikkeneminen jatkuu

Vuoden 2012 loppupuolella alkanut tyéllisyyden heikkeneminen jatkui koko viime vuo-
den ajan. Jyrkintd tyollisten maardn viheneminen oli vuoden 2013 kolmannella neljan-
nekselld, jonka jilkeen vuosimuutos hieman loiveni. Tyollisten maédréd vaheni kaikkiaan
1,1 % edellisvuodesta. Tyollisyyden supistuminen oli laaja-alaista, silld edellisvuonna vield
kasvanut palvelualojen ty6llisyys alkoi myds heiketé. Teollisuudessa ty6llisyys supistui
viidettd vuotta perdjilkeen. Tyollisten maédra on vuoden 2008 jilkeen vahentynyt teolli-
suudessa ldhes 70 000 henkilslla. Koko taloudessa tyollisten tehdyt tyStunnit supistuivat
viime vuonna 1,7 %. Palkansaajien tunnit kuitenkin véhenivit samaa vauhtia kuin tyol-
listen maara, eli yrittijien tekemat tyGtunnit ovat supistuneet voimakkaasti.

Tyollisyys
prosenttia
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Tydttdmyysaste nousee vield tdnd vuonna

Ty6ttomyysaste kohosi tydvoimatutkimuksen (TK) mukaan viime vuonna puoli pro-
senttiyksikkod 7,7 prosentista 8,2 prosenttiin ja kuluvana vuonna tyttdmyysaste nousee
ennusteen mukaan edelleen, 8,4 prosenttiin. Viime vuosina ty6ttémyyden arviointia on
hankaloittanut eri tilastojen antama jossain méérin ristiriitainen kuva ty6ttdmyyskehi-
tyksestd. Tyonvilitystilaston (TEM) TE-toimistoihin rekisteréityneitd tyottomia tyonha-
kijoita mittaava tyottomyys on kasvanut huomattavasti nopeammin kuin Tilastokeskuk-
sen otospohjaisen tyovoimatutkimuksen ty6ttomyys. Tdhdn ovat vaikuttaneet seka raken-
teelliset ettd suhdanneluonteiset tekijit. Yksi rakenteellinen tekijad on jo vuodesta 2010
tilastoeron kasvuun vaikuttanut tyottomyyseldkkeen lakkauttaminen, joka johti ikdédnty-
neiden tyottomien siirtymiseen eldkejarjestelman piiristd tyottomyysturvajarjestelmaén.
Tyovoimatoimistoihin rekisterdityneet ikdantyneet ty6ttomét ovat tulleet kirjatuiksi tyo-
voimatutkimuksessa tyottomiksi vain jos he ovat aktiivisesti hakeneet toita.



Kaikki tyottomiksi rekisterdidyt eivat aktiivisesti hae toita

Aktiivisen tyonhaun kriteeri voi olla selittava tekija myos sille, miksi kaksi eri ty6tto-
myysmittaria ovat kdyttdytyneet eri tavalla nykyisessd suhdanteessa. Tydvoimatutki-
muksen tydttdmissd ovat mukana vain aktiivisesti t6itd hakevat ty6ttomat. Matalasuh-
danteessa esiintyy kuitenkin myds nk. piilotyottomyytta eli sité, ettd tyottomat luopuvat
aktiivisesta tydnhausta huonon suhdannetilanteen vuoksi. T4llaiset tapaukset heijastuisi-
vat tyonvalitystilaston rekisteroityjen tyottomien madrdaan, mutta ei tydvoimatutkimuk-
sen tyottomiin. Ty6ttomyystilastojen vélinen ero on kasvanut voimakkaasti aina tuoreim-
piin tilastojulkistuksiin asti. Tahén eriytymiseen sisaltyy riski, ettd virallinen ty6ttomyys
(TK) jatkaa kasvuaan tai pysyy korkeana, vaikka rekisteréityjen ty6ttomien maara alkaisi
kasvun kdynnistyttyé laskea.

Vaikka ty6llisyystilanteen heikkenemisen pahin vaihe niyttaa olevan ohi, ei toisaalta
my0skédin ole konkreettisia merkkeja siité, ettd heikkeneminen péattyisi. Kuluvana vuonna
tyollisten méarin ennakoidaan kaikkiaan edelleen hieman supistuvan. Suhteessa tuotan-
non kasvuun ty6llisyys ei edelleenkéin ole finanssikriisin jilkeiseni aikana supistunut niin
paljoa kuin tétd edeltaviltd ajalta arvioidut kvantitatiiviset vuorovaikutussuhteet olisivat
antaneet olettaa. Esimerkiksi viimeisen kahden vuoden aikana kokonaistuotanto on Suo-
messa supistunut yhteensd 2,4 % ja tyollisyys vain 0,7 %. Tama herattad kysymyksen, onko
tyollisyyden sopeutuminen vield merkittévasti kesken. Ennusteessa oletetaan, ettd néin ei
ole. Tyéllisyyden heikkenemisvauhdin hidastumisen lisdksi nayttaa silté, ettd finanssikrii-
sin jalkeiseen tuotannon jyrkkdan, mutta lyhytaikaiseen, pudotukseen on liittynyt tekijoitd,
joilla ei ole tekemisté kotimaisen ty6llisyyden kanssa.

Tydvoimatase
2011 2012 2013 2014** 2015** 2016**
1000 henked keskimadrin vuodessa
Tydikdinen vdestd 15-74-vuotiaat 4059 4075 4087 4095 4109 4107
muutos 15 16 12 8 14 -1
Tydikainen vdesto 15-64-vuotiaat 3539 352 3508 3493 3480 3470
muutos -16 -15 -16 -15 -13 -10
Tyélliset (15-74-vuotiaat) 2474 2483 2457 2449 2457 2474
siitd 15-64-vuotiaat 2428 2431 2403 2392 2397 241
Ty6ttémat (15-74-vuotiaat) 209 207 219 225 222 217
prosenttia
Tyéllisyysaste (15-64-vuotiaat) 68,6 69,0 68,5 68,5 68,9 69,5
Ty6ttomyysaste (15-74-vuotiaat) 78 77 8,2 8,4 8,3 8,1
Alle 25-vuotiaat 19,8 18,9 19,7

1000 henked vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 16,8 17,4 17,0 173 17,4 17,4



Lahivuodet vaisuja

Lihivuosina tyollisyyskehitys on hyvin vaisua. Vaikka talouskasvu hiljalleen kdynnis-
tyy, sen ei odoteta olevan kovin ty6llistavad. Yritysten ennakoidaan pyrkivin suhdan-
nekddnteessd ensisijaisesti parantamaan kannattavuuttaan ennen kuin ndhddan laajem-
massa maarin uusia rekrytointeja. Toiseksi tydmarkkinoilla havaitaan rakennemuutoksen
seurauksena selvid yhteensopivuusongelmia ty6ttémien tyénhakijoiden ja avoimien tyo-
paikkojen vililla. Lisaksi suhdanne-ennusteessa oletetaan teollisuuden johtavan talouden
toipumista lahivuosina ja tydvoimavaltaisten palvelualojen kasvavan hitaasti. Tyollisyys-
tilanne alkaa ennusteen mukaan parantua vasta v. 2015. Tyollisten maéran kasvu jad kui-
tenkin edelld mainituista syistd vaatimattomaksi, 0,4 prosenttiin. Tyo6llisyyden para-emi-
nen on vield v. 2016 hidasta huolimatta laaja-alaisemmasta tuotannon kasvusta. Tyollisten
madrd kasvaa tuolloin 0,7 %.

Samat syyt, jotka hidastavat ty6llisyyden parantumista ldhivuosina, vaikuttavat myos
siihen, ettd ty6ttomyyden aleneminen on ldhivuosina hidasta. Tyottomyysaste pysyy koko
ennusteajanjakson ajan yli 8 prosentissa. Tyollisyysaste (15-64 v.) laski viime vuonna
68,5 prosenttiin, laskun ollessa voimakkainta tyduran keskivaiheessa olevilla (25-54 v.).
Ennusteajanjaksolla tyollisyysaste kohoaa hitaasti 69,5 prosenttiin, osittain siksi ettd sen
nimittdja, eli tydikdinen vaestd, supistuu.

Hallituksen kehysriihessi paattamien, valtion taloutta sopeuttavien toimenpiteiden seka
kasvupanostusten vaikutus tyollisyyteen on ennusteessa huomioitu.

1.6  Tulot, kustannukset ja hinnat

1.6.1 Kansantulo

Nimellisen nettokansantulon kasvu hidastui viime vuonna puoleen prosenttiin. Kansan-
tulon osatekijoista palkansaajakorvaukset kasvoivat edellisestd vuodesta 0,9 %. Palkka-
summan kasvu hidastui prosenttiin. Vuoden kolmella viimeiselld neljannekselld palk-
kasumman kasvu vuoden takaiseen oli kuitenkin 1,3 %. Tama4 johtui raamisopimukseen
alkuvuonna 2012 kuuluneesta kertaerdstd, jonka vuoksi palkkasumma ei vuodentakai-
seen verrattuna juuri kasvanut vuoden 2013 ensimmaiselld neljannekselld. Palkkasum-
man kasvua hidasti selkedsti tyollisyystilanteen heikkeneminen. Palkansaajakorvausten
osuus kansantulosta kohosi 62 prosenttiin, miké selittyy toisaalta taloussuhdanteeseen
nidhden kohtalaisen nopealla palkansaajakorvausten kasvulla ja toisaalta omaisuus- ja
yrittdjatulojen alenemisella.

Yritysten voittoja kuvaava toimintaylijaédma Suomessa aleni viime vuonna yli nelja pro-
senttia. Kun huomioidaan ulkomailta saadut ja ulkomaille maksetut omaisuus- ja yrittéj-
tulot, omaisuus ja yrittdjatulot alenivat hieman vihemman, reilut kolme prosenttia. Eten-
kin ulkomailta Suomeen maksetut omaisuustulot kasvoivat ensiarvion mukaan yli nelja
prosenttia. Tuotannon ja tuonnin verot nettona tukipalkkioista kasvoivat neljd prosenttia
heijastaen vilillisen verotuksen kiristymistd viime vuonna.

Kuluvana vuonna palkkasumman kasvun ennustetaan aavistuksen nopeutuvan edelli-
sestd vuodesta hidastuvasta palkkakehityksestd huolimatta, silld ty6llisyyden heikkenemi-
nen hidastuu. Sosiaaliturvamaksujen ennakoidaan kasvavan palkkasummaa nopeammin,



Kaytettavissa oleva tulo

2013 2011 2012 2013 2014** = 2015*%*  2016** Keskimaarin
osuus, 2013/2003
%

muutos, prosenttia

Palkansaajakorvaukset 62,0 46 33 0,9 1,6 1,9 2,6 3,7
Palkat ja palkkiot 50,3 45 3,2 1,0 14 18 2,5 39
Tydnantajan sosiaaliturvamaksut 11,6 53 39 0,7 2,6 23 2,8 2,8

Omaisuus- ja yrittdjatulot 22,0 -1,0 3,7 3,2 3,2 6,0 5,4 0,1

Tuotannon ja tuonnin verot

miinus tukipalkkiot 16,0 13,5 3,6 4,0 4,0 39 2,8 33

Kansantulo 100,0 4,5 17 0,5 2,4 31 3,2 2,7

Kaytettdvissa oleva tulo 4,6 18 0,0 2,4 3.2 33 2,7

Bruttokansantulo, mrd. euroa 189,2 193,3 194,6 198,6 204,3 2111

silld tyonantajien maksuperusteita korotettiin kuluvan vuoden alussa ja sovitut tydeldke-
maksujen nostot kiristdvat veroperusteita myds vuosina 2015 ja 2016. Palkkasumman kasvu
kiihtyy vuosina 2015 ja 2016 yleisen taloustilanteen ja ty6llisyyden kohentuessa, mutta jaa
kuitenkin selvésti 2000-luvun keskimaaraistd kasvua vaimeammaksi.

Toimintaylijadman ennakoidaan kuluvana vuonna kddntyvin nousuun kotimaassa.
Lisaksi kansantulon kasvua vuosina 2014 ja 2015 nopeuttaa vilillisen verotuksen kiristy-
minen. Vuosina 2015 ja 2016 kansantulon kasvu vauhdittuu etenkin omaisuus- ja yrittaja-
tulojen lisddntyessd viime vuosia nopeammin.

1.6.2  Palkat

Nimelliset ansiot nousivat ansiotasoindeksilld mitattuna kaksi prosenttia viime vuonna.
Sopimuspalkkojen nousu oli marraskuussa 2011 neuvotellun raamisopimuksen mukai-
sesti 1,4 %.

Lokakuun 2013 lopulla tydmarkkinakeskusjarjestot totesivat riittdvin monen liittokoh-
taisen palkkaratkaisun noudattavan keskusjarjestojen elokuun 2013 lopulla neuvottelemaa
kolmivuotista tyollisyys- ja kasvusopimusta. Yksityiselld sektorilla 88 % palkansaajista on
tyollisyys- ja kasvusopimuksen piirissd, ja julkisella sektorilla kattavuus on 100 %. Kaikki-
aan noin 93 % palkansaajista on sopimuksen piirissa. Sopimuksen ulkopuolelle jaivit muun
muassa rakennusteollisuuden, elintarviketeollisuuden seka viestinvilitys- ja logistiikka-alan
tyontekijét. Erdille sopimuksen ulkopuolelle jaaneistd aloista on kuitenkin neuvoteltu kus-
tannusvaikutuksiltaan tyollisyys- ja kasvusopimuksen mukainen ratkaisu.

Tyollisyys- ja kasvusopimuksen mukaan ensimméinen sopimuskorotus on suuruudel-
taan 20 euroa kuukaudessa, ja se astuu voimaan neljan kuukauden kuluttua sopimuksen
alkamisesta. Toinen sopimuskorotus on 0,4 %, ja se astuu voimaan 12 kuukauden kuluttua
ensimmaisestd korotuksesta. Kolmannesta sopimuskorotuksesta ja sen ajankohdasta kes-
kusjérjestot neuvottelevat 15. kesdkuuta 2015 mennessa. Mikali toisen kauden korotuksista
ei padstd sopimukseen, sopimukset on mahdollista irtisanoa alakohtaisesti paattymadn
ensimmaisen kauden jélkeen.



Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti

2011 2012 2013 2014**  2015**  2016** Keskimaarin
2013/2003

muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 2,0 29 14 0,7 0,5 0,8 2,5
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,7 03 0,6 0,6 0,7 0,7 0,9
Ansiotasoindeksi 2,7 32 2,0 13 1,2 1,5 34
Reaalinen ansiotaso” -0,7 0,4 0,5 -0,2 -0,5 -0,4 1,6
Keskiansiot? 31 31 24 1,0 1,0 13 34

Tydkustannukset tuoteyksikkoz kohti )
Koko kansantaloudessa 2,4 4,8 23 11 0,4 0,6 2,7
" Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.

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

3 Palkansaajakorvaukset palkansaajaa kohden jaettuna tuottavuudella tydllista kohden.

Ensimmaiset tyollisyys- ja kasvusopimuksen mukaiset sopimukset tulivat voimaan mar-
raskuun 2013 alussa. Niité olivat esimerkiksi teknologiateollisuuden alat, joilla palkantar-
kistusten toteutustavasta, ajankohdasta ja suuruudesta voidaan sopia paikallisesti. Monilla
muilla aloilla uudet tyehtosopimukset astuvat voimaan kevéan 2014 aikana nykyisten sopi-
musten paittyessa. Siten myds korotusten toteutumisajoissa on eroavuuksia.

Vuosina 2014 ja 2015 ansiotaso kehittyy timan uuden tydmarkkinaratkaisun mukaisesti.
Kasvu- ja tyollisyyssopimus nostaa sopimuspalkkoja ensimméisend vuonna keskimaéarin
0,7 % ja toisena n. 0,5 %. Ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden tekijéiden kuin sopi-
muspalkkojen kohottavan ansioita reilut puoli prosenttia molempina vuosina. Nimellisten
ansioiden arvioidaan néin ollen kasvavan 1,3 % v. 2014 ja 1,2 % v. 2015 ansiotasoindeksilld
mitattuna. Tdmad ansiotason nousu on huomattavasti 2000-luvun keskimaérdistd vauhtia
hitaampaa, miké on sopusoinnussa hitaan talouskasvun ja vaisun tyollisyyskehityksen
kanssa. Maltillisen ansioiden nousun oletetaan jatkuvan v. 2016 ja ansioiden kasvavan 1,5 %.

1.6.3  Kuluttajahinnat

Kuluttajahinnat kohosivat viime vuonna keskimairin 1,5 % kansallisella kuluttajahinta-
indeksilld mitattuna. Alkuvuodesta inflaatio pysytteli reilussa puolessatoista prosentissa,
mutta elokuusta alkaen inflaatio hidastui reiluun prosenttiin. Joulukuussa inflaatio kui-
tenkin kiihtyi jalleen alkuvuoden lukemiin, 1,6 prosenttiin.

Ennuste kuluvan vuoden inflaation keskiarvoksi on 1,5 %, joten inflaatiovauhdin odo-
tetaan pysyvén viime vuoden tasolla. Vilillisten verojen korotuksen vaikutus on liki viime
vuoden tasoa, noin 0,5 prosenttiyksikkod. Vuonna 2015 kuluttajahintojen odotetaan koho-
avan 1,7 %, silld talouskasvun odotetaan saavan tuolloin lisdd vauhtia ja suunnitellut kiris-
tykset vililliseen verotukseen nostavat jilleen kuluttajahintoja noin 0,4-0,5 prosenttiyk-
sikkod. Vuonna 2016 kuluttajahintojen ennakoidaan kohoavan noin 1,9 prosentin vauhtia,



Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos edellisesta vuodesta, prosenttia
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silld kohoavat viitekorot sekd suunniteltu ajoneuvoveron kiristys kiihdyttavit inflaatiota,
vaikka muutoin hintapaineiden ennakoidaan niilld ndkymin pysyvédn maltillisina.

Vaimea talouskehitys hidasti inflaatiota

Inflaation hidastumista v. 2013 selittdd vaimea talouskehitys. Erityisesti energiahy6dyk-
keet halpenivat, kun raakadljyn hinta kdantyi laskuun kansainvilisilli markkinoilla.
Lisdksi asuntolainojen ja kulutusluottojen korkojen lasku hidasti merkittéavésti inflaa-
tiota. Arvonlisdverokantojen yhden prosenttiyksikon nosto vuoden 2013 alkaessa ei nayt-
tdisi menneen heti tdysimaariisesti kuluttajahintoihin. Ennen korotuksen voimaantuloa
arvio oli, ettd viélillisen verotuksen kiristyminen aiheuttaisi noin 0,6 prosenttiyksikon
nousupaineen vuoden 2013 inflaatioon. Vuoden 2013 alkupuolen loppuvuotta korkeam-
paan inflaatioon vaikuttivat osaltaan kesken vuotta 2012 tehdyt vilillisten verojen koro-
tukset. Esimerkiksi ajoneuvo- ja autovero alkoivat vaikuttaa inflaatioon vasta huhtikuun
2012 alussa ja tupakkatuotteita myytiin varastosta vanhalla verolla toukokuun alkuun
asti. Taloussuhdanteen aiheuttaman inflaation hidastumisen ohella my®6s kireé kilpailuti-
lanne matkaviestinpalveluissa hidasti inflaatiota.

Elintarvikkeet ja palvelut ylldpitivat inflaatiota

Viime vuonna inflaatiota pitivit ylld elintarvikkeiden sekd palveluiden hintakehitys.
Tuore-elintarvikkeiden eli liha- ja kalatuotteiden sekd hedelmien ja vihannesten hintojen
nousu kiihtyi viime vuoden alussa korkeimmillaan liki 14 prosenttiin. Tuore-elintarvik-
keiden inflaatio hidastui kuitenkin vuoden lopulla reiluun neljain prosenttiin, kun hyvin
onnistunut kotimainen vihannessato oli saapunut alkusyksystd kauppoihin. Jalostettujen
elintarvikkeiden hintojen nousu oli vakaampaa, ja se hidastui viime vuoden alun reilusta
kolmesta loppuvuoden kahteen ja puoleen prosenttiin. My6s palveluiden hintakehitys jat-
koi melko tasaista noin kolmen prosentin nousuvauhtia, vaikka vauhti aavistuksen hidas-
tuikin vuoden loppua kohden.



Taloustilanne ja veromuutokset nakyvat inflaatiossa

Kuluvan vuoden alussa inflaatio pysyi viime vuoden lopun tasolla, noin puolessatoista
prosentissa. Vaikka talouden aktiviteetin odotetaan vilkastuvan, raaka-aineiden hin-
tojen oletetaan olevan hienoisessa laskusuunnassa kansainvilisilld raaka-ainemarkKki-
noilla koko ennusteperiodilla. Kotimaisen kysynnidn ennakoidaan jadvan vaisuksi mm.
heikon tyéllisyystilanteen ja historiaan verraten erittdin maltillisten palkankorotusten
myo6td. Valmisteverotuksen kiristyminen vaikuttaa merkittavasti elintarvikkeiden hintoi-
hin kuluvana vuonna, silld sokeripitoisiin virvoitusjuomiin, alkoholiin ja tupakkatuottei-
siin kohdistuvat veromuutokset kiithdyttavit vuoden keskiméaardisté inflaatiota noin 0,4
prosenttiyksikkod. Vuodelle 2015 suunnitellun tupakkaveron kiristyksen arvioidaan nos-
tavan kuluttajahintoja noin 0,1 prosenttiyksikolld. Samanaikaisesti on tarkoitus kiristaa
my0ds makeisveroa, jolla on my6s pieni, alle 0,1 prosenttiyksikon, vaikutus kuluttajahin-
toihin. Muutoin elintarvikkeiden hintakehityksen on arvioitu palautuvan ldhelle tavan-
omaista kehitystddn koko ennusteperiodilla.

Energiahinnat laskussa, viitekorot nousuun

Elintarvikkeiden ohella toinen usein merkittavasti hintakehitykseen vaikuttava tekija on
energiahyodykkeiden hinnanvaihtelu. Kuluvan vuoden alussa liikenteen polttoaineiden
ja sahkon verotus kiristyi, miké aiheutti niiden hintoihin noin kahden prosentin nosto-
paineen. Kokonaisindeksiin energiaverojen korotusten arvioidaan vaikuttavan noin 0,1
prosenttiyksikkod. Energiahyddykkeiden koko vuoden hintakehityksen odotetaan jaavin
kuitenkin maltilliseksi, silld raakadljyn euromaéréiseen hinnan on oletettu olevan hienoi-
sessa laskussa kansainvalisilla markkinoilla koko ennusteperiodilla. Myos siahkon tarjo-
ushintojen on oletettu pysyttelevin suunnilleen nykyiselld tasollaan vuosina 2014-2016.
Vuoden 2015 alussa voimaanastuvien energiahyddykkeisiin kohdistuvien verojen vaiku-
tus kuluttajahintaindeksiin on niin ikddn noin 0,1 prosenttiyksikkod. Kokonaisuutena
energianhintojen hienoisen halpenemisen oletetaan hillitsevan merkittavésti kuluttaja-
hintaindeksin nousua ennusteperiodilla.

Sen sijaan odotusten mukaan kohoavat viitekorot kiithdyttavat inflaatiota v. 2015 seka
etenkin v. 2016. Lisaksi ajoneuvoveron vuoden 2016 alusta suunnitellun korotuksen arvi-
oidaan nostavan kuluttajahintoja yhteensd noin 0,3-0,4 prosenttiyksikkod. Noin puolet
vaikutuksesta on arvioitu ajoittuvan jo vuodelle 2015, silld kdytanndssd veron kerddmisen
on oletettu alkavan vahitellen vuoden 2015 alusta alkaen sitd mukaa kuin uudet 12 kuu-
kauden verokauden veroliput lankeavat maksuun.

Palveluiden inflaatio lievasti hidastumassa

Kuluttajahinnoista vakaimmin ovat lahihistoriassa kehittyneet tavaroiden ja palvelui-
den hinnat. Tavaroiden hinnat ovat kokonaisuutena polkeneet pitkddn paikallaan viihde-
elektroniikan halpenemisen myo6té. Tavaroiden kontribuutio kokonaisinflaatioon on jaa-
nyt siten hyvin pieneksi, eikd tdhdn uskota olevan tulossa merkittavdd muutosta ennus-
teperiodilla. Palveluiden hinnat sen sijaan ovat nousseet keskimaarin 2,6 % vuosivauh-
tia viimeisen kymmenen vuoden aikana, ja niiden kontribuutio inflaatioon on ollut noin
prosenttiyksikon luokkaa. Palveluissa palkkakustannusten merkitys on suuri, joten tar-



Hintaindekseja

2011 2012 2013  2014** 2015** 2016** Keskimadrin

2013/2003
muutos, prosenttia
Vientihinnat ” 43 1,2 -0,9 0,2 0,4 0,5 0,6
Tuontihinnat " 6,2 2,5 -1,0 0,7 0,7 0,6 22
Kuluttajahintaindeksi 3,4 2,8 1,5 1,5 1,7 1,9 1,8
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 33 3,2 2,2 17 14 13 2,0
Kotimarkkinoiden perushintaindeksi 6,4 3,1 0,2 09 13 1,6 29
Rakennuskustannusindeksi 33 2,4 1,0 13 1,6 2,4 2,6

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.

peen korottaa palveluhyodykkeiden hintoja ennusteperiodilla oletetaan olevan aiempaa
pienempi maltillisemman palkkakehityksen my6td. On kuitenkin syytd huomata, ettd
vallitseva markkinatilanne voi vaikuttaa merkittdvasti palveluiden alaerien kehitykseen.
Esimerkiksi kired kilpailutilanne matkaviestinpalveluissa seka lentoliikenteessd on laske-
nut lahihistoriassa hintoja, mutta néin ei enaé valttaimatta ole jatkossa. Toisaalta merKkit-
tivissd osassa olevat vuokrat ovat nousseet ripedsti, kun kasvukeskuksissa vuokra-asun-
tojen kysynta on kasvanut niiden tarjontaa nopeammin.

Erot kansallisessa ja EU-indeksissa tulevat omistusasumisesta

EU-maiden yhdenmukaistetulla hintaindeksilld mitaten kuluttajahinnat kohosivat Suo-
messa keskimairin 2,2 % v. 2013. Ero kansallisen ja yhdenmukaistetun hintaindeksin
vililld oli varsin suuri, 0,7 prosenttiyksikkoa. Suurin yksittdinen selittéji erolle on asun-
tolainakannan keskikorko, joka on mukana kansallisen, mutta ei yhdenmukaistetun hin-
taindeksin hyodykekorissa. Lisaksi kansallinen indeksi sisdltda osakehuoneistojen, kiin-
teistdjen ja rahapelien hinnat seké ajoneuvoveron.

Kuluvana vuonna hintaindeksien ero pienenee. Vain kansalliseen indeksiin sisélty-
vien hyddykkeiden hintojen ennakoidaan vield kuluvana vuonna kohoavan keskiméarin
yhdenmukaistettua indeksia hitaammin, mik4 aiheuttaa maltillisemman hintojen nousun
kansallisella indeksilld mitaten. Ennusteen mukaan tilanne kdantyy péinvastaiseksi vuo-
sina 2015-2016, kun ajoneuvoveroa kiristetddn ja mm. viitekorkojen oletetaan nousevan
taloustilanteen kohenemisen myota.

Suomen inflaatio euroaluetta nopeampaa viela kuluvana vuonna

EU-maiden harmonisoidulla kuluttajahintaindeksilld mitattuna Suomessa inflaatio on
ollut euroalueen keskimdiriistd inflaatiota nopeampaa viime vuosina. Kehitysti selitté-
vat yhtaalta vilillisen verotuksen kiristykset ja toisaalta palveluiden sitkedsti euroaluetta
nopeampi inflaatio. Viime vuonna euroalueen 1,4 prosentin inflaatio oli 0,8 prosenttiyk-
sikkoa Suomea hitaampaa. Myds tdnd vuonna inflaatio on Suomessa selvisti euroaluetta
nopeampaa, kun euroalueelle odotetaan Euroopan komission ennusteessa noin prosentin
nousua kuluttajahintoihin. Ensi vuonna eron ennustetaan kuitenkin selvésti kaventuvan,
silld Suomen inflaatio hidastuu maltillisesti, kun taas euroalueen kuluttajahintojen vuo-
simuutos kohonnee reiluun prosenttiin.



2 Talouspolitiikka ja julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Julkisyhteis6jen talous on ollut jo pitkdén alijgdmiinen. Heikko suhdannetilanne on hei-
jastunut luonnollisesti myos julkisyhteisdjen talouteen. Vuonna 2013 julkisyhteisojen ali-
jadma oli 2,4 % kokonaistuotannosta. Julkisyhteisdjen rahoitusaseman arvioidaan tasa-
painottuvan hiljalleen kohti ennusteperiodin loppua. Vaikka talouskasvu nopeutuu het-
keksi ja sopeutustoimet purevat, vdeston ikddntymisestd aiheutuva julkisten menojen
kasvu luo paineita julkisen talouden rahoitusasemalle.

Suomen julkinen talous koostuu valtiosta, kunnista ja sosiaaliturvarahastoista, jotka
jakautuvat vield lakisdateistd eldkevakuutusta hoitaviin tydeldkerahastoihin ja muihin sosi-
aaliturvarahastoihin. Suhdannevaihtelut heijastuvat selvimmin valtiontalouden rahoitus-
asemaan erityisesti verotulojen suuren suhdanneherkkyyden vuoksi.

Vuonna 2013 valtiontalouden rahoitusasema koheni hivenen. BKT:hen suhteutettuna ali-
jadmai oli 3,7 %. Vaikka talouden kasvu ja sopeutustoimet pienentavit alijagdmad, valtion rahoi-
tusasema pysyy alijddmaisend ennusteperiodilla. Valtiontalouden alijidmén arvioidaan olevan
vuonna 2018 1 % suhteessa BKT:hen. Valtion velkasuhde on taittumassa keskipitkalld aikavalilla.

Kuntatalouden alijaédmé pieneni vuonna 2013. Padosin kertaluontoisista tekijoistd aiheu-
tunut, yleiseen taloustilanteeseen nahden vahva verotulojen kasvu ja samaan aikaan kulu-
tusmenojen hitaampi kasvu kohensivat rahoitusasemaa. Vdeston ikdantymisestd aiheutuva
sosiaali- ja terveyspalveluiden kysynnin kasvu sekd kuntien valtionosuuksien leikkaukset
luovat painetta paikallishallinnon talouteen. Keskipitkélld aikavalilld kuntatalouden arvi-
oidaan pysyvin alijddmaiisena.

Julkisyhteisojen rahoitusjaama
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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Julkisyhteiso6jen tulot, verotulot ja menot
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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Vuonna 2013 tydelidkelaitosten ylijadma pieneni edellisestd vuodesta. Tulevina vuosina
tyoelakelaitosten rahoitusasemaan kohdistuu rasitusta elikemenojen kasvun vuoksi. Mui-
den sosiaaliturvarahastojen odotetaan pysyvan ldhelld tasapainoa.

Veroaste eli julkisyhteiséjen kerddmien verojen ja sosiaalivakuutusmaksujen osuus
kokonaistuotannosta nousi viime vuonna 45,5 prosenttiin. Veroastetta nostivat useat vero-
perustemuutokset. Veroasteen arvioidaan olevan keskiméarin 46 % vuosina 2015-2018.

Viime vuonna menoaste eli menojen osuus BKT:sta oli yli 58 %. Menoaste pysyy his-
toriaan nahden hyvin korkealla tasolla myos keskipitkalld aikavililla. Vuonna 2013 kayt-
teenotetun Yle-veron my6td Yle Oy luokitellaan kuuluvaksi julkisyhteis6ihin. Tama sek-
toriluokituksen muutos nosti veroastetta ja menoastetta noin 0,3 prosenttiyksikkoa.

Suomen julkisen talouden rahoitusasema on alijidmaésta huolimatta yksi EU:n jasen-
maiden vahvimpia. EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisesti julkisen talouden ali-
jadma ei saa ylittdd 3 prosenttia eiki julkisyhteisdjen velka kivuta yli 60 prosenttiin suh-
teessa BKT:hen. Suomi on tdhén asti pysynyt néissé tavoitteissa hyvin. Lahivuosina julkinen
velka kuitenkin nousee yli 60 prosenttiin suhteessa BKT:hen, mutta velkasuhde kadntyy
kutienkin loivaan laskuun vuoden 2016 jélkeen.

Suomen julkiselle taloudelle asetettiin kevdan 2013 vakausohjelmassa uusi keskipitkdn
aikavilin tavoite. Tavoite on korkeintaan -0,5 % suuruinen julkisyhteisdjen rakenteellinen
rahoitusasema. Vuoden 2013 alussa voimaan tullut valtioiden vilinen finanssipoliittinen
sopimus ja sen edellyttimédna sdadetty kansallinen laki (ns. fipolaki) asettavat juridiset
puitteet keskipitkdn aikavilin tavoitteelle. Laki méarittad myos korjausmekanismin, jos
tavoitteeseen tai siihen johtavaan sopeutumisuraan verrattuna uhkaa syntya merkittava
poikkeama. Niytta siltd, ettd julkisyhteisdjen rakenteellinen rahoitusasema' pysyy lahelld
tavoitetta keskipitkalld aikavalilla.

! Talouspolitikan monenkeskeisessi valvonnassa kaytettava ns. EDP-maairitelman mukainen rakenteelli-

nen rahoitusasema.



Julkisen talouden suunnitelma

Hallitus paatti julkisen talouden suunnitelmasta neuvotteluissaan 24.-25. maaliskuuta 2014.
Tassa kehikossa kuvataan lyhyesti, mika on julkisen talouden suunnitelma.

EU-jasenvaltioiden on laadittava uskottava ja tehokas julkisen talouden keskipitkan aikavalin
kehys, joka mahdollistaa julkisen talouden suunnittelun vahintaan kolmen vuoden aikajanteella
sen varmistamiseksi, etta finanssipolitiikan kansallisessa suunnittelussa lahtokohdaksi otetaan
monivuotisuus. Jasenvaltioiden on julkistettava vuosittain kansalliset keskipitkan aikavalin
finanssipoliittiset suunnitelmansa julkisen talouden keskipitkdn aikavalin kehyksensa mukai-
sesti. Kansallinen keskipitkan aikavalin finanssipoliittinen suunnitelma on tarkoitettu palvele-
maan kansallisen tason paatoksentekoa ja sen tarkoitus on finanssipoliittisen strategian kan-
sallisen omistajuuden parantaminen.

Julkisen talouden suunnitelma perustuu valtioneuvoston asetukseen 120/2014 julkisen talou-
den suunnitelmasta, jonka perustana puolestaan on fipo-laki . Julkisen talouden suunnitelma
tayttaa vaatimukset seka direktiivin 2011/85/EU mukaisesta julkisen talouden kehyksesta etta
budjettisuunnitelmien ennakkovalvonta-asetuksen (EU) 473/2013 mukaisesta keskipitkan aika-
valin finanssipoliittisesta suunnitelmasta.

Julkisen talouden suunnitelman tarkoituksena on tukea julkista taloutta koskevaa paatok-
sentekoa seka julkisen talouden rakenteelliselle rahoitusasemalle asetetun keskipitkan aikavalin
tavoitteen noudattamista. Julkisen talouden suunnitelma kattaa koko julkisen talouden sisal-
tden valtiontaloutta, kuntataloutta, lakisaateisia tyoelakelaitoksia ja muita sosiaaliturvarahastoja
koskevat osat. Valtioneuvosto laatii julkisen talouden suunnitelman vaalikaudeksi ja tarkistaa
sen vuosittain seuraavaksi neljaksi vuodeksi huhtikuun loppuun mennessa.

Julkisen talouden suunnitelma pitaa sisallaan

- Kuvauksen suunnitelman laatimista ohjaavista EU:n sdannoksista ja kansallisesta lainsaa-
dannosta seka julkisen talouden hoitoa ohjaavista tavoitteista kokonaisuutena ja alasek-
toreittain seka hallituksen finanssipoliittisesta linjasta, jolla ndiden tavoitteiden saavut-
tamiseen pyritaan.

- Kokonaistaloudellisen ennusteen ja arvion julkisen talouden nakymista vaalikaudella ja
pitkalla aikavalilla. Arvio julkisesta taloudesta perustuu riippumattomiin, ajantasaisiin ja
realistisiin arvioihin reaalitalouden nakymista vaalikaudella seka talouden kasvuedelly-
tyksistd ja vaeston ikadntymisen vaikutuksista talouteen pitkalla aikavalilla.

- Esityksen julkisen talouden tuloihin ja menoihin kohdistuvista keskeisista toimenpiteista
seka arvion rakenteellisten uudistusten etenemista ja niiden fiskaalisista ja kokonaista-
loudellisista vaikutuksista.

- Valtiontalouden kehyspaatoksen, joka sailyy seka sisallollisesti etta valtion talousarvio-
valmistelun ohjausvalineena ennallaan.

- Kuntatalouden ohjauksen. Ohjaus perustuu uuteen jarjestelmaan, jolla on tarkoitus var-
mistaa, ettd kuntien tehtdvat ja velvoitteet ja niiden rahoitus ovat sopusoinnussa kunta-
talouden tasapainotavoitteen kanssa. Ensimmadisessa julkisen talouden suunnitelmassa
kevaalla 2014 tama osio korvataan peruspalveluohjelman tiivistelmalla.

Julkisen talouden suunnitelma on tarkoitus laatia vuosittain nykyisen kehysvalmistelun toi-
mivaksi havaituilla aikatauluilla ja prosesseilla. Julkisen talouden suunnitelma on vuonna 2014
osa Suomen vakausohjelmaa vuosille 2014-18.



Julkisyhteisot”

2011* 2012* 2013** 2014** 2015%* 2016**

miljardia euroa

Vilittomat verot 30,9 30,9 32,7 329 341 35,7
Tuotannon ja tuonnin verot 26,9 27,8 28,7 29,8 30,8 31,6
Sosiaalivakuutusmaksut 24,0 25,5 26,0 26,9 27,7 28,7
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteenss 2 82,2 84,6 88,0 90,2 93,3 96,7
Muut tulot ¥ 20,3 20,7 21,0 21,7 22,7 23,6
siitd korkotulot 33 3,0 2,9 3,0 3,4 4,0
Tulot yhteensa 102,1 104,8 108,3 11,3 115,4 119,6
Kulutusmenot 46,2 483 49,7 50,6 51,6 52,8
Tukipalkkiot 2,7 2,8 2,7 2,9 2,8 2,7
Sosiaalietuudet ja -avustukset 33,9 36,1 38,2 39,8 40,7 a2,
Muut tulonsiirrot 57 58 6,0 6,0 6,0 6,2
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteensd 43 44,7 46,9 48,6 49,5 50,9
Padomamenot ¥ 5,4 56 6,0 6,1 6,1 6,0
Muut menot 10,1 10,5 10,3 10,6 1,0 n7
siitd korkomenot 2,7 2,8 2,5 2,7 28 3,2
Menot 104,0 109,1 112,9 116,0 118,2 121,3
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -2,0 -4,3 -4,6 -4,7 -2,9 -1,8
Valtionhallinto -6,4 73 -7.2 -7,0 -4,9 -4,2
Paikallishallinto -1,0 2,2 -1,5 -1,7 2,2 -2,4
Tyoeldkelaitokset 54 48 41 42 44 48
Muut sosiaaliturvarahastot 0,1 0,4 0,0 -0,2 -0,1 0,0
Perusjaama ¥ 24 -44 -4,9 -4,9 34 24

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2) Sisaltaa padomaverot

3) MI. péa siirrot ja padgoman kuluminen
4) Pddoman bruttomuodostus ja pgdomansiirrot.

5) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

2011* 2012* 2013** 2014** 2015** 2016**
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 43,6 44,0 45,5 45,7 46,0 46,1
Julkisyhteisjen menot " 551 56,7 58,4 58,8 58,2 579
Nettoluotonanto -1,0 2,2 2,4 2,4 -1,4 -0,9

Valtionhallinto 3,4 3,8 3,7 3,5 2,4 -2,0

Paikallishallinto -0,5 -1 -0,8 -0,9 11 -1

Tydeldkelaitokset 2,8 2,5 2,1 2,1 2,2 23

Muut sosiaaliturvarahastot 0,0 0,2 0,0 -0,1 -0,1 0,0
Perusjaama 2 13 2,3 2,5 2,5 A7 1
Julkisyhteisdjen velka 49,3 53,6 56,9 59,8 61,0 61,4
Valtionvelka 42,2 43,6 46,4 48,7 49,3 49,2
Julkisyhteisgjen tydllisyys, 1000 henked 614 612 615 614 613 612

Valtio 141 139 141 140 139 138

Paikallishallinto 463 462 464 464 464 464

Sosiaaliturvarahastot n 1 1 1 n 1
Y EU-harmonisoitu.
2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.

Erdiden EU-maiden rahoitusjaamat ja velkasuhteet
2013* 2014** 2015** 2013* 2014** 2015**
Rahoitusjaama Velka
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Suomi -2,4 -2,4 1.4 56,9 59,8 61,0
Iso-Britannia -6,3 -5,2 -4,2 91,4 93,4 94,5
Ruotsi -11 -15 -0,8 4,5 41,8 40,8
Tanska -0,3 13 2,7 42,4 41,6 43,1
Irlanti -1.2 -4,8 -43 1223 120,3 19,7
Espanja -1,2 -5,8 -6,5 94,3 98,9 103,3
Alankomaat 31 3,2 22,9 74,3 75,3 75,6
Luxemburg -0,2 -0,5 -2,4 24,3 25,5 28,1
Portugali -59 -4,0 -2,5 129,4 126,6 125,8
Itévalta -1,7 22,1 -1,8 74,6 74,3 73,7
Saksa -0,1 0,0 0,0 79,6 773 74,5
Ranska -4,2 -4,0 -39 93,9 96,1 97,3
Belgia 2,7 -2,6 2,7 99,8 100,5 100,0
Italia -3,0 -2,6 -2,2 132,7 133,7 132,4
Kreikka 131 2,2 -1,0 1773 177,0 1719

Lahde: EU-komission ennuste kevét 2014, Suomi VM



2.1.1  Arvioita finanssipolitiikan vaikutuksista

Koko julkisen talouden osalta finanssipolitiikka on ldhes neutraalia v.2014. Valtion talou-
den osalta veroperustemuutokset ovat v. 2014 lievdsti verotusta keventivia. Eldkemaksujen
korotukset ja kunnallisverojen nousu puolestaan kiristavat verotusta v. 2014. Hallituksen
neuvotteluissa 25.3.2014 péitetyt sopeutustoimet kiristavit finanssipolitiikkaa huomatta-
vasti vuosina 2015-2016, ja myds elakemaksut nousevat 0,4 prosenttiyksikkod molempina
vuosina. Veroaste nousee vuoteen 2016 mennessi 0,6 prosenttiyksikolld 46,1 prosenttiin
BKT:sta. Julkisen talouden menoaste alenee 0,5 prosenttiyksikkéd ja on 57,9 % BKT:sta v.
2016.

Finanssipolitiikan viritystd voidaan tarkastella my6s rakenteellisen perusjddmén muu-
tosten kautta. Rakenteellinen perusjddma ei juuri muutu v. 2014. Tdm4 antaa saman neut-
raalin kuvan finanssipolitiikan virityksestd kuin yksityiskohtaisia vero- ja menoperuste-
muutoksia tarkastelemalla tehtdva arvio. Vuosina 2015-2018 rakenteellisen perusjadmén
ennakoidaan paranevan keskimiirin 0,3 prosenttiyksikk6 vuodessa, kun sopeutustoimet
hidastavat menojen kasvua ja kiristavit verotusta. Finanssipolitiikan vaikutus talouskas-
vuun on voimakkainta v. 2015, jolloin suurin osa sopeutustoimista astuu voimaan.

Rakenteellisen perusjadamén muutos ei suoraan kerro paitdsperiisestd finanssipolitii-
kasta, koska viestorakenteen muutos kasvattaa menoja. Ikdsidonnaiset sosiaali- ja tervey-
denhoitomenot kasvavat ilman erillisid p4atoksié ja ndin heikentévat rakenteellista perus-
jadmad, mikali finanssipolitiikka on muuten neutraalia. Finanssipolitiikka muuttuu kiris-
tavaksi vasta siind vaiheessa, kun padtosperaiset toimet ylittavat ikdsidonnaisten menojen
kasvun.

Julkisyhteis6jen perusjaama ja suhdannekorjattu perusjaama
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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OPerusjaama 2 B Suhdannekorjattu perusjaama

1) Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan.
2) Perusjaama ilman bruttokorkomenoja.
Léhde: Tilastokeskus, VM



2.1.2  Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteis6jen velka kasvoi viime vuonna 7 mrd. eurolla ja ylitti jo 110 mrd. euroa. Vel-
kasuhde eli julkisen velan suhde BKT:hen kasvoi runsas 3 prosenttiyksikkoa ja oli 57 %.
Velkasuhde on ollut néin korkea vain parina vuotena 1990-luvulla. Velkasuhteen arvioi-
daan kohoavan vaisun talouskasvun seurauksena edelleen ldhivuosina ja ylittavan 60 pro-
sentin rajan. Velkasuhteen kasvu kuitenkin taittuu keskipitkalla aikavalilla.

Julkisen velan ennusteen ldhtokohtana on valtion budjetin nettolainanoton tarve ja siitd
johdettu valtionvelan ennuste. Tdmén lisiksi kansantalouden tilinpidossa valtioon kuulu-
vien muiden yksikéiden kuin budjettitalouden velka otetaan huomioon ennusteessa. T4l-
laisia yksikoitd ovat mm. yliopistot, Solidium ja Yle Oy. Julkiseen velkaan vaikuttaa myos
kuntien alijadmat ja niistd johdettu paikallishallinnon velanottotarve. Sosiaaliturvarahas-
toilla ei kdytannossé ole velkaa lainkaan.

Julkiseen velkaan luetaan kuuluvaksi myds erditd muita erid, kuten Euroopan rahoi-
tusvakausvilineen (ERVV) myontdmat lainat avunsaajamaille, valtion velkasalkun hallin-
nassa kdytettyihin johdannaissopimuksiin liittyvat vakuudet, valtion elinkaarihankkeisiin
liittyvit velat, ydinjatehuoltorahaston pddoma ja kierrossa olevat kolikot. Suomen julkiseen
velkaan on vuoden 2013 loppuun mennessé kirjattu n. 3,4 mrd. euroa velkaa lainoista, joita
ERVV on myontanyt kriisimaille. Kaikkiaan ndmé muut velkaerit nostivat v. 2013 velkaa
ldhes 10 mrd. euroa eli vajaa 8 % suhteessa BKT:hen.

Tilastoituun velkaan vaikuttavat lisiksi julkisyhteis6jen sisdiset velat, jotka sulautetaan
pois julkisesta velasta. Néistd eristd tdrkein on tydeldkelaitosten sijoitukset valtion velka-
papereihin. Ndiden kanta on endéd n. 3 mrd. euroa. Niilld sijoituksilla ei viime vuosina ole
ollut suurta merkitysta julkisyhteisdjen velan muutokseen.

Oheisessa taulukossa eritelldan julkisyhteisojen velkadynamiikka. Taulukon avulla seli-
tetddn julkisyhteisjen rahoitusaseman ja velkasuhteen muutoksen vilista yhteytta kan-
santalouden tilinpidossa. Taulukossa plus-merkki tarkoittaa, ettd tekija vaikuttaa velka-
suhdetta kasvattavasti ja miinus-merkki, ettd tekijd vaikuttaa velkasuhdetta vahentavasti.

Julkisyhteisdjen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

2012 2013* 2014** 2015** 2016** 2017** 2018**

Velkasuhde, % BKT:sta 53,6 56,9 59,8 61,0 61,4 61,3 61,2
Velkasuhteen muutos 43 33 2,8 1,2 0,4 -0,1 -0,1

Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat tekijat

Perusrahoitusasema 0,8 11 1,0 0,0 -0,7 -1,4 -1,8
Korkomenot 14 13 13 14 1,5 1,7 1,8
BKT:n mé&arén muutos 0,5 0,8 -0,3 -0,8 11 -0,9 -0,8
BKT:n hinnan muutos -1,6 11 -0,9 -0,9 -0,9 11 11
Rahoitusvarojen hankinta (netto) 2,5 21 21 2,2 23 2,2 21
Muut tekijit 0,6 -0,8 -0,5 07 -0,8 -0,6 -0,2

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

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



Julkisyhteis6jen perusrahoitusasema oli alijidmaiinen viime vuonna, mika lisdsi velan
kasvua 1,1 prosenttiyksikkod. Velkasuhteen kasvusta 1,3 prosenttiyksikkod aiheutui korko-
menojen kasvusta. Kun velka suhteutetaan BKT:hen, BKT:n kasvu alentaa velkasuhdetta.
Vuonna 2013 BKT:n miérdn supistuminen kasvatti velkasuhdetta, mutta hinnan nousu
alensi sitéd 1,1 prosenttiyksikkod.

Tyoeldkerastojen luokittelu julkisyhteis6ihin vaikuttaa merkittavasti sithen, miten jul-
kisyhteis6jen vuotuinen rahoitusasema nékyy julkisyhteis6jen velan muutoksena. Suo-
messa osa palkansaajilta ja tyonantajilta keratyistd tyoelakevakuutusmaksuista rahastoi-
daan. Téstd syystd tyoeldkelaitosten rahoitusasema on ylijadmainen. Vuonna 2013 ylijaama
oli2,1 % suhteessa BKT:hen. Koska tyoeldkelaitosten ylijadma luetaan mukaan julkisyhtei-
sGjen perusrahoitusasemaan, mutta silld ei lyhennetd julkisyhteisdjen velkaa, tyoelakelai-
tosten ylijadma taytyy poistaa velkasuhteen muutokseen vaikuttavien tekijéiden joukosta.

Niiden tekijoiden lisdksi valtion lainananto sekd tulojen ja menojen arvostukseen ja
ajoittamiseen liittyvit tekijat pienensivit julkisyhteisojen velkasuhdetta 0,8 prosenttiyk-
sikkod v. 2013.

Julkisyhteiséjen velka

Mrd. euroa %
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Lahde: Tilastokeskus, VM



2.2 Valtiontalous

BKT:n supistumisesta huolimatta kansantalouden tilinpidon mukainen valtion alijidma
pieneni viime vuonna aavistuksen verran 7,2 miljardiin euroon. Hallituksen paattimat
sopeutustoimet estivit osaltaan alijddméan syvenemistd. Verotulot kasvoivat liki 4 %. Vero-
tuloja kasvattivat monet veroperustemuutokset, joista suurin oli yleisen arvonlisédverokan-
nan korotus yhdelld prosenttiyksikolld. Menot kasvoivat 3 %. Valtion maksamat korkome-
not pienenivit ja tulonsiirrot muille julkisyhteiséille kasvoivat.

Talous kasvaa kuluvana vuonna vain vahdn, mika rajoittaa verotulojen kasvua. Toi-
sin kuin edellisend vuonna, veroperustemuutokset eivit kasvata verotuloja. Veroperuste-
muutoksilla arvioidaan olevan lievasti verotulokertymaé pienentdvéa vaikutus kuluvana
vuonna. Valtion rahoitusasema kohenee hieman, koska menojen kasvu on hyvin hidasta.
Valtion henkildstomaara supistuu, miké pienentdé kulutusmenoja. Valtionvelan korkome-
not ovat historiaan nidhden suhteellisen pienet suuresta valtionvelan méaarasta huolimatta.

Taloudellisen aktiviteetin asteittainen elpyminen kohentaa rahoitusasemaa ldhivuosina
ja alijddmd pienenee kehyskauden loppua kohti. Hallituksen kevddn 2014 kehysriihessa
paattimit sopeutustoimet pienentdvat myos alijadmai. Tulojen arvioidaan kasvan keski-
madrin 3,5 % ja menojen 1,2 % vuosina 2015-2018. Valtiontalouden alijadman arvioidaan
olevan n. 1 % suhteessa BKT:hen vuonna 2018. Arvion toteutuessa valtiontalous olisi ollut
aljjgdmadinen jo 10 vuoden ajan.

Valtion velka oli vuoden 2013 lopussa 90 mrd. euroa. Koska valtion budjetti on kehys-
kautena joka vuosi alijazdmainen, valtionvelka on sopeutustoimista huolimatta kasvamassa
keskipitkalld aikavalilld. Hallitusohjelman tavoite valtionvelan kasvun taittamisesta suh-
teessa BKT:hen vuonna 2015 ei toteudu. Keskipitkalla aikavalilla velka alkaa kuitenkin
alentua suhteessa BKT:hen.

Eurokriisi on viimeaikoina osoittanut rauhoittumisen merkkeja. Kriisi on lisdnnyt Suo-
men valtion velkaantumista ja taloudellisia sitoumuksia. Suomi on myontanyt kahdenvilisid
lainoja kriisimaille noin 1,1 mrd. euroa sekd padomittanut Euroopan vakausmekanismia 1,4
mrd. eurolla ja taannut Euroopan rahoitusvakausvilineen ottamaa velkaa 3,4 mrd. eurolla.

Valtion takauksiin sisdltyvat kaikki valtion, valtion liikelaitosten, valtion osakeyhti6i-
den ja erityisluottolaitosten myontamét takaukset, joista valtionhallinto viimekédessa vas-
taa. Takaukset eivit ole menoja eivitka ne ndy valtion budjetissa, elleivit takaukset laukea.
Valtion myontdmien takausten méaré on kasvanut viime vuosien aikana ja kaikkiaan val-
tion takauskanta oli 33 mrd. euroa vuoden 2013 lopussa.
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Tulot Menot
Lahde: Tilastokeskus, VM

2011* 2012* 2013** 2014%* 2015%* 2016**
miljardia euroa
Vilittomat verot 1,8 1,5 12,0 1,8 12,4 13,4
Tuotannon ja tuonnin verot 26,9 27,8 28,7 29,8 30,8 31,6
Verot yhteensa ? 39,0 39,8 41,3 4,2 43,9 45,8
Muut tulot? 6,0 6,3 6,6 6,8 6,9 6,7
siitd korkotulot 0,5 0,5 0,4 0,5 0,5 0,5
Tulot yhteensa 451 46,1 47,9 49,0 50,8 52,5
Kulutusmenot 12,7 13,2 13,8 14,0 14,2 14,4
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 341 35,5 36,9 372 36,8 373
Siitd muille julkisyhteisille 22,6 23,7 24,8 25,0 24,6 25,0
Korkomenot 2,5 2,6 24 2,5 2,6 2,8
Paagomamenot ¥ 2,1 2,1 2,0 2,2 2,2 2,1
Menot yhteensa 514 53,4 55,1 55,9 55,7 56,7
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -6,4 13 7,2 -7,0 -4,9 -4,2
Perusjdama -43 5.2 53 -4,9 2,8 1,9

" Kansantalouden tilipidon mukaan

Dsjsaltaa padomaverot

3 MI.padomansiirrot iiman padomaveroja ja kiintedn padoman kuluminen.

' Psaoman bruttomuodostus ja maksetut pazomansiirrot.

5) Nettoluotonanto ilman korkomenoja.



2.2.1  Valtiontalouden menot

Kansantalouden tilinpidon mukaiset valtiontalouden menot kasvoivat viime vuonna 3 %,
josta vajaa prosenttiyksikko johtuu siitd, ettd Yle Oy kirjattiin vuoden 2013 alusta alkaen
kuuluvaksi valtionhallintoon Yle-veron kayttoonoton vuoksi. Edeltdvilld 10 vuoden ajan-
jaksolla menot kasvoivat keskiméarin 4 % vuodessa.

Siirtomenot kunnille ja sosiaaliturvarahastoille muodostavat valtion menoista 45 % ja
kulutusmenot 25 %. Siirtomenojen osuus valtion kokonaismenoista on kasvanut tasaisesti,
vuosituhannen vaihteessa osuus oli 10 prosenttiyksikkod pienempi kuin nyt. Muita suurim-
pia menokohteita ovat tukipalkkiot, siirrot voittoa tavoittelemille yhteisoille, EU-maksut
sekd korkomenot. Tilinpidon mukaiset menot ovat olleet viime vuosina keskimairin 1,5
mrd. euroa suuremmat kuin valtion tilinpaatoksen mukaiset menot.

Valtion menot kasvavat keskipitkélld aikavalilld varsin hitaasti ja menojen suhde
BKT:hen alenee, mutta jad korkeammaksi kuin ennen finanssikriisia. Muun muassa sopeu-
tustoimet seka budjettitalouden kehysmenojen aiempaa pienemmat hintatarkistukset rajoit-
tavat menojen kasvua.

Korkomenot ovat pysyneet varsin maltillisina alhaisen yleisen korkotason ja hyvan luot-
toluokituksen ansiosta, vaikka valtionvelka on kohonnut tuntuvasti jo viisi vuotta perak-
kéin. Tilinpidon mukaisten korkomenojen osuus kokonaismenoista oli viime vuonna 4,3
%, kun vastaava luku oli v. 1997 korkeimmillaan yli 16 %. Velan kasvusta huolimatta kor-
komenot pysyvit vield tind ja ensi vuonna maltillisina, mutta timén jilkeen korkomeno-
jen kasvu kiihtyy, kun velan méari kasvaa ja yleinen korkotasokin kohoaa ennen pitkaa.

Valtiontalouden kehykset 2015-2018

Vastuullisen ja pitkdjanteisen menopolitiilkan varmistamiseksi hallitus on sitoutunut valtion
menojen kasvua rajoittaviin menokehyksiin, jotka kattavat n. 80 % talousarviomenoista. Meno-
kehys varmistaa osaltaan valtiontalouden vakaan ja uskottavan hoidon.

Huhtikuun 2014 kehyspaatos vuosille 2015-2018 pohjautuu hallitusohjelmassa sovittuihin
finanssipolitiikan tavoitteisiin ja timan vaalikauden aikaisempiin kehyspaatoksiin.

Hallitus on paattanyt uusista sopeutustoimista, jotka vahentavat valtion menoja ja lisddvat
tuloja 2,3 mrd. euroa vuoden 2018 tasolla. Toimet toteutetaan paasaantoisesti v. 2015. Kaikkiaan
vaalikauden aikana paatetyt valtiontalouden sopeutustoimet ovat vuoden 2018 tasolla netto-
madrdisesti n. 6,8 mrd. euroa eli n. 3 % suhteessa kokonaistuotantoon.

Uudet menopuolen sopeutustoimet koskevat erityisesti vuotta 2015: lisdsopeutus on ldhes
1 mrd. euroa vuoden 2015 tasolla nousten n. 1,4 mrd. euroon vuoden 2018 tasolla. Menovahen-
nykset kohdistuvat laajalti erityyppisiin menoihin ja eri hallinnonaloille.

Uusina paatoksina tehdyt sopeutustoimet verotuksen puolella koostuvat padasiassa valmis-
teverojen korotuksista seka ansio- ja padomatuloverotukseen tehtavista tuloeroja kaventavista
toimenpiteistd. Padtetyt uudet veropoliittiset toimet kasvattavat nettovaikutuksena valtion
verotuottoa n. 0,5 mrd. euroa v. 2015 ja n. 0,9 mrd. euroa v. 2018.



Budjettitalouden menot ja vaalikauden kehys"
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" Vaalikauden kehystaso 2014 kehyspaatoksen mukainen.
Menot kyseessd olevan vuoden hintatasossa.
Vaalikauden kehys muodostuu hallinnonalojen kehysmenoista
jajakamattomasta varauksesta.

Lahde: Valtiovarainministerio

Tehdyt paatokset alentavat vuoden 2015 kehykseen kuuluvien menojen tasoa n. 810 milj.
eurolla, josta indeksikorotuksia koskevat saastot ovat n. 120 milj. euroa alentaen maararahake-
hyksen hintakorjausta. Vaalikauden kokonaiskehystasoa alennetaan siten 690 milj. eurolla vuo-
delta 2015. Kehyksen alentaminen on mahdollista kesken vaalikauden heikentamatta kehyk-
sen uskottavuutta.

Hallinnonalojen kehyksiin kuuluvien maararahojen taso on kehyspdatoksen mukaan
41,7 mrd. euroa v. 2015 laskien 41,4 mrd. euroon v. 2018 (v. 2015 hinta- ja kustannustasossa).
Vuoden 2015 jakamaton varaus on tdssa vaiheessa teknisesti negatiivinen, eli -65,8 milj. euroa.
Tama johtuu siitd, etta hallitus on paattanyt kattaa ns. kasvupakettia osakkeiden myyntituloilla.
Kasvupaketin aiheuttamasta kehykseen kuuluvien menojen lisdyksesta katetaan 150 milj. euroa
v. 2014 tuloutettavilla osakkeiden myyntituloilla hallitusohjelman kehyssadnnén puitteissa. Edel-
lyttden, ettd osakemyyntitulojen tuloutus toteutuu, nyt esitettdva negatiivinen varaus vastaa
tosiasiallisesti positiivista n. 84 milj. euron jakamatonta varausta.

Kehyksen ulkopuolella ovat suhdanteiden mukaan muuttuvat menot, kuten tyottdmyystur-
vamenot, palkkaturva, asumistuki seka valtion osuus toimeentulotukimenoista. Lisaksi kehyk-
sen ulkopuolelle jadvat mm. valtionvelan korkomenot, arvonlisdveromenot, finanssisijoitukset
sekd menot, joissa valtio toimii teknisena ulkopuoliselta saatavan rahoitusosuuden vilittajana.
Kehyksen ulkopuoliset menot ovat arviolta n. 11,7 mrd. euroa v. 2015, josta n. 1,9 mrd. euroa on
velan korkomenoja. Korkomenojen ennakoidaan nousevan n. 2,9 mrd. euroon vuoteen 2018
mennessa. Korkomenojen nousua selittdaa kehyskauden aikana oletettu korkojen nousu seka
valtion alijaaman kehityksesta aiheutuva velkakannan kasvu.



Arvio budjettitalouden tasapainosta vuosina 2014-2018, kayvin hinnoin, mrd. euroa

2014, TA 2015 2016 2017 2018
Arvioidut menot yhteensa (kdyvin hinnoin') 54,1 53,5 53,7 54,6 55,9
Arvioidut tulot yhteensd 46,9 49,6 50,4 52,0 53,4
Arvio budjettitalouden tasapainosta 71 3,9 3,3 -2,6 2,5

" Menot on muutettu kypahintaiseksi VM:n valtionmenojen hintaindeksiennusteella, joka antaa suuntaa antavan arvion hintakehityksest
kehyskaudella.

Valtion budjettitalouden kokonaismenojen arvioidaan olevan kehyskaudella n. 52,9-53,5
mrd. euron tasolla (arviot vuoden 2015 hintatasossa). Reaalisesti valtiontalouden menot alene-
vat keskimdarin n. %2 prosentilla vuosittain. Nimellisesti menot kasvavat keskimaarin n. 1 pro-
sentilla vuodessa. Budjettitalouden menoja nostavat mm. ikdsidonnaisten menojen kasvu, hal-
litusohjelmassa paatetyt lisapanostukset, indeksikorotukset sekd kasvavat valtiovelan korko-
menot. Toisaalta menoja alentavat hallituksen paattamat menosadstot.

Budjettitalouden varsinaisten tulojen arvioidaan kasvavan kehyskaudella keskimaarin 3,3 %
vuodessa. Verotulojen kasvuksi arvioidaan 3,6 %. Tuloarvioiden lahtokohtana on arvio kansan-
talouden keskipitkdn aikavalin kehityksesta. Talouskasvun ennakoidaan olevan hidasta keski-
pitkalla aikavalilla, mika rajoittaa myos veropohjien kasvua. Tuloarvioissa on uusien sopeutus-
paatosten lisaksi otettu huomioon hallitusohjelman veropoliittiset linjaukset seka muut halli-
tuksen jo aiemmin tekemat paatokset.

Valtion budjettitalouden alija@ama alenee vuoden 2014 n. 7,1 mrd. eurosta arviolta n. 2,5 mrd.
euroon vuoteen 2018 mennessa. Valtiontaloutta heikentda viime kevaan arviota selvdsti mata-
lampi makroennuste. Toisaalta hallitus on paattanyt valtiontaloutta kohdentavista lisdsopeu-
tustoimista.

Valtionvelka nousee kehyskaudella yhteensa n. 12 mrd. eurolla n. 108 mrd. euroon v. 2018.
Valtionvelan suhde kokonaistuotantoon nousee vield v. 2015 mutta kaantyy laskuun kehys-
kaudella.

Valtionvelka on v. 2018 arviolta n. 48 % suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrattuna kevaan 2013
kehyspaatokseen, mrd. euroa

2014 2015 2016
Tasapainoarvio, kehyspaatos 27.3.2013 (tayd. 8.4.2013) 3,8 2,4 2,3
Hallituksen padttdmat uudet menosaastot, netto 1,0 11 13
Hallituksen paattamat uudet veroperustemuutokset, netto 0,5 0,8 0,9
Hallituksen pattaman kasvupaketin lisapanostukset -0,3 -0,1 0,0
Hallituksen paattamat lisatuloutukset omistusjérjestelyista 1,0 0,0 0,0
Valtionvelan korkomenoarvion nousu 0,0 0,0 0,0
Suhdanne-ennusteen heikkeneminen 2,9 33 33
Muu muutos ml. hintakorjauksen tarkentuminen +0,6 +0,6 +0,8
Muutos yhteensd -0,1 -0,9 -0,3

Tasapainoarvio, kehyspaatos 3.4.2014 3,9 33 2,6



2.2.2  Valtiontalouden tulot

Valtion tuloista verotuloja on runsas 85 %. Merkittdvimmat verotuloerdt ovat ansio- ja
padomatuloverot, arvonlisdvero sekd yhteisovero. Verotulojen kehitys maaraytyy pitkalti
yleisen talouskehityksen ja sen rakenteen perusteella. Lisdksi hallitus pystyy paatoksilldan
vaikuttamaan verokertymiin ja verotuksen rakenteeseen. Valtion verotulokertymaan vai-
kuttaa myds muutokset valtion, kuntien ja seurakuntien vilisissd verojen jako-osuuksissa.

Verotulojen kasvu on ollut vaihtelevaa viime vuosina. Kahtena viime vuotena koko-
naistuotanto on supistunut, mutta verotulot kasvoivat 2 prosenttia vuonna 2012,ja viime
vuonna verotulojen kasvu kiihtyi liki neljadn prosenttiin veroperustemuutosten vauhdit-
tamana. Eniten kasvoi arvonlisdaveron tuotto, kun verokantaa nostettiin. Pankkiveron ja
yleisradioveron kayttoonotto nostivat myds verotulokertymaa.

Kuluvana vuonna BKT kasvaa on verkkaisesti, mika rajoittaa veropohjien kasvua. Mer-
kittdvimmat veroperustemuutokset ovat vuoden alusta voimaan tullut yhteis6verokannan
alentaminen 4,5 % -yksikolld 20 prosenttiin sekd osinkoverouudistus. Kaiken kaikkiaan
veroperustemuutokset heikentédvit verotulojen kasvua lievésti v. 2014. Kansantalouden
tilinpidon mukaisten verotulojen arvioidaan kasvavan 2 % tdnd vuonna.

Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja kysyntaerien kehitysarviot
2012- 2018, vuosimuutos, %

2012 2013 2014 2015 2018/2015

muutos, prosenttia vuodessa

Veronalaiset ansio- ja pddomatulot 3,2 3,1 24 2,4 3
Palkkatulot 3,7 1,0 13 18 2
Eldkkeet ja muut sosiaalietuudet 59 6,8 39 3.2 3112
Paddomatulot -14,7 9,7 1,8 3,4 4
Ansiotasoindeksi 3,2 2,0 13 1,2 112

Toimintaylijadma -4,7 -41 35 5,6 5

Kotitalouksien kulutusmenojen arvo 33 0,8 17 2,0 3

Arvonliséveron pohja 57 -0,2 18 2,0 3

Bensiinin kulutus 3,6 -2 1% -2,0 -2

Dieseldljyn kulutus -0,4 -0,8 1 1 1%

Sahkon kulutus -3/4 51 4 1% 1%

Verollisen alkoholin kulutus -1,8 -43 -2 -2 Y

Verotettavat uudet henkildautot -1,5 72 2,7 39 4

Kuluttajahintaindeksi 2,8 1,5 15 14 112



Vuonna 2015 monien veropohjien kasvun arvioidaan nopeutuvan, mikd vauhdittaa
valtion verotulojen kasvua. Vuonna 2015 verotusta keventda vaylamaksujen puolittami-
nen ja tavaraliikenteen rataveron poistaminen. Hallitus pdatti kevdan 2014 kehysriihessé
useista veroperustemuutoksista osana valtiontalouden sopeutustoimia. Veroperustemuu-
toksia toteutetaan useisiin valmisteveroihin seka sekd ansio- ja pddomatuloveroihin. Vero-
perustemuutokset vahvistavat verotulojen kasvua v. 2015. Verotulojen arvioidaan kasvavan
runsas 4 % v. 2015.

Vuodesta 2016 eteenpéin ennusteperiodin loppuun verotulojen arvioidaan kasvavan
keskiméarin hieman alle 4 %. Ajanjaksolla astuu voimaan muutamia veroperustemuutok-
sia. Samalla osa hallituksen paattdmistd viliaikaisista toimista paattyy.

Valtion muissa tuloissa merkittdvié erid ovat omaisuustulot seka Valtion Eldkerahastolta
saadut siirrot. Valtion Eldkerahastolta saadut siirrot méaraytyvit siten, ettd ne kattavat
vuosittain 40 % valtion eldkemenoista. Hallitus paitti kevddn 2014 kehysriihessd valmis-
tella lainmuutoksen, jonka perusteella Valtion elidkerahaston tuloutusta voidaan nostaa
vuosina 2014 ja 2015. My6s muiden valtion saamien omaisuustulojen arvioidaan kasva-
van tavallista enemmain vuosina 2014 ja 2015, koska osana sopeutustoimia hallitus paatti
toteuttaa lisdtuloutuksia liikelaitoksista. Valtionyhtitistd nostetaan myos osinkotuloja
tavanomaista enemman.

Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja / kysyntéaera Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1%-yks. 380 josta valtio 129, kunnat 169, sotut 70
Eldketulot 1%-yks. 119, josta valtio 32, kunnat 76
Padomatulovero Padomatulot 1%-yks. 28
Yhteisovero Toimintaylijadmé 1%-yks. 43, josta valtio 27, kunnat 15, srk 1
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1%-yks. 118
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000 kpl 7
Energiavero Sahkon kulutus * 1% 8
Bensiinin kulutus 1% 13
Dieselin kulutus 1% 14
Alkoholijuomavero Alkoholin kulutus 1% 14
Tupakkavero Savukkeiden kulutus 1% 7

*muut kuin teollisuus ja kasvihuoneet



Ansio- ja pddomatuloverot

Ansio- ja padomatuloverokertymi koostuu progressiivisen ansiotuloveron, padomatulo-
veron seki rajoitetusti verovelvollisten maksaman ldhdeveron tuotosta. Niistd kertymal-
tdan merkittdvin on progressiivinen ansiotulovero. Ansiotuloveron veropohjasta vajaat 70
% koostuu palkkatuloista, runsas neljannes veronalaisista sosiaalietuuksista ja vajaat viisi
prosenttia muista tuloista.

Kuluvana vuonna ansio- ja padomatuloverojen kertyma kasvaa, vaikka taloudellinen
aktiviteetti pysyy vaimeana ja tyollisyystilanne heikkenee. Veroperustemuutoksissa on
verokertymaa sekd heikentévii ettd vahvistavia toimia. Osana syksyn 2013 tydmarkkina-
jarjestojen tyollisyys- ja kasvusopimukseen liittyvié valtion toimia tuloveroasteikon tulo-
rajoja korotettiin vuoden alusta 1,5 prosentilla, lukuun ottamatta ylinté tulorajaa. Toisaalta
vuoden alusta osinkoverotusta kiristettiin.

Vuonna 2015 tyollisyystilanne kohenee maltillisesti taloudellisen aktiviteetin viriami-
senmyotd ja palkkasumman kasvu on nopeampaa. Ansio- ja pddomatulojen arvioidaankas-
vavan 4 % vuosivauhtia. Hallitus padtti kevadn 2014 kehysriihess4, ettd vuonna 2015 ansio-
tuloverotusta kiristetddn jattamalld ansiotaso- ja inflaatiotarkistukset tekemétta. Progres-
siivisen tuloveroasteikon ylimmén tuloluokan raja alennetaan 90 000 euroon ja tuloluokan
voimassaoloa jatketaan vuoteen 2018 saakka. Toisaalta verotusta kuitenkin kevennetddn
perus- ja tyotulovahennysta korottamalla.

Ty6ttomyyden ennustetaan kohenevan ennusteen loppua kohti ja palkkasumman arvi-
oidaankasvavan keskimaérin n. 2% % vuodessa v. 2016-2018. Ansio- ja pddomatuloveroker-
tyma kasvaa hieman palkkasummaa nopeammin. Ennusteessa on oletettu, ettd nykyisen
hallituskauden jalkeisind vuosina valtion tuloveroasteikkoon tehdain ansiotason nousun
tai inflaation mukaiset tarkistukset.

Yhteisovero

Yhteiséveron osuus verotuloista on laskenut viime vuosina. Tdhidn ovat vaikuttaneet
heikko taloustilanne, yhteisoverokannan alentamiset sekd jossain méaarin kansainvali-
nen verokilpailu. Yritysten tuloksestaan maksaman yhteiséveron tuotto jaetaan valtion,
kuntien ja seurakuntien kesken. Yhteis6veroennusteessa yhteiséveron veropohjan olete-
taan seuraavan kansantalouden tilinpidon toimintaylijadman kehitysta ja kuluvan vuoden
yhteisoveroennusteessa huomioidaan myds kertymatiedot alkuvuoden ajalta.

Yhteis6verokantaa on hallituskauden aikana alennettu yhteensé 6,5 prosenttiyksikkoa.
Yhteenlaskettuna verotuoton menetys on huomattava. Yhteisoverokannan keventdmiselld
ajatellaan kuitenkin olevan merkittivid talouskasvua vauhdittavia vaikutuksia pitkalla aika-
vililla. Kannan alentamisella arvioidaan olevan vaikutuksia mm. yritysmuodon valintaan,
yritysten rahoitusrakenteeseen, voiton siirtimiseen, investointien madrain ja investointien
sijoittumiseen. Yhteiséverokannan alentamisella tavoitellaan Suomen aseman parantamista
kiristyneessd kansainvilisessé verokilpailussa. Valtio korvaa kunnille yhteiséverokannan
laskemisesta aiheutuneet verotuottomenetykset.

Kuluvana vuonna toimintaylijaédma kasvaa maltillisesti. Verokannan alentamisen joh-
dosta yhteisveron tuotto supistuu reilusti edellisvuodesta. Maltillinen palkkaratkaisu ja
verokannan alentaminen vahvistavat kuitenkin yritysten tuloksia.



Ensi vuonna toimintaylijaédméan kasvu nopeutuu, ja yhteisveron tuotto kasvaa. Ennus-
teperiodin loppuun yhteiséveron tuoton arvioidaan kasvavan suurin pirtein toimintaylijas-
man mukaisesti. Vuosina 2015-2018 toimintaylijaédman arvioidaan kasvavan keskimaarin
5 % vuodessa ja yhteisoveron tuoton arvioidaan kasvavan keskiméarin noin 6 % vuosittain.

Valtion yhteisoverokertyman kehitys voi poiketa yhteisdveron koko tuoton kehityksesté
useista syistd. Kalenterivuoden yhteisdverokertyma voi kasvaa hitaammin tai nopeammin
kuin verovuoden yhteisévero. Verovuoden vero kertyy usean vuoden aikana ja esimerkiksi
verovuoden pdittymistd seuraavana vuonna maksettavien ennakon tdydennysmaksu-
jen taso vaihtelee huomattavasti. Valtion yhteis6veron tuoton arvioidaan supistuvan tind
vuonna huomattavan paljon. Koska yhteisdverokannan muutokset kompensoidaan taysi-
madrdisesti kunnille, nakyy kuluvan vuoden yhteiséverokannan alentuminen vain valtion
verotuotossa. Vuonna 2016 paattyy kunnille maksettava korotettu yhteisdvero-osuus, mika
puolestaan lisdé valtion yhteis6verotuottoa.

Vililliset verot

Vilillisistd veroista tuotoltaan merkittavin on arvonlisdvero. Noin kolmannes talousar-
vion verotuloista tulee arvonlisdverosta. Kuluvana vuonna arvonlisdveron tuoton arvi-
oidaan vahenevin, silld vuoden alusta ei astunut voimaan merkittavid veroperustemuu-
toksia ja yksityinen kulutus ei juuri kasva. Merkitykseltddn pieni vuoden alusta voimaan
astunut veroperustemuutos on ammattikorkeakouluihin liittyvd uudistus, joiden osalta
vuokrien verotus muutettiin arvonlisédverolliseksi. Kansantalouden tilinpidon mukaisen
arvonlisdverotuoton arvioidaan kasvavan runsas 2%. Kehyskauden loppuun arvonlisave-
ronkertymdn arvioidaan kasvavan tasaisesti keskimaarin 3 % vuodessa.

Yksityinen kulutus on noin 60 % arvonlisdveron veropohjasta. Viime vuosina yksityi-
sen kulutuksen kehitys on ollut historiaan ndhden vaimeaa. Hitaasti paraneva tyollisyysti-
lanne ja maltillinen ansiotason nousu rajoittavat kotitalouksien kulutusta ennusteperiodilla.

Energiaveron kertymaistd noin 60 % koostuu moottoribensiinin ja dieselin valmisteve-
roista, 20 % sahkostd ja loput muiden energiatuotteiden veroista. Energiaveroja on nostettu
viime vuosina huomattavasti. Hallitusohjelman mukaiset energiaveronkorotukset kohdis-
tetaan liikennepolttoaineisiin, joiden veroja korotettiin kahdessa vaiheessa. Ensimméisen
kerran korotus toteutettiin v. 2012 ja toisen kerran korotus toteutettiin kuluvan vuoden
alusta. Kuluvan vuoden alusta voimaan nousi my6s voimalaitosvero. Toisaalta datakes-
kuksille on myénnetty séhkéveron huojennuksia. Hallitus paatti kiristda lisdd energiave-
rotusta kevaan 2014 kehysriihessd korottamalla yleisen sdéhkoveroluokka I:n veroa. Myds
limmitys-, voimalaitos- ja tyokonepolttoaineiden hiilidioksidiveroa korotetaan. Lisdksi
liikenteen polttonesteiden veroa korotetaan.

Muiden valmisteverojen tuotto kehittyy tasaisemmin kuin energiaverojen. Vuoden alussa
toteutettiin tupakka-, alkoholijuoma- sekd makeisten, jadtelon ja virvoitusjuomaveroihin
veroperustemuutoksia, jotka lisddvit niiden verotuottoa huomattavasti. Tupakkaveron osalta
kertymd jaa tand vuonna suhteellisen pieneksi, joka selittyy veroperustemuutoksen johdosta
syntyneestd verosuunnittelusta viime vuoden puolella. Verotuksen ulkopuolelle jaavan mat-
kustaja-ja harmaatuonnin lisdantyminen on merkittavéa uhka, joka voi alentaa alkoholi- ja
tupakkaveron tuottoa ennusteperiodilla. Tupakkaveroa korotetaan uudelleen v. 2015.



Autovero on voimakkaasti vaihteleva veroerd. Henkiléautojen osuus autoveron vero-
tuotosta on noin 90 %. Henkildautojen kysynnan arvioidaan pysyvén lahivuosina viime
vuosia alhaisemmalla tasolla. Autoveron tuottoa lisda v. 2015 verotukien karsiminen, silld
taksien (pl. erityisvarustellut taksit) ja muuttotavarana tuotujen autojen autoveroalennuk-
sesta luovutaan. Autoveron arvioidaan kasvavan ennusteperiodilla keskiméérin 3,5 %
vuodessa. Ajoneuvovero on aikaan sidottu vero, joka kannetaan juoksevasti 12 kuukau-
den jaksoissa henkilo- ja pakettiautoilta sekd kuorma-autoilta. Ajoneuvoveroa korotettiin
hallitusohjelman mukaisesti vuoden 2013 alussa ja sitd korotetaan uudelleen 2016 alusta
osana hallituksen kevdan 2014 paittamié veroperustemuutoksia.

Valtion budjettitalouden tulojen arviot, mrd, euroa

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018/2014
tilin- TA vuosi-
paatos muutos
Verotuloarviot yhteensa 38,7 398 4,0 42,8 443 459 3
Tulon ja varallisuuden
perusteella kannettavat verot ' 121 121 12,7 13,8 14,7 15,5 41/2
Liikevaihtoon perustuvat verot 173 179 18,1 18,7 19,3 19,9 3
Valmisteverot 6,6 6,9 7,2 73 72 72 1
Muut verotulot 2,8 2,9 3,0 31 3,2 33 2
Sekalaiset tulot 51 4,7 5,4 51 5,2 51 0
Korkotulot ja voitontuloutukset 2,0 2,0 2,7 2,0 2,0 2,0 -12
Tuloarviot yhteensa 46,2 46,9 49,6 50,4 52,0 53,4 3

! M1 Yle-vero vuodesta 2013 lahtien (keskimaarin 500 milj, euroa vuosittain),

Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisojen verotuloihin

2013 2014 2015 2016 2017 2018

miljoonaa euroa

Ansiotuloverot 90 -33 27 -78 -76 -94
Keskimadrdinen kunnallisveroprosentin nousu 135 360 0 0 0 0
Padomatulovero 108 74 84 4 0 0
Yhteisévero -50 921 113 0 0 0
Yle-vero 440 77 -6 7 5 0
Muut vélittomat verot 166 162 65 29 0 0
Arvonlisévero 742 151 2 0 0 0
Energiavero 76 169 256 35 1 0
Muut vélilliset verot 177 167 281 101 0 0

Sosiaaliturvamaksut 1 580 306 279 205 155



2.2.3  Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Tdnéd vuonna valtion budjetin nettorahoitustarve on n. 6,5 mrd. euroa eduskunnan
hyviaksymin talousarvion mukaan, jota on tdydennetty tarkentuneilla tuloarvioilla seka
hallituksen sopeutuspéatoksilla 25.3.2014. Kansantalouden tilinpidon kehikossa laaditun
ennusteen mukaan valtiosektorin nettoluotonotto on puolestaan n. 7 mrd. euroa. Viime
vuosina yleeensa tilinpidon mukainen rahoitusasema on ollut vahvempi kuin budjettita-
louden.

Budjettitalouteen kuuluu n. 70 erillistd kirjanpitoyksikkod. Kansantalouden tilinpi-
dossa valtiontalouteen luetaan budjettitalouden lisdksi 10 budjetin ulkopuolista rahastoa.
Yliopistot eivit kuulu budjettivaltioon mutta kyllakin tilinpidon valtio -kasitteeseen. Myos
valtion sijoitusyhtio Solidium ja Yle Oy luetaan tilinpidossa kuuluvaksi valtioon. Edelleen
tamén vuoden tilinpitouudistuksen yhteydessé valtio —sektoriin luokitellaan uusia budjet-
titalouden ulkopuolisia yksikoit.

Budjettitalouden ja kansantalouden tilinpidon késitteist6 ja luokittelut poikkeavat
monilta osin toisistaan. Esimerkiksi budjettitalouden kulutusmenomomenttien sisalto
poikkeaa aika tavalla tilinpidon kulutusmenoista ja samoin budjetin reaalisijoitukset sisal-
tavit vain pienen osan tilinpidossa investoinneiksi luokitelluista menoista. Yksi merkittava
ero muodostuu budjetin siirtoméararahojen kaytosté. Siirtoméararahat ovat kaksi- tai kol-
mevuotisia madrarahoja, jotka budjetoidaan yhden vuoden talousarvioon. Kansantalouden
tilinpitoon siirtomaararahat kirjautuvat niiden kiyton mukaan. Siirrettyjen maarirahojen
nettovaikutus voi vaihdella suuresti vuosittain.

Kenties merkittavin ero budjetin nettorahoitustarpeen ja tilinpidon nettoluotonannon
vilille syntyy finanssisijoituksista. Valtion budjettiin kirjataan menoina erilaiset finans-
sisijoitukset, kuten valtion my6ntamit lainat, pddomitukset, osakehankinnat jne. Vastaa-
vasti tulopuolella nidkyvat takaisinmaksetut lainat, osakemyynnit jne. Tilinpidossa ndmé
kisitelldan rahoitustaloustoimina, jotka eivit vaikuta nettoluotonotolla mitattuun valtion-
talouden rahoitusasemaan.

Jokainen EU-maa raportoi ns. EDP-raportoinnin yhteydessa kaksi kertaa vuodessa EU:n
tilastovirastolle Eurostatille budjetin ja tilinpidon vilisten lukujen eroavuuksia. Naissa
raporteissa kuvataan valtion lisaksi muidenkin julkisyhteisdjen alasektoreiden budjettien
ja tilinpidon vilisid eroavuuksia. Raportit julkaistaan Eurostatin sivuilla.



Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon nettoluotonanto”, mrd. euroa

2012 2013* 2014** 2015** 2016**

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaima (+) / alijaama (-)? -7,8 -8,4 -6,5 -4,0 3,3
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnista) -0,1 -0,1 -1 -1 -0,5
Finanssisijoitukset, netto 0,7 0,9 0,5 0,5 -0,2
Rahastotalouden ja yliopistojen tuloylijadma -0,5 -0,6 0,0 0,0 0,0
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,0 03 0,2 0,2 0,2
Muut erét¥ 03 0,6 0,0 -0,5 0,4
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) 13 7,2 -7,0 -4,9 -4,2

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 Sisiltad velanhallintamenot.

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

2.3 Paikallishallinto

Vuonna 2013 paikallishallinnon alijadma supistui 0,8 prosenttiin suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen ja rahoitusasema koheni noin 700 milj. eurolla edellisvuoteen ndhden. Rahoi-
tusaseman vahvistuminen oli seurausta sekd verotulojen kasvusta ettd menojen kasvun
hidastumisesta. Paikallishallinnon velka nousi 7% prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Verotulot kasvoivat viime vuonna suhdannekehitykseen nahden poikkeuksellisen voi-
makkaasti, noin 7 %. Keskimaardinen kunnallisveroprosentti nousi 0,1 prosenttiyksik-
kod 19,38 prosenttiin. Suurin osa verotulojen kasvusta syntyi kuitenkin kertaluonteisista
tekijoistd. Paikallishallinnon tuloja lisési etenkin kuntien ja valtion vilisissd ansiotulo- ja
pddomaverojen tilityksissd sovellettavan jako-osuuden oikaisu kuntien hyvaksi. Paikallis-
hallinnon kokonaismenojen kasvu hidastui edellisvuodesta noin 2 ¥ prosenttiin. Kulutus-
menojen kasvua hillitsiviat kuntien toteuttamat sopeutustoimet. Sen sijaan investointime-
nojen kasvu jatkui nopeana.

Vuonna 2014 paikallishallinnon alijidmén suhteessa BKT:hen arvioidaan pysyvén ldhes
ennallaan edellisvuoteen ndhden. Sekd kokonaismenojen etti -tulojen kasvu hidastuu. Kun-
tatalouden velka nousee runsaaseen 8 prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Paikallishallinnon kokonaistulojen kasvu jda kuluvana vuonna runsaaseen prosenttiin.
Verotulojen arvioidaan kasvavan 2 %. Etenkin kiinteistéveron tuotto kasvaa ripedsti, silla kiin-
teistojen arvostamisperusteisiin tehtiin muutoksia ja osa kunnista korotti vuoden alusta kiin-
teistoveroprosenttejaan. Myos kunnallisveron tuotto kasvaa, kun lahes puolet kunnista korotti
kunnallisveroprosenttiaan. Keskimairdinen kunnallisveroprosentti nousi 0,36 prosenttiyksi-
kolla. Sen sijaan kuntien saamat valtionosuudet supistuvat valtion sopeutustoimien seurauksena.

Kuntien nimellisten kulutusmenojen arvioidaan kasvavan vajaat 2 %. Valtaosa kuntien
kulutusmenoista koostuu henkildstomenoista, joiden kasvua hidastaa vuosille 2014-2015
sovittu maltillinen palkkaratkaisu. Lisaksi kuntien omat sopeutustoimet hidastavat kulu-
tusmenojen kasvua.



Paikallishallinnon investointimenot ovat kasvaneet voimakkaasti viime vuosina ja ovat
nyt poikkeuksellisen korkealla tasolla. Kunnissa on edelleen runsaasti paineita korjaus- ja
uusinvestointeihin. Pitkdédn jatkunut kired taloustilanne alkaa kuitenkin rajoittaa kuntien
uusien investointien aloituksia. Siksi ennustekaudella investointien maardn arvioidaan
vuosittain hieman laskevan.

Kuntien verot, valtionosuudet, kulutusmenot ja investoinnit
muutos edellisesté vuodesta, mrd. euroa (kdyvin hinnoin)

-1,5
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14* 16™ 18

== Verotulot [ Valtionosuudet —Kulutusmenot & investoinnit yhteensa
Lahde:Tilastokeskus, VM

Kuntatalous pysyy lahivuosina kireana

Paikallishallinnon arvioidaan pysyvén selvisti alijadmaisend vuosina 2015-2018. Talous-
kasvun vahittdisestd kohentumisesta huolimatta yleiset talousnakymat ovat vaimeat,
minka vuoksi veropohjien ja kuntien verotulojen kasvu jdd aiemmin totuttua hitaammaksi.

Kuntien verotulot kasvavat vuosina 2015-2018 keskimaérin runsas 3 %. Kuntien yhtei-
soveron jako-osuuden 5 prosenttiyksikon méardaikainen korotus poistuu v. 2016, mika
alentaa kuntien verotulokertymaa kyseisend vuonna.

Verotuloarvioon sisaltyy useita hallituksen pdéattimia veroperustemuutoksia, joilla ei
kuitenkaan ole vaikutusta kuntatalouden tulokehitykseen, koska valtionosuuksiin on tehty
verotulovaikutuksia vastaava korjaus. Ndihin kuuluu ansiotuloverotuksen perus- ja tyotu-
lovdhennyksen korottaminen seké kiinteistoveron ala- ja yldrajojen nosto v. 2015. Liséksi
tyomatkavidhennysté supistetaan ja asuntolainan korkovahennysoikeutta rajoitetaan asteit-
tain vuosina 2015-2018. Vuosina 2016-2017 ansiotuloveroperusteisiin oletetaan tehtivin
valtion tuloveroasteikon inflaatiotarkistus.

Valtionosuudet supistuvat vield v. 2015 ja kasvavat sen jilkeen maltillisesti, keskimaa-
rin runsas 1% % vuodessa. Hallituksen sopimat valtiontalouden sopeutustoimet leikkaavat
valtionosuuksia yhteensé 1,4 mrd. eurolla vuoden 2017 tasolla. Yhteensd kuntien verotulo-
jen ja valtionosuuksien kasvu jad siten keskimdarin 2,3 prosenttiin.

Kuntien kokonaismenojen arvioidaan kasvavan hieman kokonaistuloja nopeammin.
Paikallishallinnon kulutuksen méarin oletetaan seuraavan viestorakenteen muutoksesta
aiheutuvaa palvelujen kysynnén kasvua ja kasvavan vajaan prosentin vuosittain. Kuntien
ansiotasokehityksen oletetaan seuraavan yleistd ansiotasokehitysta.



Ennusteeseen ei sisdlly oletusta kunnallisveroprosenttien korotuksista, vaikka korotus-
paineet ovat tuntuvat. Siind ei my6skaén ole oletettu vuosille 2015-2018 vield tismentamit-
témid paikallishallinnon toimia menotason sopeuttamiseksi ja toiminnan tehostamiseksi.
Ennuste on siten luonteeltaan painelaskelma, joka osoittaa kuntatalouteen kertyvin vajeen
mittaluokan, jos kunnat eivét ryhdy tasapainottaviin toimiin.

[Iman tehokkaita toimenpiteita kuntatalous on kestamattomalla pohjalla

Kuntatalouden tila on huolestuttava. Mikali tdssé esitetty tulo- ja menokehitys toteutuu,
paikallishallinto pysyy vuoteen 2018 saakka selvésti alijddmadisend. Pysyva alijgdmaisyys
kasvattaa paikallishallinnon velan mééran runsaaseen 25 mrd. euroon vuoteen 2018 men-
nessd, mika on yli 11 mrd. euroa enemman kuin v. 2013. Velka nousee yli 11 prosenttiin
suhteessa BKT:hen. Tilannetta pahentaa entisestdan se, ettd ikadntymisesta johtuvat kun-
tiin kohdistuvat menopaineet jatkavat kasvuaan tarkastelujakson jéalkeen. Siksi paikallis-
hallinnon velkasuhteen nousu uhkaa kiihtyé entisestdin, ellei kuntatalouteen syntynytté
kestavyysvajetta purkaviin toimiin tartuta ajoissa.

Hallitus on ottanut rakennepoliittisessa ohjelmassaan tavoitteeksi kuntatalouden tasa-
painon saavuttamisen. Ohjelman mukaan hallitus vihentda kuntien tehtévii ja velvoitteita
siten, ettd saavutetaan yhden miljardin euron vahennys kuntien toimintamenoissa vuoden
2017 tasolla. Lisdksi verorahoituksella ja kuntien omin toimin, mm. tuottavuutta paranta-
malla, tulisi saavuttaa miljardin euron sédst6 vuoden 2017 tasolla. Toisaalta rakennepoliit-
tiseen ohjelmaan siséltyy kuntien menoja lisddvia toimia. Tdssd ennusteessa on huomioitu
toimenpidepaketista vain ne osat, joiden yksityiskohdat (ml. mittaluokka) ovat tismenty-
neet jajoista on jo padtetty. Valtion toimenpiteiden arvioidaan vahentidvan kuntien menoja
nettoméaraisesti noin 280 milj. eurolla vuoden 2017 tasossa.

Rakennepoliittisen ohjelman mukaisesti kuntatalouden ohjausta uudistetaan siten, ettd
turvataan kuntatalouden tasapaino. EU:n direktiivi julkisen talouden kehyksid koskevista
vaatimuksista (2011/85/EU) velvoittaa jasenmaat vahvistamaan koko julkisen talouden
ja sen alasektoreiden hallintaa. Sen mukaisesti valtioneuvoston asetus julkisen talouden
suunnitelmasta (120/2014) edellyttdd, ettd myos kuntataloudelle asetetaan v. 2015 rahoi-
tusasematavoite ja euroméériinen rajoite valtion toimenpiteista kuntataloudelle aiheutu-
valle menojen muutokselle (menorajoite). Ndin kuntatalouden ohjaus saadaan nivottua
tiiviimmin yhteen koko julkisen talouden ohjaukseen ja suunnitteluun. Myds kuntalain
taloussddannoksid on tarkoitus uudistaa siten, ettd ne tukevat paremmin koko kuntatalou-
den tasapainon yllépitoa.

Téssd esitetty painelaskelma osoittaa, kuinka tirkedad kuntataloutta vahvistavien toi-
menpiteiden tehokas toteutus on kuntatalouden kestdvyyden kannalta. Kunnat ovat viime
vuosina tarttuneet sopeutustoimiin mm. nostamalla kunnallisveroprosenttejaan, mutta
kuntatalouden tasapainon saavuttaminen edellyttdd vield mittavia toimenpiteitd. Kunta-
talouden makro-ohjauksen uudistus tulee ensi vuonna tdysimaéaréisesti voimaan ja antaa
talldin uusia vélineitd kuntatalouden vakauden parantamiseen. Tima edellyttdd seka val-
tion ettd kuntien sitoutumista asetettuihin tavoitteisiin.
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Lahde: Tilastokeskus, VM

=% BKT:sta (oikea asteikko)

%

Paikallishallinto”
2011 2012* 2013** 2014** 2015%* 2016**
miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 19,2 19,4 20,7 21,1 21,8 223
Siitd kunnallisvero 16,3 16,8 17,9 18,3 18,8 19,4
Yhteisovero 1,6 1,2 1,5 13 14 13
Kiinteistovero 1,2 13 14 15 1,6 1,6
Muut tulot? 16,1 16,7 173 173 171 17,4
Siitd korkotulot 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Siita tulonsiirrot valtiolta 12,2 12,6 13,3 13,2 12,9 13,1
Tulot yhteensa 353 36,0 38,0 38,4 38,9 39,6
Kulutusmenot 30,1 31,5 32,4 33,0 33,7 346
Siitd palkansaajakorvaukset 19,9 20,7 21,0 21,0 21,2 21,5
Tulonsiirrot 28 3,0 3,0 3,2 3,4 3,6
Siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 11 1,2 13 13 13 14
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 14 15 1,6 1,6 18 18
Korkomenot 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,5
Pasomamenot® 34 37 41 4,0 4,0 3,9
Menot yhteensa 36,3 38,2 39,5 40,1 411 42,0
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -1,0 2,2 1,5 1,7 22,2 2,4
Perusjaima® 1 23 16 1,8 23 23

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.
D MI. saadut pasomansiirrot ja kiintean pasoman kuluminen
3 Pgaoman bruttomuodostus ja maksetut pagomansiirrot.

“ Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



2.4  Sosiaaliturvarahastot

241  Tyoeldkerahastot

Tyoeldkerahastojen ylijadma supistui viime vuonna 2,1 prosenttiin suhteessa BKT:hen,
kun v. 2012 ylijadma oli 2,5 %. Viidessd vuodessa tyoeldkerahastojen ylijadma on supistu-
nut yli 2 prosenttiyksikkoa.

Eldkemenot ovat kasvaneet nopeasti viime vuosina eldkeldisten méaédrin kasvaessa seka
eldkkeiden keskiméaraisen tason noustessa, kun alkavat eldkkeet ovat maksussa olevia eldk-
keitd suurempia. Heikentynyt tyollisyystilanne ja hidastunut ansiotason nousu ovat puo-
lestaan vaimentaneet maksutuloja kasvua. Alhainen korkotaso on puolestaan vahentanyt
elakevarojen korkotuloja. Korkotuloja on pienentdnyt myos se, ettd sijoitusten painopiste
on siirtynyt osakkeisiin. Eldkevarallisuuden maird on kuitenkin kohonnut jo 162 mrd.
euroon vuoden 2013 lopussa.

Elikeldisten madran kasvu sekd keskiméaréisen eldketason nousu pitévit ylld elikeme-
nojen kasvua koko ennustejakson. Hallituksen neuvotteluissa 25.3.2014 sovittiin eldkkeiden
indeksikorotuksen alentamisesta 0,4 prosenttiin vuonna 2015. Hallitus paatti myds siir-
tad valtion eldkerahastosta budjettiin yhteensa 500 milj. euroa tin4 ja ensi vuonna. Hidas-
tunut inflaatio ja ansiotason nousu pitéivat elikkeiden vuosittaiset indeksikorotukset alle
kahdessa prosentissa vuosina 2016-2018. Elakemenot kasvavat keskimaarin 5 % vuodessa
ennustejakson aikana. Elikemenojen suhde BKT:hen kohoaa 13 prosenttiin v. 2018, kun
vield v. 2008 eldkemenojen suhde kokonaistuotantoon oli alle 9 %.

Ty6eldkemaksu nousi 0,8 prosenttiyksikkod vuoden 2014 alussa ja palasi aiemmin sovi-
tulle maksu-uralle viime vuoden korotustauon jalkeen. Vuosille 2015 ja 2016 on sovittu 0,4
prosenttiyksikon suuruiset tydelakemaksun korotukset, jotka jakautuvat puoliksi tyonteki-
jan ja tydnantajan kesken. Palkkasumman kasvu pysyy vaimeana vield tin ja ensi vuonna
heikon tyollisyyskehityksen ja maltillisten palkankorotusten takia. Eldkevarojen tuottojen
odotetaan kasvavan ennustejaksolla korkotason noustessa. Ténd vuonna elikerahastojen
ylijddma pysyy 2,1 prosentissa suhteessa BKT:hen. Vuosina 2015 ja 2016 maksujen koro-
tukset ja korkotuottojen kasvu parantavat tyGeldkerahastojen rahoitusasemaa.

Maksukorotusten seki korko- ja pddomatulojen kasvun ansiosta tydelakerahastojen yli-
jadmian ennakoidaan pysyvan yli kahdessa prosentissa suhteessa BKT:hen my6s vuosina
2017-2018'. Elikemenot jatkavat nopeaa kasvuaan myds keskipitkilld aikavililld, vaikka
elinaikakerroin leikkaa alkavia eldkkeitd v. 2018 jo 4,4 %. Tyoelakerahastojen rahoitusasema
ilman nettokorkomenoja heikkenee 1,3 mrd. euroa ennustejaksolla, vaikka kokonaisrahoi-
tusasema pysyy lahes ennallaan. Tama kuvastaa korko-oletuksen merkitysta ennusteessa.

! Keskipitkan aikavalin laskelmassa on oletettu eldkemaksujen nousevan 0,3 prosenttiyksikkoa v. 2017 ja

0,2 prosenttiyksikkoa v. 2018.



Tyodelakeyhtididen sijoituskanta sijoituslajeittain
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2011 2012* 2013* 2014** 2015%* 2016**
miljardia euroa
Sijoitustulot 4,0 3,8 37 42 4,7 5.2
Sosiaaliturvamaksut 24,0 25,5 259 26,9 27,7 28,7
Siitd tydnantajien maksut 16,9 177 179 18,4 18,8 19,4
Vakuutettujen maksut 71 78 8,0 8,5 8,8 93
Tulon- ja padomansiirrot julkisyhteisgilta 11,6 12,3 12,9 13,2 13,2 13,3
Muut tulot 0,6 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6
Tulot yhteensa 40,2 42,1 431 449 46,1 47,8
Kulutusmenot 34 3,6 3,6 37 3,7 3,8
Sosiaalietuudet ja -avustukset 28,7 30,6 32,5 34,0 34,8 36,0
Muut menot 2,6 2,7 29 33 33 31
Menot yhteensa 34,7 36,8 38,9 40,9 41,8 43,0
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 5,4 5,2 41 39 43 4,8
Tydeldkelaitokset 54 4,8 41 42 44 4.8
Muut sosiaaliturvarahastot 0,1 0,4 0,0 -0,2 -0 0,0
Perusjaama? 3,0 3,1 2,0 17 17 17

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



2.4.2  Muut sosiaaliturvarahastot

Muihin sosiaaliturvarahastoihin kuuluvat perusturvasta vastaava Kansaneldkelaitos seka
ansiosidonnaisesta tyottomyysturvasta vastaava Tyottomyysvakuutusrahasto.

Muiden sosiaalirahastojen menot kasvoivat 5,5 % v. 2013. Menojen nopean kasvun
takana olivat ansiosidonnaisten ty6ttomyysturvan menojen kasvu 16,7 prosentilla seka tyot-
tomyyden perusturvan menojen kasvu 18,2 prosentilla. Ty6ttomyydesté aiheutuvat menot
ylittdvit 4 mrd. euroa. Sairasvakuutusmenot vihenivat marginaalisesti viime vuonna, kun
lddke- ja matkakorvausmenot pienenivit hallitusohjelman mukaisten sddst6jen ansiosta.
Valtion ja kuntien tulonsiirrot muille sosiaaliturvarahastoille kasvoivat 400 milj. euroa edel-
lisestd vuodesta, mika piti muiden sosiaaliturvarahastojen rahoituksen tasapainossa v. 2013.

Tyottomyydestd aiheutuvien menojen ennakoidaan kasvavan vield tind vuonna, mutta
kaantyvin laskuun, kun ty6ttomyys alenee ennustejakson loppua kohden. Ty6ttomyys-
menoja vihentdd myos hallituksen 25.3.2014 paattimaét 50 milj. euron sdést6 ansiosidon-
naisiin tyéttémyysmenoihin vuodesta 2015 alkaen. Hallituksen péitti myos yhteensa 51
milj. euron sddstoistd sairasvakuutusmenoissa. Sddstoistd huolimatta sairasvakuutusmenot
kasvavat ennustejaksolla keskiméarin 3 % vuodessa. Hallitus padtti myds kansaneldkein-
deksin korottamisesta 0,4 prosentilla v. 2015, mika on noin prosenttiyksikon vihemmén
kuin normaali inflaatiotarkistus. Sddstopéaatosten johdosta muiden sosiaaliturvarahastojen
menojen kasvu hidastuu selvasti ensi vuodesta alkaen.

Vuoden 2014 alusta tydtekijoiden sairasvakuutusmaksu nousi 0,12 % ja tydnantajien
tyotulovakuusmaksu 0,1 %. Vastaavasti sekd tyontekijoiden ettd tyonantajien tyottomyys-
vakuutusmaksu aleni 0,1 %. Ty6ttomyysvakuutusmaksun aleneminen ja ty6ttdmyysmeno-
jen kasvu painavat tyottomyysvakuutusrahaston, ja sitd kuatta muiden sosiaaliturvarahas-
tojen rahoitusaseman, 0,1 % BKT:sta alijadmadiseksi tind vuonna. Keskipitkalld aikavalilla
muiden sosiaaliturvarahasjen rahoitus on lihelld tasapainoa.

Kuntien ja valtion Kela:n rahoitusosuuksissa tapahtuu muutos v. 2015, kun kunnille
siirretddn vastuuta pitkdaikaistyottomien tyomarkkinatuen rahoituksesta. Vuoden 2017
alusta perustoimeentulon laskenta ja maksatus siirtyvat puolestaan kunnilta KELA:lle.
Vuonna 2012 Kela:n rahoituksesta 69 % tuli valtiolta, 26 % sosiaalivakuutusmaksuista ja
5 % kunnilta.



Sosiaalivakuutusmaksut ja elakeindeksit

2011 2012 2013 2014%* 2015%* 2016**
Sosiaalivakuutusmaksut "
Tydnantajat
Sairausvakuutus 2,12 2,12 2,04 2,14 2,15 2,15
Tyottomyysvakuutus 2,32 2,32 2,32 2,20 2,20 2,20
Tybelakevakuutus (TyEL) 171 17,35 17,35 17,75 17,95 18,15
Kuntien eldkevakuutus 23,60 23,60 24,00 23,70 23,70 23,50
Tyontekijat
Sairausvakuutus 2,01 2,04 2,04 2,16 2,18 2,20
Tyottomyysvakuutus 0,60 0,60 0,60 0,50 0,50 0,50
Tydelakevakuutus 492 5,45 5,45 5,85 6,05 6,25
Eldkeldiset
Sairausvakuutus 1,36 1,39 1,47 1,49 1,50 1,53
Eldkeindeksit
Tydelakeindeksi 2323 2407 2475 2509 2519 2558
Kansaneldkeindeksi 1508 1565 1609 1630 1637 1664

' Vuosikeskiarvoina. Tydnantajien maksut seka vakuutettujen tydttomyys- ja tydelakemaksut prosentteina palkoista.
Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.

Sosiaalietuudet, -avustukset ja sairaanhoitokorvaukset
prosenttia bruttokansantuotteesta
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Lahde: Tilastokeskus, VM



2.5 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Julkinen talous ei ole kestédvélld pohjalla pitkilld aikavililld, vaikka suhdannetilanteen
normalisoituminen ja sopeutustoimet tasapainottavat julkisen talouden keskipitkalla
aikavililld. Vdestorakenteen muutos on alkanut ndkya ikédsidonnaisten julkisten meno-
jen kasvuna sekd tyoikdisen vdeston supistumisena. Vaeston ikdantymisen aiheuttama
paine julkiseen talouteen tulee jatkumaan voimakkaana seuraavat kaksi vuosikymmenta.

Valtiovarainministerio laskee vdeston ikdantymisen vaikutuksia julkisiin menoihin
Sosiaali- ja terveysministeridssd kehitetylla SOME-mallilla. Mallin avulla voidaan arvioida
ikdsidonnaisten menojen kehitystd vuoteen 2060 asti. Pohja-aineistona kéytetdan Tilastokes-
kuksen vuoden 2012 védestéennustetta, ikiryhmikohtaisia jakaumia sosiaali- ja terveysme-
noista sekd arviota makrotalouden kehityksesta pitkalld aikavililla. Mallin avulla voidaan
muodostaa nakemys elike-, terveydenhuolto-, pitkdaikaishoito- seka tyottomyysmenojen
kehityksestd vdestorakenteen muuttuessa. Mallin ulkopuolelta laskelmiin on sisallytetty
myos arvio koulutusmenoista. Ikédsidonnaisiksi laskettavia menoja oli v. 2012 noin puolet
kaikista julkisista menoista.

Eldkemenojen ennakoidaan kasvavan 2,3 prosenttiyksikkod 15 prosenttiin suhteessa
BKT:hen vuoteen 2030 mennessi, kun yli 65-vuotiaan vieston méarian arvioidaan kasva-
van yli 400 000 henkilolla. Ikdantyneen vieston méarin kasvu lisdd myos terveydenhuollon
ja pitkdaikaishoidon menoja, jotka kohoavat molemmat ldhes prosenttiyksikolld suhteessa
BKT:hen vuoteen 2030 mennessé. Ty6ttomyys- ja koulutusmenojen ennakoidaan pysyvéin
ldhelld nykyistd tasoa koko tarkastelujakson ajan. Ikdsidonnaisten menojen ennakoidaan kas-
vavan yhteensa yli 4 % suhteessa BKT:hen vuoteen 2030 mennessi. Elikemenojen arvioidaan
supistuvan maltillisesti vuoden 2030 jalkeen, kun elinaikakerroin leikkaa alkavia eldkkeita
elinian kasvun mukaisesti. Terveydenhuollon ja pitkdaikaishoidon menojen kasvun ennakoi-
daan kuitenkin jatkuvan koko tarkastelujaksolla vdestorakenteen vanhetessa, vaikka ikaanty-
vén véeston parantuvan terveydentilan oletetaan véhentdvankin ikdryhmavakioitua hoidon
tarvetta. Ikdsidonnaiset menot kasvavat 4,4 % vuosina 2012-2060.

Ikasidonnaisten menojen avulla voidaan arvioida julkisen talouden sopeutustarvetta
pitkalld aikavililld eli ns. kestavyysvajetta. Valtiovarainministerio arvioi julkisen talouden
kestidvyysvajeen suuruudeksi 3 % suhteessa BKT:hen vuoden 2018 tasossa. Kestivyysva-
jeesta -1,8 prosenttiyksikkod muodostuu ldhtévuoden 2018 rakenteellisesta alijadmastd, 0,9
prosenttiyksikkoé nykyisen velan tulevista korkomenoista, 1,7 prosenttiyksikkod omaisuus-
tulojen vahenemisestd ja 2,2 prosenttiyksikkod ikdsidonnaisten menojen kasvusta. Kesta-
vyysvajeen laskennassa ei ole huomioitu toimia, joita valmistellaan, mutta joiden sisdllosta
ei ole vield paitetty. Laskelma perustuu nykyiseen lainsdddantoon ja jo paitettyihin toimiin.

Kestivyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, jossa projisoidaan nykyisten sdanto-
jen mukaista kehitysti tulevaisuuteen viestoennusteen, ikiryhméakohtaisten meno-osuuk-
sien ja talouskehityksen pitkén aikavélin arvioiden avulla. Mitd pidemmalle ajassa men-
nédn sitd suuremmaksi laskelmaan liittyvé epavarmuus kasvaa, minka vuoksi laskelma on
herkka kaytetyille oletuksille.



Ikasidonnaisten menojen muutos

vuodesta 2012, % BKT:sta

2018 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
-1
BElakkeet OTerveydenhuolto OPitkdaikaishoito DT Opetus O Ty6ttdmyys
Kuvio on laadittu STM:n kehittamalla SOME mallilla.

Julkinen talous vuosina 2012-2060, % BKT:sta

2012 2018 2030 2040 2060
prosenttia kokonaistuotannosta

Kokonaismenot 56,7 57,5 59,6 59,7 59,9
mistd ikdsidonnaiset ja tydttomyysmenot 28,4 30,4 32,5 32,6 32,8
Eldkkeet 12,7 14,2 15,0 14,0 13,4
Ansioeldkkeet 1.3 13,0 13,8 12,9 12,4
Kansaneldkkeet 13 1,2 11 11 0,9
Terveydenhuolto 6,0 6,3 6,8 71 74
Pitkaaikaishoito 2,1 23 3,0 3,8 43
Opetus 59 59 6,1 6,1 6,1
Tyottomyys 18 17 1,6 1,7 1,6
Korkomenot 14 1,8 3,8 51 9,7
Kokonaistulot 54,5 57,4 57,8 56,9 56,4
mista omaisuustulot 3,7 45 4.8 4,0 3,5
Nettoluotonanto 22 0,0 39 -6,0 -4
mista siirto elakerahastoihin 2,5 2,0 0,5 0,8 11
Julkisyhteisdjen velka 53,6 61,2 78,1 104,3 199,3
Julkisyhteisojen varat 123,8 135,0 122,6 106,4 973
mistd tyoelakerahastot 715 89,0 85,0 74,5 723

“)Vuodesta 2017 lahtien suhdannekorjattu jaama.
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muutos, %
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Kestavyyslaskelman oletukset

Oletukset, prosenttia

2018 2030 2040 2060
Tydn tuottavuuden kasvu 1,0 14 14 14
BKT:n kasvu 14 14 1,6 1,5
Tydvoimaosuudet
Miehet (15-64 vuotiaat) 76,6 78,4 78,5 78,6
Naiset (15-64 vuotiaat) 75,6 74,6 751 75,6
Kaikki (15-64 vuotiaat) 75,9 76,6 76,7 77,0
Ty6ttomyysaste 7,6 7,0 7,0 7,0
Vanhushuoltosuhde %* 35 44 45 50
Inflaatio 1,8 2,0 2,0 2,0
Reaalikorko 1,0 3,0 3,0 3,0
TyEL- rahastojen reaalituotto 2,0 3,5 3,5 35

*65 vuotta tayttaneen viestdn suhde 15-64-vuotiaaseen viestdon, %

Lahde: Sosiaali- ja terveysministerid, Tilastokeskus, VM



Ennustemuutokset Liite 1

Taulukko 1. Ennusteiden tarkentuminen’

2013* 2014** 2015%** 2016™

sk1 tk2 sk2 tk1 sk1 tk2 sk2 tk1 sk1 tk2 sk2 tk1 tk1

BKT markkinahintaan,

médrdn muutos, % -0,4 -0,5 -1,2 -1,4 1,2 1,2 0,8 0,5 1,9 19 1,8 14 18
Kulutus,

médrdn muutos, % 0,6 0,4 -0,1 -0,3 0,8 0,8 0,4 0,1 1,2 1,2 0,9 0,3 1,0
Vienti,

médrdn muutos, % 0,0 -0,5 -0,8 0,3 3,7 3,7 3,6 3,5 4,2 4,2 41 41 4,8
Tydttomyysaste, % 8,3 83 8,2 8,2 8,1 8,2 8,4 8,4 78 79 8,2 83 8,1
Kuluttajahinta-

indeksi, muutos, % 17 1,6 15 15 2,1 2,1 15 15 2,0 2,0 1,6 17 1,9

Valtion rahoitusjaa-

md, % BKT:sta 3,7 3,8 -3,8 3,7 -3,0 33 3,6 S35 0 -25 3,0 3,2 24 -20
Julkisyhteisgjen
rahoitusjddma,
% BKT:sta -2,5 -2,6 2,6 2,4 21 2,3 2,5 24 -6 -1,9 2,0 1.4 -09
Valtionvelka,
% BKT:sta 46,5 475 466 464 480 49,3 49,3 48,7 | 483 50,1 50,7 493 492

! Julkaisuajankohdat: Suhdannekatsaus 19.6.2013 (sk1), Taloudellinen katsaus 16.9.2013 (tk2), Suhdannekatsaus 19.12.2013 (sk2) sekd
Taloudellinen katsaus 3.4.2014 (tk1)

Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 2. Vuoden 2013 toteutuma ja budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita, %-muutos

Keskimaaraiset
Vuoden 2013 ennuste ennustevirheet

Ennusteen Ennuste-

Kevat Syksy Toteutuma ali- tai virheen

2012 2012 2013 yliarviointi' = suuruus?
BKT (volyymi) 15 1,0 14 23 4]
BKT (arvo) 4,0 34 0,6 2,6 4,5
Yksityinen kulutus (arvo) 3,8 3,6 0,8 11 33
Vaihtotase, % BKT:sta -0,3 14 -0,8 1,5 1,8
Inflaatio 2,6 24 15 0,6 1,0
Palkkasumma 2,6 2,5 1,0 1,5 2,0
Tydttomyysaste 79 8,1 8,2 0,0 11
Valtionvelka, % BKT:sta 45,4 472 47,6 -11 3,6
Valtion nettoluotonanto, % BKT:sta 2,5 2,8 3,7 1,2 1,8
Julkisen talouden nettoluotonanto, % BKT:sta -0,5 -1,2 2,4 13 2,2

Ennusteiden vertailu tehdaan kansantalouden tilipidon ennakkotietoon maaliskuussa.
Viiden viimeisen vuoden keskiarvot on laskettu kevaalld ja syksylld tehdyista budjettivuotta koskevista ennusteista.

1 Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskimazrainen ennustevirhe.

2Virheiden itseisarvojen keskiarvo kertoo ennustevirheiden keskimaaraisesta suuruudesta, virheen suunnasta riippumatta.
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Liite 2

Taloudellisia tapahtumia
elokuu 2013 — joulukuu 2013

30.8.2013

Tyomarkkinakeskusjirjestot saavuttivat 30.8.2013 neuvottelutuloksen tyollisyys- ja kas-
vusopimukseksi Suomen tyollisyyden ja talouskasvun turvaamiseksi. Keskusjérjestot esit-
tavit, ettd tyo- ja virkaehtosopimukset uudistetaan kahdessa jaksossa. Ensimméinen jakso
kestad 24 kuukautta, jos nykyinen sopimus pdattyy viimeistddn 31.12.2013. Muussa tapa-
uksessa ensimmainen jakso kestda 22 kuukautta. Toinen jakso péaattyy tyo- ja virkaehto-
sopimusosapuolten paattdméana ajanjaksona 1.11.2016-31.1.2017.

Ensimmaisen sopimusjakson korotus on 20 euroa kuukaudessa. Sopimuskorotus toteute-
taan 4 kuukauden kuluttua ensimmaisen sopimusjakson alkamispaivésté lukien. Toinen
sopimuskorotus on 0,4 %, joka toteutetaan 12 kuukauden kuluttua ensimmadisestd koro-
tuksesta. Tyomarkkinakeskusjérjestot kokoontuvat vuoden 2015 kesdkuussa tarkastele-
maan yleistd taloudellista tilannetta, rakenteellisten uudistusten toteutumista, tyollisyy-
den, viennin ja kilpailukyvyn kehitystéd sekd ndihin vaikuttaneita tekijoitd. Taman perus-
teella tydomarkkinakeskusjérjestot sopivat toisen jakson palkkaratkaisun kustannusvaiku-
tuksesta ja toteutusajankohdasta.

5.9.2013

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2013 toiseksi lisatalous-
arvioksi. Vuoden 2013 toinen lisdtalousarvioesitys lisdd nettolainanoton tarvetta 10 milj.
eurolla. Valtion nettolainanotoksi arvioidaan noin 7,8 mrd. euroa.

12.9.2013

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2013 kolmanneksi lisata-
lousarvioksi. Tuloarvioiden vahennykseksi ehdotetaan nettomaéraisesti 899 milj. euroa ja
madrarahojen lisdykseksi nettomdériisesti 389 milj. euroa. Vuoden 2013 kolmas lisdtalo-
usarvioesitys on siten noin 1,3 mrd. euroa alijidmainen. Valtion nettolainanotoksi v. 2013
arvioidaan noin 9,1 mrd. euroa.



16.9.2013

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen valtion talousarvioksi vuodelle
2014. Talousarvioesityksessd varsinaisiksi tuloiksi ilman nettolainanottoa arvioidaan
47,2 mrd. euroa ja méadrarahoiksi 53,9 mrd. euroa. Talousarvioesitys on 6,7 mrd. euroa
alijjadmaiinen, mika ehdotetaan katettavaksi lainanotolla. Valtionvelan arvioidaan vuoden
2014 lopulla nousevan noin 100 mrd. euroon eli noin 49 prosenttiin bruttokansantuot-
teesta. Budjettitalouden tulojen arvioidaan kasvavan vajaat 3 % vuodelle 2013 budjetoi-
tuun verrattuna (ml. lisitalousarvioesitykset). Kokonaistuotannon supistuminen kulu-
vana vuonna ja vaatimaton talouskasvu v. 2014 rajoittavat veropohjien kasvua. Mittaluo-
kaltaan merkittdvin veropoliittinen ratkaisu on yhteis6- ja osinkoverouudistus: yhteiso-
verokantaa alennetaan 4,5 prosenttiyksikolla 20 prosenttiin samalla kun osinkotulojen
verotusta muutetaan. Veropohjaa laajennetaan elinkeinoverotuksessa muun muassa pois-
tamalla edustuskulujen vdhennysoikeus ja rajoittamalla yritysten korkomenojen vihen-
nysoikeutta. Kunnille ja seurakunnille sovelletaan edelleen véliaikaisesti korotettua yhtei-
sOvero-osuutta. Vuonna 2014 voimaan tulevat veropoliittiset sopeutustoimenpiteet ovat
pédosin valmisteveron korotuksia: alkoholijuomaveroa, tupakkaveroa ja virvoitusjuoma-
veroa korotetaan, kuten myds liikennepolttoaineiden veroa ja sahkéveroa. Tyotulovdhen-
nystéd ja perusvihennystd korotetaan ansiotuloverotuksessa. Asuntolainan korkomeno-
jen vahennyskelpoisuutta rajoitetaan edelleen 5 prosenttiyksikolld. Kilometrikorvausten
verotuksen perusteita muutetaan. Kotitalousvihennyksen enimmaismadrad korotetaan
2 400 euroon. Ansiotuloverotukseen jatetdan tekemadttd inflaatio- ja ansiotasotarkistus.
Hintatason nousu huomioiden hallinnonalojen maéirarahat alenevat reaalisesti 2,9 % vuo-
den 2013 varsinaisesta talousarviosta ja 3,8 % vuodelle 2013 budjetoidusta. Hallituksen
péitokset valtiontalouden sopeuttamiseksi hillitsevidt menokasvua ja alentavat valtion
menoja talousarviovuonna nettomdéréisesti noin 0,6 mrd. eurolla vuoden 2013 sdastoi-
hin verrattuna. Sdést6jd kohdistuu aiemmin paatetyn mukaisesti muun muassa kuntien
peruspalveluiden valtionosuuteen. Valtionvelan korkomenot ovat vuoden 2013 tasolla.
Kehykseen kuuluviksi maararahoiksi ehdotetaan 42,5 mrd. euroa. Jakamattomaksi vara-

ukseksi esityksessd jdisi noin 83 milj. euroa 200 milj. euron lisdtalousarviovarauksen
ohella.

20.9.2013

Eduskunta paitti, ettd vuoden 2013 toista lisdtalousarviota sovelletaan 1.10.2013 alkaen.

11.10.2013
Eduskunta péétti, ettd vuoden 2013 kolmatta lisdtalousarviota sovelletaan 21.10.2013
alkaen.

24.10.2013

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2013 neljanneksi liséta-
lousarvioksi. Tuloarvioiden lisdykseksi ehdotetaan nettomaéréisesti 48 milj. euroa ja méa-
rarahojen lisdykseksi nettomadraisesti 189 milj. euroa. Vuoden 2013 neljés lisétalousarvio-



esitys on siten 141 milj. euroa alijidmaéinen. Valtion nettolainanotoksi v. 2013 ehdotetaan
noin 9,2 mrd. euroa.

25.10.2013

Tyomarkkinakeskusjirjestot vahvistivat neuvottelutuloksen tyollisyys- ja kasvusopimuk-
seksi. Alakohtaiset sopimusosapuolet ovat ilmoittaneet saavuttamistaan neuvottelutulok-
sista keskusjarjestoille. Ty6llisyys- ja kasvusopimuksen mukainen neuvottelutulos saavu-
tettiin sopimusaloilla, jotka kattavat 93 % palkansaajista.

7.11.2013
EKP:n neuvosto péitti, ettd eurojdrjestelmén perusrahoitusoperaatioiden korko lasketaan
0,25 prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan 13.11.2013.

21.11.2013

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2014 talousarvioesityk-
sen tdydentdmisestd. Talousarvioesityksen madrarahoihin ehdotetaan 108 milj. euron net-
tolisdystd ja varsinaisiin tuloihin 261 milj. euron nettovahennystéd. Taydentéva esitys lisda
siten valtion nettolainanoton tarvetta 369 milj. eurolla. Valtion nettolainanotoksi v. 2014
ehdotetaan 7,1 mrd. euroa, jonka seurauksena valtionvelan arvioidaan nousevan noin
100 mrd. euroon vuoden 2014 loppuun mennessé. Verotuloarviota ehdotetaan alennetta-
van nettomdardisesti 265 milj. eurolla. Osana tyémarkkinajérjestojen ty6llisyys- ja kas-
vusopimukseen liittyvid valtion toimia tuloveroasteikkoon ehdotetaan tulorajojen korot-
tamista 1,5 prosentilla lukuun ottamatta ylintd tulorajaa. Lisdksi talousarvioesityksessa
vuodelle 2014 ehdotetun verovapaan kilometrikorvauksen laskentaperusteiden muutos
peruttaisiin. Talousarvioesityksen médrarahoihin ehdotetaan 108 milj. euron nettolisé-
ysta.

27.11.2013
Eduskunta paatti, ettd vuoden 2013 neljatta lisdtalousarviota sovelletaan 1.12.2013 alkaen.

12.12.2013

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2013 viidenneksi lisé-
talousarvioksi. Vuoden 2013 viides lisdtalousarvioesitys lisdd nettolainanoton tarvetta
31 milj. eurolla. Valtion nettolainanotoksi arvioidaan noin 9,2 mrd. euroa.

20.12.2013
Eduskunta péatti, ettd vuoden 2013 viidettd lisdtalousarviota sovelletaan 30.12.2013
alkaen.

Eduskunta paitti, ettd vuotta 2014 koskevaa talousarviota sovelletaan 1.1.2014 alkaen.
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