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Suomi

Tiivistelma

Suomen kansantalous on erittdin vaikeassa tilanteessa. Talous on jo pidemmién aikaa supistunut ja nopeaa kéaan-
nettd merkittdvasti parempaan talouskehitykseen ei ole odotettavissa. Kansainvilisen talouden kehitys on viime
aikoina ollut kaksijakoista. Vendjin talouden kasvunikymit ovat jo pidemmén aikaa olleet heikot. Toisaalta mo-
nien Suomelle tirkeiden kauppakumppaneiden taloudet ovat kehittyneet suotuisasti. Myos euroalueella maltil-
linen talouskasvu on kdynnistynyt, joskin alueen sisélld on suuria eroja kasvuvauhdeissa.

Vuonna 2015 Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan vain 0,5 %. Vienti lisédntyy 1,5 % ja vastaavasti tuon-
ti lisédntyy vain prosentin johtuen heikosta kotimaisesta kysynnista. Yksityinen kulutus kasvaa tdnd vuonna
0,5 %. Yksityiset investoinnit laskevat prosentin johtuen léhinné rakennusinvestointien heikosta kehityksesta.
Tyottomyysaste nousee tind vuonna 8,8 prosenttiin. Ty6llisten maérd tosin hieman nousee, mutta se johtuu suu-
rimmalta osin ikd4ntyneen vieston tydn tarjonnan lisiantymisestd. Inflaatio jad 0,3 prosenttiin ja siité iso osa on
veronkorotusten hintoja nostavaa vaikutusta.

Vuoden 2016 kasvuksi muodostuu 1,4 %. Kasvu muuttuu laajapohjaiseksi, silld huoltotaseen kaikki kysyn-
tderét vaikuttavat talouskasvuun positiivisesti. Vienti lisadntyy edellisvuodesta 3 %, mutta kotimaisen kysynnan
virkoamisen johdosta myds tuonti kasvaa miltei yhté paljon. Yksityisten investointien kasvu on 4,5 % ja yksityi-
sen kulutuksen ennustetaan lisdéntyvan 0,8 %. Tyottomyysasteeksi ennustetaan 8,6 %. Inflaatio hiukan kiihtyy,
mutta edelleen pysytaan reilusti alle kahdessa prosentissa.

Vuoden 2017 talouskasvuksi ennustetaan 1,5 %. Kotimainen kysynté on talouskasvun taustalla, silld netto-
viennin vaikutus jda hyvin pieneksi. Ennustehorisontin aikana Suomen talous kasvaa hiukan potentiaalista tuo-
tantoa nopeammin, joten negatiivinen tuotantokuilu supistuu.

Ennusteen riskit kansainvalisen talouden puolelta ovat edelleen negatiiviset. Kotimaiset riskit liittyvét edel-
leen reaalitalouden kehitykseen. Reaalitalouden suotuisa kehitys on vélttiméton ehto julkisen talouden tilan pa-
ranemiselle. Ennustetun kaltainen talouskehitys ei itsessddn tule merkittavésti kohentamaan julkisen talouden
tilaa Suomessa.

Julkisyhteisojen alijadma ylitti viime vuonna EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisen 3 prosentin vii-
tearvon ja tulee ylittimé4n sen myds tdnd vuonna. Myos 60 prosentin velkaraja on ylittymassd. Syvé alijadama
johtuu ennen muuta pitkéédn jatkuneesta matalasuhdanteesta. Talous kasvaa vaimeasti ldhivuosina, eiké kasvu
yksin riitd korjaamaan julkisen talouden epatasapainoa. JulkisyhteisGjen rahoitusasemaa rasittavat lisdksi va-
eston ikddntymisestéd aiheutuvat menot. Alijaama tulee kuitenkin pienenemaén viridvan talouskasvun vuoksi.
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Sammandrag

Den finlindska samhéllsekonomin befinner sig i ett synnerligen svart ldge. Ekonomin har krympt under en
lingre tid och nagon betydande vindning i en positiv riktning kan inte skonjas. Den internationella ekonomin
har utvecklats pé ett tudelat sitt pa sistone. Den ryska ekonomin har lidit av svaga tillvixtutsikter under en
lingre tid. A andra sidan har ekonomin i flera av Finlands viktigaste handelspartners utvecklats gynnsamt. En
aterhéllsam tillvaxt har kommit igang dven pa euroomréadet, om dock med stora regionala variationer.

Ar 2015 beriknas Finlands BNP vixa endast med 0,5 %. Exporten 6kar med 1,5 % och importen endast
med 1 % pa grund av den svaga inhemska efterfrigan. Den privata konsumtionen 6kar med 0,5 % procent
i 4r. De privata investeringarna backar med en procent fraimst pd grund av den svaga utvecklingen inom
bygginvesteringarna. Arbetsloshetsgraden hojs till 8,8 procent i &r. Antalet sysselsatta hojs nagot, men det beror
framst pa att utbudet av arbete 4t den édldre befolkningen okat. Inflationen stannar pé 0,3 procent, och stérsta
delen beror pa skatteforh6jningarnas prishojande inverkan.

Ar 2016 kommer tillvixten att vara 1,4 %. Tillvixtunderlaget utvidgas d4 samtliga efterfragansposter
inom férsérjningsbalansen bidrar positivt till tillvaxten. Exporten 6kar med 3 % jamfort med éret innan, men
importen okar ndstan lika mycket tack vare upplivad inhemsk efterfragan. De privata investeringarna 6kar med
4,5 % och den privata konsumtionen med 0,8 %. Arbetsloshetsgraden berdknas bli 8,6 %. Inflationen tilltar
nagot, men halls fortfarande klart under 2 procent.

Ar 2017 beriknas tillvixten uppga till 1,5 %, och den bygger till stor del pa inhemsk efterfragan, eftersom
nettoexportens andel forblir mycket liten. Den finldndska ekonomin kommer under prognoshorisontens gang
att vixa nagot snabbare 4n den potentiella produktionen, vilket betyder att det negativa produktionsgapet
minskar.

Riskerna inom prognosen ar fortfarande negativa for den internationella ekonomins del. De inhemska
riskerna har fortfarande en anknytning till utvecklingen inom den reella ekonomin. Forbéttringen av de offentliga
finanserna forutsétter nddviandigtvis en gynnsam utveckling inom den reella ekonomin. Den prognostiserade
ekonomiska utvecklingen kommer i och for sig inte att forbattra laget for den offentliga ekonomin i Finland i
namnvard man.

Fjolarets underskott inom de offentliga samfunden Gverskred stabilitets- och tillvixtpaktens gransvirde
pé 3 procent, och samma kommer att ske dven i ar. Skuldgrasen péa 60 procent héller ocksa pa att sprickas. Det
djupa underskottet beror framfor allt pa den utdragna lagkonjunkturen. Tillvixten kommer att vara svag dven
under de nirmaste éren, och ricker inte ensam till att 4tgirda obalansen inom de offentliga finanserna. De
offentliga samfundens finansiella stéllning belastas dessutom av utgifter som beror pa befolkningsaldrandet.
Underskottet kommer emellertid att minska tack vare den spirande tillvaxten.
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Abstract

The Finnish economy is facing severe difficulties. The current downturn has persisted for a long time, and there
are no signs of a quick or significant turnaround. The picture of the global economy has recently been mixed.
In the Russian economy, growth prospects have long been bleak. On the other hand, the economies of many of
Finland’s major trading partners have developed favourably. Moderate economic growth has also got under way
in the euro area, although there are marked country differences.

Finland’s GDP growth forecast for 2015 is 0.5%. Exports are projected to increase by 1.5%, while imports
growth will reach just 1% because of sluggish domestic demand. Private consumption will rise by 0.5% this year.
Private investment will fall by 1%, which is mainly attributable to weak investment in building construction. The
unemployment rate will edge up to 8.8% this year. The number of employed persons will rise somewhat, but that
is explained in significant part by the increased availability of work for older age groups. Inflation will come in at
just 0.3%, in large part in response to the effect of tax hikes.

In 2016, GDP growth will pick up to 1.4%. Growth will become more broadly-based as all demand items
will have a positive impact on economic growth. Exports will be up by 3% from the year before, but rebounding
domestic demand will drive imports to almost the same rate. Private investment will accelerate to 4.5%, and
private consumption is expected to increase by 0.8%. The projected unemployment rate for 2016 is 8.6%. Inflation
will pick up modestly, but the annual rate of increase in prices will still remain well below 2%.

The projected GDP growth rate for 2017 is 1.5%. Growth will be driven by domestic demand, with net
exports having only very limited effect. Over the outlook period the Finnish economy will grow slightly faster
than potential output, and therefore the negative output gap will shrink.

As far as the international economy is concerned, the risks to the forecast remain skewed to the downside.
Domestically, the risks still come from the development of the real economy. An improvement in public finances
is only possible under conditions of favourable real economic development. The projected economic scenario will
not alone be enough to significantly improve the health of public finances in Finland.

In 2014 the general government deficit exceeded the 3% threshold of the EU Stability and Growth Pact, and
the deficit will remain over 3% in 2015 as well. The 60% debt-to-GDP limit will also be breached. The deep deficit
is due first and foremost to the long-standing downturn. Economic growth will remain subdued over the next few
years, and it will not alone be enough to correct the imbalance in public finances. The general government fiscal
position is furthermore weighed down by expenditure resulting from population ageing. However, the deficit will
shrink with rebounding economic growth.






Esipuhe

Keviin 2015 Taloudellinen katsaus on eripainos hallituksen kehyspéitoksen taustamateri-
aalista. Katsauksessa esitetddn vuosien 2015-2017 taloudellista kehitystéd koskeva ennuste.
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisdltdd myds vuoteen 2019 ulottuvan talouden kes-
kipitkén ajan kehitysarvion.

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

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen maaliskuussa 2015 julkaise-
mat, vuotta 2014 koskevat kansantalouden tilinpidon ennakkotiedot sekd muut julkiset
tilastot, jotka on saatu kdytto6n 26.3.2015 mennessid. Suhdanne-ennusteessa ja keskipit-
kédn ajan ennusteessa on otettu huomioon my®s hallituksen kehysneuvottelussa 24.3.2015
tehdyt paatokset.

Helsingissd huhtikuussa 2015
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Markus Sovala
Osastopaallikks, ylijohtaja
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat 2015-2017

Suomen kansantalous on erittdin vaikeassa tilanteessa. Talous on jo pidemmain aikaa
supistunut ja nopeaa kdannettd merkittavisti parempaan talouskehitykseen ei ole odo-
tettavissa. Viennin kasvu on jo pitkddn jadnyt maailmankaupan kasvua hitaammaksi ja
siten markkinaosuuksia on jatkuvasti menetetty. Tdmén kehityksen nahd4ddn myos jatku-
van koko ennusteperiodin ajan.

Tilastokeskuksen ennakkotietojen valossa bruttokansantuote supistui 0,1 % v. 2014.
Samassa yhteydessa viime vuoden neljannesvuositilinpidon kausitasoitettuja lukuja toisen
jakolmannen vuosineljanneksen kohdilta tarkennettiin alaspéin. Viime vuoden viimeisené
neljanneksend kansantalous supistui 0,2 % edellisestd neljainneksestd. On syytd huomata,
ettd kausitasoitetut luvut mahdollisesti vield muuttuvat tulevissa tilastojulkaisuissa ja siten
kuva talouden tilasta voi vield hieman tarkentua.

Kansainvalisen talouden kehitys on viime aikoina ollut kaksijakoista. Venijan talou-
den kasvunakymat ovat jo pidemmain aikaa olleet heikot ja Ukrainan kriisi on nopeutta-
nut talouden alamaked. Vendjin talous tulee seuraavien parin vuoden aikana supistumaan
ja siten silla on omalta osaltaan negatiivinen vaikutus Suomen vientiin. Toisaalta monien
Suomelle tirkeiden kauppakumppaneiden taloudet ovat kehittyneet suotuisasti. Erityi-
sesti Yhdysvalloissa ja Isossa-Britanniassa kasvu on laaja-alaista ja taloustilanteen arvioi-
daan jatkuvan hyvina koko ennusteperiodin ajan. Euroalueella maltillinen talouskasvu
on kdynnistynyt, joskin alueen sisilld on suuria eroja kasvuvauhdeissa. Suomen viennille
tarkedn Saksan kasvu pysynee noin puolessatoista prosentissa. Ruotsin talouskehitys jat-
kuu euroaluetta nopeampana ja Kiinan talous kasvaa seuraavien vuosien aikana noin seit-
semédn prosentin vauhdilla.

Ennusteen taustaoletukset ovat kasvua tukevia. Euroopan keskuspankKkijarjestelmén
rahapolitiikka kokonaisuudessaan luo hyvit edellytykset taloudelliselle aktiviteetille seu-
raavien parin vuoden aikana. Lyhyet korot pysyvit hyvin alhaisena ja kolmen kuukauden
euriborin vuosikeskiarvoksi vuodelle 2017 ennustetaan 0,2 %. Kymmenen vuoden korko-
taso pysyy vastaavasti ennétyksellisen alhaisena, ollen 0,9 % ennustehorisontin viimei-
send vuotena. Euron dollarikurssin ndhdédan edelleen heikkenevan ja vuoden 2017 lopussa
ollaan jo ldhelld pariteettia. Euron heikkeneminen tukee viennin hintakilpailukykyé dol-
laria maksuvaluuttana kayttavilla markkinoilla. Energian, erityisesti 6ljyn, hinnan alene-
minen edesauttaa energiaintensiivisen talouden, kuten Suomen, kasvunikymii. Vaikka
6ljyn hinnan ennustetaan kddntyvan maltilliseen nousuun, sen hintataso jaa merkittavésti



menneitd vuosia alhaisemmaksi. Ennusteen taustalla on oletus ansiotason hitaasta kehit-
tymisestd. Kuluna vuonna ansiotasoindeksin nousuksi arvioidaan 1,2 % ja siitd liukuman
osuus on 0,6 %. Seuraavina kahtena vuotena ansiotason ennustetaan nousevan korkeintaan
puolellatoista prosentilla vuodessa.

Kuluvana vuonna Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan vain 0,5 %. Vuoden 2014 vii-
meisen neljinneksen heikko kehitys alensi merkittavasti kasvuperimaa talla vuodelle.
Ennusteessa siis oletetaan hyvin maltillista suhdanteiden paranemista vuoden 2015 aikana.
Tavaroiden ja palvelujen vienti lisddntyy 1,5 % ja vastaavasti tuonti lisddntyy vain prosen-
tin johtuen heikosta kotimaisesta kysynnistd. Nettoviennin kontribuutio on siis merkit-
tava kasvua edesauttava tekija. Yksityinen kulutus kasvaa tdnéd vuonna 0,5 %. Yksityisen
kulutuksen kasvua rajoittavia tekijoitd on kuluttajien kokema taloudellinen epavarmuus,
ostovoiman heikko kehitys ja tydmarkkinoiden tilanne. Toisaalta korkotaso on erittdin
alhainen ja energian hinnan aleneminen tukee kotitalouksien kulutusmahdollisuuksia.
Yksityiset investoinnit laskevat prosentin johtuen ldhinna rakennusinvestointien heikosta
kehityksestd. Kone- ja laiteinvestoinneissa ja T&K-investoinneissa sen sijaan on nahtévissa
hienoista piristymistd. Infrastruktuuri-investoinnit kasvattavat julkisia investointeja 2,3 %.
Teollisuustuotannon laskun ennustetaan paittyvin ja kadntyvan neljan negatiivisen vuo-
den jilkeen hienoiseen 0,3 % kasvuun. Myo6s palvelutuotannon méérén arvioidaan lisdan-
tyvan. Tyomarkkinoiden tilanne pysyy edelleen haastavana. Ty6ttomyysaste nousee tina
vuonna 8,8 prosenttiin. Tyollisten médara tosin hieman nousee, mutta se johtuu suurim-
malta osin ikddntyneen vdeston tyon tarjonnan lisddntymisestd. Tyon tuottavuuden kehi-
tys pysyy edelleen vaisuna. Inflaatio ja4 0,3 prosenttiin ja siitd iso osa on veronkorotusten
hintoja nostavaa vaikutusta.

Vuoden 2016 kasvuksi muodostuu 1,4 %. Kasvu muuttuu laajapohjaiseksi, silla huolto-
taseen kaikki kysyntéderit vaikuttavat talouskasvuun positiivisesti. Nettoviennin merkitys
talouskasvun lihteend hiipuu ja kotimaisen kysynnan rooli korostuu. Vienti lisddntyy edel-
lisvuodesta 3 %, mutta kotimaisen kysynnin virkoamisen johdosta myos tuonti kasvaa miltei
yhté paljon. Viennin kasvu jai edelleen maailmankaupan kasvua hitaammaksi. Yksityisten
investointien nahddan kehittyvin kauttaaltaan positiivisesti ja myos rakennusinvestoinnit
lisdantyvat. Kapasiteetin korvaaminen on kuitenkin yleisempéé kuin sen lisédminen, joten
kasvu jai niukaksi. Yksityisen kulutuksen ennustetaan lisddntyvat 0,8 % ja kotitalouksien
velkaantumisaste ei merkittédvéisti nouse. Tarjonnan puolella teollisuuden tuotanto kasvaa
noin kahdella prosentilla. Suomessa palvelusektori on pitkilti riippuvainen teollisuudesta
ja sen vanavedessd palveluiden tuotantokin ldhtee 1,5 % kasvuun. Tydmarkkinoilla ty6llis-
ten lukumaara kdaantyy hienoiseen nousuun suhdannetilanteen lievin kohenemisen myota.
Tyottomyysasteeksi ennustetaan 8,6 % ja pitkdaikaistyottomien osuus pysyy korkeana. Inflaa-
tio hiukan kiihtyy, mutta edelleen pysytaén reilusti alle kahdessa prosentissa.

Vuoden 2017 talouskasvuksi ennustetaan 1,5 %. Kotimainen kysynta on talouskasvun
taustalla, silld nettoviennin vaikutus jaa hyvin pieneksi. Ennustekuvan mukaan vuosien
2015-2017 kumulatiivinen kasvu jéa vain 3,4 prosenttiin ja BKT:n maira edelleen kolme
prosenttia pienemmaksi kuin edellisessda suhdannehuipussa vuoden 2007 lopulla. Ennus-
tehorisontin aikana Suomen talous kasvaa hiukan potentiaalista tuotantoa nopeammin,
joten negatiivinen tuotantokuilu supistuu.



Suomen julkinen talous on pysynyt alijjadmaisend pitkain jatkuneen matalasuhdanteen
vuoksi, vaikka sopeutustoimet ovat osaltaan hillinneet alijidméan kasvua. Talous kasvaa
vaimeasti ldhivuosina, eikd kasvu yksin riitd korjaamaan julkisen talouden epétasapai-
noa. Julkisyhteisdjen rahoitusasemaa rasittavat lisdksi vdeston ikdantymisestd aiheutuvat
menot. Valtiontalous on syvisti alijddmainen, alijddma tosin pienenee véhitellen. My6s
paikallishallinnon arvioidaan pysyvén lahivuodet alijaamaisend. Sosiaaliturvarahastojen
rahoitusasema pysyy ylijjddmaisend, mutta ylijddmé on pienenemissd. Suomen alijidma
ylitti ennakkotietojen mukaan EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisen 3 prosentin
viitearvon viime vuonna ja ylittad sen myds tind vuonna. Suomi tullee rikkomaan myos
60 prosentin velkarajan jo tdnd vuonna.

Ennusteen riskit kansainvilisen talouden puolelta ovat edelleen negatiiviset. Huolimatta
siitd, ettd euroalueelle ennustetaan lievaa aktiviteetin kohentumista ja etta Iso-Britannian
ja Yhdysvaltojen kohdalla kasvunidkymat ovat hyvit, on kansainvilinen talous vield altis
negatiivisten sokkien synnyttiamille tilanteille. Kiinassa velkaantuminen ja varallisuuden,
kuten asuntojen ja osakkeiden hintojen, nousu on ollut nopeaa. Hidastuvan kasvun oloissa
ndistd saattaa aiheutua markkinahdiri6itd. Yleisesti ottaen maailmantalouden ja varsinkin
maailmankaupan kasvundkymit ovat vaisut. Vendjin taloudellinen kehitys tulee olemaan
heikkoa lahivuodet.

Rahoitusmarkkinoiden tilanne on selvisti rauhoittunut ja pankkisektorin tilanne on
myo6s kehittynyt viime aikoina parempaan suuntaan. Toisaalta kasvua tukevan kevyen
rahapolitiikan johdosta alhaiset korkotasot teollisuusmaissa seki lisddantynyt halukkuus
riskinottoon ovat ohjanneet sijoitusvirtoja muun muassa asunto- ja osakemarkkinoille,
mika on voinut johtaa yliarvostukseen hinnoittelussa. Epatavallisen rahapolitiikan loppu-
minen, korkotasojen alkava nousu sekd Yhdysvaltain dollarin vahvistuminen voivat aihe-
uttaa vahvoja reaktioita rahoitusmarkkinoilla.

Kotimaiset riskit liittyvit edelleen reaalitalouden kehitykseen. Tdlla hetkelld nayt-
tad siltd, ettd Suomen talouskasvu jai lyhyelld aikavililld kilpailijamaita alhaisemmaksi.
Reaalitalouden suotuisa kehitys on vélttimaton ehto julkisen talouden tilan paranemiselle.
Ennustetun kaltainen talouskehitys ei itsessddn tule merkittavasti kohentamaan julkisen
talouden tilaa Suomessa. Talouspoliittisen uskottavuuden kannalta sellaisilla rakenteelli-
silla uudistuksilla, joilla luodaan mahdollisuuksia avoimen sektorin tuotantopotentiaalin
nostamiseen, on kiire. Avoimen sektorin kustannuskilpailukyvyn kannalta olennaista ovat
tuotannontekijoiden hinnat ja niiden mahdollisimman kitkaton saatavuus. Verojirjestelman
kannustavuuteen ja tydmarkkinoiden toiminnan tehokkuuteen vaikuttamisen tulisi olla
edelld mainitustakin tekijoistd johtuen uudistusten karkipaassa. Kansainvilisessé kilpai-
lussa kustannusrakenteeseen liittyvit tekijat ovat merkittavissa asemassa markkinaosuuk-
sista kilpailtaessa. Ikdantyva viesto yhdistettynd tydmarkkinoiden yhteensopivuusongel-
maan tulee ilman rakenteellisia muutoksia muodostumaan kasvun esteeksi. Ennakoitavalla
talouspolitiikalla ja julkisen talouden haasteisiin vastaavan strategian maaritietoisella toi-
meenpanolla luodaan tulevaisuudenuskoa vaikeina aikoina.



Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut

2014* 2012 2013* 2014* 2015** 2016** 2017**
mrd.
euroa maaran muutos, prosenttia
Bruttokansantuote markkinahintaan 204 -1,4 13 -0,1 0,5 14 1,5
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 77 1,6 -1,6 -1,4 1,0 2,8 3,4
Kokonaistarjonta 281 -0,6 -1,4 -0,5 0,7 1,8 2,0
Tavaroiden ja palvelujen vienti 76 12 -0,7 -0,4 15 3,0 35
Kulutus 164 0,4 -0,2 -01 0,4 0,7 0,8
Yksityinen 13 0,3 -0,6 -0,2 0,5 0,8 1,0
Julkinen 51 0,5 0,6 0,2 0,2 0,5 0,4
Investoinnit Al 2,2 -5,3 5,1 -0,4 3,7 41
Yksityiset 32 3,2 73 -6,5 -1,0 4,5 5,0
Julkiset 8 2,6 4,0 0,6 23 11 0,4
Kokonaiskysynta 281 -0,6 11 -0,7 0,5 1,8 2,0
Kotimainen kysynté 205 -1,2 -13 -0,8 0,1 13 1,5
2012 2013* 2014* 2015** 2016** 2017**
Palvelut, mdaran muutos, % 0,6 -1,6 0,7 0,9 1,5 1,7
Koko teollisuus, maaran muutos, % -8,5 -1,5 -13 03 2,0 26
Tydn tuottavuus, muutos, % 21 0,4 0,2 03 1,2 1,5
Tydlliset, muutos, % 0,4 11 -0,4 0,3 0,3 0,4
Tydllisyysaste, % 69,0 68,5 68,3 68,8 69,1 69,6
Tydttomyysaste, % 77 8,2 8,7 8,8 8,6 8,3
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 2,8 1,5 1,0 0,3 14 1,7
Ansiotasoindeksi, muutos, % 3,2 21 14 1,2 13 1,5
Vaihtotase, mrd. euroa 3,9 -2,9 2,4 -13 -1,0 -0,8
Vaihtotase, % BKT:sta -19 -1,4 -1,2 -0,6 -0,5 -0,4
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % 0,6 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10v), % 19 19 14 0,6 0,7 0,9
Julkisyhteisdjen menot, % BKT:sta 56,1 57,8 58,6 59,1 58,7 58,3
Veroaste, % BKT:sta 4,7 43,9 44,2 44,4 443 44,0
Julkisyhteisdjen rahoitusjaamad, % BKT:sta 21 2,5 3,2 34 3,2 3,1
Valtion rahoitusjéama, % BKT:sta 3,6 3,7 3,7 3,2 31 -2,8
Julkisyhteisojen bruttovelka, % BKT:sta 52,9 55,8 59,3 62,5 64,4 66,0
Valtionvelka, % BKT:sta 42,0 44,4 46,6 48,7 50,2 51,6



Laskelmia valuuttakurssin heikkenemisen vaikutuksista
kansantalousosaston makromallilla

VM:n kansantalousosaston makromallilla (KOOMA) on tarkasteltu valuuttakurssin tilapaisen
heikkenemisen kokonaistaloudellisia vaikutuksia. Tarkasteluajanjakso ulottuu vuodesta 2015
vuoteen 2019. Tulokset on raportoitu suhteessa talouden tasapainouraan, joka voi olla Talou-
dellisessa katsauksessa esitetty valtiovarainministerion suhdanne-ennuste.

Euron dollarikurssi on heikentynyt noin 20 % vuoden 2008 huipputasostaan, mutta sen vai-
kutukset vientiin ovat jadneet muiden hairididen vuoksi vaatimattomiksi. Lisaksi Suomen vien-
tipainoinen valuuttakurssi-indeksi ei ole heikentynyt samassa suhteessa euron dollarikurssin
kanssa. Valuuttakurssin muutoksen vaikutukset riippuvat myos siitd, mita valuuttaa yritykset
kayttavat hinnoittelussaan. Talla tavalla mitattuna Suomi kdy kauppaa melkein yksinomaan
euroilla ja Yhdysvaltain dollareilla. Tésta syystd muutokset vientipainoisessa valuuttakurssi-
indeksissa voivat myos aliarvioida nykyisen euron dollarikurssin merkitysta.

Liian vahvaa euroa, esimerkiksi suhteessa Yhdysvaltojen dollariin, on pidetty eradana syyna
Suomen viennin huonolle kehitykselle vuoden 2010 jalkeen, vaikka euro oli jo tuolloin heiken-
tynyt yli 10 % suhteessa dollariin. Tdman kaltainen ajatuskulku pohjautuu perinteiseen deval-
vaatiopolitiikkaan, jota Suomessa 1950-1980-luvulla useasti harjoitettiin. Devalvaatiosta saadut
hyodyt perustuivat osaltaan saatelyyn niin raha- kuin tydmarkkinoillakin.

Laskelmassa valuuttakurssi heikkenee viisi prosenttia. Valuuttakurssin muutoksen pois-
tuminen on mallinnettu hyvin lyhyeksi kuvaten valuuttakursseihin liittyvaa suurta vaihtelua.
Valuuttakurssi on palautunut perusuralleen neljan neljanneksen paasta. Valuuttakurssin muu-
tos valittyy mallin mukaan muualle talouteen hyvin nopeasti. Tuontihinnat reagoivat valuutta-
kurssin muutoksiin nopeasti. Mallissa tuonti on valituotekayttdd. Tuontia harjoittavat yritykset
on jaoteltu joko paikallisen valuutan tai tuottajan valuutan (euro) maardisena hinnoitteleviksi.
Valuuttakurssin muutoksen vaikutus on suurin toisella neljanneksella paikallisella valuutalla
toimivalle yritykselle. Jotta saadaan laskettua ndiden yritysten tuontihinnat tuottajan valuu-
tassa, niin ne pitaa kertoa valuuttakurssilla. Taten valuuttakurssin muutoksen vaikutus tuonti-
hintoihin tapahtuu valittdmasti.

Vientiyrityksen rakenne on samankaltainen kuin tuontiyrityksen. Paikallisessa valuutassa hin-
noittelevan vientiyrittdjan euromaaraiset hinnat nousevat valittomasti ja tuottajan valuutassa
hinnoittelevan hitaammin reaktiona rajakustannusten muutokseen. Valuuttakurssin muutoksen
valittyminen vientihintoihin on hitaampaa kuin tuontihintoihin ja siksi vaihtosuhde heikkenee
lyhyella aikavalilld. Viennin maara nousee hyvin nopeasti tai jopa valittémasti kun hinnat muu-
tetaan kotimaan hintoihin voimakkaasti muuttuneella valuuttakurssilla.

Tuontihinnat vélittyvat ensin lopputuotteiden valmistuksen kautta lopputuotteiden hintoi-
hin. Viiden prosentin valuuttakurssin muutos nostaa tuontihintoja prosentilla ja vientihintoja
0,7 %. Lopputuotteen tuottajan on aluksi edullisempaa kdyttaa kotimaista panosta kuin kal-
listunutta ulkomaista, mika nostaa kotimaista tuotantoa. Valuuttakurssin heikkeneminen nos-
taa Suomen kokonaistuotantoa noin 0,25 prosentilla lyhyella aikavalilla. Kotimaisten hintojen
nousu palkka- ja kysyntamekanismin kautta kuitenkin sy6 valuuttakurssin heikkenemisen vai-
kutusta ja vaihtosuhde kadntyy nousuun, kun vientihinnat jaavat pidemmaksi aikaa korkeam-
malle tasolle kuin tuontihinnat. Samalla my&s viennin parantuminen jaa tilapdiseksi ja vienti
laskee perusuraansa alemmaksi.

Valuuttakurssin heikkeneminen nostaa tuotujen tuotteiden hintoja ja lisaantynyt kysynta
kotimaisten tuotteiden hintoja, joten palkoilla on my6s taipumus nousta. Laskelmassa kdydaan
lapi vaikutuksia eri palkkajaykkyyksilla. Laskelmassa oletetaan, ettd joko 20 % (jaykka) palkoista
voidaan kullakin vuosineljannekselld neuvotella uudestaan tai jopa 50 % (joustava) voidaan
neuvotella. Palkkareaktion joustavuudella ei juuri ole vaikutusta valuuttakurssin heikkenemisen



valittomiin vaikutuksiin tuontihintoihin, vientiin eika tuotantoon. Joustavamman palkanmuo-
dostuksen seurauksena palkat nousevat enemman reaktiona valuuttakurssin heikkenemiseen
kuin, jos ne olisivat jaykat. Palkkareaktion suuruudella on merkitysta hintojen nousuun ja siten
hintakilpailukykyyn. Vaikka yksityinen kulutus kehittyy paremmin joustavan palkanmuodostuk-
sen seurauksena, niin tyollisyys jaa huonommaksi suurempien palkankorotusten seurauksena.
My®0s tuotanto laskee nopeammin, kun palkkojen nousu sy6 valuuttakurssin laskun vaikutusta.
Nykyoloissa palkkojen muodostus on vapaampaa kuin ennen 1980-lukua, joten valuutan ulkoi-
sen arvon muutoksista saatavat hyddyt jaavat vahdisemmiksi kuin tilanteessa, jossa palkkojen
nousu on rajoitetumpaa.

Valuuttakurssin heikkeneminen eri palkkajaykkyyksilla
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Keskipitkdn aikavalin nakymat

Suomen bruttokansantuote supistui viime vuonna kolmatta vuotta peridkkiin. Saman-
aikaisesti on jatkunut teollisuuden ja koko talouden rakennemuutos, mika on vaikutta-
nut my0s talouden pidemmaén ajan kasvundkymiin. Talouden odotetaan kddntyvéin tdna
vuonna hienoiseen kasvuun ja kasvun siitd hieman kiihtyvan. Kasvun odotetaan kuiten-
kin olevan historiaan ndhden hidasta myos keskipitkalld aikavalilla.

Keskipitkédn aikavilin talousndkymia voidaan tarkastella potentiaalisen tuotannon
kautta, jonka ajatellaan médrittavin talouden kasvuedellytykset keskipitkalld aikavalilla.
Valtiovarainministerion kansantalousosasto kéyttdd potentiaalisen tuotannon arvioinnissa
EU:n komission ja jisenmaiden yhdesséd kehittimaa tuotantofunktiomenetelmad, jossa
potentiaalisen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin potentiaalisen tyépanoksen, padoman
jakokonaistuottavuuden kehityksestd. Potentiaalinen tuotanto on havaitsematon muuttuja
ja sen arviointi on haasteellista etenkin voimakkaan suhdannesyklin seka tuotantoraken-
teen nopean muutoksen aikana.

Tyo6ikédisen vdeston supistuminen vihentdd tydpanosta lahivuodet, mutta ty6voima-
osuuksien arvioidaan hieman kohoavan etenkin vanhemmissa ikdryhmissa. Toinen tyo-
panoksen kasvua maarittava tekija on rakenteellinen ty6ttomyvysaste. Se on tyottomyyden
taso, jonka alapuolella oltaessa tydmarkkinoille alkaa muodostua palkkapaineita. Kaytin-
nossd timd tarkoittaa sité, ettd tydttomyys on rakenteellisen tasonsa ylapuolella silloin, kun
reaaliset yksikkotyokustannukset laskevat eli palkat nousevat hitaammin kuin tuottavuus ja
inflaatio yhteensi. EU:n yhteistd menetelmaa kiyttaen Suomen rakenteellisen ty6ttomyys-
asteen on estimoitu olevan 7,4 prosentin tuntumassa. Keskipitkédn aikavilin ennusteessa
tyottomyyden arvioidaan ldhenevin tété tasoa tuotantokuilun sulkeutuessa. Keskimaarais-
ten tydtuntien trendi pysyttelee vakaana lahivuodet. Tydpanoksen kontribuutio potentiaa-
lisen tuotannon kasvuun jdi keskimaarin nollaan keskipitkalld aikavalilla.

Kokonaistuottavuuden kasvu on ollut keskeinen talouskasvun lihde viimeiset vuosi-
kymmenet. Viime vuosina kokonaistuottavuus on kehittynyt vaatimattomasti. Heikon
kehityksen taustalla ovat olleet suhdannetekijat, mutta myds rakenteelliset tekijit. Korkean
tuottavuuden toimialojen tuotanto on supistunut merkittavisti ja koko talouden rakenne
palveluvaltaistunut. Kokonaistuottavuuden trendid voidaan suodattaa havaitusta tuotta-
vuudesta kayttdmalla hyviksi kapasiteetin kiyttoastetta ja muita suhdanneindikaattoreita.
Kokonaistuottavuuden trendikasvu on ollut nollan tuntumassa viime vuosina ja kasvun
arvioidaan olevan myo6s keskipitkalld aikavililld huomattavasti hitaampaa kuin mihin
2000-luvun alkupuolella on totuttu.

Tuotantopotentiaaliin vaikuttaa my6s pddomakanta. Useita vuosia jatkunut matala
investointiaste on hidastanut padomakannan kasvua ja siten heikentényt tulevaa talouden
kasvupotentiaalia. Kokonaisuutena talouden kasvupotentiaalin ennakoidaan kohoavan
vain 0,8 prosenttiin vuoteen 2019 mennessa.

Havaitun ja potentiaalisen tuotannon ero eli tuotantokuilu on negatiivinen, kun havaittu
tuotanto on potentiaalisen tuotannon alapuolella. T4lloin taloudessa on vapaata kapasiteet-
tia ja tuotanto voi kasvaa potentiaalista tuotantoa nopeammin ilman hintapaineita. Tuo-
tantokuilun arvioidaan olevan 2,8 % suhteessa potentiaaliseen tuotantoon v. 2015. Talou-
den arvioidaan kasvavan vuosina 2015-2019 keskiméérin 1,2 prosentin vuosivauhtia. EU:n



yhteisen menetelman mukaisesti arvioidun potentiaalisen tuotannon kasvu Suomessa on
tatd hitaampaa, keskiméérin 0,5 % vuodessa. BKT:n kasvaessa potentiaaliaan nopeammin
tuotantokuilu pienenee ja sen arvioidaan sulkeutuvan v. 2019. Tuotantokuilun sulkeutuessa
tyottomyys lahenee rakenteellista tasoaan, tyovoimaosuus on trenditasollaan ja kokonais-
tuottavuuden kasvu vastaa trendikasvua, kun vapaa tuotantokapasiteetti on saatu kayttoon.

Suomen julkinen talous on ollut vuodesta 2009 lahtien syvisti alijidmaéinen. Vaikka
talouden kasvu elpyy ja tuotantokuilu umpeutuu, kasvu ei riita kohentamaan julkista talo-
utta ja katkaisemaan julkisen talouden velkaantumista. Lisdksi vdeston ikddntyminen on
alkanut heikentda julkista taloutta. Siten julkisen talouden tulot eivit endd riitd yllapité-
méin kaikkia nopeamman talouskasvun varaan rakennettuja julkisen sektorin rakenteita
ja tehtéavia.

Potentiaalisen kasvun hidastuminen nikyy julkisen talouden rakenteellisen rahoitus-
aseman heikkenemisend, koska talouskasvun ja sitd kautta verokertymien kasvun arvioi-
daan olevan tulevinakin vuosina vaimeaa. Julkinen talous on sopeutustoimista huolimatta
rakenteellisesti alijagdmainen. Julkinen velka suhteessa BKT:hen ylittdd 60 prosentin rajan
jo tdnd vuonna ja jatkaa kasvua myos keskipitkalld aikavalilld.

Taulukko 2. Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

2013 2014 2015** 2016** 2017** 2018** 2019**

BKT markkinahintaan, maaran muutos,% -13 -0,1 0,5 14 1,5 13 1,2
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,5 1,0 0,3 1,4 1,7 1,8 1,8
Ty6ttomyysaste, % 8,2 8,7 8,8 8,6 8,3 79 76
Tyéllisyysaste, % 68,5 68,3 68,8 69,1 69,6 70,0 70,3
Julkisyhteisojen rahoitusjaamd, % BKT:sta -2,5 3,2 34 3,2 31 22,7 22,5

Valtio 3,7 3,7 3,2 31 2,8 -2,6 2,3

Kunnat -0,7 -0,9 -1,0 -0,9 -0,9 -0,9 -0,9

Sosiaaliturvarahastot 1,9 14 0,8 0,8 0,6 0,7 0,7
Rakenteellinen jaama, % BKT:sta -0,8 -1,4 -1,8 23 -2,6 -2,6 -2,5
Julkisyhteisjen bruttovelka, % BKT:sta 558 593 62,5 64,4 66,0 67,0 67,8
Valtionvelka, % BKT:sta 44,4 46,6 48,7 50,2 51,6 52,5 53,1
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotannosta U 31 31 2,8 -1,6 -0,8 -0,3 0,0

" Arvioitu EU:n yhteiselld menetelmalla.
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Finanssipolitiikan linja

Suomen julkinen talous on ollut vuodesta 2009 lahtien syvisti alijadméinen eika julkisen
talouden tila kohene oleellisesti lahivuosina. Julkisen talouden alijadma ylitti 3 prosentin
viitearvon suhteessa BKT:hen v. 2014. Julkisen talouden velka ylittaa 60 prosentin viitear-
von v. 2015. Poikkeama julkisen talouden rakenteelliselle rahoitusasemalle asetetusta kes-
kipitkén aikavilin tavoitteesta uhkaa revetd merkittavaksi.

Julkisen talouden menot katetaan talouden arvonlisdyksesta perittavilld veroilla ja mak-
suilla sekd muilla tuloilla. Pitkalld aikavalilld julkisen talouden tulot voivat kasvaa vain
samaa vauhtia kuin talouden arvonlisdys. Talouden arvonlisdyksen ja tulojen kasvu aset-
tavat siten yldrajan menojen kasvulle.

Talouskasvu muodostuu tyon, pddoman ja tuottavuuden kasvusta. Vdeston ikddntymi-
nen on alkanut pienentai tydikaisen vdeston maarda. Vaikka ikdantyneiden ty6voimaosuu-
det nousisivatkin ja maahan muuttaisi tyoikdistd vdestoa ennustetusti, tyopanoksen kas-
vun kautta talouteen ei ole syntymassd kasvua nahtévissé olevassa tulevaisuudessa. Viime
vuosina kokonaistuottavuus on kasvanut vaatimattomasti ja sen kasvun arvioidaan olevan
my0s keskipitkalld aikavalilla huomattavasti hitaampaa kuin mihin 2000-luvun alkupuo-
lella tai viime vuosisadalla totuttiin. Lisdksi useita vuosia jatkunut matala investointiaste
on hidastanut pddomakannan kasvua ja heikentanyt talouden kasvupotentiaalia. Valtiova-
rainministerio arvioi, ettd talouden kasvupotentiaali kohoaa vajaaseen yhteen prosenttiin
vuoteen 2019 mennessd ja asettuu 1,5 prosentin tuntumaan pitkalld aikavalilla.

Samaan aikaan véeston ikdrakenteen muutos kasvattaa ikasidonnaisia julkisia menoja
nopeasti. Ikdsidonnaisten menojen kasvu jatkuu nopeana vield kahden vuosikymmenen
ajan. Menojen kasvu heikentéa julkisen talouden rahoitusasemaa ja aiheuttaa voimakasta
kasvupainetta etenkin kuntien velkaan.

Tamén perusteella julkisessa taloudessa vallitsee mittava kestavyysvaje: normaalin-
kaan talous- ja tyollisyyskehityksen oloissa julkisen talouden tulot eivit riitd rahoittamaan
nykyperustein madraytyvia julkisia menoja - eivit lahivuosina eivitkd pidemmalld aika-
vililld. Tdma tarkoittaa, ettd tulojen ja menojen epétasapaino on rakenteellinen. Talouden
odotettavissa oleva kasvu ja tuotannon palautuminen potentiaaliselle tasolleen eivit riita
poistamaan julkisen talouden kestdvyysvajetta. Jos tulojen ja menojen vilista rakenteellista
epétasapainoa ei korjata, julkisen talouden velka uhkaa kasvaa hallitsemattomasti suhteessa
BKT:hen tulevina vuosikymmenina.

Finanssi- ja muussa talouspolitiikassa taytyy 1oytad tasapaino kotimaisen kysynnin
tukemiseksi yli taantuman, julkisen talouden velkaantumisen taittamiseksi keskipitkalla
aikavililld seka talouden kasvun edellytysten kohentamiseksi ja julkisen talouden kesta-
vyyden varmistamiseksi pitkélla aikavalilla.

Tuoreet ennusteet ja vuoden 2014 ennakolliset tilastot osoittavat, ettd Suomen julki-
sen talouden tila on aiemmin ymmérrettyd vakavampi. Seuraavan hallituksen finanssi- ja
talouspolitiikkaa tulee ohjata pyrkimys turvata julkisen talouden kestéva rahoitus.



Seuraava hallitus paattaa hallituskauden ensimmaisesté julkisen talouden suunnitel-
masta syksylla 2015. Siind hallituksen tulee asettaa valtiontaloutta, kuntataloutta ja koko
julkista taloutta koskevat tavoitteet, jotka ohjaavat julkista taloudenpitoa kohti kestivaa
perustaa. Lisdksi hallituksen tulee esittdd toimet ndiden tavoitteen saavuttamiseksi, ml.
toimien kokonaismittaluokka ja ajoitus.

Kestavyyttd kohentavien toimien tulisi koostua valittomisté valtion ja kuntien tuloja
lisadvistd ja menoja vihentévistd toimista sekd pidemmalla aikavililld vaikuttavista meno-
paineita hillitsevisté ja talouden kasvumahdollisuuksia tukevista toimista. Ndiden toimien
tulisi kohdistua taloudellisen toiminnan institutionaalisiin puitteisiin ja niiden luomiin kan-
nusteisiin. Niiden tulisi lisdtd ja tehostaa tarjolla olevien voimavarojen kayttod taloudessa,
ml. julkinen taloudenpito, ja luoda mahdollisuus nopeampaan kasvuun pitkalld aikavalilla.
Tarvittavien korjaavien toimenpiteiden mittaluokka riippuu niiden toteutusajankohdasta:
pienemmat sopeutustoimet riittavat, jos ne toteutetaan nopeasti.

Sosiaali- ja terveydenhuollon kustannusten kasvu on saatava hidastumaan. Sosiaali- ja
terveydenhuollon palvelu- ja rahoitusrakenneuudistus tulee panna toimeen tavalla, joka
toteuttaa kuntien tehtévien ja velvoitteiden vahentdmisestd tavoitellut hyodyt seké palve-
lujarjestelman tuottavuuden kasvulle asetetut tavoitteet. Uudistukset kilpailukyvyn, yri-
tystoiminnan edellytysten ja tydomarkkinoiden toiminnan kohentamiseksi seké kilpailun
edistamiseksi hyodykemarkkinoilla ovat puolestaan keskeisid voimavarojen kiyton lisda-
miseksi ja tehostamiseksi taloudessa. Oleellista on pyrkid nostamaan tyohon osallistumis-
astetta ja nopeuttaa tuottavuuden kasvua koko taloudessa mutta etenkin julkisessa palve-
lutuotannossa. Myds valtion ja kuntien tuloja lisddvien ja menoja vihentévien vilittomien
toimien tulisi samalla edesauttaa talouden rakennemuutosta.

Vilittomat sopeutustoimet ja rakenteelliset uudistukset tukevat luottamusta siihen, ettd
Suomi pystyy pitdméaan kaikin tavoin ja kaikissa olosuhteissa huolta julkisesta taloudestaan
jakyvystddn vastata velvoitteistaan. Vain luottamus luo tarvittavan pelivaran toteuttaa jul-
kisen talouden kestdvyyden turvaamiseksi tarvittavat, pidemmalld ajalla vaikuttavat toimet.

Uhkaavan velkakierteen ehkéisemiseksi on ryhdyttéva toimiin vélittomasti. Rakenteel-
liset uudistukset kantavat hedelméa kuitenkin vasta pitkélld aikavalilla. Keskipitkalld aika-
vililld velkaantumista voidaan rajoittaa pienentdmalld valtion alijaamia etupainotteisesti.
Mité uskottavampia toimet taloudellisen toiminnan edellytysten vahvistamiseksi ovat, sita
vihemmadn tarvitaan valittomia sopeutustoimia, jotka jarruttavat talouden kasvua lyhyelld
aikavililla. Rakenteellisten toimien hedelmia ei kuitenkaan voi ulosmitata ennen kuin on
luotettavaa ndyttoa siitd, ettd hedelmié on kertynyt.
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1 Talousndakymat

1.1 Kansainvalinen talous - ristivetoa Suomen ymparistossa

Alentunut 6ljyn hinta on luonut merkittavin kysyntdsykéayksen 6ljyd tuoviin maihin vuo-
den 2014 jalkimmadiselld puoliskolla. Esimerkiksi euroalueella 6ljytuotteiden nettotuonnin
arvo laskee v. 2015 enemmin kuin prosenttiyksikon BKT:sta suhteessa vuoden 2013 net-
totuonnin arvoon, mikd summa vapautuu muuhun kulutukseen tai investointeihin. Toi-
saalta geopoliittiset jannitteet mm. Vendjilld ja Lahi-iddssd edelleen varjostavat kasvuna-
kymid. Luottamus ei kuitenkaan ole heikentynyt samassa madrin kuin esimerkiksi erdissa
aiemmissa poliittisissa ja valuuttakriiseissa.

Maailmantalouden kasvun kiihtymisestd vastaavat lahinna Yhdysvallat ja Iso-Britan-
nia. Nopeampaa kasvua ndissd maissa tukee yksityisen sektorin taseiden kohentunut tila,
edelleen 16ysand pysyvé rahapolitiikka sekd aiempaa kevyempi finanssipolitiikka. Sen
sijaan monissa kehittyvissd talouksissa kasvu on ennustehorisontilla merkittavasti totut-
tua hitaampaa.

Veniji ei voi vilttid taantumaa tini ja ensi vuonna. Oljyn hinnan viime vuosia alhai-
semmaksi jdava taso ja kasvanut epdvarmuus ovat jo alentaneet vientituloja, heikentineet
ruplaa, kiihdyttidneet inflaatiota ja nostaneet korkoja Venijilld. Investointien ja tuonnin
maadrit tulevat laskemaan rajusti. Vendjd joutuu kdyttimaan vararahastojaan valtion budjet-
timenoihin sekd pankkien ja mahdollisesti myos tarkeimpien yritysten tukemiseen. Kasvun
edellytyksid ovat jo pitkadn hidastaneet maan puutteelliset instituutiot, talousjarjestelman
kankeus ja tekemattomat investoinnit. Aiemmin 6ljyn hinnan nousu oli peittanyt talouden
kilpailukyvyn puutteet. Lisdksi kriisin seurauksena Vendjin talous ja politiikka ovat kddnty-
neet entistd enemman sisddnpéin, mikd edelleen heikentdd maan nidkymii tulevina vuosina.

Yhdysvaltain elpyminen jatkuu edelleen maltillisesti ja tyollisyys kohenee hyvaa vauh-
tia. Vaikka korot lahtevatkin nousuun vuoden 2015 jalkimmaiselld puoliskolla, pysyvit ne
kuitenkin alhaisella ja kysyntda tukevalla tasolla, jolloin my6s kuluttajien velanhoitomenot
pysyvit vihaisina. Kuilu euroalueen ja Yhdysvaltain korkojen vililld syvenee. Toisaalta kor-
keaksi kasvanut pitkdaikaistyottomyys ja alentunut tydvoimaan osallistumisaste osaltaan
rajoittavat kasvua koko ennusteperiodin.

Euroopassa merkittavin valopilkku on Iso-Britannia, jossa vahva kasvu on kdynnisty-
nyt julkisen sektorin mittavasta sopeutuksesta huolimatta. Euroalueella kasvun haurau-
den taustalla on toipuminen velkakriisin vaikutuksista, vaikka heikentyva euro kohentaa-
kin ulkoista kysyntaid. Kasvua hidastaa useiden jasenvaltioiden heikko kilpailukyky, joka



vaimentaa tarjonnan mahdollisuuksia. Euroalueella yksityiset investoinnit ovat jatkaneet
supistumistaan. Investointien jarruna on korkeana pysyttelevd epavarmuus sekd korkea
velkaantuneisuus yhdessé taseiden sopeutuksen jatkumisen kanssa. Kriisin runtelemissa
maissa my0s rahoituksen hinta ja saatavuus painavat investointeja. Kulutuksen kasvun kiih-
tymisté estdd korkeana pysytteleva tyottomyys. Julkisen velan korkea taso rajoittaa pitkdan
hallitusten mahdollisuuksia reagoida mahdollisiin tuleviin shokkeihin.

Kiinassa aktiviteettia vaimentaa teollisuusmaiden ja monien kehittyvien talouksien hei-
kentynyt kysynta, jota sen kotimainen kysyntd ei kykene kompensoimaan, seki nopeasti
kasvavat kustannukset. Kasvu pysyttelee kuitenkin 7 prosentin tuntumassa koko ennus-
teperiodin, jos maan talouspolitiikka onnistuu.

Bruttokansantuote
maaran muutos, prosenttia
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

111 Maailmankauppa pysyy edelleen vaimeana

Globalisaation edetessd 1990 ja 2000-luvulla teollisuusmaiden tuonti kasvoi tyypilli-
sesti noin kaksinkertaista vauhtia suhteessa tuotannon kasvuun. Tdmé muistisddnto
ei ole finanssikriisin jalkeen endd toiminut. Maailmankauppa on viime vuodet kasva-
nut kutakuinkin samaa tahtia tuotannon kanssa, osaltaan heikon investointikysynnin
vuoksi. Kaupan kasvu kiihtyy vain hitaasti ennustehorisontin loppua kohden investoin-
tikysynnén elpyessd. Kansainviélisen talouden elpyminen ei kuitenkaan tuo entisenlaista
kysynnin sykéystd Suomeen, varsinkin kun olemme menettidneet merkittavasti markki-
naosuutta maailmankaupassa.
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1.1.2  Inflaatiopaineet ovat maltilliset

Raakaoljyn hinta on laskenut jyrkisti viime vuoden jalkimmaiselld puoliskolla ennen
kaikkea kehittyvien talouksien heikentyneiden nidkymien vuoksi. Hinnan odotetaan
palautuvan vain hyvin maltillisesti ennusteperiodilla (katso erillinen kehikko 6ljystd
s. 31). Teollisuuden raaka-aineiden hinnat laskevat ennustejaksolla, kun kehittyvien talo-
uksien kysynta on aiempaa hitaampaa ja tarjonta edelleen laajaa.

Tuonti- ja tuottajahinnat laskevat useissa teollisuusmaissa. Inflaatio-odotukset ovat
erittdin alhaiset, mika tarjoaa teollisuusmaiden keskuspankeille mahdollisuuden epita-
vallisen rahapolitiikan jatkamiseen. Euroalueen kriisimaissa deflaation vélttaminen on
vaikeaa. Euron heikkeneminen vihentdi deflaation riskia, eikd varsinaisen deflaatiokier-
teen uhkaa ole nakopiirissa.

Kriisimaissa pankkilainojen korot ovat edelleen merkittavasti korkeammat kuin par-
haan luottoluokituksen maissa, mika hidastaa sekd kulutusta ettd investointeja. Ennus-
teperiodilla korkojen normalisoituminen alkaa Yhdysvalloissa, mutta euroalueen korot
nousevat vain erittdin hitaasti.
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Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM

1.1.3  Riskit ovat tasapainottumassa

Euroalueella vallitsevat edelleen alasuuntaan painottuvat riskit, kun talouksien toipumi-
nen velka- ja finanssikriisista saattaa olla ennustettuakin hankalampaa. Yksityisen sekto-
rin vahéinen luottojen kysynté saattaa leikata kulutusta tai investointeja, ja riskit saattavat
jopa johtaa kriisin uudelleen leimahtamiseen. Ei my6skaén ole selvdd, miten vakavasti vel-
kaantuneet jasenmaat tulevat hoitamaan julkisen sektorin taseidensa sopeutuksen.

Venijén taloustilanne on hankala. Jatkuessaan Ukrainan kriisi pitdd epdvarmuutta
koholla ja saattaa kasvattaa padomavirtoja Vengjiltd, alentaa investointeja, edelleen hei-
kentéd ruplaa ja syventdd Vendjan taantumaa. Geopoliittiset riskit saattavat heijastua luot-
tamukseen ja hidastaa kasvua EU:ssa.

Alhaiset korot teollisuusmaissa sekd lisdantynyt halukkuus riskinottoon ovat ohjanneet
sijoitusvirtoja muun muassa asunto- ja osakemarkkinoille, mika on voinut johtaa yliarvos-
tukseen hinnoittelussa. Epatavallisen rahapolitiikan loppuminen ennustejaksolla, korko-
tasojen alkava nousu sekd Yhdysvaltain dollarin vahvistuminen voivat aiheuttaa vahvoja
reaktioita rahoitusmarkkinoilla. Kiinassa velkaantuminen ja varallisuuden kuten asunto-
jen ja osakkeiden hintojen nousu on ollut nopeaa. Hidastuvan kasvun oloissa néistd saat-
taa ajheutua markkinahiirioita.



250
225
200
175
150
125
100

75

50

25

13
12
1

Riskit pankkijarjestelmassa

vakuudellisen Euriborin ja vakuudettoman Eonia-koronvaihtosopimuksen tuottoero, peruspistetta

n
[\
[ \
Y\ Fi
”é g,/\v/\w.; N\ T
| N No——
06 07 08 09 10 11 12 13 14 15
— 12kk — 3 kk
Lahde: Macrobond
Tyottomyysaste
kausitasoitettu, prosenttia
/./
SN / / ,,,,,,
TN/
NS N
/ A
e~
% o7 o o 10 11 12 13 1 15

— Euroalue — Suomi

Ruotsi — Saksa — Yhdysvallat

Lahde: Macrobond, kansalliset tilastoviranomaiset

250
225
200
175
150
125
100
75

50

25



Taulukko 3. Bruttokansantuote

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

maaran muutos, prosenttia

Maailma (ppp) 3,2 3,2 3,2 3,5 3,8 4,0
Euroalue -0,5 -0,5 1,0 1,2 17 17
EU -0,5 0,0 13 1,6 2,0 2,0
Saksa 0,4 0,1 1,6 15 15 15
Ranska 0,3 03 0,4 0,7 1,2 1,7
Ruotsi 13 1,6 2,0 2,2 2,7 2,5
Iso-Britannia 0,7 17 2,6 2,7 2,7 2,5
Yhdysvallat 2,1 2,2 24 3,0 3,2 3,0
Japani 17 1,6 0,0 1,0 15 1,0
Kiina 78 77 74 7,0 6,7 6,5
Vendjd 34 13 0,0 -5,0 -2,0 0,0

Lahde: Eurostat, kansalliset tilastoviranomaiset, IMF, VM

Taulukko 4. Taustaoletukset

2012 2013* 2014* 2015%* 2016** 2017**
Maailmankaupan kasvu, % 2,1 2,7 33 4,0 4,5 5,0
EUR/USD 1,29 1,33 1,33 1,12 1,07 1,02
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, € (2010=100) 100,7 94,8 90,0 87 83 81
Raakadljy (rent), €/barreli 87,1 82,0 74,5 56 64 Al
3 kk euribor, % 0,6 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2
Valtion obligaatiot (10v), % 19 1,9 14 0,6 0,7 0,9
Viennin markkinaosuus (2000:100)” 82 79 76 74 73 72
Tuontihinnat, % 2,1 13 -1,8 1,2 11 13

" Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun.

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, CPB, HWWI, Reuters, VM



Oljymarkkinat

Tassa kehikossa arvioidaan viimeaikaisten 6ljyn hinnan muutosten syitd, 6ljyn hinnan mahdol-
lista kehitystd seka hinnanlaskun makrotaloudellisia vaikutuksia taloustieteen tutkimustulos-
ten ja markkinatapahtumien valossa.

Vuoden 2011 alusta alkaen 6ljyn barrelihinta vaihteli 110 dollarin ymparilld, kunnes kesasta
2014 alkaen hinta romabhti ja paatyi alimmillaan alle 50 dollarin. Kuviossa 1 esitetdan Brent-6ljyn
hinta tammikuusta 2007 helmikuuhun 2015 ja erdina paivina toteutuneista futuurihinnoista joh-
dettuja tulevaisuuden hintauria. Barrelihinta ndyttaa vakiintuneen noin 60 dollarin ympérille,
ja useimmat ennusteet arvioivat 6ljyn hinnan nousevan vain hitaasti.

Historiassa on ollut jaksoja, jolloin 6ljyn reaalihinta on noussut tai laskenut nopeasti (kuvio 2).
Esimerkiksi vuosina 1985-1986 raakadljyn hinta laski dramaattisesti, kun OPEC:n ulkopuolinen
tarjonta kasvoi voimakkaasti ja OPEC luopui hintaohjauksesta. Nykyisessa oljymarkkinan tilan-
teessa on samoja elementteja kuin vuosina 1985-1986.

Kuvio 1. Brent-6ljyn spot- ja futuurihinnat, USD
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Léihde: Macrobond / VM

Kuvio 2. Raakadljyn nimellinen ja reaalihinta (USA 2014 khi)
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Kysynta, tarjonta ja spekulointi

Mista nopea ja syva hinnanlasku johtuu? Kilian (2009) aloitti tutkimussuunnan, jossa 6ljyn hin-
taa tarkasteltiin tarjonta- ja kysyntasokkien nakdkulmasta kdyttamalla rakenteellisia vektoriau-
toregressiivisia malleja (SVAR). Keskeinen johtopaatds on, ettd 6ljyn tarjonnan muutosten vai-
kutukset 6ljyn hintaan olivat vahaisia verrattuna globaalin aktiviteetin ja kysynndn muutosten
vaikutuksiin. Kysynnan merkitys on korostunut erityisesti 1990-luvun lopulta alkaen.

Viimeisen vuosikymmenen aikana raaka-aineiden hintoihin sidottujen johdannaisten mark-
kinat ovat laajentuneet, mika on synnyttanyt keskustelua markkinoiden arvopaperistumisesta
ja rahoitusmarkkinoiden vaikutuksista fyysisille markkinoille. Kolmas hintaan vaikuttava sokkien
lahde voi olla spekulointi finanssimarkkinoilla — esimerkiksi tulevien hintamuutosten ennakointi.
Oljya voidaan varastoida senkin jalkeen, kun se on pumpattu maan pinnalle. Kilian ja Murphy
(2013) ja Kilian ja Lee (2013) tarkastelivat spekulatiivista kysyntda ottamalla huomioon myds
Oljyvarastojen muutokset. Ajatus on, ettd odotetut hintamuutokset nakyvat varastokysynnan
muutoksissa. Tarkastelun keskeinen tulos on, ettd edelld mainittu keskeinen johtopdatds sailyy:
tarjonnan muutosten ja spekuloinnin vaikutukset 6ljyn hintaan ovat vahaisia.

Spekulointi voidaan periaatteessa jakaa kahteen luokkaan: yhtaalta uutisiin tai fundament-
teihin perustuvaan ja toisaalta epdvakauttavaan (ns. "noise trading”). Beidas-Strom ja Pescatori
(2014) edelleen kehittivat SVAR tarkastelua, ja havaitsivat, etteivat edelld mainitut mallit kykene
jaottelemaan spekulointia ndihin luokkiin, eika siis markkinavaikutuksiakaan. Uutisiin perustuva
spekulointi ei lisaa volatiliteettia tai hairidita markkinoilla. Pdinvastoin; kun spekulantin kannat-
taa myyda oljya “liian kalliin” hinnan oloissa ja ostaa varastoon “liian halvan” hinnan oloissa,
spekulointi loiventaa hintojen muutoksia. Tallaisessa tarkastelussa uutisiin perustuva speku-
lointi voidaan jossain maarin erottaa epavakauttavasta spekuloinnista. Spekuloinnin merkitys
saattaa nousta tarjonnan muutoksia suuremmaksi, mutta kuitenkin kysynnédn muutosten vai-
kutuksia pienemmaksi 6ljyn hinnan lyhytaikaisten muutosten selittdjana.

Toinen tapa ottaa huomioon rahoitusmarkkinoilta mahdollisesti valittyvat shokit 6ljymarkki-
noille on tarkastella eri ajankohtiin sidottujen futuureiden hintarakenteeseen ("term structure”)
perustuvia odotuksia. Periaatteessa futuureista pitdisi voida johtaa hyva ennuste spot-hinnan
tulevalle kehitykselle, koska niihin sisaltyy kaikkien markkinaosapuolten odotukset tulevasta,
kunhan ymmarretaan riskipreemioiden erot. Valitettavasti riskipreemiot muuttuvat ajassa, mika
tekee futuurien ennustekdyton hankalaksi.

Hamilton ja Wu (2012) seka Baumeister ja Kilian (2014) kehittavat korkojen aikarakenteiden
faktorimalleihin perustuvaa analyysia 6ljyn ja 6ljyn futuurien markkinoille, jossa riskipreemioi-
den muutokset selitetdan. Riskipreemioiden mallintaminen tuottaa futuureista lasketut mark-
kinaodotukset, joista riskipreemioiden muutosten vaikutus on poistettu. Téllaisesta mallista
johdetut hintaodotukset saattavat poiketa merkittdvasti suoraan futuureista paatellyistd hin-
taurista. Esimerkiksi vuosina 2003-2008 spot-hinnat nousivat nopeasti, mutta futuurit eivat.
Osittainen selitys on, ettd samaan aikaan futuurien riskipreemiot kasvoivat, mika piti markki-
noilla nakyvia futuurihintoja alhaisina.

Oljyn viimeaikaisia hintamuutoksia voi my6s peilata tapahtumiin markkinoilla (mm. Baumeis-
ter ja Kilian 2015; Badel ja McGillicuddy 2015). OPEC paatteli kesdkuun 2014 kokouksessaan, etta
6ljyn kysynta maailmalla kehittyy aiemmin ennakoitua heikommin. Toisaalta riskit Lahi-iddssa
(mm. ISIS, Libya, Syyria) olivat koholla ja Ukrainan kriisi kdrjistymdssa, ja OPEC:ssa oletettiin, etta
riskit tarjonnan hairioista pitavat 6ljyn hinnan korkealla. Yli 100 $:n barrelihinta oli kuitenkin hou-
kutellut tuottajia erityisesti Yhdysvalloissa etsimaan runsaasti niin sanottuja epatavallisia 6ljy-
lahteitad ja tuotanto Yhdysvalloissa jatkoi nopeaa noin 15 % kasvuvauhtiaan (yli 1 milj. barrellia
paivdssa per vuosi). Geopoliittiset riskit eivat mydskdadn toteutuneet, ja 6ljyn globaali tarjonta
sdilyi vakaana v. 2014 (kuvio 3). Heikentynyt kysynta ja vahvana sdilynyt tarjonta johtivat hinto-
jen laskupaineeseen. Usein Saudi Arabia on reagoinut hintojen muutospaineeseen saatamalla
tuotantoaan, mutta kesélld 2014 se kuitenkin paatti toisin. Oljyn hinta kaantyi jyrkkaan laskuun.



Kuvio 3. Raakadljyn tuotanto, 2011=100
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Lahde: Macrobond / VM

VM:n kansantalousosastolla on laadittu yksinkertainen regressiomalli, jossa joukko globaalin
kysyntdaktiviteetin muttei 6ljyn tuotannon indikaattoreiden (kuivarahdin ja muiden kuin ener-
giaraaka-aineiden hinnan, maailman teollisuustuotannon ja kaupan, OECD-maiden ennakoivan
suhdanneindikaattorin sekd USA:n ostopaallikkdindeksin, korkojen tuottokdyran ja kauppapai-
notetun valuuttakurssin) muutokset selittavat 6ljyn hinnan muutosta (kuvio 4). Kysyntamalli
ennustaa noin 25 prosentin hinnanlaskua kesakuusta 2014 helmikuulle 2015. Markkinoilla toteu-
tuneen noin 50 prosentin ja kysyntamallilla ennustetun hinnanlaskun ero olisi mallin mukaan
Iahinna tarjontaperustaista sokkia. Kun globaali raakadljyn tarjonta oli hyvin vakaata koko vuo-
den 2014 ajan, mahdollisesti suurin tarjontasokki oli se, ettei Saudi Arabia sadtanyt tuotanto-
aan hintapaineita vastaan, painvastoin kuin markkinat olivat oppineet odottamaan (kuvio 3).

Kuvio 4. Brent-hinnan prosentuaalinen muutos
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Lahde: Macrobond / VM

Taloudelliset vaikutukset

Oljyn hinnan muutokset vaikuttavat suoraan &ljyn tuottajien valittémiin tuloihin. Esimerkiksi
osa Yhdysvaltain, Kanadan ja syvan meren 6ljyntuotannosta on pitkalla aikavalilla kannattavaa
vain korkeilla hinnoilla. Lyhyelld aikavalilla tuotannon rajakustannukset ovat laajalti selvésti alle
50 $ barrelilta, joten nykyisillakin hinnoilla valtaosa tuotannosta edelleen sailyy markkinoilla.
Vaikka esimerkiksi Yhdysvalloissa hinnan laskuun on reagoitu sulkemalla huonoiten kannatta-



via 6ljynporaustorneja, sen dljyntuotanto on edelleen jatkanut kasvuaan (kuvio 5). Epatavan-
omaisten oljylahteiden merkityksen kasvu on ilmeisesti tehnyt 6ljyn tarjonnasta aiempaa jous-
tavampaa, kun marginaalinen hintaherkka tuotanto perustuu nyt aiempaa suurempaan maa-
rdan aiempaa pienempia porauskohteita, joita voidaan ottaa kayttoon tai sulkea joustavammin
kuin perinteisia massiivisempia kohteita.

Kuvio 5. Oljyn tuotanto (vas.) ja poraustornien méaira Yhdysvalloissa (oik.)
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Oljyn hinnan muutos vaikuttaa suoraan my®os 6ljyé kéyttavien teollisuuden ja liikenteen kus-
tannuksiin seka kotitalouksien menoihin. Kaikki tuotteet ja palvelut sisdltavat energiaa, joten
energian hinnanmuutos vaikuttaa valillisesti kaikkiin kustannuksiin, hintoihin ja markkinoihin.
Esimerkiksi Suomen 6ljyn nettotuonnin arvo laskee v. 2015 yli 2 mrd. euroa verrattuna vuoteen
2014. Tasta koituu tulo- ja substituutiovaikutuksia kotitalouksissa ja yrityksissa. Myds ndista
reaktioista voi edelleen syntyd epdsuoria vaikutuksia.

Kolmas vaikutuskanava tulee kasvavien riskien kautta, kun suuren hintamuutoksen kaikki
vaikutukset ovat ennalta epavarmat ja vaikeasti ymmarrettavissa. Osana epavarmuuden kas-
vuun on epatietoisuus politiikkareaktioista. Raha-, finanssi- ja rakennepolitiikka voivat reagoida
oljyn hintaan. Esimerkiksi keskuspankit saattavat keventaa rahapolitiikkaa alemman 6ljyn hin-
nan vuoksi, erityisesti jos Oljya sisaltamaton pohjainflaatio taikka siihen kohdistuvat odotuk-
set laskevat 6ljyn hinnan mukana. Tallaiset politiikkareaktiot voivat aiheuttaa kysyntdsykayk-
sen talouteen.

Lopuksi globaalilla tasolla 6ljyn hinta vaikuttaa siihen, kuinka tulot virtaavat 6ljya kulutta-
vista maista 6ljyn tuottajamaihin. Oljyn tuottajamaissa sddstdmisaste on usein korkeampi kuin
0Oljya kuluttavissa maissa, ja historiallisesti niilla on ollut vaikutusta globaaleille padomamarkki-
noille. Reaalitulojen suhteellinen siirtyminen tuottajamaista kuluttajamaihin voi siten kohottaa
globaalia kulutusalttiutta ja lisata kysyntaa, ja vastaavasti kiristdd pddomamarkkinoita. Tama
vaikutus on kuitenkin epdvarma ja saattaa muuttua mm. sen mukaan, kuinka tiukkoja rahoi-
tus- tai budjettirajoitteita eri maat kohtaavat. Globaalilla tasolla myds monien raaka-aineiden
seka tuotteiden ja palveluiden hinnat muuttuvat 6ljyn hinnan mukana, mika saattaa tuoda
lisaa heijastusvaikutuksia.



Kokonaistaloudellisten vaikutusten arvioita

Oljyn hintashokit vaikuttavat siis useiden kanavien kautta kokonaistaloudelliseen aktiviteettiin.
Oljyn hinnan kokonaistaloudellisista vaikutuksista on olemassa laaja kirjallisuus. Esimerkiksi
Anzuini ym. (2014) estimoivat spot- ja futuurimarkkinoilta varautumiskysynnan, ja paattelevat,
ettd USA:ssa 1990-luvun ja 2000-luvun alussa koetut taantumat johtuivat osaltaan shokeista
varautumiseen 6ljymarkkinoilla, mutta vuoden 2008 suuri taantuma ei johtunut.

Jimenez-Rodriguez ja Sanchez (2005) paatyvat arvioon, etta 10 prosentin 6ljyn hinnanmuu-
tos aiheuttaa Yhdysvalloissa 0,3-0,6 prosentin ja euroalueella 0,1-0,3 prosentin muutoksen akti-
viteettiin. Myds esim. Cashin ym. (2014) seka Peersman ja van Robays (2012) paatyvat vastaaviin
tuloksiin. Arvioiden suuruus riippuu mm. kohdemaan talouden 6ljyintensiteetistd, kdytettavissa
olevasta datasta seka kaytetyistda menetelmista.

Tallaisilla estimaateilla nyt koetusta 50 prosentin hinnanlaskusta tulisi euroalueelle 0,5-1,5
prosentin kysyntasykdys. Tahan on vaikea uskoa ja ainakin arvion yldlaita tuntuu lilan optimis-
tiselta.

Ensiksi 6ljyn hinnan muutosten vaikutukset riippuvat siitd, onko kyseessa tarjonta- vai kysyn-
tasokki (Cashin ym. 2014; Hamilton, 2005; Kilian 2008, 2009, 2014; Melolinna, 2012; Peersman ja
van Robays 2012). Oljyn tarjontasokki tuo talouteen itsendisen vaikutuksen, kun kysyntésokki
on seurausta yleisen aktiviteetin muutoksista. Tarjontashokeilla ndyttaakin olevan suurempi vai-
kutus globaaliin aktiviteettiin sekd muutoksiin 6ljyn tuottaja- ja kuluttajamaiden valisissa tulo-
virroissa. Kysyntashokeilla on heikompi tai tilastollisesti merkitykseton vaikutus aktiviteettiin.

Rapaport (2013) erottaa 6ljymarkkinoille spesifit shokit — esimerkiksi geopolitiikka Lahi-iddssa
- koko talouden laajuisista shokeista, ja kayttaa dynaamista stokastista yleisen tasapainon mal-
lia tutkiakseen eri sokkien vaikutuksia. Oljymarkkinashokista koitunut hinnan lasku (nousu) liséa
(vahentdd) talouden aktiviteettia ja osakkeiden tuottoja, kun koko talouden laajuisesta shokista
johtuneen hintamuutoksen vaikutukset ovat tdysin pdinvastaiset.

Toiseksi kirjallisuudessa on myds argumentoitu, ettd sokkien vaikutukset ovat epdasymmet-
risid: hinnan nousu aiheuttaa laskua suuremman vaikutuksen (mm. Hamilton 2003; Jimenez-
Rodriguez ja Sanchez 2005; Kilian 2014; Feldkircher ja Korhonen 2014). Esimerkiksi vuoden 1986
voimakas hinnan lasku ei aiheuttanut merkittavaa kasvua aktiviteetissa Yhdysvalloissa. Tama
saattoi johtua kustannuksista, joita koituu tuotantopanosten uudelleen kohdentamisesta, kas-
vaneesta epavarmuudesta taikka rahapolitiikan reaktiosta. Keskuspankit saattavat reagoida
vahvemmin uhkiin inflaation kiihtymisessa kuin hidastumisessa.

Kolmanneksi teollisuusmaissa 6ljyintensiteetti on laskenut ajan kuluessa. Silloin 6ljyn hinnan-
muutosten vaikutukset talouteen jadvat aiempaa vaimeimmiksi ja vanhempaan tietoon perustu-
vat analyysit ennustavat lilan voimakkaita vaikutuksia (Blanchard ja Riggi, 2013; Melolinna 2012).

Oljyn hinnalla on my&s merkittava vaikutus inflaatioon. Inflaation ja 6ljyn hinnanmuutokset
ovat vahvasti korreloituneet, vaikka vaikutukset vaihtelevat maittain ja ajan mukana. Oljyn hin-
nan nopeat nousut ovat johtaneet korkean inflaation episodeihin (de Gregorio ym. 2007). Myds
inflaation reaktio 6ljyn hintaan on vaimentunut ajan kuluessa (de Gregorio ym. 2007; Hooker
2002; Jacquinot ym. 2009). Selvaa kuitenkin on, ettd 6ljyn hinnanlasku tulee alentamaan inflaa-
tiota. Koska kaikissa tuotteissa ja palveluissa on panoksena energiaa, 6ljyn hinnanlasku alentaa
hintapaineita myos epasuorasti. Vahemman selvaa on, missa madrin vaikutuksia lopulta tulee
pohjainflaatioon tai pidemman aikavalin inflaatio-odotuksiin.



Yhteenveto

Ainakin puolet 6ljyn hinnanlaskusta on koitunut kysyntdshokista, ennen kaikkea odotettua
hitaammasta aktiviteetista kehittyvissa talouksissa. Tarjontashokista suuri osa on OPEC:n ja
ennen kaikkea Saudi Arabian muuttunutta markkinakdyttdaytymista. Lisdksi epatavanomaisen
Oljyn tuotanto on jatkanut nopeaa kasvuaan. Nailla tuottajilla on vahvemmat kannusteet muut-
taa tuotantoa markkinahinnan mukaan kuin perinteisia suuria 6ljykenttia operoivilla yhtigilla,
jolloin tarjonnan hintajousto on hieman aiempaa suurempaa. Joustavampi tarjonta vahentaa
hinnan reaktiota. Kysyntdsokki alhaisen hinnan syyna on 6ljyn nettotuojalle vdhemman hyva
uutinen kuin tarjontasokki, varsinkin nykyisin.

Oljy pysyy edullisempana kuin mihin viime vuosina totuttiin, kun kehittyvien talouksien
kysynnan kasvu on aiemmin arvioitua maltillisempaa ja koska markkinaosuutensa laskun vuoksi
OPEC ei enda tue hintaa tarjontansa muutoksilla, ainakaan siind maarin kuin mihin aiemmin
on totuttu. Edullisempi 6ljy edistdaa mm. EU:n ja Yhdysvaltojen elpymista ja samalla osaltaan
pitaa inflaatiota alhaisena. Dramaattisia vaikutuksia ei kuitenkaan ole syyta odottaa. Suomelle
merkittdvampi vaikutus saattaa syntya Vendjan negatiivisesta kierteestd, jota oljymarkkinat
nyt voimistavat.
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1.2 Ulkomaankauppa

Vienti kasvaa heikentyneistd nakymistd huolimatta

Tilastokeskuksen maaliskuussa 2015 julkaiseman kansantalouden tilipidon mukaan
vienti supistui 0,4 % v. 2014. Viennin arvo oli v. 2014 keskiméadrin jo seitsemén prosenttia
pienempi kuin vuoden 2010 lopussa eli finanssikriisistd seuranneen toipumisen huipulla.
Viennin supistumisen taustalla on useita seikkoja, joista merkittavimmat liittyvit teolli-
suuden rakennemuutokseen ja Suomen edelleen heikentyneeseen kustannuskilpailuky-
kyyn. Tullin tilastojen mukaan v. 2014 eniten lisddntyi kuljetusvalineiden vienti, mutta
suuri osa siitd oli kertaluontoisia toimituksia. Sen sijan elektroniikkateollisuuden vienti
on kddntynyt kasvuun usean vuoden laskun jélkeen.

Viennin ennustetaan kdantyvan maltilliseen kasvuun. Kehityksen taustalla on Suomen
tarkeimpien vientimaiden talouskasvun vahvistuminen ja maailmankaupan vauhdittuminen
vihitellen muutaman hiljaisemman vuoden jalkeen. Vuonna 2015 talouskasvu on euroalu-
eella edellisvuotta nopeampaa. Euron heikentyminen Yhdysvaltojen dollaria vasten paran-
taa Suomen vientimahdollisuuksia lyhyella aikavélilld (katso kehikko s. 17). Valuutan heik-
keneminen tukee Suomen vientid, mutta valuuttakurssilla on myos epédsuoria vaikutuksia
esimerkiksi euroalueen vientikysynnian paraneminen. Ottaen huomioon kurssin muutok-
set muiden kauppakumppaniemme valuuttoihin, niin euron heikkeneminen Yhdysvaltojen
dollaria vastaan ei tdysimittaisesti heijasta valuuttakurssien vaikutusta vientiin. Toisaalta
oljyn hinnanlasku on aiheuttanut kysyntasykayksen maailmalle ja parantaa osaltaan Suo-
men vientid. Vendjin talouskehitykseen liittyvit ongelmat taas alentavat viennin kasvua.

Vuonna 2016 viennin kasvu yltdd kolmeen prosenttiin ja v. 2017 viennin kasvu kiih-
tyy 3,5 prosenttiin maailmankaupan kasvun vetiman4. Suomen vientiosuuksien menetys
jatkuu edelleen, silld kehittyvien talouksien kasvuvauhdit ovat edelleen suurempia kuin
Euroopassa. Kaupan painottuminen kehittyvien talouksien markkinoille huonontaa Suo-
men mahdollisuuksia pitdd kiinni markkinaosuuksistaan.

Maaliskuun kansantalouden tilipidon mukaan tuonnin maara supistui 1,4 % v. 2014. Tul-
lin tietojen mukaan raaka-aineiden tuonin arvo kasvoi, mutta erityisesti energiatuotteiden
hintojen lasku vihensi tavaroiden tuonnin arvoa. Ennustejaksolla tuonti kadntyy kasvuun,
silld vienti sekd kotimainen kysynti elpyvit, vaikkakin hitaasti. Investointien ja kulutuksen
kaantyminen kasvuun kiihdyttavit tuonnin kasvua vuosina 2016 ja 2017, minka seurauksena
nettoviennin bruttokansantuotteen kasvua tukeva vaikutus pienenee ennustejakson aikana.

Taulukko 5. Ulkomaankauppa

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

maaran muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 1,2 -0,7 -0,4 1,5 3,0 3,5
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 16 -1,6 14 1,0 2,8 34

hinnan muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 11 -0,8 1,7 -0,3 1,2 14
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 2,1 -13 -1,8 1,2 11 13
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Vaihtotase |dhestyy tasapainoa

Vaihtotaseen alijadmai v. 2014 oli endd 2,3 mrd. euroa eli 1,2 % suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen. Alijadma supistuikin huomattavasti vuoden loppua kohden. Ennustejaksolla
kauppataseen ja vaihtotaseen alijidmit supistuvat noin 1,5 mrd. eurolla heikon tuonnin
seurauksena. Tdstd huolimatta vaihtotase on 0,8 mrd. euroa eli noin 0,4 % alijagd@mainen
suhteessa bruttokansantuotteeseen v. 2017.

Vaihtotaseen voimakas aleneminen johtuu rakenteellisista ongelmista, esimerkiksi elek-
troniikkateollisuuden tuotannon vihenemisestd Suomessa. Kuitenkin alijgédmén pienene-
minen ennustejaksolla on seurausta suhdanneluonteisista seikoista, silld ulkoisen kysynnan
javiennin paranemisen seurauksena vaihtotase palaa kohti tasapainoa. Investointien piris-
tymisen seurauksena tuotantopotentiaali lisddntyy ja mahdollistaa bruttokansantuotteen
vientiosuuden palautumisen lahelle finanssikriisid edeltdnytta tasoa.



Taulukko 6. Vaihtotase

2012 2013* 2014* 2015%* 2016** 2017%*
miljardia euroa
Tavaroiden ja palvelujen tase 2,9 1,7 -0,8 0,2 0,4 0,6
Tuotannontekijakorvaukset
ja tulonsiirrot, netto -1,0 11 -1,5 -1,5 1,4 -1,4
Vaihtotase -39 -2,9 -2,4 -13 -1,0 -0,8
Vaihtotase, % bruttokansantuotteesta -1,9 1,4 1,2 -0,6 -0,5 -0,4

Vaihtosuhde parani selvésti ensimmaiisen kerran lahes kymmeneen vuoteen lahinna

6ljyn hinnan voimakkaan laskun seurauksena v. 2014. Vienti- ja tuontihinnat ovat laske-
neet nopeasti ja laskevat edelleen v. 2015. Vuosina 2016 ja 2017 ulkomaankauppahintojen
ennustetaan kadntyvit lievddn nousuun. Tuontihintojen nousu jad kuitenkin hitaaksi silld
maailmankaupan hidas kasvu pitda kilpailijamaiden vientihintojen kehityksen maltilli-
sena sekd oljyn hinta nousee vain hieman ennustejaksolla. Valuuttakurssin heikkenemi-

nen ndkyy ensin tuonihintojen nousuna ja pienelld viiveella vientihinnoissa. Vaihtosuhde

paranee hieman ennustejaksolla. Vienti- ja tuontihinnat kehittyvit hyvin samankaltai-

sesti, silld viennin rakenne on monipuolistunut ja tuotteiden hinnat seuraavat ldhemmin

kilpailijoiden vientihintoja.
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1.3  Kotimainen kysynta

1.3.1  Yksityinen kulutus
Yksityisen kulutuksen kasvu jda vaimeaksi

Kotitalouksien kulutusmahdollisuuksia on viimeisen kolmen vuoden aikana heikentanyt
reaalitulojen aleneminen. Heikkoa reaalitulojen kehitysté on osaltaan selittinyt mm. tyol-
listen lukumadran viheneminen ja valillisen verotuksen kiristyminen. Yksityisen kulu-
tuksen méar jatkoi viime vuonna supistumistaan 0,3 prosentilla. Ennustejakson aikana
yksityisen kulutuksen kasvu nopeutuu, mutta jai kuitenkin verrattain vaimeaksi.

Talousniakymia koskevan epavarmuuden ja ty6ttomyyden lisddntymisen seurauksena
kuluttajien luottamus on télld hetkelld pitkdn aikavilin keskimaéraisté tasoa heikompi. Odo-
tukset ovat kuitenkin osoittaneen kohenemisen merkkeja. Luottamus niin oman talouden
kuin koko kansantaloudenkin nakymiin on vahvistunut yhtajaksoisesti viimeisen neljin
kuukauden aikana. Viime vuonna yksityisen kulutuksen kasvu oli nopeinta kestokulutus-
hyodykkeiden osalta. Kuluttajabarometriin vastanneiden kisitys ajankohdan suosiollisuu-
desta kestohyddykkeiden hankinnan osalta on parantunut viime kuukausina. Tama tukee
kestokulutushyodykkeiden kysyntdd myds tind vuonna ja kestokulutustavaroiden kulutuk-
sen arvioidaan viime vuoden tavoin edelleen kasvavan selvasti muuta kulutusta nopeammin.

Vihittdiskaupan luottamus heikkeni viime vuoden loppua kohden. Joulukuussa 2014
vahittaiskaupan odotukset olivat ennétyksellisen synkit. Vahittaiskaupan myynnin méara
supistui viime vuonna hieman yli prosentin eli yksityistd kulutusta enemman. Vahittais-
kauppan myynnin arvo suhteutettuna koko kulutukseen on noin kolmannes. Vihittdiskau-
pan murros, johon liittyy mm. kaupan digitalisoituminen, jatkuu edelleen. Tdmén kehi-
tyksen seurauksena ulkomaisen kilpailun merkitys kaupan alalla on voimistunut, mika voi
osaltaan selittdd perinteisen véhittdiskaupan heikkoa kehitystd. Tammikuussa vahittais-
kaupan mééré supistui 1,3 % vuodentakaiseen verrattuna.

Teollisuuden ja kuluttajien luottamus
saldo, kausitasoitettu
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Myos uusien henkilbautojen ensirekisterdinnit supistuivat tammi-helmikuussa vuoden-
takaiseen verrattuna. Autokaupan vaimeuteen vaikuttavat kuluttajien epdvarmuus autove-
rotukseen kohdistuvista mahdollisista perustemuutoksista ja odotukset liittyen romutus-
palkkion kayttoonottoon. Kuluttajien luottamuksen koheneminen ja ostovoiman vahvis-
tuminen luovat kuitenkin edellytykset sille, ettd koko vuoden kehityksestd, niin vahittais-
kaupan kuin koko yksityisen kulutuksenkin osalta muodostuu myonteisempi kuin mita
pelkistdan alkuvuoden tietojen perusteella voisi olettaa.

Maltillinen hintakehitys tukee ostovoimaa ja yksityista kulutusta

Tédnd vuonna merkittavin yksittdinen kotitalouksien reaalitulojen kasvua tukeva tekija on
poikkeuksellisen maltillinen hintojen nousu, joka on pitkalti seurausta 6ljyn maailman-
markkinahinnan laskusta. Yksityisen kulutuksen hinnan nousu ja4 tind vuonna vain 0,3
prosenttiin, miké on enndtyksellisen vihin. Oljyn hinnan oletetaan kidantyvan nousuun
vaikka se ei palaudukaan muutaman vuoden takaiselle tasolle. Ensi vuonna yksityisen
kulutuksen hinnannousu kiihtyy mutta jaa edelleen keskimaardistd vaimeammaksi.

Kotitalouksien kaytettdvissa olevista tuloista merkittivimmaén osan muodostavat pal-
kansaajakorvaukset. Kilpailukyvyn vahvistaminen ja myonteisen tyollisyyskehityksen
turvaaminen edellyttdvat lahivuosina maltillisia palkkaratkaisuja. Palkkatulojen kasvu
nopeutuu ennustejakson loppua kohden, mutta jaa edelleen aiemmin totuttua vaatimat-
tomammaksi. Tyollisten lukuméirén arvioidaan tind vuonna lisddntyvin hieman, mika
nikyy paitsi kotitalouksien saamissa palkansaajakorvauksissa myds kuluttajien odotuksien
vahvistumisena ty6ttdomyyden uhkaan liittyvén riskin pienentyessa.

Korkojen arvioidaan pysyvin poikkeuksellisen alhaisella tasolla koko ennustejakson
ajan. Talouskasvun elpyminen yhdistettyna tyévoimakustannusten maltilliseen kehityk-
seen parantaa yrityssektorin rahoitusasemaa, miké nakyy puolestaan kotitalouksien saa-
missa omaisuustuloissa. Sosiaalisten tulonsiirtojen kasvua yllapitd4 inflaation kiithtyminen
tarkastelujakson loppua kohden ja eldkeldisten lukumaaran lisdaantyminen. Suhdanneti-
lanteen elpymisestd huolimatta kotitalouksien kaytettavissa olevien reaalitulojen kasvu jaa
vahdiseksi vuosina 2016-2017.

Vieston ikdrakenteen muutoksen myoti 15-64-vuotiaiden lukumaiéri on alentunut
vuodesta 2011 alkaen. Demografisen muutoksen myoté eldkeldisten lukuméaarin lisddn-
tyminen ja kotitalouksien pyrkimys tasoittaa elinaikaista kulutusta vahentdd saastdmista
koko talouden tasolla. Lyhyelld aikavalilld sddastamisasteen muutokset ovat kuitenkin enem-
mén riippuvaisia kuluttajien luottamuksen kehityksestd kuin ikdrakenteen muutoksesta
aiheutuvista paineista. Kuluttajien luottamuksen vahvistumisen konkreettiset vaikutuk-
set nakyvat tuntuvammin vasta ennustejakson loppua kohden sidédstdmisasteen alenemi-
sena. Ennustejakson loppua kohden yksityisen kulutuksen méaéran kasvu nopeutuu yltden
v. 2017 yhteen prosenttiin.



Kotitalouksien kaytettivissa olevat nimellistulot
muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Viime vuosina kotitalouksien velkaantuneisuus on edelleen noussut vaikka lainakannan
kasvu onkin hidastunut. Viime vuoden lopulla kotitalouksien lainakannasta asuntoluotto-
jen osuus oli %. Asuntokaupan vaimeneminen ja asuntojen hintojen maltillinen lasku ovat
nikyneet uusien asuntoluottojen nostoissa. Viime vuonna uusien asuntolainojen kysynta
supistui prosentin. T4nd vuonna pankkien markkinoima asuntolainojen lyhennysvapaa
osaltaan yllapitdad velkaantumista mutta tukee samalla my®ds yksityisen kulutuksen kas-
vua. Ennustejaksolla kotitalouksien velkaantumisasteen nousu pysahtyy. Suomalaisten
kotitalouksien velkaantuneisuus on kansainvilisessa vertailussa keskimaéraiselld tasolla,
joten se ei nykyiselldan muodosta merkittdvdd ongelmaa kansantalouden tasapainoisen
kehityksen kannalta.

Lyhyelld aikavililld yksityisen kulutuksen kasvun kannalta merkittdvimmaén riskin
muodostaa tyollisyyskehitys. Jos tyéllisyystilanne ei kohennu, niin kuluttajien myonteiset
odotukset ja ostoaikomukset eivit mydskaan realisoidu kulutuskysynnaksi.

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

Julkinen kulutus koostuu valtion, kuntien ja sosiaaliturvarahastojen kulutusmenoista
ja on suuruudeltaan n. 50 mrd. euroa eli neljannes BKT:sta. Julkinen kulutus koostuu
ldhinna palkoista, tyonantajan sosiaaliturvamaksuista sekd valituotekaytosta eli tuotanto-
panoksina kiytettyjen tavaroiden ja palveluiden arvosta. Julkinen kulutus jakautuu siten,
ettd siitd kaksi kolmasosaa on paikallishallinnon, runsas neljannes valtion ja loput sosiaa-
liturvarahastojen kulutusta.

Julkisen kulutuksen méari lisddntyi v. 2014 ennakkotietojen mukaan vain 0,2 % eli
selvédsti vihemman kuin pitkdn ajan keskiarvo. Lahivuosina julkisen kulutuksen volyy-
mikasvu pohjautuu yksinomaan kuntien peruspalvelujen kysynndn lisidntymiseen.

Valtion henkilostoméira on kadntymassi laskuun, minka vuoksi valtion kulutuksen
méird on pienenemdssd. Valtion henkilostdsta runsas neljannes tyoskentelee budjettita-
louden ulkopuolisissa yksikoissa kuten yliopistoissa, Yle Oy:ssé ja Teknologian tutkimus-
keskus VTT Oy:ssa. My6s palkkakehitys on hyvin maltillista, jolloin kulutuksen arvon
kasvukin jaa vahdiseksi. Vilituotekdyton oletetaan lisddntyvdn n. 1% prosentin vuosi-
vauhtia.

Kunnat hillitsevat kulutusmenojensa kasvua tehostamalla edelleen toimintaansa
kuluvana vuonna. Paikallishallintosektorin henkilostomédran on arvioitu alenevan
sopeutustoimenpiteiden seurauksena vajaalla 1 000 henkilolld. Suurin osa henkilostoso-
peutuksesta toteutetaan lomautuksin ja hyédyntdmailld luonnollista poistumaa. Myo6s
maltillinen kustannustason nousu rajoittaa paikallishallintosektorin kulutuksen arvon
kasvua. Vdeston ikdrakenteen muutoksesta johtuva palvelutarpeen kasvu pitda kuitenkin
ylla kuntatalouden kulutusta lahivuosina. Vuosia 2016-2019 koskeva paikallishallintosek-
torin ennuste on tehty painelaskelmana, jossa on huomioitu vain jo sovitut toimenpiteet.
Arvio ei sisilld kuntien omia sopeutustoimenpiteitd vuoden 2015 jéalkeen.

Sosiaaliturvarahastojen kulutusmenot koostuvat lahinnd palkkamenoista ja Kelan
maksamista luontaismuotoisista sosiaaliavustuksista, joita ovat lddkekorvaukset seka
matka- ja kuntoutustuet. Hallituksen paitokset ladkekorvauksiin ja matkatukiin tehta-
vistd sddstoistd hidastavat luontoismuotoisten menojen kasvua v. 2015.



Taulukko 7. Kulutus

2014 2012 2013 2014 2015**  2016** = 2017**
osuus,
% madran muutos, prosenttia
Yksityinen kulutus 100,0 03 -0,6 -0,2 0,5 0,8 1,0
Kotitaloudet 95,2 0,4 -0,6 -0,1 0,5 0,8 1,0
Kestokulutustavarat 8,1 -0,5 0,1 2,4 2,8 1,6 2,0
Puolikestavat kulutustavarat 8,0 1,0 -0,2 -2,6 -0,6 1,0 0,8
Lyhytikaiset tavarat 27,6 -0,3 -0,7 -1,0 -0,1 0,1 0,1
Palvelut 514 0,9 -11 -0,2 0,4 1,0 13
Voittoa tavoittelemattomien yhteisojen kulutus 48 -0,4 -0,9 -1,8 0,5 1,0 1,0
Julkinen kulutus 100,0 0,5 0,6 0,2 0,2 0,5 0,4
Valtionhallinto 26,9 -0,3 3,6 -0,6 -0,5 -0,7 -0,6
Paikallishallinto 66,0 09 -0,5 0,4 04 09 0,9
Sosiaaliturvarahastot 71 0,1 -0,1 1,2 0,9 1,2 -0,3
Kulutus yhteensa 0,4 -0,2 -0,1 0,4 0,7 0,8
Julkisyhteisdjen yksildlliset kulutusmenot 0,6 -0,4 0,4 0,6 1,0 0,8
Yksilolliset kulutusmenot yhteensd 0,3 -0,6 0,0 0,5 0,8 0,9
Kotitalouksien kdytettévissa oleva tulo 2,6 2,2 0,4 18 1,5 1,7
Yksityisen kulutuksen hinta 2,8 2,5 15 03 13 14
Kotitalouksien kdytettdvissd oleva reaalitulo -0,2 -0,3 11 1,5 0,2 0,3
prosenttia

Kulutuksen osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin
hintoihin) 79,0 799 80,2 80,1 79,5 78,9
Kotitalouksien saastamisaste 1,5 1,8 0,8 19 13 0,6
Kotitalouksien velkaantumisaste” 118,1 118,5 122,0 122,0 1223 1223

Y Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kdytettavissa oleviin tuloihin.



1.3.3  Yksityiset investoinnit

Investointikuilun umpeenkurominen alkaa

Kansantalouden investoinnit kddntyvét kasvuun tdnd vuonna, mutta vuoden sisdinen
(neljannesvuosikasvu) ei vield riitd nostamaan koko vuoden investointeja plussalle. Yksi-
tyisten investointien arvioidaan tdna vuonna supistuvan prosentin verran. Investointien-
nustetta on tarkistettu joulukuusta lievasti alaspédin, koska investoinnit jaivit kansanta-
louden tilinpidon mukaan viime vuonna jonkin verran ennustettua matalammalle tasolle
ja koska talouskehitys on jadnyt aikaisempaa arvioita alhaisemmaksi. Investointilama on
ollut niin syvé, etteivdt investoinnit palaa aiemmalle tasolle edes ennustejakson loppu-
vuosina, vaikka yksityisten investointien arvioidaan kasvavan silloin 4-5 prosentin vuo-
sivauhtia.

Koko kansantalouden seka yksityisten investointien suhde bruttokansantuotteeseen
laskee vield tind vuonna ja kddntyy ensi vuodesta alkaen pieneen kasvuun. Yksityisten
investointien suhde bruttokansantuotteeseen jaa ennusteperiodin lopussa hyvista vuosi-
kasvuennusteesta huolimatta edelleen kaksi prosenttiyksikkod 10-vuoden keskiarvoa mata-
lammalle tasolle, 16,7 prosenttiin.

Rakennusinvestointeja koskevaan ennusteeseen liittyy tavanomaista enemmén epé-
varmuutta, koska tilastotuotanto siltd osin poikkeuksellisesti katkaistiin tammikuussa ja
kaytossa olevat viimeisimmit luotettavat tiedot ovat elokuulta 2014.

Investoinnit

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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Asuntojen uudistuotanto vaisua, korjaaminen kasvaa

T4na vuonna aloitetaan arviolta noin 25 500 asunnon rakentaminen, hieman useam-
man kuin viime vuonna. Silti asuntojen uudisrakentamisen volyymi laskee, kun indek-
sistd poistuu kalleimman eli lopputy6vaiheen ohittaneita hankkeita ja sinne tulee uusia
vield edullisemmassa vaiheessa olevia hankkeita. Aloitusten kasvu tulee kuluvana vuonna
ldhinni vain valtion tukemien ARA-asuntojen maaristd. Myonteistd asuntojen uudistuo-
tannon kannalta on kuitenkin se, ettd myymattdmien asuntojen mééran arvioitiin laske-
neen alkuvuodesta jonkin verran.

Ensi ja seuraavana vuonna asuntorakentaminen vauhdittuu, mutta nakopiirissi ei ole
suhdannemielessd merkittavdd muutosta. Padkaupunkiseudulla on suuria kerrostalokoh-
teita, esim. Kalasatama ja Pasila, myds ennusteperiodin loppuvuosina, mutta varsinkin paa-
kaupunkiseudun ulkopuolella tilanne on edelleen odottava. Myonteisté on se, ettd asuntojen
sijoituskysynté tasapainottaa kuluttajien omistusasuntojen kysynnin laskua. Rahastojen
rooli uusien kerrostalojen ostajana kasvukeskuksissa on merkittava.

Asuntojen korjaaminen jatkuu edelleen vilkkaana. Uusia hankkeita tulee suunnitelta-
viksi ja aloitukseen kuitenkin aiempaa vdhemmain, kun korjaamiseen suunnattu elvytys-
rahoitus paittyy. Kerrostalokorjaukset ovat suurin ryhmé, kun mukaan otetaan seka talo-
yhtididen ettd asukkaiden itse tekemit tai teettamat korjaukset. Tarkeimmat peruskorja-
uskohteet ovat vesi- ja viemériputkistot seka ulkopinnat ja -rakenteet. Asuinrakennusten
korjausinvestointien ennakoidaan kasvavan noin 4,5 % v. 2015 ja noin 3 prosentin vauhtia
vuosina 2016-2017. Asuntoyhteisdjen tekemit korjaukset nakyvit myos niiden lainakan-
nan kasvuna. Kolmannes koko yrityslainakannasta on asuntoyhteis6jen velkaa ja sen kas-
vuvauhti oli v. 2014 noin 12 %.

Investoinnit

maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Toimitilainvestoinnit kasvuun vasta 2016

Myo6s muun talonrakentamisen kuin asuntojen volyymin arvioidaan supistuvan vield tina
vuonna. Tilasto-ongelmien takia on kuitenkin oletettavaa, ettd todelliset aloituskuutiot
ovat tdlld hetkelld jonkin verran suuremmat kuin tilastoidut kuutiot.

Toimitilainvestoinneissa ovat ndkyneet toistaiseksi yksittdisten, erittdin isojen hank-
keiden vaikutukset. T4llaisia ovat mm. kauppakeskukset Tampereella ja Jyvaskylassa, yksi
poikkeuksellisen iso kaupan varasto, Lansimetron ja Keharadan asemien rakentaminen ja
niiden yhteyteen rakennettavat liike- ja toimistorakennukset sekd Kuopion, Espoon, Hel-
singin ja Tampereen hoitoalan rakennukset.

Liikerakentamisen lupakehitys on ollut hyvai ja aloituksetkin ovat kasvaneet heikosta
suhdannetilanteesta huolimatta. Tilanne on kuitenkin kaupan alalla haastava ja vireilld
olevia uusia hankkeita aloitetaan harkiten. Liikenteen rakennukset kasvattavat investoin-
tien méd4raa ja toimistojen rakentaminen on selvésti viridmassé. Tosin toimistojen lahto-
taso on ollut 2000-luvun matalin. Padkaupunkiseudulla toimistojen vajaakéyttoaste oli
alkuvuonna 2015 noin 12,5 %, mutta kiinteistokauppojen méara on noussut ja ylitti viime
vuonna selvisti kolmen edellisen vuoden tason.

Teollisuuden rakennusinvestoinnit ovat alhaisella tasolla. Merkittava tekija on teolli-
suuden tuotantokapasiteetin suhteellisen matala kayttoaste, joten investointitarpeet ovat
vaatimattomia. Uusiutuvaan energiaan perustuvia (mm. tuulivoimaloita) seka jatteen hyo-
tykédyttoon perustuvia voimaloita rakennetaan aktiivisesti. Varastorakennusinvestoinnit
ovat hyvilld tasolla. Erityisesti muutamat jattihankkeet ovat nostamassa varastorakenta-
misen méarad. Julkisen palvelurakentamisen méérd vaheni viime vuonna selvésti.

My6s muiden talonrakennusten kuin asuntojen korjaaminen kasvaa - ennusteen
mukaan 1-2 prosentin vauhtia ldhivuosina. Ty6llisyyden heikkeneminen vihentdd seka
toimitilojen kysyntda ettd toimitilojen korjausta. Yritysten ja julkisen sektorin sddstotoi-
met rajoittavat niin ikdan toimitilojen korjausrakentamista.

Maa- ja vesirakennusinvestoinnit piristymassa

Maa- ja vesirakennusinvestointien arvioidaan kasvan maltillisesti koko ennusteperiodin
ajan. T4nd vuonna kasvua tukevat erityisesti julkiset infrainvestoinnit. Usealle infrahank-
keelle on my6nnetty lisdrahoitusta ja niitd on my6s aikaistettu. Kdynnistymassa hank-
keita on mm. energiahuoltoverkossa, vesihuollossa, rataverkossa, metrossa ja lentoken-
tilld. Vuonna 2015 alkaa myds useita, yli 10 kappaletta, verrattain pienid, elinkeinoeldmaa
tukevia tiehankkeita. MyOnteistd on myos se, ettd 6ljyn hinnan aleneminen laskee merkit-
tavasti maanrakennuskustannuksia.

Negatiivisia vaikutuksia maa- ja vesirakentamisen toimialalle tulee talouden taantu-
masta, viennin vaikeuksista sekd Vendjdn tilanteesta. Lisaksi liilkenneverkon kunnossapi-
don rahoitus supistuu. Negatiiviset tekijat nakyvit myos siini, ettd yritysten tarjoushin-
nat ovat matalalla.



Koneet, laitteet ja kuljetusvalineet: varovaisesti ylospdin

Heikko suhdannetilanne nikyy myds kone-, laite- ja kuljetusvilineinvestoinneissa. Kan-
santalouden tilinpidon mukaan ndma investoinnit laskivat yli 10 % v. 2014, eniten kaikista
investointieristd. Ndin suuri heikentyminen oli ylldtys, koska kuljetusvilineiden ensire-
kisterdinnit kehittyivit viime vuonna melko suotuisasti. On mahdollista, ettd tima inves-
tointierd tarkentuu ylospédin seuraavassa vuositilinpidon julkistuksessa. Tdnd vuonna
investointieran ennakoidaan kasvavan maltillisesti. Tdhdn viittaavat my6s uusimpien
investointitiedustelujen tulokset. Vield marraskuussa EK:n investointitiedustelun kyse-
lyhetkelld teollisuusyritykset arvioivat investointien kasvavan lihes 6 % v. 2015, mutta
tuoreimpien Aalto-yliopiston ja OP:n kyselyn sekd pk-barometrin mukaan investointien
nousua saadaan vield odottaa. Pk-sektori oli kuitenkin my&nteisempi investointien aloi-
tuksille ja sen osuus on noin puolet kaikista investoinneista.

Toimialoittain tarkasteltuna investointeja suunnittelevat EK:n investointitiedustelun
mukaan varsinkin elintarvike-, kemian- seké kone- ja metalliteollisuuden yritykset. Lisdksi
yritysten investointien painopiste on siirtymassa kapasiteettia lisddviin investointeihin.
Vuosille 2016-2017 ennustetaan suhteellisen nopeaa kuuden prosentin kasvua kalustein-
vestointeihin.

Kone- ja laiteinvestoinnit ja kapasiteetin kayttoaste
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T&k- ja ohjelmistoinvestoinnit vahitellen kasvuun

Tutkimus- ja kehitysinvestoinnit sekd ohjelmistoinvestoinnit ovat vidhentyneet nelji
vuotta perakkiin, mutta télle vuodelle ennustetaan pientd nousua mm. julkisen panos-
tuksen kasvaessa. Vuosina 2016-2017 investoinnit henkiseen pddomaan kasvavat noin 3
prosentin vauhtia ja odotuksena on toimialoittain laajenevaa kasvupohjaa.

Tarkat tiedot t&k-investoinneista saadaan jalkikateen noin vuoden kuluttua seuranta-
hetkesti. Viimeisimmat tiedot t&k -henkildstostd koskevat vuotta 2013, jolloin henkildstod
oli noin 80 000. Henkil6stén maédrian arvioidaan kuitenkin laskeneen viime vuonna jonkin
verran. Rahamairiiset tuotekehityspanostukset ovat vihentyneet erityisesti elektroniikka-
teollisuudessa. T&k-menot kasvoivat sen sijaan seka atk, ohjelmistot ja konsultointi- seka
tutkimuksen ja kehittdmisen toimialoilla.

Taulukko 8. Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittain

2014 2012 2013 2014 2015** 2016** 2017**
osuus,
% madran muutos, prosenttia
Talorakennukset 46,8 -5,6 51 51 -1,8 37 4,0
Asuinrakennukset 28,8 33,5 2,7 -5,5 -0,3 3,6 3,7
Muut talorakennukset 18,0 -8,6 -8,7 -43 -43 38 45
Maa- ja vesirakennukset 98 -5,4 0,9 -0,7 1,0 0,7 1,0
Koneet ja laitteet 21,8 10,2 -4 -10,7 0,9 58 58
T & K-investoinnit* 21,6 -53 -9,4 -1,0 1,0 32 3,8
Yhteensa 100,0 2,2 -5,3 -5,1 -0,4 3,7 41
Yksityiset 79,2 3,2 -73 -6,5 -1,0 4,5 50
Julkiset 20,8 2,6 4,0 0,6 23 11 0,4
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiintedt investoinnit 223 211 20,0 19,9 20,4 20,9
Yksityiset 18,3 17,0 15,8 15,6 16,1 16,7
Julkiset 4,0 42 42 43 43 42

*Sisdltdd henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat



1.3.4  Julkiset investoinnit

Julkiset investoinnit kasvoivat v. 2014 ennakkotietojen mukaan hieman, vaikka tydeldke-
laitosten investoinnit olivat miinusmerkkiset kiinteistomyyntien vuoksi. Julkisten inves-
tointien ennakoidaan lisdédntyvan hieman ldhivuosina valtion vayldinvestointien ja pai-
kallishallinnon suurten hankkeiden johdosta.

Valtion investoinneista ldhes puolet on t&k-panostuksia. Tutkimus- ja kehittamistoi-
minnan mairdrahat kohoavat tdnd vuonna n. 50 milj. euroa eiki jatkovuosinakaan t&k-
investointien oleteta supistuvan. Runsas kolmannes valtion investoinneista on liikennevéy-
lahankkeita. Kevadn teknisen kehyksen mukaisesti vayldinvestointien méaran arvioidaan
lisadntyvan ensi vuodesta alkaen. Senaatti-kiinteistot on myymaéssé tdnéd vuonna kiinteis-
t6jd, mik4 pienentdi valtion investointeja.

Kuntatalouden investoinnit pysyvit keskipitkalla aikavililld korkealla tasolla. Investoin-
teja pitdd ylla kasvukeskusten suuret hankkeet, ns. korjausvelka seki suuret sairaalainves-
toinnit. Paikallishallintosektorin investoinneista lihes puolet on talonrakennusta ja vajaa
kolmannes infrainvestointeja. Kuntatalouden velkaantuminen ja pyrkimykset hillitd velan
kasvua alkavat kuitenkin lahivuosina véhitellen rajoittaa paikallishallinnon investointeja.
Julkisista investoinneista vajaat puolet on valtion ja runsas puolet kuntien investointeja.
Tilinpitouudistus merKkitsi sitd, ettd valtion tilastoidut investoinnit yli kaksinkertaistuivat
aiempaan verrattuna kun tutkimus- ja kehittdimismenot kirjataan nyt investoinneiksi eiké
enid juokseviksi menoiksi. Samoin asejérjestelmien hankinnat kirjataan nyt investointi-
menoiksi, kun ne olivat ajkaisemmin kulutusmenoja.

1.4  Kotimainen tuotanto

141  BKT

Kasvu kdynnistyy hitaasti

Talouskasvu lakkasi jilleen viime vuoden lopulla. Kansantalouden arvonlisdys séilyi
v. 2014 edellisen vuoden tasolla. Vuoden puolivilissa talous kasvoi hienoisesti, mutta vii-
meiselld vuosineljannekselld supistui uudestaan, kun kaikkien paitoimialojen tuotanto
vaheni edellisestd vuosineljanneksestd. Jalostustoimialojen arvonlisdys supistui viime
vuonna neljattd vuotta, mutta palvelujen tuotanto kadntyi kasvuun ja myds alkutuo-
tanto lisdantyi. Teollisuuden arvonliséys supistui 1,3 %, silld metsa- ja metalliteollisuuden
tuotanto vihenivat edellisestd vuodesta. Sen sijaan kemianteollisuuden tuotanto lisd4n-
tyi. Rakentamisen arvonlisdys supistui 3,6 %, laskua tuli kolmantena perdkkdisena vuo-
tena. Palvelujen tuotanto lisddntyi 0,7 %, etenkin informaatio- ja viestinnén, rahoitus- ja
vakuutustoiminnan seki kiinteistdalan toimialoilla. Sen sijaan kaupan, logistiikan seka
julkisen palvelun toimialoilla tuotanto supistui. Talouden palveluvaltaistuminen on jat-
kunut, silld palvelutuotannon osuus on jo yli 71 % arvonlisdyksestd, kun taas jalostuksen
osuus on supistunut runsaaseen neljinnekseen. Kokonaisarvonlisdys on yhé 8% % pie-
nempi kuin ennen finanssikriisid vuoden 2007 lopulla.
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Talouden resurssit olivat viime vuonnakin laajalti vajaakiytossa. Tehdasteollisuudessa
kapasiteetin kéyttoaste laski vajaat puoli prosenttiyksikkod hiukan paélle 79 prosenttiin.
Ty6ttomyys lisddntyi noin 6 % ja tyottomyysaste kohosi 8,7 prosenttiin. Tyéttomyyden
arvioidaan olevan paljolti rakenteellista ja tyvoiman kohtaanto-ongelmien suuria. Lisaksi
investoinnit tuotannolliseen kiinteddn pddomaan ovat vihentyneet kolmen vuoden ajan.
Taloudessa tehdyt tydtunnit supistuivat 0,2 %, joten tyon tuottavuus koheni vain hyvin
niukasti, 0,2 %. Tyon tuottavuus on finanssikriisin jalkeen ollut heikkoa, silld se on tasol-
taan edelleen 3% % huonompi kuin ennen sitd. Osaltaan tdhan on vaikuttanut teollisuu-
den rakennemuutos, kun korkean tuottavuuden toimialojen osuus kokonaistuotannosta
on supistunut.

Talouskasvun ennakoidaan kdynnistyvin hitaasti timdn vuoden aikana kokonaisky-
synnén asteittain lisddntyessid. Koko talouden arvonlisdyksen ennustetaan kasvavan %
prosenttia tdna vuonna. Ensi vuonna kasvu nopeutuu 1% prosenttiin ja v. 2017 pariin pro-
senttiin. Suomen piaidmarkkina-alue Euroopan talousnakymait ovat viime vuosia myontei-
semmat mika tukee yritysten vientikysyntaa. Kehittyvilld markkinoilla kasvun arvioidaan
jatkuvan padmarkkinoita selvésti vahvempana, poikkeuksena Suomelle suuri markkina-
alue Veniji. Kokonaisuutena yrityksilld on runsaasti vapaata kapasiteettia vastata nopeasti
kysynnan muutoksiin. Kustannuskilpailukyvyn vuosia jatkuneen heikentymisen kadnta-
minen ei tapahdu hetkessd, mutta matalat palkankorotukset ovat askel oikeaan suuntaan.
Lisdksi euron heikentyminen kohentaa kustannuskilpailukykya dollaria maksuvaluuttana
kayttavilla markkinoilla. MyOs energian ja muiden raaka-aineiden hintojen lasku helpottaa
kyseisid panoksia tuotannossaan kayttavia yrityksid. Kokonaiskysynnén vaimeus on teolli-
suuden rakennemuutoksen ohella viime vuosina merkittdvisti supistanut tuotantomaarii
Suomessa, eiki tahédn ole niilld nakymin odotettavissa nopeaa tai merkittdvda muutosta.
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maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia

-6 -6
-8 -8
-10 -10

00 02 04 06 08 10 12 14 16
mAlkutuotanto Jalostus Palvelut —Kokonaistuotanto

| Ahde: Tilastokeskus. VM
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Pienend avoimena taloutena Suomi kohtaa suhdanteet ulkomaankaupan kautta. Tillakin
kertaa teollisen tuotannon odotetaan elpyvin vientikysynnédn vetdmana, silld suurin osa
teollisuuden tuotannosta menee vientiin. Palvelutuotannosta suurin osa menee yrityssek-
torin kdyttoon, joten kohentuva yritysten tuotanto parantaa nopeasti palvelualojen tuotan-
toa. Lisdksi digitaalinen rakennemuutos lisdd informaatiotoimialojen palveluiden kysynta.
Kotitalouksien ostovoiman kehitys jad ennustejaksolla varsin maltilliseksi, joten yksityinen
kulutuskysynté ei merkittaviasti lisdd palvelutuotantoa tdnd tai ensi vuonna. Rakentami-
seen myonnettyjen lupien perusteella uudisrakentaminen jaé vield tdind vuonna niukaksi,
mutta lisddntyy muun taloudellisen toiminnan elvyttya ensi vuodesta alkaen. Korjausra-
kentaminen sen sijaan kasvaa koko ennustejakson ajan.



1.4.2  Jalostus

Teollisuustuotanto kaipaa lisaa tilauksia

Teollisuustuotannon lasku ei juuri hidastunut viime vuonna. Teollisuuden arvonlisdys
supistui 1,3 % v. 2014, lahes yhté paljon kuin edellisend vuonna. Tuotannon lasku oli laaja-
alaista, silld padtoimialoista ainoastaan kemianteollisuuden tuotanto lisddntyi, 3,9 %. Met-
siteollisuuden tuotanto supistui 0,6 %, silld vaikka sellun ja kartongin tuotanto lisddntyi,
paperin kysyntd laskee maailmalla trendinomaisesti. Lisaksi metalliteollisuuden tuotanto
laski 0,7 %, sillé ala sai padasiassa vain yksittdisid uusia tilauksia syksylld, joiden ansiosta
tilauskanta kuitenkin lisddntyi. Sahko- ja elektroniikkateollisuus vaipui uudestaan syvaan
taantumaan. Suomalaisen tuotannon potentiaalinen vientikysynta on lisaantynyt jo vuo-
desta 2013 alkaen, joten Suomessa tuotetun teollisen arvonlisdyksen osuus maailman tuo-
tannosta nayttda siten edelleen pienentyneen viime vuonna.

Tehdasteollisuus
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Teollisuuden tuotantonakymait kohentuivat alkuvuonna. Suhdannekyselyjen mukaan
teollisuusyritysten suhdanneniakymit eivat heikentyneet endd vuoden ensimmaisind kuu-
kausina. Tuotanto-odotukset jopa hieman parantuivat. Riittdméton kysynté vaivaa edelleen
ldhes puolta EK:n kyselyyn vastanneista yrityksistd, mutta osuus ei ole enda merkittavasti
kohonnut vuoden kuluessa. Tilauskanta on edelleen laskussa, joten suhdannekéaédnteesta
on tulossa vaimea ja yritykset sopeuttavat edelleen valmistuotevarastojen tasoa alentunee-
seen kysyntddn. Kilpailutilanne on hieman hellittinyt, ainakin koti- ja EU:n ulkopuoli-
silla markkinoilla. Sen sijaan kilpailutilanne on kiristynyt EU:n sisimarkkinoilla. Elpyva
vientikysynti tulee kdantamain teollisuustuotannon tdna vuonna kasvuun. Parhaimmat
kasvunidkymait ovat metsiteollisuudessa ja teknologiateollisuudessa, jossa tuotannon kas-
vua odottavia yrityksid on eniten. Viime vuoden kasvualaa kemianteollisuutta vaimentaa
lyhyella aikavililla tilauskannan lasku. Elintarviketeollisuus taas tarvitsee Vendjdn sijasta
uusia markkinoita. Koko teollisuuden tuotanto lisdantyy tind vuonna vain niukasti, ¥ %,



mutta laaja-alaistuva kasvu nopeutuu ensi ja seuraavana vuonna piélle kahteen prosent-
tiin. Kasvun arvioidaan kuitenkin jaavin selvésti finanssikriisid edeltdnyttd vauhtia maltil-
lisemmaksi, ja tuolloin saavutetusta tuotannon tasosta jadaddan v. 2017 vield runsaat 20 %.

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
3 kk:n liukuvan ka:n muutos vuodentakaiseen, prosenttia
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Uudisrakentaminen taantumassa

Rakentamisen suhdannetilanne on edelleen vaikea ja kahtiajakautunut. Uudisrakenta-
misen madrdn arvioidaan yha supistuneen viime vuonna, mutta korjausrakentamisen
lisdantyneen. Tilastotietoja viime vuoden lopusta ei jarjestelmauudistuksen takia ole kéy-
tettdvissd, joten tarkka tilanne on vield epavarma. Rakentamisen arvonliséys supistui kui-
tenkin kolmatta vuotta perdkkiin, nyt 3,6 %. Rakentamisen arvonlisdys on runsaat 13 %
matalammalla tasolla kuin ennen finanssikriisia.

Uudisrakentamisen volyymi-indeksi
muutos vuodentakaiseen, prosenttia
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Uudisrakentamistoiminnassakaan tuotantondkymét eivat alkuvuonna enaé heiken-
tyneet. Silti riittimaton kysyntd on kasvun esteend yleistynyt ja kaikkiaan kasvun esteitd
kokee lahes kolme neljastd rakennusyrityksesta. Lisédksi asuinrakentamisen elpymisté hidas-
taa myymattomien asuntojen keskiméardistd suurempi méara. Kadnteestd rakennusalalla
ei tulekaan nopeaa, vaan uudisrakentaminen supistuu vield tind vuonna. Korjausrakenta-
minen lisddntynee yh4, joten koko rakentamisen arvonlisdys supistuu 1% % tdnd vuonna,
vihemmén kuin viime vuonna. Muun talouden aktiviteetin kasvu kiddntad uudisrakenta-
misenkin kasvuun ensi ja seuraavana vuonna. Rakentamisen tuotannon taso alittaa v. 2017
vuoden 2007 huipputason noin kahdeksalla prosentilla.

1.4.3  Palvelut

Palvelut yllapitavat talouskasvua

Yksityiset palvelutoimialat yllapitivét alkutuotannon lisdksi talouskasvua viime vuonna.
Palvelujen arvonlisédys kasvoi 0,7 %. Vahvinta kasvu oli rahoitus- ja vakuutustoiminnassa
sekd informaatio- ja viestintdpalveluissa, noin 9 %. My®s kiinteistoalan toiminta lisddn-
tyi, runsaat 1% %. Sen sijaan kaupan ja liikenteen arvonlisdys supistui jo toista vuotta
perdkkdin ja julkisten palveluiden arvonlisdayksen lasku jatkui edelleen. Palvelutuotannon
arvonlisédys oli viime vuonna 71,2 % koko talouden arvonlisdyksestd. Osuus on lisddnty-
nyt 7% prosenttiyksikkéd kymmenen viime vuoden aikana.
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Palvelualojen suhdannenikymit ovat kohentuneet, mutta myyntiodotukset laskevat
edelleen, silld riittdmaton kysyntd on yha useamman palveluyrityksen tuotannon kasvun
este. Ammattitaitoisen tyovoiman saanti on keskiméarin hieman helpottanut, mutta yri-
tysten kannattavuus heikkenee edelleen.

Palvelutuotannosta suurin osa menee yrityssektorin kdyttoon, joten kohentuva yritys-
ten tuotanto parantaa palvelualojen tuotantoa. Lisaksi talouden digitalisoituminen lisda
informaatiopalvelujen kysynta4 pitkalld aikavilill. Yritysten omien odotusten mukaan par-
haimmat kasvuedellytykset ovatkin juuri tieto- ja finanssipalvelualoilla. N4illd toimialoilla
myynnin kasvua odottavia on selvisti enemmén kuin muilla palvelualoilla. Toisaalta kiin-
teistonhuolto- ja siivouspalvelualoilla ammattitaitoisen tyévoiman puute on kysyntda ylei-
sempi myynnin kasvun este. Lisdksi kaupan kasvuedellytyksid painaa ostovoiman vaimea
kehitys. Kasvu nopeutuu liike-eldmén palvelualoilla muun aktiviteetin lisdtessd kysyntéa,
mutta tdnd vuonna koko palvelutuotanto lisdantyy jalostuksen supistumisen seurauksena
vain niukasti, noin prosentin. Ensi ja seuraavana vuonna palvelutuotannon kasvu ylittdd
1Y2 %, joka vastaa 2000-luvun keskimaaraista kasvuvauhtia. Toisin kuin muilla padtoimi-
aloilla, palvelutuotannon taso ylittda finanssikriisid edeltdneen tason v. 2017.

Taulukko 9. Tuotanto toimialoittain

2014* 2012 2013 2014  2015** 2016** 2017**  Keski-

osuus, maarin
%" 2014/
2004

madrdn muutos, prosenttia

Teollisuus 19,8 -8,5 -1,5 -13 0,3 2,0 2,6 -0,9

Tehdasteollisuus 16,2 -11,5 -1,5 -0,8 0,5 2,2 29 -1,2
Rakentaminen 6,2 -53 -2,6 -3,6 -1,6 1,5 23 -01
Maa- ja metsétalous 2,8 2,5 5,2 14 -0,2 1,0 2,1 2,8
Teollisuus ja rakentaminen 26,0 7,8 -1,8 -19 -0,1 19 2,5 -0,7
Palvelut 71,2 0,6 -1,6 0,7 0,9 15 1,7 0,9
Tuotanto yhteensd perushintaan 100,0 -19 -1,5 0,0 0,5 16 19 0,5
Bruttokansantuote markkinahintaan -1,4 13 -0,1 0,5 14 1,5 0,6
Kansantalouden tydn tuottavuus 21 0,4 0,2 0,3 1,2 1,5 0,4

Y 0suus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan.



1.5 Tyovoima

Tydttomyysaste pysyy korkealla tand vuonna

Tyéllisyyskehitys oli heikkoa vuoden 2014 kahdella viimeiselld neljannekselld. Erityisesti
tyottomien lukumdéira lisddntyi odotettua enemman. Tyottomyys kasvoi sekd otospoh-
jaisen tyovoimatutkimuksen (TK) ettd tyonvalitystilaston (TEM) mukaan. Ty6ttomyys
pysynee korkealla tasolla myos v. 2015. Ty6ttdmien méard voi vield nousta mutta kdantyy
ennusteen mukaan loivaan laskuun vuoden jilkipuoliskolla. Ennuste ty6ttdmyysasteeksi
vuodelle 2015 on 8,8 %. Sen sijaan tydllisten médran lasku tasaantui vuoden 2014 viimei-
selld neljannekselld, vaikka vuositasolla tyollisten maéra edelleen pieneni. Tammikuussa
2015 tyollisid oli jo 0,6 % enemmaén kuin vastaavana ajankohtana vuotta aiemmin. Ty6llis-
ten maarda nosti kuitenkin péaasiassa yli 65-vuotiden tyollisyyden koheneminen. Vuonna
2015 tyollisten madran ennustetaan olevan 0,3 % suurempi kuin v. 2014.
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Ty6ttdmyyden lisddntymisessd nikyy pitkddn jatkunut heikko suhdannekehitys. Vaikka
kansainviliset kriisit eivdt ole hellittimassd, euron ulkoisen arvo heikentyminen ja 6ljyn
hinnan lasku alkavat vaikuttaa tyévoiman kysyntdi piristavésti. Tyollisyyden kasvu jaa
kuitenkin jatkossakin vaatimattomaksi. Vuonna 2016 tyollisten méddran ennustetaan ole-
van 0,3 % timédnvuotista suurempi. Tyottomyysaste laskee ennusteen mukaan 8,6 prosent-
tiin v. 2016.



Heikko suhdannetilanne vai rakenteelliset ongelmat?

Tyollisyystilanteen kohentumisen esteend on heikon suhdannekehityksen lisdksi alueel-
lisia ja ammatillisia yhteensopivuusongelmia ty6ttomien tydnhakijoiden ja avointen tyo-
paikkojen vililld. Tyollisten médra teollisuudessa on vdhentynyt viimeisten kymmenen
vuoden aikana yli 80 000 henkil6lld. Tami kehitys on heikentdnyt ty6llisyystilannetta
erityisen paljon alueilla, joissa teollisuus on ollut merkittava tyollistdja. Palvelualojen ty6l-
lisyys on samaan aikaan ollut pienessd kasvussa. Korkeasti koulutettujen ty6ttomyysaste
on yleensi selvisti matalampi kuin heikommin koulutettujen, mutta viime aikoina myos
korkeasti koulutettujen ty6ttomyys on lisddntynyt.

Alueelliset erot tyottomyydessé eivit ole juurikaan lisaantyneet huolimatta tyottomyy-
den voimakkaasta kasvusta. Tdma johtuu osin siité, ettd korkean ty6ttomyysasteen alueilla
tyottomyys on laskenut 2000-luvun alun huppulukemista. Sen sijaan monilla matalan tyot-
tomyyden alueilla ty6ttomyys on viime aikoina ollut noususuunnassa. Esimerkiksi Uudel-
lamaalla ty6ttomyys kasvoi viime vuonna keskimaéraistd voimakkaammin. Uudellamaalla
tyottomyyden kasvua leimaa nuorten ja korkeasti koulutettujen tyottdmyyden lisddntymi-
nen. Tyottomyysaste on Uudellamaalla silti edelleen selvisti alle koko maan keskiarvon.

Rakenne- ja suhdannetekijéiden osuudesta tyottomyyden viimeaikaiseen kasvuun on
ollut erilaisia kasityksia. Pitkittyva ty6ttomyys ja pitkddn avoimena pysyvit tyopaikat viit-
taavat padosin rakenteellisiin syihin, eiké ole syytd odottaa niiden hévidvan itsestadn. Kan-
sainvilisen talouden piristyminen ei siis poistaisi Suomen talouden ja tyollisyyden ongelmia.
Toisaalta esim. talouspolitiikan arviointineuvoston raportin mukaan ty6ttdmyyden nousu
on ollut suurelta osin suhdanneluonteista. Neuvosto on padtynyt johtopaatokseensd, koska
pitkdaikaistyottomyys ei ole lisdantynyt ja koska ty6ttomyysasteiden alueelliset erot eivit ole
kasvaneet. Ty6ttomyyden lisdéantymisen taustalla lienee kuitenkin sekd suhdannetekijoita etta
rakenteellisia ongelmia (ks. myds oheinen kehikko rakenne- ja pitkdaikaistyottomyydests).

Taulukko 10. Tydvoimatase

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

1000 henked keskimaarin vuodessa

Tydikdinen véestd 15-74-vuotiaat 4075 4087 4096 4109 4108 4123
muutos 16 12 9 14 -1 15
Tydikdinen véestd 15-64-vuotiaat 3524 3508 3491 3478 3468 3456
muutos -15 -16 -17 -13 -10 -12
Tyédlliset (15-74-vuotiaat) 2483 2457 2447 2454 2461 2472
siitd 15-64-vuotiaat 2431 2403 2386 2393 2397 2405
Tyottomat (15-74-vuotiaat) 207 219 232 236 232 225
prosenttia
Tydllisyysaste (15-64-vuotiaat) 69,0 68,5 68,3 68,8 69,1 69,6
Tyottomyysaste (15-74-vuotiaat) 77 8,2 8,7 8,8 8,6 83

1000 henked vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 174 18,0 18,6 17,4 174 173



Tydttomyysjaksojen kestot ovat pidentyneet

Tyo6ttomyysjaksojen kestot pidentyivit vuoden 2014 aikana. Tammikuussa 2015 yli vuo-
den yhtéjaksoisesti tyottomdnd tyonhakijana olleita pitkdaikaisty6ttomid oli TEM:n
mukaan 102 000, kun tammikuussa 2014 luku oli 86 000. Pitkadaikaistyottomat eivat
hyvissdkdan suhdannetilanteessa tyollisty avoimille tyémarkkinoille yhta helposti kuin
lyhyemman aikaa ty6ttomana olleet. Lisaksi pitkittyessddn tyottomyys voi jopa johtaa
syrjaytymiseen avoimilta tydomarkkinoilta. Tamén takia tyottomyvysjaksot tulisi pyrkid
katkaisemaan mahdollisimman varhaisessa vaiheessa ja tyottomien kannustimia aktiivi-
seen tyonhakuun tulisi lisitd. Kun ty6ttomyysjaksojen kestot kasvavat, aktiivisen tyovoi-
mapolitiikan merkitys tulee entistd tdrkeimmaksi. Pelkkidd tyottomyysjakson katkaisua
tyovoimapolitiikan toimenpiteilld ei voida kuitenkaan pitdd onnistumisena, jos toimenpi-
teiltd paadytdan uudestaan tyottomyyteen tai toistuviin palvelujaksoihin.

Tyottomien 15-24-vuotiaiden nuorten lukumairi kasvoi ja tyottomyysjaksojen kestot
pidentyivit vuoden 2014 aikana. Nuorten ty6llisyystilanne ei kuitenkaan ole eurooppa-
laisessa vertailussa vield erityisen huono. Nuorisotakuun myéta kaikille alle 25-vuotiaille
nuorille ja vastavalmistuneille alle 30-vuotiaille nuorille pyritadn l6ytamaan aktiivinen
vaihtoehto kolmen kuukauden sisilla ty6ttomyyden alkamisesta. Ensisijaisesti timén vaih-
toehdon tulisi olla tyollistyminen avoimille tydmarkkinoille tai hakeutuminen koulutus-
jarjestelmén piiriin. Nuoret ovat muuta ty6voimaa liikkuvampia sekd ammatillisesti ettd
alueellisesti. Nuoret kouluttautuvat ja myds muuttavat muita ikdryhmid enemman tyon
peréssd. Seki tyon ettd koulutuksen ulkopuolella olevien nuorten osuus (NEET-aste) on
Suomessa EU:n keskitason alapuolella. Tdstd huolimatta nuorten tyéllisyystilanteeseen on
perusteltua kiinnittda erityistd huomiota, silla tyduran alkuvaiheeseen ajoittuvilla tyotto-
myyskokemuksilla on tutkimusten mukaan kielteisia vaikutuksia my6hempéan tyouraan.

Tydikdinen vdestd supistuu

Tyoikdisen vdeston (15-64-vuotiaat) méara alkoi supistua v. 2010 ja supistumisen on arvi-
oitu jatkuvan seuraavan kymmenen vuoden ajan. Seka tyollisyysasteella ettd tyovoimaan
osallistumisasteella tarkasteltuna huolestuttavaa on my0s se, ettd erityisesti parhaassa
tyoidssa olevien 25-54-vuotiaiden tyollisyys on heikentynyt viime vuosina. Positiivisena
voidaan pitdd vanhimmissa ikdryhmissd tapahtunutta tyollisyys- ja osallistumisasteen
nousua, silld niiden ikédluokkien suhteellinen osuus on jatkossa nousussa. Parhaassa tyo-
idssd olevien tyollisyysasteen nostamisessa keskeista on pyrkid ehkédisemadn tyokyvytto-
myyseldkkeelle siirtymistd ja edistdd tydssa jaksamista. Nuorimpien ikaluokkien kohdalla
kyseeseen voisi tulla opiskeluaikojen lyhentdminen.

Rekisterikdytanndissa muutoksia

On kuitenkin huomattava, ettd osa TEM:n tilastoimien ty6ttomien tydnhakijoiden vii-
meaikaisesta madrén lisdyksesta ja tyottomyysjaksojen kestojen pidentymisestd voi selit-
tya erilaisilla rekisterikaytantdjen muutoksilla. Esimerkiksi ennen helmikuuta 2014 kay-
tantona oli, ettd jos tyoton tyonhakija ei ole uusinut tydnhakuaan sovittuun ajankohtaan



mennessa, se katkaistiin automaattisesti. Téalloin ty6ton tydonhakija poistui TEM:n tilas-
toista. Toisaalta ne, jotka olivat unohtaneet uusia tyénhaun, ilmoittautuivat uudelleen, jol-
loin alkoi my6s uusi tyottomyysjakso. Koska automaattista katkaisua ei endé tehda, saat-
taa uusi kdytanto néakya tilastoidussa tydttomyyden tasossa ja jaksojen kestoissa. Vaiku-
tuksen suuruudesta ei kuitenkaan ole vield tehty arviota.

Tyovilitystilaston tilastoima rekisterdityneiden ty6ttomien tyonhakijoiden lukumaéara
ja Tilastokeskuksen otospohjainen ty6ttomyys antavat osin erilaisen kuvan ty6ttomyyden
tasosta ja kehityksestd. TEM:n ilmoittama tydttomien tydnhakijoiden lukumiéra on yleensé
jonkin verran suurempi kuin Tilastokeskuksen tilastoima tyottomyys, joka edellyttdd aktii-
vista tydonhakua. Toisaalta nuorten alle 25-vuotiaiden, jotka hakevat muita useammin ty6té
ilman ettd ovat rekisterdityneet tyottomiksi, tyottomyys arvioidaan tydvoimatutkimuksen
lukujen perusteella suuremmaksi. Sen sijaan vanhempien ikdryhmien kohdalla TEM:n
rekisterdityneisiin tyottomiin tyonhakijoihin perustuva ty6ttomyys on yleensd aina suu-
rempaa. Ero tilastojen vililld on kasvanut viime vuosina. Tilastointimenetelmien ja lain-
sdaddnnon muutosten ohella eron kasvua selittdd myos se, ettd osa tyottomistd on luopunut
aktiivisesta tydnhausta heikon suhdannetilanteen takia.

Rakenne- ja pitkdaikaistyottomyys

Rakenteellista tyottomyyttd voidaan mitata eri tavoin. Kasite voidaan maaritella esimerkiksi
tyottomien nakokulmasta, eli ketkd ovat rakenteellisesti tyottomia. Taloustieteellisestd nako-
kulmasta voidaan puolestaan kysya, mika on tyottomyys talouden ollessa tasapainossa.

Taloustieteessa rakenteellisella tyottomyydelld tarkoitetaan tyéttdmyyden tasoa, joka val-
litsisi talouden tasapainotilassa. Erityisesti mallitarkasteluissa ajatellaan, etta lyhyelld aikavalilla
tyottomyyden ja inflaatiovauhdin vélilla on negatiivinen yhteys, mutta pitkalld aikavalilla tyot-
tomyys on tasapainotasollaan eika riipu inflaatiovauhdista. Siten finanssi- ja rahapolitiikalla voi-
daan vaikuttaa tyottomyyteen lyhyelld aikavalilld, mutta ei rakenteellisen tyéttomyyden tasoon,
johon tehoavat vain talouden ja tydmarkkinoiden rakennemuutokset.

Tasapainotydttomyyteen vaikuttavat erityisesti tydmarkkinoiden instituutiot ja palkanmuo-
dostus (tyottomyysturvan taso, verokiila, jarjestdaytymisaste, tydvoimapolitiikka). Tasapaino-
tyottomyytta arvioidaan tilastotieteellisin aikasarjamenetelmin ja siitd kdytetdan usein termia
NAIRU (non-accelerating inflation rate of unemployment)'.

Tyo- ja elinkeinoministerion Tydnvalitystilastossa rakennetydttomiksi puolestaan lasketaan %

- Pitkdaikaistyottomat
- Vahintaan vuoden yhtajaksoisesti tydttomina tydnhakijoina olleet
- Rinnasteiset pitkdaikaistyottomat
- Viimeisen 16 kuukauden aikana vahintaan 12 kuukautta tyottomind tynhakijoina olleet

! Tétd kdsitettd kayttad mm. OECD. Euroopan komissio sen sijaan kéyttad ldheista kasitetta NAWRU (non-accelerating wage inflation rate of
unemployment).

% Maéritelmien lahteend THL:n hyvinvointikompassi: http://hyvinvointikompassi.thl.fi/web/hyvinvointikompassi/indikaattori/-/indicator/r/658/
¢/658/g/total/i/3071



- Palveluilta tyottomaksi jadneet
- Viimeisen 12 kuukauden aikana tyollistamisessa, tyoharjoittelussa tai tydelamavalmen-
nuksessa, tydvoimakoulutuksessa, valmennuksessa, kokeilussa, vuorotteluvapaasijai-
sena, omaehtoisessa opiskelussa tai kuntouttavassa tyotoiminnassa olleet, joiden tydl-
listdminen on paattynyt 3 kuukautta ennen laskentapdivaa ja jotka ovat kuukauden
laskentapdivdna tyéttomina tyonhakijoina
- Palvelulta palvelulle sijoitetut
- Tydllistamisessa, tyoharjoittelussa tai tydeldmadvalmennuksessa, tydvoimakoulutuk-
sessa, valmennuksessa, kokeilussa, vuorotteluvapaasijaisena, omaehtoisessa opiske-
lussa tai kuntouttavassa tyotoiminnassa laskentapdivana olevat, jotka ovat olleet vii-
meisen 16 kuukauden aikana em. palveluissa, joka on kuitenkin paattynyt 3 kuukautta
ennen laskentapdivana voimassa olevan palvelun alkua. Lisaksi henkilon on taytynyt
olla viimeisen 16 kuukauden aikana yhteensa vahintdan 12 kuukautta tyéttdmana tyon-
hakijana tai em. palvelussa.

Ndin laskettuna Suomessa oli rakennetyottomia kaikkiaan 201 055 henkil6d tammikuussa
2015. Kasvua vuodentakaisesta oli noin 27 220 henkilda (15,7 %). Vuonna 2014 rakennetyotto-
myyden kuukausikeskiarvo oli 186 000 henkilda.

Pitkdaikaistyottomyyden kehitys ikaryhmittdin

TEM:n maaritelman mukaisten pitkaaikaistyottomien, eli yli vuoden yhtéjaksoisesti tydttomina
tyonhakijoina olleiden lukumaarat, olivat 2000-luvun alussa pitkddn laskussa. Muutaman viime
vuoden aikana tyottomyysjaksojen kestot ja pitkdaikaistyottomien lukumaarat ovat kdantyneet
uudestaan selvéan kasvuun suhdannetilanteen ollessa heikko. Samalla avoimille tydmarkkinoille
tyollistyminen on muuttunut entista vaikeammaksi suurelle osalle ty6ttomista.

Talouspolitiikan arviointineuvoston on esittanyt, etta TEM:n tyottomyysluvut eivat ole ajal-
lisesti vertailukelpoisia. TEM:n tyottomyyslukuihin tulisi laskea mukaan tyottomyyselakeldiset.
Vertailukelpoisten lukujen mukaan laskettu pitkdaikaistyottomien osuus kaikista tyottomista
on arviointineuvoston mukaan jopa pienentynyt lama-aikana.

Tyottomyyseldkeldisia on ehka mielekkdintd verrata yli vuoden yhtdjaksoisesti tyottomina
tyonhakijoina olleisiin ikdadntyneisiin pitkdaikaistyottomiin. Jos tyottomyyseldkkeelld olevat
lasketaan mukaan tydttomiin, niin ikddantyneiden pitkdaikaistyottomien lukumaara oli etenkin
2000-luvun alussa selvasti suurempi. Vuoden 2005 eldkeuudistuksen yhteydessa tyottomyys-
elakkeesta luovuttiin ja tyottomyyseldkeldisten maara on laskenut jyrkasti vuodesta 2010 Idh-
tien. Viimeiset tyottomyyselakkeet myonnettiin vuonna 1949 syntyneille v. 2011. Tyéttomyys-
elakkeen tilalle tulivat tyottdmyysturvan lisdpaivat. Tyottdmyysturvan lisdpaivilla olevat taas
ovat madritelmallisesti tydttdmia tyonhakijoita toisin kuin tyottomyyseldkkeelld olleet aiem-
min. Vertailuja tehtdessa on kuitenkin muistettava, etta tilastolainsaadannon ja TEM:n kannan
mukaan tyottomyyseldkeldisia ei tulisi rinnastaa tyottomiin.

Alla olevassa kuviossa raportoidaan yli vuoden ty6ttémina tyonhakijoina olleiden pitkaai-
kaistyottomien ja tyottomyyseldkkeelld olevien lukumadrat vuosilta 2006-2014 eri ikdryhmissa.
Finanssikriisin jalkeen vuodesta 2009 lahtien pitkadaikaistyottomien lukumaara on kaantynyt
kasvuun kaikissa ikaryhmissa. Tyottdmyyseldkkeen poistuminen nakyykin kasvuna yli 60-vuo-
tiden pitkdaikaistyottomien lukumaarissa. Sen sijaan 55-59-vuotiden pitkdaikaistyottomyys on
finanssikriisin jélkeen lisddntynyt vain vahan. Toisaalta pitkdaikaisty6ttomyys on kasvanut voi-
makkaasti myds parhaassa tydidssa olevien ja nuorten joukossa.



Yli vuoden yhtéjaksoisesti tyottomana olleet ja
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Vuoden 2014 loppuun mennessa yli 60-vuotiaiden pitkdaikaistyottomien lukumadara oli
kasvanut 30 000:een, kun se alimmillaan oli vajaat 10 000 henkil6a. Parhaassa tydidssa olevia
25-54-vuotiaita pitkdaikaistyottomia oli alimmillaan noin 15 000. Vuoden 2014 loppuun men-
nessa 25-54-vuotiaiden lukumaara nousi yli 50 000:een. Nuoria alle 25-vuotiaita pitkdaikais-
tyottomia oli puolestaan alimmillaan vain parisataa, mutta vuoden 2014 lopussa heita oli jo yli
2 000. Pitkdaikaistyottomyyden kasvu onkin viime vuosina ollut suhteellisesti suurinta nuo-
rimmissa ikaryhmissa.

Lisaksi vaikka pitkaaikaistyottomat ja tyottomyyseldkeldiset lasketaan yhteen, on vuoden
2015 tammikuun lukumaara (108 000) suurempi kuin vuosien 2008 ja 2009 vaihteessa, jolloin
lukumaara oli alimmillaan alle 90 000. Sen sijaan 2000-luvun alkuvuosina kaikkien tyéttomyys-
eldkeldisten ja pitkdaikaistyottomien yhteenlaskettu lukumaara oli selvasti suurempi. Vield
vuoden 2006 alussa pitkdaikaistyottomia ja tyottomyyseldkeldisia oli yhteensa ldhes 120 000,
kun heitd vuoden 2015 alussa oli 102 000. Tyottomyyseldkkeelld olevilla ei kuitenkaan enaa
muutamaan vuoteen ole ollut kovinkaan suurta vaikutusta ikadantyneiden pitkdaikaistyotto-
mien lukumaaraan.

Kysymykseen siitd, onko pitkdaikaistyéttomyyden viimeaikaisessa kasvussa kyse suhdanne-
vai rakenneongelmasta, on huomattavasti vaikeampi vastata. Molemmilla tekij6illa on luulta-
vasti oma osansa. Vaikka tyéttomyys olisi aluksi suhdanneluonteista, on olemassa riski, etta
pitkittyessaan se muuttuu rakenteelliseksi. Toisaalta suhdanteiden parantuessa tyottomyys-
jaksojen keskimaaraisilla kestoilla on tapana lyhentyd. On myds huomattava, ettd vertailua
1990-luvun loppuun ja 2000-luvun alkuun hankaloittavat vdaeston ikarakenteen muutokset.
Lisaksi taman tarkastelun ulkopuolelle jaivat esimerkiksi aktiivisesta tyonhausta luopuneet
seka piilotyottomat.



1.6  Tulot, kustannukset ja hinnat

1.6.1 Kansantulo

Nimellinen nettokansantulo kasvoi viime vuonna 0,7 %, kun kasvu v. 2013 oli 0,8 %. Kol-
men viime vuoden ajan nimellisen nettokansantulon myonteistd kehitystd on yllapitanyt
palkansaajakorvausten kasvu. Omaisuus- ja yrittajatulot puolestaan supistuivat vuosina
2012 ja 2013, mutta kdantyivat uudestaan kasvuun v. 2014.

Kansantulon osatekij6istd palkansaajakorvaukset kasvoivat edellisestd vuodesta 0,4 %.
Palkkasumma kasvoi 0,6 % ja palkansaajien hyvaksi maksettujen sosiaaliturvamaksujen
summa pysyi vuoden 2013 tasolla. Palkkasumman kasvua hidasti selkeésti tyollisyysti-
lanteen heikkeneminen. Vuoden viimeiselld neljannekselld palkkasumman kasvu vuoden
takaiseen oli kuitenkin koko taloudessa keskimaarin 1,3 %. Yksityiselld sektorilla palkka-
summa kasvoi viimeiselld neljannekselld 1,7 % ja julkisella 0,5 %.

Palkansaajakorvausten osuus kansantulosta pysyi edelleen vuoden 2013 tasolla 62 pro-
sentissa. Palkansaajakorvausten osuus on kasvanut selvésti 2000-luvun alkuvuosien noin
56-57 prosentin osuudesta. Viimeksi osuus on ollut ndin korkealla 1990-luvun lamassa,
jolloin se huipussaan v. 1991 oli jopa 74 %. Osuuden kasvu v. 2012 ja pysyminen samalla
tasolla v. 2013 selittyy toisaalta taloussuhdanteeseen nihden kohtalaisen nopealla palkan-
saajakorvausten kasvulla ja toisaalta omaisuus- ja yrittdjatulojen alenemisella.

Yritysten voittoja kuvaava toimintaylijadma kaantyi kasvuun viime vuonna yritysten
parantaessa kannattavuuttaan kuluja karsimalla. Kun huomioidaan ulkomailta saadut ja
ulkomaille maksetut omaisuustulot, omaisuus- ja yrittdjatulot kasvoivat yhteensé 1,4 %
v. 2014. Ulkomailta Suomeen maksetut omaisuustulot eivat viime vuonna juuri kasvaneet,
kun taas Suomesta ulkomaille maksetut omaisuustulot kasvoivat noin 5 %. Nettona Suo-
mesta ulkomaille ja ulkomailta Suomeen maksetut omaisuustulot paatyivit kuitenkin edel-
leen melko lihelle tasapainoa. Tuotannon ja tuonnin verot miinus tukipalkkiot kasvoivat
0,4 % heijastaen vilillisen verotuksen kiristymistd viime vuonna.

Taulukko 11. Kaytettavissa oleva tulo

2014 2012 2013 2014 2015%*%  2016**  2017** Keskimaarin
osuus, 2014/2004
%

muutos, prosenttia

Palkansaajakorvaukset 61,5 3,6 0,6 0,4 17 18 1,9 3,2
Palkat ja palkkiot 49,9 35 0,5 0,6 15 1,6 19 33
Tydnantajan sosiaaliturvamaksut 11,6 41 1,0 0,0 23 2,4 2,0 2,6

Omaisuus- ja yrittdjatulot 22,4 -16 -1,2 1,4 13 4.8 5,7 -1,2

Tuotannon ja tuonnin verot

miinus tukipalkkiot 16,1 3,8 45 0,4 1,6 2,0 17 3,5

Kansantulo 100,0 0,9 0,8 0,7 1,6 2,5 2,7 21

Kaytettavissa oleva tulo 1,0 0,3 0,6 33 2,5 2,7 21

Bruttokansantulo, mrd. euroa 200,8 202,6 204,0 206,6 212,6 219,2



Taulukko 12. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti

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

2014/2004
muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 29 14 0,8 0,6 0,6 0,8 23
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,3 0,7 0,6 0,6 0,7 0,8 0,8
Ansiotasoindeksi 3,2 2,1 1,4 1,2 13 1,5 31
Reaalinen ansiotaso” 0,4 0,6 04 0,9 -0,1 -0,2 13
Keskiansiot? 33 2,0 13 12 1,2 15 31
Tydkustannukset tuoteyksikko kohti ¥

Koko kansantaloudessa 56 21 0,4 11 0,1 0,0 2,7

R Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilld.

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

3 Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.

Kotimaassa toimivien yritysten toimintaylijjadman ennakoidaan kasvavan seka kulu-
vana vuonna etti jatkossa vuosina 2016 ja 2017, mika vauhdittaa kansantulon kasvua. Toi-
mintaylijadman kasvun kiihtymistd tukee vilkastuva talouden aktiviteetti, jonka aikana
yritykset pyrkivéit parantamaan toimintansa kannattavuutta ja voittojaan. Toisaalta tuo-
tannon ja tuonnin verot miinus tukipalkkiot jatkavat kasvuaan ennustejaksolla valillisen
verotuksen kiristyessa.

Kuluvana vuonna palkkasumman kasvun ennustetaan nopeutuvan aavistuksen verran
edellisestd vuodesta hidastuvasta palkkakehityksestd huolimatta, silla tyollisyys ei heikkene
enad yhta paljon kuin v. 2014. Sosiaaliturvamaksujen ennakoidaan kasvavan palkkasum-
maa nopeammin, silld tyénantajien maksuperusteita korotettiin kuluvan vuoden alussa
ja sovitut tydeldkemaksujen nostot kiristdvat veroperusteita myos vuosina 2016 ja 2017.

Palkkasumman kasvu kiihtyy vahdn vuosina 2016 ja 2017 yleisen taloustilanteen ja
tyollisyyden kohentuessa, mutta jda kuitenkin selvasti 2000-luvun keskimaaraista kasvua
vaimeammaksi. Palkansaajakorvausten osuuden ennakoidaan laskevan vain hienoisesti
ennustejakson loppua kohden, joten funktionaalisessa tulonjaossa ei tapahdu suurta muu-
tosta lahivuosina.

1.6.2  Palkat

Nimelliset ansiot nousivat ansiotasoindeksilld mitattuna 1,4 % viime vuonna. Sopimus-
palkkojen nousu oli 0,8 % ja muut tekijit nostivat ansiotasoindeksia 0,6 %. Muiden teki-
joiden osuus ansioiden noususta pysyi likimain ennallaan, silli vuosina 2011-2013 nii-
den osuus oli keskimiirin 0,6 %. Vuonna 2015 ansiotaso kehittyy tydmarkkinaosapuolten
v. 2013 neuvotteleman tyomarkkinaratkaisun mukaisesti. Tydllisyys- ja kasvusopimuksen
mukainen vuodelle 2015 ajoittuva sopimuskorotus on 0,4 %, joka astuu voimaan vuoden



sisdlld eri aikaan alasta riippuen. Tésta syystd sopimuspalkat nousevat tind vuonna kes-
kiméarin n. 0,6 %. Ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden tekijéiden kuin sopimus-
palkkojen kohottavan ansioita noin 0,6 %. Nimellisten ansioiden arvioidaan néin ollen
kasvavan 1,2 % v. 2015 ansiotasoindeksilld mitattuna.

Tyollisyys ja kasvusopimuksen viimeisesta eli vuodelle 2016 ajoittuvasta kolmannesta
sopimuskorotuksesta ja sen ajankohdasta keskusjarjestot neuvottelevat 15. kesakuuta 2015
mennessd. Mikali toisen kauden korotuksista ei paasta sopimukseen, sopimukset on mah-
dollista irtisanoa alakohtaisesti paattyméaan ensimmdéisen kauden jilkeen.

Ennusteessa on tehty taustaoletus koskien vuoden 2016 ja 2017 sopimuskorotuksia.
Sopimuskorotusten oletetaan nostavan sopimuspalkkoja keskiméérin 0,6 % v. 2016 ja 0,8 %
v. 2017. Kyseisind vuosina ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden tekijéiden kuin sopi-
muspalkkojen kohottavan ansioita reilut puoli prosenttia. Nimellisten ansioiden arvioi-
daan niin ollen kasvavan ensi vuonna 1,3 % ja v. 2017 1,5 % ansiotasoindeksilld mitattuna.
Ansiotason nousu on huomattavasti 2000-luvun keskimééraista vauhtia hitaampaa. Tama
heijastaa arviota ennustejakson hitaasta talouskasvusta, matalasta inflaatiosta, kansanta-
louden kiytossa olevista vapaista resursseista ja vaisusta tyollisyyskehityksesta.

1.6.3  Kuluttajahinnat

Vuonna 2014 kuluttajahinnat nousivat keskiméérin yhden prosentin. Hintojen nousuvahti
oli aiempia vuosia hitaampaa. Edellisvuosien tapaan inflaatiota vauhditti eniten palvelui-
den kallistuminen, joiden hinnat nousivat ldhes kolme prosenttia. Viime vuonna koro-
tettiin useita vilillisid veroja, jotka kohottivat hintatasoa liki 0,5 prosenttiyksikkod. Sen
sijaan energian, tavaroiden ja tuore-elintarvikkeiden hinnat alenivat. Yhdenmukaistettu
kuluttajahintaindeksi, jossa ei ole kansalliseen indeksiin verrattuna mukana mm. omis-
tusasumista tai korkoja, kohosi 1,2 %.

Viime vuoden lopulla inflaatio alkoi hidastua 6ljyn maailmanmarkkinahinnan voi-
makkaan laskun seurauksena. Oljyn maailmanmarkkinahinnan lasku on jatkunut timén
vuoden alkupuolella ja siitd syystd tammikuussa kuluttajahinnat alenivat -0,2 % edellis-
vuodesta. Edellisen kerran kuluttajahinnat ovat laskeneet Suomessa kansainvalisen finans-
sikriisin jalkimainingeissa tammikuussa 2010.

T4nd vuonna kuluttajahintojen odotetaan pysyvén lahes viime vuoden tasolla. Inflaati-
oksi ennustetaan 0,3 %. Useat tekijit selittdvit tavanomaista hitaampaa hintojennousutah-
tia, mutta merkittdvin yksittdinen syy on alhainen 6ljyn hinta. Vaikka euro onkin samaan
aikaan heikentynyt suhteessa Yhdysvaltojen dollariin, on euroméiéirdinen raakaéljyn bar-
relihinta kdynyt vuoden alkupuolella alimmillaan alle 40 eurossa. Ennusteessa 6ljyn keski-
médraiseksi hinnaksi v. 2015 oletetaan 54 euroa tynnyrid kohden, mika laskee kotimaisen
energian kuluttajahintaa tuntuvasti.
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Energian hinta ei ole ainoa inflaatiota hillitseva tekija. Alkuvuonna pdivittdistavara-
kauppa on ilmoittanut valikoitujen elintarvikkeiden hinnanalennuksista kaupan kilpailu-
tilanteen kiristymisen myotd. Toistaiseksi on epdvarmaa miten voimakkaasti tima tulee
nidkyméin kuluttajahintaindeksissd. Oletuksena kuitenkin on, etté elintarvikkeiden hinto-
jen nousupaineet ovat tavallista pienemmat. My6s palveluiden hintojen ennustetaan nou-
sevan aiempaa hitaammin maltillisen palkkakehityksen ansiosta. Viime vuosina palve-
luiden hinnat ovat kohonneet ldhes kolmen prosentin tahtia, miké on ollut huomattavasti
nopeampaa kuin euroalueella keskimairin (1% %).

Ténd vuonna veronkorotukset nostavat hintatasoa. Viime vuoden tapaan myds timén
vuoden alussa korotettiin useita vilillisia veroja mm. tupakkaveroa, sahkéveroa ja ajo-
neuvoveroa'. Vuonna 2015 valillisten verojen korotuksen arvioidaan nostavan kansallista
kuluttajahintaindeksid noin 0,3-0,4 prosenttiyksikkod. Ilman veronkorotuksen vaikutuk-
sia kuluttajahinnat alenisivat tind vuonna.

Vuonna 2016 inflaation odotetaan nopeutuvan yli prosenttiin ja ennusteen viimeisend
vuonna 2017 kansallinen kuluttajahintaindeksi kohoaa 1,7 %. Yhdenmukaistettu kulutta-
jahintaindeksi nousee ennusteen lopulla hieman hitaammin, silla korkotason lievd nousu
ei suoraan ndy indeksissd. Pohjainflaatio nousee korkeintaan prosentin verran. Inflaatio-
paineet ovat tavanomaista pienemmait, silld kansantalouden kédytdssd on vapaita resursseja
ja tuotantokuilu on edelleen selvésti negatiivinen. Myds inflaatio-odotukset tulevasta ovat
maltilliset. Ennuste perustuu oletuksiin lievasti nousevasta 6ljyn hinnasta, maltillisista pal-
kankorotuksista ja alhaisesta, mutta véhitellen nousevasta korkotasosta.

Kansainvalisen finanssikriisin alun jilkeen hinnat ovat kohonneet Suomessa selvisti
euroaluetta nopeammin. Yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilld mitattuna hinnat
ovat nousseet Suomessa vuoden 2008 lopusta 14 % kun samaan aikaan euroalueen hinta-
taso on kohonnut 9 %. Euroopan keskuspankin ennusteen mukaan euroalueen inflaatio
on tind vuonna 0 % ja vuosina 2016 ja 2017 1,5 % ja 1,8 %. Néin ollen ero Suomen ja euro-
alueen hintatason vililld ei endd kasvaisi.

T Ajoneuvoveron korotus astuu voimaan vuoden 2016 alussa, mutta korotuksen vaikutus jakautuu vero-

teknisista syista puoliksi jo vuodelle 2015.



Taulukko 13. Hintaindekseja

2012 2013 2014  2015**  2016** 2017** Keskimadrin

2014/2004
muutos, prosenttia
Vientihinnat " 11 -0,8 -1,7 -0,3 1,2 14 0,4
Tuontihinnat ¥ 21 13 18 1,2 11 13 17
Kuluttajahintaindeksi 2,8 1,5 1,0 03 14 17 1,7
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 3.2 2,2 1,2 03 13 14 19
Kotimarkkinoiden perushintaindeksi 31 0,2 -13 -2,6 21 2,0 2,5
Rakennuskustannusindeksi 24 1,0 1,0 0,8 1,5 19 2,5

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.



2 Talouspolitiikka ja julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Suomen julkinen talous on pysynyt alijidméisend pitkdan jatkuneen matalasuhdanteen
vuoksi, vaikka tuloja lisddvit ja menoja vahentévét sopeutustoimet ovatkin osaltaan hil-
linneet alijadmén kasvua. Talous kasvaa vaimeasti ldhivuosina, eikd kasvu riitd korjaa-
maan julkisen talouden epitasapainoa. Matalasuhdanteen vaistyttyédkin julkisen talou-
den rahoitusasemaa heinetda viaeston ikdantyminen, joka lisda julkisia menoja vuosittain
ja kohdistuu ennen muuta kuntatalouteen ja elakejérjestelmaan.

Viime vuonna julkisen talouden rahoitusasema oli -3,2 % BKT:sta. Julkisen talouden
rahoitusasema kohenee hyvin hitaasti ennustejaksolla ja julkisen talouden velka suhteessa
kokonaistuotantoon nousee korkeammaksi kuin vuosikymmeniin.

Suomen julkinen talous koostuu valtiosta, kunnista ja sosiaaliturvarahastoista, jotka
jakautuvat vield lakisdateistd eldkevakuutusta hoitaviin tydeldkerahastoihin ja muihin sosi-
aaliturvarahastoihin.

Valtio ja kunnat ovat selvisti alijadmaisia ja myds muut sosiaaliturvarahastot hieman ali-
jadmaisid. TyGelakesektori on ylijaaméinen. Kaikkien alasektoreiden rahoitusasema heikkeni
v. 2014. Valtion ja kuntien yhteenlaskettu alijidma oli yli 9 mrd. euroa. Suhdannevaihtelut hei-
jastuvat selvimmin valtiontalouden rahoitusasemaan erityisesti verotulojen suuren suhdanne-
herkkyyden vuoksi. Verotulojen vaimea kasvu heikensi my6s kuntataloutta. Valtion alijaama
kohenee hitaasti ennusteperiodilla, mutta kuntatalouden alijaédmaé pysyy lahes ennallaan.
Tyoeldkelaitosten ylijaédmaa supistavat pienentyneet omaisuustulot seka elikemenot. Tyot-
tomyydestd aiheutuvat menot heikentévit muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa.

Sopeutustoimista huolimatta menot ovat jatkaneet ja jatkavat keskeytymaitonta kasvu-
aan. Menoaste eli menojen suhde kokonaistuotantoon on noussut hyvin korkeaksi ennen
muuta BKT:n hitaan kasvun vuoksi, mutta menoastetta nostavat myds mm. tyottomyy-
destd ja vaeston ikdantymisestd aiheutuvat menot. Sen sijaan verokertyma on seurannut
kokonaistuotannon muutosta ja sopeutunut aiempaa matalammalle tasolle. Veronkoro-
tukset ovat nostaneet veroastetta eli verojen suhdetta kokonaistuotantoon. Veroaste pysyy
ennusteperiodilla suhteellisen vakaana.

EU:n perussopimuksen mukaisesti julkisen talouden alijadma ei saa ylittda 3 prosenttia
eikd julkisyhteisojen velka kivuta yli 60 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Suomen alijadma
ylitti 3 prosentin viitearvon viime vuonna ja ylittdd sen myds tina vuonna. Suomi tullee
ylittimadn myds 60 prosentin velkarajan kuluvasta vuodesta eteenpiin. Vield v. 2015 velan



viitearvon ylittyminen voidaan selittdd ns. solidaarisuusoperaatioilla ja suhdannetilanteella.
Komissio arvioi kriteerien tayttymista ja tarvetta liiallisen alijagdman menettelyn kdynnis-
tamiselle paitsi toteutuneiden myos ennustettujen lukujen perusteella. Menettelyn kdyn-
nistyminen Suomen kohdalla tind vuonna alijadma- ja/tai velkakriteerin rikkoutumisen

Julkisyhteisdjen rahoitusjaama
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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perusteella on mahdollista.

Suomen julkiselle taloudelle asetettiin kevadn 2013 vakausohjelmassa keskipitkan aika-
vilin tavoite. Sen mukaan julkisyhteis6jen rakenteellinen rahoitusasema saa olla korkein-
taan -0,5 % BKT:sta. Rakenteelliseen rahoitusasemaan on syntymassa keskipitkdn aikava-
lin tavoitteen saavuttamista vaarantava merkittdvd poikkeama. Merkittavid poikkeamia
keskipitkdn aikavilin tavoitteesta tai sille johtavalta polulta tarkastellaan kuitenkin vain
maan ollessa vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkdisevissd osassa, ts. jos alijddmad ja/
tai velkaa koskevat kriteerit rikkoutuvat ja maa joutuu liiallisen alijaidman menettelyyn,

niin merkittava poikkeama ei voi johtaa menettelyn kdynnistymiseen.
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Julkisyhteisojen tulot, verotulot ja menot
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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Vakaus- ja kasvusopimuksen menettelyt

Vakaus- ja kasvusopimus koostuu korjaavasta ja ennaltaehkdisevasta osasta. Vakaus- ja kasvu-
sopimuksen korjaava osa perustuu perussopimuksen 126 artiklaan, jonka mukaan jasenvaltioi-
den tulee valttaa liiallisia julkistalouden alijaamid. Perussopimuksessa madriteltyjen alijadma- ja
velkarajojen — 3 ja 60 % suhteessa kokonaistuotantoon — rikkominen johtaa liiallisen alijgaman
menettelyn (Excessive Deficit Procedure, EDP) kdynnistamiseen.

Sopimuksen ennaltaehkdiseva osa on osa perussopimuksen 121 artiklan mukaista monen-
valistd valvontaa jonka tarkoituksena on ehkaista liiallisten alijd@mien syntyminen ja varmistaa
se, ettd jasenvaltioiden julkinen talous on kestavalld pohjalla. Kriisin jalkeisissa uudistuksissa
myds ennaltaehkdisevaan osaan liitettiin sanktioihin johtava menettely, jonka komissio on sit-
temmin nimennyt merkittdvan poikkeaman menettelyksi (Significant Deviation Procedure, SDP).

Liiallisen alijaaman menettely

Vakaus- ja kasvusopimuksen korjaavassa osassa komissio arvioi liiallisen alijaaman olemassa-
oloa seuraavin perustein:
- ylittddko julkisen talouden alijgdmasuhde 3 prosentin viitearvon, paitsi jos

- alijaama on pienentynyt merkittavasti ja jatkuvasti tasolle, joka on Idhelld viitearvoa; tai

- viitearvon ylitys on poikkeuksellista, valiaikaista ja vahaista;

- ylittaako velkasuhde viitearvon, paitsi jos velkasuhde pienenee ja ldhestyy viitearvoa riitta-
van nopeasti.'

Jos komissio arvioi kriteerien rikkoutuvan toteutuneiden, suunniteltujen tai ennustettujen
lukujen perusteella, se valmistelee ns. liiallisen alijd@man raportin, jossa analysoidaan kritee-
rien tdyttymistd ja tarvetta liiallisen alijadman menettelyn kdynnistamiselle. Tdssa raportissa
otetaan huomioon ns. muut merkitykselliset tekijat.?

Jos komissio katsoo kriteerin/kriteerien rikkoutuvan, se kohdistaa kyseiselle jasenvaltiolle
lausunnon ja suosittelee neuvostolle liiallisen alijagdman paatdksen tekemista. Samassa yhtey-
dessa neuvosto antaa suositukset jasenvaltiolle liiallisen alijgdgman korjaamiseksi. Ndissa suosi-
tuksissa maaritellaan polku nimelliselle alijaamalle, vaadittu rakenteellisen jagdman vuosittainen
parantuminen (yleensa 0,5 % kokonaistuotannosta) sekd maaraaika liiallisen alijadman korjaa-
miselle. Jdsenvaltion ryhtymista riittaviin korjaaviin toimiin (ns. tulokselliset toimet) arvioidaan
ensimmaisen kerran yleensa viiden (ja joissain tapauksissa kolmen) kuukauden kuluttua. Jos
jasenvaltio on neuvoston arvion mukaan ryhtynyt tuloksellisiin toimiin ja talouskehitys osoit-
tautuu odotettua huonommaksi, jasenvaltiolle voidaan antaa lisdaikaa liiallisen alijddaman kor-
jaamiseen. Jos neuvosto katsoo, ettd jasenmaa ei ole ryhtynyt tuloksellisiin toimiin, niin menet-
tely voidaan ulottaa sanktioihin, jotka liiallisen alijagdman menettelyssa voivat myds olla sakkoja.
Sanktioita ei ole koskaan kaytetty.

Komissio arvioi tarvetta tehda velkakriteerin rikkoutumisesta liiallisen alijadgméan raportti kolmella eri ehdolla:
taaksepdin katsova velanalentumisehto, eteenpdin katsova velanalentumisehto ja suhdannekorjattu velka. Vain
tapauksessa, jossa kaikki kolme rikkoutuvat, komissio tekee liiallisen alijagdman raportin. Lisaksi velanalenemista
koskevaan saantoon liittyy kolmen vuoden siirtymaaika niille maille, joilla oli voimassaoleva liiallisen alijaaman
paatos six pack -lainsaadantéa hyvaksyttdaessa. Siirtymaaikana maiden tulee noudattaa minimi-lineaarista ra-
kenteellista sopeutusta (minimum linear structural adjustment, MLSA), joka varmistaa, ettd maa noudattaa
velkasaantoa siirtymédajan lopussa. Jos maa ei noudata tdta saantoa siirtymaaikana, komissio valmistelee liial-
lisen alijaaman raportin.

2 Muita merkittavia tekijoita ei ole kattavasti lueteltu, vaan jasenvaltiot voivat myos nostaa esille tekijoitd, joita
ne pitavat merkittavina. Alijaamakriteerin rikkoutuessa muut merkitykselliset tekijét otetaan huomioon, jos
velkasuhde on alle 60 %, ja velkasuhteen ylittdessa 60 %, jos alijadmakriteerin rikkoutuminen on véhaista ja
viliaikaista. Velkakriteerin tayttymistd arvioitaessa muut merkitykselliset tekijat otetaan aina huomioon.



Merkittavan poikkeaman menettely

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkdisevan osan merkitys on kasvanut viime vuosina yha
useamman jasenvaltion paastessa alle 3 prosentin alijaamarajan ja siirtyessa pois liiallisen ali-
jaaman menettelysta ja taten ennaltaehkaisevan osan valvonnan piiriin. Ennaltaehkaisevassa
osassa tarkastellaan poikkeamia keskipitkdn aikavalin tavoitteesta (medium-term objective,
MTO) tai siihen johtavalta polulta, mika tapahtuu tarkastelemalla julkisen talouden rakenteel-
lista rahoitusasemaa sekd menojen kasvua.

Jasenvaltioiden velvoite keskipitkan aikavalin tavoitteen asettamiseen sisaltyy myds jasen-
valtioiden hallitusten valiseen finanssipoliittiseen sopimukseen, minka seurauksena se on sisal-
lytetty jasenvaltioiden kansalliseen lainsaadantdon. Finanssipoliittisessa sopimuksessa keskipit-
kan aikavélin tavoitteen alaraja asetettiin euromaille -0,5 prosentin rakenteelliseen rahoitusase-
maan. Poikkeuksen muodostavat maat, joissa velka on alle 60 % ja joilla ei ole pitkan aikavalin
kestavyysriskeja (talloin alaraja on -1 % suhteessa kokonaistuotantoon).

Jos maa ei ole saavuttanut keskipitkan aikavalin tavoitteettaan, sopeutuksen kohti sita tulee
olla vdhintaan 0,5 % kokonaistuotannosta vuosittain, kuitenkin niin, etta hyvina aikoina sopeu-
tetaan enemman ja huonoina aikoina vdhemman. Komissio on vakaus- ja kasvusopimuksen
joustavuutta kasitelleessa tiedonannossaan 13.1.2015 maéritellyt kriteerit hyville ja huonoille
ajoille.® Keskipitkan aikavalin tavoite katsotaan saavutetuksi, jos rakenteellinen jaama poikkeaa
tavoitteesta vdhemman kuin 0,25 % kokonaistuotannosta. Kun keskipitkdn aikavalin tavoite on
saavutettu, siina tulee pysya.

Keskipitkan aikavalin tavoitteen saavuttamista tarkastellaan myds menosdaannon avulla.
Menosaannon tehtdavana on varmistaa, ettd maat pysyvat keskipitkan aikavalin tavoitteessa
tai siithen johtavalla sopeutuspolulla. Menosdaannon mukaisesti keskipitkdn aikavalin tavoitteen
saavuttaneissa maissa menot saavat kasvaa korkeintaan samaa vauhtia keskipitkadn aikavalin
potentiaalisen BKT-kasvun kanssa. Maissa, joissa keskipitkan aikavalin tavoitetta ei ole saavu-
tettu, menojen kasvuvauhdin tulee jaada tata hitaammaksi, ellei sitd kompensoida paatospe-
rdisilla tulopuolen toimilla.

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkdisevan osan vaatimusten toteutumista arvioidaan
menneen vuoden (ex post), kuluvan vuoden (in-year) ja tulevan vuoden (ex ante) osalta. Mer-
kittavan poikkeaman menettely voidaan kdynnistaa vain, jos havaitaan toteutunut (ex post)
merkittdva poikkeama — vahintdan 0,5 % kokonaistuotannosta — keskipitkan aikavélin tavoit-
teeseen johtavalta polulta. Arvio tehdaan seka rakenteellisen rahoitusaseman etta menosaan-
non perusteella. Jos jasenvaltio poikkeaa merkittavasti vain toisesta kriteeristd, komissio tekee
kokonaisvaltaisen arvion ennaltaehkdisevan osan vaatimusten tayttymisesta. Menettely kdyn-
nistyy komission varoituksella jasenvaltiolle, minka jalkeen neuvosto hyvaksyy suositukset kor-
jaavista toimista. Asetuksissa menettelya on kehitetty edelleen niin, etta siind voidaan edeta
sanktioihin saakka. Sanktio on korollinen talletus, joka kuitenkin muutetaan korottomaksi, mikali
maan kohdalla tehddan liiallisen alijaaman paatos. Yhtaan merkittavan poikkeaman menette-
lya ei toistaiseksi ole kdynnistetty.

Komission vakaus- ja kasvusopimuksen joustavuutta koskevassa tiedonannossa tasmennet-
tiin suhdannetilanteen lisaksi kahta muuta ennaltaehkdisevaa osaa koskevaa joustoelement-
tid, jotka mahdollistavat poikkeamisen keskipitkan aikavalin tavoitteesta tai siihen johtavalta
polulta. Investointilauseke ja rakenneuudistuslauseke mahdollistavat poikkeaman jasenval-
tion toteuttaessa julkisia investointeja tai merkittavia rakenteellisia uudistuksia, joilla on suo-
ria pitkdn aikavalin budjettivaikutuksia, ml. potentiaalisen kestavan kasvun parantaminen, ja
joilla siten on todennettavissa oleva vaikutus julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyyteen.

3 http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/2015-01-13_communication_sgp_fle-

xibility_guidelines_en.pdf



Taulukko 14. Julkisyhteisot"

2012 2013* 2014* 2015%* 2016** 2017%*
miljardia euroa
Vilittomat verot 31,2 329 33,8 343 35,5 36,6
Tuotannon ja tuonnin verot 28,1 29,2 29,6 29,8 30,3 30,7
Sosiaalivakuutusmaksut 25,5 25,9 26,3 271 27,7 28,5
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensa 2 85,4 88,7 90,2 91,8 94,1 96,4
Muut tulot¥ 23,1 23,6 23,5 237 24,6 253
siita korkotulot 2,5 2,5 2,2 1,9 1,8 2,0
Tulot yhteensa 107,9 11,6 13,2 114,9 118,0 1211
Kulutusmenot 48,7 50,2 50,9 51,8 52,9 541
Tukipalkkiot 2,7 2,7 2,8 2,7 2,6 2,6
Sosiaalietuudet ja -avustukset 36,1 38,4 40,2 41,6 42,8 44,3
Muut tulonsiirrot 56 6,0 6,0 58 6,1 59
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteensd 44,4 471 49,0 50,1 51,5 52,8
Padomamenot ¥ 8,6 89 9,1 94 96 9,8
Muut menot 10,6 10,5 10,6 10,7 10,8 na
siita korkomenot 2,8 2,6 2,6 2,5 24 2,4
Menot 112,2 116,7 119,6 122,0 124,8 127,7
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -4,2 -5,1 -6,4 1 -6,8 -6,7
Valtionhallinto 73 -74 -7,6 -6,7 -6,5 -6,1
Paikallishallinto 21 -1,5 1,7 21 -2,0 2,0
Tydelakelaitokset 4.8 3,7 35 2,5 2,7 23
Muut sosiaaliturvarahastot 0,4 0,0 -0,6 -0,8 -1,0 -1,0
Perusjaima ¥ 3,8 -4,9 -6,0 6,3 -6,1 -6,2

Y Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 Sisaltaa pasomaverot

3) MI. pagomansiirrot ja pasoman kuluminen

# pazoman bruttomuodostus ja padomansiirrot.

5) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



Taulukko 15. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

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

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 4,7 439 44,2 44,4 443 44,0
Julkisyhteisojen menot " 56,1 57,8 58,6 59,1 58,7 58,3
Nettoluotonanto -2,1 -2,5 -3,2 -3,4 -3,2 =31
Valtionhallinto 23,6 3,7 3,7 3,2 31 -2,8
Paikallishallinto 11 -0,7 -0,9 -1,0 -0,9 -09
Tydeldkelaitokset 2,4 1,8 17 1,2 13 11
Muut sosiaaliturvarahastot 0,2 0,0 -0,3 -0,4 -0,5 -0,4
Perusjaama 2 19 24 2,9 3,0 2,9 28
Julkisyhteistjen velka® 52,9 55,8 59,3 62,5 64,4 66,0
Valtionvelka 42,0 44,4 46,6 48,7 50,2 51,6
Julkisyhteisdjen tydllisyys, 1000 henked 630 633 629 627 625 622
Valtio 139 142 140 138 136 135
Paikallishallinto 480 480 479 478 478 477
Sosiaaliturvarahastot 1 1 n 1 n "

" EY-harmonisoitu.
2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.

3 Julkinen velka on tilastouudistuksen vuoksi ennuste myds vuosina 2011,2012 ja 2013. Katso kehikko sivulla 72.

Taulukko 16. Erdiden EU-maiden rahoitusjdamat ja velkasuhteet

2014* 2015** 2016** 2014* 2015** 2016**
Rahoitusjaama Velka

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Suomi 3,2 -3,4 3,2 59,3 62,5 64,4
Iso-Britannia -5,4 -4,6 3,6 88,7 90,1 91,0
Ruotsi 2,2 -1,6 -1,0 414 413 40,6
Tanska 18 -2,8 -2,7 45,0 42,7 43,6
Irlanti -4,0 -2,9 31 110,8 10,3 107,9
Espanja -5,6 -4,5 3,7 98,3 101,5 102,5
Alankomaat -2,8 2,2 -1,8 69,5 70,5 70,5
Luxemburg 0,5 -0,4 0,1 22,7 24,4 251
Portugali -4,6 3,2 -2,8 128,9 124,5 123,5
Itavalta -2,9 22,0 -1,4 86,8 86,4 84,5
Saksa 0,4 0,2 0,2 74,2 19 68,9
Ranska -43 -41 -41 953 971 98,2
Belgia 3,2 2,6 2,4 106,4 106,8 106,6
Italia 3,0 -2,6 22,0 131,9 133,0 131,9
Kreikka -2,5 11 1,6 176,3 170,2 159,2

Lahde: EU-komission ennuste talvi 2015, Suomi: VM



211 Arvioita finanssipolitiikan vaikutuksista

Koko julkisen talouden osalta finanssipolitiikka on kiristavaa v. 2015. Hallituksen pdit-
tdmat sopeutustoimet kiristavit finanssipolitiikkaa valtion osalta n. 3 mrd. euroa. Vero-
perustemuutokset kiristavit verotusta lievasti. Lisdksi elikemaksut nousevat 0,4 prosent-
tiyksikkod ja kunnallisverotus kiristyy.

Vuonna 2015 veroasteen arvioidaan nousevan hivenen vuoden 2014 tasolta eli noin 44,4
prosenttiin suhteessa kokonaistuotantoon. Ilman uusia paatoksid veroperustemuutoksista
veroaste alenee maltillisesti ennustejaksolla, koska keskeisimmét veropohjat kuten palk-
kasumma ja yksityinen kulutus kasvavat BKT:td hitaammin vuosina 2016-2019. Menoaste
kdantyy loivaan laskuun v. 2016 sadstétoimenpiteiden ja suhdanneluontoisten menojen
alentumisen ansiosta.

Finanssipolitiikan viritysta voidaan tarkastella myos EU:n yhteiselld menetelmalla arvi-
oidun rakenteellisen jadméan muutoksen avulla. Rakenteellinen jiama arvioidaan poista-
malla julkisen sektorin jadmastd suhdanteen vaikutus. Jaljelle jadvé osa kuvaa harjoitetun
politiikan ja muiden kuin suhdanneluonteisten tekijéiden vaikutusta jadmaan. Muutok-
set rakenteellisessa jadmassa kuvaavat siten muutoksia finanssipolitiikan kokonaisvirityk-
sessd. Rakenteellisen jaaman vahvistuminen merkitsee kiristavaa finanssipolitiikkaa, kun
taas rakenteellisen jidmén heikkeneminen merkitsee, etté finanssipolitiikka on elvyttavaa.

Finanssipolitiikan virityksen tarkastelu rakenteellisen jadman muutosten kautta ei anna téy-
sin yhtenevéistd kuvaa yksittiisisté tulo- ja menotoimista johdetun tarkastelun kanssa. Raken-
teellisen jadman arvioidaan hieman heikkenevin tdnd vuonna. Toisin kuin yksittdisten toimien
perusteella voidaan arvioida, rakenteellinen jadma ei kohene vuosina 2016-2019 lainkaan.

Ero rakenteellisen jadman muutoksella mitatun ja yksittdisten finanssipoliittisten toi-
mien yhteisvaikutuksen avulla lasketun finanssipolitiikan virityksen vililla selittyy useilla,
ldhinné rakenteellisen jadméan mittaamiseen liittyvilld tekijoilla.

Julkisyhteis6jen rahoitusjagama ja rakenteellinen rahoitusjaama?
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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@ Rakenteellinen rahoitusjagama B Rahoitusjadma

1) Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan.
Lahde: Tilastokeskus, VM



Rakenteellisen jadmén arviot ovat epdvarmoja, koska tuotantokuilun mittaaminen on
epavarmaa. Myo6s tuotantokuilun suhteen estimoiduissa tulo- ja menojoustoissa havaitaan
vuosittaista vaihtelua. Kolmas merkittéva tekija ovat ikdsidonnaiset menot, jotka kasvavat
ilman erillisid pdatoksid. Ikdsidonnaisten sosiaali- ja terveydenhoitomenojen kasvu hei-
kentédd rakenteellista jadmaa, vaikka finanssipolitiikka olisi muuten neutraalia. Ndin ollen
finanssipolitiikka muuttuu kiristaviksi vasta, kun sopeutustoimet ylittavit viestoraken-
teen muutoksesta johtuvan heikkenemisen.



Sopeutuslaskelmista

Suomen julkisen talouden tila on heikentynyt nopeasti: julkisen sektorin alijaama ja velka ovat
kasvaneet. Velkaantumisen pysayttadminen ja julkisen talouden vakauttaminen vaativat sopeu-
tusta, jonka mittaluokkaa voidaan haarukoida eri tavoin. Yksi tapa tarkastella sopeutusta keski-
pitkalla aikavalilla, esimerkiksi kehyskaudella, on kayttaa hyvaksi julkisen talouden vaje-velka
-dynamiikkayhtal6d. Tassa yhteydessa esimerkkina kdytetdan valtiontalouteen tehtdvia sopeu-
tuslaskelmia. Koko julkisen talouden sopeutuslaskelmat voidaan laatia samalla periaatteella,
kunhan muistetaan, etta tyoeldkelaitosten ylijaamaa ei voida kayttaa velkojen kattamiseen.

Valtiontalouden rahoitusasema maardytyy valtion tulojen ja menojen erotuksena. Mikali
valtiontalouden menot ylittavat tulot, katetaan jaljelle jadava osuus velalla. Valtion perusrahoi-
tusasemalla tarkoitetaan rahoitusasemaa ilman korkomenoja. Valtionvelan maardytymista voi-
daan kuvata seuraavasti

DEBT(t)=DEBT(t-1)+ i(t)*DEBT(t-1)-PB(t),

missa t kuvaa aikaa, DEBT velkaa, i velan korkoa seka PB perusrahoitusasemaa. Valtionvelka
vuonna t maaraytyy edellisen vuoden velasta, velan hoitoon liittyvistd korkomenoista seka
valtion perusrahoitusasemasta. Alijjadmainen perusrahoitusasema kasvattaa velkaa, ylijadmai-
nen supistaa sita.

Valtionvelan korkomenot maardytyvat markkinaolosuhteiden mukaisesti. Korkomenoihin
voi vaikuttaa valillisesti myds maan luottoluokitus. Viime vuosina Suomen valtionvelan korko-
menot ovat olleet poikkeuksellisen alhaiset suuresta velkataakasta huolimatta. Suomen valtio
on saanut lainaa poikkeuksellisen matalalla korolla.

Perusrahoitusasema madritelldan tulojen ja perusmenojen erotuksena:

PB(t)=TR(t)-PE(t).

Paattajat voivat vaikuttaa perusrahoitusasemaan paatoksillaan. Perusrahoitusasemaa voi-
daan parantaa kasvattamalla tuloja (TR) tai leikkaamalla perusmenoja (PE). Pitkan aikavalin vel-
kalaskelmissa perusrahoitusasemaa heikentaa vaeston ikddntymisesta johtuva ikdsidonnaisten
menojen kasvu. Osa ikdsidonnaisista menoista perustuu vanhoihin sopimuksiin, joita on vai-
kea muuttaa jalkikateen. Toisin sanoen ikdsidonnaisista menoista vain osaa voidaan sopeuttaa.

Rahoitusasema- ja velkadynamiikkalaskelmilla voidaan arvioida erilaisten rahoitusasema- ja
velkatavoitteiden edellyttamien sopeutustoimenpiteiden mittaluokkaa. Valtionvelkaa ja rahoi-
tusasemaa tarkastellaan tavallisesti suhteessa BKT:hen. Taten myds BKT:n taso vaikuttaa olen-
naisesti suhdelukuihin — vaikka sopeutusta ei tehtdisi nopea BKT:n kasvu alentaa suhdelukuja.
Sopeutus vaikuttaa kuitenkin myos BKT:hen. Sopeutuksen ja BKT:n valista yhteytta voidaan
tarkastella finanssipolitiikan kertoimen avulla.

Finanssipolitiikan kerroinvaikutuksella tarkoitetaan julkiseen talouteen kohdistuvan sopeu-
tuksen vaikutusta BKT:hen. Empiirinen tutkimus ja mallisimulaatiot ovat osoittaneet, ettd sopeu-
tus hidastaa talouden kasvua lyhyelld aikavalilld. Finanssipolitiikan kertoimen suuruuteen liittyy
huomattavaa epavarmuutta; kerroin vaihtelee maittain ja olosuhteista riippuen. Mita suurempi
kerroin on, sitd voimakkaammin sopeutus heikentda talouskasvua.

Sopeutus lisda tuloja tai pienentdd menoja paatetyn sopeutuksen verran ja vaikuttaa nimel-
lisen BKT:n tasoon finanssipolitiikan kertoimen kautta. Ndin perusuran ohelle keskeisille tunnus-
luvuille muodostuu vaihtoehtoinen skenaarioura, jossa on otettu sopeutuksen kaikki vaikutuk-
set huomioon. Sopeutuslaskelmien perusurana toimii kunkin hetken tuorein valtiovarainminis-
terion julkisen talouden ennuste (jossa oletus on, etta sopeutusta ei tehda).

Aggregaattitasolla sopeutusta voidaan tarkastella yksinkertaisimmillaan ylld kuvatulla tavalla
finanssipolitiikan kertoimen avulla. Kdytanndssa valittu sopeutustapa voi vaikuttaa olennaisesti
kasvuun, eli eri toimenpiteiden vaikutukset talouskasvuun poikkeavat toisistaan.



2.1.2  Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteisojen velka lisddntyi viime vuonna ennakkotietojen mukaan 8,4 mrd. euroa 121
mrd. euroon. Euroméérdinen velka on kuudessa vuodessa kasvanut lahes 58 mrd. euroa
ja velan suhde BKT:hen on vastaavasti kohonnut 27 prosenttiyksikkod eli lahes 60 pro-
senttiin. Velkasuhde kasvaa myos ldhivuodet ja 60 prosentin viitearvo ylittyy jo v. 2015.
Suomen velkasuhde on kuitenkin edelleen n. 35 prosenttiyksikkod pienempi kuin euro-
maissa keskimaarin.

Julkisen velan ennusteen ldhtokohtana on valtion budjetin nettolainanoton tarve ja
siitd johdettu valtionvelan ennuste. Tamén lisdksi kansantalouden tilinpidossa valtioon
kuuluvien muiden, budjettitalouteen kuulumattomien yksikoiden velka otetaan huomi-
oon ennusteessa. Tallaisia yksikoitd ovat Senaatti-kiinteistot, yliopistojen kiinteistoyhtiot,
Solidium Oy ja Yle Oy.

Julkiseen velkaan vaikuttaa kuntien alijidmit ja niistd johdettu paikallishallinnon velka.
Sosiaaliturvarahastoilla ei tahdn saakka ole ollut kdytdnndssé lainkaan velkaa, mutta viime
vuonna Ty6ttomyysvakuutusrahaston (TVR) saamat vakuutusmaksutulot ja valtionosuu-
det eivit riittdneet kattamaan kasvaneita ty6ttomyysetuuksia ja TVR joutui ottamaan lai-
naa. Lainanotto jatkuu tdnd vuonna, mikd lisdd julkista velkaa.

Julkiseen velkaan luetaan kuuluvaksi myos erdita muita erid, kuten Euroopan rahoitus-
vakausvilineen my6ntamait lainat avunsaajamaille, valtion velkasalkun hallinnassa kéy-
tettyihin johdannaissopimuksiin liittyvét vakuudet, valtion elinkaarihankkeisiin liittyvat
velat, ydinjdtehuoltorahaston pddoma ja kierrossa olevat kolikot.

Tilastoituun velkaan vaikuttavat lisdksi julkisyhteisjen sisdiset velat, jotka sulautetaan
pois julkisesta velasta kaksinkertaisen tilastoinnin eliminoinniksi. Suurin sisdinen velkaera
on tyoelakelaitosten sijoitukset valtion velkapapereihin. Kaikkiaan julkisyhteisojen sisdista
velkaa oli viime vuonna n. 4 mrd. euroa.

Taulukko 17. Julkisyhteisdjen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

2013 2014* 2015%* 2016** 2017** 2018** 2019**

Velkasuhde, % BKT:sta 55,8 59,3 62,5 64,4 66,0 67,0 67,8
Velkasuhteen muutos 2,9 3,5 3,2 1,9 1,6 1,0 0,8

Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat tekijat

Perusrahoitusasema 13 19 2,2 2,0 2,0 17 14
Korkomenot 13 13 1,2 11 1,1 11 11
BKT:n mdardn muutos 0,7 0,1 -03 -0,9 -1,0 -0,9 -0,8
BKT:n hinnan muutos -1,4 -0,7 -0,4 -0,9 11 -13 -13
Rahoitusvarojen hankinta (netto) 1,8 1,7 1,2 13 11 0,9 0,8
Muut tekijat " 0,9 0,7 -0,7 -0,7 -0,5 -0,5 03

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

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



Taulukossa 17 eritellddn julkisyhteisojen velkasuhteeseen vaikuttavia tekijoita. Plus-
merkki tarkoittaa, ettd tekija vaikuttaa velkasuhdetta kasvattavasti ja miinus-merkKki, etté
tekijd vaikuttaa velkasuhdetta vihentavasti.

Vuonna 2014 velkasuhde kasvoi 3,5 prosenttiyksikkod. Kasvusta 1,9 prosenttiyksikkoa
selittyy silla, ettd julkisyhteisdjen perusrahoitusasema oli reilusti alijadmaéinen. Velkasuhteen
kasvusta 1,3 prosenttiyksikkod aiheutui korkomenojen kasvusta. Kun velka suhteutetaan
BKT:hen, BKT:n kasvu alentaa velkasuhdetta. Vuonna 2014 BKT:n méérén supistuminen
kasvatti velkasuhdetta, mutta hinnan nousu alensi sitd 0,7 prosenttiyksikkoa.

Tyoelakerahastot luetaan julkisyhteis6ihin. Osa palkansaajilta ja tyonantajilta kerityista
tyoeldkevakuutusmaksuista rahastoidaan. Tdstd syystd tyoeldkelaitosten rahoitusasema on
ylijddmainen. Rahastojen ylijaédmia ei kdytetd velan lyhentdmiseen. Tamén vuoksi julkis-
yhteisojen perusrahoitusasemasta taytyy poistaa tyoeldkelaitosten ylijadma velkasuhteen
muutokseen vaikuttavien tekijoiden joukosta. Viime vuonna ylijadma oli 1,7 % suhteessa
BKT:hen.

Niiden tekijoiden lisdksi muut tekijat, kuten valtion lainananto seka tulojen ja menojen
arvostukseen ja ajoittamiseen liittyvat tekijat pienensivit julkisyhteisdjen velkasuhdetta 0,7
prosenttiyksikkod v. 2014.

Julkisyhteisojen velka
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Lahde: Tilastokeskus, VM



2.2 Valtiontalous

Suomen BKT ei ole kasvanut kolmeen vuoteen. Tdmén vuoksi valtiontalous on ajautunut
syvdan alijddmadn. Viime vuonna kansantalouden tilinpidon mukainen alijiédma heik-
keni edellisvuodesta 0,2 mrd. eurolla 7,6 mrd. euroon, miké on -3,7 % BKT:sta. Heikko
talouskasvu nékyi erityisesti arvonlisaveron tuotossa. Hallituksen paattimat veroperus-
temuutokset olivat my0s lievésti verotuloja vahentdvia v. 2014. Merkittavin veroperuste-
muutos oli yhteisoverokannan alentaminen. Valtionvelasta maksamat korkomenot sen
sijaan pienenivét, mutta muille sektoreille maksetut tulonsiirrot kasvoivat v. 2014.

Kuluvana vuonna talous kasva edelleen hyvin heikosti, miké heijastuu valtiontalouteen.
Tilinpidon mukaisten valtion menojen arvioidaan supistuvan 0,3%. Tulot kasvavat 1,5 %.
Viililliseen verotukseen tehtivit veroperustemuutokset vauhdittavat verotulojen kasvua
heikosta talouskasvusta huolimatta. Monet menopuolen sopeutustoimet supistavat puo-
lestaan menojen kasvua ja valtiontalouden alijadmé pienenee huomattavasti. Valtion eld-
kerahastosta siirretdan kertaluonteisesti 0,5 mrd. euroa valtion budjettiin.

Ensi vuonna talouskasvu viridd, miké vauhdittaa verotulojen kasvua. Samalla meno-
jen kasvu jad vahdiseksi, ja alijadmaé pienenee jonkin verran. Valtiontalouden tilaan v. 2016
vaikuttavat talouskasvun lisidksi uuden hallituksen ensimméinen budjetti ja silhen mah-
dollisesti sisaltyvat toimet valtiontalouden alijjaddman pienentdmiseksi.

Keskipitkdn ajan perusuran mukaan talous kasvaa keskimaérin 1,3 % vuosina 2017-
2019. Historiaan ndhden talouskasvu on hyvin hidasta. Téstd syysté valtiontalouden rahoi-
tusasema ei juuri kohene ilman uusia sopeutustoimia. Perusura ei kuitenkaan sisdlld uusia
toimia ja sen mukaan valtiontalouden menot kasvavat keskimairin 1,6 % ja tulot 2,5 %
vuosina 2017-2019. Vuonna 2019 valtiontalouden rahoitusaseman arvioidaan olevan 2,3 %
BKT:sta alijidméinen.

Valtion velka oli 95 mrd. euroa vuoden 2014 lopussa. Koska ldhivuosien budjetit ovat
edelleen alijadmadisid, valtion velkaantuminen jatkuu, ja velan maara ylittdd 100 mrd. euroa
tdnd vuonna. Keskipitkalld aikavalilld velkaantumisen vauhti hidastuu, mutta valtion velan
arvioidaan silti olevan 124 mrd. euroa v. 2019, mika on 53 % BKT:sta.

Valtion takauksiin sisdltyvat kaikki valtion, valtion liikelaitosten, valtion osakeyhti-
Oiden ja erityisluottolaitosten myontamat takaukset, joista valtionhallinto viimekadessi
vastaa. Takaukset eivit ole menoja eivatkd ne ndy valtion budjetissa, elleivit takaukset lau-
kea. Valtion myontamien takausten méiré on kasvanut viime vuosien aikana ja kaikkiaan
valtion takauskanta kasvoi 16 % vuoden takaisesta, ollen lahes 39 mrd. euroa vuoden 2014
lopussa eli yli 70 % valtion budjetin menoista.
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 18. Valtionhallinto "

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

miljardia euroa

Vilittomat verot 1,8 12,2 12,6 12,7 13,4 14,0
Tuotannon ja tuonnin verot 28,1 29,2 29,6 29,8 30,3 30,7

Verot yhteensa ? 40,5 02 4,7 43, 443 454
Muut tulot® 8,5 8,7 8,8 93 9,1 93

siitd korkotulot 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Tulot yhteensa 49,0 50,7 51,6 52,4 53,4 54,6
Kulutusmenot 12,9 13,6 13,7 13,9 14,0 14,2
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 36,1 37,5 38,2 37,9 38,6 39,0

Siitd muille julkisyhteisaille 24,5 254 259 25,8 26,3 26,8
Korkomenot 2,7 2,5 2,5 24 23 23
Paaomamenot ¥ 46 4,6 48 49 5,0 52
Menot yhteensa 56,3 58,2 59,2 59,1 60,0 60,7
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 73 -7,4 16 -6,7 -6,5 -6,1
Perusjaama -5,1 -54 -55 -4,6 -4,6 -4,2

" Kansantalouden tilipidon mukaan

ISjsaltaa pagomaverot

3 MI.padomansiirrot ilman padomaveroja ja kiintesn paaoman kuluminen.
4 Pagoman bruttomuodostus ja maksetut pasomansiirrot.

%) Nettoluotonanto ilman korkomenoja.



2.2.1  Valtiontalouden menot

Kansantalouden tilinpidon mukaiset valtiontalouden menot kasvoivat viime vuonna vajaa
2 % eli n. 0,8 mrd. euroa siitd huolimatta, ettd menopuolen sopeutustoimet vihensivit bud-
jettitalouden menoja noin puolen miljardin euron verran. Kasvua oli etenkin tulonsiir-
roissa muille sosiaaliturvarahastoille, voittoa tavoittelemattomille yhteiséille sekd kansain-
viliseen yhteistyohon. Investointimenot kasvoivat nimellisesti prosentin ja kulutusmenot
vajaan prosentin. Valtion menot suhteessa BKT:hen kohosivat 29 prosenttiin.

Vuoteen 2015 kohdistuvat budjetin menopuolen sopeutustoimet ovat suuremmat kuin
viime vuonna. Tilinpidon mukaiset nimellismenot jadvat viime vuotta pienemmiksi ja myos
menojen suhde BKT:hen laskee. Valtion kaikista menoista yli puolet on tulonsiirtoja, erityi-
sesti kunnille ja sosiaaliturvarahastoille, mutta myos voittoa tavoittelemattomille yhteisoille
kotimaahan sekd EU-maksuja ja kehitysapua ulkomaille. Lihes neljannes menoista menee
kulutukseen eli tyévoimakustannuksiin ja tuotantopanosten hankintoihin.

Valtion menot kasvavat keskipitkalld aikavililld varsin hitaasti ja menojen suhde BKT:hen
alenee, mutta jad korkeammaksi kuin ennen finanssikriisid. Muun muassa sopeutustoimet
sekd budjettitalouden kehysmenojen aiempaa pienemmaét hintatarkistukset rajoittavat
menojen kasvua. Teknisen kehyksen linjausten mukaisesti investointimenojen arvioidaan
kasvavan uusien viyldhankkeiden vuoksi ja investointien osuus valtion menoista kasvaa.

Korkomenot ovat pysyneet varsin maltillisina alhaisen yleisen korkotason ja hyvin
luottoluokituksen ansiosta, vaikka valtionvelka on kohonnut tuntuvasti jo kuusi vuotta
perakkiin. Tilinpidon mukaisten korkomenojen osuus kokonaismenoista oli viime vuonna
4,2 %, kun vastaava luku oli v. 1997 korkeimmillaan yli 16 %. Velka kasvaa edelleen joka
vuosi keskipitkalld aikavililld, mutta alhaisen korkotason vuoksi korkomenot pysyvit vield
kohtuullisina.



Valtion budjettitalous vuosina 2016-2019

Kevaan 2015 julkisen talouden suunnitelma vuosille 2016-2019 koskee seuraavaa vaalikautta.
Suunnitelman [dhtékohtana on, ettei se siséltdisi uusia poliittisia linjauksia. Suunnitelmassa on
otettu huomioon nykyisen hallituksen tekemien pdatdsten vaikutukset tulevien vuosien meno-
tasoon seka tuloarvioon. Suunnitelma on laadittu siten, ettd se muodostaa luotettavan teknis-
luonteisen pohjan, jonka paalle vaalien jadlkeen muodostettava hallitus voi luotettavasti raken-
taa linjauksensa. Vuosien 2016-2019 julkisen talouden linjaukset ja vaalikauden kehystason,
eli sitovan menorajoitteen, paattad huhtikuun eduskuntavaalien jalkeen nimitettava hallitus.

Valtion budjettitalouden menot kasvavat nimellisesti vuosina 2015-2019 keskimadrin n. 12 %
vuosittain. Reaalinen menojen kasvu on vastaavalla ajanjaksolla keskimaarin n. %2 % vuodessa.

Valtion budjettitalouden menojen taso on vuosina 2016-2018 keskimaarin n. 1,5 mrd. euroa
korkeampi kuin edellisen kevaan julkisen talouden suunnitelmassa. Kasvua selittavat mm. val-
tion ja kuntien valinen kustannustenjaon tarkistus, suhdanneluonteisten menojen kasvu, toi-
meentulotuen laskennan ja maksatuksen siirtdminen Kelalle sekd Stubbin hallituksen paatta-
mat liilkennehankkeet (mm. Lansimetron jatko Kivenlahteen, Pisararata, elinkeinoeldmaa tuke-
vat liikenneinvestoinnit Adnekoskella, Pyh&joella ja Soklilla). Toisaalta valtionvelan korkomenot
alenevat merkittavasti verrattuna kevaan 2014 julkisen talouden suunnitelmaan johtuen mata-
lasta korkotasoennusteesta.

Arvio budjettitalouden tasapainosta vuosina 2015-2019, kdyvin hinnoin, mrd. euroa

2015, LTA 2016 2017 2018 2019
Arvioidut menot yhteensa
(kdyvin hinnoin ) 543 54,4 55,5 56,2 57,3
Arvioidut tulot yhteensa 49,1 48,4 49,3 50,6 52,0
Arvio budjettitalouden tasapainosta -5,2 -6,0 -6,2 -5,6 5,3

" Menot on muutettu kaypahintaiseksi VM:n valtion menojen hintaindeksiennusteella, joka antaa suuntaa antavan arvion hintakehityksesta ke-
hyskaudella.

Budjettitalouden tulojen (pl. nettolainanotto) arvioidaan kasvavan kehyskaudella keskimaarin
n. 1% % vuodessa. Verotulojen kasvuksi arvioidaan keskimaarin runsaat 2% %. Talouskasvun
arvioidaan olevan vaatimatonta kehyskaudella, mista johtuen veropohjatkin kasvavat hitaasti.
Vuonna 2019 budjettitalouden tulojen arvioidaan olevan 52,0 mrd. euroa.

Budjettitalouden tulojen arvio on alentunut merkittavasti edellisen kevaan julkisen talou-
den suunnitelmaan nahden. Talouden kehitys arvioidaan nyt selvasti heikommaksi kuin vuosi
sitten. Heikentyneen makrotalousennusteen johdosta verotuloja koskeva arvio on alentunut
n. 1%-2%, mrd. euroa vuosina 2016-2018. Lisaksi hallitus on perunut useita aiemmin linjattuja
veroperustemuutoksia (mm. makeisveronkorotus, voimalaitosveron kdyttdonotto, yritysten
edustusmenojen vahennyskelpoisuuden poisto) sekd padattanyt useista muista verotuottoa
vahentavia toimista (mm. ALV-alarajan korotus, tuloverotuksessa tehtdvan lapsiperhevahen-
nyksen kdyttoonotto, turpeen veron alentaminen), jotka yhdessa alentavat tuloarviota vuoden
takaiseen ndhden nettomaaraisesti n. 2 mrd. euroa/vuosi.



Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrattuna kevaan
2014 julkisen talouden suunnitelmaan, mrd. euroa

2016 2017 2018
Tasapainoarvio, julkisen talouden suunnitelma 3.4.2014 3,3 2,6 2,5
Uudet liikennehankkeet (Lansimetron jatko, Pisararata, Helsingin
ratapiha, elinkeinoeldmda tukevat liikennejarjestelyt Pyhdjoella,
Adnekoskella ja Soklissa, yleinen vayldhankkeiden tason tarkistus) -0,1 -0,4 -0,5
Valtion kustannus toimeentulotuen siirrosta 2017 Kelalle
tarkentunut -0,1 -0,1
Valtion ja kuntien valisen kustannustenjaon tarkistus 2016 seké
varautuminen vuosittaiseen tarkistukseen -0,4 -0,5 -0,5
Suhdanneluonteisten menojen kasvu -0,5 -0,5 -0,3
Valtionvelan korkomenoarvion aleneminen 0,5 09 13
Muu muutos (netto), mm. menojen hintakorjauksen
tarkentuminen alaspdin -0,3 -0,5 -0,2
Uudet veroperustemuutokset (netto) -0,5 -0,5 -0,4
Talousennusteen heikkenemisen vaikutus verotuloihin -1.4 2,0 2,4
Muu tulopuolen muutos (netto), mm. EU-tuloerien ajoitusmuutokset -0,1 -0,2 0,1
MUUTOS YHTEENSA 2,7 -3,6 3,1
Tasapainoarvio, julkisen talouden suunnitelma 2.4.2015 -6,0 -6,2 -5,6




2.2.2  Valtiontalouden tulot

Suurin osa valtion tuloista on verotuloja. Kertymaltdan merkittdvimmat verolajit ovat
ansio- ja padomatuloverot, arvonlisivero sekd yhteisévero. Verotulojen kehitykseen vai-
kuttaa olennaisesti yleinen talouskehitys ja sen rakenne. Hallitus pystyy myos paatoksil-
ld4n vaikuttamaan verokertymiin ja verotuksen rakenteeseen.

Kansantalouden tilinpidon mukaiset valtion verotulot kasvoivat vain hivenen yli prosen-
tin viime vuonna. Verotulojen vaimea kasvu johtui heikosta talouskehityksesti ja siitd, ettd
v. 2014 toteutetut veroperustemuutokset olivat verotuloja vihentavia. Merkittavin yksittdi-
nen veroperustemuutos oli yhteiséverokannan alentaminen, mika nékyi yhteiséverotuoton
laskuna. Sen sijaan kotitalouksien maksamat tuloverot kasvoivat poikkeuksellisen paljon.
Téhan vaikuttivat positiivisesti mm. kasvaneet padomatulot ja ansiotaso- seka inflaatio-
tarkastusten tekemétta jattiminen.

Kuluvan vuoden BKT:n kasvu on edelleen hidasta, mika nikyy veropohjien vaimeana
kasvuna. Merkittavimmat veroperustemuutokset toteutettiin vuoden alussa valmisteve-
roihin. Ensi vuonna talouskasvun viridminen nopeuttaa veropohjien kasvua ja sitd myo-
ten myos verotulot kasvavat nopeammin. Valtion yhteisoverontuottoa kasvattaa erityisesti
kunnille maksettavan viliaikaisen yhteisovero-osuuden korottamisen paattyminen ja seu-
rakuntien yhteis6vero-osuuden siirtyminen valtiolle.

Keskipitkalla aikavililld verotulot kasvavat keskimaérin 2,4 % vuodessa. Ennustejakson
tuloarvioissa on huomioitu padministeri Kataisen ja pddministeri Stubbin hallituskausilla
péatetyt veroperustemuutokset myos niiden toimien osalta, jotka astuvat voimaan kehys-
kaudella 2016—2019.

Taulukko 19. Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja kysyntaerien
kehitysarviot 2013- 2019, vuosimuutos, %

2013 2014 2015 2016 2019/2016

muutos, prosenttia vuodessa

Veronalaiset ansio- ja padomatulot 31 2,2 24 2,0 2172
Palkkatulot 0,8 0,6 1,6 18 2
Elékkeet ja muut sosiaalietuudet 6,6 50 35 19 3112
Padomatulot 12,6 2,2 5,1 31 3
Ansiotasoindeksi 2,2 14 1,2 13 11/2

Toimintaylijadma 0,0 32 1,0 4,6 5

Kotitalouksien kulutusmenojen arvo 33 14 0,8 2,1 212

Arvonlisdveron pohja 13 01 0,5 2,0 212

Bensiinin kulutus -2 -2,5 -2,0 -2,0 -2

Dieseldljyn kulutus -0,8 -1,2 1,0 1 1

Sahkén kulutus 2,6 -11/4 3% 312 2

Verollisen alkoholin kulutus -43 0 112 -1 -1

Verotettavat uudet henkildautot 7,2 0,8 2,9 19 2

Kuluttajahintaindeksi 15 1,0 0,3 14 112



Valtion muissa tuloissa merkittavia erid ovat omaisuustulot seki Valtion Elakerahastosta
saadut siirrot. Kataisen hallitus paitti kevdan 2014 kehysriihessd mittavista valtion omai-
suuden myynneisté ja muista siirroista. Kuluvana vuonna valtion Eldkerahastosta siirre-
tddn 0,5 mrd euroa valtion budjettiin. Siirto heikentda tydelakelaitosten ylijadmaa. Vuonna
2014 valtion omaisuustulot kasvoivat liki 6%. Tdmén taustalla oli mm. valtion omaisuuden
myyntid. Valtion omaisuutta myydadn myos kuluvana vuonna.

Ansio- ja padomatuloverot

Ansio- ja pddomatuloverokertymd koostuu ansiotuloista maksettavan progressiivisen
tuloveron, pddomatuloveron seka rajoitetusti verovelvollisten maksaman ldhdeveron tuo-
tosta. Naistd kertymaltdan merkittivin on progressiivinen tulovero. Ansiotuloveron vero-
pohjasta vajaat 70 % koostuu palkkatuloista, runsas neljannes veronalaisista sosiaalie-
tuuksista ja vajaat viisi prosenttia muista tuloista.

Ansio- ja padomatuloveron kertymi kasvaa kuluvana vuonna hyvin verkkaisesti. Tamén
taustalla on heikko taloudellinen aktiviteetti sekd pohjalla oleva edellisvuoden poikkeuk-
sellisen hyvé verotuoton kasvu. Veroperusteisiin tehtiin useita muutoksia, joista osa oli
verotuottoa kasvattavia ja osa alentavia. Kaiken kaikkiaan vuoden 2015 alussa voimaan
tulleiden veroperustemuutosten arvioidaan vihentavin valtion ansio- ja pddomatulove-
ron tuottoa hieman. Merkittdvimmat valtion verotuottoa vahentavit toimenpiteet ovat
progressiivisen tuloveroasteikon kolmeen alimpaan tuloluokkaan tehty inflaatiotarkistus,
tyotulovihennyksen kasvattaminen seka lapsivihennyksen kayttoonotto. Paddomaverotu-
loja lisdd padomatuloverotuksen ylemman veroprosentin korottaminen ja progressiorajan
alentaminen 30 000 euroon.

Taulukko 20. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja / kysyntaera Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1%-yks. 378, josta valtio 128 ja kunnat 169
Eldketulot 1%-yks. 118 josta valtio 31ja kunnat 76
Padomatulovero Padomatulot 1%-yks. 31
Yhteisdvero Toimintaylijaama 1%-yks. 40, josta valtio 24, kunnat 15
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1%-yks. 119
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000 kpl 7
Energiavero Sahkon kulutus * 1% 10
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 padomatuloveron tuoton arvioidaan kasvavan kehyskaudella keskimaarin n.
4,4 % vuodessa. Tyottomyys kohenee hiljalleen ja palkkasumma kasvaa keskimaérin 2,0
vuodessa. Elidketulot kasvavat eldkeldisten lisddntyessa.

Ansio- ja pddomatuloveroennusteessa on vuosille 2017-2019 teknisend taustaoletuksena
veroperusteisiin vuosittain tehtdva indeksitarkistus, jolla varmistetaan, ettd tyon verotus
ei kiristy yleisen ansiotason nousun seurauksena.

Yhteisovero

Yritysten tuloksestaan maksaman yhteiséveron tuotto jaetaan valtion, kuntien ja vuoteen
2015 asti seurakuntien kesken. Vuodesta 2016 alkaen yhteisoveron tuotto jaetaan valtiolle
ja kunnille, silld seurakuntien yhteisdvero-osuus korvataan indeksiin sidotulla méarara-
halla. Yhteisoveroennusteessa yhteiséveron pohjan oletetaan seuraavan kansantalouden
tilinpidon toimintaylijaédmaén kehitystd. Kuluvan vuoden yhteis6veroennusteessa huomi-
oidaan my6s kertymitiedot alkuvuoden ajalta. Yhteiséveroennusteessa otetaan huomioon
my0s ennustevuosien tuottoon vaikuttavat veroperustemuutokset.

Yhteis6veron osuus verotuloista on pienentynyt viime vuosina. Kehitys johtuu padosin
Kataisen ja Stubbin hallitusten padtosperaisistd toimista, erityisesti yhteisoverokannan alen-
tamisesta. Yhteisoverokanta on nyt 6 prosenttiyksikkoa alemmalla tasolla kuin Kataisen
hallituksen aloittaessa kautensa kesélla 2011. Verokannan alentamisella ajatellaan olevan
myonteisid vaikutuksia talouden kasvuun. Kasvua vauhdittavat vaikutukset tulevat naky-
viin kuitenkin vasta pidemmaélld aikavililld talouden elpyessa.

Kuluvana vuonna taloudellinen aktiviteetti pysyy vaimeana ja yhteisdveron tuotto ei
kasva. Toimintaylijjadman arvioidaan kasvavan alle prosentin. Yhteis6veron tuottoa alentaa
tuotannollisten investointien korotettujen poistojen jatkaminen vuosille 2015-2016 seka
edustuskulujen vahennysoikeuden palautus.

Valtion yhteis6verokertymin kehitys voi poiketa yhteiséveron koko tuoton kehityksesta
useista syistd. Kalenterivuoden yhteisdverokertyma voi kasvaa hitaammin tai nopeammin
kuin verovuoden yhteisdvero. Verovuoden vero kertyy usean vuoden aikana ja esimerkiksi
verovuoden padttymistd seuraavana vuonna maksettavien ennakon tdydennysmaksujen
taso vaihtelee huomattavasti.

Valtion yhteiséverokertyman arvioidaan kasvavan keskiméaérin noin 9 % vuodessa
kehyskaudella. Yhteisoveron koko maksuunpanon arvioidaan kasvavan kehyskaudella
keskimddrin n. 5 % vuodessa, miki vastaa suunnilleen kansantalouden tilinpidon mukai-
sen toimintaylijadman keskimadraistd kehitystd ajanjaksolla. Valtion yhteisoverokertyma
kasvaa veron maksuunpanoa nopeammin erityisesti sen vuoksi, ettd v. 2016 kuntien ja
seurakuntien méardaikaiset yhteisovero-osuuksien korotukset paattyvit ja seurakuntien
yhteis6vero-osuus siirtyy valtiolle. Ndiden muutosten arvioidaan kasvattavan valtion yhtei-
soverokertymaa runsaalla 300 milj. eurolla v. 2016.

Kuntatalouden ja seurakuntien talouden tasapainottamiseksi kuntien yhteiséveron jako-
osuutta korotettiin 10 prosenttiyksikolld ja seurakuntien 0,8 prosenttiyksikolld verovuosille
2009—2011. Valtion jako-osuutta alennettiin vastaavasti. Korotusta jatkettiin edelleen vero-
vuosina 2012—2015 siten, ettd kuntien yhteisdveron jako-osuutta korotettiin véliaikaisesti
5 prosenttiyksikolld ja seurakuntien 0,4 prosenttiyksikolla.



Villilliset verot

Tuotoltaan merkittavin vilillinen vero on arvonlisdvero. Kansantalouden tilinpidon
mukaisen arvonlisédveron tuoton arvioidaan kasvavan kuluvana vuonna vain 0,5 %. Mal-
tillisen kasvun taustalla on yksityisen kulutuksen vaimea kasvu. Maltillinen ansiotaso-
kehitys seka hitaasti paraneva tyollisyyskehitys rajoittavat kotitalouksien kulutusta koko
ennusteperiodilla. Kehyskaudella kansantalouden tilinpidon mukaisen arvonlisdveron
tuoton arvioidaan kasvavan keskimdérin 2,5 % vuodessa, miké on varsin hidasta verrat-
tuna 2000-luvun alkupuolella totuttuihin kasvulukuihin.

Autovero on voimakkaasti vaihteleva veroerd. Henkiloautojen kysynnin arvioidaan
pysyvén lahivuosina viime vuosia alhaisemmalla tasolla. Kuluvan vuoden alussa toteutet-
tiin autoveroon kaksi veroperustemuutosta. Taksien autoverotuki puolitettiin sekd muut-
toautojen verotuki poistettiin. Autoveron tuoton arvioidaan supistuvan vuosina 2016-2019
keskiméarin 0,5 % vuodessa. Kehityksen taustalla on kotitalouksien heikot kulutusnakymit
sekd uusien autojen alenevat hiilidioksidipadst6t. Uusien autojen hiilidioksidipaastot ovat
vanhempiin autoihin verrattuna pienempié, joten tdmi vaikuttaa supistavasti autoveron
tuottoon. Ajoneuvovero on aikaan sidottu vero, joka kannetaan juoksevasti 12 kuukauden
jaksoissa henkild- ja pakettiautoilta sekd kuorma-autoilta. Ajoneuvoveron verotuotto on
suhteellisen vakaa. Ajoneuvoveroa korotetaan vuoden 2016 alussa.

Energiaveron kertymastd noin 60 % koostuu moottoribensiinin ja dieselin valmisteve-
roista, 20 % sahkostd ja loput muiden energiatuotteiden veroista. Energiaveroja on nostettu
viime vuosina huomattavasti. Liikenteen polttoaineiden veroja on korotettu monessa vai-
heessa. Viimeisin korotus toteutettiin kuluvan vuoden alussa. Kevaan 2014 kehysriihessa
hallitus péatti korottaa sihkoveroa kuluvan vuoden alusta. Vuoden alusta muita voimaanas-
tuneita veroperustemuutoksia ovat fossiilisten lammitys-, voimalaitos- ja tykonepolttoai-
neiden CO2-veron korotukset, kaivosteollisuuden poistaminen alemman sdhkoverokan-
nan piiristd sekd maakaasun verotuen poistaminen. Lisdksi turpeen verotusta alennettiin.
Veroperustemuutoksista johtuen energiaverot kasvavat huomattavasti kuluvana vuonna.
Kehyskaudella energiaverojen tuoton arvioidaan hieman heikkenevéin veropohjan koko-
naisuutena katsoen pienentyessa.

Muiden valmisteverojen tuotto on tavallisesti hyvin tasaista, jollei niihin tehdé verope-
rustemuutoksia. Tupakkaveroon toteutettiin vuoden alusta jalleen veronkorotus, edellinen
korotus toteutettiin viime vuoden alussa. Alkoholiverotuksessa toteutettiin yksi verope-
rustemuutos, jossa pienpanimoiden veronalennusta kasvatettiin korottamalla rajoja seki
ylimmin ettd alimman portaan osalta.



Taulukko 21. Valtion budjettitalouden tulojen arviot, mrd, euroa

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2015/2019

tilin- ml. LTAE:t keskim.vuosi-
paatos muutos, %

Verotuloarviot yhteensa 39,3 39,9 40,9 41,8 43,0 443 21/2

Tulon ja varallisuuden

perusteella kannettavat verot U 12,3 12,0 13,1 13,7 14,3 151 4

Liikevaihtoon perustuvat verot 17,5 1738 179 18,3 18,8 19,3 2

Valmisteverot 6,6 71 70 70 6,9 6,9 1

Muut verotulot 29 3,0 29 29 3,0 3,0 12
Sekalaiset tulot 5,2 6,0 5,1 5,1 53 5,4 1
Korkotulot ja voitontuloutukset 2,6 2,8 19 19 19 19 -5172
Tuloarviot yhteensd 47,7 49,1 48,4 49,3 50,6 52,0 2

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

Taulukko 22. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisojen verotuloihin

2014 2015 2016 2017 2018 2019

miljoonaa euroa

Ansiotuloverot -47 -184 28 35 100 -38
Keskimaardinen kunnallisveroprosentin nousu 350 101 0 0 0 0
Padomatulovero 57 100 46 6 0 0
Yhteisovero -935 27 10 65 0 0
Yle-vero 4 0 0 0 0
Muut vélittomat verot 4 -104 13 -15 43 18
Arvonlisévero 155 27 -29 -7 0 0
Energiavero 151 279 18 -1 0 0
Muut valilliset verot 132 156 115 0 0 0
Sosiaaliturvamaksut 620 378 196 27 0 0



2.2.3  Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Viime vuonna valtion budjetin nettorahoitustarve oli 6,4 mrd. euroa, kun kansantalouden
tilinpidon mukainen nettoluotonanto oli ennakkotietojen mukaan 7,6 mrd. euroa. Kaksi
suurinta budjetin ja tilinpidon vuoden 2014 rahoitusasemien eroa selittdvai tekijad ovat
korkomenot ja omaisuustulot.

Tilinpidon korkomenot olivat 0,8 mrd. euroa suuremmat kuin budjetin korkomenot,
mika johtuu erityisesti siité, ettd tilinpidon maksetut korot eivit sisdlld korkoihin liitty-
vien johdannaissopimusten (swapit ja futuurit) vaikutusta, toisin kuin valtion budjetissa.

Eroa omaisuustuloissa selittdd se, ettd valtiosektoriin luokitellun valtion sijoitusyhtio
Solidium Oy:n tuloutukset budjettitalouteen eivit ndy valtionhallinnon tulona tilinpidossa,
koska ne ovat tilinpitovaltion sisdisié siirtoja. Sen sijaan Solidium Oy:n itsensé saamat osin-
got kirjataan valtiosektorin tuloksi. Tastd aiheutui 0,7 mrd. euron ero tilinpitovaltion ja
budjettivaltion rahoitusasemien valilla.

Budjetin ja tilinpidon vilille tulee eroja my6s muista luokituseroista. Budjettitalouteen
kuuluu n. 70 erillistd kirjanpitoyksikkod. Kansantalouden tilinpidossa valtiontalouteen lue-
taan budjettitalouden ja Solidium Oy:n lisdksi kymmenkunta budjetin ulkopuolista rahas-
toa. Liikelaitoksista Senaatti-kiinteist6t kuuluu tilinpidon valtioon, Metsahallitus ei. Myos
esim. yliopistot, yliopistojen kiinteistoyhtiot, Teknologian tutkimuskeskus VI'T Oy ja Yle
Oy ovat budjettitalouden ulkopuolisia valtiosektorinyksikoita.

Taman lisdksi budjettitalouden ja kansantalouden tilinpidon kisitteistd ja luokittelut
poikkeavat monilta osin toisistaan. Esimerkiksi budjettitalouden kulutusmenomomenttien
sisdlto poikkeaa aika tavalla tilinpidon kulutusmenoista ja samoin budjetin reaalisijoituk-
set sisdltdvat vain pienen osan tilinpidossa investoinneiksi luokitelluista menoista. Yksi
merkittavd ero muodostuu budjetin siirtoméararahojen kaytosta. Siirtomaédrirahat ovat
kaksi- tai kolmevuotisia maarirahoja, jotka budjetoidaan yhden vuoden talousarvioon.
Kansantalouden tilinpitoon siirtomaéiréarahat kirjautuvat niiden kayton mukaan. Siirret-
tyjen médrarahojen nettovaikutus voi vaihdella suuresti vuosittain.

Kenties merkittdvin ero budjetin nettorahoitustarpeen ja tilinpidon nettoluotonannon
vilille syntyy finanssisijoituksista. Valtion budjettiin kirjataan menoina erilaiset finanssi-
sijoitukset, kuten valtion myontdmat lainat, pddomitukset, osakehankinnat jne. Vastaavasti
tulopuolella nikyvit takaisinmaksetut lainat, osakemyynnit jne. Tilinpidossa ndma kasi-
telladn rahoitustaloustoimina, jotka eivit vaikuta nettoluotonotolla mitattuun valtiontalo-
uden rahoitusasemaan. Edelld mainittuja budjetin nettorahoitustarpeen ja nettoluotonan-
non valisid eroja kuvataan karkealla tasolla taulukossa 23.



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

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

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaama (+) / alijaama (-) -8,4 -6,4 -5,2 -6,0 -6,2
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnistd) 0,1 -0,1 -1,2 -0,4 -0,4
Finanssisijoitukset, netto 0,3 -0,7 -0,3 -0,9 -0,8
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijadma -0,6 11 -0,2 -0,2 -0,2
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,1 0,4 0,0 0,0 0,0
Muut erét ¥ 11 02 02 1,0 15
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) -7,4 -7,6 -6,7 -6,5 -6,1

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 Sisiltas velanhallintamenot.

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

2.3 Paikallishallinto

Paikallishallinnon rahoitusasema oli v. 2014 kansantalouden tilinpidon ennakkotieto-
jen mukaan 0,9 % alijadmdinen suhteessa BKT:hen. Kuntien verotulojen kasvua hidasti
veropohjien heikko kasvu seki kertaluonteiset tekijit. Valtionosuudet jaivéit vuoden 2013
tasolle. Kunnat vastasivat kiristyneeseen taloustilanteeseen sopeuttamalla menojaan ja
nostamalla veroprosenttejaan. Etenkin kulutusmenojen kasvu jii poikkeuksellisen alhai-
seksi: kulutusmenojen arvo ei ole kasvanut yhtéd hitaasti kertaakaan kuluvan vuositu-
hannen aikana. Menojen kasvua hidasti sopeutustoimien lisdksi alhainen kustannusten
nousu. Keskiméardinen kunnallisveroprosentti nousi 0,36 prosenttiyksikolld ja useat kun-
nat korottivat kiinteistoveroprosenttejaan. Sopeutustoimista huolimatta alijadama kasvoi
edellisestd vuodesta.

Paikallishallinnon alijadma kasvaa 1,0 prosenttiin suhteessa BKT:hen v. 2015. Veroista
ja valtionosuuksista saadut tulot kasvavat vain hieman viime vuotta nopeammin. Vero-
tulojen kasvua hidastaa vaimea talouskehitys. Valtionosuuksia puolestaan supistaa osana
aiemmin sovittuja valtiontalouden sopeutustoimia toteutettava vajaan 190 milj. euron val-
tionosuusleikkaus.

Kunnat jatkavat taloutensa sopeuttamista sekd menoihin etté tuloihin vaikuttavin toi-
menpitein. Noin kolmannes kunnista nosti vuoden alussa kunnallisveroprosenttiaan, ja
keskiméirdinen kunnallisveroprosentti nousi kymmenykselld 19,84 prosenttiin. Useat
kunnat korottivat vuoden alussa my6s kiinteistoveroprosenttejaan. Suuri osa korotuksista
johtui kuitenkin siité, ettd kiinteistéveron lakisddteisid ala- ja yldrajoja korotettiin vuoden
alussa. Ala- ja yldrajojen nostosta johtuvat kiinteistoveron korotukset eivit vahvista kun-
tataloutta, silld ne vahennetddn kuntien valtionosuuksista.



Kustannustason nousu jatkuu maltillisena ja hillitsee paikallishallinnon menokehitysta
kuluvana vuonna. Kunnat ja kuntayhtymat myos jatkavat toimintansa tehostamista. Hen-
kilostdmenot muodostavat yli puolet kuntien ja kuntayhtymien toimintamenoista. Kunnat
joutuvat siksi hakemaan siést6jd henkilostomaaraansa supistamalla. Valtaosa henkilostoso-
peutuksesta toteutetaan hyddyntamalla luonnollista poistumaa, mutta myds irtisanomiset
jalomautukset jatkuvat. Kired taloustilanne hidastaa my6s paikallishallinnon investointien
kasvua. Menojen kasvu jatkuu silti tulojen kasvua nopeampana.

Kuntien verot, valtionosuudet, kulutusmenot ja investoinnit
muutos edellisesta vuodesta, mrd. euroa (kdyvin hinnoin)
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Lahde:Tilastokeskus, VM

Paikallishallinnon vakauden turvaaminen edellyttad mittavia kuntataloutta vahvistavia toimia

Paikallishallintosektorin velka uhkaa kasvaa tulevina vuosina nopeasti. Paikallishallin-
non vuosien 2016-2019 ndkymii on ohessa tarkasteltu painelaskelmana, jossa vain jo sovi-
tut kuntatalouteen vaikuttavat toimenpiteet on huomioitu. Arvio ei sisdlld kuntien ja kun-
tayhtymien omia sopeutustoimia vuosille 2016-2019. Kunnallisvero- ja kiinteistoveropro-
sentit on pidetty vuoden 2015 tasolla. Ansiotuloverotukseen on oletettu tehtdvéin ansio-
tason muutosta vastaava tarkistus vuosina 2017-2019.

Paikallishallinnon talous pysyy tulevina vuosina hyvin kiredni. Menoja kasvattavat
mm. vieston ikdrakenteen muutos ja siitd johtuva ikdsidonnaisten menojen kasvu. Paikal-
lishallinnon investointien maéré supistuu kireésté taloustilanteesta huolimatta vain hie-
man. Investointeja pitavit ylld kasvukeskusten suuret investointihankkeet, korjausvelka
sekd mittavat sairaalainvestoinnit. Samalla verotulojen kasvu jda taloustilanteen kohentu-
misesta huolimatta selvasti aiemmin totuttua hitaammaksi.



Kuntataloutta vahvistaa v. 2016 lakisditeinen valtion ja kuntien valinen kustannusten-
jaon tarkistus, jossa perushinnat seki rahoitus tarkistetaan vastaamaan toteutuneita kus-
tannuksia. Tima korottaa valtionosuuksia 340 milj. eurolla. Osana valtiontalouden sopeu-
tustoimia kuntien valtionosuuksia leikataan vuosina 2016 ja 2017 yhteensé 90 milj. eurolla.
Maidraaikaisen korotetun yhteisdveron jako-osuuden poistuminen supistaa kuntien vero-
tuloja noin 210 milj. eurolla v. 2016.

Paikallishallinnon kokonaismenojen ja -tulojen kasvua hidastaa v. 2017 perustoimeen-
tulotuen maksatuksen siirto Kelalle. Kuntien maksamat sosiaaliavustukset supistuvat sen
vuoksi noin 700 milj. eurolla. Samalla valtionosuudet supistuvat, kun perustoimeentulo-
tuen rahoitukseen aiemmin osoitettu valtionapu poistuu ja kuntien rahoitusosuus perus-
toimeentulotuen kustannuksista vihennetdédn valtionosuuksista. Kuntien hallinnollisten
kulujen arvioidaan muutoksessa alenevan. Perustoimeentulotukimenojen arvioidaan kui-
tenkin kasvavan, koska uudistuksen oletetaan vahentévan tuen alikdyttoa. Muutoksen vai-
kutus paikallishallinnon nettoluotonantoon on véhiinen.

Kuntataloudessa vallitseva tulojen ja menojen vélinen epasuhta kasvattaa nopeasti pai-
kallishallinnon velkaa. Paikallishallinnon velan arvioidaan nousevan noin 26,5 mrd. euroon
v. 2019. Voimakkaat menopaineet ja kasvava velkataakka muodostavat suuren riskin kun-
tatalouden vakaudelle. Korkomenojen kasvua hillitsee keskipitkilla aikavililld vield hyvin
alhainen korkotaso. Ellei velan kasvua hillitd, myds kasvavat korkokulut alkavat kiihdyttaa
velan kasvua, kun korkotaso nousee tulevaisuudessa. Kuntatalouden vakauden turvaaminen
edellyttdd siten huomattavia kuntataloutta vahvistavia ja velan kasvua hillitsevid toimia.

Paikallishallinnon velka
28 14

EEMrd. euroa (vasen asteikko) —% BKT:sta (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, VM



Taulukko 24. Paikallishallinto”

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

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 19,4 20,7 21,2 21,7 22,1 22,6
Siitd kunnallisvero 16,9 17,9 18,2 18,6 19,1 19,6
Yhteisovero 1,2 1,5 14 14 13 13
Kiinteistovero 13 14 1,5 1,6 17 17
Muut tulot? 179 18,4 18,4 18,4 19,0 18,8
Siita korkotulot 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 03
Siitd tulonsiirrot valtiolta 13,5 13,9 13,9 13,9 14,4 14,0
Tulot yhteensa 37,2 39,1 39,6 40,1 41, 41,4
Kulutusmenot 32,2 33,0 33,6 34,2 35,0 36,0
Siitd palkansaajakorvaukset 21,4 21,7 21,7 21,8 22,1 22,3
Tulonsiirrot 3,0 31 31 34 34 2,7
Siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 1,2 13 13 14 1,4 0,7
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,5 1,6 1,6 1,8 1,8 1,8
Korkomenot 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Padomamenot 41 4,4 46 46 47 47
Menot yhteensa 39,4 40,6 1,3 42,2 43,1 43,4
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 2,1 1,5 1,7 2,1 -2,0 2,0
Perusjaima® 2.2 15 1,8 2.2 2,1 21

" Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2 MI. saadut padomansiirrot ja kiintean padoman kuluminen
3 psgoman bruttomuodostus ja maksetut padomansiirrot.
4 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



2.4  Sosiaaliturvarahastot

241  Tydelakerahastot

Tyoeldkerahastojen ylijadma supistui viime vuonna 1,7 prosenttiin suhteessa BKT:hen.
Vuoteen 2008 verrattuna tyoelakerahastojen ylijaédmasta on sulanut pois reilusti yli kaksi
prosenttiyksikkod. Tyoeldkemenot ovat kasvaneet nopeasti viime vuosina eldkeldisten
madrdn kasvaessa sekd elikkeiden keskiméardisen tason noustessa, kun alkavat elikkeet
ovat jo maksussa olevia eldkkeitd suurempia. Heikentynyt tyollisyystilanne ja hidastunut
ansiotason nousu ovat puolestaan vaimentaneet maksutulojen kasvua, vaikka elikemak-
suja on nostettu nopeaan tahtiin viime vuosina. Alhainen korkotaso on puolestaan vdhen-
tanyt elakerahastojen omaisuustuloja. T4std huolimatta varallisuushintojen kohoaminen
etenkin osakekurssien vetimani on kasvattanut eldkevarallisuuden arvon jo 172,5 mrd.
euroon vuoden 2014 lopussa.

Elakelaisten méidran kasvu seké alkavien elikkeiden keskimaériisen tason nousu piti-
vat ylld ty6eldkemenojen kasvua koko ennustejakson. Kevdan 2014 kehysriihessé paitetty
tyoelakkeiden indeksikorotuksen jaadyttdminen 0,4 prosenttiin v. 2015 hidastaa eldkeme-
nojen kasvua. Hidastunut inflaatio ja maltilliseksi oletettu ansiotason nousu pitavat elak-
keiden vuosittaiset indeksikorotukset alle kahdessa prosentissa myos vuosina 2016-2019.
Ty6eldkemenot kasvavat keskiméarin hieman yli viisi prosenttia vuodessa ennustejakson
aikana. Eldkemenojen suhde BKT:hen kohoaa lihes 15 prosenttiin ennustejakson lopulla,
kun vield v. 2008 suhde oli vain 10 %.

Osana perattiisten korotusten sarjaa tydelakemaksu nousi jdlleen 0,4 prosenttiyksikkoa
vuoden 2015 alussa. Korotus jakautui vallitsevan kdytannon mukaisesti puoliksi tyonte-
kijan ja tyonantajan kesken. Vuoden 2017 elikeuudistussopimuksen yhteydessé tyomark-
kinajdrjestot sopivat myds tyoelikemaksujen tasosta. Aiemmin vuodelle 2016 sovittu 0,4
prosenttiyksikon suuruinen korotus pédtettiin siirtdd vuodelle 2017 ja tyoelakemaksu paa-
tettiin jaadyttaa télle 24,4 prosentin tasolle vuosiksi 2017-2019. Eldketurvakeskuksen pit-
kén aikavalin laskelmien mukaan elakeuudistuksen toteutuessa timd maksutaso on riittava
elakkeiden rahoitukseen myds vuoden 2019 jalkeen. Elakemaksujen tason jaadyttiminen
vuoden 2017 tasolle supistaa kuitenkin elakerahastojen ylijadmaa keskipitkalla aikavalilla,
sill elakeuudistuksen elikemenoa alentava vaikutus alkaa niky4 vasta 2020-luvulta alkaen.

Maltilliset palkankorotukset ja tydllisyyden hidas kasvu pitavat palkkasumman kasvun
vaimeana, mikd nakyy suoraan eldkemaksutulojen kehityksessa. Elakerahastojen saamien
korko- ja osinkotuottojen odotetaan kdantyvan maltilliseen kasvuun vuodesta 2016 lahtien
korkotason léhtiessd nousuun.

Kuluvana vuonna tyoelakerahastojen ylijaama laskee 1,2 prosenttiin suhteessa BKT:hen.
Osasyy heikkenemiseen on valtion elikerahaston ylimaérainen 500 milj. euron tuloutus
valtiolle. Vuosina 2016-2019 tydelidkerahastojen ylijadma4 jatkaa heikkenemistddn ja on endd
0,8 % suhteessa BKT:hen v. 2019. Talouden elpymisen kautta kasvavat maksutulot ja kor-
kotuottojen kddantyminen kasvuun eivit riitd pysayttdméén ylijadméan supistumista, silla
elakemenot jatkavat nopeaa kasvuaan myos keskipitkalld aikavalilla.
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Taulukko 25. Sosiaaliturvarahastot "

2012 2013* 2014* 2015%* 2016** 2017**
miljardia euroa
Sijoitustulot 3,8 3,7 3,5 3,5 3,8 39
Sosiaaliturvamaksut 25,5 25,9 26,3 271 27,7 28,4
Siitd tydnantajien maksut 17,7 179 179 18,3 18,7 19,1
Vakuutettujen maksut 78 8,0 8,4 8,7 8,9 9,4
Tulon- ja pddomansiirrot julkisyhteisdiltd 12,3 12,9 13,5 13,6 13,6 14,6
Muut tulot 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6
Tulot yhteensa 42,0 43,0 43,9 44,7 45,6 47,6
Kulutusmenot 3,6 3,5 3,6 37 38 39
Sosiaalietuudet ja -avustukset 30,6 32,8 34,4 35,6 36,8 38,9
Muut menot 2,7 29 3,0 37 33 34
Menot yhteensa 36,9 39,2 41,0 43,0 43,9 46,2
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 52 3,8 2,9 1,7 1,8 14
Tydelakelaitokset 4.8 3,7 3,5 2,5 2,7 23
Muut sosiaaliturvarahastot 0,4 0,0 -0,6 -0,8 -1,0 -1,0
Perusjaama ? 3,5 20 13 0,5 0,6 01

L 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. 2014. Toista vuotta jatkuneen menojen nopean
kasvun taustalla olivat sekd ansiosidonnaisen tyottomyysturvan ettd tyottomyyteen liit-
tyvan perusturvan menojen kasvu noin 15 prosentilla. Sairasvakuutusmenot kasvoivat
viime vuonna kaksi prosenttia eli jonkin verran viime vuosien keskiarvoa hitaammin.
Ty6ttomyysmenojen kasvun vuoksi muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitus painui viime
vuonna 0,3 % alijadmaiseksi suhteessa BKT:hen, vaikka valtion ja kuntien tulonsiirrot
muille sosiaaliturvarahastoille kasvoivat 460 milj. euroa edellisestd vuodesta.

Tyottomyydesta aiheutuvien menojen ennakoidaan kasvavan vield tind vuonna, mutta
kéaantyvin sen jilkeen laskuun tyottomyyden alentuessa ennustejakson loppua kohden. Ty6t-
tomyysmenoja vihentad 50 milj. euron sddst6 ansiosidonnaisissa ty6ttdmyysmenoissa vuo-
desta 2015 alkaen. Samoin sairasvakuutusmenoissa sddstetdan vuodesta 2015 alkaen yhteensé
51 milj. euroa. Sddstoistd huolimatta sairasvakuutusmenot kasvavat ennustejaksolla keski-
madrin yli kaksi prosenttia vuodessa. Menosiéstoa syntyy myos, kun kansaneldkeindeksid
korotetaan 0,4 prosentilla v. 2015, miké on 0,7 prosenttiyksikkoda vihemman kuin tavan-
omainen inflaatiotarkistus.

Sosiaalietuudet, -avustukset ja sairaanhoitokorvaukset
prosenttia bruttokansantuotteesta
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Vuosina 2015-2019 muiden sosiaaliturvarahastojen menojen kasvun arvioidaan olevan
keskimadrin kaksi prosenttia vuodessa. Vuoden 2015 alusta seka tyontekijoiden ettd tyon-
antajien sairausvakuutusmaksu laski 0,06 prosenttiyksikkod. Tyontekijoiden tydttomyysva-
kuutusmaksu puolestaan nousi 0,15 ja tyonantajien keskimaardinen maksu 0,13 prosenttiyk-
sikkod. Tyottomyysvakuutusmaksun noususta huolimatta tydttémyysmenojen kasvu painaa
tyottomyysvakuutusrahaston, ja sitd kautta muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusaseman
tdnd vuonna 0,4 % alijadmaiseksi suhteessa BKT:hen. Keskipitkalla aikavalilld muiden sosi-
aaliturvarahastojen rahoitus on ldhelld tasapainoa. Kuntien ja valtion Kelan rahoitusosuudet
muuttuvat v. 2015, kun kunnille siirretddn vastuu pitkdaikaistyottomien tyomarkkinatuen
rahoituksesta. Vuoden 2017 alusta perustoimeentulotuen laskenta ja maksatus siirtyvit puo-
lestaan kunnilta Kelalle.

Taulukko 26. Sosiaalivakuutusmaksut ja elakeindeksit

2012 2013 2014 2015 2016* 2017*%*
Sosiaalivakuutusmaksut "
Tydnantajat
Sairausvakuutus 2,12 2,04 2,14 2,08 2,12 2,12
Ty6ttomyysvakuutus 2,32 2,32 2,20 2,33 2,33 2,33
Tydeldkevakuutus (TyEL) 17,35 17,35 17,75 18,00 18,05 18,15
Kuntien eldkevakuutus 23,60 24,00 23,79 23,65 23,80 23,50
Tyontekijat
Sairausvakuutus 2,04 2,04 2,16 2,10 2,16 2,18
Ty6ttomyysvakuutus 0,60 0,60 0,50 0,65 0,65 0,65
Tydeldkevakuutus 5,45 5,45 5,85 6,00 5,95 6,25
Eldkeldiset
Sairausvakuutus 1,39 1,47 1,49 1,49 1,51 1,53
Eldkeindeksit
Tydeldkeindeksi 2407 2475 2509 2519 2528 2564
Kansaneldkeindeksi 1565 1609 1630 1637 1640 1663

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

Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.



2.5 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Sopeutustoimista huolimatta julkinen talouden ei ennakoida tasapainottuvan keskipit-
killa aikavililld ja julkisen velan suhde kokonaistuotantoon jatkaa kasvuaan. Pysyvin
lisdhaasteen julkisen talouden tasapainottamiselle aiheuttaa vdeston ikddntyminen, mika
johtaa eldke-, terveydenhuollon ja pitkdaikaishoidon menojen kasvuun. Tuottavuuden
kasvun hidastuminen ja tydpanoksen kasvun pysahtyminen puolestaan rajoittavat talous-
kasvua ja sitd kautta verotulojen kasvua.

Julkisen talouden pitkdn aikavélin rahoitusasemaa mitataan kestivyysvajeella, joka on
tulevien julkisen talouden alijidmien nykyarvo. Kestavyysvaje kertoo, kuinka paljon jul-
kista taloutta on vahvistettava keskipitkalld aikavililla, jotta velkaantuminen pysyy hal-
linnassa ilman lisatoimia myos pitkalld aikavililla ikdsidonnaisten menojen kasvaessa.

Valtiovarainministerion kansantalousosaston arvio julkisen talouden pitkédn aikava-
lin kestavyydestd on tehty EU:n yhteiseksi sovittujen menetelmien ja laskentaperiaatteiden
mukaisesti. Ikdsidonnaisten menojen arvioinnissa on kéytetty sosiaali- ja terveysministeri-
Ossd kehitettya sosiaalimenojen analyysimallia (SOME-malli). Laskelman taustaoletukset
(tyollisyys, tuottavuus, korko, inflaatio) perustuvat v. 2015 ilmestyvian EU:n talouspoliit-
tisen komitean ikddntymistydryhman ikddntymisraportin viime vuoden lopulla julkais-
tuihin oletuksiin.!

Oletusten mukaan tuottavuus kasvaa Suomessa keskimairin 1,4 % vuosina 2019-2060.
Ikadntymisraportin oletuksista poiketaan viestokehityksen arvioinnissa, jossa on kéytetty
Tilastokeskuksen v. 2012 véestdennustetta sekd arviossa vuosien 2015-2019 talouskehityk-
sestd, joka perustuu tdssd julkaisussa esiteltdvdan valtiovarainministerion kansantalous-
osaston talousennusteeseen.

Vuoden 2017 alusta voimaan astuvaksi aiotun elakeuudistuksen huomioiminen pienen-
tad julkisten talouden kestavyysvajetta noin prosenttiyksikolld. Uudistuksen arvioidaan sekd
nostavan tyollisyysastetta ettd pienentévéin eldkemenoja. Arvio julkisen talouden keskipit-
kédn aikavilin rakenteellisesta rahoitusasemasta on kuitenkin heikentynyt huomattavasti
viime syksyn arviosta, mikd on kasvattanut kestdvyysvajearviota noin kahdella prosent-
tiyksikolla. Kestavyysvajeen arvioidaan olevan noin viisi prosenttia suhteessa bruttokan-
santuotteeseen vuoden 2019 tasolla.

Kestavyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, jossa projisoidaan nykyisten sdanto-
jen mukaista kehitysté tulevaisuuteen viestdennusteen, ikiryhmakohtaisten meno-osuuk-
sien ja talouskehityksen pitkédn aikavilin arvioiden avulla. Mitd pidemmalle ajassa men-
nédn, sitd suuremmaksi laskelmaan liittyva epavarmuus kasvaa, minkd vuoksi laskelma
on herkki kéytetyille oletuksille. Kestdvyysvajelaskelmat ovat tistd huolimatta hyodylli-
sid, silld ne tarjoavat johdonmukaisen tavan analysoida julkisen talouden tulevia haasteita
ja mahdollisuuksia.

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

8/2014.
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Taulukko 27. Julkinen talous vuosina 2013-2060, % BKT:sta

2013 2019 2030 2040 2060

prosenttia kokonaistuotannosta

Kokonaismenot 57,8 57,8 63,4 65,3 72,5
mistd ikdsidonnaiset ja tydttomyysmenot 29,3 30,7 323 32,0 32,2
Elakkeet 13,4 14,5 14,8 13,4 131
Ansioeldkkeet 121 13,3 13,6 12,3 12,3
Kansaneldkkeet 13 1,2 1,2 11 0,8
Terveydenhuolto 6,1 6,3 6,8 1 75
Pitkdaikaishoito 2,2 2,4 31 39 44
Opetus 6,1 6,1 6,3 6,3 6,1
Tyottomyys 1,5 13 1,2 1,2 13
Korkomenot 13 11 51 73 14,3
Kokonaistulot 55,2 55,4 56,7 559 55,4
mista omaisuustulot 33 3,5 4.8 4,0 3,5
Nettoluotonanto 2,5 2,4 -6,6 9,4 -171
mista siirto elakerahastoihin 18 0,8 0,8 13 1,2
Julkisyhteisdjen velka 55,8 67,8 106,0 152,2 293,5
Julkisyhteisdjen varat, sulautettu 19,5 124,4 110,6 94,9 88,0
mistd tydelakerahastot, sulautettu 715 82,4 75,6 66,0 66,8

“)Vuodesta 2019 lahtien suhdannekorjattu jaama.

Taulukko 28. Kestavyyslaskelman oletukset

Oletukset, prosenttia

2019 2030 2040
Tyon tuottavuuden kasvu 0,8 14 15
BKT:n kasvu 1,2 1,5 18
Tydvoimaosuudet
Miehet (15-64 vuotiaat) 773 77,5 773
Naiset (15-64 vuotiaat) 74,2 74,9 75,3
Kaikki (15-64 vuotiaat) 75,8 76,2 76,3
Tydttomyysaste 76 6,9 6,8
Vanhushuoltosuhde %* 36,3 43,8 44,8
Inflaatio 1,8 2,0 2,0
Reaalikorko 0,1 3,0 3,0
TyEL- rahastojen reaalituotto 0,7 35 35

*65 vuotta tayttdneen vdeston suhde 15-64-vuotiaaseen vaestoon, %
Lahde: Sosiaali- ja terveysministerid, Tilastokeskus, VM

2060-2013

muutos, %

14,7
2,9
-0,3
0,2
-0,5
13
2,2
0,0
-0,2
13,0
0,1
0,2

-14,6
-0,6

2378
31,6
-10,7

2060

1,5
1,6

71,7
76,2
77,0
72
49,8
2,0
3,0
3,5
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Ennustemuutokset Liite 1

Taulukko 1. Ennusteiden tarkentuminen”

2014 2015™ 2016 2017"

sk1 tk2 tk3 tk1 sk1 tk2 tk3 tk1 sk1 tk2 tk3 tk1 tk1

BKT markkinahintaan,

madran muutos, % 0,2 0,0 0,1 -01 14 1,2 09 0,5 1,6 14 13 14 1,5
Kulutus, maaran

muutos, % 0,3 0,1 0,1 -0,1 0,3 0,3 0,3 0,4 1,0 0,9 0,7 0,7 0,8
Vienti, madran

muutos, % -0,5 0,4 1,7 -0,4 4.6 4,0 33 1,5 4.8 4,6 42 3,0 35
Tydttomyysaste, % 8,5 8,6 8,6 8,7 8,4 8,5 8,8 8,8 8,1 8,2 8,6 8,6 83
Kuluttajahintaindeksi,

muutos, % 13 11 11 1,0 17 15 0,8 0,3 19 18 17 14 17

Valtion rahoitus-
jadmad, % BKT:sta 3,7 -3,4 3,2 3,7 -2,4 -2,6 -2,5 -3,2 -2,2 -2,3 23 331 -2,8

Julkisyhteisdjen rahoi-
tusjaamd, % BKT:sta -2,6 -2,7 2,7 -3,2 -1,7 -2,4 -2,6 3,4 -14 -1,7 221 3,2 31

Valtionvelka,
% BKT:sta 49,3 476 46,6 46,6 49,8 48,5 48,0 487 50,0 49,0 48,7 502 516

L Julkaisuajankohdat: Suhdannekatsaus 18.6.2014 (sk1), Taloudellinen katsaus 15.9.2014 (tk2), Taloudellinen katsaus 17.12.2014 (tk3) seka
Taloudellinen katsaus 2.4.2015 (tk1)

Léhde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 2. Vuosien 2010-2014 budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita ja toteutumia

Vuosien 2010-2014 Keskimaaraiset
ennustevirheet

Ennusteiden Toteutumien Ennusteen Ennuste-

keskiarvo, keskiarvo, ali- tai virheen

% % yliarviointi' suuruus?

%-yks. %-yks.
BKT (méérd) 14 0,8 0,5 23
BKT (arvo) 3,5 2,8 0,6 2,5
Yksityinen kulutus (arvo) 33 3,4 -0,2 21
Vaihtotase, % BKT:sta 0,5 -0,8 14 1,6
Inflaatio 23 2,0 0,3 0,7
Palkkasumma 29 2,2 0,7 13
Tyottomyysaste 8,5 8,2 0,3 0,7
Valtionvelka, % BKT:sta 45,6 43,7 1,9 1,9
Valtion nettoluotonanto, % BKT:sta 3,9 -4,0 0,1 0,7
Julkisen talouden nettoluotonanto, % BKT:sta -2,0 23 0,3 1,2

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

! Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskimaardinen ennustevirhe.

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

Taloudellisia tapahtumia

7.8.2014

Valtioneuvosto hyvaksyi komission 25.6.2014 hyviksymin esityksen Euroopan unio-
nin yleiseksi talousarvioksi vuodelle 2015. Valtioneuvosto lahetti eduskunnalle kirjelman
komission esityksestd Euroopan unionin yleiseksi talousarvioksi varainhoitovuodeksi 2015.

27.-28.8.2014

Hallitus sopi vuoden 2015 talousarvioesityksesté. Esitys perustuu keskeisiltd osin ratkai-
suihin, jotka tehtiin julkisen talouden suunnitelmassa kevéilla 2014 ja hallitusohjelmassa
kesdkuussa. Budjettiriihessd sovittiin myos lisdbudjettiesityksestd vuodelle 2014 ja paitet-
tiin rakennepoliittisen ohjelman toimeenpanon vahvistamisesta.

Vuoden 2015 talousarvioesityksen maararahoiksi ehdotettiin 53,7 mrd. euroa, miké on
noin miljardi euroa vdhemmén kuin vuodelle 2014 on budjetoitu mukaan lukien lisitalous-
arvioesitykset. Maararahatason aleneminen selittyy jo aiemmin péatetyilld menosaastoilla,
joiden vaikutus on selvisti suurempi ensi vuonna kuin kuluvana vuonna.

Hallituksen jo aiemmin tekemat paatokset valtiontalouden sopeuttamiseksi alentavat
valtion menoja v. 2015 nettomaéréisesti noin 2 mrd. eurolla vuoden 2014 sddstoihin ver-
rattuna. Vuonna 2015 toteutettavien veromuutosten nettovaikutuksen arvioidaan lisdavan
valtion verotuloja noin 0,3 mrd. euroa. Kaikkiaan vaalikauden aikana on péitetty valtion
menoja vihentavista ja tuloja lisdavistd toimenpiteistd, jotka vahvistavat nettoméaraisesti
valtiontaloutta 2,5 % suhteessa kokonaistuotantoon vuoden 2015 tasolla. Vuoden 2015 bud-
jettitalouden tulojen arvioidaan olevan noin 49,2 mrd. euroa, josta verotulojen osuus on
noin 40,0 mrd. euroa. Valtion verotulojen arvioidaan kasvavan noin 2 prosentilla v. 2015.
Verokertymien kasvu pohjautuu veropohjien kasvuun ja uusiin veroperustemuutoksiin.

Vuoden 2015 budjettiesityksessd alijagdman arvioidaan pienenevin ldhes 3 mrd. eurolla
4,5 mrd. euroon. Vuoden 2015 lopussa valtionvelan arvioidaan olevan noin 102 mrd. euroa,
miki on noin 48,5 % suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Kuntien valtionavut ovat v. 2015 yhteensi noin 9,9 mrd. euroa, josta laskennalliset val-
tionosuudet noin 9,0 mrd. euroa. Valtionavut vihenevit noin 5 % vuoteen 2014 verrattuna.
Kuntatalouteen kohdistuu 188 milj. euron valtionosuussdésté. Valtionosuuksien tasoa alen-
taa myos ammattikorkeakoulujen rahoitusuudistus, joka on kuitenkin valtio-kunta-suh-
teessa kustannusneutraali. Kuntatalouden arvioidaan kansantalouden tilinpidon késittein
pysyvén selvisti alijagdmaisend v. 2015.



Vuoden 2014 toinen lisdtalousarvioesitys vihentda varsinaisia tuloja 233 milj. eurolla
jalisdd méddrdrahoja 95 milj. eurolla. Nama muutokset kasvattavat valtion nettolainanoton
tarvetta 327 milj. eurolla kaikkiaan 7,4 mrd. euroon v. 2014. Vuoden 2014 toisessa lisatalo-
usarvioesityksessda madrarahalisayksid suunnataan padministeri Stubbin hallitusohjelman
mukaisesti toimiin kasvun ja tyollisyyden vahvistamiseksi. Erityisesti liikenne- ja vayla-
hankkeisiin kohdennetaan lisimaarirahaa. Arviota verotuloista alennetaan nettomaarai-
sesti 360 milj. eurolla. Useita vilillisten verojen tuottoarvioita alennetaan, koska talousna-
kymit ovat heikentyneet ja verokertyma on pienentynyt. Muun muassa arviota arvonlisi-
veron tuotosta alennetaan 247 milj. eurolla.

4.9.2014

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2014 toiseksi lisatalo-
usarvioksi. Tuloarvioiden vihennykseksi ehdotetaan nettoméaréisesti 233 milj. euroa ja
madrarahojen lisdykseksi nettomadraisesti 95 milj. euroa. Vuoden 2014 toinen lisitalous-
arvioesitys on siten 327 milj. euroa alijaédmainen. Valtion nettolainanotoksi v. 2014 ehdo-
tetaan 7,4 mrd. euroa.

EKP:n neuvosto paitti, ettd eurojarjestelman perusrahoitusoperaatioiden korko lasketaan
0,05 prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan 10.9.2014.

15.9.2014

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen valtion talousarvioksi vuodelle
2015.

2.10.2014

Valtioneuvosto péitti hyviaksyd vuoden 2015 alustavan talousarviosuunnitelman. Alus-
tavat talousarviosuunnitelmat kuuluvat syksyisin toteutettavaan koordinoituun valvon-
tamenettelyyn. Alustavan talousarviosuunnitelman perusteella pitdisi pystya toteamaan
mahdolliset poikkeamat viimeisimmaissd vakausohjelmassa esitetystd julkisen talou-
den strategiasta. Alustava talousarviosuunnitelma pitdd sisdllddn tiedot makrotalouden
ennusteista ja oletuksista, julkisen talouden tavoitteista, tulo- ja menoennusteista politii-
kan pysyessd muuttumattomana, tulo- ja menotavoitteista, talousarvioesitykseen sisalty-
vistd paatosperdisistd toimenpiteistd, unionin kasvu- ja tyollisyysstrategian tavoitteista
ja maakohtaisista suosituksista ja viimeisimman vakausohjelman ja alustavan talousar-
viosuunnitelman vertailusta sekd menetelmii koskevan liitteen. Vuoden 2015 alustavan
talousarviosuunnitelman pohjana toimii hallituksen 15.9.2014 eduskunnalle antama vuo-
den 2015 talousarvioesitys, joka perustuu pitkalti kevadn 2014 kehyspéitokseen, vuoden
2014 lisatalousarvioihin sekd vuoden 2015 peruspalvelubudjettiin.



10.10.2014

Eduskunta hyviksyi vuoden 2014 toisen lisidtalousarvion. Eduskunta péitti, ettd vuoden
2014 toista lisdtalousarviota sovelletaan 15.10.2014 alkaen.

21.10.2014

Hallitus paatti vuoden 2014 kolmannesta lisitalousarvioesityksesti. Tuloarviota korote-
taan nettomadraisesti 601 milj. eurolla. Verotuloja koskevaa arviota korotetaan 317 milj.
euroa. Maidrdrahoja lisitadn nettomadraisesti 77 milj. eurolla. Lisdtalousarvioesitykseen
sisdltyy useita erisuuntaisia méadraraha-arvioiden tarkistuksia. Vuoden 2014 kolmas lisé-
talousarvioesitys vihentdd valtion nettolainanoton tarvetta 523 milj. eurolla. Valtion net-
tolainanotoksi v. 2014 ehdotetaan 6,9 mrd. euroa. Valtionvelan maariksi vuoden 2014
lopussa arvioidaan 96,6 mrd. euroa budjetoidun perusteella. Vuoden 2014 jakamatto-
maksi varaukseksi jad 123,8 milj. euroa.

23.10.2014

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2014 kolmanneksi lisé-
talousarvioksi.

13.11.2014

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2014 kolmannen liséta-
lousarvioesityksen tiydentdmisestd. Vuoden 2014 kolmannen lisdtalousarvion tiydenti-
misesitys kasvattaa valtion nettolainanoton tarvetta 90 milj. eurolla. Valtion nettolainan-
otoksi ehdotetaan 7,0 mrd. euroa.

17.11.2014

Hallitus paatti tdydennyksistd vuoden 2015 talousarvioesitykseen. Téydennysesitys sisél-
tad lisimadrarahoja 107 milj. euroa, ja tuloarviota esitetddn pienennettivaksi 97 milj.
eurolla. Taydentdvi talousarvioesitys lisdd valtion nettolainanoton tarvetta noin 203 milj.
eurolla. Valtio ottaisi ensi vuonna siten 4,7 mrd. euroa lainaa nettona.

20.11.2014

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2015 talousarvioesityk-
sen tdydentdmisesta.



25.11.2014

Eduskunta hyviksyi vuoden 2014 kolmannen lisitalousarvion sekéd vuoden 2014 kolman-
nen lisatalousarvion tdydennyksen. Eduskunta paitti, ettd vuoden 2014 kolmatta lisdtalo-
usarviota sovelletaan 1.12.2014 alkaen.

4.12.2014

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen talous- ja rahaliiton vakaudesta,
yhteensovittamisesta sekd ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsddddnnén
alaan kuuluvien maardysten voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta seka jul-
kisen talouden monivuotisia kehyksid koskevista vaatimuksista annetun lain muuttami-
sesta. Lakiin ehdotetaan lisdttaviksi EU:n ns. budjettisuunnitelmien ennakkovalvonta-
asetuksen edellyttdmit taloudellisen ennustetoiminnan riippumattomuutta koskevat
saannokset. Ehdotuksen mukaan valtiovarainministeriéssa ennustetoiminnasta vastaa-
van osaston paallikko ratkaisisi itsendisesti esittelystd asiat, jotka koskevat valtion talous-
arvioesityksen ja julkisen talouden suunnittelun perustana olevia makrotalouden kehi-
tystd koskevia ennusteita.

5.12.2014

Valtiovarainministerié vahvisti peruskoroksi 0,25 % 1.1.2015 alkaen vuoden 2015 kesé-
kuun loppuun asti. Peruskorko on 1.7.2014 alkaen ollut 0,5 %.

19.12.2014

Eduskunta hyvéksyi vuoden 2015 talousarvion sekd vuoden 2015 talousarvion tdyden-
nyksen. Eduskunta piditti, ettd vuotta 2015 koskevaa talousarviota sovelletaan 1.1.2015
alkaen.

6.2.2015

Tasavallan presidentti vahvisti lain talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta
sekd ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsddddnnon alaan kuuluvien méa-
raysten voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta sekd julkisen talouden moni-
vuotisia kehyksid koskevista vaatimuksista annetun lain muuttamisesta. Lakiin lisdtdan
EU:n niin sanotun budjettisuunnitelmien ennakkovalvonta-asetuksen edellyttdmat talo-
udellisen ennustetoiminnan riippumattomuutta koskevat sdéannokset. Laki tulee voimaan
9.2.2015.



9.2.2015

Hallitus neuvotteli vuoden 2015 lisdtalousarvioesityksestd. Tulojen 36 milj. euron vahen-
nys ja méadardrahojen 312 milj. euron lisdys huomioon ottaen vuoden 2015 lisdtalousar-
vioesitys lisad valtion nettolainanoton tarvetta 348 milj. eurolla, jolloin nettolainanotto
v. 2015 nousee 5,1 mrd. euroon. Valtionvelan maardn vuoden 2015 lopussa arvioidaan
budjetoidun perusteella olevan noin 100 mrd. euroa, miki on noin 48 % suhteessa brut-
tokansantuotteeseen.

12.2.2015

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2015 lisdtalousarvioksi.
Tuloarviota ehdotetaan alennettavaksi nettoméaraisesti 36 milj. eurolla. Médérirahoja
ehdotetaan lisattaviksi nettoméérdisesti 312 milj. eurolla. Vuoden 2015 lisdtalousarvio-
esitys lisdd nettolainanoton tarvetta 348 milj. eurolla. Valtion nettolainanotoksi v. 2015
arvioidaan 5,1 mrd. euroa.

24.2.2015

Valtioneuvosto antoi eduskunnalle hallituksen esityksen vuoden 2015 lisdtalousarvioesi-
tyksen tdydentdmisesta.

Lahde: Eduskunnan asiakirjat, Valtioneuvoston viikko, ministerididen tiedotteet, EKP:n tiedotteet
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