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Tiivistelma

Kuluvana vuonna Suomen BKT:n en-
nustetaan kasvavan vain 0,3 % ja vuo-
sien 2016 ja 2017 talouskasvuksi en-
nustetaan 1,4 %.

Tyollisyyskehitys on ollut alkuvuonna
ennakoitua heikompaa. Suomen talou-
den heikko kasvu ei paranna kuluvan
vuoden tyollisyysnakymid. Tyottomyys
on jatkanut kasvuaan jopa ennakoi-
tua voimakkaammin ja ennuste tyotto-
myysasteeksi vuodelle 2015 on 9,3 %.

Tavaroiden ja palvelujen vienti kehit-
tyi alkuvuoden aikana erittdin heikosti
ja viennin ennustetaan lisddntyvdn ta-
na vuonna vain 0,3 %. Vuosina 2016 ja
2017 vienti kasvaa yli kolme prosenttia
euroalueen talouskasvun kiihtyessa.

Yksityisen kulutuksen myonteista kehi-
tystd tukevat kotitalouksien reaalitulo-
jen kasvu ja kuluttajien odotusten ko-
heneminen, minkd seurauksena yksityi-
nen kulutus lisddntyy tind vuonna
1,2 %.

Tuotanto ei ole kdytdnndssd lisddnty-
nyt Suomessa kolmeen vuoteen. Ta-
louskasvu on elpymaéssd epéayhteniises-
ti, silla talouden aktiviteettia yllapita-
vit tdnd vuonna muutamat yksityis-
ten palveluiden toimialat ja alkutuo-
tanto. Taloutta supistavat jalostustoi-
mialat teollisuudessa ja rakentamises-
sa.

Viime vuonna Suomen julkisyhteiséjen
alijddmd vylitti 3 prosentin viitearvon.
Viitearvo ylittyy vield kuluvana vuonna,
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mutta alijadmd pienenee sopeutustoi-
mien sekd viridvén talouskasvun myota
alle kolmen prosentin v. 2016. Julkis-
yhteisojen velkasuhde sen sijaan jatkaa
kasvuaan, joskin hidastuvalla tahdilla.

Kotimaiset riskit liittyvdt edelleen re-
aalitalouden kehitykseen. Talld hetkelld
ndyttdd siltd, ettd Suomen talouskas-
vu jad lyhyelld aikavalilld kilpailijamai-
ta alhaisemmaksi. Reaalitalouden suo-
tuisa kehitys on valttimaton ehto jul-
kisen talouden tilan paranemiselle.
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Keskeiset ennusteluvut

2014* 2012 2013* 2014* 2015%* 2016** 2017**
mrd.
euroa maaran muutos, prosenttia

Bruttokansantuote markkinahintaan 204 -1,4 -1,3 0,0 0,3 14 14
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 77 1,6 -1,6 -1,4 1,1 34 38
Kokonaistarjonta 281 -0,6 -1,4 -0,4 0,5 1,9 2,0
Tavaroiden ja palvelujen vienti 76 1,2 -0,7 -0,7 0,3 33 37
Kulutus 164 0,4 -0,2 0,0 0,9 0,7 0,7

yksityinen 113 03 -0,6 -0,1 1.2 0,8 0,8

julkinen 51 0,5 0,6 0,2 0,2 03 04
Investoinnit 41 -2,2 -5,3 -5,1 -1,0 46 4,2

yksityiset 32 -3,2 -7.3 -6,5 -2,0 5,7 54

julkiset 8 2,6 4,0 0,6 3.2 0,3 -0,2
Kokonaiskysynta 281 -0,6 -1,1 -0,7 0,4 1,9 2,0

kotimainen kysynta 205 -1,2 -1,3 -0,7 0,4 14 1,4

Muut keskeiset ennusteluvut
2012 2013* 2014* 2015** 2016** 2017**

Bruttokansantuote, mrd. euroa 200 202 204 206 212 218
Palvelut, maaran muutos, % 0,6 -1,6 09 0,8 1,5 1,5
Koko teollisuus, mdaran muutos, % -8,5 -1,5 -1,6 -1,3 2,2 29
Tyon tuottavuus, muutos, % -2,1 04 04 0,5 1,2 1,5
Tyolliset, muutos, % 0,4 -1,1 -0,4 -0,2 0,4 0,4
Tyollisyysaste, % 69,0 68,5 68,3 68,5 68,8 69,1
Tyottdmyysaste, % 7,7 8,2 8,7 9,3 9,0 8,7
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 2,8 1,5 1,0 0,1 1,2 14
Ansiotasoindeksi, muutos, % 3,2 2,1 14 1,1 1,1 1,2
Vaihtotase, mrd. euroa -3,9 -2,9 -2,3 -1,3 -11 -1,1
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -1,9 -1,4 -1,1 -0,6 -0,5 -0,5
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % 0,6 0,2 0,2 0,0 0,1 0,2
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10 v), % 1,9 1,9 14 0,6 0,8 1,2
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa BKT:een, % 56,1 57,8 58,6 59,1 58,4 57,9
Veroaste, suhteessa BKT:een, % 42,7 43,9 44,2 44,7 44,5 44,0
Julkisyhteisojen rahoitusjgamé, suhteessa BKT:een, % -2,1 -2,5 -3,2 -3,2 -2,5 -2,4
Valtion rahoitusjaamé, suhteessa BKT:een, % -3,6 -3,7 -3,7 -3,1 -2,6 -2,5
Julkisyhteisojen bruttovelka, suhteessa BKT:een, % 52,9 55,8 59,3 62,3 63,8 64,8
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 42,0 44,4 46,6 48,7 49,8 50,8




Johdanto

Suomen kansantalous kasvaa seuraavien pa-
rin vuoden ajan kilpailijamaitamme hitaam-
min. Viennin kehitys on ollut vaisua kulu-
van vuoden alkupuolella ja markkinaosuuk-
sien menettiminen kansainvilisessd kaupas-
sa jatkuu myos lahitulevaisuudessa. Ennus-
teen mukaan teollisuustuotannon taso tulee
olemaan v.2017 noin neljanneksen alemmalla
tasolla kuin kymmenen vuotta sitten. Ilman
yksityisen sektorin tuotannollisia investointe-
ja talouden kasvupotentiaali ei tule merkitta-
vasti kasvamaan.

Kansainvilisen talouden kehittyminen on vii-
me aikoina ollut kaksijakoista. Huolimatta
Yhdysvaltojen alkuvuoden poikkeuksellisista
tekijoistd johtuvista heikoista luvuista, maan
talous kasvaa kuitenkin kuluvana vuonna 2%
prosenttia ja seuraavina kahtena vuonna noin
kolme prosenttia. Iso-Britanniassa kasvuna-
kymat ovat myos hyvit ja euroalueenkin en-
nustetaan kasvan koko ennusteperiodin aika-
na Suomen taloutta nopeammin. Térkeim-
mistd kilpailijamaista Ruotsin ennustetaan
kasvavan seuraavina vuosina noin 2% pro-
senttia vuodessa ja Saksan kasvuksi arvioi-
daan reilut puolitoista prosenttia vuodessa.

Pitkat korot euroalueella
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Kiinan kasvu vaimenee ennusteperiodillaja v.
2017 kasvu jad 6% prosentin tuntumaan. Ve-
ndjan talous jatkaa supistumistaan. Kuluva-
na vuonna talouden ennustetaan supistuvan
5 % ja ensi vuonna 2%. Vendjin talous on
erittdin vaikeassa tilanteessa, silld tuotanto-
koneisto on vanhanaikaista ja tuotantoraken-
ne on yksipuolinen.

Ennusteen taustaoletukset ovat kasvua tuke-
via. Rahapolitiikan viritys luo omalta osal-
taan edellytykset taloudelliselle aktiviteetille
ennustehorisontilla. Lyhyet korot pysyvit hy-
vin alhaisina ja kolmen kuukauden euribo-
rin vuosikeskiarvoksi vuodelle 2017 ennuste-
taan 0,2 %. Kymmenenvuoden korkotaso py-
syy vastaavasti alhaisella tasolla, ollen 1,2 %
ennustehorisontin viimeisena vuotena. Euron
dollarikurssinennustetaan edelleen heikkene-
vdn ja vuoden 2017 lopussa ollaan jo pari-
teetissa. Euron heikkeneminen tukee viennin
hintakilpailukykyéd dollaria maksuvaluuttana
kayttavillda markkinoilla. Myds energian hin-
nan aleneminen edesauttaa Suomen kasvu-



nidkymid. Ansiotasoindeksin ennustetaan ke-
hittyvan maltillisesti, reilun prosentin, seuraa-
vien parin vuoden aikana.

Kuluvana vuonna Suomen BKT:n ennuste-
taan kasvavan vain 0,3 %. Tilastokeskuksen
mukaan tdmédn vuoden ensimmadisen neljan-
neksen neljannesvuosikasvuoli -0,1 %. Siten
ennuste olettaa kasvun kdynnistyvan heti toi-
sella neljanneksella. Tavaroiden ja palvelujen
vienti kehittyi alkuvuoden aikana erittdin hei-
kosti ja viennin ennustetaan lisddntyvédn tand
vuonna vain 0,3 %. Tuonti sen sijaan kasvaa
1,1 % mm. lisddntyvdn yksityisen kulutuksen
johdosta. Nettoviennin kontribuutio jaa siis
kuluvan vuoden osalta negatiiviseksi.

BKT:n kasvu Suomessa ja siihen vaikuttavat tekijat
prosenttiyksikkoa
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Yksityisen kulutuksen myonteistd kehitystd
tukevat kotitalouksien reaalitulojen kasvu ja
kuluttajien odotusten koheneminen, minka
seurauksena yksityinen kulutus lisaéntyy ta-
nd vuonna 1,2 %. Yksityiset investoinnit las-
kevat prosentin johtuen ldhinnd rakennus-
ja T&K-investointien heikosta kehityksesta.
Kone- ja laiteinvestoinneissa sen sijaan on
néhtdvissd hienoista piristymistd. Infrastruk-
tuuri-investoinnit kasvattavat julkisia inves-
tointeja 3,2 %. Teollisuustuotannon laskun
ennustetaan jatkuvan jo viidettd vuotta pe-

rakkdin tuotannon supistuessa tind vuonna
-1,3 %. Palvelutuotannon arvioidaan sen si-
jaan kasvavan 0,8 %.

Tyomarkkinoiden tilanne pysyy edelleen heik
kona. Tyottdmyys on alkuvuonna jatkanut
nousuaan ja kuluvan vuoden tyottomyysas-
teeksi ennustetaan 9,3 %. Myos tyollisten
maédrdn ennustetaan hiukan alenevan. Tyon
tuottavuuden kehitys pysyy edelleen vaisuna.
Inflaatio jda vain 0,1 prosenttiin ja ilman ve-
ropaitoksia kuluvana vuonna oltaisiin deflaa-
tiossa.

Vuoden 2016 kasvuksi muodostuu 1,4 %.
Kasvu muuttuu laajapohjaiseksi, silld huolto-
taseen kaikki kysyntderdt vaikuttavat talous-
kasvuun positiivisesti. Viennin kasvu jai edel-
leen maailmankaupan kasvua hitaammaksi.
Se lisdantyy edellisvuodesta 3,3 %, mut-
ta tuonnin ennustetaan myo0s nousevan sa-
massa tahdissa ja siten nettoviennin kont-
ribuutio jad nollaan. Yksityisten investoin-
tien ndahdddn kehittyvan kauttaaltaan posi-
tiivisesti ja my6s rakennusinvestoinnit lisddn-
tyvat. Investointeja vauhdittavat erityisesti
muutamat isot teollisuusinvestoinnit. Yksityi-
sen kulutuksen ennustetaan lisddntyvdn 0,8
%. Tarjonnan puolella teollisuuden viisi vuot-
ta kestdneen alamden ennustetaan paittyvin
ja tuotannon lisddntymiseksi ennustetaan 2,2
%. Suomessa palvelusektori on pitkalti riip-
puvainen teollisuudesta ja sen vanavedessd
palveluiden tuotantokin ldhtee 1,5 % kas-
vuun. Tyomarkkinoilla tyollisten lukumaéra
kaantyy hienoiseen nousuun suhdannetilan-
teen lievan kohenemisen myota. Tyottomyys-
asteen ennustetaan pysyvdn kuitenkin 9 pro-
sentissa. Inflaatio hiukan kiihtyy mutta edel-
leen pysytddn vain noin prosentin tuntumas-
sa.



Vuoden2017 talouskasvuksi ennustetaan 1,4
%. Kotimainen kysyntd on talouskasvun
taustalla, silld nettoviennin vaikutus jda ole-
mattomaksi. Ennustekuvan mukaan vuosien
2015 - 2017 kumulatiivinen kasvu jda vain
3,1 prosenttiin ja BKT:n mairéd edelleen noin
kolme prosenttia pienemmaéksikuin edellises-
sd suhdannehuipussavuoden 2007 lopulla.

Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa BKT:een, %
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Julkinen talous pysyy edelleen alijadmaise-
nd pitkddn jatkuneen heikon suhdannetilan-
teen sekd pidempiaikaistenrakenneongelmien
vuoksi. Aiemmin toteutetut sopeutustoimet
ovat rajoittaneet alijadman kasvua, mutta ei-
vdt ole pysdyttineet sitd. Kolmen prosentin
alijadmaraja rikkoutui viime vuonna. Viitear-
vo ylittyy myos tdnd vuonna, mutta alijai-
mé supistuu sopeutustoimien sekd viridvin
talouskasvun myotd alle viitearvon v. 2016.
Julkinen velka jatkaa kasvuaan ja ylittdd 60
prosentin rajan.

Ennusteen riskit kansainvilisen talouden
osalta ovat edelleen negatiiviset. Huolimatta
Euroalueelle ennustetun kasvun kohentumis-

ta ja Iso-Britannianja Yhdysvaltojen hyvien
kasvunikymien, kansainvilinentalous on yha
altis negatiivisille shokeille. Kiinassa velkaan-
tuminen ja varallisuuden, kuten asuntojen ja
osakkeiden hintojen, nousu on ollut nopeaa.
Hidastuvan kasvun oloissa niistd saattaa ai-
heutua markkinahdiri6itd. Vendjan taloudel-
linen kehitys tulee olemaan heikkoa ldhivuo-
det.

Kotimaiset riskit liittyvét edelleen reaalitalou-
den kehitykseen. Tdlld hetkelld nayttdd silta,
ettd Suomen talouskasvu jad lyhyelld aikava-
lilld kilpailijamaita alhaisemmaksi. Reaalita-
louden suotuisa kehitys on valttimaton ehto
julkisen talouden tilan paranemiselle. On syy-
td korostaa sitd, ettd ennustetun kaltainen
talouskehitys ei itsessddn tule merkittavasti
kohentamaan julkisen talouden tilaa Suomes-
sa.

Avoimen sektorin kustannuskilpailukyvyn
kannalta olennaista ovat tuotannontekijoi-
den hinnat ja niiden mahdollisimman Kkit-
katon saatavuus. Verojdrjestelmédn kannusta-
vuuteen ja tyomarkkinoiden toiminnantehok-
kuuteen vaikuttaminen ovat tekij6itd joihin
talouspoliittisilla paatoksilla voidaan vaikut-
taa. Kansainvilisessd kilpailussa kustannus-
rakenteeseen liittyvdt tekijat ovat merkitté-
vdassd asemassa markkinaosuuksista kilpail-
taessa. Tyomarkkinoiden yhteensopivuuson-
gelma tulee ilman rakenteellisia muutoksia
muodostumaan kasvun esteeksi jo lahivuosi-
na. Ennakoitavalla talouspolitiikalla ja julki-
sen talouden haasteisiin vastaavan strategi-
an madratietoisella toimeenpanolla luodaan
tulevaisuudenuskoa vaikeina aikoina.



Kansainvalinen talous

Kansainvalinen talous kaantyy hi-
taasti kiihtyvaan kasvuun

Yhdysvalloissa kasvu kiihtyy uudelleen vuo-
den ensimmdiisen neljanneksen tilapdisen
notkahduksen jilkeen. Vaimean aktiviteetin
taustalla olivat muun muassa hankala talvi
sekd tyotaistelu satamissa, jotka hetkellisesti
alensivat kysyntdd ja hidastivat tavaravirtoja.
Muun muassa Yhdysvaltain yksityisen kulu-
tuksen painoarvon ja globaalien arvoverkko-
jen vuoksi tilapdisten tekijoiden vaikutukset
tuntuivat myos monissa muissa talouksissa.

Geopoliittiset jannitteet mm. Vendjilld ja
Léhi-iddssd edelleen varjostavat kasvunaky-
mid. Luottamus ei kuitenkaan ole heikenty-
nyt samassa mdarin kuin esimerkiksi erdissa
aiemmissa poliittisissa ja valuuttakriiseissa.
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Etenkin teollisuusmaissa yksityiset investoin-
nit ovat edelleen merkittavésti alemmalla ta-
solla kuin ennen kriisid, ja euroalueella ne
ovat jatkaneet supistumistaan. Investointien
kasvu pysyy vaimeana. Niiden jarruna on vi-
hédinen nykyinen ja etenkin odotettu kysyn-
td, epdvarmuus sekd korkeasta velkaantunei-
suudesta koitunut taseiden sopeutus. Kriisin
runtelemissa maissa myos rahoituksen hinta
ja saatavuus edelleen painavat investointe-
ja. Viéhiiset investoinnit ovat myos osasyy-
nd maailmankaupan poikkeuksellisen hitaa-
seen kasvuun.

Toisaalta alentunut o6ljyn hinta on luonut
merkittdvin kysyntdsykdyksen oljyd tuoviin
maihin vuoden 2014 jilkimmadiseltd puolis-
kolta alkaen. Esimerkiksi euroalueella o6ljy-
tuotteiden nettotuonnin arvo laskee v. 2015
enemmin kuin prosenttiyksikon BKT:sta
suhteessa vuoden 2013 nettotuonnin arvoon,
mikd summa vapautuu muuhun kulutukseen
tai investointeihin.

Euroopassa merkittdvin valopilkku on Iso-
Britannia, jossa vahva kasvu on kdynnisty-
nyt julkisen sektorin mittavasta sopeutuk-
sesta huolimatta. Myds mm. Espanjassa ja
Hollannissa kasvu on palannut, osaltaan ai-
emmin tehtyjen rakenneuudistusten vuoksi.
Euroalueella kasvun haurauden taustalla on
toipuminen velkakriisin vaikutuksista, vaikka
heikentyvd euro kohentaakin ulkoista kysyn-
tad. Kasvua hidastaa useiden jasenvaltioiden
heikko kilpailukyky, joka vaimentaa tarjon-
nan mahdollisuuksia.



Kulutuksen kasvun kiihtymistd estdd korke-
ana pysyttelevd tyottomyys, mutta kulutuk-
sen kasvu on vaimeaa myds Saksassa, jos-
sa tyollisyys on ennidtyksellisen hyvéda. Sak-
san vaihtotaseen ylijaédma pysyy korkeana ja
jopa kasvaa, mikd osaltaan kertoo vahaises-
td kotimaisesta kysynnastd. Euroopassa julki-
sen velan korkea taso rajoittaa pitkdan halli-
tusten mahdollisuuksia reagoida mahdollisiin
tuleviin shokkeihin.

Kiinan poikkeuksellisen pitkddn pysynyt vah-
va talouskasvu alkaa hidastua. Jos maan po-
litiikka onnistuu, kasvu hidastuu hallitusti.
My®6s Brasilian ja monen muun kehittyvén ta-
louden kasvu on ennustejaksolla hitaampaa,
kuin mihin viime vuosina totuttiin. Venija py-
Syy taantumassa.

Deflaatiokierteen vaaraa ei ole

Raakaodljyn hinta on laskenut jyrkasti vii-
me vuoden jalkimmdiselld puoliskolla ennen
kaikkea kehittyvien talouksien heikentyneiden
ndkymien, Yhdysvaltain kasvavan tuotannon
sekd OPEC:n korkeana pysyneen tarjonnan
vuoksi. Hinnan odotetaan palautuvan vain
hyvin maltillisesti. Kun kdytinndssd kaikissa
tuotteissa ja palveluissa on vilituotteena kay-
tetty energiaa, menee 6ljyn hintashokki hin-
toihin lapi talouden. Teollisuuden raaka-ai-
neiden hinnat laskevat edelleen hitaasti, kun
kehittyvien talouksien kysyntd on aiempaa hi-
taampaa ja tarjonta edelleen laajaa.

Raaka-aineiden hinnat
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Tuonti- ja tuottajahinnat laskevat useissa te-
ollisuusmaissa. Inflaatio-odotukset ovat erit-
tdin alhaiset, mikd tarjoaa keskuspankeille
mahdollisuuden epétavallisen rahapolitiikan
jatkamiseen. Kreikassa deflaation vélttdmi-
nen on vaikeaa, mutta muuten euron heikke-
neminenvahentdd hintojen laskun riskid, eika
varsinaisen deflaatiokierteen uhkaa ole nako-
piirissa.

Kriisimaissa pankkilainojen korot ovat edel-
leen merkittdvasti korkeammat kuin parhaan
luottoluokituksen maissa, mika hidastaa seka
kulutusta ettd investointeja. Korkojen norma-
lisoituminenalkaa Yhdysvalloissa tdnd vuon-
na, mutta euroalueen korot nousevat vain
erittdin hitaasti.



Riskit painottuvat edelleen ala-
suuntaan

Euroalueella talouksien toipuminen velka- ja
finanssikriisistd saattaa olla ennustettuakin
hankalampaa. Yksityisen sektorin védhdinen
luottojen kysyntd saattaa leikata kulutusta
tai investointeja, ja riskit saattavat jopa
johtaa kriisin uudelleen leimahtamiseen. Ei
myoskddn ole selvdd, miten vakavasti vel-
kaantuneet jasenmaat tulevat hoitamaan jul-
kisen sektorin taseidensa sopeutuksen.

Investointindkymissd on negatiivisen kierteen
vaara. Kun investointien jarruna on vihdisek-
si odotettu kysyntd, myos investointien ky-
synta pysyy vaimeana.
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Venijan taloustilanne pysyy hankalana. Jat-
kuessaan Ukrainan kriisi pitdd epavarmuut-
ta koholla ja saattaa kasvattaa pddomavirto-
ja Vendjiltd, alentaa investointeja ja syven-
tdd Vendjan taantumaa. Geopoliittiset riskit
saattavat heijastua luottamukseen ja hidas-
taa kasvua EU:ssa.

Erittdin alhaiset korot teollisuusmaissa seka
lisddntynyt halukkuus riskinottoon ovat oh-
janneet sijoitusvirtoja muun muassa asun-
to- ja osakemarkkinoille, mikd on voinut joh-
taa yliarvostukseen hinnoittelussa. Epataval-
lisen rahapolitiikan loppuminen ennustejak-
solla, korkotasojen alkava nousu sekd Yhdys-
valtain dollarin vahvistuminen voivat aiheut-
taa vahvoja reaktioita rahoitusmarkkinoilla.
Etenkin monissa kehittyvissd talouksissa on
otettu dollarimadristd velkaa, mistd voi syn-
tyd voimakkaita pddomaliikkeita.



Kysynta ja tarjonta

Euroalueen talouskasvu nostaa
vientia

Tilastokeskuksen kesdkuussa 2015 julkaise-
man neljannesvuositilipidon mukaan vienti
supistui 0,7 % v. 2014. Vienti jatkoi supis-
tumistaan 0,9 % vuoden 2015 ensimmadiselld
neljannekselld edellisestd neljanneksestd. En-
nustejaksolla vienti kddntyy kasvuun euroa-
lueen talouskasvun kiihtyessd. Euron dollari-
kurssin heikentymiselld on viennin kasvua tu-
keva vaikutus, silld suurin osa ulkomaankau-
pasta kdydddn dollareissa tai euroissa.

Vuonna 2015 viennin kasvu jad 0,3 prosent-
tiin. Vendjan heikko taloustilanne on erds te-
kija viennin huonolle kehitykselle: vienti Ve-
néjille on laskenut 40 % vuoden 2010 jal-
keen. Vaikka viennin Venijille ei oleteta el-
pyvan nopeasti, suurin lasku Vendjin kaupassa
on jo takana.

Vuosina 2016 ja 2017 viennin kasvu kiihtyy
3,3 ja 3,7 prosenttiin. Suomi menettad mark-
kinaosuuksiaan maailmankauppaan verrattua
edelleen ennustejaksolla, mutta vahemmén
kuin viime vuosina euroalueen talouskasvun

kiihtymisen seurauksena.

Kesdkuussa julkaistun neljannesvuositilipidon
mukaan tuonti supistui 1,4 % v. 2014. Tuonti
kuitenkin kasvoi vuoden 2015 ensimmadiselld
neljannekselld 2,2 % edellisestd neljanneksesta.
Investointien ja kulutuksen kéantyminen
kasvuun kiihdyttévit tuontia jo v. 2015 siten,
ettd nettoviennin vaikutus vahentdd brutto-
kansantuotetta tdnd vuonna. Vaikka viennin
kasvu kiihtyy ennustejaksolla, nettovienti ei
kadnny kasvua tukevaksi.
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Vaihtosuhde kaantynyt positiiviseksi

Tuontihinnat laskevat edelleen, mutta hinto-
jen lasku on jo hidastunut ja niiden ennus-
tetaan kddntyvit nousuun tdmédn vuoden lo-
pulla piristyvin maailmankaupan ja valuutta-
kurssin heikkenemisen vetimind. Tuontihin-
tojen voimakkaaseen laskuun v. 2015
vaikuttaa erityisesti Oljyn hinnan lasku.
Vientihintojen lasku on ollut tuontihintoja
hitaampaa, joten vaihtosuhde on kéddntynyt
positiiviseksi. Maailmanmarkkinahintojen las-
ku pédttyy vuoden 2015 aikana ja sekd
tuonti- ettd vientihinnat kadntyvat maltilli-
seen nousuun. Vaihtosuhde paranee hivenen
ennustejaksolla.

Vaihtotaseen alijidmd on heikentynyt edel-
leen v. 2015 huolimatta kauppataseen para-
nemisesta, silld palvelujen tase on jatkunut
heikkenemistdan. Vuoden 2015 ensimmaisen



neljanneksen vaihtotaseen alijadmé oli 2,6
mrd. euroa eli 1,3 % suhteessa bruttokan-
santuotteeseen. Ennustejaksolla kauppatase
vahvistuu noin miljardilla eurolla positiivisen
nettoviennin vetdménd. Vaikka kauppataseen
ylijaiama vahvistuu ennustejaksolla, vaihtotase
pysyy alijidmadisend, silld tuotannonteki-
jakorvaukset ja tulonsiirrot ovat vakiintuneet
noin 1,5 mrd. euroa alijadmadisiksi. Vuonna
2017 vaihtotase on edelleen 1 mrd. euroa ali-
jadmadinen eli 0,5 % suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen.

Vaihtotase
i suhteessa BKT:een, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Yksityinen kulutus kaantyy
kasvuun

Yksityinen kulutus on supistunut viimeisen
kahden vuoden aikana reaalitulojen alenemi-
sen myotd. Tdnd vuonna kotitalouksien os-
tovoima kohenee, mikd kaddntdd myos yksi-
tyisen kulutuksen kasvuun. Reaalituloja vah-
vistaa poikkeuksellisen maltillinen inflaatio-
kehitys. Kulutuskysynndn kasvua vauhdittaa
my0s kuluttajien luottamuksen koheneminen.
Kotitalouksien odotukset ovat viimeisen puo-
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len vuoden aikana vahvistuneet tuntuvasti.
Kuluttajien luottamus oman taloudellisen ti-
lanteen suhteen on tdlld hetkelld pitkdn ai-
kavilin keskimddrdiselld tasolla. Kuluttajien
koko kansantalouden kehitystd koskevat odo-
tukset ovat myds muuttuneet keskimddrdista
myonteisemmiksi.

Kuluvan vuoden ensimmadisen neljanneksen
aikana yksityinen kulutus lisddntyi yli pro-
sentin vuodentakaiseen verrattuna. Voimak-
kaimmin kasvoi kestokulutushyodykkeiden ja
palvelujen kysyntd. Tammi-toukokuussa ku-
luttajien rekisterdimien uusien henkiléauto-
jen lukumaidrd on sitd vastoin jadnyt selvésti
vahdisemmaksi  viimevuotiseen  verrattuna.
Lyhyelld aikavalilld autojen kysyntdad heiken-
tdd se, ettd kuluttajat odottavat autovero-
tusta koskevien ratkaisujen tdsmentymista.
Tammi-huhtikuussa  véhittdiskaupan myyn-
nin madrd supistui 0,5 % vuodentakaiseen
verrattuna. Vihittdiskaupan odotukset ovat
kuitenkin kadntyneet nousuun enndtykselli-
sen alhaiselta tasoltaan.

Kevddn aikana pankit ovat tarjonneet asun-
tovelallisille mahdollisuutta hakea méardai-
kaista 6-12 kuukauden mittaista lyhennysva-
paata. Helmi-huhtikuussa asuntoluottoja jar-
jestettiin uudelleen yli 7 mrd. euroa enem-
mén viime vuoden vastaavaan ajankohtaan
verrattuna. Lyhennysvapaiden suosion arvioi-
daan vauhdittavan kulutuksen kasvua tdnd
vuonna 0,2-0,4 prosenttiyksikkod. Kehityksen
varjopuolena on se, ettd lyhennysvapaiden
kaytto yllapitad Kkotitalouksien velkaantumis-
ta. Yksityisen kulutuksen myonteistd kehitysta
tukevat kotitalouksien reaalitulojen kasvu ja
kuluttajien odotusten koheneminen, minka
seurauksena yksityinen kulutus lisddntyy tdnd
vuonna 1,2 %.



Yksityinen kulutus ja reaalipalkat
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Reaalipalkat

Julkisen talouden rahoitusaseman vahvista-
minen ja velkaantumisen kasvun pysayttami-
nen edellyttavit julkisten menojen sopeutta-
mista. Hallitusohjelman mukaan julkisia me-
noja sopeutetaan yhteensd 4 mrd. eurolla
vaalikauden aikana. Menoleikkaukset vihen-
tavit kotitalouksien saamia tulonsiirtoja yh-
teensd 0,8 mrd. eurolla. Ennustejakson aika-
na menoleikkausten vaikutuksia kotitalouk-
sien kaytettdvissd oleviin tuloihin vaimen-
tavat kuitenkin tuloverotukseen toteutetta-
vat kevennykset. Ansiotulojen verotusta ole-
tetaan kevennettdvdn ensi vuonna siten, etta
verotus ei ansiotason nousun ja verojarjestel-
mén progressiivisuuden seurauksena Kkiristyi-
si. Lisaksi ennustejakson aikana palkansaa-
jien verotusta kevennetddn tydtulovihennyk-
sen kautta yhteensd 450 milj. eurolla. Ensi
vuonna reaalitulojen kasvu jaa tdménvuotis-
ta vaimeammaksija my0s yksityisen kulutuk-
sen kasvu hidastuu 0,8 prosenttiin.

Vuonna 2017 kotitalouksien reaalitulot sdily-
vat edellisen vuoden tasolla. Yksityinen kulu-
tus lisddntyy vajaan prosentin, mutta se edel-
lyttdd sitd, ettd kuluttajien odotukset sdily-
vat myoOnteisend, mitd tukee tyollisyystilan-
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teen koheneminen. Taman seurauksena koti-
talouksien sddstamisaste jatkaa tuolloin las-
kuaan.

Yksityiset investoinnit vihdoinkin
kasvussa

Vuonna 2014 investoinnit supistuivat yli 5
prosenttia, jo kolmatta vuotta perdkkain.
Kuluvan vuoden ensimmaiselld neljanneksel-
1a yksityiset investoinnit kdantyivit kuiten-
kin pieneen kasvuun edelliseen neljannekseen
verrattuna. Kasvun ldhteend olivat kone-
ja laiteinvestoinnit. Yksityisten investointien
kasvun odotetaan jatkuvan koko ennuste-
periodin ajan vahvistuvan kansainvilisen ta-
louskehityksen, Suomen viennin kasvun se-
kéd poikkeuksellisen suuren metséteollisuuden
investoinnin vauhdittamana. Vuositasolla in-
vestoinnit supistuvat vield yhden prosentin
viime vuoteen verrattuna, mutta ensi vuodes-
ta ldhtien investointien kasvukontribuutio on
merkittivd, kun niiden arvioidaan kasvavan
4-5 prosentin vuosivauhtia.

Investoinnit
suhteessa BKT:een, %
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Asuntojen uudisinvestoinnit ldhtevit kasvuun
vahitellen ja korjausinvestointien odotetaan
jatkavan vahvaa, joskin hidastuvaa kasvu-
aan koko ennusteperiodin ajan. Uusinvestoin-
nit kohdistuvat kaupunkeihin, joissa asunto-
jen hinnat ja vuokrat ovat kehittyneet muu-
ta maata suotuisammin. Ensi ja seuraava-
na vuonna asuntoinvestointeja tukevat edel-
leen matalana pysyvéd korkotaso sekd vihitel-
len aleneva tyottomyys.

Investoinnit toimitiloihin ja tuotannollisiin ra-
kennuksiin laskevat vield alkuvuonna, mita
osoittaa heikko lupakehitys. Ensi ja seuraa-
vana vuonna liikekeskusten rakentaminen saa
vauhtia, mutta myos tuotannollisia toimitilo-
ja lahtee aiempaa enemman liikkeelle.

Investoinnit
madaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Maa- ja vesirakennusinvestoinnit ovat kehit-
tyneet hieman ennustettua paremmin sekd
viime vuoden lopulla ettd varsinkin timéan
vuoden alussa. Ennusteen jatkovuosina kas-
vun arvioidaan olevan melko vaatimatonta.
Ennuste ei sisdlld hallituksen linjaamia lisd-
panostuksia infraan.

Kone-, laite- ja kuljetusviline- sekd asejarjes-
telmdinvestointien arvioidaan kiihtyvdn hy-
vaian kasvuun ldhivuosina. Merkittavin yksit-
tdinen tekiji on Ainekoskelle rakennettava
uusi biotuotetehdas, jonka investoinnin arvo
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on 1,2 mrd. euroa. Uuden sellutehtaan lait-
teiden arvo on 750 milj. euroa, ldhes 10 %
koko kone-, laite-, kuljetusviline- ja asejdr-
jestelmdinvestointien vuosisummasta, ja nii-
den kiivaimman asennusvaiheen on arvioitu
osuvan vuosiin 2016-17.

Kone- ja laiteinvestoinnit ja kapasiteetin kdyttoaste
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Kapasiteetin kiyttdaste, teollisuus, 6 kk liukuva keskiarvo, %
Lahde: Tilastokeskus

Tutkimus-, kehitys- ja ohjelmistoinvestoinnit
supistuivat selvésti ensimmadiselld neljannek-
selld. Kuluvan vuoden ennustetta on nyt hei-
kennetty ja ennusteena on, ettd t&k-inves-
toinnit laskevat tina vuonna noin 2 %. Jatko-
vuosina ne nousevat kohtuulliseen kasvuun.

Yksityiset palvelut yllapitaneet
tuotannon kasvua, jatkossa myos
jalostus elpyy

Tuotanto ei ole kdytdnnossa lisddntynyt Suo-
messa kolmeen vuoteen. Koko talouden ar-
vonlisdys ei kuitenkaan ole teknisesti taantu-
massa, silld tuotannon muutokset ovat vii-
meisen vuoden aikana vaihdelleet nollan mo-
lemmin puolin. Alkuvuonna arvonlisdys kas-
voi 0,1 % edellisestd vuosineljanneksestd 1a-
hinna alkutuotannon ja parin yksityisen pal-
velutoimialan kasvun ansiosta. Talouden ak-



tiviteetti on siis muutaman kotimarkkinoilla
toimivan toimialan varassa ja jalostustuotan-
to supistui yhd laajasti tammi-maaliskuussa.
Heikomman tuottavuuden palveluihinpainot-
tunut talouskasvu on johtanut tuottavuuden
heikentymiseen ty6tuntia kohti.

Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia

o & b~ M o N R O @

I
(=]

00 02
mAlkutuotanto

04 06

Jalostus

o8 10

Palvelut

12 14 16
—Kokonaistuotanto

Lahde: Tilastokeskus, WM

Talouskasvu on elpymissd epéayhtendisesti
ja véhitellen. Talouden aktiviteettia yllapita-
vat tdnd vuonna muutamat yksityisten pal-
veluiden toimialat ja alkutuotanto. Talout-
ta supistavat jalostustoimialat teollisuudessa
ja rakentamisessa. Maailmankaupan kasvun
nopeutuminen ja investointihyddykkeiden li-
saantyva kysyntd elvyttavit tuotannon kas-
vuun ensi ja seuraavana vuonna. Tuotannon
rakennemuutos etenkin elektroniikka- ja met-
sdteollisuudessa hidastaa kasvua vientikysyn-
ndn kohentumisesta huolimatta.

15

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
3 kk:n liukuvan ka:n muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Titastokeskus

Teollisuuden suhdannendakymidt kohenivat
kausiluonteisesti alkuvuonna. Tuotanto-odo-
tus lahikuukausille oli silti kevaalld laskussa,
silld tilauskanta ei ole lisdédntynyt ja varas-
tot ovat kasvaneet. MyOnteisimmait ndkymat
ovat puu- ja tekstiiliteollisuudessa. Seuraa-
vien kuukausien aikana tuotanto supistunee
sen sijaan paperi-, rakennustuote- ja teknolo-
giateollisuudessa. Vientikysynndn elpyminen
ja valuutan ulkoisen arvon heikkeneminen tu-
kevat teollisuuden tuotantoa jatkossa. Ténd
vuonna teollisuuden arvonlisdys supistuu vie-
l& runsaan prosentin, mutta lisddntyy ensi ja
seuraavana vuonna kaksi ja kolme prosenttia.



Rakentamisen suhdannendkymadt ovat viime
vuoden loppua valoisammat, vaikka tuotan-
non ei juuri odoteta lisddntyvdn. Yritykset
ja kotitaloudet leikkaavat yhd uusinvestoin-
tejaan, joten rakennusyritysten tilauskanta
jatkaa laskuaan. Korjausrakentaminen tukee
kuitenkin rakentamisen arvonlisdystd ja uu-
disrakentaminen elpyy muun talouden muka-
na ensi ja seuraavana vuonna. Ténd vuon-
na rakentamisen arvonlisdys supistuu neljdt-
td vuotta perdkkiin, nyt 2% %. Ensi ja seu-
raavana vuonna rakentaminen kasvaa vajaat
kaksi ja kolme prosenttia uudisrakennustoi-
minnan elpyessa.

Rakentamisen luottamus ja tuotanto

. saldo ja muutos vuodentakaiseen, % %
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Palvelualojen suhdannendkymit ja myyntio-
dotus kohenivat keviilld alkuvuodesta. Pal-
veluiden kysyntd on elpynyt muutamilla yk-
sityisilld palvelutoimialoilla. Parhaat kasvun
edellytykset tdnd vuonna ovat yrityksid pal-
velevilla perinteisilld palvelutoimialoilla seka
kuluttajia palvelevilla uuden tekniikan toimi-
aloilla. Erityisesti rahoitus- ja vakuutus- sekd
kiinteistopalvelutoimialat odottavat myyntin-
sd kasvavan ldhiaikoina, silld kysyntd on ko-
hentunut kevddn aikana selvdsti. Liikenteen
ja julkisten palveluiden supistuminensitd vas-
toin jatkuu. Kotitalouksien vaimea ostovoi-
man kehitys ei tue kaupan myyntid. Téna
vuonna palveluiden tuotanto lisddntyy ldhes
prosentin. Ensi ja seuraavana vuonna tuotan-
to lisddntyy 1% %.

Palvelutuotanto

muutos vuodentakaiseen, prosenttia ja saldoluku, 3 kk
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Tyollisyys, hin

Ty6ttomyysaste nousee selvasti tana
vuonna

Tyollisyyskehitys on ollut alkuvuonna enna-
koitua heikompaa. Tyollisid oli tammi-huhti-
kuussa 0,3 % vihemmin kuin vastaavana ai-
kana viime vuonna. Suomen talouden heikko
kasvu ei paranna kuluvan vuoden tyollisyys-
ndkymid ja tyollisten méadrdn ennustetaan si-
ten jadvan 0,2 % viime vuotta alemmalle ta-
solle, vaikka tyollisyys kaantyykin lievddn kas-
vuun loppuvuodesta.

Tyottomyys on jatkanut kasvuaan jopa en-
nakoitua voimakkaammin sekd otospohjaisen
tyovoimatutkimuksen (TK) ettd tyonvilitys-
tilaston (TEM) mukaan. Tyo6ttomyysasteen
trendi oli huhtikuussa 9,6 %. Ennuste tyotto-
myysasteeksi vuodelle 2015 on 9,3 %.

Tyottomyysaste
%
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Bruttokansantuotteen kasvu vuosina 2016
ja 2017 kéaantdd myos tyollisyyden maltilli-
seen nousuunja tyottomyyden hitaaseen las-
kuun. Tyollisyyskehitys pysyy kuitenkin heik-
kona koko ennustejaksolla. Vuosina 2016 ja
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nat ja palkat

2017 tyollisyyden ennustetaan paranevan 0,4
% vuodessa. Tydttomyysaste laskee ennus-
teen mukaan 9 prosenttiinv. 2016 ja 8,7 pro-
senttiin v. 2017.

Erityisen huolestuttavaa tyollisyystilanteessa
on pitkdaikais- ja rakennetydttomien maa-
rin jatkuva kasvu. Yli vuoden yhtdjaksoi-
sesti tyottomdnd olleita oli huhtikuussa 104
200, mikd on runsas 15 % enemmaén kuin
vuotta aiemmin. Rakennetyottomien maéra
oli TEM:n tyonvilitystilaston mukaan huhti-
kuussa 204 828, mikd on yli kymmenyksen
enemmain kuin vuotta aiemmin. Suhdanneti-
lanteen parantuessakin suuri rakennety6tto-
myys hidastaa ty6ttomyysasteen pienenemis-
ta.

Rakennetydttomyyden purkaminen onkin yk-
si uuden hallituksen tdrkeimmistd haasteis-
ta. Tyottomyysjaksot tulisi pyrkid katkaise-
maan mahdollisimman varhaisessa vaiheessa ja
tyottomien kannustimia aktiiviseen tydn-
hakuun tulisi edelleen lisdtd. Pelkkda tyotto-
myysjakson katkaisua tyGvoimapolitiikan toi-
menpiteilld ei voida kuitenkaan pitdd onnistu-
misena, jos toimenpiteiltd paadytdan uudes-
taan tyottomyyteen tai toistuviin palvelujak-
soihin.

Tyollisyystilanteen ~ kohentumisen  esteend
ovat heikon suhdannekehityksen lisdksi eri-
laiset alueelliset ja ammatilliset yhteensopi-
vuusongelmat ty6ttomien tyonhakijoiden ja
avointen tyopaikkojen vililld. Rakennemuu-
tos on vienyt paljon tyopaikkoja perinteisilta
teollisuustoimialoilta. Viimekuukausina tyot-
tomyys on kuitenkin lisddntynyt entista
tasaisemmin kaikissa maakunnissa ja ammatti-



ryhmissd. Vastaavasti tyottomyys on kasva-
nut entistd tasaisemmin eri koulutusasteilla;
korkeasti koulutettujen ty6ttomyys on lisddn-
tynyt jopa hieman muita nopeammin viime
kuukausina.

Sekd tyollisyysasteella ettd tyovoimaan osal-
listumisasteella tarkasteltuna huolestuttavaa
on se, ettd erityisesti 25-54-vuotiaiden tyolli-
syys on heikentynyt viime aikoina. Pitkiai-
kaistyottomyyden kasvu on myds ollut no-
peinta tdssd ikdryhmissd. Positiivisena voi-
daan pitdd vanhimmissa ikdryhmissd tapah-
tunutta tyollisyys- ja osallistumisasteen nou-
sua, silld ndiden ikdluokkien suhteellinen
osuus on jatkossa nousussa. Tyollisyysasteen
nostamisessa keskeistd on pyrkid ehkiise-
madn tyokyvyttomyyseldkkeelle siirtymistd ja
edistdd tyossa jaksamista. Nuorimpien ika-
luokkien kohdalla kyseeseen voisi tulla myos
opiskeluaikojen lyhentdminen.

Tyovilitystilaston tilastoima rekisterditynei-
den tyottomien tydnhakijoiden lukumaérd ja
Tilastokeskuksen otospohjainen ty6ttomyys
antavat osin erilaisen kuvan ty6ttomyyden
tasosta ja kehityksesti. TEM:n ilmoittama
tyottomien tyonhakijoiden lukumaéré on jon-
kin verran suurempi kuin Tilastokeskuksen ti-
lastoima tyottomyys. Toisaalta nuorten al-
le 25-vuotiaiden, jotka hakevat muita use-
ammin tyotd ilman ettd ovat rekisterdityneet
tyottomiksi, tyottomyys arvioidaan tydvoima-
tutkimuksen lukujen perusteella yleensa suu-
remmaksi. Sen sijaan vanhempien ikdryhmien
kohdalla TEM:n rekisterdityneisiin tydttomiin
perustuva tyottdmyys on yleensid aina suu-
rempaa. Ero Tilastokeskuksen ja TEM:n il-
moittamien tyottomyyslukujenvélilla on ollut
kasvussa jo usean vuodenajan. Osaltaan eron
kasvua selittdd se, ettd osa tyottomistd on
luopunut aktiivisesta tyénhausta heikon suh-
dannetilanteen takia. Tilastokeskuksen tyot-
tomyyskasite edellyttdad aktiivista tydnhakua.
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Ero ty6ttomien lukumédrissd on kasvanut 14-
hinna yli 25-vuotiaiden ryhméssd. Eroja tyot-
tomien lukumadirissd selittdvit myos tilas-
tointimenetelmien ja lainsddddnnén muutok-
set.

Inflaatiopaineita ei nakyvissa

Inflaatiopaineet ovat ennustejaksolla tavano-
maista pienemmiait, silld kansantalouden kay-
tossa on runsaasti vapaita resursseja, tuotan-
tokuilu on edelleen selvésti negatiivinen ja
inflaatio-odotukset tulevasta ovat maltilliset.
Ennuste perustuu oletuksiin lievédsti nouse-
vasta 6ljyn hinnasta, tuontihintojen hitaasta
noususta, maltillisista palkankorotuksista ja
alhaisesta, mutta véhitellen nousevasta kor-
kotasosta.

Viime vuoden lopulla inflaatio alkoi hidas-
tua Oljyn maailmanmarkkinahinnan voimak-
kaan laskun seurauksena. Oljyn maailman-
markkinahinta on ollut vuoden alkupuolella
selvésti viimevuotta matalampi ja siitd syystd
kuluttajahinnat alenivat tammi-huhtikuussa
-0,1 prosenttia edellisvuodesta. Edellisen ker-
ran kuluttajahinnat ovat laskeneet Suomessa
kansainvilisen finanssikriisin jalkimainingeis-
sa tammikuussa 2010.

Téna vuonna kuluttajahintojen odotetaan
pysyvén ldhes viime vuoden tasolla. Kansalli-
sella kuluttajahintaindeksilla mitatuksi inflaa-
tioksi ennustetaan 0,1 prosenttia. Useat te-
kijat selittdvdt tavanomaista hitaampaa hin-
tojennousutahtia, mutta merkittdvin yksittéi-
nen syy on alhainen 6ljyn hinta. Ennustees-
sa oletetaan oOljyn keskimaardiseksi hinnaksi
v. 2015 56 euroa tynnyrid kohden, mika las-
kee kotimaisen energian kuluttajahintaa tun-
tuvasti.



Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset
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Energian hinta ei ole ainoa inflaatiota hillitse-
va tekija. Alkuvuonna paivittdistavarakaup-
pa on laskenut valikoitujen elintarvikkeiden
hintaa kaupan kilpailutilanteen kiristymisen
myotd. Sen seurauksena jalostettujen elin-
tarvikkeiden hintojen nousu on pysdhtynyt.
My6s palveluiden hinnat nousevat aiempaa
hitaammin maltillisen palkkakehityksen ansi-
osta. Viime vuosina palveluiden hinnat ovat
kohonneet ldhes kolmen prosentin tahtia, mi-
ki on ollut huomattavasti nopeampaa kuin
euroalueella keskiméadrin (1%, prosenttia).

Ténd vuonna veronkorotukset nostavat hin-
tatasoa. Viime vuoden tapaan myds timin
vuoden alussa korotettiin useita vilillisid ve-
roja mm. tupakkaveroa, sihkoveroa ja ajo-
neuvoveroa. Vuonna 2015 vilillisten vero-
jen korotuksen arvioidaan nostavan kansallis-
ta kuluttajahintaindeksid noin 0,3 prosentti-
yksikkod. Ilman veronkorotuksen vaikutuksia
kuluttajahinnat alenisivat tdind vuonna.

Vuosina 2016 ja 2017 asteittain nouseva 0l-
jyn hinta kiihdyttda hieman inflaatiota. Siitd
huolimatta ensi vuonna inflaatio kiihtyy vain
yli prosenttiin ja v. 2017 kansallinen kulutta-
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jahintaindeksi kohoaa 1,4 prosenttia. Yhden-
mukaistettu kuluttajahintaindeksi nousee en-
nusteen lopulla hieman titd hitaammin, silla
korkotason lievd nousu ei suoraan ndy indek-
sissd. Pohjainflaatio, josta on poistettu ener-
gian ja tuore-elintarvikkeiden vaikutus, pysyy
ensi vuonna hitaana ja nousee vajaan prosen-
tin.

Kansainvilisen finanssikriisin alun jalkeen
hinnat ovat kohonneet Suomessa selvasti
euroaluetta nopeammin. Yhdenmukaistetulla
kuluttajahintaindeksilld mitattuna hinnat ovat
nousseet Suomessa vuoden 2008 lopusta 14
prosenttia kun samaan aikaan euroalueen
hintataso on kohonnut 9 prosenttia. Eu-
roopan keskuspankin ennusteen mukaan eu-
roalueen inflaatio on tdnd vuonna 0,3 %
ja vuosina 2016 - 2017 1,5 % ja 1,8 %. Ndin
ollen ero Suomen ja euroalueen hintatason
valilld ei enda kasvaisi.

Ansiotason nousu on maltillista

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

Vuonna 2015 ansiotaso kehittyy tyomark-
kinaosapuolten vuoden 2013 syksylld neu-
votteleman tydomarkkinaratkaisun mukaisesti.
Tyollisyys- ja kasvusopimus nostaa sopimus-
palkkoja keskiméarin 0,5 %. Mikali sopimus-
ta jatketaan samoilla korotuksilla kuin vuo-
sina 2014-15, nousevat sopimuspalkat keski-
maadrin 0,4 % v. 2016.



Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi Ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden
muutos edellisestd vuodesta, % ceees . . .
s tekijoiden kuin sopimuspalkkojen kohotta-
s van ansioita reilut puoli prosenttia molem-
4  pina vuosina. Nimellisten ansioiden arvioi-
°  daan ndin ollen kasvavan 1,1 % vuosina 2015
. . . 15 mitattuna. Tim
a 2016 ansiotasoindeksilld mitattuna. Tama
ansiotason nousu on huomattavasti 2000-lu-
vun keskimidérdistd vauhtia hitaampaa, mi-
@ w % . 00 02 04 0 08 f0 2 W 117 kd on sopusoinnussa hitaan talouskasvun ja
— Kuluttajahintaindeksi Ansiotasoindeksi . 11 . 11
vaisun tyollisyyskehityksen kanssa. Maltillisen
ansioiden nousun oletetaan jatkuvan v.2017
ja ansiotason kasvavan 1,2 %.

Lahde: Tilastokeskus, Vi
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Julkinen

Julkisen talouden ennusteessa on otettu huo-

mioon muuttunut makroennuste sekd halli-

tusohjelman toimet, jotka ovat konkretisoi-
tuneet kesdkuun 11. pdivddn mennessa siind

madrin, ettd niiden vaikutus voidaan laskea

ja niiden arvioidaan olevan mukana hallituk-

sen ensimmaisessd Julkisen talouden suunni-
telmassa syyskuussa 2015. Erityisesti vuoden
2016 jalkeen ajoittuvat toimet tarkentuvat
jatkovalmistelussa ja huomioidaan seuraavilla
ennustekierroksilla.

Téten esim. 1,6 mrd. euron panostukset kar-
kihankkeisiin ja korjausvelan vdhentdmiseen
eivit ole mukana ennusteessa. Yhteiskunta-
sopimusta tai sen vaihtoehtona tehtdvida 1,5
mrd. euron lisdsddstojd ei ole myoskdan huo-
mioitu. Indeksijaddytysten vaikutus on ma-
daltuneen inflaatioennusteen vuoksi pienem-
pi kuin hallitusohjelmassa esitetty.

Julkinen talous on pysynyt selvasti alijadmai-
send jo kuusi vuotta pitkddn jatkuneen hei-
kon suhdannetilanteen sekd pidempiaikaisten
rakenneongelmien vuoksi. Aiemmin toteute-
tut sopeutustoimet ovat supistaneet alijda-
min kasvua, mutta eivdt ole pysdyttineet si-
td. Myos julkinenvelka on kasvanut rivakkaa
tahtia. Talouskasvu jatkuu vaimeana ennus-
tejaksolla, joten kasvu ei yksistddn riitd kor-
jaamaan julkisen talouden epitasapainoa tai
kadantimdan velkasuhdetta laskuun.

Viimevuonna Suomen julkisyhteisdjenalijaa-
ma ylitti 3 prosentin viitearvon. Nykytiedon
valossa viitearvo ylittyy vield kuluvana vuon-
na, mutta alijddma pienenee sopeutustoimien
sekd viridvan talouskasvun myota alle viitear-
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talous

von v. 2016. Julkisyhteis6jen velkasuhde sen

sijaan jatkaa kasvuaan, joskin hidastuvalla
tahdilla.

Julkisyhteiséjen tulot, verotulot ja menot

suhteessa BKT:een, %
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Valtiontalous on ollut alijagdmaiinen jo usei-
ta vuosia. Alijadmén ennakoidaan supistuvan
maltillisesti ennustejakson aikana. Aiemmin
toteutetut ja nyt sovitut sopeutustoimet hil-
litsevdt menojen kasvua ja kasvattavat val-
tion tuloja ja siten osaltaan estdvdt alijaa-
mén syvenemistd. Hitaan talouskasvun joh-
dosta verotulot kasvavat ennustejaksolla vai-
measti. My0Os valtionvelan ennustetaan jatka-
van kasvuaan, vaikkakin aiempaa hitaammin.

Paikallishallinnon rahoitusasema on kuluva-
na vuonna 0,8 % alijddmaiinen suhtees-
sa BKT:hen. Kuntatalouden tilaa kiristavat
mm. palvelutarpeen kasvu, heikko kokonais-
taloudellinen kehitys sekd aiempina vuosina
osana valtiontalouden sopeutustoimia péate-
tyt toimenpiteet, kuten kuntien valtionosuus-
leikkaus. Kuntataloutta vahvistavat kuntien
omat sopeutustoimet. Keskimdirdinen kun-



nallisveroprosentti nousi 0,1 prosenttiyksikol-
l& vuoden alussa. Lisdksi useat kunnat nosti-
vat kiinteistoveroprosenttejaan.

Paikallishallinnon rahoitusasema vahvistuu
ldhivuosina hieman, mutta pysyy edelleen
selvasti alijadmadisend. Paikallishallinnon vel-
kasuhde nousee ldahes 10 prosenttiin v.
2017. Hallitusohjelman toimenpiteet vahvis-
tavat nettomédrdisesti paikallishallinnon ra-
hoitusasemaa vuosina 2016-2017. Osa toi-
menpiteistd, kuten toisen asteen koulutuk-
sen rakenneuudistus tai erikoissairaanhoidon
kustannuksia pienentdvd kannustinjérjestel-
md, otetaan huomioon sitten, kun toimenpi-
teiden yksityiskohdat ovat tismentyneet jat-
kovalmistelussa.

Tyoeldkelaitosten ylijaama suhteessa
BKT:hen heikkenee viime vuoden 1,7 prosen-
tista reiluun prosenttiin vuosina 2015-2017.
Eldkeldisten mdiran kasvu ja keskimddrdisen
eldketason nousu kasvattavat eldkemenoja
ennustejaksolla. Edellisen hallituksen paatos
rajoittaa eldkeindeksien korotus 0,4 prosent-
tiin hillitsee eldkemenojen kasvua v. 2015.
Samaan aikaan valtion eldkerahastosta suo-
ritettava yliméddrdinen 500 milj. euron tulou-
tus valtiolle kuitenkin lisdd rahaston menoja
kertaluonteisesti. Eldkemaksujen korotukset
pitavat ylld maksutulojen kasvua kuluvana
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vuonna palkkasumman hitaasta kehityksesta
huolimatta. Vuoden 2017 eldkeuudistusneu-
vottelujen yhteydessd sovittiin, ettd aiemmin
vuodelle 2016 aiottu 0,4 prosenttiyksikon ko-
rotus tydeldkemaksuun siirtyy vuodelle 2017.
Vaikka eldkevarojen arvo on noussut voimak-
kaasti viime aikoina, vdhenevit tydeldkelai-
tosten omaisuustulot vield kuluvana vuon-
na korkojen laskun vuoksi. Korkotuottojen
odotetaan kuitenkin kddntyvin maltilliseen
kasvuun ennustejakson loppua kohden.

Muut sosiaaliturvarahastot pysyvat myos ku-
luvana vuonna alijdédmadisind tyottomyysme-
nojen yhd kasvaessa. Tyottomyysvakuutusra-
hasto velkaantuu edelleen kuluvana vuonna,
minkd vuoksi rahaston suhdannepuskurin la-
kisddteinen raja uhkaa rikkoutua ennustejak-
son lopulla. Siten ennusteessa on aiemmasta
poiketen oletettu, ettd tyottomyysvakuutus-
maksua joudutaan korottamaan arviolta 0,5
prosenttiyksikkod v. 2016. Maksukorotuksen
ja tyottomyyden kasvun taittumisen ansios-
ta muiden sosiaaliturvarahastojen alijadmén
odotetaan supistuvan ennustejakson loppua
kohden. Edellisen hallituksen paittaimat seka
nykyisen hallituksen ohjelmassa linjatut sais-
topaatokset hillitsevit muiden sosiaaliturva-
rahastojen menokehitystd koko ennustejak-
solla.
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