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Tiivistelma

Kuluvana vuonna Suomen BKT:n en-
nustetaan kasvavan vain 0,2 % ja vuo-
sien 2016 ja 2017 talouskasvuksi en-
nustetaan 1,2 %.

Pitkaaikais- ja rakennetyottomien

madran kasvun osalta tilanne on va-
kava. Yli vuoden yhtdjaksoisesti tyot-
tomana olleita oli lokakuussa 113 000,
eli vajaat 20 000 enemman kuin vuot-
ta aiemmin. Rakennetyottomien maara
oli TEM:n tyonvalitystilaston mukaan

lokakuussa 206 000; myo6s vajaat 20
000 henkil6a enemman kuin vuotta ai-
emmin.

Yksityisen kulutuksen myonteista ke-
hitysta tukee kotitalouksien reaalitulo-
jen kasvu, minka seurauksena yksityi-
nen kulutus lisdantyy tana vuonna 1,3
%. Seuraavina kahtena vuotena yksi-
tyisen kulutuksen kasvu lievasti hidas-
tuu johtuen paaasiassa vaatimattomas-
ta reaalitulojen kehityksesta.

Maailmankaupan kasvu on hiipunut
mm. Kiinan teollisuustuotannon hidas-
tumisen ja teollisuusmaiden vahdisten
investointien vuoksi. Tuonnin kasvu tu-
lee sdilymaan poikkeuksellisen vaati-
mattomana, erityisesti kehittyvissa ta-
louksissa. Ennen kriisia kauppa kasvoi
noin kaksinkertaista vauhtia suhteessa
tuotantoon, mutta nyt se kasvaa jopa
hitaammin kuin tuotanto.

Tana vuonna kotimaisen teollisuuden
arvonlisays supistuu vield runsaat 2 %,

mutta lisdantyy ensi vuonna noin kaksi
ja seuraavana noin kolme prosenttia.
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Suomen julkisyhteis6jen alijagama ylit-
taa viime ja tana vuonna 3 prosentin
viitearvon, vaikka edellisen ja nykyisen
hallituksen sopeutustoimet kohentavat
rahoitusasemaa. Ensi vuonna alijaama
jaanee pienemmaksi kuin 3 %. Julkis-
yhteisojen velka on ylittamassa 60 pro-
sentin viitearvon eikd velkasuhde ole
taittumassa ennustejaksolla.

Kotimaiset riskit liittyvat edelleen re-
aalitalouden kehitykseen ja tyomarkki-
noihin. Nayttaa silta, etta Suomen ta-
louskasvu jaa myds lahivuosina kilpaili-
jamaita alhaisemmaksi. Reaalitalouden
suotuisa kehitys on valttamaton ehto
julkisen talouden tilan kestavalle para-
nemiselle. On syyta korostaa sita, et-
ta ennustetun kaltainen talouskehitys
ei itsessaan tule merkittavasti kohenta-
maan julkisen talouden tilaa Suomessa.

BKT ja tydllisyys

prosenttimuutos

—BKT
Léhde: Tilastokeskus, VM
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mrd. euroa (vasen asteikko) Suhteessa BKT:een (oikea asteikko)

Lahde: Tkastokeskus, VM
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Keskeiset ennusteluvut

2014 2012 2013 2014 2015%* 2016** 2017**
mrd.
euroa madran muutos, prosenttia
Bruttokansantuote markkinahintaan 205 -1,4 -1 -0,4 0,2 1,2 1,2
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 79 1,6 0,0 0,0 2,0 2,4 3,0
Kokonaistarjonta 285 -0,6 -0,8 -0,3 -0,4 1,6 1,7
Tavaroiden ja palvelujen vienti 78 1,2 1, -0,7 11 1,8 2,9
Kulutus 165 0,4 0,0 0,3 1,0 0,6 0,6
yksityinen 114 03 -0,3 0,5 13 0,8 0,8
julkinen 51 0,5 0,8 -0,2 0,4 0,2 0,1
Investoinnit 4 2,2 -5,2 33 2,1 4,8 3,6
yksityiset 33 -3,2 71 -39 2,2 58 42
julkiset 8 2,6 3,5 -09 -1,6 0,6 1,0
Kokonaiskysyntd 285 -0,6 -0,5 -0,2 -0,4 1,5 1,6
kotimainen kysynta 208 -1,2 -1 0,0 -0,2 14 1,2
Muut keskeiset ennusteluvut
2012 2013 2014 2015** 2016** 2017**
Bruttokansantuote, mrd. euroa 200 203 205 206 211 216
Palvelut, maaran muutos, % 0,6 -1,8 -0,1 0,8 0,7 1,2
Koko teollisuus, madran muutos, % -8,5 -0,6 -0,3 2,2 1,7 34
Tyon tuottavuus, muutos, % 2,1 0,0 0,3 0,4 04 14
Tyélliset, muutos, % 0,4 -1, -0,4 -0,3 04 0,4
Tyéllisyysaste, % 69,0 68,5 68,3 68,1 68,5 68,8
Tyottomyysaste, % 77 8,2 8,7 9,4 9,4 9,0
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 2,8 1,5 1,0 -0,1 0,9 14
Ansiotasoindeksi, muutos, % 32 2,1 1,4 1,2 1,2 1,2
Vaihtotase, mrd. euroa -39 -3,4 -1,9 09 1,2 13
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -1,9 -1,7 -0,9 0,4 0,5 0,6
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % 0,6 0,2 0,2 0,0 -0,2 -0,1
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10v), % 1,9 1,9 14 0,7 1,0 1,5
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa BKT:een, % 56,1 57,6 58,2 59,1 58,7 58,3
Veroaste, suhteessa BKT:een, % 42,7 43,8 439 44,6 44,5 44,2
Julkisyhteisojen rahoitusjdama, suhteessa BKT:een, % 2,1 2,5 33 33 2,9 -2,6
Valtion rahoitusjadma, suhteessa BKT:een, % -3,6 -3,6 -39 3,1 2,9 2,7
Julkisyhteisojen bruttovelka, suhteessa BKT:een, % 52,9 55,6 593 62,8 64,9 66,6
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 42,0 44,3 46,4 48,5 49,9 513



Johdanto

Suomen talouden vaikeudet jatkuvat seu-

raavien parin vuoden aikana. Kasvunakymat

ovat heikot ja julkisen talouden tilanne ei pa-
rane oleellisesti. Suomen teollisuustuotannon
tason arvioidaan olevan v. 2017 noin neljan-
neksen alempi kuin kymmenen vuotta sitten.
Nykyisenkaltaisella talouden rakenteella te-

ollisuuden ja viennin virkoaminen on ehdo-
ton edellytys Suomen talouden suotuisalle ke-
hitykselle. Suomen talouskasvu jaa ennuste-

horisontin aikana kilpailijamaitamme hitaam-

maksi ja tyottomyysaste korkeaksi.

Tilastokeskuksen alustavien tietojen mukaan
BKT aleni kolmannella vuosineljanneksella

0,5 % edellisesta neljanneksesta. Lasku oli

seurausta ulkomaisen kysynnan vahenemises-
ta seka investointien laaja-alaisesta supis-
tumisesta. Samassa yhteydessa vuoden en-
simmaisen ja toisen vuosineljanneksen tieto-
ja korjattiin 0,2 prosenttiyksikkoa ylospain.

Tamanhetkisten lukujen valossa kolmen en-
simmaisen vuosineljanneksen jalkeen koko-
naistuotanto olisi 0,1 prosentin kasvussa.
Kansantalousosaston ennuste kuluvan vuo-
den kasvuksi on 0,2 %.

Pitkit korot euroalueella
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Lahda: Reutars

Kansainvalisen talouden kehittyminen on vii-
me aikoina ollut kaksijakoista. Kehittyvien

talouksien kasvunakymat ovat selvasti hei-
kentyneet. Kiinan kasvu jaa aikaisempaa al-

haisemmaksi osittain myos sen takia, etta
muutos kohti suljetumpaa palveluyhteiskun-
taa on ollut ennakoitua nopeampaa. Venajan
taloutta kurittaa tehoton tuotantorakenne ja
alentuneet raaka-aineiden maailmanmarkki-
nahinnat. Monien Suomelle tarkeiden kaup-
pakumppaneiden taloudet sita vastoin kasva-
vat varsin suopeaa vauhtia. Yhdysvaltojen ja
Saksan kasvu on edelleen kohtalaisen vahvaa
ja perustuu molemmissa maissa laajapohjai-
seen aktiviteetin lisdantymiseen. Ruotsin ta-
lous kasvaa ennakoituakin nopeammin, mut-
ta kasvu perustuu pitkalle kotimaiseen kysyn-
taan ja palveluvientiin. Ruotsin vahva kasvu
ei siis tule merkittavasti nakymaan Suomen
viennissa. Kokonaisuudessaan maailmankau-
pan kasvu jaa vaisuksi seuraavien kahden
vuoden aikana.

Ennusteen taustaoletukset ovat suurelta osin
kasvua tukevia. Rahapolitiikan viritys luo
omalta osaltaan edellytykset taloudellisen ak-
tiviteetin myonteiselle kehitykselle ennuste-
horisontilla. Lyhyet korot pysyvat euroalu-
een historiaan nahden ennatyksellisen alhaisi-
na, silléd sekd vuonna 2016 etta 2017 kolmen
kuukauden euriborkoron ennustetaan pysy-
van lievasti negatiivisena. Kymmenen vuoden
korkotaso pysyy vastaavasti alhaisella tasol-
la, ollen 1,0 % ensi vuonna ja 1,5 % ennuste-
jakson viimeisena vuotena. Euron dollarikurs-
sin odotetaan edelleen heikkenevan ja vuoden



2017 aikana vaihtokurssi on pariteetissa. Eu-

ron heikkeneminen tukee viennin hintakilpai-
lukykya dollaria maksuvaluuttana kayttavil-

la markkinoilla. Myos energian hinnan alene-
minen edesauttaa Suomen kasvunakymia yri-
tysten kustannusten laskun ja kotitalouksien
tulojen nousun kautta. Ansiotasoindeksin en-
nustetaan kehittyvan maltillisesti, reilun pro-

sentin, seuraavan parin vuoden aikana.

Kuluvana vuonna Suomen BKT:n ennuste-

taan kasvavan vain 0,2 %. Tavaroiden ja pal-

velujen vienti alenee 1,1 % edellisvuodesta.
Suomen viennin rakenne on talla hetkella yk-
sipuolinen ja lisaksi kustannustaso on liian
korkea kilpailuilla maailmanmarkkinoilla. Hei-

kon vientindkyman myo6ta myods tuonti su-
pistuu. Kotimaisista kysyntderista ainoastaan

yksityinen ja julkinen kulutus kasvavat. Yk-

sityisen kulutuksen myonteista kehitysta tu-
kee kotitalouksien reaalitulojen kasvu, minka
seurauksena yksityinen kulutus lisaantyy tana
vuonna 1,3 %. Yksityiset investoinnit laske-

vat 2,2 % ja ainoastaan maa- ja vesiraken-

tamisen nahdaan kasvavan. Muutaman suu-
ren investointikohteen johdosta kone- ja lai-
teinvestoinneissa on nahtavissa piristymista.
Teollisuustuotannon pitkaan jatkunut alama-
ki jatkuu edelleen ja tuotanto supistuu 2,2
% edellisvuodesta. Palvelutuotannon kasvuk-
si ennustetaan 0,8 %.

BKT:n kasvu Suomessa ja siihen vaikuttavat tekijat
prosenttiyksikkda

mNettovienti
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Investoinnit Muu kotimainen kysynta  —BKT

Lihde: Tiasiokeskus, Wil

Tyomarkkinoiden tilanne pysyy edelleen heik-
kona. Ty6ttdmyys nousee selvasti edellisvuo-
desta ja kuluvan vuoden ty6ttdmyysasteek-
si ennustetaan 9,4 %. Pitkaaikaistyottomien
madra on kasvanut nopeasti jo noin 115 000
henkeen ja rakennetyottomien maara on ylit-
tanyt 200 000 hengen rajan. Myds tydllisten
madran ennustetaan hiukan alenevan kuluva-
na vuonna. Tyon tuottavuuden kehitys py-
syy edelleen vaisuna. Kuluvana vuonna hin-
nat laskevat 0,1 prosentilla ja ilman paatos-
peradisia veromuutoksia vuosi olisi selvasti de-
flatorisempi.

Vuoden 2016 kasvuksi muodostuu 1,2 %.

Kasvun taustalla on pitkalti yksityisten inves-

tointien suotuisa kehitys. Tehdasteollisuuden
rakennusinvestoinnit lisadantyvat ensi vuonna
merkittavasti johtuen jo paatetyista hank-

keista. Kone- ja laiteinvestoinnit kaantyvat

myos selvdaan kasvuun ja siten yksityisten
investointien ennustetaan kasvavan 5,8 %.
Nettoviennin vaikutus talouskasvuun sailyy
ensi vuonna negatiivisena. Huolimatta vien-
nin asteittaisesta paranemisesta tuonti li-
saantyy nopeammin johtuen kotimaisen ky-
synnan virkoamisesta. Yksityisen kulutuksen

kasvu lievasti hidastuu kuluvasta vuodesta re-
aalitulojen kehittyessa vaatimattomasti. En-

si vuonna verotukseen liittyvien paatosperais-
ten tekijoiden johdosta inflaatio kiihtyy lahel-
le yhta prosenttia. Teollisuustuotannon en-
nustetaan vihdoin kaantyvan maltilliseen 1,7
prosentin kasvuun. Taloudellisen aktiviteetin
virkoaminen on kuitenkin niin vaatimatonta,
ettd tydmarkkinoiden tilanne ei tule olennai-
sesti paranemaan. Tyottomyysaste jamahtaa

9,4 prosenttiin ja tydomarkkinoiden yhteenso-
pivuusongelmat ovat edelleen suuret.



Vuoden 2017 talouskasvuksi ennustetaan 1,2
%. Vaatimattoman kasvun taustalla on koko-
naisuudessaan kotimainen kysynta. Vuosien
2015-2017 kumulatiivinen kasvu jaa vain 2,6
prosenttiin ja BKT:n maara edelleen noin kol-
me prosenttia pienemmaksi kuin edellisessa

aiheuttanut valtiolle kustannuksia, joiden ta-
kia hallitus esitti eduskunnalle vuoden 2016
ns. tdydentavassa talousarvioesityksessa run-
saan 450 miljoonaa euron lisdysta verrattu-
na varsinaiseen talousarvioesitykseen. Turva-
paikanhakijoista noin joka kolmannen olete-
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suhdannehuipussa vuoden 2007 lopulla. taan saavan myonteisen turvapaikkapaatok-
sen. Jos nama turvapaikan saavat henkilot
kotoutuvat onnistuneesti Suomeen, he lisaa-

; vat tyon tarjontaa keskipitkalla aikavalilla.

[ 10 Tama vaikutus jaa kuitenkin ennusteperio-

Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa BKT:een, %

.I :2 dilla vahaiseksi. Pidemmalla aikavalilla voi-
I P | ; daan nahda, etta maahanmuuttajat hidasta-
] ANl S vat tydikdisen vaeston supistumista.
E { 5 Ennusteen riskit kansainvalisen talouden
| | 3 osalta ovat edelleen negatiiviset. Huolimat-
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ta euroalueen kasvun kohentumisesta ja Ison-
Britannian ja Yhdysvaltojen hyvista kasvu-
nakymista, kansainvalinen talous on yha al-
tis negatiivisille shokeille. Kiinassa yksityisen
sektorin velkaantuminen jatkuu nopeana ja
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m Kaotitaloudet ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhiteisst
Julkisyhteisat

= Rahoitus- ja vakuutuslaitokset
Yritykset ja asuntoyhteisst'!

— Koko kansantalous

1) Sisdltas rahoiussekionn vueosina 2015-2017
Lihde: Tilastokeskus, W

Julkinen talous pysyy edelleen alijaamaisena
pitkittyneen matalasuhdanteen seka talou-
den rakenteellisten ongelmien vuoksi. Toteu-
tetut sopeutustoimet ovat rajoittaneet julkis-
ten menojen kasvua, mutta eivat ole pysayt-
taneet sitd vdeston ikaantymisesta aiheutu-
van kuntiin kohdistuvan menopaineen vuoksi.
Heikon tulokehityksen vuoksi myo6s alijagama
on kasvanut. Kolmen prosentin alijaamaraja
rikkoutui v. 2014 ja ndin on kdaymassa tanakin
vuonna. Alijaama kuitenkin kaantyy hienoi-
sen laskuun ennustejaksolla. Julkinen velka
suhteessa BKT:hen jatkaa kasvuaan ja ylit-
taa 60 prosentin rajan.

Suomeen saapuu vuoden 2015 aikana arviol-
ta lahes 35 tuhatta turvapaikanhakijaa. Vuo-

den 2016 osalta ennusteessa laskentaperus-
teena on kaytetty valtion talousarvion arviota
15 000 henkilosta. Turvapaikanhakijoiden en-
nakoitua huomattavasti suurempi maara on

varallisuuden, kuten asuntojen ja osakkeiden
hintojen, nousu on ollut nopeaa. Hidastu-
van kasvun oloissa naista saattaa aiheutua
markkinahairigita. Vendjan taloudellinen ke-
hitys tulee olemaan lahivuodet heikkoa.

Kasvua tukevan kevyen rahapolitiikan joh-

dosta on ollut havaittavissa lisaantynytta ha-

lukkuutta riskinottoon ja sijoitusvirtoja on

ohjautunut ennen kaikkea asunto- ja osa-
kemarkkinoille. Rahoitusmarkkinoiden shok-
kiensietokyky on talla hetkella heikko ja siten
markkinat voivat nopeasti heilahdella aiheut-
taen voimakkaitakin nimellishintojen muu-
toksia. Rahoitusmarkkinoiden riskien ja reaa-

litalouden valinen yhteys on nykyoloissa ken-
ties tiiviimpi kuin aikaisemmin.

Kotimaiset riskit liittyvat edelleen reaalitalou-
den kehitykseen ja tyomarkkinoihin. Nayttaa
silta, etta Suomen talouskasvu on jaamassa



myos lahivuosina alhaisemmaksi. Reaalitalou-
den suotuisa kehitys on valttamaton ehto jul-

kisen talouden tilan kestavalle paranemiselle.

On syyta korostaa sitd, etta ennustetun kal-
tainen talouskehitys ei itsessaan tule merkit-
tavasti kohentamaan julkisen talouden tilaa
Suomessa.

Talouspolitiikassa avoimen sektorin kilpailu-
kyvysta huolehtiminen on etusijalla. Suomen
talouden kilpailukykyongelmat on jo pitkaan
tiedostettu, mutta toimenpiteet ovat jadneet

yha puolitiehen. Vero- ja tulonsiirtojarjes-
telman kannustavuuteen ja tydmarkkinoiden
toiminnan tehokkuuteen vaikuttaminen ovat
tekijoita, joihin talouspoliittisilla paatoksil-
la voidaan vaikuttaa. Kansainvalisessa Kkil-
pailussa kustannusrakenteeseen liittyvat teki-
jat ovat merkittavassa asemassa markkinao-
suuksista kilpailtaessa. Tydmarkkinoiden yh-
teensopivuusongelma tulee ilman rakenteelli
sia muutoksia muodostumaan kasvun esteek-
si jo lahivuosina ehdolla, etta talouskasvu pi-

ristyy.
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Kansainvalinen talous

Kehittyvien talouksien ja inves-
tointien vaimea kasvu hidastaa
maailmantaloutta

Maailmantalouden ndkymat ovat kahtiaja-
koiset. Yhtaalta teollisuusmaissa kasvu kiih-

tyy, toisaalta monien kehittyvien talouksien
kehitys heikkenee. Kiinan poikkeuksellisen
pitkdan vahvana pysynyt talouskasvu tulee
hidastumaan, ja Vendja ja Brasilia pysyvat

ensi vuonna taantumassa. Kiinan kasvun hi-
dastuminen ja rakennemuutos heikentavat
monien kehittyvien talouksien ja raaka-aine-
tuottajien kasvua ennen kaikkea Aasiassa,
Oseaniassa ja Lahi-iddssa. Saharan eteldapuo-
lisessa Afrikassa kasvu jatkuu ja Etela-Afri-

kassakin kasvu hieman kiihtyy randin heiken-
nyttya ja raaka-ainehintojen laskun pysahdyt-

tya.
Bruttokansantuote
madran muutos, %
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— Kiina (kausitasoittamaton)
Yhdysvallat (kausitasoitettu)
— Euroalue (kausitasoitettu)

Lahde: Kansallisel filastoviranomaiset, VIV

Euroalue on kaantynyt kasvuun, osaltaan 6l-
jyn alentuneen hinnan ja euron kurssin hei-
kentymisen vuoksi. Ndiden suotuisten teki-

joiden vaikutus hiipuu ennustejakson loppua
kohden. Myds luoton tarjonta ja rahoitusolot
ylipaataan ovat kohentuneet ja finanssipoli-
tiilkka jarruttaa kasvua aiempaa vahemman.

Edelld mainitut tekijat kohentavat erityisesti

kulutuskysyntad, mutta investoinnitkin elpy-

vat hitaasti. Poikkeuksellisen runsas maahan-

muutto EU-alueelle tuo lisasykdayksen kysyn-

taan, mutta heikentaa julkistalouksien tasa-

painoa.

Muun muassa Espanjassa ja Irlannissa vah-
van kasvun palautumista ovat edistaneet ai-
emmin tehdyt rakenneuudistukset. Toisaalta
euroalueen kasvua edelleen jarruttaa korke-
ana pysytteleva ty6ttomyys, joka vaimentaa
tarjonnan mahdollisuuksia. Isossa-Britannias-
sa ja Ruotsissa kasvu pysyy vahvana ja tyol-
lisyys hyvalla tasolla.

Laajapohjainen kasvu jatkuu Yhdysvalloissa.

Sitda tukevat paitsi energian edullinen hin-
ta, myos suotuisasti kehittyneet tydomarkki-

nat, keventynyt finanssipolitiikka ja kotita-

louksien taseiden vahvistuminen. Talous on
saavuttanut tdystyollisyyden ja uusia avoimia
tyopaikkoja syntyy jopa enemman kuin tyon-
tekijoita eroaa tai palkataan. Seka nimellisten

etta reaalipalkkojen nousuvauhti on vahvem-
paa kuin kertaakaan finanssikriisin jalkeen, ja

kuluttajien luottamus on palautunut histori-
alliseen mediaaniinsa. My6s investoinnit tu-
levat kasvamaan kohtuullista vauhtia. Dolla-

ri on vahvistunut mm. korkojen nousuodotus-
ten vetamana, mika osaltaan jarruttaa vientia

ja kasvattaa tuontia.

Seka Euroopassa etta Yhdysvalloissa tuotta-
vuuskasvu on hidastunut ja supistaa tarjon-



nan kasvumahdollisuuksia. Varsinkin Euroo-
pan ikaantyvilla tydmarkkinoilla tuottavuu-
den merkitys tulee korostumaan. Rakenteelli-
silla uudistuksilla voitaisiin tuottavuuskasvun
edellytyksia kohentaa.

Kiinassa teollisuuden, rakentamisen ja tava-

raviennin kasvut ovat jo hidastuneet ja na-
ma trendit tulevat jatkumaan. Talous on siir-

tymdssa vienti- ja investointivetoisesta kas-
vusta kotimaiseen kulutukseen ja palveluihin
tukeutuvaan malliin. Jos maan politiikka on-
nistuu, kasvu hidastuu hallitusti, aluksi noin

kuuteen prosenttiin.

Japanissa kasvupotentiaali on alle 1 %. Tal-
|6in pienetkin negatiiviset shokit voivat pu-
dottaa maan tekniseen taantumaan. Japanin
vienti ei ole elpynyt pitkaan jatkuneesta elvy-
tyksesta ja jenin massiivisesta devalvoitumi-
sesta huolimatta. Tydmarkkinat pysyvat ki-
reind, ja palkkojen nousu ennustejaksolla tu-
kee kotitalouksien kysyntaa.

Maailmankauppa vaati-

mattomana

pysyy

Maailmankaupan kasvu on hiipunut mm. Kii-

nan teollisuustuotannon hidastumisen ja teol-
lisuusmaiden vahaisten investointien vuoksi.
Tuonnin kasvu tulee sailymaan poikkeuksel-
lisen vaatimattomana, erityisesti kehittyvis-

sa talouksissa. Ennen kriisia kauppa kasvoi

noin kaksinkertaista vauhtia suhteessa tuo-
tantoon, mutta nyt se kasvaa jopa hitaam-

min kuin tuotanto. Nain hidas kaupan kasvu
on ennen liittynyt vain taantumiin.

Suomen markkinaosuus maailmankaupassa
on edelleen supistunut, mutta lasku on hi-
dastumassa, ja euroalueella Suomi on lahes
saavuttanut kriisia edeltaneen markkinaosuu-
tensa. Sen sijaan Suomen osuus mm. Ruot-
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sin ja Vendjan markkinoilla laskee edelleen.
Maailmankaupasta ei synny Suomeen viela-
kaan toivottua kysyntasykaysta.

Inflaatio pysyy erittdin maltillisena

Raakaoljyn hinta on laskenut jyrkasti ennen
kaikkea kehittyvien talouksien heikentyneiden
nakymien, Yhdysvaltain kasvaneen tuotan-
non seka OPEC:n korkeana pysyneen tarjon-

nan vuoksi. Sopu Iranin ydinkiistassa tulee
edelleen laajentamaan raakadljyn tarjontaa.
Hinnan odotetaan nousevan vain hyvin mal-
tillisesti. Kun kaikissa tuotteissa ja palveluis-

sa on vadlituotteena energiaa, valittyy 6ljyn
hintashokki hintoihin lapi talouden.

Myos teollisuuden muiden raaka-aineiden
hinnat ovat laskeneet nopeasti, kun kehit-
tyvien talouksien kysynnan kasvu on aiem-
paa hitaampaa ja tarjonta edelleen runsasta.
Raaka-aineiden hinnat ovat ilmeisesti saavut-
tamassa pohjansa. Lisaksi Kiinassa tuottaja-

hintojen aleneminen on jatkunut kiihtyvalla
vauhdilla. Yhdessa nama tekijat ovat kaan-
taneet maailman vientihinnat voimakkaaseen
laskuun. Myds inflaatio-odotukset ovat erit-
tain alhaiset. Ndin teollisuusmaiden keskus-
pankeilla sailyy mahdollisuus epatavallisen ra-
hapolitiikan jatkamiseen. Varsinaisen deflaa-
tiokierteen uhkaa ei kuitenkaan ole nakopii-
rissa.



Raaka-aineiden hinnat
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Korkojen normalisoituminen alkaa Yhdysval-
loissa tana vuonna. Euroalueen korot tulevat
nousemaan ennustejaksolla erittdin hitaasti
ja tulevat jaamaan selvasti alemmalle tasolle
kuin mihin kriisia edeltavalla ajalla totuttiin.

Riskit painottuvat edelleen ala-
suuntaan

Kiinassa erityisesti yksityisen sektorin nopea
velkaantuminen on jatkunut. Korkea ja kas-
vava velkataso yhdistettyna hidastuvaan kas-
vuun ja talouden rakennemuutokseen saattaa
synnyttaa shokkeja, jotka Kiinan markkinoi-
den koon ja globaalien arvoketjujen vuoksi
voivat vaikuttaa laajalti erityisesti raaka-ai-
neiden ja investointitavaroiden tarjoajiin. Pi-
demmalla aikavalilla ei myoskaan ole selvaa,
miten hyvin Kiina onnistuu uudistamaan ta-
lousmallinsa ja korvaamaan teollisuuden, in-
vestointien ja viennin merkitysta kotimaisel-
la kulutuksella ja palveluilla. Kiinan kasvun
hidastuminen ja rakennemuutos voivat myos
aiheuttaa ennustettua suurempia vaikeuksia
erityisesti kehittyville talouksille.

Euroalueella vallitsevat edelleen alasuuntaan
painottuvat riskit. Talouksien toipuminen vel-
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ka- ja finanssikriisistd saattaa olla ennustet-

tuakin hankalampaa, kun suotuisten olosuh-
teiden vaikutus tulee hiipumaan. Ei my0s-
kaan ole selvaa, miten vakavasti velkaantu-
neet jasenmaat tulevat hoitamaan julkisen
sektorin taseidensa sopeutuksen, ja sopeutus
saattaa supistaa kysyntda ennustettua enem-
man.

Geopoliittiset jannitteet mm. Venadjalla ja
Lahi-idassa varjostavat edelleen kasvunaky-
mid. Luottamus ei kuitenkaan ole heikenty-
nyt samassa madrin kuin monissa aiemmissa
poliittisissa ja valuuttakriiseissa.

Vendjan taloustilanne pysyy tukalana. Taan-

tuman jalkeenkin kasvu tulee olemaan mer-
kittavasti aiempaa hitaampaa, eika ole sel-
vaa, miten maa sopeutuu tahan. Poliittiset

jannitteet pitavat epavarmuutta koholla ja
saattavat edelleen syventda Vendjan taantu-
maa. Geopoliittiset riskit saattavat heijastua

luottamukseen ja hidastaa kasvua EU:ssa.

Erittdin alhaiset korot teollisuusmaissa seka
lisadantynyt halukkuus riskinottoon ovat oh-
janneet sijoitusvirtoja mm. asunto- ja osake-
markkinoille, mika on voinut johtaa yliarvos-
tuksiin hinnoittelussa. Esimerkiksi Ruotsis-
sa asuntojen hinnat ovat kohonneet erittdin
nopeasti. Epatavallisen rahapolitiikan loppu-
minen ennustejaksolla, korkojen alkava nou-
su seka Yhdysvaltain dollarin vahvistuminen
voivat aiheuttaa vahvoja reaktioita rahoi-
tusmarkkinoilla. Etenkin monissa kehittyvis-
sa talouksissa saatetaan nahda voimakkaita
paaomaliikkeita, kun niissé on otettu paljon
dollarimaarista velkaa.

Positiivisina riskeina alempi 6ljyn hinta saat-
taa kohentaa o6ljya tuovien maiden kysyn-
taa ennustettua enemman taikka tuottavuus
kdantya ennustettua voimakkaampaan kas-
vuun.



Kysynta ja tarjonta

Viennin kasvu edelleen hidasta

Tilastokeskuksen joulukuussa 2015 julkaise-
man neljannesvuositilipidon mukaan vienti
supistui 0,7 % vuoden 2015 kolmannella nel-
janneksella edellisesta neljanneksesta. Ennus-
tejaksolla vienti kaantyy hitaaseen kasvuun
maailmantalouden kasvun palautuessa. Eu-
ron dollarikurssin heikentymisella on viennin
kasvua tukeva vaikutus, silla suurin osa ulko-
maankaupasta kaydaan dollareissa tai eurois-
sa.

Vuonna 2015 vienti supistuu 1,1 %. Vengjan
heikko taloustilanne ja kauppapakotteet vai-
kuttavat viela vuoden 2015 vientiin negatii-
visesti. Huolimatta euroalueen toipumisesta
vienti sinne ei ole kasvanut toivotulla tavalla.

Vuosina 2016 ja 2017 viennin kasvu kiihtyy
1,8 ja 2,9 prosenttiin. Koska maailmankaup-
pa kasvaa tata nopeammin, Suomi menettaa
edelleen markkinaosuuksiaan maailmankau-
passa ennustejaksolla. Suomen vientikysynta
hidastuu kehittyvien talouksien nopeimman
talouskasvun vaiheen hidastuessa. Ennuste-
jaksolla Suomi pystyy pitamaan kiinni mark-
kinaosuudestaan euroalueella, minka vuok-
si markkinaosuuksien pieneneminen hidastuu
viime vuosiin verrattuna.

Joulukuussa julkaistun neljannesvuositilinpi-
don mukaan tuonti kasvoi 1,8 % vuoden 2015
kolmannella neljanneksella edellisesta neljan-
neksesta. Viennin, investointien ja kulutuk-

sen kaantyminen kasvuun kiihdyttavat tuon-
tia jo v. 2016 siten, etta nettoviennin vaiku-

tus bruttokansantuotteeseen on negatiivinen
ennustejaksolla.
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Maailmankauppa
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Maailmankauppa ® Suomen vienti

Lahde: CPE Metherands Buresu for Economic Policy Analysis, Tilsstokeskus, VM

Vaihtosuhde parantanut vaihto-
tasetta

Tuontihinnat laskevat edelleen, mutta hinto-
jen lasku on jo hidastunut ja niiden ennuste-
taan kdantyvat nousuun ensi vuonna piristy-
van maailmankaupan ja valuuttakurssin heik-
kenemisen vetamina. Tuontihintojen voimak-
kaaseen laskuun v. 2015 vaikututtaa erityi-

sesti 6ljyn hinnan lasku. Vientihintojen las-

ku on ollut tuontihintoja maltillisempaa, jo-
ten vaihtosuhteen kehitys on kaantynyt sel-
vasti positiiviseksi. Maailmanmarkkinahinto-

jen lasku pysahtyy vuoden 2016 aikana ja ta-
man seurauksena sekd tuonti- etta vientihin-
nat kaantyvat maltilliseen nousuun. Vaihto-

suhde paranee hivenen ennustejaksolla.

Vaihtotaseen alijaama on parantunut vuoden
2015 alkupuolella nopeasti. Vuoden 2015 kol-
mannen neljanneksen lopussa vaihtotaseen
12 kuukauden summa oli jo 0,6 mrd. eu-
roa eli 0,3 % ylijadmainen suhteessa brutto-



kansantuotteeseen. Suurin osa vaihtotaseen
vahvistumisesta johtuu kauppataseesta, mut-
ta my0s ensitulo ulkomailta on ollut viimeisen
12 kuukauden aikana positiivinen. Vaihtota-

seen paraneminen on seurausta myods vaih-
tosuhteen nopeasta vahvistumisesta. Ennus-
tejaksolla kauppatase jatkaa paranemistaan.

My06s vaihtosuhteen lieva paraneminen aut-
taa lisaamaan vaihtotaseen ylijaamaa lahes

0,5 mrd. eurolla. Vuonna 2017 vaihtotase on

jo 1,3 mrd. euroa ylijadamainen eli 0,6 % suh-

teessa bruttokansantuotteeseen.

Vaihtotase
suhteessa BKT:een, %
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lisen tilanteen osalta onkin heikentynyt syk-
syn aikana tuntuvasti, niin kuluttajat ovat pi-
taneet ajankohtaa silti edelleen hyvana kes-
tokulutushyodykkeiden hankinnan kannalta.
Tama on nakynyt myos uusien autojen ky-
synndssa. Autojen myyntida ovat vauhditta-
neet patoutunut kysyntdpaine, madaraaikai-
nen romutuspalkkiokokeilu seka autokaupan
tarjoamat alennukset. Kestokulutushyodyk-
keiden kysynnan ennakoidaankin kasvavan
tana vuonna lahes 5 %.

Yksityisen kulutuksen kasvua tukee myos
pankkien markkinoimien asuntolainojen maa-
raaikaiset 6-12 kuukauden mittaiset lyhen-
nysvapaat. Helmi-lokakuussa asuntoluotto-
ja jarjestettiin uudelleen noin 14 mrd. eu-
roa enemman viime vuoden vastaavaan ajan-
kohtaan verrattuna. Kuluttajien luottamuk-

sen heikentymisen myota varovaisuussaasta-
minen lisdantyy. Kotitalouksien ostovoiman

W kasvu ei siten ndy tana vuonna tdysimaarai-
' 2 sesti yksityisessa kulutuksessa saastamisas-
4 teen noustessa. Vuonna 2015 yksityisen ku-
00 02 04 06 08 10 12 14 16 17

lutuksen kasvu nopeutuu 1,3 prosenttiin.

O Vaihtotase - Tavaroiden ja palvelujen tase
Lahde: Tilastokeskus, Wi

Yksityinen kulutus ja reaalipalkat
maaran muutos, %

Yksityinen kulutus

4 \
huoli- 2

Tyollisyystilanteen heikkenemisesta

matta kotitalouksien reaalitulojen kasvu no- e
peutuu tana vuonna 1,6 prosenttiin. Kulut- ~
tajien ostovoimaa vahvistaa poikkeuksellisen
maltillinen hintakehitys, joka on seurausta 6l-
jyn ja muiden raaka-aineiden hintojen laskus- . - .. . . S
08 o7 08 o0a 10 11 12 13 14 15 18 17

ta. Myonteisesta tulokehityksesta huolimat-
ta kuluttajien odotukset ovat kuitenkin hei-
kentyneet jyrkasti huhtikuusta lahtien. Epa-
varmuutta on ruokkinut osaltaan ty6ttomyy-
den nousu. Vaikka luottamus oman taloudel-

—Yksityinen kulutus Reaalipalkat

Lihde: Tilastokeskus, VM

Yleisen taloudellisen aktiviteetin kohenemi-
sen myota tyollisyystilanne paranee ensi
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vuonna mutta samanaikaisesti kotitalouksien
reaalitulojen kasvu kuitenkin hidastuu 0,8

prosenttiin kuluttajahintojen nousun nopeu-
tuessa. Julkisen velkaantumisen hillitsemisek-
si valtion menoja leikataan hallituskauden ai-
kana noin 3,5 mrd. eurolla. Menojen sopeut-
taminen yhdessa julkisiin palveluihin liitty-
vien asiakasmaksujen nousun kanssa pienen-
taa kotitalouksien kaytettavissa olevia tuloja

noin miljardilla eurolla vuosina 2016-2017.

Ennustejakson aikana menosopeutuksen vai-
kutuksia kotitalouksien kaytettavissa oleviin

tuloihin vaimentavat kuitenkin valtion tulo-
verotukseen toteutettavat kevennykset. Ansi-
otulojen verotusta kevennetaan ensi vuonna
siten, etta verotus ei ansiotason nousun ja
verojarjestelman progressiivisuuden seurauk-
sena kiristy. Vuonna 2017 tydllisyyden kohe-
neminen jatkuu ja yksityisen kulutuksen kas-
vu sdilyy 0,8 prosentissa. Taman edellytykse-

na on se, etta kuluttajien luottamus kehittyy

myonteisesti.

Poikkeuksellisen alhainen korkotaso yhdes-
sa kohenevan tydllisyyden kanssa yllapitaa
kotitalouksien velanottohalukkuutta. Myos

lyhennysvapaiden kdytté osaltaan kasvat-
taa kotitalouksien velkaantuneisuutta. Koti-

talouksien velka kasvaakin ennustejakson ai-
kana hieman niiden kdytettavissa olevia tulo-
ja nopeammin. Taman seurauksena velkaan-
tumisaste nousee yli 123 prosenttiin v. 2017.
Korkotason hienoinen nousu ennustejakson
lopulla ei riita hillitsemaan kotitalouksien vel-
kaantumista.

Yksityiset investoinnit piristyvat
vuonna 2016

Tilinpidon tietojen mukaan investoinnit ovat
supistuneet odotettua enemman ja taman ta-

kia kuluvan vuoden ennustetta on tarvetta
heikentaa -2,1 prosenttiin. Vuonna 2016 in-
vestointien kasvun arvioidaan vauhdittuvan
noin viiteen prosenttiin erityisesti tuotannol-
listen rakennusinvestointien seka kone- ja lai-
teinvestointien vetamina. Suurimpana yksit-
tdisend kasvutekijand on Aanekoskelle to-
teutettava metsateollisuuden 1,2 mrd. eu-
ron investointihanke. Vuonna 2017 investoin-
tien kasvuvauhdin arvioidaan hidastuvan hie-
man ensi vuodesta, mutta kumpanakin vuon-
na investointien kasvukontribuutio brutto-
kansantuotteeseen sailyy merkittavana. Sa-
malla investointien suhde bruttokansantuot-
teeseen kaantyy nousuun.

Investoinnit
suhteessa BKT:een, %
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Kaoneet ja laitteet T&K

Asuinrakennusinvestoinnit ovat keskittymas-
sa vahvasti paakaupunkiseudulle ja muihin
kasvukeskuksiin kaupungistumisen jatkuessa
ja suurten ikaluokkien siirtyessa yha enem-
man kerrostaloasumiseen. Vaikka talouskas-
vun ennustetaan ldhivuosina olevan melko
vaatimatonta, pitavat negatiivinen reaalikor-
ko ja lievasti paraneva tyollisyyskehitys asun-
toaloitukset kasvussa. Tuotannolliset raken-
nusinvestoinnit ovat seka teollisuus- ja varas-
toinvestointeja etta liikekeskuksia. Myos sai-

raaloiden ja koulujen rakennusluvat ovat kas-
vussa.
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Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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mm R akentaminen Koneet ja laittest —Yhteensa

Lahde: Tilastokeskus, VM

Maa- ja vesirakentamisinvestoinnit ovat ke-
hittyneet tilinpidon mukaan erittain vahvasti
vuoden 2015 kolmella neljanneksella ja siksi
vuoden 2015 kasvuksi on arvioitu runsaat 3
%. Investoinneista maa- ja vesirakentaminen

on ainoa kasvussa oleva era v. 2015. Ennus-
teperiodilla kasvun arvioidaan jatkuvan seka
yksityisen etta vuosina 2016-2017 julkisen in-
vestointikysynnan kasvaessa.

Kone- ja laiteinvestoinnit nousevat ensi vuon-
na selvasti, jopa 7 %, kun Ainekosken paa-
laitteiden asentaminen alkaa. Vuonna 2017
investoinnit laskevat muutamalla neljannek-
sella jatti-investoinnin valmistuessa, mutta
palaavat pian kasvuun vientikehityksen vahi-
tellen parantuessa.

T&k-investoinnit ovat laskeneet jo monta
vuotta perakkdin ja vasta v. 2016 padastaan
kasvusuuntaan. Silloinkin nousu on melko
vaatimatonta, silla julkisen rahoituksen leik-
kaukset nakyvat investointivauhdissa.
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Kone- ja laiteinvestoinnit ja kapasiteetin kdyttoaste
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Kapasiteetin kayttdaste, teollisuus, 6 kk liukuva keskiarvo, %
Lihde: Tilastokeskus

Tuotantopohja laajenee palve-
luista jalostukseen

Kansantalouden arvonlisdys ei ole lisaanty-
nyt juurikaan neljaan vuoteen. Tama vuosi ei
siis ole merkittava poikkeus, vaikka tuotan-
non odotetaan lisaantyvan 0,1 %. Alkuvuo-
den kasvun jalkeen kokonaisarvonlisdys kaan-
tyi uudestaan laskuun syksylla, silla teolli-
suus- ja palvelutuotanto supistuivat kesan jal-
keen. Muista paatoimialoista kasvua kolman-
nella neljannekselld oli vain rakentamisessa,
0,1 % toisesta vuosineljanneksesta.

Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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m Alkufuotanto Jalostus Palvelut =—Kokonaistuotanto

Lahde: Teastokeskus, Vil
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Talouskasvu on elpymassa yksityisten palve-
luiden ja rakennustoiminnan voimin. Toipu-
minen on vaimeaa ja vahittdista, koska se
perustuu vain muutamaan toimialaan. Talou-
den aktiviteettia yllapitavat tana vuonna vain
muutamat yksityisten palveluiden toimialat
seka alkutuotanto. Taloutta supistavat laajal-
ti teollisuuden toimialojen pienentyva arvonli-
sdys. Maailmankaupan kasvun nopeutuminen
ja investointihyodykkeiden lisaantyva kysynta
elvyttavat ensi vuonna tuotannon noin pro-
sentin ja seuraavana vuonna runsaan puolen-
toista prosentin kasvuun. Tuotannon raken-
nemuutos etenkin elektroniikka- ja osin met-
sateollisuudessa hidastaa kasvua vientikysyn-
nan kohentumisesta huolimatta.

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
3 kk:n liukuva ka:n muutos vuodentakaiseen, %
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—Metsateoilisuus

Sdihki- ja elekironikkateollisuus.
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=—Femianteollisuus

Lahde: Tilaslokeskus

Teollisuuden suhdannendkymat sailyivat va-
kaana loppuvuonna. Tuotanto-odotus koheni
vain hiukan syksystd, joten kasvu tulee lahi-
kuukausina olemaan niukkaa ja epayhtenais-
td. Eniten kasvua odottavia yrityksia on elin-
tarvike- seka kemianteollisuudessa. Laskua
taas ennakoidaan etenkin tekstiili- ja puute-
ollisuuteen. Vientikysynnan elpyminen ja va-
luutan ulkoisen arvon heikkeneminen tukevat
teollisuuden tuotantoa jatkossa. Tana vuon-
na teollisuuden arvonlisdys supistuu viela run-
saat 2 %, mutta lisadntyy ensi vuonna noin
kaksi ja seuraavana noin kolme prosenttia.

Rakennustoiminnassa suhdannenakymat ja
tuotanto-odotus ovat vuoden kuluessa ko-
hentuneet merkittavasti. Uusien tilausten
madra kasvoi kolmannella vuosineljanneksel-
la, mika ndkyi myos rakennuslupien kaksi-
numeroisena kasvuna. Rakennuslupien laaja-
alainen kasvu lupaa myonteista kehitysta kor-
jausrakentamisen lisdaksi myos uudisrakenta-
miseen, erityisesti kasvukeskusten asuntora-
kentamiseen, julkisiin rakennushankkeisiin se-
ka tuotannollisiin rakennuksiin. Tana vuon-
na rakentamisen arvonlisdys supistuu neljat-
ta vuotta perakkadin, nyt 2 %. Ensi vuonna
rakentaminen kasvaa vajaat kaksi ja seuraa-
vana vuonna kolme prosenttia uudisrakennus-
toiminnan elpyessa.
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Rakentamisen luottamus ja tuotanto
saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, Ewoopan komissio

Palvelutuotannon myyntiodotukset ovat lop-
puvuodelle kohentuneet merkittavasti. Joka
kuudes palveluyritys odottaa kasvua lahikuu-
kausina ja erityisesti kasvunakymia on rahoi-
tus- ja vakuutusalalla seka tieto- ja viestin-

tapalveluyrityksissa. Toisaalta myynti laskee

majoitus- ja ravintolapalveluissa eika kotita-
louksien vaimea ostovoiman kehitys tue kau-
pan myyntia. Tana ja ensi vuonna palvelui-
den tuotanto lisadntyy ldhes prosentin. Seu-
raavana vuonna tuotanto lisadantyy noin 1%
%.
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—Tuotannon suhdannekuvaaja, palvelut (vasen asteikko)
Palvelualojen luottamusindikaattori (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio
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Tyollisyys, hinnat ja palkat

Tyollisyyden heikkeneminen hi-
dastunut

Tyollisten maara laski nopeasti alkuvuonna,
mutta syys-lokakuussa tyollisyys on kaanty-
nyt jopa lievaan kasvuun. Tyollisia oli tammi-
lokakuussa 0,3 % vahemman kuin vastaavana
aikana viime vuonna. Tydllisten maaran en-
nustetaan jaavan tana vuonna hieman viime
vuotta pienemmaksi.

Tyottomyys kasvoi alkuvuonna varsin nope-
asti, mutta syksylla tyottomyyden kasvu on
hidastunut seka Tilastokeskuksen otospohjai-
sen tyovoimatutkimuksen etta Tyo- ja elin-
keinoministerion tyonvalitystilaston mukaan.
Tyottomyysasteen trendi oli lokakuussa 9,3
%. Alkuvuoden korkeammista tyottdmyyslu-
kemista johtuen ennuste koko kuluvan vuo-
den tyottomyysasteelle on 9,4 %.

Tydttomyysaste
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Bruttokansantuotteen kasvu vuosina 2016 ja
2017 kaantaa myos tyollisyyden maltilliseen
nousuun ja tyéttomyyden hitaaseen laskuun.
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Tyottomyys pysyy kuitenkin korkeana koko
ennustejaksolla. Vuosina 2016 ja 2017 tyol-
lisyyden ennustetaan paranevan 0,4 % vuo-
dessa. Tyottomyysaste pysyttelee ensi vuon-
na taman vuoden lukemissa, mutta laskee 9
prosenttiin v. 2017.

Pitkaaikais- ja rakennety6ttomien madran
kasvu on hidastunut alkuvuoteen verrattuna,
mutta tilanne on edelleen vakava. Yli vuo-
den yhtdjaksoisesti tyottomana olleita oli lo-
kakuussa 113 000, eli vajaat 20 000 enem-
man kuin vuotta aiemmin. Rakennetyotto-
mien maara oli TEM:n tyonvalitystilaston
mukaan lokakuussa 206 000; myos vajaat 20
000 henkil6a enemman kuin vuotta aiemmin.
Suhdannetilanteen parantuessakin suuri ra-
kennetyottomyys tulee hidastamaan tyotto-
myyden vahenemista.

Tyollisyystilanteen  kohentumisen esteena
ovat heikon suhdannekehityksen lisaksi eri-
laiset alueelliset ja ammatilliset yhteensopi-
vuusongelmat ty6ttomien tydnhakijoiden ja
avointen tyopaikkojen valilla. Avointen tyo-
paikkojen maara on lisddntynyt tana vuonna
seka TEM:n etta Tilastokeskuksen tietojen

perusteella, mutta tama ei ole vahentanyt
tyottomien maarad. Tama viittaa tydmarkki-

noiden toiminnan mahdolliseen heikentymi-
seen.

Kuluvana vuonna tyottdmyys on levinnyt en-
tista tasaisemmin kaikkiin maakuntiin ja am-

mattiryhmiin. Samoin ty6ttémyys on kasva-

nut entista tasaisemmin eri koulutusasteilla;
korkeasti koulutettujen ty6ttomyys on lisaan-
tynyt jopa hieman muita nopeammin viime
kuukausina.



Seka tyollisyysastetta etta tydvoiman osallis-
tumisastetta tarkasteltaessa huolestuttavaa
on se, etta erityisesti 25-54-vuotiaiden tyolli-
syys on heikentynyt viime aikoina. Pitkaai-
kaisty6ttomyyden kasvu on myds ollut no-
peinta tassa ikaryhmassa. Positiivisena voi-
daan pitda vanhemmissa ikdryhmissa ta-
pahtunutta tyollisyys- ja osallistumisasteen
nousua, sillda naiden ikaluokkien suhteellinen
osuus vaestosta kasvaa.

Tyollisyysasteen nostamisessa keskeista on
tyomarkkinoiden rakenneuudistusten ohella
pyrkia ehkdisemaan tyokyvyttomyyselakkeel-
le siirtymista ja edistaa tyossa jaksamista.

Niin sanottu "elakeputki”, eli ansiosidonnai-

sen tyottomyystuen lisdpaivat, tarjoaa tyon-
antajille kannusteen vanhempien tyontekijoi-
den irtisanomiseen ennen varsinaista elake-
ikad, mika ei ole omiaan edistamaan tyolli-
syytta.

Osa-aikatyollisten maara on Suomessa suh-
teellisen pieni kansainvalisesti vertailtuna, jo-
ten tyollisyysasteen merkittava nostaminen
vaatinee my0s osa-aikatyon lisadamista. Tyo-
ajan pidentaminen kokoaikaisten tyontekijoi-
den osalta sen sijaan voi heikon tyévoiman
kysynnan vallitessa jopa laskea tyollisyysas-
tetta.

Tyonvalitystilaston tilastoima rekisterditynei-
den ty6ttomien tyonhakijoiden lukumaara ja
Tilastokeskuksen otospohjainen ty6ttomyys
antavat osin erilaisen kuvan ty6ttomyyden ta-
sosta ja kehityksesta. Talla hetkelld eroa Ti-
lastokeskuksen ja TEM:n ilmoittamien tyot-
tomyyslukujen valilla lisaa erityisesti se, et-
ta osa tyottomista on luopunut aktiivisesta
tydnhausta heikon suhdannetilanteen takia.
Tilastokeskuksen tyottomyyskasite edellyttaa
aktiivista tyonhakua ja ei-aktiiviset tyotto-
mat luokitellaan tydvoimatutkimuksessa "pii-
lotydttomiksi”. Eroja tyottomien lukumaaris-
sa selittavat myos tilastointimenetelmien ja
lainsaddannon muutokset.
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Hintojen nousu edelleen hidasta

Inflaatiopaineet ovat ennustejaksolla tavano-
maista pienemmat, silla kansantalouden kay-
tossa on runsaasti vapaita resursseja, tuo-
tantokuilu on edelleen selvasti negatiivinen
ja inflaatio-odotukset ovat maltilliset. Ennus-
te perustuu oletuksiin lievasti nousevasta 6l-
jyn hinnasta, tuontihintojen laskun pysahty-
misestd, maltillisista palkankorotuksista ja al-
haisesta, mutta vahitellen nousevaksi kaanty-
vasta korkotasosta.

Viime vuoden lopulla inflaatio alkoi hidas-
tua Oljyn maailmanmarkkinahinnan voimak-
kaan laskun seurauksena. Oljyn maailman-
markkinahinta on ollut vuoden alkupuolella
selvasti viime vuotta matalampi ja siita syys-
ta kuluttajahinnat alenivat lokakuussa 0,3
% edellisvuodesta. Edellisen kerran kulutta-
jahinnat ovat laskeneet Suomessa kansainva-
lisen finanssikriisin jalkimainingeissa tammi-
kuussa 2010.

Tana vuonna kuluttajahintojen odotetaan
pysyvan lahes viime vuoden tasolla. Kansal-
lisella kuluttajahintaindeksilla mitaten hinto-
jen ennustetaan laskevan 0,1 %. Useat teki-
jat selittavat tavanomaista hitaampaa hinta-
kehitystd, mutta merkittavin yksittdinen syy
on 6ljyn hinnan jyrkka lasku. Oljyn keskimaa-
raisen tynnyrihinnan oletetaan jaavan 48 eu-
roon v. 2015, mika laskee energian kotimaista
kuluttajahintaa tuntuvasti.



Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset
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Energian laskenut hinta ei ole ainoa inflaati-

ota hillitseva tekija. Tavaroiden hinnan las-

kuun ovat vaikuttaneet heikko kysynta ja

alentuneet tuontihinnat. Syynd on mahdol-
lisesti myos Oljyn hinnan laskun vaikutus-
ten kertautuminen. Palveluiden hinnat nouse-
vat aiempaa hitaammin maltillisen palkkake-

hityksen ansiosta. Viime vuosina palveluiden
hinnat ovat kohonneet ldhes kolmen prosen-
tin tahtia, mikd on ollut huomattavasti no-

peampaa kuin euroalueella keskimaarin (1%
%), mutta nyt nousu on hidastunut vajaaseen

kahteen prosenttiin.

Veronkorotukset ja palvelumaksut nosta-
vat hintatasoa ennustejaksolla. Taman vuo-
den aikana korotettiin useita valillisia veroja
mm. tupakkaveroa ja ajoneuvoveroa. Vuon-
na 2015 vadlillisten verojen korotuksen ar-
vioidaan nostavan kansallista kuluttajahin-
taindeksia noin 0,3 prosenttiyksikkda. Ensi

vuonna veronkorotusten inflaatiota kiihdytta-
va vaikutus on jopa 0,6 — 0,7 prosenttiyksik-
koa. Valillisen verotuksen edelleen jatkuva ki-
ristyminen nostaa inflaatiota 0,2 prosenttiyk-
sikkoa. Sosiaali- ja terveydenhuollon asiakas-
maksujen ylarajojen korotus liki 30 prosentil-
la nostaa inflaatiota 0,2 - 0,3 prosenttiyksik-

koda riippuen siita, korottavatko kunnat mak-
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suja taysimadraisesti vai vain osittain. Lisaksi
Kela-korvausten aleneminen nostaa kulutta-
jahintoja ensi vuoden aikana 0,2 prosenttiyk-
sikkoa.

Inflaatiopaineet ovat tavallista pienemmat
my0ds seuraavina vuosina. Inflaatio nopeu-
tuu ennustejaksolla asteittain talouskasvun
kaynnistyessa ja tuotantokuilun kaventuessa.
Kaventumisesta huolimatta tuotantokuilu on
suuri ja tyottomyys alenee vain verkkaisesti,
minka takia inflaatio jaa tavallista hitaam-
maksi. Kansallisella kuluttajahintaindeksilla
mitattu inflaatio vauhdittuu ensi vuonna 0,9
prosenttiin palveluiden hintojen kohotessa.
Vuonna 2017 inflaatio on 1,4 %. Yhdenmu-
kaistettu kuluttajahintaindeksi nousee ennus-
teen lopulla hieman tata hitaammin, silla kor-
kotason lieva nousu ei suoraan nay kyseisessa
indeksissa.

Ansiotason nousu on maltillista

Nimelliset ansiot nousivat ansiotasoindeksilla
mitattuna 1,4 % viime vuonna. Sopimuspalk-
kojen nousu oli 0,7 % ja muut tekijat nostivat
ansiotasoindeksia 0,7 %.

Vuonna 2015 ansiotaso kehittyy tyomarkki-
naosapuolten vuoden 2013 syksylla neuvotte-
leman tydmarkkinaratkaisun mukaisesti; tyol-
lisyys- ja kasvusopimus nostaa sopimuspalk-
koja keskimaarin 0,5 %. Viimeisimman, ke-
sakuussa 2015 neuvotellun tydémarkkinarat-
kaisun arvioidaan nostavan sopimuspalkkoja
myos keskimaarin 0,5 % v. 2016.



Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
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Ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden
tekijoiden kuin sopimuspalkkojen kohottavan
ansioita 0,7 % vuodessa. Nimellisten ansioi-

den arvioidaan nain ollen kasvavan 1,2 % v.
2015. Maltillisen ansioiden nousun oletetaan
jatkuvan vuosina 2016 ja 2017 ansiotason
kasvaessa 1,2 % kumpanakin vuonna. Tama

ansiotason nousu on huomattavasti 2000-lu-
vun keskimaaraista vauhtia hitaampaa, mika

on sopusoinnussa hitaan talouskasvun ja vai-
sun tyollisyyskehityksen kanssa.



Julkinen talous

Julkisen talouden tila kohenee
hyvin hitaasti

Suomen julkinen talous on vajonnut pitkakes-
toisesti alijaamaiseksi vaisun talouskasvun,

ikddntymisesta aiheutuvan menopaineen se-
ka talouden rakennemuutoksen vuoksi. Julki-
nen talous pysyy alijaamaisena ennustejaksol-
la, vaikka valittomat menoleikkaukset hidas-

tavat menokasvua ja pienentdvat alijaamaa.

Julkisyhteis6jen menojen kasvu kohdistuu eri-
tyisesti kuntatalouteen.

Talouskasvu jatkuu hitaana myos lahitulevai-
suudessa niin, ettd kasvu ei yksistaan riita
korjaamaan julkisen talouden epdtasapainoa.
Suomen julkisyhteisdjen alijaama ylitti 3 pro-
sentin viitearvon viime vuonna. Nykynakymin
alijadama painuu kuitenkin jonkin verran al-
le viitearvon ennustejaksolla. Julkisen talou-
den sektoreista valtio ja kunnat ovat selvasti
alijaamaisia, tyoelakesektori ylijgamadinen ja
muut sosiaaliturvarahastot lievasti alijaamai-
sia.

Julkisen talouden velka suhteessa kokonais-
tuotantoon jatkaa kasvuaan ja kohoaa ny-
kyhistorian ennatyslukemiin. Menoastetta eli
menojen suhdetta kokonaistuotantoon nos-
tavat ikasidonnaisten menojen lisdksi tyot-
tomyydesta aiheutuvat menot. Toisaalta so-
peutustoimet alentavat menoastetta ensi
vuodesta alkaen. Veroaste eli verojen suhde
kokonaistuotantoon pysyy ennallaan ennus-
tejaksolla.
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Heikosta talouskehityksesta huolimatta val-
tiotalouden tila on kohenemassa tana vuon-
na, mika johtuu erityisesti edellisen hallituk-
sen paattamista sopeutustoimista. Pitkitty-
van matalasuhdanteen vuoksi valtiontalous
pysyy kuitenkin edelleen syvasti alijaamaise-
na myos lahivuosina, vaikka nykyisen halli-
tuksen paattamat sopeutustoimet pienenta-
vatkin alijaamaa. Valtion tulojen arvioidaan
lisdadntyvan ensi vuonna 1,0 % ja menojen
0,5 %. Maahanmuuton ja turvapaikanhaki-
joiden madran kasvu lisaa osaltaan valtion
menoja tana ja ensi vuonna. Valtionvelka on
ylittdmassa 100 mrd. euroa rajan eika velan
taso ole taittumassa ennustejaksolla. Alhai-
sen korkotason vuoksi valtionvelan korkome-
not ovat kuitenkin toistaiseksi varsin maltilli-
set. Velan lisaksi valtion takauskanta kasvaa
nopeasti ja on jo yli 40 mrd. euroa. Korkome-
noihin ja takauskantaan liittyy suuria riskeja.

Paikallishallinnon rahoitusasema on lahes
prosentin alijagamadinen suhteessa BKT:hen
ennustejaksolla. Kunnat jatkavat taloutensa
sopeuttamista pyrkien hidastamaan erityises-
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ti ikaantymisesta aiheutuvaa menojen kas-

vua. Myods hallitusohjelmaan sisaltyvat kun-

tiin kohdistuvat suorat sopeutustoimet seka
maltillinen kustannuskehitys hillitsevat me-
nojen kasvua. Kuntien verotuloja supistaa

madraaikaisen korotetun yhteisdveron jako-
osuuden poistuminen v. 2016. Lisaksi keski-

maarainen kunnallisveroprosentti nousee en-
si vuonna selvasti aiempia vuosia vahemman.
Kuntatalous pysyy sopeutustoimista huoli-

matta kiredna ennustejaksolla, silla vaeston

ikdrakenteen muutos lisaa voimakkaasti pal-

velutuotannon menoja. Kuntatalouden kehi-
tysarvio on painelaskelma. Se ei sisalla kun-

tien omia sopeutustoimia vuodelle 2017.

Tyoeldkelaitosten ylijaama suhteessa
BKT:hen pienenee viime vuoden 1,7 pro-
sentista hieman yli prosenttiin vuosina 2015-
2017. Tybeldkemenojen kasvu jatkuu nope-
ana eldkeldisten maaran kasvaessa ja kes-
kimaardisen elaketason noustessa. Edellisen
hallituksen paatos rajoittaa eldkeindeksien
korotus 0,4 prosenttiin hillitsee eladkemeno-
jen kasvua kuluvana vuonna. Samaan aikaan
valtion eldkerahastosta valtiolle suoritettava
ylimaardainen 500 milj. euron tuloutus kui-
tenkin lisaa rahaston menoja kertaluonteises-
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ti. Yksityisen sektorin tyoelakemaksun koro-
tus pitaa ylla maksutulojen kasvua kuluvana
vuonna, vaikka palkkasumma kasvaakin hi-
taasti. Seuraavan kerran yksityisen sektorin

tyoelakemaksua korotetaan v. 2017. Vaikka

elakevarojen arvo on noussut voimakkaasti
viime aikoina, tyoeldkelaitosten omaisuustu-
lot pysyvat ennallaan kuluvana vuonna, sil-
la rahoitusmarkkinakorot ovat edelleen las-
keneet. Korkotuottojen odotetaan kuitenkin
kaantyvan maltilliseen kasvuun ensi vuodesta
alkaen.

Muiden sosiaaliturvarahastojen alijaama kas-
vaa kuluvana vuonna tydttdmyysmenojen
kasvun seurauksena. Alijaama alkaa pienen-
tya ensi vuonna, kun tydnantajilta ja palkan-
saajilta perittavaa tyottomyysvakuutusmak-
sua korotetaan yhteensa yhdellda prosentti-
yksikélla. Vuonna 2017 muut sosiaaliturva-
rahastot pysyvat viela alijaamaisina, mut-
ta paasevat lahelle tasapainoa, kun tyotto-
myysmenot kadntyvat laskuun. Edellisen hal-
lituksen paattamat seka nykyisen hallituksen
linjaamat saastopaatokset hillitsevat muiden
sosiaaliturvarahastojen menojen kasvua en-
nustejaksolla.
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