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Tiivistelma

Suomen talouden tilanne on vakava. BKT:n kasvu on ldhelld nollaa. Ty6ttdmyys kasvaa ja ty6ttomyysjaksot pite-
nevit. Taantuman jélkeenkin kasvu jaa kituliaaksi. Kansainvalisen talouden kehityksestd on aivan viime aikoina
saatu jalleen huolestuttavia uutisia. Kiinan talouden kasvunidkymit ovat edelleen heikentyneet ja Vendjin talous
jatkaa supistumistaan. My6s kehittyvien talouksien nopein kasvuvaihe on ohitettu ennustejaksolla. Toisaalta
monien Suomelle tirkeiden kauppakumppaneiden taloudet ovat kehittyneet suotuisasti. Yhdysvaltojen ta-
louden ennustetaan kasvavan ldhes kolme prosenttia vuodessa ja Isossa-Britanniassa kasvu on laaja-alaista.
Euroalueellakin maltillinen talouskasvu on kéynnistynyt.

Vuonna 2015 Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan 0,2 %. Ennusteessa oletetaan hyvin maltillista suhdantei-
den paranemista vuoden 2015 viimeiselld vuosipuoliskolla. Tavaroiden ja palvelujen vienti kasvaa 0,9 % ja vas-
taavasti tuonti laskee vain 0,2 %. Nettoviennin kontribuutio on siis positiivinen. Kysyntaeristd yksityinen kulutus
on ainoa, joka tdnd vuonna lisidntyy prosentin. Yksityiset investoinnit alenevat neljattd vuotta perakkain ja kulu-
vana vuonna ne supistuvat 2 %. Tyollisten maaré arvioidaan 0,7 % edellisvuotta alemmaksi ja ty6ttdmyysasteen
vuosikeskiarvoksi ennustetaan 9,6 %. Erityisen huolestuttavaa on pitkdaikais- ja rakennetyottomien maéran no-
pea nousu. Ansiotaso nousee ennusteperiodin aikana hitaasti. Kuluvana vuonna ansiotasoindeksi nousee 1,1 %
ja seuraavina kahtena vuotena ansiotason ennustetaan nousevan 1,2 %.

Vuoden 2016 kasvuksi ennustetaan 1,3 %. Kasvun taustalla on investointien suotuisa kehitys. Nettoviennin
vaikutus talouskasvuun kaéntyy negatiiviseksi. Huolimatta viennin asteittaisesta noususta tuonti liséédntyy vien-
tid enemmén johtuen kotimaisen kysynnin virkoamisesta. Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu hieman ku-
luvasta vuodesta johtuen vaatimattomasta reaalitulojen kehityksestd. Ty6ttomyysasteeksi ennustetaan 9,4 %.
Kuluttajahintojen nousu kiihtyy, mutta pysyy maltillisena ollen noin prosentin.

Vuoden 2017 talouskasvuksi ennustetaan 1,4 %. Kotimainen kysynté on talouskasvun taustalla, silld netto-
viennin vaikutus jai edelleen negatiiviseksi. Ennustehorisontin aikana Suomen talous kasvaa hiukan potentiaa-
lista tuotantoa nopeammin, joten negatiivinen tuotantokuilu supistuu.

Julkinen talous pysyy alijagdmaisend vuosikymmenen loppuun saakka, joskin mittavat sopeutustoimet pie-
nentévét sitd. Julkinen velka ylittd4 tdnd vuonna 60 prosentin rajan eiké velkasuhde ole taittumassa ldhivuosina
joskin velkasuhteen kasvu hidastuu.
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Sammandrag

Finlands ekonomiska lage ér allvarligt. BNP tillvaxt 4r nara nolla. Arbetslosheten véxer och arbetsloshetsperio-
derna blir lingre. Aven efter recessionen blir tillvixten svag. Den allra senaste tiden har det ater kommit orovick-
ande nyheter om den internationella ekonomins utveckling. Kinas utsikter for ekonomisk tillvaxt har férsdmrats
ytterligare och Rysslands ekonomi fortstter att krympa. Den snabbaste tillvixtfasen i ekonomierna stadda i ut-
veckling ar ocks4 forbi under prognosperioden. A andra sidan har ekonomierna utvecklats gynnsamt i ménga
partnerlander som ér viktiga for Finland. Forenta staternas ekonomi forutspas vixa i en takt av néstan 3 % under
ett par ar framgver och i Storbritannien férekommer tillviixt pa bred basis. Aven i euroomradet har en forsiktig
ekonomisk tillvaxt kommit i gdng.

Ar 2015 forvintas Finlands BNP vixer med 0,2 %. I prognosen antas konjunkturerna forbittras mycket for-
siktigt under det sista halvaret 2015. Exporten av varor och tjanster kar med 0,9 % medan importen minskar
endast med 0,2 %. Nettoexportens kontribution ér alltsa klart positiv. Av efterfrageposterna dr den privata kon-
sumtionen den enda som okar i &r med 1 %. De privata investeringarna minskar for fjarde éaret i fljd och i ar
krymper de med 2 %. Antalet sysselsatta beriknas vara 0,7 % firre dn foregdende ar och arbetsloshetsgradens
arsmedeltal forutspas bli 9,6 %. Det ér sirskilt orovickande att lingtidsarbetslosheten och den strukturella ar-
betslosheten stiger i snabb takt. Inkomstnivan stiger langsamt under prognosperioden. I ar stiger inkomstniva-
index med 1,1 % och de f6ljande tva dren forutspds inkomstnivan stiga med 1,2 %.

Tillvixten forutspas bli 1,3 % 2016. Bakom tillvixten ligger i mycket hog grad investeringarnas gynn-
samma utveckling. Nettoexportens inverkan pa den ekonomiska tillvixten vrider sig negativ. Trots att expor-
ten stegvis 6kar sd vaxer importen mera 4n exporten eftersom den inhemska efterfragan aterhamtar sig. Den
privata konsumtionen 6kar nagot lingsammare 4n i 4r till f6ljd av att realinkomsterna utvecklas ansprékslost.
Arbetsloshetsgraden forutspas bli 9,4 %. Konsumentpriserna borjar stiga snabbare, men prisokningen forblir
aterhallsam, cirka 1 %.

Ar 2017 forutspas den ekonomiska tillvixten bli 1,4 %. Bakom den ekonomiska tillvixten ligger den in-
hemska efterfragan, eftersom nettoexportens inverkan fortfarande ar negativ. Under prognoshorisonten véixer
Finlands ekonomi nagot snabbare 4n den potentiella produktionen, si det negativa produktionsgapet krymper.

De offentliga finanserna fortsatter att uppvisa underskott till slutet av artiondet, &ven om det krymps av om-
fattande anpassningsatgarder. Den offentliga skulden 6verskrider i ar gransen 60 % och skuldférhallandet vinder
inte de narmaste aren 4ven om skuldférhillandet borjar vixa langsammare.
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Abstract

The Finnish economy is in a serious situation. GDP growth is close to zero. Unemployment is rising and un-
employment spells are becoming longer. Even once the recession is over, growth will be painfully slow. Recent
news about the global economic outlook has again highlighted cause for concern. Growth prospects in China
are continuing to deteriorate, and the Russian economy remains on a downward course. During the outlook
period the most robust period of growth in emerging economies will also peak and turn down. On the other
hand, many of Finland’s major trade partners have seen healthy economic development. It is predicted that the
US economy will reach growth of almost 3%, and in the UK economic growth is broadly based. The euro area,
too, is back on a track of moderate growth.

In 2015, Finland’s GDP is forecast to show growth of 0.2%. The forecast predicts a very moderate cycli-
cal improvement in the latter half of 2015. Exports of goods and services will increase by 0.9%, while imports
will fall by just 0.2%. The contribution of net exports will therefore be clearly positive. The only demand item
expected to show growth in 2015 is private consumption, which will be up one per cent. Private investment will
decline for the fourth year in succession, this year by 2%. It is estimated that the number of persons employed
will be 0.7% lower than last year, and the annual average unemployment rate is predicted to come in at 9.6%.
The sharp rise in long-term and structural unemployment is a particular cause for concern. Earnings levels will
rise slowly over the forecast horizon. In 2015 the index of wage and salary earnings will rise by 1.1% and over
the next two years by 1.2%.

The annual growth forecast for 2016 is 1.3%. This growth will be driven by favourable investment trends.
The effect of net exports on economic growth will turn negative. Despite the gradual rebound of exports,
imports will show stronger growth than exports on the back of recovering domestic demand. Because of the
modest development of real incomes, private consumption growth will slow somewhat from 2015. The pro-
jected unemployment rate is 9.4%. Consumer prices will accelerate, but inflation will still remain moderate at
around one per cent.

The projected 2017 GDP growth rate is 1.4%. Growth will be driven by domestic demand, as the net contri-
bution of exports will remain negative. Over the forecast horizon the Finnish economy will grow slightly faster
than potential output, and therefore the negative output gap will shrink.

General government will continue to run a deficit until the end of the decade, although substantial adjust-
ment will help to reduce the amount of deficit. Finland’s public debt will exceed the 60% limit in 2015, and the
debt ratio will continue to rise in the next few years, albeit at a slowing rate.






Esipuhe

Syksyn 2015 Taloudellinen katsaus on eripainos hallituksen vuoden 2016 talousarvioesi-
tyksen liitteestd. Katsauksessa esitetdan vuosien 2015-2017 taloudellista kehitysta kos-
keva ennuste. Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisaltdd myds vuoteen 2019 ulottuvan
talouden keskipitkin ajan kehitysarvion.

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

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen heindkuussa 2015 julkaise-
mat, vuotta 2014 koskevat kansantalouden tilinpidon ennakkotiedot sekd muut julkiset
tilastot, jotka on saatu kdyttdon 7.9.2015 mennessd. Suhdanne-ennusteessa ja keskipitkédn
ajan ennusteessa on otettu huomioon myos hallituksen talousarvioesitys vuodelle 2016.

Helsingissé syyskuussa 2015
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat 2015-2017

Tilastokeskuksen alustavien tietojen perusteella Suomen kansantalous supistui viime
vuonna 0,4 %. Viimeisin tieto kuluvan vuoden toisen neljanneksen kehityksestd oli
heikko, silld talous kasvoi toisella neljannekselld vain 0,2 % edellisestd neljanneksesta.
Ennusteen mukaan Suomen talous kasvaa kuluvana vuonna 0,2 % edelliseen vuoteen ver-
rattuna. Seuraavina kahtena vuotena Suomen talouden ennustetaan kasvavan alle puoli-
toista prosenttia vuosittain.

Suomen talous on erittdin vaikeassa tilanteessa. Ennusteen mukaan teollisuustuotan-
non taso tulee olemaan v. 2017 noin neljanneksen alemmalla tasolla kuin kymmenen vuotta
sitten. Viennin kehitys on ollut vaisua myos kuluvan vuoden alkupuolella ja markkina-
osuuksien menettiminen kansainvilisessd kaupassa jatkunee myos lahitulevaisuudessa.
Talouskasvu jadneekin seuraavina parina vuotena kilpailijamaitamme hitaammaksi ja
tyottomyysaste jaa varsin korkealle tasolle. Keskipitkalld aikavalilld talouden kéytettavissa
oleviin resursseihin perustuva potentiaalisen tuotannon kasvu jai alle yhden prosentin.

Kansainvalisen talouden kehityksestd on aivan viime aikoina saatu jilleen huolestutta-
via uutisia. Kiinan talouden kasvundkymit ovat edelleen heikentyneet ja kasvuvauhti taan-
tuu 6,5 prosenttiin. Kiinan osakemarkkinoiden kehityksesti ei kuitenkaan pida tehdé liian
pitkdlle menevid johtopadtoksid, silld paikallisen markkinan rakenne ja toiminta eroavat
huomattavasti lansimaisista markkinoista. Vendjdn talous jatkaa supistumistaan ja seuraa-
vien parin vuoden aikanakaan talous ei kasva. Tamé4 heijastuu Vendjin tuonnin voimak-
kaana alenemisena. Vendjin osuus Suomen viennistd on jo painunut viiden ja puolen pro-
sentin tasolle. Kehittyvien talouksien nopein kasvuvaihe on my®os ohitettu ennustejaksolla.

Toisaalta monien Suomelle tirkeiden kauppakumppaneiden taloudet ovat kehittyneet
suotuisasti. Yhdysvaltojen talouden ennustetaan jatkavan hyvad kehitystddn ja kasvavan
lahes kolmen prosentin vauhtia seuraavien parin vuoden aikana. Myos Isossa-Britanniassa
kasvu on laaja-alaista ja taloustilanteen arvioidaan jatkuvan hyvina koko ennusteperio-
din ajan. Euroalueellakin maltillinen talouskasvu on kdynnistynyt ja kasvua kertyy noin
pari prosenttia vuodessa ensi ja seuraavan vuoden aikana. Suomen viennille tirkedn Sak-
san kasvu pysynee noin puolessatoista prosentissa ja Ruotsin talouskehitys jatkuu selvisti
euroaluetta nopeampana.



Keskuspankkien harjoittama rahapolitiikka on edelleen kasvua tukevaa. Lyhyet korot
pysyvit hyvin alhaisina ja kolmen kuukauden euriborkoron vuosikeskiarvoksi vuodelle
2017 ennustetaan 0,2 %. Kymmenen vuoden korkotaso pysyy myo6s alhaisena, ollen 1,2 %
ennustehorisontin viimeisend vuotena. Euron dollarikurssin arvioidaan heikkenevén noin
10 % vuoteen 2017 mennessd, miké tukee viennin hintakilpailukykya dollaria maksuva-
luuttana kayttavilla markkinoilla. Suomen viennissi sopimusvaluuttana kédytetadn noin 80
prosenttisesti euroja ja dollareita. Energian, erityisesti 6ljyn, hinnan aleneminen edesauttaa
energiaintensiivisen talouden, kuten Suomen, kasvunakymia. Viimeaikaisesta 6ljyn hin-
nan voimakkaasta alenemisesta huolimatta 6ljyn hinnan ennustetaan kadntyvan maltilli-
seen nousuun seuraavien parin vuoden aikana. Oljyn hinta ja4 kuitenkin selvésti menneitd
vuosia alhaisemmaksi, noin 60 euroon tynnyrilta.

Tdné vuonna Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan 0,2 %. Alustavien tietojen mukaan
vuoden ensimmaisen vuosipuoliskon aikana talous ei ole kasvanut viime vuoden vastaa-
vasta ajankohdasta. Ennusteessa oletetaan hyvin maltillista suhdanteiden paranemista
vuoden 2015 viimeiselld vuosipuoliskolla. Tavaroiden ja palvelujen vienti kasvaa 0,9 % ja
vastaavasti tuonti laskee 0,2 %. Nettoviennin kontribuutio on siis hivenen positiivinen. Vien-
nin hitaan kasvun taustalla ovat etupddssa Suomen heikko kustannuskilpailukyky ja hei-
kentynyt vientikysynta. Kotimaisista kysyntéeristé yksityinen kulutus on ainoa, joka tdna
vuonna lisddntyy. Heikentyvasta ty6llisyystilanteesta huolimatta kotitalouksien kaytetté-
vissd olevat reaalitulot kasvavat prosentilla ja koska kuluttajahinnat laskevat tdni vuonna
0,1 %, niin my®6s yksityinen kulutus liséantyy prosentin. Yksityisten investointien kohdalla
kasvua on ainoastaan maa- ja vesirakennusinvestoinneissa. Sen sijaan kone- ja laiteinves-
toinnit eivdt endd supistu tdni vuonna. T&K-investoinnit vihenevit noin viisi prosenttia
edellisestd vuodesta. Yksityiset investoinnit alenevat neljatta vuotta perdkkiin ja kuluvana
vuonna ne supistuvat 2 %. Teollisuustuotannon lasku jatkuu jo viidettd vuotta perdkkain
ja palvelutuotanto lisdantyy 0,6 %. Teollisuustuotannon taso tulee olemaan v. 2017 noin
neljanneksen alemmalla tasolla kuin kymmenen vuotta sitten. Tyollisyyskehitys on ollut
alkuvuodesta heikkoa. Tyollisten médrd arvioidaan 0,7 % edellisvuotta alemmaksi ja tyot-
tomyysasteen vuosikeskiarvoksi ennustetaan 9,6 %. Erityisen huolestuttavaa on pitkaai-
kais- ja rakennetydttomien médran nopea nousu. Ansiotaso nousee ennusteperiodin aikana
hitaasti. Kuluvana vuonna ansiotasoindeksi nousee 1,1 % ja seuraavina kahtena vuotena
ansiotason ennustetaan nousevan 1,2 %.

Vuoden 2016 kasvuksi ennustetaan 1,3 %. Kasvun taustalla on hyvin pitkalti investoin-
tien suotuisa kehitys. Tehdasteollisuuden rakennusinvestoinnit lisddntyvit ensi vuonna mer-
kittavasti johtuen jo paitetyistd hankkeista. My6s kone- ja laiteinvestoinnit lisdantyvit ja
siten yksityisten investointien ennustetaan lisddntyvan yli 6 %. Investointien ennustaminen
on kuitenkin useastakin syysta hankalaa ja niiden ajoittumiseen liittyy riskitekij6it. Osit-
tain tdsta syytd vuoden 2016 kasvuennusteeseen liittyy alasuuntainen riski. Nettoviennin
vaikutus talouskasvuun kiéntyy negatiiviseksi. Huolimatta viennin asteittaisesta noususta
tuonti lisddntyy vientid enemmaén johtuen kotimaisen kysynnan virkoamisesta. Yksityisen
kulutuksen kasvu hidastuu hieman kuluvasta vuodesta johtuen vaatimattomasta reaalitulo-
jen kehityksestd. Teollisuustuotannon ennustetaan lisdéantyvéan 2% %, mutta kasvuvauhti on
historiaan nahden erittdin vaatimatonta ja ldhtotaso matala. Teollisuustuotannon vanave-



dessa palveluiden tuotanto kasvaa vajaan prosentin. Tydomarkkinoilla tyollisten lukuméaara
kéaantyy hienoiseen nousuun suhdannetilanteen lievin kohenemisen myé6td. Ty6llisyysaste
paranee 0,3 prosentilla ja ty6ttomyysasteeksi ennustetaan 9,4 %. Kuluttajahintojen nousu
kiihtyy, mutta pysyy maltillisena ollen noin prosentin.

Vuoden 2017 talouskasvuksi ennustetaan 1,4 %. Kotimainen kysynté on talouskasvun
taustalla, silld nettoviennin vaikutus ja4 edelleen negatiiviseksi. Ennustekuvan mukaan vuo-
sien 2015-2017 kumulatiivinen kasvu jai vain 2,5 prosenttiin ja BKT:n maira jad yhd 3,6 %
pienemmaksi kuin v. 2008. Suomen taloudellinen tilanne on siis edelleen hyvin heikko ja
suurien haasteiden edessi. Ennustehorisontin aikana Suomen talous kasvaa hiukan poten-
tiaalista tuotantoa nopeammin, joten negatiivinen tuotantokuilu supistuu.

Kuluvalla vuosikymmenelld Suomen julkinen talous on muuttunut pysyvasti alijaa-
maiseksi pitkittyneen heikon suhdannetilanteen seka pidempiaikaisten rakenneongelmien
vuoksi. Viime vuonna alijadma ylitti jo 3 prosentin viitearvon. Julkinen talous pysyy alijaa-
maisend vuosikymmenen loppuun saakka, joskin mittavat sopeutustoimet pienentévit sitd.

Valtiontalous pysyy alijadmaisend tiukasta menokurista huolimatta, silld ennakoitu
hidas talouskasvu ei tuota riittavésti verotuloja. Paikallishallinnon alijidmén arvioidaan
pysyvén vajaassa prosentissa suhteessa BKT:hen. Tyoeldkelaitosten rahoitusasema on noin
prosentin ylijddmainen. Muiden sosiaaliturvarahastojen jaama kohenee vahitellen ldhelle
tasapainoa. Julkinen velka ylittda tdnd vuonna 60 prosentin rajan eiké velkasuhde ole tait-
tumassa lahivuosina joskin velkasuhteen kasvu hidastuu.

Ennusteen riskit kansainvilisen talouden puolelta ovat negatiiviset. Kiinassa yksityi-
sen sektorin nopea velkaantuminen on jatkunut. Korkea ja kasvava velkataso yhdistettyna
hidastuvaan kasvuun saattaa synnyttaa shokkeja, jotka Kiinan markkinoiden koon ja glo-
baalien arvoverkkojen vuoksi voivat vaikuttaa laajalti. Euroalueella talouksien toipuminen
velka- ja finanssikriisistd saattaa olla vield ennustettuakin hankalampaa. Yksityisen sekto-
rin vihdinen luottojen kysynté voi leikata kulutusta tai investointeja ennustettua enemman.
Geopoliittiset jannitteet mm. Vendjdlld ja Lihi-id4ssd omalta osaltaan edelleen varjostavat
kasvundkymid. Vendjdn taloustilanne pysyy hankalana, eikd ole selvdd, miten maa sopeu-
tuu taantuman jélkeiseen hitaaseen kasvuun.

Rahoitusmarkkinoilla hermostuneisuus on my6s lisdantynyt. Kasvua tukevan kevyen
rahapolitiikan johdosta alhaiset korkotasot ovat lisainneet halukkuutta riskinottoon ja sijoi-
tusvirtoja on ohjautunut asunto- ja osakemarkkinoille. Useilla markkinoilla hinnat ovat
nousseet nopeasti ja siten riski suuriin korjausliikkeisiin on noussut. Yksi viime vuosien
opetuksista on ollut se, ettd rahoitusmarkkinoiden kehitys voi vaikuttaa reaalitalouteen
nopeasti ja voimakkaasti.

Kotimaiset riskit liittyvit reaalitalouden kehitykseen ja tyomarkkinoihin. Suomen
talouskasvu jai lyhyelld aikavalilld kilpailijjamaita alhaisemmaksi. Kilpailukyky on edel-
leen kilpailijamaita heikompi ja markkinaosuuksien menettdminen jatkuu. Huolimatta
laajoista sopeutustoimista ennustetun kaltainen talouskehitys ei tule kohentamaan julki-
sen talouden tilaa Suomessa.

Talouspolitiikan puolella avoimen sektorin tuotantopotentiaalin nostamiseen tidhtéa-
vat uudistukset tulisi asettaa ensisijaisiksi. Avoimen sektorin kustannuskilpailukyvyn kan-
nalta olennaista ovat tuotannontekijéiden hinnat ja niiden mahdollisimman kitkaton saa-



tavuus. Verojirjestelman kannustavuuteen ja tydomarkkinoiden toiminnan tehokkuuteen
vaikuttamisen tulisi olla edelld mainituistakin tekijoistd johtuen uudistusten karkipadssa.
Tyollisyystilanteen paraneminen ei tule tapahtumaan pelkastdan suhdanteen virkoamisen
myo6td, vaan alueellisiin ja ammatillisiin yhteensopivuusongelmiin tulee pureutua. Erittdin
huolestuttavaa on se, ettd 25 - 54-vuotiaiden tyollisyys on selvasti heikentynyt.
Ennakoitavalla talouspolitiikalla ja julkisen talouden haasteisiin vastaavan strategian
médratietoisella toimeenpanolla luodaan tulevaisuudenuskoa vaikeina aikoina ja lisitdan
talouspolitiikan uskottavuutta sekd kotimaisten ettd ulkomaisten toimijoiden keskuudessa.

Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut

2014 2012 2013 2014 2015** 2016** 2017**
mrd.
euroa madran muutos, prosenttia
Bruttokansantuote markkinahintaan 205 1,4 11 -0,4 0,2 13 14
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 79 1,6 0,0 0,0 -0,2 3,4 3,5
Kokonaistarjonta 285 -0,6 -0,8 -0,3 0,1 1,9 2,0
Tavaroiden ja palvelujen vienti 78 12 11 -0,7 09 3,0 33
Kulutus 165 0,4 0,0 0,3 0,8 0,5 0,6
Yksityinen 14 03 -0,3 0,5 1,0 0,8 0,8
Julkinen 51 0,5 0,8 -0,2 0,2 -0,2 0,3
Investoinnit 42 -2,2 -5,2 3,3 -13 54 42
Yksityiset 33 3,2 71 -39 -2,0 6,4 53
Julkiset 8 2,6 35 -0,9 14 1,6 -0,3
Kokonaiskysynta 285 -0,6 -0,5 -0,2 -0,2 1,9 2,0
Kotimainen kysyntd 208 1,2 11 0,0 -0,6 14 14
2012 2013 2014 2015%* | 2016%*  2017**
Bruttokansantuote, mrd. euroa 200 203 205 206 212 218
Palvelut, madaran muutos, % 0,6 -1,8 -0,1 0,6 0,8 14
Koko teollisuus, mdaran muutos, % -8,5 -0,6 -0,3 -1,5 2,7 3,4
Tydn tuottavuus, muutos, % 2,1 0,0 03 0,8 0,9 15
Tydlliset, muutos, % 0,4 11 -0,4 -0,7 03 0,5
Tydllisyysaste, % 69,0 68,5 68,3 679 68,2 68,4
Tydttomyysaste, % 77 8,2 8,7 9,6 94 9,1
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 2,8 1,5 1,0 -0,1 11 1,5
Ansiotasoindeksi, muutos, % 3,2 21 14 11 1,2 1,2
Vaihtotase, mrd. euroa -39 3,6 3,8 -2,4 -2,8 -2,8
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -1,9 -1,8 -1,9 1,2 13 13
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % 0,6 0,2 0,2 0,0 0,1 0,2
Pitkét korot (valtion obligaatiot, 10v), % 1,9 19 14 0,7 1,0 1,5
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa BKT:een, % 56,1 57,6 58,3 58,8 58,2 57,6
Veroaste, suhteessa BKT:een, % 42,7 43,8 439 44,5 44,2 439
Julkisyhteisdjen rahoitusjaamad, suhteessa BKT:een, % 21 2,5 33 3,4 2,8 2,4
Valtion rahoitusjd@ma, suhteessa BKT:een, % 3,6 3,6 -39 31 2,8 -2,6
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa BKT:een, % 52,9 55,6 59,3 62,6 64,3 65,8

Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 42,0 443 46,4 48,7 49,9 51,2



Laskelmia luottamuksen heikkenemisen vaikutuksista

VM:n kansantalousosaston makromallilla (KOOMA) on tarkasteltu kotitalouksien ja yritysten
luottamuksen tilapdisen heikkenemisen kokonaistaloudellisia vaikutuksia. Tarkasteluajanjakso
ulottuu vuodesta 2015 vuoteen 2019. Tulokset on raportoitu suhteessa talouden tasapainou-
raan, joka voi olla tdssa julkaisussa esitetty VM:n kansantalousosaston arvio talouskehityksesta.

Yritysten ja kotitalouksien nakemysta talouden tilasta selvitetadn useilla eri kyselytutkimuk-
silla. N&illa niin kutsutuilla luottamusindikaattoreilla tutkitaan, miten talouden toimijat arvioivat
nykyista tilannetta ja minkalaisia odotuksia niillda on tulevasta. Mikali eteenpdinkatsovien yri-
tysten ja kotitalouksien tulevaisuudenusko horjuu, vaikuttaa se kielteisesti nyt tehtaviin inves-
tointi- ja kulutuspaatoksiin.

Tana vuonna erdissa luottamusindikaattoreissa on nahty lievaa paranemista, mutta on liian
aikaista sanoa onko tapahtunut kestava kaanne parempaan. Palvelualan luottamus on paran-
tunut vuodenvaihteesta ja varsinkin rakentamisen luottamus on alkanut vahvistua. Myos kulut-
tajien luottamus on noussut alkuvuonna. Teollisuuden uudet tilaukset ovat kasvaneet vuoden
toisella neljannekselld ja investointikyselyn perusteella voidaan pitkdsta aikaa odottaa tuntu-
vaa kasvua tehdasteollisuuden kiinteisiin investointeihin. Naistd merkeista huolimatta teolli-
suuden yleinen luottamus on yha heikko. Tulevaisuudenusko hakee suuntaa ja huonot uutiset
sekd epaonnistumiset voivat horjuttaa sita.

Mallissa ei ole sellaista muuttujaa, joka suoraan kuvaisi taloudenpitdjan luottamusta. Sen
muutosta voidaan kuitenkin kuvata esim. kuluttajan tai investointien preferenssisokilla.

Kuluttajan preferenssisokki muuttaa kuluttajan kokemaa hyotya kulutuksesta suhteessa
vapaa-aikaan. Jos preferenssisokki on positiivinen, niin taloudenpitdja haluaa kuluttaa enem-
man. Investointien preferenssisokki vaikuttaa investointien sopeutumiskustannusfunktioon,
joka kuvaa kuinka paljon kustannuksia liittyy pddoman tason muuttamiseen. Investointien
sopeutumiskustannukset nousevat, kun esimerkiksi rahoituksen saatavuus heikkenee tai inves-
tointien aloittaminen tulee epavarmemmaksi.

Jos mallilla tarkastellaan tdssa julkaisussa esitettyja kulutus- ja investointiennusteita, niin
havaitaan, etta kulutuksen vuoden 2015 alun kasvua selittdmaan tarvitaan positiivinen kulutuk-
sen preferenssisokki. Liséksi kulutuksen preferenssisokin oletetaan pysyvén positiivisena koko
ennustejakson. Investointien preferenssisokki (sopeutumiskustannus) nayttaisi olevan negatii-
vinen vuosina 2014 ja 2015, mutta investointien piristyminen ennustejaksolla edellyttdd myos
investointien preferenssisokin palautumista kohti normaalia.

Laskelmassa oletetaan, etta talouden toimijoiden luottamus tulevaan horjuu tilapdisesti.
Teknisesti laskelma toteutetaan alentamalla seka kulutuksen etta investointien preferenssisok-
kia siten, ettd kulutus seka investoinnit vahenevat yhdelld vuosineljannekselld yhden prosentin
suhteessa perusuraan. Kumpikin sokki poistuu taloudesta muutaman vuoden aikana ja talous
palaa siten takaisin perusuralleen.

Kulutuksen ja investointien alenemisen seurauksena myds tarjonta vahenee. Seka BKT ettd
tuonti alenevat. BKT:n kasvun hidastuminen nakyy myds tyollisyyden alentumisena ja palk-
kojen nousuvauhdin hidastumisena. Nama yhdessa vahentavat kotitalouksien ostovoimaa ja
alentavat kulutusta vield ensimmaisen vuosineljdnneksen jalkeen. Kysynnan alhaisuus ja pal-
kat ndakyvat myos hintatason laskuna. Laskelmassa tuotannon palautumista edesauttaa palk-
kojen ja yritysten kustannusten aleneminen verrattuna perusuraan, minka seurauksena vienti
piristyy vientihintojen alenemisen ansiosta. Tama mallin piirre korostaa, etta viennilld on suuri
merkitys Suomen kaltaisen pienen avotalouden talouskehitykselle.



Laskelma osoittaa, ettd taloudenpitdjien luottamuksella on merkitysta kasvulle myos lyhy-
ella aikavalilla. Jos taloudenpitdjien usko tulevaan heikkenee, on silld selva kulutuksen ja inves-
tointien kasvua hidastava vaikutus, mikd nakyy myos BKT:n ja tyollisyyden heikkenemisena.
Ennakoitavalla talouspolitiikalla ja julkisen talouden haasteisiin maardtietoisesti vastaamalla
luodaan tulevaisuudenuskoa vaikeina aikoina ja lisataan kotimaisten toimijoiden luottamusta.

Taloudenpitdjien luottamus heikkenee

Yksityinen kulutus Yksityiset investoinnit
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Tyollisyys Julkisen talouden alijaama
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Keskipitkdn aikavalin nakymat

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

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

Tyo6ikédisen vdeston supistuminen vihentdd tydpanosta lahivuodet, mutta ty6voima-
osuuksien arvioidaan hieman kohoavan etenkin vanhemmissa ikdryhmissa. Toinen tyo-
panoksen kasvua maarittava tekija on rakenteellinen ty6ttomyvysaste. Se on tyottomyyden
taso, jonka alapuolella oltaessa tydmarkkinoille alkaa muodostua palkkapaineita. Kaytin-
nossd timd tarkoittaa sité, ettd tydttomyys on rakenteellisen tasonsa ylapuolella silloin, kun
reaaliset yksikkétyokustannukset laskevat eli palkat nousevat hitaammin kuin tuottavuus
ja inflaatio yhteensd. EU:n yhteistd menetelmaa kédyttden Suomen rakenteellisen tyotto-
myvysasteen on estimoitu olevan kahdeksan prosentin tuntumassa. Keskipitkén aikavalin
ennusteessa tyottomyyden arvioidaan ldhenevin tétd tasoa tuotantokuilun sulkeutuessa.
Tyopanoksen kontribuutio potentiaalisen tuotannon kasvuun jai keskimadrin hieman
negatiiviseksi keskipitkalld aikavalilla.

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

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

Havaitun ja potentiaalisen tuotannon ero eli tuotantokuilu on negatiivinen, kun havaittu
tuotanto on potentiaalisen tuotannon alapuolella. T4lloin taloudessa on vapaata kapasi-
teettia ja tuotanto voi kasvaa potentiaalista tuotantoa nopeammin ilman hintapaineita.
Tuotantokuilun arvioidaan olevan liki miinus kolme prosenttia suhteessa potentiaaliseen



tuotantoon v. 2015. Talouden arvioidaan kasvavan vuosina 2015-2019 keskiméérin pro-
sentin vuosivauhtia. EU:n yhteisen menetelmin mukaisesti arvioidun potentiaalisen tuo-
tannon kasvu Suomessa on tdti hitaampaa, keskiméarin puoli prosenttia vuodessa. BKT:n
kasvaessa potentiaaliaan nopeammin tuotantokuilu pienenee ja kehitysarviossa se sulkeu-
tuu v. 2019. Tuotantokuilun sulkeutuessa tyottomyys lahenee rakenteellista tasoaan, tyo-
voimaosuus on trenditasollaan ja kokonaistuottavuuden kasvu vastaa trendikasvua, kun
vapaa tuotantokapasiteetti on saatu kéyttoon.

Suomen julkinen talous on ollut vuodesta 2009 ldhtien syvasti alijadmainen. Vaikka
talouden kasvu elpyy ja tuotantokuilu umpeutuu, kasvu ei riitd kuromaan julkisen talou-
den alijadmda umpeen. Samaan aikaan véeston ikdantyminen heikentéa julkista taloutta.
Siten julkisen talouden tulot eivit enda riitd yllapitimaan kaikkia nopeamman talouskas-
vun varaan rakennettuja julkisen sektorin rakenteita ja tehtévia.

Potentiaalisen tuotannon hidas kasvu heikentaa julkista taloutta, koska talouskasvun
ja sitd kautta verokertymien kasvun arvioidaan olevan tulevinakin vuosina vaimeaa. Jul-
kinen talous pysyy sopeutustoimista huolimatta rakenteellisesti alijidméisend. Julkinen
velka suhteessa BKT:hen ylittda 60 prosentin rajan jo tind vuonna. Sopeutustoimien ansi-
osta velkasuhteen kasvu suhteessa BKT:hen hidastuu kuitenkin vuoteen 2019 mennessa.

Taulukko 2. Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

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

BKT markkinahintaan, maaran muutos,% 11 -0,4 0,2 13 14 13 1,2
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,5 1,0 -0,1 11 1,5 18 2,0
Tydttomyysaste, % 8,2 8,7 9,6 9,4 9,1 8,7 83
Tyollisyysaste, % 68,5 68,3 67,9 68,2 68,4 68,9 69,3
Julkisyhteisojen rahoitusjaamd, % BKT:sta 2,5 33 34 2,8 2,4 19 -4

Valtio -3,6 -39 31 -2,8 -2,6 -2,2 -7

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

Sosiaaliturvarahastot 1,8 13 0,5 08 09 11 12
Rakenteellinen ja@ma, % BKT:sta -1,0 -1,7 -1,8 -1,8 -1,9 1,7 -1,4
Julkisyhteisojen bruttovelka, % BKT:sta 55,6 593 62,6 64,3 65,8 66,4 66,6
Valtionvelka, % BKT:sta 443 46,4 48,7 49,9 51,2 51,9 52,1
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotannosta U 2,7 =29 -2,7 -1,8 -0,9 -0,4 0,0

" Arvioitu EU:n yhteiselld menetelmlla.
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Finanssipolitiikan linja

Suomen talouden tilanne on vakava. Bruttokansantuote on supistunut kolme vuotta
perakkiin. Ty6ttomyys kasvaa ja tydttomyvysjaksot pitenevit. Taantuman jdlkeenkin kasvu
jaa kituliaaksi.

Taantuman jaljiltd julkinen talous on syvésti alijidmaéinen. Julkisen talouden alijaama
ylitti 3 prosentin viitearvon suhteessa BKT:hen v. 2014 eiki alijaama pienene alle viitearvon
tdnd vuonna. Talouden matalasuhdanteen tasoituttuakin julkisen talouden rahoitus uhkaa
lukkiutua rakenteelliseen epétasapainoon.

Valtion ja kuntien alijidmien my®6ta julkisen talouden velka on kasvanut nopeasti. Velka
ylittad 60 % BKT:sta kuluvana vuonna eikd velkaantuminen néyt taittuvan ldhivuosina.

Samalla véeston ikdrakenteen muutos etenee ja leikkaa talouden kaytettdvissi olevaa
tyopanosta lahes kahden vuosikymmenen ajan. Tané aikana vain kokonaistuottavuuden
kasvu kasvattaa talouden kokonaistuotantoa. Taltd pohjalta talouden kasvupotentiaalin voi
arvioida asettuvan 1 - 1% prosenttiin pitkalld aikavalilla.

Julkisen talouden menot rahoitetaan talouden tuotannosta syntyvista tuloista. Talouden
tuotannon kasvu asettaa yldrajan julkisten menojen kasvulle pitkalld aikavalilla.

Vieston ikdrakenteen muutos kasvattaa julkisia ikdsidonnaisia eldke-, terveys- ja hoi-
vamenoja nopeasti. Tama tarkoittaa, etté julkisen talouden tulot eivit riitd rahoittamaan
nykyperustein maaraytyvid julkisia menoja. Valtiovarainministeri arvioi, ettd tulojen ja
menojen vélinen rakenteellinen epdtasapaino - kestavyysvaje — on nyt noin kolme ja puoli
prosenttia suhteessa BKT:hen.

Julkinen valta voi pienentdi julkisen talouden rakenteellista epatasapainoa kolmella
tavalla: 1) sopeutustoimilla, jotka lisdadvat julkisen talouden tuloja ja pienentdvit menoja
valittomasti, 2) taloudellisen toiminnan institutionaalisiin puitteisiin kohdistuvilla uudis-
tuksilla, jotka kohentavat talouden ty6panoksen ja tuottavuuden kasvun edellytyksid pidem-
malld aikavililld ja 3) sosiaalietuusjarjestelmiin kohdistuvilla uudistuksilla, jotka hillitsevit
jarjestelmistd maksettavien etuuksien kasvua.

Pdaministeri Juha Sipildn hallituksen talouspolitiikka taht4a siihen, etté julkisen talou-
den velkaantuminen taittuu suhteessa BKT:hen vaalikauden loppuun mennessé eiké lisa-
velkaa oteta endd vuoden 2021 jalkeen. Lisaksi hallitus sitoutuu kestavyysvajeen kattami-
seen tarvittavien sadst6jd ja rakenteellisia uudistuksia koskevien padtosten tekemiseen hal-
lituskauden aikana.

Hallitus tdsment&a tavoitteenasetteluaan Julkisen talouden suunnitelmassa. Hallitus pyr-
kii toimillaan pienentdmaién valtiontalouden alijadmén korkeintaan 0,5 prosenttiin suhteessa
BKT:hen vuoteen 2019 mennessa. Lisdksi hallitus pyrkii ohjamaan kuntien taloudenpitoa
asettamansa menorajoitteen avulla niin, ettd yhdessa kuntien omien toimien kanssa myos
paikallishallinnon alijagdmé voi pienentyé korkeintaan 0,5 prosenttiin suhteessa BKT:hen
vuoteen 2019 mennessd. Ndiden tavoitteiden tdyttyessd tayttyvit myos EU:n sddnnosten
perusteella julkiselle taloudenpidolle asetetut vahimmaistavoitteet.



Hallitus esittdé toimet tavoitteisiin pddsemiseksi ohjelmassaan ja tdsmentaé niita Jul-
kisen talouden suunnitelmassa. Valtiovarainministerion kokonaistaloudellinen ennuste
sisdltdd toimista ne, jotka ovat tdismentyneet siind méaérin, ettd niiden vaikutus julkiseen
talouteen voidaan arvioida luotettavasti. Ennusteen perusteella rahoitusasema- ja velka-
suhdetavoitteiden saavuttaminen edellyttdd, ettd hallitusohjelmaan sisaltyvit toistaiseksi
tdsmentymattomat tai ehdolliset ja siksi ennusteessa huomiotta jatetyt toimet toteutetaan
hallitusohjelman mukaisesti.

Hallitusohjelmassa julkista taloutta nopeasti vahvistava sopeutuskokonaisuus koostuu
julkisia menoja vahentdvisté toimista ja méaardrahojen uudelleenkohdennuksista niin, ettd
toimet yhdessd vahvistavat julkista taloutta noin 4 mrd. eurolla vuoden 2019 tasossa.

Tyéllisyyden ja talouden kasvun edellytyksia hallitus pyrkii vahvistamaan verotuksen
keinoin seké talouden kilpailukykya ja tuottavuuden kasvua kohentavin toimin.

Hallituksen veropolitiikkaa ohjaa linjaus estdé kokonaisveroasteen nousu. Verotuksen
rakennetta hallitus on muuttamassa siten, ettd verotuksen painopiste siirtyy tyon ja yritta-
misen verotuksesta erityisesti haittaveroihin. Tavoite on, ettd ndiden muutosten vaikutus
julkiseen talouteen on neutraali vuoden 2019 tasolla.

Yhteisymmarrystd kattavasta yhteiskuntasopimuksesta talouden kilpailukyvyn kohen-
tamiseksi ei syntynyt. Hallitus kuitenkin jatkaa ty6td yhteiskuntasopimukselle asettamiensa
tavoitteiden saavuttamiseksi toisin keinoin. Hallitus tiedotti 8.9.2015 poikkeuksellisista toi-
mista yksikkotydkustannusten alentamiseksi viidelld prosentilla sekd toimista tyontekijoi-
den muutosturvan vahvistamiseksi. Pddministeri Sipild tuo hallituksen esittelemit toimen-
piteet kilpailukyvyn parantamiseksi eduskuntaan valtioneuvoston tiedonantona syyskuun
2015 loppuun mennessé. Tavoitteena on, ettd tarvittavat lakimuutokset on tehty viimeis-
tadn kesdkuussa 2016. Jos ndiden toimien voidaan luotettavasti arvioida kohentavan julkista
taloutta vuoteen 2019 mennessi maarilld, joka vastaa 0,5 % BKT:sta, hallitus on varautunut
luopumaan 1,5 mrd. euron suuruisista sadstoistd ja veronkorotuksista, jotka se ohjelmas-
saan esitti toteutettavaksi tilanteessa, jossa yhteisymmairrystd kattavasta yhteiskuntasopi-
muksesta ei synny.

Lisaksi hallitus on paattinyt kohdistaa 1 mrd. euroa terveytta ja hyvinvointia, tyollisyytta,
kilpailukyky4 ja kasvua, koulutusta ja osaamista, biotaloutta ja puhtaita teknologioita seka
toimintatapojen muuttumista edistdviin hankkeisiin sekd 600 milj. euroa liikennevéylien
korjaamiseen. Mddrarahat ovat kertaluonteisia ja ne jaksotetaan vuosille 2016-2018. Koh-
dennukset rahoitetaan niin, ettd kokonaisuuden vaikutus julkiseen talouteen on neutraali
sekd budjettitalouden ettd kansantalouden tilinpidon késittein mitattuna.

Nopeavaikutteisilla toimilla, joilla hallitus rajoittaa julkisen talouden velkaantumista, se
pyrkiiluomaan pelivaraa toteuttaa julkisen talouden kestavyyden turvaamiseksi tarvittavat
pidemmalla ajalla vaikuttavat toimet.

Pidemmadlla aikavililla vaikuttavista toimista keskeisimpié ovat kuntien kustannusten
viahentdminen karsimalla kuntien lakisdéteisid tehtévid sekd niiden toteuttamista ohjaavia
velvoitteita sekd sosiaali- ja terveydenhuollon palvelu- ja rahoitusrakenneuudistus, ml. alue-
ja keskushallinnon uudistus. Julkiseen hallintoon ja palvelutuotantoon kohdistuvilla toimilla
hallitus tavoittelee yhteensd noin 4 mrd. euron sdést6ja pitkalld aikavalilla. Lisdksi hallitus
toteuttaa elakeuudistuksen tydmarkkinoiden keskusjarjestojen sopimuksen mukaisesti.
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1 Talousndakymat

1.1 Kansainvalinen talous

Kehittyvien talouksien ja investointien vaimea kasvu hidastaa maailmantaloutta

Yhdysvalloissa kasvu kiihtyy uudelleen alkuvuoden tilapdisen notkahduksen jalkeen.
Hidastuneen aktiviteetin taustalla olivat muun muassa hankala talvi sekd tyétaistelu
satamissa, jotka hetkellisesti alensivat kysyntda ja hidastivat tavaravirtoja. Muun muassa
Yhdysvaltain yksityisen kulutuksen painoarvon ja globaalien arvoketjujen vuoksi tila-
péisten tekijoiden vaikutukset tuntuivat myds monissa muissa talouksissa. Yhdysvaltain
kasvu sdilyy totuttua hitaampana.

Kiinan poikkeuksellisen pitkdan vahvana pysynyt talouskasvu tulee hidastumaan.
Teollisuuden, rakentamisen ja viennin kasvu ovat jo hidastuneet merkittivésti. Talous on
siirtymdssa vienti- ja investointivetoisesta kotimaiseen kulutukseen ja palveluihin tukeu-
tuvaan malliin. Jos maan politiikka onnistuu, kasvu hidastuu hallitusti, aluksi noin kuu-
teen prosenttiin. Kiinan kasvun hidastuminen ja rakennemuutos heijastuvat my6s moniin
muihin talouksiin ja erityisesti raaka-aineiden tuottajiin. Brasilian ja monen muun kehit-
tyvén talouden kasvu on ennustejaksolla vihiisempdd, kuin mihin viime vuosina totut-
tiin. Vendjd pysyy taantumassa.

Etenkin teollisuusmaissa yksityiset investoinnit ovat edelleen merkittdvasti alemmalla
tasolla kuin ennen kriisig, ja euroalueella ne ovat jatkaneet supistumistaan. Investointien
kasvu pysyy vaimeana ennustejaksolla. Niiden jarruna on vahdinen nykyinen ja etenkin odo-
tettu kysynta, epavarmuus ja korkeasta velkaantuneisuudesta koitunut taseiden sopeutus. Krii-
sin runtelemissa maissa my9s rahoituksen hinta ja saatavuus edelleen rajoittavat investointeja.

Euroalueella kasvun haurauden taustalla on toipuminen velkakriisin vaikutuksista, eiké
kasvu padse kunnolla vauhtiin edes epdtavallisen rahapolitiikan avulla. Kasvua hidastaa
useiden jasenvaltioiden heikko kilpailukyky, joka vaimentaa tarjonnan mahdollisuuksia.
Euroopassa merkittavia valopilkkuja ovat mm. Iso-Britannia ja Espanja, joissa vahva kasvu
on kdynnistynyt julkisen sektorin mittavasta sopeutuksesta huolimatta. Kasvun palautu-
miseen vaikuttavat osaltaan aiemmin tehdyt rakenneuudistukset.

Euroopassa kulutuksen kasvun kiihtymistéd estdad korkeana pysytteleva tyottomyys.
Kulutuksen kasvu on tosin vaimeaa myos Saksassa, jossa ty6llisyys on ennityksellisen
hyvia. Saksan vaihtotaseen ylijaédma pysyy korkeana ja jopa kasvaa, mika osaltaan kertoo
vahiisestd kotimaisesta kysynniastd. Euroopassa julkisen velan korkea taso rajoittaa pitkdan
hallitusten mahdollisuuksia reagoida mahdollisiin tuleviin shokkeihin.
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1.1.1 Maailmankauppa pysyy vaatimattomana

Maailmankaupan kasvu on hidastunut mm. Kiinan teollisuuden hidastumisen ja teolli-
suusmaiden vahdisten investointien vuoksi. Kaupan kasvu tulee sdilymaéan poikkeukselli-
sen vaatimattomana. Ennen kriisid kauppa kasvoi noin kaksinkertaista vauhtia suhteessa
tuotantoon. Nyt tuotannon ja kaupan kasvuvauhdit pysyvit kutakuinkin samalla tasolla.

Suomen markkinaosuus maailmankaupassa on supistunut, mutta lasku on hidastu-
massa, ja esimerkiksi euroalueella Suomi on uudelleen saavuttanut kriisid edeltdneen mark-
kinaosuutensa. Sen sijaan Suomen osuus mm. Ruotsin ja Vendjan markkinoilla laskee edel-

leen. Maailmankaupasta ei koidu Suomeen vahvaa kysyntaa.
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Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM
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1.1.2  Inflaatio pysyy erittdin maltillisena

Raakaéljyn hinta on laskenut jyrkasti ennen kaikkea kehittyvien talouksien heikentynei-
den nikymien, Yhdysvaltain kasvavan tuotannon sekd OPEC:n korkeana pysyneen tar-
jonnan vuoksi. Sopu Iranin ydinkiistassa tulee edelleen laajentamaan raakadljyn tarjon-
taa. Hinnan odotetaan nousevan vain hyvin maltillisesti. Kun kaikissa tuotteissa ja palve-
luissa on vélituotteena energiaa, menee 6ljyn hintashokki hintoihin lépi talouden.

My®ds teollisuuden raaka-aineiden hinnat ovat laskeneet nopeasti, kun kehittyvien talo-
uksien kysynnén kasvu on aiempaa hitaampaa ja tarjonta edelleen laajaa. Raaka-aineiden
hinnat ovat ilmeisesti saavuttamassa pohjansa.

Tuonti- ja tuottajahinnat laskevat useissa maissa. Myo6s inflaatio-odotukset ovat erit-
tdin alhaiset. Ndin teollisuusmaiden keskuspankeilla sdilyy mahdollisuus epétavallisen
rahapolitiikan jatkamiseen. Kreikassa deflaation vélttiminen on vaikeaa, mutta muuten
euron heikkeneminen vahentda deflaation riskid euroalueella. Varsinaisen deflaatiokier-
teen uhkaa ei ole nakopiirissa.

Kriisimaissa pankkilainojen korot ovat edelleen merkittavisti korkeammat kuin par-
haan luottoluokituksen maissa, mika hidastaa sekd kulutusta etté investointeja. Korkojen
normalisoituminen alkaa Yhdysvalloissa tind vuonna. Euroalueen korot tulevat nouse-
maan ennusteperiodilla erittdin hitaasti.
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Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM

1.1.3  Riskit painottuvat edelleen alasuuntaan

Kiinassa erityisesti yksityisen sektorin nopea velkaantuminen on jatkunut. Korkea ja
kasvava velkataso yhdistettynd hidastuvaan kasvuun ja talouden rakennemuutokseen
saattaa synnyttda shokkeja, jotka Kiinan markkinoiden koon ja globaalien arvoketjujen
vuoksi voivat vaikuttaa laajalti erityisesti raaka-aineiden ja investointitavaroiden tarjo-
ajiin. Pidemmalld aikavalilld ei myoskédan ole selvdd miten Kiina onnistuu muuttamaan
talousmallin, jossa teollisuuden, investointien ja viennin merkitystd korvataan kotimai-
sella kulutuksella ja palveluilla.

Euroalueella vallitsevat edelleen alasuuntaan painottuvat riskit, kun talouksien toipu-
minen velka- ja finanssikriisistd saattaa olla ennustettuakin hankalampaa. Yksityisen sek-
torin vahédinen luottojen kysyntd saattaa leikata kulutusta tai investointeja. Ei ole selvia,
miten vakavasti velkaantuneet jisenmaat tulevat hoitamaan julkisen sektorin taseidensa
sopeutuksen.

Investointindkymissd on negatiivisen kierteen vaara. Kun investointien jarruna on
vahiiseksi odotettu kysyntd, my6s investointien kysynté voi pysyd ennustettua vaimeam-
pana.

Geopoliittiset jannitteet mm. Vendjalla ja Lahi-iddssd varjostavat edelleen kasvunaky-
mid. Luottamus ei kuitenkaan ole heikentynyt samassa méaérin kuin esimerkiksi erdissa
aiemmissa poliittisissa ja valuuttakriiseissa.

Vendjén taloustilanne pysyy hankalana. Taantuman jilkeen kasvu tulee olemaan mer-
kittdvasti aiempaa hitaampaa, eiké ole selvad miten maa sopeutuu tihan. Jatkuessaan Ukrai-
nan kriisi pitad epavarmuutta koholla ja saattaa lisdtd pddomavirtoja Vendjalta, alentaa
investointeja ja syventdd Vendjan taantumaa. Geopoliittiset riskit saattavat heijastua luot-
tamukseen ja hidastaa kasvua EU:ssa.



Erittdin alhaiset korot teollisuusmaissa seka lisddntynyt halukkuus riskinottoon ovat
ohjanneet sijoitusvirtoja mm. asunto- ja osakemarkkinoille, mika on voinut johtaa yliarvos-
tuksiin hinnoittelussa. Epdtavallisen rahapolitiikan loppuminen ennustejaksolla, korkojen
alkava nousu seké Yhdysvaltain dollarin vahvistuminen voivat aiheuttaa vahvoja reaktioita
rahoitusmarkkinoilla. Etenkin monissa kehittyvissd talouksissa on otettu dollariméaraista
velkaa, misti voi syntya voimakkaita pddomaliikkeita.

Positiivisena riskiné o6ljyn hinnan lasku saattaa kohentaa 6ljy4 tuovien maiden kysyn-
tdd ennustettua enemman.

Riskit pankkijarjestelmassa
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Lahde: Macrobond, kansalliset tilastoviranomaiset



Taulukko 3. Bruttokansantuote

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

maaran muutos, prosenttia

Maailma (ppp) 3,2 3,2 3,2 3,0 3,6 4,0
Euroalue -0,5 -0,5 1,0 1,5 2,0 17
EU -0,7 1,0 14 1,6 2,0 2,0
Saksa 0,6 0,4 1,6 15 15 15
Ranska 0,2 0,7 0,2 0,7 1,2 17
Ruotsi 13 1,6 2,0 2,2 2,7 2,5
Iso-Britannia 0,7 17 3,0 2,7 2,7 2,5
Yhdysvallat 23 2,2 24 2,2 2,7 2,7
Japani 17 1,6 -0,1 0,7 15 1,0
Kiina 78 71 75 7,0 6,7 6,5
Vendjd 34 13 0,0 -5,0 -2,0 0,0

Lahde: Eurostat, kansalliset tilastoviranomaiset, IMF, VM

Taulukko 4. Taustaoletukset

2012 2013 2014 2015%* 2016** 2017**
Maailmankaupan kasvu, % 2,1 2,7 33 2,7 3,6 4,5
EUR/USD 1,29 1,33 1,33 1,12 1,07 1,02
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, € (2010=100) 100,7 94,8 90,0 86 85 83
Raakadljy (rent), €/barreli 87,1 82,0 74,5 49,1 53 61
3 kk euribor, % 0,6 0,2 0,2 0,0 0,1 0,2
Valtion obligaatiot (10v), % 19 1,9 14 0,7 1,0 1,5
Viennin markkinaosuus (2000:100)” 82 79 76 73 73 72
Tuontihinnat, % 2,1 -1,4 -1,6 -0,9 1,0 1,6

" Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun

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



Epavarmuus talouden vakautumisesta jatkuu Kreikassa

Kreikan tilanteeseen liittyvd epavarmuus on ollut keskeinen euroalueen epavakautta lisdava
tekija kuluneen vuoden aikana. Poliittinen kriisi Kreikassa johti maalle hyvdksytyn rahoitustu-
kiohjelman hallitsemattomaan pdattymiseen kesakuun lopussa. Kreikka keskeytti ohjelmassa
edellytetyt talousuudistukset ja sitd uhkasi maksukyvyttomyys. Kreikka ei kyennyt maksa-
maan IMF:lle erddntyvia lainojaan kesdkuussa. Maan pankkijarjestelma ajautui akuuttiin kriisiin.

Ohjelman loppuunsaattamista koskeneet neuvottelut olivat erittdin vaikeat ja lopulta kariu-
tuivat 26.6.2015. Tilanne karjistyi, kun Kreikka yllattaen ilmoitti pitdvansa kansandanestyksen
rahoitustukiohjelmasta. Kesdn aikana pidettiin 17 euromaiden valtiovarainministereiden tai
padamiesten kokousta, joissa kasiteltiin toimia tilanteen vakauttamiseksi. Vaihtoehtoina olivat
talousuudistusten jatkuminen, joka mahdollistaisi rahoitustuen jatkamisen, tai Kreikan valiai-
kainen ero eurosta.

Kreikka joutui turvautumaan padomanliikkeiden rajoituksiin pitkaan jatkuneen talletuspaon
hillitsemiseksi. Pankeista oli nostettu ldhes 50 mrd. euron edesta talletuksia. Kreikan keskus-
pankki oli myontanyt kreikkalaisille pankeille hatarahoitusta (ns. Emergency Liquidity Assis-
tance, ELA) likviditeetin turvaamiseksi n. 90 mrd. euron verran. Maanantaina 29.6.2015 Krei-
kan pankit ja porssi pysyivat kiinni. Pankit aukesivat uudestaan vasta maanantaina 20.7.2015 ja
porssi maanantaina 3.8.2015.

Kreikan tilanteesta aiheutui mm. seuraavia vaikutuksia:

1) Kreikan karjistynyt tilanne aiheutti rahoitusmarkkinoilla hermostuneisuutta kevdan ja
kesan aikana. Kreikka ndhtiin valtionlainamarkkinoilla kuitenkin pitkalti erillistapauk-
sena. Muissa velkakriisistd toipuvissa maissa tartuntavaikutukset olivat vahaisia.

2) Tilanne johti merkittdvaan talouden epavarmuuteen Kreikassa ja sen naapurimaissa.
Vuoden 2014 alkupuoliskolla alkanut mydnteinen kehitys kaantyi ja yritykset, pankit ja
julkinen talous karsivat merkittavasti.

3) Tilanne johti kasvavaan epavarmuuteen euroalueella. Kreikan rahoitustukiohjelman
paattyminen ja poliittinen epavarmuus aiheuttivat myos keskustelua euroalueen tule-
vaisuudesta ja yhtendisyydesta. Poliittiseen keskusteluun nousi yhtend vaihtoehtona
Kreikan mahdollinen valiaikainen eroaminen euroalueesta. Sen seuraukset olisivat olleet
kansainvalisilla rahoitusmarkkinoilla ennakoimattomia.

4) Kreikan ajautumisella maksukyvyttémyyteen olisi voinut olla vaikeasti ennakoitavia vai-
kutuksia muulle euroalueelle. Maksukyvyttomyydesta olisi voinut olla Suomen valtiolle
enimmillaan noin 3-4 mrd. euroa suuruusluokkaa olevat pitkdnaikavalin suorat kustan-
nukset. Lyhyelld aikavalilla siita olisi seurannut epdsuoria vaikutuksia ja keskuspankkien
kautta tulevien vastuiden realisoitumista. Epdsuorien haittavaikutusten maaraa on vai-
kea arvioida.

Kreikalta jai saamatta maksuja kesdkuussa paattyneestd toisesta lainaohjelmasta noin 38
mrd. euroa (ml. euromaiden ja IMF:n maksuerat). Kreikan rahoitustilanne oli vaikea, joten sen
oli lopulta sitouduttava jatkamaan talouden uudistuksia. Kreikan sitouduttua uudistuspolitii-
kan jatkamiseen euroryhma hyvaksyi 14.8.2015 enintdan 86 mrd. euron uuden rahoitusohjel-
man Euroopan vakausmekanismista. Kreikan talous ja rahoitusjarjestelma olivat epdvarmuuden
vuoksi viime kuukausina pitkdan lamaantuneet, mika nakyi ohjelman mitoituksessa. Kreikka
onnistui lopulta vélttdamaan maksukyvyttomyyden. Ensimmainen maksuerd, 13 mrd. euroa,
maksettiin 20.8.2015. Kreikalla on euromaiden ja IMF:n lainoja tdman jalkeen yhteensa noin
216 mrd. euroa.



Keskeinen kysymys ohjelmaa hyvaksyttaessa koski Kreikan velkakestavyyttd, jonka saavutta-
minen on edellytys ohjelman myontamiselle. Vield vuoden 2014 syksylla Kreikka oli ohjelmassa
asetettuja velkakestavyystavoitteita edelld. Velkakestavyysanalyysin taloudellisia oletuksia ja
ennusteita jouduttiin tdman vuoden tapahtumien perusteella tarkistamaan huonompaan suun-
taan seka talouskasvun ettd perusjaaman osalta. Taustalla oli suurelta osin voimakas epédluotta-
mus Kreikan sitoutumisesta taloutensa uudistamiseen. Kesan aikana asetetut paaomaliikkeiden
rajoitukset ja pankkien kasvaneet padomitustarpeet heikensivat tilannetta entisestaan. EU-ins-
tituutioiden perusskenaarion mukaan (jossa Kreikka toteuttaa uudessa ohjelmassa edellytetyt
uudistukset) Kreikan julkinen velka nousisi 200 %/BKT tasolle v. 2016, josta se laskisi 122 %/BKT
tasolle vuoteen 2030 mentdessa. Kreikan velkakestavyytta parantaa merkittavasti rahoitustu-
kilainojen erittdin alhaiset korot ja pitkat takaisinmaksuajat. Euromaiden myontamissa lainoissa
(joka vastaa 65 % maan kokonaisvelasta) Kreikan korkotaso vastaa parhaan luottoluokituksen
omaavien maiden korkoa. Taman Kreikan rahoituskustannuksia alentava vaikutus on vuosita-
solla jopa 9 mrd. euroa.

Euroalueen vakaus on talouden kasvun edellytys Suomelle. Euroalueen yhteisten sadntdjen
ja sovittujen ehtojen noudattaminen on valttamatonta koko euroalueen yhtendisyyden kan-
nalta. Rahoitustuen saaminen edellyttaa aina sovittujen uudistusten toteuttamista. Uusi rahoi-
tustukiohjelma oli perusteltu Suomen kansallisen edun ja vastuiden ndakokulmasta verrattuna
vaihtoehtoon, jossa seurauksena olisi maksukyvyttomyydesta aiheutuvat alaskirjaukset seka
kasvava epavarmuus euroalueella. Rahoitustuen mydntaminen Euroopan vakausmekanismista
merkitsee sitd, etta rahoitustuki ei lisdd Suomen valtion taloudellisia vastuita, eika silld ole vai-
kutuksia valtion velkaan tai menoihin.

Elokuussa tehdyt ratkaisut luovat pohjaa luottamuksen palautumiselle ja Kreikan talouden
vakautumiselle. Tilanne on kuitenkin epdvarma ainakin siihen saakka, kun Kreikassa on pidetty
uudet vaalit, maan poliittinen tilanne vakiintunut ja talouden uudistamisohjelman voi jatkua.
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1.2 Ulkomaankauppa

Vienti kasvaa euroalueen nakymien parantuessa

Tilastokeskuksen heindkuussa 2015 julkaiseman kansantalouden tilipidon mukaan vienti
supistui 0,7 % v. 2014. Tavaroiden ja palvelusten vienti on hivenen piristynyt vuoden 2015
alkupuoliskolla. Viennin hitaan kasvun taustalla on useita seikkoja, joista merkittavim-
mat liittyvat vientiteollisuuden rakenteeseen, Suomen huonoon kustannuskilpailukykyyn
sekd heikentyneeseen vientikysyntdan. Viennin ennustetaan kdantyvan maltilliseen kas-
vuun. Kehityksen taustalla on Suomen tarkeimpien vientimaiden talouskasvun vahvistu-
minen, vaikka maailmankaupassa on meneilldan hitaamman kasvun vaihe.

Viennin ennustetaan kasvavan 0,9 % v. 2015. Vuonna 2015 talouskasvu on euroalueella
edellisvuotta nopeampaa. Euron heikentyminen Yhdysvaltojen dollaria vasten parantaa
lyhyelld aikavililld Suomen vientimahdollisuuksia. Valuutan heikkeneminen tukee Suo-
men vientid, mutta valuuttakurssilla on myos epédsuoria vaikutuksia, esimerkiksi vienti-
kysynnédn paraneminen euroalueella. Lisdksi 6ljyn hinnan pysyminen alhaisella tasolla
ylldpitda kysyntdd maailmalla ja lisdd Suomen vientimahdollisuuksia. Vendjin talouskehi-
tykseen liittyvit ongelmat taas alentavat viennin kasvua edelleen.

Kilpailukyky4 voidaan mitata usealla eri tavalla. Esimerkiksi reaalisella kauppapainoi-
sella valuuttakurssilla mitattuna Suomen kilpailukyky heikkeni v. 2014, mutta on parantu-
nut alkuvuonna selvdsti. Yksikkotyokustannuksilla mitattuna Suomen kilpailukyky parani
viime vuonna euroalueen keskiarvoon verrattuna hivenen. Ruotsiin ja Saksaan verrattuna
paraneminen oli kuitenkin selvempis, silld ndissd maissa palkkojen nousu on ollut kovem-
paa kuin Suomessa. Ennustejaksolla yksikkotyokustannuksilla mitattu kilpailukyky para-
nee edelleen palkkojen kasvaessa maltillisesti ja tyon tuottavuuden kdédntyessd nousuun.
Paraneminen ei kuitenkaan riitd kuromaan umpeen useiden vuosien aikana syntynytté
eroa kilpailijoihimme yksikkotyokustannusten tasossa.

Vuonna 2016 viennin kasvu yltdd kolmeen prosenttiin ja v. 2017 viennin kasvu kiihtyy
3,3 prosenttiin maailmankaupan kasvun vetimana. Suomen vientiosuuksien menetys jat-
kuu yh4, silla kehittyvien talouksien kasvuvauhdit ovat edelleen suurempia kuin Euroo-
passa. Euroalueen talouskasvun kiihtyminen parantaa kuitenkin suomalaisten vientiyri-
tysten mahdollisuuksia pitdd kiinni markkinaosuuksistaan.

Taulukko 5. Ulkomaankauppa

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

madran muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti 1,2 11 -0,7 09 3,0 33
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 1,6 0,0 0,0 -0,2 3,4 3,5
hinnan muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 11 -1,0 -0,7 -0,3 1,0 17
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 2,1 1,4 -1,6 -0,9 1,0 16
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Heindkuun kansantalouden tilipidon mukaan tuonnin maara pysyi edellisvuoden tasolla
v. 2014. Tuonnissa alkuvuoden kehitys on ollut vaisua. Neljannesvuositilinpidon mukaan
tuonnin méara supistui vuoden 2015 ensimmaiselld puoliskolla 4 %.

Vuonna 2015 tuonti supistuu hivenen, vaikka vienti ja yksityinen kulutus kasvavat.
Investointien ja viennin kasvun nopeutuminen lisdé tuontipanosten kéaytt6d vuosina 2016 ja
2017. Nettoviennin vaikutus BKT:n kasvuun on positiivinen v. 2015, mutta kdantyy ennus-
tejaksolla pieneksi negatiiviseksi kotimaisen kysynnin kasvun lisdéntyessa.



Vaihtotase pysyy edelleen alijag@madisena

Vaihtotaseen alijaama v. 2014 oli 3,8 mrd. euroa eli ldhes kaksi prosenttia suhteessa brut-
tokansantuotteeseen. Alijadma on pienentynyt vuoden 2015 alkupuoliskolla hyvinkin
nopeasti. Ennustejaksolla kauppataseen ja vaihtotaseen alijadamét supistuvat noin mil-
jardilla. Téstd huolimatta vaihtotase on 2,8 mrd. euroa eli 1,3 % alijaédmaéinen suhteessa
bruttokansantuotteeseen v. 2017. Kauppatase on ollut pitkddn jo positiivinen ja palvelui-
den taseen alijadmékin on alentunut alkuvuoden aikana.

Vaihtosuhteen paraneminen on seurausta 6ljyn hinnan voimakkaasta laskusta. Vienti-
hintojen lasku on jo pyséhtynyt, sen sijan tuontihinnat laskevat edelleen v. 2015.

Vienti- ja tuontihintojen erilaista kehitystd selittdd mm. energian hinnan kehitys. Raaka-
6ljyn maailmanmarkkinahinnat ovat laskeneet enemman kuin jalostettujen polttoaineiden.
Energiatuotteiden osuus viennistd onkin noussut jo yli kuuteen prosenttiin. Liséksi raaka-
aineiden vientihinnat esimerkiksi kaivostoiminnassa, kemianteollisuudessa sekd metsate-
ollisuudessa ovat kehittyneet paremmin kuin tuontihinnat. Raaka-aineiden suurempi osuus
viennissd kuin tuonnissa korostaa eroja hintojen muutoksissa vaihtosuhdetta parantaen.
Kulutus- ja investointihyodykkeissa vaihtosuhdevaikutus on jadnyt pienemmaksi. Nain
ollen vaihtosuhteen vahvistuminen on hyvéstd markkina-asemasta tietyilld toimialoilla.

Vuosina 2016 ja 2017 ulkomaankauppahintojen ennustetaan kaantyvit lievdan nou-
suun. Tuontihintojen nousu jaa kuitenkin hitaaksi, silld maailmankaupan hidas kasvu pitaa
kilpailijamaiden vientihintojen kehityksen maltillisena ja 6ljyn hinta nousee vain hieman
ennustejaksolla. Valuuttakurssin heikkeneminen nikyy ensin tuontihintojen nousuna ja
pienelld viiveelld vientihinnoissa.

Vaihtotase
suhteessa BKT:een, %
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Taulukko 6. Vaihtotase

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

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase 2,9 -1,6 -1,6 -0,2 -0,7 -0,7
Tuotannontekijakorvaukset

ja tulonsiirrot, netto -1,0 -2,0 -2,2 -2,2 21 -2,
Vaihtotase -39 3,6 3,8 -2,4 -2,8 -2,8
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -1,9 -1,8 -1,9 1,2 13 13

1.3 Kotimainen kysynta

1.3.1  Yksityinen kulutus

Yksityisen kulutuksen kasvua tukee maltillinen hintakehitys

Viime vuonna Suomen kokonaistuotannon supistuminen jatkui. Yksityisen kulutuksen
kasvu ei riittdnyt korvaamaan viennin ja investointien vihenemisen vaikutusta taloudel-
liseen aktiviteettiin. Yksityinen kulutus lisddntyi 0,5 % huolimatta siitd, ettd samanaikai-
sesti kotitalouksien reaalitulot alenivat prosentin. Kotitalouksien ostovoima on télla het-
kelld kolmen vuoden takaisella tasollaan ja viime vuosina yksityisen kulutuksen kasvu
onkin ollut kotitalouksien luottamuksen varassa.

Téna vuonna ty6llisyystilanne heikkenee edelleen. Tamén seurauksena kotitalouk-
sien palkkasumman kasvu jai vain 0,5 prosenttiin. Tyéttomyyssidonnaisten tulonsiirto-
jen lisddntyminen vaimentaa osaltaan ty6ttdomyyden nousun vaikutuksia kotitalouksien
tuloihin. Sosiaaliset tulonsiirrot kotitalouksille kasvavat 4 % mm. ty6ttémyyden nousun
seurauksena. Heikosta ty6llisyystilanteesta ja verotuksen kiristymisestd huolimatta kotita-
louksien kaytettavissé olevien reaalitulojen kasvu nopeutuu tdnd vuonna yhteen prosent-
tiin. Tama selittyy poikkeuksellisen maltillisella hintakehityksella, joka on seurausta 6ljyn
maailmanmarkkinahinnan laskusta. Yksityisen kulutuksen hinta sdilyy viimevuotisella
tasollaan. Yksityisen kulutuksen kasvu yltd4 tdnd vuonna yhteen prosenttiin.

Viime vuosina yksityista kulutuskysyntda on tukenut kotitalouksien velkaantuminen.
Tédnd vuonna yksityisen kulutuksen kasvua vauhdittaa pankkien tarjoamat asuntolainojen
lyhennysvapaat. Helmikuusta alkaen pankit ovat markkinoineet asuntovelallisille véliai-
kaista mahdollisuutta turvautua 6-12 kuukauden mittaisiin lyhennysvapaisiin ilman kuluja.
Tammi-kesdkuussa vanhoja asuntoluottoja jarjesteltiin uudelleen lihes 12 mrd. euron
edestd kun tavanomainen maéra on viime vuosina ollut noin 2,4 mrd. euroa koko vuoden
aikana. Lyhennysvapaat tukevat yksityisen kulutuksen kasvua tdnd vuonna, mutta ilmién
varjopuolena on se, ettd se lisdd samalla kotitalouksien velkataakkaa, mika on puolestaan
voimistaa korkotason nousun vaikutusta korkomenoihin ldhivuosina.
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Yksityisen kulutuksen kasvumahdollisuuksia kuluvan vuoden osalta varjostavat tyotto-
myvyden nousu ja alkukevain jalkeen kuluttajien luottamuksessa tapahtunut kdanne varo-
vaisempaan suuntaan. Ndisté tekijoistd huolimatta vuonna 2015 kulutuksen kasvu on vah-
vinta kestokulutushyodykkeiden osalta. Kuluttajabarometrin mukaan ajankohta koetaan
edelleen suotuisaksi kestokulutushyodykkeiden hankinnan kannalta. Tand vuonna esim.
henkil6autojen kysyntda vauhdittaa valtion ja autojen maahantuojien maksama romutus-
palkkiokokeilu. T4lld hetkelld Suomessa on EU-maista toiseksi vanhin autokanta. Nykyi-
sen ajoneuvokannan ikddntyminen on lisdnnyt patoutunutta kysyntéa.

Kotitalouksien reaalitulojen kasvu hidastuu

Ostovoiman kannalta merkittdvimman yksittdisen tuloeran muodostavat palkat, joita
kotitaloudet saivat viime vuonna 82 mrd. euroa. Maltillisten sopimuskorotusten vuoksi
ansiotason nousu jia ennustejakson aikana hieman yli prosenttiin vuodessa. Maltilliset
palkkaratkaisut tukevat vienti- ja investointikysynnén elpymisen my6td kohenevaa ty6-
voiman kysyntdd. Tyollisyystilanteen parantuessa palkkasumman kasvu nopeutuu kulu-
van vuoden 0,5 prosentista hieman yli 1% prosenttiin vuoteen 2017 mennessi. Kotita-
louksien saamat sosiaaliset tulonsiirrot olivat viime vuonna ldhes 42 mrd. euroa ja nii-
den ennakoidaan lisddntyvan keskimaarin ldhes 2% % vuosina 2016-2017. Menoja kas-
vattaa vdeston ikdrakenteen muutos, jonka seurauksena elikeldisten lukumaéra lisaantyy
1% prosentilla vuodessa ennustejakson aikana. Elikkeiden osuus tulonsiirroista on noin
65 %. Julkisen talouden menoihin kohdistuvat sopeuttamistoimet hillitsevit tulonsiir-
tojen kasvua. Vuosina 2016-2017 tulonsiirtoja kotitalouksille vahennetddn mm. erdita
indeksitarkistuksia jaddyttamalla molempina vuosina 0,3 mrd. eurolla.
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Ennustejakson aikana keskimaardisen palkansaajan veroaste kiristyy hieman. Vuonna
2016 vakuutetun tyottomyysvakuutusmaksu nousee 0,5 prosenttiyksikolla ja seuraavana
vuonna puolestaan tyoelikemaksuja korotetaan 0,25 prosenttiyksikolld. Valtion verotuk-
sessa toteutettavien asteikkotarkistusten ja ty6tulovahennyksen muutosten seurauksena
keskimdiriisen palkansaajan veroaste laskee hieman ensi vuonna, mutta kiristyy v. 2017.

Tyollisyystilanteen kohenemisesta huolimatta kotitalouksien reaalitulojen kasvu hidas-
tuu ennustejakson loppua kohden inflaation nopeutumisen, tulonsiirtoihin kohdistuvien
sdastojen ja verotuksen kiristymisen vuoksi. Yksityisen kulutuksen kasvu jad 0,8 prosenttiin
vuosina 2016-2017. Tama edellyttaa sité, ettd kuluttajien luottamus kehittyy myonteisesti,
mika nikyy sddstaimisasteen laskuna ennustejakson aikana. Lisdksi vdeston ikdrakenteen
muutos voi eldkkeelle jaavien ikdluokkien tapauksessa vahentdd sadstamistd, jos kulutus-
tottumukset eivdt muutu samassa suhteessa kuin elakoityvien kéytettavissa olevat tulot.

Yksityisen kulutuksen kehitykseen liittyy erisuuntaisia riskeja. Kuluvan vuoden osalta
kulutuksen kasvu voisi muodostua jopa ennakoitua vahvemmaksi edellyttden, ettd kevdasta
lahtien lisdantynyt kuluttajien kokema epavarmuus helpottaisi. Vuosien 2016-2017 osalta
yksityisen kulutuksen kannalta merkittévin riski liittyy tydmarkkinoiden kehitykseen. Jos
tyollisyydessa ei tapahdu kiddnnetta myonteisempddn suuntaan, niin edellytykset yksityi-
sen kulutuksen kasvun jatkumiselle jadvat vahaisiksi.

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuminen on pitkdin jatkuneesta yhtdjaksoisesta
noususta huolimatta edelleen eurooppalaisessa vertailussa ldhelld keskitasoa. Vaikka vel-
kaantumiseen ei liitykddn valittomia riskeji esim. pankkijirjestelman vakauden nako-
kulmasta, niin korkotason nousun vaikutukset muodostuvat kuitenkin velkaantuneitten
kotitalouksien kohdalla merkittaviksi. Nykyinen korkotaso on niin matala, ettd pienetkin
muutokset siind kasvattaisivat velanhoitomenoja tuntuvasti. Korkojen nousun vaikutuk-
set heijastuvat myo6s omaisuustuloihin, mutta niihin liittyvat myonteiset vaikutukset vélit-
tyisivat todennakoisesti kulutuskayttdytymiseen hitaammin kuin korkomenojen kasvuun
liittyvat kielteiset seuraukset.
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1.3.2  Julkinen kulutus

Julkinen kulutus koostuu valtion, kuntien ja sosiaaliturvarahastojen kulutusmenoista ja
on suuruudeltaan runsas 50 mrd. euroa eli neljinnes BKT:sta ja runsas 40 % kaikista jul-
kisyhteisdjen menoista. Julkisen kulutuksen suurimmat erit ovat palkat ja tyonantajan
sosiaaliturvamaksut sekd vilituotekaytto eli tuotantopanoksina kdytettyjen tavaroiden ja
palveluiden arvo. Julkisen kulutuksen maara supistui viime vuonna hieman ja my6s lahi-
vuosina julkinen kulutus pysyy suunnilleen ennallaan sopeutustoimien vuoksi.

Valtion kulutus on runsas neljannes julkisesta kulutuksen arvosta. Valtion henkiloston
madrd on vihenemissd, mikd pienentdd kulutusta, mutta vilituotepanosten kayton ole-
tetaan hieman lisddntyvan. Myos palkkakehitys on hyvin maltillista, jolloin kulutuksen
arvon kasvukin jad vahéiseksi. Valtion henkildstostd runsas neljannes tydskentelee bud-
jettitalouden ulkopuolisissa yksikoissd, joista suurimpia ovat yliopistot.

Paikallishallinnon kulutus muodostaa kaksi kolmasosaa julkisesta kulutuksesta. Pai-
kallishallinnon kulutus kasvaa lahivuosina hyvin maltillisesti. Kulutuksen kasvua hidastaa
kuluvana vuonna kuntien omat sddstétoimet. Myds paikallishallinnon kulutuksen hinta
kasvaa ldhivuosina hyvin maltillisesti. Paikallishallinnon kulutusta kasvattaa vdeston iké-
rakenteen muutoksesta johtuva ikdsidonnaisten menojen kasvu. Terveydenhuoltomenoja
lisad myos tekniikan ja hoitojen kehittyminen.

Sosiaaliturvarahastojen kulutusmenot koostuvat lahinna palkkamenoista ja Kelan mak-
samista luontaismuotoisista sosiaaliavustuksista, joita ovat ladkekorvaukset sekd matka- ja
kuntoutustuet. Hallitusohjelmassa linjatut saastot supistavat merkittévéasti luontoismuotoi-
sia menoja vuosina 2016-2017.



Taulukko 7. Kulutus

2014 2012 2013 2014 2015*%% = 2016** = 2017**
osuus,
% maaran muutos, prosenttia
Yksityinen kulutus 100,0 03 -0,3 0,5 1,0 0,8 0,8
Kotitaloudet 951 0,4 -0,3 0,4 1,0 0,8 0,8
Kestokulutustavarat 8,0 -0,5 -0,5 1,7 2,8 1,0 1,6
Puolikestavat kulutustavarat 8,1 1,0 0,6 -0,7 03 1,0 0,7
Lyhytikaiset tavarat 27,5 -0,3 -0,7 -0,4 -0,1 0,5 0,2
Palvelut 51,3 0,9 -0,6 0,1 11 0,9 0,9
Voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen kulutus 49 -0,4 -0,7 3,2 0,5 1,0 1,0
Julkinen kulutus 100,0 0,5 0,8 -0,2 0,2 -0,2 0,3
Valtionhallinto 27,0 -0,3 42 1,4 -0,4 0,1 0,4
Paikallishallinto 65,9 0,9 -04 0,4 0,4 03 0,5
Sosiaaliturvarahastot 7,0 0,1 -0,1 -0,8 0,5 -5,7 -1,6
Kulutus yhteensa 0,4 0,0 03 0,8 0,5 0,6
Julkisyhteisojen yksilolliset kulutusmenot 0,6 -0,3 0,0 03 -0,4 0,4
Yksilolliset kulutusmenot yhteensd 0,3 -0,3 0,3 0,5 0,8 0,9
Kotitalouksien kdytettdvissd oleva tulo 2,6 2,6 0,5 13 17 1,5
Yksityisen kulutuksen hinta 2,8 23 1,6 0,0 11 13
Kotitalouksien kdytettdvissd oleva reaalitulo -0,2 0,3 -1,0 1,2 0,6 0,2
prosenttia

Kulutuksen osuus bruttokansantuotteesta (kaypiin
hintoihin) 79,0 79,7 80,2 80,6 799 79,2
Kotitalouksien saastamisaste 1,5 2,0 0,4 0,7 0,5 0,0
Kotitalouksien velkaantumisaste” 118,1 118,0 1214 122,2 122,3 122,5

Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kdytettaviss oleviin tuloihin.



1.3.3  Yksityiset investoinnit

Yksityiset investoinnit talouskehityksen valopilkkuna

Vuonna 2014 koko kansantalouden investoinnit supistuivat Tilastokeskuksen tarkentu-
neiden tietojen mukaan 3,3 % ja yksityiset investoinnit 3,9 %, mika on paljon vihemmin
kuin vield maaliskuussa ennakoitiin. Erityisesti kone- ja laiteinvestointien ennakkotieto
muuttui, lahes kymmenen prosentin laskusta 0,2 prosentin laskuun.

Vuonna 2015 koko kansantalouden investointien ennustetaan vdhenevén 1,3 % ja yksi-
tyisten investointien 2 %. Investoinnit ovat kuitenkin kdantyneet jo pieneen kasvuun kulu-
van vuoden alusta. Vuosina 2016 ja 2017 investointiennuste ndyttdd myonteiselt ja yksi-
tyisten investointien vuosikasvuksi arvioidaan 5-6 %. Suuria investointihankkeita, mm.
Ainekosken biotuotetehtaan rakentaminen, on jo aloitettu ja ne tulevat suuremmalla pai-
nollaan nakyviin ensi ja seuraavana vuonna. Myo6s Elinkeinoeldmin keskusliiton kesa-
kuussa 2015 julkaisema investointitiedustelu lupaa voimakasta nousua investointeihin,
erityisesti metséteollisuuteen, kemianteollisuuteen seké rakennusaineteollisuuteen. Myos
teknologiateollisuus arvioi lisddvansd investointejaan tdnd vuonna. Lisaksi rakentamisessa
liikevaihto- ja myyntitiedot osoittavat selkeda nousua.

Investointiennusteeseen liittyy positiivinen riski, jos talouskehitys kddntyy myontei-
seksi. Negatiiviset riskit liittyvit investointien ajoitukseen ja niiden kirjauksiin kansanta-
louden tilinpitoon. Alisuuntaisia riskeja lisddvat ennen kaikkea mahdollisesti epavakaana
jatkuva talouskehitys sekd pidemmalld ajalla Suomen viennin nakymit. Investointihank-
keisiin siséltyy aina riski niiden my6hentymisesta ja rahoittajien riski- ja tuottoarvioiden
muuttumisesta. Kuitenkin osa investoineista nayttéisi jo lahteneen liikkeelle. Rakennusin-
vestointien tilanne ndytta4 vakaalta ja paraneva kehitys vaikuttaa jo osin olevan kdynnissa.

Investoinnit

suhteessa BKT:een, %
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Kiinteit yksityiset investoinnit suhteessa bruttokansantuotteeseen saavuttavat lahes
matalimman tasonsa tdnd vuonna verrattuna viimeiseen 25 vuoteen. Vuosina 2016 ja 2017
investoinnit kasvavat BKT:ta nopeammin ja kirivit jonkin verran suhdelukua paremmaksi.
Hyvisté kehityksestd huolimatta yksityisten investointien suhdeluku on ennusteen mukaan
edelleen v. 2017 noin prosenttiyksikon pienempi kuin vuosien 2004-2014 keskiarvo, ollen
17,5 % v. 2017 suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Asuntoinvestoinnit lisaantyvat hitaasti

Asuntoinvestoinnit ovat 35 prosentillaan suurin yksityisten investointien alaryhmista.
Niistd asunnoista noin kolmannes on valtion tukemia. Asuntoja aloitettiin rakentamaan
viime vuonna noin 25 900 kappaletta.

Asuntoinvestointien ennustetaan kddntyvin kasvuun uudelleen kuluvan vuoden kol-
mannella neljannekselld, mutta ne supistuvat edelleen hieman viime vuoden tasosta. Vapaa-
rahoitteisten asuntojen rakentaminen on vaisua ja kasvu tuleekin kuluvana vuonna pddosin
valtion tukemista ARA-asunnoista. Myonteistd on kuitenkin se, ettd valmiina olevien ja vield
myymaittdmien asuntojen maira on jatkanut laskuaan my®és toisella vuosineljannekselld.

Ensi ja seuraavana vuonna asuntoinvestoinnit kasvavat ennusteen mukaan yli 4 %. Ensi
vuonna asuntoja arvioidaan rakennettavan noin tuhat kappaletta kuluvaa vuotta enemmén
ja vastaava kasvu oletetaan myds v. 2017. Paakaupunkiseudulla on meneillddn suuria ker-
rostalohankkeita, jotka jatkuvat ennustejakson jilkeenkin. Suurimpia kaupunkeja lukuun
ottamatta asuntoinvestoinnit jaavat kuitenkin muualla maassa melko mataliksi.

Asuntojen korjaamisen arvioidaan jatkuvan hidastuvalla vauhdilla, koska korjaamiseen
suunnatun elvytysrahoituksen vaikutus poistuu vahitellen. Toisaalta asuntokannan ik ja
kunto vaativat monia korjauksia. Vuosina 2015-2017 asuinrakennusten korjausinvestointien
ennakoidaan kasvavan noin 2-3 % vuodessa. Asuntoyhteisdjen tekemat korjaukset naky-
vit my6s niiden nopeana lainakannan kasvuna. Kolmannes koko yrityslainakannasta on
asuntoyhteisojen velkaa ja sen kasvuvauhti oli kevadlld 2015 noin 10 %.

Tehdas- ja varastokiinteistojen rakentaminen vauhdittuu

Tehdasteollisuuden rakennusinvestoinnit vauhdittuvat tind ja ensi vuonna merkittavésti.
Keskeisimpani tekijand on Adnekosken biotuotetehdas, joka on metsiteollisuuden kautta-
aikain suurin yksittdinen investointihanke. Sen osuus koko muusta talonrakentamisesta
on suuruusluokaltaan noin 4 %. Tamai ja muut pienemmét hankkeet kdantavit muun
talonrakentamisen kasvuun ja ensi vuonna sen investoinnit nousevat jo 7 % téstd vuo-
desta. Ennusteperiodin viimeisend vuonna kasvu hidastuu hieman vuodesta 2016. My6s
vuonna 2017 voi kidynnistyd suuria rakennushankkeita kuten Kuopion sellutehdas seki
Pyhidjoen ydinvoimala, mutta niihin liittyvien rakentamispadtésten puuttumisen takia,
niitd ei ole huomioitu ennusteessa.

Sairaaloiden ja muiden julkisten palvelurakennusten aloitukset nayttavit uudelleen
lisddntyneen. Myos liikerakennushankkeiden aloitukset ovat kddntyneet kevddn mittaan
kasvuun. Eniten vdhenevit talld hetkelld maatalouden rakennusinvestoinnit.
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Maa- ja vesirakennusinvestointien kysyntda vauhdittaa halpa 6ljy ja valtion toimet

Uusimpien kansantalouden tilinpidon tietojen mukaan maa- ja vesirakennusinvestoinnit
ovat olleet 2-4 prosentin kasvussa jo kahden vuoden ajan. Alkuvuoden (tammi-toukokuu)
rakentamisen parhaimmat kasvuluvut, yli 12 %, ndyttiisivét toteutuneen maa- ja vesira-
kentamisen médarassi. Oljyn hinnan puolittuminen viime vuoden keskiarvoon verrattuna
on alentanut maa- ja vesirakentamisen kustannuksia ja lisannyt kysyntéa.

Investointeja on kdynnistymassd mm. energiahuoltoverkossa, vesihuollossa, rataver-
kossa, metrossa ja lentokentilld. Tdman vuoden ennuste lupaa kasvun jatkuvan ja sité voi-
mistuvampaa ensi ja sitd seuraavalle vuodelle, kun myo6s hallituksen 600 milj. euron perus-
vayldnpitoon suunnatun infrapaketin vaikutukset tulevat nakyviin. Myo6s talonrakentami-
sen vauhdittuminen lisd4 maa- ja vesirakennusinvestointeja.

Isoja kone- ja laiteinvestointeja tulossa

Investointiennusteen suurimmat neljannesvuosikasvut liittyvat kone-, laite-, kuljetusvi-
line- ja asejarjestelmainvestointeihin. Tdmi johtuu siité, ettd edelld mainitun suuren bio-
tuotetehtaan kone- ja laiteinvestoinnit ovat arviolta 720 milj. euroa eli 7,5 % koko inves-
tointierdn arvosta. Talld erittdin suurella investoinnilla on myds kerrannaisvaikutuk-
sia niiden yritysten investointeihin, jotka paasevit toimittamaan investointihyodykkeita
hankkeeseen. On arvioitu, ettd hankkeen kotimaisuusaste paalaitteiden hankinnan osalta
on 70 %.

Ensimmadisen vuosipuoliskon aikana uusien kuljetusvélineiden rekisterdinnit ovat jaa-
neet jonkin verran viime vuoden tasosta. Heikoimmin ovat kehittyneet perdvaunujen rekis-
terdinnit ja myds uusia linja-autoja on rekisteréity paljon viime vuotta vihemmaén.

Kone- ja laiteinvestoinnit kasvavat kuluvana vuonna jo neljanneksesta neljannekseen,
mutta vuositasolla jadddan vield viime vuoden tasolle. Ensi ja sitd seuraavana vuonna kasvu
vauhdittuu 6-7 prosenttiin vuodessa.
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Tutkimus- ja kehittamisinvestoinnit: hitaasti parempaa

T&k-investoinnit ovat vihentyneet jo neljd vuotta perakkiin 4-5 prosentin vuosivauhtia.
Investointitiedustelu lupaa tille vuodelle pientd kasvua tutkimus- ja kehityshankkeisiin,
mutta ennusteessa tima ei vield ndy.

Ennusteessa odotetaan myds t&k-investointien kdantyvén vahitellen kasvuun, mutta
vield tdnd vuonna nahddén vuositasolla iso pudotus. Lihivuosina t&k-investointeja aiko-
vat toteuttaa erityisesti metsateollisuus ja kemianteollisuus. Ennusteessa on 2-4 prosentin
kasvua vuosille 2016 ja 2017. T&k-investoinnit suhteessa bruttokansantuotteeseen nouse-
vat 4,5 prosenttiin v. 2017.

Taulukko 8. Kiinteat investoinnit paaomatavaratyypeittain

2014 2012 2013 2014 2015%* 2016** 2017**
osuus,
% madran muutos, prosenttia
Talorakennukset 45,2 -5,6 -6,1 5.8 11 54 4,2
Asuinrakennukset 27,4 33,5 -5,2 -5,9 -0,5 43 4.4
Muut talorakennukset 1738 -8,6 -7,4 -5,6 2,0 70 4,0
Maa- ja vesirakennukset 10,2 -5,4 4,2 18 2,7 3,5 39
Koneet ja laitteet 22,7 10,2 -8,6 -0,2 0,0 72 5,7
T &K-investoinnit* 219 53 3,8 3,6 -5,0 44 25
Yhteensa 100,0 22,2 -5,2 3,3 13 5,4 4,2
Yksityiset 799 -3,2 71 -39 -2,0 6,4 53
Julkiset 20,1 2,6 35 -0,9 14 1,6 -03
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiintedt investoinnit 22,3 211 20,3 20,0 20,9 21,6
Yksityiset 18,3 17,0 16,2 15,9 16,7 17,5
Julkiset 4,0 41 41 41 41 41

*Sisdltdd henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat



Kaupungistuminen lisda talouskasvun mahdollisuuksia

Kaupungistuminen on pitkan aikavalin trendi. 1900-luvun alussa kaupungeissa asui alle kym-
menen prosenttia maapallon vdestosta ja tadlla hetkelld noin puolet vdestosta. Euroopassa
kaupungistumisaste on jo yli 70 % ja sen ennustetaan edelleen nousevan. Kaupungistumisen
taustalla on laajasti katsoen ollut aina teknologinen kehitys ja sen tuomat taloudelliset hyddyt.
Viimeaikaisessa taloustieteellisessa tutkimuksessa ja yhteiskunnallisessa keskustelussa kaupun-
gistuminen on saanut jalleen runsaasti huomiota. Julkisten investointien ja asuntoinvestointien
maantieteellinen kohdentaminen on heréttanyt keskustelua. Tutkimusten mukaan kaupunkira-
kenne ndyttaisi olevan suotuisa innovaatioiden ja inhimillisen pddoman kannalta ja siten kau-
pungistuminen hy6dyttaa koko kansantaloutta.

Hsieh ja Moretti (2015) ovat tutkineet mika on ollut kaupungistumisen vaikutus kansanta-
louden kasvuun Yhdysvalloissa. Tutkijat hyodyntdvat aineistoa 220 kaupunkialueesta vuosilta
1964-2009. Kaupunkialueiden tyon tuottavuus on muita alueita korkeampi, mutta siita seuraa-
vat kokonaistaloudelliset hyodyt riippuvat pitkalti julkisen sektorin toiminnasta. Tyon tuotta-
vuus ja tyon kysynta kasvoivat nopeimmin New Yorkissa, San Franciscossa ja San Josessa, mutta
kokonaistaloudelliset hyddyt jdivdt vahaisiksi, koska asuntotuotanto ei vastannut kysynnan kas-
vuun. Nadiden kaupunkien kohdalla nopea tuottavuuden kasvu johti palkkatason ja asuntohin-
tojen nousuun eika tyollisten lisddntymiseen. Niissa kaupungeissa, joissa oli lievemmat asun-
totuotannon rajoitteet, tyollisten maara nousi selvasti ja hintavaikutukset jaivat pieniksi. Tutki-
jat estimoivat, ettd jos kolmen edelld mainitun kaupungin kohdalla asuntotuotannon saantely
olisi ollut "mediaanikaupungin” tasolla, niin Yhdysvaltojen BKT olisi 9,5 % korkeammalla tasolla.

Dougal, Parsons and Titman (2014) ovat tutkineet yritysten kasvuhistoriaa. Kaupunkialu-
eella toimivat yritykset kasvavat nopeimmin ja niiden investointiasteet ovat muulla sijaitsevia
yrityksia korkeampia. Investointien nopeampaa kasvua selittaa nimenomaan ldheisyys muihin
yrityksiin, vdeston tiheys ja kasvuvauhti seka muita alueita korkeampi koulutustaso. Davisin ja
Dingelin (2014) tutkimuksen mukaan isoissa kaupungeissa yritystoiminta kohdentuu korkean
koulutusasteen ja tuottavuuden aloille. Nailld aloilla myds ty6llisyysjousto on korkeampi ja var-
sinkin suurissa kaupungeissa tyollisyysasteet ovat kaikilla toimialoilla korkeammat.

Myds Glaeser ja Gyourko (2008) ovat tutkineet USA:n asuntomarkkinoita ja USA:n asunto-
politiikan uudistamista. He ovat havainneet tutkimuksissaan asuntomarkkinoiden keskeiseksi
ongelmaksi tiettyjen kaupunkien ja erdan alueen (Kalifornian) matalat kaavoitustasot. Heidan
mukaansa kasvuseudun asuntokannan tulisi kasvaa 3-4 % vuodessa, jotta asuntotarjonta ei
muodostuisi kasvun esteeksi. Tutkijat katsovat, ettd kaavoituksen riittamattomyyttd voidaan
hoitaa kannustamalla paikallishallintoa hyvaan politiikkaan, esimerkiksi suorilla tuilla. Sen sijaan
he eivat usko ndiden kaupunkien muuttavan kayttdytymistaan ellei keskushallinto maksa kau-
pungeille tukea kaavoituksen johdosta. Tallaisen tuen tulisi olla tutkijoiden mukaan melko suuri
(USA:ssa $ 30 000/asunto), jotta silla olisi vaikutusta kuntien toimintaan. Tuki tulisi sitoa suoraan
uudisrakentamiseen, jotta asuntokanta kasvaisi.

Oswald (1999) tutki asuntomarkkinoiden ja tyottomyyden yhteyttd. Hinen mukaansa tyot-
tomyys on korkeinta niissa maissa, joissa on vdhiten vuokra-asuntoja ja pdinvastoin. Hinen
mukaansa kaiken tyyppisen asuntotarjonnan lisdantyminen kireilld asuntomarkkinoilla on
hyvaksi, mutta erityisesti vuokra-asuntojen lisaédntymiselld on tuottavuutta parantavaa vaiku-
tusta helpottaessaan tyovoiman liikkuvuutta.

Suomen kaupungistumisaste, hieman yli 60 %, on lantisten teollisuusmaiden joukossa kes-
kimadraista alhaisempi. Meilld kaupungistuminen kuitenkin alkoi varsin myohaan, mutta sen
ennustetaan jatkuvan seuraavien vuosikymmenten aikana varsin nopeana. Jo nyt on paakau-
punkiseudulla havaittavissa se, etta riittamaton infrastruktuuri ja asuntotuotanto voivat nousta
taloudellisen kehityksen esteeksi. On selvaa, etta ainakin paakaupunkiseudulla kohtuuhintai-



sen asuntotuotannon puute on yksi tydllistymisen esteistd. On myos huomattava, ettd tassa ei
ole pelkastaan kyse paakaupunkiseudusta, vaan tulevaisuudessa myds Suomen muut nopeasti
kasvavat kaupunkialueet ovat todennakdisesti saman ongelman edessa. Riittamaton asunto-
tuotanto kasvukeskuksissa johtaa potentiaalia alempaan taloudelliseen aktiviteettiin.

Toinen tarkea tekija on kasvukeskusten infrastruktuurihankkeet. Helsingin seudun kaavoi-
tusta on yritetty vauhdittaa maankayton, asumisen ja liikenteen aiesopimuksilla seka sitomalla
isojen lilkennehankkeiden rahoitusta asuntokaavoitukseen. Valtion edellyttama 25 prosentin
lisdys asuntokaavoituksessa nostaisi paakaupunkiseudun kuntien asuntotarjonnan kasvuvauh-
diksi 2 - 2,7 %, Helsingin asuntokannan kasvaessa hitaimmin ja Espoon nopeimmin. Pellervon
taloustutkimuksen (PTT) selvityksen (2015) mukaan tamanhetkisilla rata- ja metrohankkeilla
tavoitellaan 34 asuntoa miljoonaa investointiin kdytettya euroa kohden. Jos kaavoitustavoi-
tetta pystyttaisiin vield hieman kiristamaan, silla olisi onnistuessaan pidemmalla ajalla myon-
teisia vaikutuksia seka asuntojen hinta- ettd vuokratasoihin seka tyollisyyteen. Talldin asun-
torakentamisen seurauksena verotulot kasvavat ja samalla mahdollisuus tehokkaan joukkolii-
kenteen kdyttamiseen lisdantyy.
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1.3.4  Julkiset investoinnit

Julkiset investoinnit kdéntyivat hienoiseen laskuun v. 2014 kolmen selkedn kasvuvuoden
jalkeen. Kaikkiaan julkisten investointien maarén arvioidaan sdilyvan ldhivuosina suun-
nilleen viime vuoden suhteellisen korkealla tasolla.

Valtion investointeja pitdd ylla yhteensd 600 milj. euron panostus perusvaylanpitoon
vuosina 2016-2018. Toisaalta sopeutustoimet vihentavit investointeja uusiin vaylahankkei-
siin sekd muihin investointikohteisiin, minka vuoksi kokonaisinvestoinnit eivat ole merkit-
tavasti lisddntyméssd. Infrainvestoinnit ovat alle kolmanneksen kaikista kansantalouden
tilinpidon mukaisista valtion investoinneista.

Paikallishallinnon investointimenot ovat kasvaneet kuluvalla vuosikymmenella voi-
makkaasti. Viime vuonna investointien kasvu kuitenkin hidastui. Investointien maarin
kasvun arvioidaan kuluvana vuonna edelleen hiipuvan ja kddntyvin keskipitkdn aikavi-
lin loppua kohden pieneen laskuun. Investointien tasoa pitavit kuitenkin tulevina vuosina
edelleen korkealla mm. mittavat sairaalainvestoinnit, korjausvelka seké kasvukeskusten
suuret investointihankkeet.

1.4  Kotimainen tuotanto

141  BKT

Talouskasvu kaynnistyy hitaasti

Suomen talous on tukevasti taantumassa. Arvonlisdys on pysytellyt lahes nykytasollaan jo
kahdentoista vuosineljanneksen ajan ja tyottomyys on lisddntynyt 7 perattiista vuosinel-
jannestd. Heikon kehityksen taustalla on erityisesti rakennustuotannon lasku sekd mui-
denkin pditoimialojen supistuminen. Viime vuonna kokonaisarvonlisdys viheni 0,4 %.
Lasku oli laaja-alaista, silld sekd jalostustoiminta ettd julkinen palvelutuotanto supistui-
vat. Kasvua oli metalliteollisuudessa sekd muutamilla yksityisilld palvelutuotannon toi-
mialoilla. Alkuvuonna kokonaistuotanto lisdantyi viime vuoden lopusta vain niukasti,
lahinna kiinteisto- ja rahoituspalveluissa sekd rakennustoiminnassa.

Kevdidn jdlkeen suhdannekuva ei ole muuttunut. Pdatoimialojen suhdannenakymit
ovat kevidn jalkeen uudestaan heikentyneet rakentamista lukuun ottamatta. Alustavat tie-
dot viittaavat tuotannon pysyneen ennallaan tammi-maaliskuun kasvun jalkeen kevaalla
ja ennakoivat indikaattorit enteilevit tuotannon kasvun olevan vaimeaa vuoden toisella
puoliskolla. Kysynnan puute vaivaa yrityksid yleisesti niin teollisuuden, rakentamisen
kuin palveluidenkin toimialoilla. Etenkin teollisuudessa yrityksilld on yleisesti liikaa tuo-
tantokapasiteettia suhteessa tuotteiden kysyntddn ja tilauskanta on keskiméardista hei-
kompi. Palveluissa vastaavasti kannattavuus heikkenee edelleen, silla myyntihinnat laske-
vat samalla kun tuotantokustannukset nousevat. Rakentamisessa on kesédn aikana tapah-
tunut kddnne parempaan, silla suhdannenakymat ovat kohentuneet, kun tilauskanta on
palautunut heikosta normaaliksi. Ty6voiman yhteensopivuusongelmien lisddntyminen
néikyy varsinkin rakennustoiminnassa ammattimaisen ty6voiman saatavuuden vaikeutu-
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misena. Edelld mainittujen suhdanneluontoisten kasvun esteiden lisdksi Suomen taloutta
vaivaavat rakennemuutoksesta johtuva kapasiteetin vahentyminen, erityisesti metsa- ja
elektroniikkateollisuudessa.

Kuluvan vuoden ensimmaéinen puolisko on kehittynyt heikosti. Kesélld tuotanto-odo-
tusten koheneminen on ollut epdyhtenéisté ja vaimeaa, mutta véhitellen voimistuva kan-
sainvélinen kysynta lisdd vientiin suuntautuvaa teollista tuotantoa ja sitd avustavaa palve-
lutuotantoa. Heikon alkuvuoden seurauksena arvonlisdys kasvaa tdnd vuonna 0,2 %. Ensi
vuonna kasvupohja laajenee useampien toimialojen lisdtessé tuotantoa ja kokonaistuotanto
lisddntyy runsaan prosentin. Vuonna 2017 kasvu on julkista palvelutuotantoa lukuun otta-
matta laaja-alaista ja saavuttaa lahes kahden prosentin vauhdin, vaikka tuotannon taso ja
vield 4 % vuoden 2008 huipputasoa pienemméksi. Runsaan kahden vuoden ennustejaksolla
yrityksid palveleva tuotanto lisddntyy kuluttajia palvelevaa tuotantoa nopeammin kotita-
louksien ostovoiman vaimean kehityksen vuoksi.

Ennustejaksolla talouskehitykseen liittyy riskeja sekd odotettua heikommasta etté
paremmasta kehityksestd. Yhtaalta kansainvalinen geopoliittinen tilanne voi kirjistyes-
sddn heikentdd vientikysyntdd, jolloin varsinkin vientiteollisuuden tuotanto jéisi enna-
koitua viahdisemmiksi. Toisaalta, mikili vienti- ja kotimarkkinayritysten kilpailukykya
kyettaisiin nopeasti kohentamaan, tuotantoedellytykset parantuisivat ja talous kasvaisi
ennustettua nopeammin.
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1.4.2  Jalostus

Teollisuustuotanto harvojen toimialojen varassa

Teollisuuden osuus kokonaistuotannosta on historiallisen alhainen, 20,3 %. Teollisuuden
tuotanto supistui viime vuonna 0,3 % ja laskua kertyi neljantend perdkkéisend vuotena.
Kuluva vuosi alkoi yhtd huonosti kuin edellinen loppui, silld tuotanto supistui tammi-
maaliskuussa jyrkasti. Tuotannon lasku oli laaja-alaista ja kaikkien pdatoimialojen tuo-
tanto jai viime vuoden loppua pienemméksi. Erityisen heikoksi muodostui kemianteolli-
suuden, metsiteollisuuden sekd energiahuollon tuotanto. Toisella vuosineljanneksellé tuo-
tanto kddntyi hienoiseen kasvuun samojen toimialojen voimin.

Tehdasteollisuus
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Teollisuuden tuotantondkymat ovat vaimeat. Vientikysyntd on keskimaaraistd heikom-
paa, kilpailukyvyssd on monella toimialalla haasteita ja kilpailu markkinaosuuksista on
kovaa. Yritysten suhdannenidkymat ovat kuitenkin maltillisesti kohentuneet keviasti ja
tuotannon odotetaan lisdantyvan hiukan vuoden lopulla. Suhdannenakymat ovat myon-
teisimmat teknologiateollisuudessa, jossa tilaukset lisadntyivit alkuvuonna mm. laivati-
lausten ansiosta, sekd rakennustuoteteollisuudessa. Muilla toimialoilla ldhiajan nikymat
ovat vaisut, joten kokonaisuudessaan teollisuustuotanto tulee supistumaan tdnd vuonna
puolitoista prosenttia.

Kéaianteestd huolimatta kasvuvauhti uhkaa jaada historiaan nidhden vaatimattomaksi,
koska aiemmin merkittavit pddtoimialat, metsa- ja elektroniikkateollisuus, ovat supista-
neet tuotantokapasiteettiaan Suomessa. Lisdksi vientiyritysten maailmanmarkkinaosuus
jatkaa laskuaan. Siten teollisuustuotanto lisdédntyy ensi vuonna noin 2% % ja seuraavanakin
vuonna vain pédlle kolme prosenttia. Telakkateollisuudesta ja metsateollisuudesta viime
kuukausina kuullut hyvat uutiset kohentavat ndiden toimialojen tuotantoa, mutta ne eivt
vield riitd merkittavésti lisidmadn koko teollisuuden tuotantomaérié ja vaikuttavat mer-
kittavimmin teollisuustuotantoon vuoden 2017 jélkeen.
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Uudisrakentaminen kohentuu

Rakentamisen arvonlisdys supistui 3,7 % viime vuonna, jo kolmatta vuotta perakkain.
Tuotannon lasku pdéttyi timén vuoden ensimmdiselld puoliskolla ja tuotanto oli vuoden

toisella neljannekselld jo viime vuoden vastaavan tasolla.

Rakentamisen tuotantondkymét ovatkin kohentuneet merkittévasti. Vaikka myonnet-
tyjen rakennuslupien méara ei ole vield kaantynyt kasvuun, rakennusyritysten tilauskanta
on kohentunut ja kapasiteetin kayttdaste parantunut. Kysyntd on kohentunut ja myymétto-
mien asuntojen mairi pienentynyt. Suhdannekiinteen seurauksena rakentamisen arvon-

lisdys lisddntyy tdnd vuonna vajaan prosentin.

Muutamien suurien varasto- ja liikerakentamisurakoiden seké vakaasti lisdantyvéin kor-
jausrakentamisen avulla rakentamisen arvonlisdys nopeutuu ensi vuonna parin prosentin
kasvuun. Vuonna 2017 rakentamisen tuotannon runsaan 2 prosentin kasvua yllapitavat

my0s asuinrakentaminen ja julkiset investoinnit.
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1.4.3  Palvelut

Yksityiset palvelut lisdantyvat

Palvelujen osuus koko talouden arvonlisdyksesté jatkoi viime vuonna nousuaan ja se on
kohonnut jo yli 70 prosenttiin eli lahelle euroalueen keskimaéardistd 73 prosenttia. Viime
vuonna palvelutuotanto tosin viaheni 0,1 %. Tuotanto laski etenkin kaupan alalla ja julki-
sessa palvelutuotannossa. Kasvu taas oli vahvaa rahoitus- ja vakuutuspalveluissa seka tie-
tojenkasittelypalveluissa. Tdméan vuoden tammi-maaliskuussa palvelutuotanto lisddntyi
hieman, mutta huhti-kesdkuussa tuotanto jai alkuvuoden tasolle.
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muutos vuodentakaiseen, prosenttia ja saldoluku, 3 kk
10 50

8 40

Y (Y -

o N

A

0

i /

4 - v 20
05 06 o7 08 09 10 11 12 13 14 15

—Tuotannon suhdannekuvaaja, palvelut (vasen asteikko)
Palvelualojen luottamusindikaattori (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio



Palveluiden kehitys riippuu jalostustoiminnasta ja kulutuskysynnasté. Suurin osa pal-
velutuotannosta kiytetddn yritystoiminnassa, joten sen tiaytyy elpyd ennen kuin palvelu-
tuotannon kasvuedellytykset kohentuvat. Suhdannetiedustelujen mukaan palveluiden suh-
dannendkymait heikkenivit kesilld, joten nopeaa toipumista ei ole odotettavissa. Toisaalta,
myyntiodotukset ovat lievasti positiiviset ja kysynnidn puute on aiempaa harvempien palve-
luyritysten kasvun este. Heikoimmat suhdanneniakymét ovat kuluttajia ja teollisuutta palve-
levalla kaupan alalla sekd yrityksia palvelevalla liikenteen toimialalla. Yksityista kulutusta
palvelevien toimialojen tuotantondkymdt ovat erityisen vaatimattomat, silld ostovoima jad
heikoksi ensi ja seuraavana vuonna. My6s majoitus- ja ravintola-alalla kysyntd on niukkaa.
Toisaalta tieto- ja viestintdtoimialan liikevaihto on selvidssd kasvussa ja myyntiodotukset
ovat edelleen positiivisia. Samoin rahoitus- ja vakuutuspalveluiden suhdannendkymit ja
myvyntiodotukset ovat nousussa.

Palvelutuotannon kasvu jd4 jalostustoiminnan heikkouden vuoksi vaimeaksi, joten tina
vuonna koko palvelutuotanto lisdantyy n. %2 %. Ensi vuonna yritystoiminnan vilkastumi-
nen vauhdittaa palvelutuotannon kasvun ldhes prosenttiin ja seuravana vuonna puoleen-
toista prosenttiin. Tuotannon taso ylittdd vuoden 2017 finanssikriisid edeltdneen tasonsa
toisin kuin muilla pddtoimialoilla.

Taulukko 9. Tuotanto toimialoittain

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

osuus, maarin
%" 2014/
2004

madran muutos, prosenttia

Teollisuus 20,3 -8,5 -0,6 -0,3 -1,5 2,4 34 -0,7

Tehdasteollisuus 16,7 1,5 0,4 -0,8 -1,8 2,8 3,7 -1,0
Rakentaminen 6,2 53 -2,6 3,7 0,7 2,1 24 -0,1
Maa- ja metsatalous 2,8 2,5 8,0 -0,2 -0,1 1,9 3,5 2,9
Teollisuus ja rakentaminen 26,5 78 11 11 -1,0 2,7 3,2 -0,5
Palvelut 70,6 0,6 -1,8 -0,1 0,6 0,8 14 0,8
Tuotanto yhteensd perushintaan 100,0 -1,9 13 -0,4 0,2 13 1,9 0,5
Bruttokansantuote markkinahintaan -1,4 11 -0,4 0,2 13 1,4 0,6
Kansantalouden tydn tuottavuus 21 0,0 0,3 0,8 0,9 1,5 0,4

Y Osuus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan.



1.5 Tyovoima

Tydttomyys lisdantyy selvdsti tana vuonna

Tyollisyyskehitys on ollut alkuvuonna aiemmin ennakoitua heikompaa. Tyollisid oli
tammi-heindkuussa 0,7 % vihemman kuin vastaavana aikana viime vuonna. Talouskas-
vun puute huonontaa kuluvan vuoden tyollisyysnidkymié ja tyollisten méddran ennuste-
taan siten jaavan 0,7 % viime vuotta alemmalle tasolle, vaikka tyollisyys kaantyykin lie-
vadn kasvuun loppuvuodesta.

Ty6ttomyys on jatkanut kasvuaan jopa ennakoitua voimakkaammin seké Tilastokes-
kuksen otospohjaisen tydovoimatutkimuksen ettd Tyo- ja elinkeinoministerion tyonvalitys-
tilaston mukaan. Tyottomyysasteen trendi oli heindkuussa 9,6 %. Vuoden jilkipuoliskolla
tyottomien madrin arvioidaan pysyttelevin (kausitasoitettuna) kesa-heinakuun tasolla,
mistd johtuen ennuste koko kuluvan vuoden tyottomyysasteelle on 9,6 %.

Tyollisyys
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Bruttokansantuotteen kasvu vuosina 2016 ja 2017 kadntad my6s tyollisyyden maltilliseen
nousuun ja tydttdomyyden hitaaseen laskuun. Ty6ttomyys pysyy kuitenkin korkeana koko
ennustejaksolla. Vuonna 2016 tyollisyyden ennustetaan paranevan 0,3 % ja v. 2017 0,5 %.
Tyottomyysaste laskee ennusteen mukaan 9,4 prosenttiin v. 2016 ja 9,1 prosenttiin v. 2017.

Erityisen huolestuttavaa tyollisyystilanteessa on pitkdaikais- ja rakennety6ttomien maé-
ran jatkuva kasvu. Yli vuoden yhtéjaksoisesti ty6ttomana olleita oli heindkuussa 113 000,
mika on yli 20 000 enemman kuin vuotta aiemmin. Rakennetydttémien méaéra oli TEM:n
tyonvalitystilaston mukaan heindkuussa 220 000, eli noin 26 000 henkil6d enemmaén kuin
vuotta aiemmin. Suhdannetilanteen parantuessakin suuri rakennety6ttomyys tulee hidas-
tamaan ty6ttomyyden vahenemista.



Rakennetyottomyyden purkaminen onkin yksi uuden hallituksen tirkeimmista haas-
teista. Tyottomyysjaksot tulisi pyrkid katkaisemaan mahdollisimman varhaisessa vaiheessa
ja ty6ttomien kannustimia aktiiviseen tyonhakuun tulisi lisatd. Pelkkéa ty6ttomyysjakson
katkaisua tydvoimapolitiikan toimenpiteilld ei voida kuitenkaan pitda onnistumisena, jos
toimenpiteiltd paddytdaan uudestaan tyottomyyteen tai toistuviin palvelujaksoihin.

Tyollisyystilanteen kohentumisen esteend ovat heikon suhdannekehityksen lisaksi eri-
laiset alueelliset ja ammatilliset yhteensopivuusongelmat tyottomien tydnhakijoiden ja
avointen tyopaikkojen vililld. Rakennemuutos on vienyt paljon tyopaikkoja perinteisiltd
teollisuustoimialoilta ja ndiden tyGttomien on usein hankalaa tyollistyd muille toimi-
aloille. Myds rakentamisessa on viitteitd kohtaanto-ongelmista, silld seka alan tyottomyys
ettd avoimet tyopaikat ovat tyonvalitystilaston mukaan kasvaneet nopeasti tind vuonna.

Kuluvana vuonna ty6ttdmyyden kasvu on levinnyt entista tasaisemmin kaikkiin maa-
kuntiin ja ammattiryhmiin. Samoin ty6ttdmyys on kasvanut entisti tasaisemmin eri kou-
lutusasteilla; korkeasti koulutettujen ty6ttomyys on lisddntynyt jopa hieman muita nope-
ammin viime kuukausina.

Seka tyollisyysastetta ettd tyovoiman osallistumisastetta tarkasteltaessa huolestuttavaa
on se, ettd erityisesti 25-54-vuotiaiden tyollisyys on heikentynyt viime aikoina. Pitkéai-
kaistyottomyyden kasvu on myds ollut nopeinta tissa ikdryhmassa. Positiivisena voidaan
pitdd vanhemmissa ikdryhmissa tapahtunutta ty6llisyys- ja osallistumisasteen nousua, silla
niiden ikdluokkien suhteellinen osuus véestostd kasvaa. Ennustejaksolla vanhimpien iké-
ryhmien ty6llisyys kasvaakin nopeammin kuin nuorempien.

Tyollisyysasteen nostamisessa keskeistd on tydmarkkinoiden rakenneuudistusten ohella
pyrkid ehkdisemadn tyokyvyttomyyseldkkeelle siirtymisté ja edistdd tyossd jaksamista.
Osa-aikatyollisten méédra on Suomessa suhteellisen pieni kansainvilisesti vertailtuna, joten
tyollisyysasteen merkittava nostaminen vaatinee osa-aikatyon lisadmisté.

Taulukko 10. Tydvoimatase

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

1000 henked keskimaarin vuodessa

Tydikdinen véestd 15-74-vuotiaat 4075 4087 4096 4107 4114 4121
muutos 16 12 9 12 7 7
Tydikdinen véestd 15-64-vuotiaat 3524 3508 3491 3477 3465 3454
muutos -15 -16 -17 -15 -12 -n
Tyédlliset (15-74-vuotiaat) 2483 2457 2447 2430 2437 2449
siitd 15-64-vuotiaat 2431 2403 2386 2362 2362 2364
Tyottomat (15-74-vuotiaat) 207 219 232 257 254 244
prosenttia
Tydllisyysaste (15-64-vuotiaat) 69,0 68,5 68,3 67,9 68,2 68,4
Tyottomyysaste (15-74-vuotiaat) 77 8,2 8,7 9,6 9,4 91

1000 henked vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 16,8 17,0 17,5 174 17,4 173



Tyonvilitystilaston tilastoima rekisterdityneiden ty6ttomien tyonhakijoiden lukumaéra
ja Tilastokeskuksen otospohjainen ty6ttomyys antavat osin erilaisen kuvan ty6ttomyyden
tasosta ja kehityksestd. TEM:n ilmoittama ty6ttdmien tyonhakijoiden lukuméiri on sel-
vasti suurempi kuin Tilastokeskuksen tilastoima tyottomyys.

Télla hetkelld eroa Tilastokeskuksen ja TEM:n ilmoittamien tyottomyyslukujen valilla
lisda erityisesti se, ettd osa tyottomista on luopunut aktiivisesta tyonhausta heikon suh-
dannetilanteen takia. Tilastokeskuksen tyottomyyskasite edellyttaa aktiivista tydnhakua ja
ei-aktiiviset ty6ttomat luokitellaan tyévoimatutkimuksessa "piiloty6ttomiksi”. Eroja tyot-
tomien lukumaarissa selittdvat myos tilastointimenetelmien ja lainsddddnnén muutokset.

1.6  Tulot, kustannukset ja hinnat

1.6.1 Kansantulo

Kansantulolla tarkoitetaan kotimaan ensituloa eli palkansaajakorvauksia, tuotannon-
ja tuonnin veroja vahennettyna tukipalkkioilla, toimintaylijadaméé sekd omaisuustuloa.
Viime vuonna kansantulo oli ensimmaisté kertaa vuosikymmeneen bruttokansantuotetta
pienempi. Tdma tarkoittaa sitd, ettd Suomesta maksettiin ulkomaille palkkoja ja omai-
suustuloja enemmén kuin niitd ulkomailta saatiin. Suomeen jaa siis vihemman tuloja
kaytettaviksi esimerkiksi kulutukseen.

Viime vuonna nimellinen nettokansantulo kasvoi yhden prosentin. Kansantulo lisdantyi
samaa tahtia kuin kahtena edellisend vuonna, mutta syyna olivat hyvin eri tekijit. Aiem-
pina vuosina kansantulon kasvua on tukenut palkansaajakorvausten lisdéantyminen, mutta
viime vuonna tdma kehitys katkesi. Syyna oli seké tyollisyystilanteen heikentyminen etté
aiempaa pienemmat palkankorotukset. Aiempien vuosien kehityksestd poiketen kansan-
tulon kasvua piti sen sijaan ylld omaisuus- ja yrittdjatulojen kehitys. Omaisuus- ja yritti-
jatulot kasvoivat vajaalla neljalla prosentilla, silld yritysten kannattavuus parani kulujen
karsimisen ettd yhteisoverokannan alentamisen ansiosta. Ndin ollen yritysten voittoja kan-
santalouden tilinpidossa kuvaava toimintaylijadma kasvoi kuusi prosenttia.

Téné vuonna kansantulo kasvaa 0,8 % eli hieman viime vuotta hitaammin. Tyémark-
kinoiden heikkouden ja maltillisten palkkasopimusten seurauksena kansantaloudessa
maksettujen palkkojen nousu jid alhaiseksi myo6s tdnd vuonna. Samaan aikaan tyonanta-
jan sosiaaliturvamaksut nousevat palkkoja nopeammin maksukorotusten takia. Vaikean
taloudellisen toimintaympériston arvioidaan rajoittavan toimintaylijadman kasvua, jol-
loin omaisuus- ja yrittdjatulojen kasvu hidastuu viime vuoteen nahden. Vilillisten verojen
korotukset lisadvat tuotannosta ja tuonnista kerittyji veroja.

Vuosina 2016 ja 2017 kansantulon kasvu kiihtyy yli kahteen prosenttiin. Yleisen taloudel-
lisen aktiviteetin paraneminen nikyy yritysten toimintaylijadmén lisdéantymisend ennuste-
jaksolla. Palkansaajien ansiotason nousu arvioidaan edelleen maltilliseksi, mutta tydmarkki-
noiden elpyminen ja ty6llisyyden paraneminen tukevat palkansaajakorvausten kasvua. Pal-
kansaajakorvauksia nostavat myds sovitut korotukset tyonantajien sosiaaliturvamaksuihin.



Taulukko 11. Kaytettavissa oleva tulo

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

muutos, prosenttia

Palkansaajakorvaukset 61,1 3,6 0,9 0,2 0,6 17 1,7 3,2
Palkat ja palkkiot 49,6 3,5 0,9 0,3 0,5 15 17 33
Tydnantajan sosiaaliturvamaksut 1,5 41 1,0 -0,2 1,2 2,8 1,8 2,6

Omaisuus- ja yrittdjatulot, netto 22,8 -16 -0,8 3,6 14 39 4,7 -1,2

Tuotannon ja tuonnin verot

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

Kansantulo 100,0 0,9 11 1,0 0,8 2,2 2,5 2,1

Kaytettavissa oleva tulo 1,0 0,7 11 0,8 23 2,6 21

Bruttokansantulo, mrd. euroa 200,8 203,5 205,0 206,3 211,5 217,6

Taulukko 12. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti

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

2014/2004
muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 2,9 1,4 0,7 0,5 0,5 0,5 23
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,3 0,6 0,7 0,6 0,7 0,7 0,8
Ansiotasoindeksi 3,2 2,1 14 11 1,2 1,2 3,2
Reaalinen ansiotaso” 0,4 0,6 0,4 1,2 0,0 -0,2 13
Keskiansiot? 33 1,6 13 11 1,1 13 31
Tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti®

koko kansantaloudessa 5,6 2,2 0,6 0,5 0,5 -0,2 2,7

" Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.

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

3 Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.

Palkansaajakorvausten osuus kansantulosta laski viime vuonna 61 prosenttiin. Las-
kusta huolimatta palkansaajakorvausten osuus kansantulosta on edelleen korkealla tasolla.
Finanssikriisin jalkeen funktionaalinen tulonjako muuttui palkansaajakorvausten osuuden
noustessa ja vastaa nyt 1990-luvun laman jalkeistd korkeaa tasoa. 1990-luvun laman vai-
keimpina vuosina palkansaajakorvausten osuus kavi korkeimmillaan jopa 74 prosentissa.
Ennustejakson lopulla palkansaajakorvausten osuus laskee 60 prosenttiin, joten funktio-
naalinen tulonjako muuttuu hieman. Tuotannon ja tuonnin verojen osuus kansantulosta
vahennettyni tukipalkkioilla pysyy nykytasollaan.



1.6.2  Palkat

Nimelliset ansiot nousivat ansiotasoindeksilld mitattuna 1,4 % viime vuonna. Sopimus-
palkkojen nousu oli 0,7 % ja muut tekijat nostivat ansiotasoindeksid 0,7 %.

Vuonna 2015 ansiotaso kehittyy tydmarkkinaosapuolten vuoden 2013 syksylld neuvot-
teleman tyomarkkinaratkaisun mukaisesti; tyollisyys- ja kasvusopimus nostaa sopimus-
palkkoja keskiméarin 0,5 %. Viimeisimman, kesakuussa 2015 neuvotellun tydmarkkina-
ratkaisun arvioidaan nostavan sopimuspalkkoja myds keskiméérin 0,5 % v. 2016.

Ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden tekijéiden kuin sopimuspalkkojen kohotta-
van ansioita reilut puoli prosenttia vuodessa. Nimellisten ansioiden arvioidaan néin ollen
kasvavan 1,1 % v. 2015. Maltillisen ansioiden nousun oletetaan jatkuvan vuosina 2016 ja
2017 ansiotason kasvaessa 1,2 % kumpanakin vuonna. Tdmé ansiotason nousu on huo-
mattavasti 2000-luvun keskimaériistd vauhtia hitaampaa, mika on sopusoinnussa hitaan
talouskasvun ja vaisun tyollisyyskehityksen kanssa.

1.6.3  Kuluttajahinnat

Kuluttajahinnat laskevat tilapdisesti

Inflaatio on ennustejaksolla tavanomaista hitaampaa, ja inflaatiopaineet ovat useasta
tekijastd johtuen pienid. Kansantalouden kdytossd on runsaasti vapaita resursseja, silld
tyottomyys on korkealla tasolla ja yrityksilld on huomattavasti vapaata kapasiteettia jal-
jella. Ndin ollen tuotantokuilu on edelleen selvisti negatiivinen. My6s kuluttajien inflaa-
tio-odotukset ovat varsin maltilliset. Ennuste nojaa ulkoisiin oletuksiin tuontihintojen
sekd 6ljyn hinnan lievasta noususta, alhaisesta korkotasosta, hieman heikkenevistd euron
valuuttakurssista sekd maltillisista palkankorotuksista.

Tand vuonna kuluttajahinnat laskevat tilapdisesti. Kansallisella kuluttajahintaindek-
silla mitattuna hinnat laskevat 0,1 %. Vuoden alussa inflaatio pyséhtyi ja tammi-kesakuussa
hintataso aleni -0,1 %. Edellisen kerran kuluttajahinnat ovat laskeneet Suomessa kansain-
vilisen finanssikriisin jalkimainingeissa v. 2009. Kuluttajahinnat ovat laskeneet raakadl-
jyn maailmanmarkkinahinnan tuntuvan alenemisen seurauksena. My6s muut tekijit ovat
vaikuttaneet vaatimattomaan hintakehitykseen, mutta 6ljylld on ollut suurin yksittdinen
hintoja laskeva vaikutus alkuvuonna. Oljyn ja muiden raaka-aineiden maailmanmark-
kinahinnat ovat laskeneet globaalin talouskasvun haurauden ja kehittyvien talouksien
heikentyneen kysynnin seurauksena. Vaikka euro on heikentynyt suhteessa dollariin,
oli kesdkuussa euromadriinen 6ljyn hinta laskenut runsaat 30 % viime vuodesta. Taman
seurauksena myos kotimaassa energian kuluttajahinta on alentunut tuntuvasti. Kesakuun
jalkeen 6ljyn maailmanmarkkinahinta on liahtenyt uudelleen laskuun mm. Iranin ydin-
voimaa koskevan sovun ansiosta, joten loppuvuoden osalta energian hintaan ei kohdistu
suurta nousupainetta. Ennusteessa oletetaan 6ljyn keskimaarédiseksi hinnaksi v. 2015 noin
55 dollaria tynnyrid kohden.
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Inflaatiota ovat hidastaneet my6s muut tekijit kuin energian hinta. Tavaroiden ja elin-
tarvikkeiden hinnat ovat laskeneet alkuvuonna. Tavaroiden hinnan laskuun on vaikuttanut
heikko kysynta sekd alentuneet tuontihinnat. Syynd ovat mahdollisesti myos toisen kier-
roksen vaikutukset 6ljyn hinnan laskusta. Elintarvikkeiden hinnat ovat laskeneet vuoden
alusta lahtien, silld véhittdiskaupan kiristyneen kilpailutilanteen ansiosta alan toimijat
ovat ilmoittaneet valikoitujen elintarvikkeiden hintojen alennuksista'. Ainoa merkittiva
kuluttajahintakorin padryhma4, jossa hinnat ovat nousseet, on palvelut. Palveluiden hinta
on noussut alkuvuonna vajaan kahden prosentin tahtia, mika sekin on selvésti maltillisem-
paa kuin aiempina vuosina. Syyné aiempaa hitaampaan tahtiin ovat maltilliset palkanko-
rotukset ja heikko kulutuskysynta.

Inflaatiopaineet ovat tavallista pienemmét myds seuraavina vuosina. Inflaatio nopeu-
tuu ennustejaksolla asteittain talouskasvun kdynnistyessi ja tuotantokuilun kaventuessa.
Kaventumisesta huolimatta tuotantokuilu on suuri ja ty6ttomyys alenee vain verkkaisesti,
minké takia inflaatio jai tavallista hitaammaksi. Kansallisella kuluttajahintaindeksilla
mitattu inflaatio vauhdittuu ensi vuonna vain runsaaseen prosenttiin energian ja palve-
luiden hintojen kohotessa. Sen sijaan pohjainflaatio, josta on poistettu energian ja tuore-
elintarvikkeiden vaikutus, jai edelleen alle prosenttiin. Vuonna 2017 inflaatio on 1,5 %.
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi* nousee ennusteen lopulla hieman tdti hitaam-
min, silld korkotason lievd nousu ei suoraan ndy indeksissa.

Esimerkiksi pelkdastaan maitotuotteiden hinnan laskun vaikutus inflaatioon oli kesékuussa -0,1 prosent-
tiyksikkoa.

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi (YKHI) on kattavuudeltaan kansallista kuluttajahintaindeksia
suppeampi. Esimerkiksi korot ja suurin osa omistusasumisen kustannuksista puuttuvat YKHI:sta.



Taulukko 13. Hintaindekseja

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

2014/2004
muutos, prosenttia
Vientihinnat ” 11 -1,0 -0,7 -0,3 1,0 17 0,6
Tuontihinnat ¥ 2] 14 -1,6 -09 1,0 1,6 17
Kuluttajahintaindeksi 2,8 1,5 1,0 -0,1 11 1,5 1,9
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 3,2 2,2 1,2 0,0 11 13 2,1
Kotimarkkinoiden perushintaindeksi 3,1 0.2 -13 2,5 14 2,2 2,5
Rakennuskustannusindeksi 2,4 1,0 1,0 0,5 13 2,0 2,5

" Kansantalouden tilinpidon mukaan

T4nd vuonna veronkorotukset nostavat hintatasoa. Viime vuoden tapaan myos timan
vuoden alussa korotettiin useita vilillisi4 veroja mm. tupakkaveroa, sihkoveroa ja ajo-
neuvoveroa. Vuonna 2015 vilillisten verojen korotuksen arvioidaan nostavan kansallista
kuluttajahintaindeksid noin 0,3 prosenttiyksikkod. Ensi ja seuraavana vuonna muutokset
auto-, ajoneuvo- ja tupakkaverossa kohottavat kansallista kuluttajahintaindeksié arviolta
0,2 prosenttiyksikkod vuosittain.

Myoskididn euroalueella hinnat eivit ole nousseet alkuvuonna. Kuitenkin viime kuu-
kausina hintojen lasku on paittynyt ja pohjainflaatio on ollut lahes prosentin. Euroalueen
kuluttajahintakorin pédderissd vain energian hinta on laskenut, toisin kuin Suomessa, jossa
on nihty laaja-alaisempaa laskua. Euroopan keskuspankin ennusteen mukaan vuosina 2016
ja 2017 inflaatio vauhdittuu 1,5 ja 1,8 prosenttiin. Néin ollen Suomen hintatason nousu j4,
pitkasta aikaa, euroaluetta hitaammaksi. Kansainvilisessad hintavertailussa Suomen yksi-
tyisen kulutuksen hintataso on euroalueen korkein.



2 Talouspolitiikka ja julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Kuluvalla vuosikymmenelld Suomen julkinen talous on muuttunut pysyvasti alijadmai-
seksi pitkddn jatkuneen heikon suhdannetilanteen sekd pidempiaikaisten rakenneongel-
mien vuoksi. Viime vuonna alijadma oli 7 mrd. euroa, miké on 3,3 % BKT:sta. Julkinen
talous pysyy alijadmaisend vuosikymmenen loppuun saakka, joskin mittavat sopeutustoi-
met pienentévat alijadmai. Julkisyhteis6jen rahoitusasemaa kuormittaa jatkuvasti vieston
ikdantymisestd aiheutuva menojen kasvu. Julkinen velkasuhde kasvaa ennustejaksolla.

Suomen julkinen talous koostuu valtiosta, kunnista ja sosiaaliturvarahastoista, jotka
jakautuvat vield lakisddteistd tyoelakevakuutusta hoitaviin tydelakerahastoihin ja muihin
sosiaaliturvarahastoihin. Julkisen talouden sektoreista valtion rahoitusasema joustaa selvasti
eniten suhdannevaihtelun mukaan etenkin verotulojen suuren suhdanneherkkyyden vuoksi.

Valtiontalouden alijadma kasvoi viime vuonna vajaaseen 8 mrd. euroon. Valtion verotu-
lot kasvoivat hyvin vaimeasti. Menoja kasvattivat erityisesti tulonsiirrot muille sektoreille.
Valtiontalouden alijadman odotetaan supistuvan maltillisesti ennusteperiodilla.

Paikallishallinnon alijidma kasvoi viime vuonna hieman. Paikallishallinnon alijaa-
mén arvioidaan pysyvén 0,8 prosentissa suhteessa BKT:hen koko ennusteperiodin. Halli-
tusohjelman mukaiset sopeutustoimet vahvistavat kuntataloutta lahivuosina, mutta silta
osin kuin toimet ovat tismentyneet, ne eivit riitd kattamaan véeston ikdrakenteen muu-
toksesta aiheutuvia menopaineita.

Tyoeldkelaitosten ylijadma on supistunut viime vuosina, kun eldkemenot ovat kasvaneet
ripedsti ja alhainen korkotaso on leikannut omaisuustuloja. Ty6eldkelaitosten rahoitusase-
man arvioidaan pysyvéin noin prosentin ylijidmadisend ennusteperiodilla. Muut sosiaali-
turvarahastot muuttuivat viime vuonna alijidmaiiseksi kasvaneiden ty6ttémyysmenojen
vuoksi. Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa parantaa ennusteperiodilla tyot-
tomyysvakuutusmaksujen nosto seki hiljalleen paraneva tyottomyystilanne.

Menoaste on noussut viime vuosina rivakasti. Menoastetta ovat kasvattaneet tyotto-
myydestd aiheutuvat menot sekd ikasidonnaiset menot. Myos bruttokansantuotteen matala
kasvu vaikuttaa suhdelukuun tuntuvasti. Ennusteperiodilla menoasteen arvioidaan laske-
van hiljalleen sopeutustoimien sekd paranevan ty6ttomyystilanteen ansiosta. Veronkoro-
tukset ovat viime vuosina kasvattaneet veroastetta eli verojen ja veroluonteisten maksujen
suhdetta BKT:hen. Ennusteperiodilla veroaste pysyy suhteellisen vakaana n. 44 prosentissa
suhteessa BKT:hen.
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Julkisen talouden alijidma ylitti EU:n perussopimuksen 3 prosentin viitearvon v. 2014,
ja viitearvo ylittyy myos kuluvana vuonna. Valtionvarainministerion syyskuun ennusteen
mukaan hallituksen vuodelle 2016 padttimit sopeutustoimet, kun ne toteutuvat taysimas-
rdising, riittdvét pienentamain julkisyhteisojen alijidmién alle 3 prosentin v. 2016. Ndin ollen
Suomi téyttdd alijddmad koskevan kriteerin, kuten Euroopan komissio arvioi kesdkuussa.
Vaikka velka ylittdd 60 prosentin rajan tind vuonna, ja velkakriteeri rikkoutuu vuodesta 2016
eteenpdin, velkakriteerin rikkominen ei yksindén johda vield lijallisen alijddman menette-
lyn kdynnistamiseen. My6s Euroopan komissio arvioi kesdkuussa, etta liiallisen alijadman
menettelyn kdynnistiminen ei ole perusteltua alijadma- tai velkakriteerin perusteella.

Julkisyhteiséjen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:een, %
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Suomea koskevat vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkiisevdn osan vaatimukset.
Suomen julkisen talouden keskipitkén aikavilin tavoite on edelleen -0,5 % BKT:sta raken-
teellinen rahoitusasema. Suomi téytti laajasti ottaen ennaltachkdisevin osan vaatimukset
v. 2014. Ennusteen perusteella Suomi noudattaa laajasti ottaen ennaltaehkiisevdn osan
vaatimuksia myds v. 2015. Vuonna 2016 poikkeama vaaditusta sopeutuksesta kohti keski-
pitkdn aikavilin tavoitetta ei timéanhetkisen kokonaisarvion mukaan ole muodostumassa
merkittdvaksi. Merkittavian poikkeaman mahdollisuutta ei kuitenkaan voida vielé taysin
sulkea pois. EU:n julkisen talouden sddnt6jen noudattamista on arvioitu tarkemmin jal-
jempdni kehikossa.

Taulukko 14. Julkisyhteisot "

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

miljardia euroa

Vilittomat verot 31,2 32,9 33,8 34,8 34,8 35,7
Tuotannon ja tuonnin verot 28,1 293 29,5 29,6 30,2 30,6
Sosiaalivakuutusmaksut 25,5 25,9 26,3 26,8 27,8 28,5
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensa 2 85,4 88,8 90,1 91,8 93,6 95,6
Muut tulot® 231 23,5 231 233 243 253
siitd korkotulot 2,5 2,5 2,2 2,0 2] 2,4
Tulot yhteensa 107,9 m,7 12,7 114,5 117,2 120,1
Kulutusmenot 48,7 50,3 50,9 51,5 52,0 53,0
Tukipalkkiot 2,7 2,7 2,8 2,7 2,6 2,6
Sosiaalietuudet ja -avustukset 36,1 38,4 40,3 41,8 42,8 43,8
Muut tulonsiirrot 5,6 6,0 6,0 58 5,6 53
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteensa 44,4 471 491 50,4 51,0 517
Padomamenot ¥ 8,6 8,9 9,1 9,1 93 9,7
Muut menot 10,6 10,4 10,5 10,5 10,8 11
siitd korkomenot 2,8 2,6 2,5 2,4 2,4 24
Menot 112,2 116,8 119,5 121,5 1231 125,4
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -4,2 =51 -6,8 -7,0 -6,0 -5,3
Valtionhallinto 73 -74 -79 -6,3 -6,0 -5,6
Paikallishallinto 21 -1,5 1,7 1,7 -1,8 1,7
Tydeldkelaitokset 4.8 3,7 3,4 2,1 23 23
Muut sosiaaliturvarahastot 0,4 0,0 -0,7 -1 -0,5 -0,3
Perusjaama 3,8 5,0 -6,4 -6,4 5,6 5,1

Y Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2 Sisaltaa padomaverot

I, padomansiirrot ja padoman kuluminen

# pisoman bruttomuodostus ja padomansiirrot.
%) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



Joutuminen julkisen talouden EU-menettelyihin edelleen mahdollista
ennusteperiodilla

Kevaalld 2015 osoittautui, ettd vuoden 2014 toteutunut julkisyhteisojen alijadama oli selvasti
odotettua heikompi ja ylitti perussopimuksen 3 prosentin viitearvon.! Kev&alld ennustettiin,
ettd alijaama ylittdisi 3 prosentin rajan myds kuluvana vuonna ja laskisi alle 3 prosentin vasta v.
2018. Saman ennusteen mukaan julkinen velka ylittdisi perussopimuksen 60 prosentin viitear-
von v. 2015 eika kriteerin ylitys olisi enda selitettavissa muilla merkityksellisilla tekijoilla (solidaa-
risuusoperaatiot ja suhdannetilanne) vuodesta 2016 eteenpdin. Naistd syista komissio valmisteli
toukokuussa ns. artiklan 126 kohdan 3 mukaisen raportin koskien Suomea, jonka johtopdatos
oli, ettd Suomi ei tdyta alijadma- ja velkakriteeria.?

Uuden hallituksen esiteltya ohjelmansa toukokuun lopulla komissio teki uuden analyysin
Suomen tilanteesta. Analyysissa todettiin, ettd hallitusohjelman sadstétoimien toimeenpano
taysimittaisesti v. 2016 riittdd painamaan alijaaman kestévasti alle 3 prosentin rajan.> Alijaama-
kriteeri todettiin ndin ollen taytetyksi, joten liiallisen alijag@man menettelyn kdynnistamista ei
pidetty tarpeellisena. Alijadama- ja velkakriteerin tdyttymista arvioidaan uudelleen syksyn Jul-
kisen talouden suunnitelman (vakausohjelman) valossa.

Valtiovarainministerion kansantalousosaston ennuste sisdltaa toimista ne, jotka ovat tas-
mentyneet siind maarin, ettd niiden vaikutus julkiseen talouteen voidaan arvioida luotetta-
vasti. Ennusteen perusteella julkisen talouden alijagdma on v. 2016 painumassa 3 prosentin rajan
alapuolelle ja pysymassa sielld. Ndin ollen Suomi tdyttaa alijaamaa koskevan kriteerin, kuten
Euroopan komissio arvioi kesdakuussa. Vaikka velka myos tassa ennusteessa ylittaa 60 prosentin
rajan tdna vuonna ja velkakriteeri rikkoutuu vuodesta 2016 eteenpdin, tdma ei yksindan johda
vield menettelyn kdynnistamiseen. Ndin ollen liiallisen alijadman menettelyn kdynnistdminen
ei ole edelleenkaan ajankohtaista.

Koska Suomi on edelleen vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkaisevan osan piirissa, sii-
hen kohdistuvat taiman mukaiset vaatimukset. Keskipitkdn aikavalin tavoite on edelleen kevaan
2013 vakausohjelmassa asetettu -0,5 % BKT:sta rakenteellinen rahoitusasema. Keskipitkan aika-
vdlin tavoitteen saavuttamista arvioidaan kahden pilarin, rakenteellisen jagdman ja menosaén-
non, avulla.

Vuoden 2014 osalta komissio totesi Suomen — samoin kuin kaikkien muidenkin maiden -
tayttaneen ennaltaehkdisevan osan vaatimukset. Tana vuonna Suomelta edellytetddn neuvos-
ton heindkuussa 2015 hyvaksymien maakohtaisten suositusten mukaan 0,1 % BKT:sta ja v. 2016
0,5 % BKT:sta rakenteellista sopeutusta kohti keskipitkan aikavalin tavoitetta. Vuodesta 2017
eteenpéin sopeutusvaatimus kohonnee 0,6 prosenttiin BKT:sta vuodessa.* Jos sopeutusvaa-
timukset toteutettaisiin taysimittaisesti, keskipitkdn aikavalin tavoite saavutettaisiin viimeis-
taan v. 2018.

EU-menettelyja ja niihin liittyvaa kasitteistod on avattu VM:n nettisivuilla: www.vm.fi
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/30_edps/126-03_commissi-
on/2015-05-13_fi_126-3_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/20_scps/2015/26_fi_scp_adden-
dum_en.pdf

Vuosittaiset sopeutusvaatimukset maaritelldan komission tammikuun tiedonannossa esitellyn matriisin
mukaan ja jaddytetdan aina seuraavaksi vuodeksi edellisend kevaana komission ennusteen perusteel-
la.


http://vm.fi/eurooppalainen-ohjausjakso

Luvussa 2 esitetyn ennusteen mukaan rakenteellisen jadman muutos v. 2015 on -0,1 %
BKT:sta, mika tarkoittaa, etta rakenteellista jadmaa koskevassa pilarissa on poikkeama mutta
se ei ole merkittava. Johtuen negatiivisesta kasvusta v. 2014 ja siita seuraavista poikkeukselli-
sista olosuhteista kumulatiivinen poikkeama vuosina 2014-2015 ei ole merkittava. Menosaanto
tayttyy seka v. 2015 ettd kumulatiivisesti vuosina 2014-2015. N&in ollen ennusteen perusteella
Suomi noudattaa laajasti ottaen ennaltaehkdisevan osan vaatimuksia v. 2015.

Vuonna 2016 rakenteellinen jaama pysyy ennusteen mukaan vuoden 2015 tasolla ja ndin
ollen poikkeama vaaditusta sopeutuksesta on vahan alle 0,5 % BKT:sta (taulukko). Poikkeama
joko yksindan tai kumulatiivisesti vuosina 2015-2016 saattaa toteutuessaan muodostua mer-
kittavaksi. Menosaanto tayttyy sekad v. 2016 ettd kumulatiivisesti vuosina 2015-2016. Ndin ollen
rakenteellisen jadman muutos ja menosaanto antavat mahdollisesti erilaisen kuvan ennaltaeh-
kdisevan osan vaatimusten noudattamisesta, mika tarkoittaa, etta ennaltaehkaisevan osan vaa-
timuksista tehdaan kokonaisarvio. Menosaantd ndyttdisi tassa taloustilanteessa olevan raken-
teellisen jadman muutosta luotettavampi finanssipolitiikan virityksen mittari.’ Nain ollen my®&s-
kaan ensi vuonna poikkeama ei tamanhetkisen kokonaisarvion mukaan ole muodostumassa
merkittavaksi. Suomi on lisaksi hakemassa sekd rakenneuudistus- etta investointilausekkeen
hyédyntamisté v. 2016.° Arvio kuitenkin tarkentuu aineistopéivitysten myota.

Luvussa 2 esitetyn ennusteen mukaan keskipitkdn aikavalin tavoitetta ei olla saavuttamassa
v. 2019. Tavoitteen saavuttaminen edellyttad, etta hallitusohjelmaan sisaltyvat toistaiseksi tds-
mentymattomat tai ehdolliset ja siksi ennusteessa huomiotta jatetyt toimet toteutetaan siten,
ettd paastaan hallitusohjelman mukaiseen sopeutuksen maaraan.

Rakenteellinen jadma ja sen muutos suhteessa vaadittuun sopeutukseen

2014 2015** 2016** 2017**
Rakenteellinen jaama 1,7 -1,8 -1,8 -1,9
Rakenteellisen jadaman muutos -0,7 -0,1 0,0 -0,1
Vaadittu sopeutus 0,0 0,1 0,5 0,6
Poikkeama 0,7 0,2 0,5 0,7

Menosdantd ndyttdisi toimivan rakenteellisen jagdman muutosta vakaammin hitaan kasvun, matalan
inflaation ja alhaisten korkojen oloissa.

Jasenvaltioita on kehotettu ilmoittamaan vakausohjelmassaan, mikéli ne haluavat hyédyntaa komission
tammikuussa 2015 esittelemia rakenneuudistus- ja investointilausekkeita. Suomi hakee néiden lausek-
keiden hydédyntamistd v. 2016. Rakenneuudistuslausekkeen salliman joustavuuden kayttd on perustel-
tua syksylla 2014 sovitun eldkeuudistuksen perusteella, jolla on todennettavissa oleva vaikutus julkisen
talouden pitkan aikavélin kestavyyteen. Suomi tayttdd myos vaatimukset investointilausekkeen hyo-
dyntamiseksi. OhjelImakauden 2007-2013 tietojen perusteella Suomen julkisen sektorin rahoitusosuus
yhteisrahoitteisissa investointihankkeissa oli keskim&arin noin 0,1 % suhteessa BKT:n per vuosi. Koska
vuoden 2016 kotimaista rahoitusosuutta ei tdssa vaiheessa tiedetd, voidaan tédta keskiarvoa kayttaa
suuntaa-antavana arviona investointilausekkeen perusteella sallittavalle poikkeamalle.



Taulukko 15. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

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

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 4,7 43,8 439 44,5 44,2 439
Julkisyhteisojen menot " 56,1 57,6 58,3 58,8 58,2 57,6
Nettoluotonanto -2,1 -2,5 -3,3 -3,4 -2,8 -2,4
Valtionhallinto 23,6 3,6 -39 31 2,8 -2,6
Paikallishallinto 11 -0,7 -0,8 -0,8 -0,8 -0,8
Tydeldkelaitokset 2,4 1,8 17 1,0 11 11
Muut sosiaaliturvarahastot 0,2 0,0 -0,3 -0,5 -0,3 -0,2
Perusjaama 2 19 2,5 3,1 3,1 2,6 24
Julkisyhteisdjen velka 52,9 55,6 59,3 62,6 64,3 65,8
Valtionvelka 42,0 443 46,4 48,7 49,9 51,2
Julkisyhteisdjen tydllisyys, 1000 henked 630 633 627 624 620 617
Valtio 139 142 138 135 133 132
Paikallishallinto 480 480 478 478 476 475
Sosiaaliturvarahastot 1 n 1 n 1 n

" EU-harmonisoitu.

2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.

Taulukko 16. Erdiden EU-maiden rahoitusjdamat ja velkasuhteet
2014 2015** 2016** 2014 2015** 2016**
Rahoitusjaama Velka

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

*Suomi 33 -3,4 -2,8 59,3 62,6 64,3
Suomi 3,2 333 3,2 59,3 62,6 64,8
Iso-Britannia -5,7 -4,5 31 89,4 89,9 90,1
Ruotsi -19 -1,5 -1,0 43,9 44,2 43,4
Tanska 12 -1,5 -2,6 45,2 39,5 39,2
Irlanti -4,1 -2,8 -29 109,7 107,1 103,8
Espanja -5,8 -4,5 3,5 97,7 100,4 101,4
Alankomaat 23 1,7 -1,2 68,8 69,9 68,9
Luxemburg 0,6 0,0 0,3 23,6 24,9 25,3
Portugali -4,5 31 -2,8 130,2 124,4 123,0
Itdvalta -2,4 22,0 22,0 84,5 87,0 85,8
Saksa 0,7 0,6 0,5 74,7 71,5 68,2
Ranska -4,0 3,8 3,5 95,0 96,4 97,0
Belgia 3,2 -2,6 -2,4 106,5 106,5 106,4
Italia 3,0 2,6 22,0 1321 1331 130,6
Kreikka 3,5 22,1 2,2 1771 180,2 173,5

Lahde: EU-komission ennuste kevét 2015, *Suomi: VM syyskuu 2015.



211 Arvioita finanssipolitiikan vaikutuksista

Koko julkisen talouden osalta finanssipolitiikka on kiristavaa v. 2015. Hallituksen paatta-
mit sopeutustoimet kiristavit finanssipolitiikkaa valtion osalta n. 3 mrd. euroa. Vuonna
2015 veroasteen arvioidaan nousevan 44,5 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Veroaste ale-
nee maltillisesti vuosina 2016-2019, silld keskeisimmét veropohjat kuten palkkasumma ja
yksityinen kulutus kasvavat BKT:td hitaammin. Menoaste kdédntyy loivaan laskuun v. 2016
sddstotoimenpiteiden ja suhdanneluontoisten menojen alentumisen ansiosta.

Finanssipolitiikan viritysti voidaan tarkastella myos EU:n yhteiselld menetelmilld arvi-
oidun rakenteellisen jadman muutoksen avulla. Rakenteellinen jadma arvioidaan poista-
malla julkisen sektorin jadmastd suhdanteen vaikutus. Jaljelle jaava osa kuvaa harjoitetun
politiikan ja muiden kuin suhdanneluonteisten tekijoiden vaikutusta jadmaian. Muutok-
set rakenteellisessa jadmaissa kuvaavat siten muutoksia finanssipolitiikan kokonaisvirityk-
sessd. Rakenteellisen jadman vahvistuminen merkitsee kiristavaa finanssipolitiikkaa, kun
taas rakenteellisen jadmén heikkeneminen merkitsee, ettd finanssipolitiikka on elvyttavaa.

Finanssipolitiikan virityksen tarkastelu rakenteellisen jaaman muutosten kautta ei anna
taysin yhtenevaistd kuvaa yksittdisista tulo- ja menotoimista johdetun tarkastelun kanssa.
Rakenteellisen jadman arvioidaan pysyvén tdnd vuonna viime vuoden tasolla. Toisin kuin
yksittdisten toimien perusteella voidaan arvioida, rakenteellinen jidma pysyy kutakuinkin
vakiona vuosina 2015-2017 ja kohenee maltillisesti vuosina 2018-2019.

Ero rakenteellisen jaaman muutoksella mitatun ja yksittdisten finanssipoliittisten toi-
mien yhteisvaikutuksen avulla lasketun finanssipolitiikan virityksen vélilla selittyy useilla,
lahinna rakenteellisen jadman mittaamiseen liittyvilla tekijoilla. Esimerkiksi ikdsidonnais-
ten menojen kasvu heikentédd rakenteellista jadmas, vaikka uusia menoja lisddvia paatok-
sid ei tehtdisikdan.

Julkisyhteis6jen rahoitusjaama ja rakenteellinen rahoitusjaama’
suhteessa BKT:een, %

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
O Rakenteellinen rahoitusjaégmé  ®Rahoitusjaama

1) Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan
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2.1.2  Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteis6jen velka kasvoi viime vuonna 9 mrd. euroa. Kuudessa vuodessa julkinen
velka on liki kaksinkertaistunut. Kun kokonaistuotannon kasvu on samaan aikaan ollut
varsin heikkoa, myds velan suhde BKT:hen on ldhes kaksinkertaistunut. Tdnd vuonna vel-
kasuhde ylittaa jo 60 prosentin viitearvon eikd kdannetta ole nikyvissa lahivuosinakaan.

Valtion budjetin nettolainanoton tarve ja siitd johdettu valtionvelan ennuste muodos-
tavat pohjan julkisen velan ennusteen laadinnalle. Noin neljé viidesosaa julkisesta velasta
on valtion budjettitalouden velkaa. Tdmén lisdksi kansantalouden tilinpidossa valtioon
kuuluvien muiden, budjettitalouteen kuulumattomien yksikéiden velka otetaan huomioon
ennusteessa. Julkiseen velkaan vaikuttaa my6s kuntien alijadmit ja niista johdettu paikal-
lishallinnon velanottotarve. Sosiaaliturvarahastoilla ei tahdn saakka ole ollut velkaa, mutta
viime vuonna Ty6ttomyysvakuutusrahasto joutui ottamaan lainaa kasvaneiden tyottomyys-
etuuksien vuoksi ja lainanotto jatkuu tind vuonna.

Julkiseen velkaan luetaan kuuluvaksi my6s erditd muita erid, kuten Euroopan rahoitus-
vakausvilineen myontdmat lainat avunsaajamaille, valtion velkasalkun hallinnassa kay-
tettyihin johdannaissopimuksiin liittyvét vakuudet, valtion elinkaarihankkeisiin liittyvat
velat, ydinjatehuoltorahaston piadoma ja kierrossa olevat kolikot. Julkisesta velasta sulau-
tetaan pois eri julkisyhteisdjen véliset velat. Suurin sisdinen velkaerd on tyoelakelaitosten
sijoitukset valtion velkapapereihin.

Julkisyhteis6jen velka suhteessa BKT:hen kasvoi 3,7 prosenttiyksikkod v. 2014. Ohei-
sessa taulukossa eritelldan julkisyhteisdjen velkasuhteen muutokseen vaikuttaneet tekijt.
Taulukon avulla pyritdan selventdmaan julkisyhteisdjen rahoitusaseman ja velkasuhteen
muutoksen vilistd yhteyttd kansantalouden tilinpidossa. Taulukossa plus-merkki tarkoit-
taa, ettd tekija vaikuttaa velkasuhdetta kasvattavasti ja miinus-merkKki, etté tekija vaikut-
taa velkasuhdetta vahentévisti.

Taulukko 17. Julkisyhteisojen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

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

Velkasuhde, % BKT:sta 55,6 59,3 62,6 64,3 65,8 66,4 66,6
Velkasuhteen muutos 2,7 37 33 17 1,5 0,6 0,2

Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat tekijat

Perusrahoitusasema 13 2,1 2,2 17 13 0,8 0,1
Korkomenot 13 1,2 1,2 11 1,1 11 1,2
BKT:n madran muutos 0,6 0,2 -0,1 -0,8 -0,9 -0,8 -0,8
BKT:n hinnan muutos -1,5 -1,0 -0,3 -0,8 -1,0 1,2 13
Rahoitusvarojen hankinta (netto) 1,8 1,7 1,0 1,1 1,1 1,1 1,0
Muut tekijat " 0,8 0,5 0,8 0,7 0,1 03 01

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

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



Julkisyhteistjen perusrahoitusasema (tulot miinus menot pl. korkomenot) oli alijadmai-
nen viime vuonna, miké lisdsi velan kasvua 2,1 prosenttiyksikkod. Korkomenot nostivat
velkasuhdetta 1,2 prosenttiyksikkod. Kun velka suhteutetaan BKT:hen, BKT:n arvon kasvu
alentaa velkasuhdetta. Vuonna 2013 BKT:n méaran supistuminen kasvatti velkasuhdetta
hieman, mutta BKT:n hinnan nousu alensi sité 1,0 prosenttiyksikkoa.

Julkisyhteis6ihin kuuluvien tyGeldkelaitosten rahoitusasema on ylijddméainen. Vuonna
2014 ylijaama oli 1,7 % suhteessa BKT:hen (taulukossa rivi rahoitusvarojen nettohankinta).
Koska tydelikelaitosten ylijadma luetaan mukaan julkisyhteisdjen rahoitusasemaan, mutta
silld ei lyhennetd julkisyhteis6jen velkaa, ty6eldkelaitosten ylijiama tdytyy poistaa velka-
suhteen muutokseen vaikuttavien tekijéiden joukosta.

Niiden tekijoiden lisdksi valtion lainananto seké tulojen ja menojen arvostukseen ja
ajoittumiseen liittyvat tekijat pienensivit julkisyhteisdjen velkasuhdetta 0,5 prosenttiyk-
sikkod v. 2014.

Julkisyhteisdjen velka
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2.2 Valtiontalous

Valtiontalouden alijadama on pysynyt huomattavan suurena jo vuodesta 2009. Vuonna
2014 kansantalouden tilinpidon mukainen alijadma kasvoi liki 8 mrd. euroon. Tulot kas-
voivat vain 1 prosentin samalla kun menot kasvoivat paljon nopeammin. Menoja kasvat-
tivat eniten tulonsiirrot muille sektoreille.

Kuluvana vuonna BKT kasvaa 0,2 %. Veropohjien heikko kasvu ei tue verotulojen kas-
vua. Samalla nouseva ty6ttomyys kasvattaa tyottomyysmenoja. Edellisten hallitusten paat-
tdmét menosopeutustoimet pienentévit kuitenkin valtiontalouden alijadmaa huomattavasti.
Alijaamai pienentdd myos kertaluonteinen 500 milj. euron siirto Valtion eldkerahastosta.

Ensi vuonna alijgdmaén supistuminen jatkuu, kun padministeri Juha Sipildn hallituk-
sen padttamia sopeutustoimia aletaan panna toimeen. Lisdksi hiljalleen viridva talouskasvu
vauhdittaa verotulojen kasvua.

Keskipitkalld aikavalilld menot kasvat historiaan ndhden hyvin maltillisesti. Kasvua
hillitsevit erityisesti menoihin kohdistuvat sopeutustoimet. Samalla tulot kasvavat suh-
teellisen vakaasti. Sopeutustoimista huolimatta valtiontalouden tila pysyy heikohkona ja
alijgaman arvioidaan olevan vajaa 4 mrd. euroa v. 2019.

Valtionvelka oli viime vuoden lopussa 95 mrd. euroa. Koska budjetit ovat ennusteperi-
odilla alijaaméisia, valtion velkaantuminen jatkuu. Ennusteperiodilla valtionvelka kasvaa
n. 25 mrd. euroa. Velan kasvu suhteessa kokonaistuotantoon kuitenkin hidastuu vuoteen
2019 mennessd.

Valtion myontdmait takaukset eivét ole menoja eivitkd ne ndy valtion budjetissa eivatka
kansantalouden tilinpidossa. Valtion myontdmien takausten maara on kasvanut nopeasti
viime vuosien aikana. Kaikkiaan valtion takauskanta oli 43 mrd. euroa kuluvan vuoden
toisen neljanneksen lopussa.

Valtion tulot ja menot
miljardia euroa
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Taulukko 18. Valtionhallinto "

2012 2013 2014 RISt 2016** 2017%*
miljardia euroa
Vilittomat verot 1,8 12,2 12,6 13,0 13,2 13,6
Tuotannon ja tuonnin verot 28,1 293 295 29,6 30,2 30,6
Verot yhteensa ? 40,5 4,2 42,6 433 441 45,0
Muut tulot® 8,5 8,7 8,6 91 89 9,0
siitd korkotulot 0,5 04 04 03 03 0,4
Tulot yhteensa 49,0 50,8 51,2 52,4 53,0 54,0
Kulutusmenot 12,9 13,7 13,8 13,8 14,0 14,3
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 36,1 375 38,1 379 379 38,1
Siitd muille julkisyhteisdille 24,5 25,5 25,9 25,8 26,2 26,6
Korkomenot 2,7 2,4 2,5 2,4 23 23
Padomamenot ¢ 4,6 4,5 48 4,7 4.8 51
Menot yhteensa 56,3 58,2 59,1 58,7 59,1 59,8
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 13 -7,4 -7,9 -6,3 -6,1 -5,8
Perusjaama® 51 54 5.8 43 -4 3,8

Y Kansantalouden tilipidon mukaan
D Sisaltaa pagomaverot

3 MI.padomansiirrot ilman padomaveroja ja kiintesn paaoman kuluminen.

“ Paaoman bruttomuodostus ja maksetut pagomansiirrot.

%) Nettoluotonanto ilman korkomenoja.



2.2.1  Valtiontalouden menot

Kansantalouden tilinpidon mukaiset valtiontalouden menot kasvoivat viime vuonna 1,5 %
eli n. 0,9 mrd. euroa. Valtion menot suhteessa BKT:hen ovat olleet viime vuosina n. 28 %.
Kymmenessé vuodessa nimelliset kokonaismenot ovat kasvaneet 18 mrd. euroa eli 44 %.

Valtion menojen arvioidaan kasvavan tdna vuonna ja lahivuosina varsin hitaasti edel-
lisen ja nykyisen hallituksen sopeutustoimien vuoksi. Vuoteen 2015 kohdistuvat budje-
tin menopuolen sopeutustoimet ovat suuremmat kuin viime vuonna ja kokonaismenojen
arvioidaan supistuvan ensimmadistéd kertaa sitten vuoden 2000. Menojen ei ennusteta juuri-
kaan kasvavan koko vaalikaudella ja suhteessa BKT:hen ne alenevat pari prosenttiyksikkoa.
Sopeutustoimien lisaksi my6s budjetin kehysmenojen aiempaa pienemmat hintatarkistuk-
set rajoittavat menojen kasvua.

Valtion kaikista menoista yli puolet, 31 mrd. euroa on siirtomenoja, erityisesti kunnille ja
sosiaaliturvarahastoille, mutta myds voittoa tavoittelemattomille yhteiséille sekd EU-maksuja
jakehitysapua ulkomaille. Lahes neljainnes menoista, 14 mrd. euroa suuntautuu kulutukseen
eli tydvoimakustannuksiin ja tuotantopanosten hankintoihin. Muita suurimpia menokoh-
teita ovat maksetut tukipalkkiot sekd omaisuus- ja investointimenot.

Korkomenot ovat pysyneet pitkddn varsin maltillisina alhaisen yleisen korkotason ja
hyvin luottoluokituksen ansiosta, vaikka valtionvelka on kohonnut tuntuvasti jo seitseman
vuotta perdkkdin. Tilinpidon mukaisten korkomenojen osuus kokonaismenoista oli viime
vuonna 4,2 %, kun vastaava luku oli v. 1997 korkeimmillaan yli 16 %. Velka kasvaa edelleen
joka vuosi keskipitkalld aikavililld ja vaalikauden lopulla korkomenojen ennakoidaan kas-
vavan jo tuntuvammin korkotason vahitellen noustessa.



Vuoden 2016 budjetti ja valtiontalouden kehykset

Vuoden 2016 talousarvioesitys pohjautuu huhtikuun 2015 ns. tekniseen kehykseen seka paa-
ministeri Sipildn hallituksen ohjelmaan toukokuulta 2015. Valtion budjettitalouden menot ovat
vuonna 2016 yhteensa noin 54,1 mrd. euroa. Menot alenevat noin 0,3 mrd. eurolla verrattuna
vuodelle 2015 budjetoituun (ml. lisatalousarvioesitykset). Talousarvioesityksessa on otettu
huomioon hallitusohjelmassa linjatut menosaastot ja maksutulojen korotukset, joiden vaiku-
tus valtion budjettiin on nettomdaraisesti noin 0,8 mrd. euroa vuonna 2016. Toisaalta menojen
tasoa korottavat hallituksen paattamat panostukset vaalikauden karkihankkeisiin (noin 0,3 mrd.
euroa). Menoja vuoteen 2015 verrattuna lisddavat myos erdat muut tekijat, kuten turvapaikan-
hakijoista aiheutuvien menojen kasvu, kuntien ja valtion valisen kustannustenjaon tarkistuk-
sen lisamenot, valtion eldkemenojen kasvu seka ajoitusmuutosten ja lisdpanostusten myota
kasvavat puolustusvoimien materiaalihankinnat. Valtionvelan korkomenot ovat noin. 1,6 mrd.
euroa, mika on kuluvan vuoden tasoa.

Vuonna 2016 budjettitalouden tulojen (pl. lainanotto) arvioidaan olevan noin 49,1 mrd. euroa
ja verotulojen noin 40,8 mrd. euroa. Budjettitalouden tulot ovat samaa tasoa kuin mita on bud-
jetoitu vuodelle 2015 (ml. lisdtalousarvioesitykset). Tuloarvioissa on huomioitu paaministeri Sipi-
lan hallitusohjelmassa paatetyt veroperustemuutokset, joilla tahdataan kasvun, yrittajyyden ja
tyollisyyden vahvistamiseen. Hallitusohjelman mukaisesti verotuksen painopistetta siirretaan
tyon ja yrittdmisen verotuksesta erityisesti haittaveroihin. Pieni- ja keskituloisten verotusta
kevennetdan kasvattamalla tyStulovahennystd. Tupakkaveroa, jateveroa sekd lammitys-, voi-
malaitos- ja tydkonepolttoaineiden verotusta korotetaan. Kehyskaudella ansiotuloverotukseen
tehd&an vuosittain ansiotason nousua ja/tai inflaatiota vastaavat tarkistukset. Ajoneuvoveroa
korotetaan ja rekisterdidyille veneille ja moottoriajoneuvoille otetaan kdyttdon uusi vuotuinen
vero. Autoverotusta kevennetdan. Hallituksen esittamat uudet verotuloja koskevat muutokset
alentavat nettomaardisesti budjettitalouden tuloja 0,1 mrd. euroa vuonna 2016.

Valtion budjettitalouden tulot, menot ja tasapaino, mrd. euroa

2015 LTAE3 2016 TAE 2017** 2018** 2019**
Tulot 49,1 49,1 49,4 50,8 51,7
Menot 54,4 541 55,2 55,7 55,7
Tasapaino 5,3 -5,0 -5,9 -4.9 -4,0

Vaalikauden kehys vuosille 2016-2019

Hallitus jatkaa valtiontalouden menokehysmenettelya. Menosaannélld varmistetaan valtionta-
louden vastuullinen, pitkajanteinen ja taloudellista vakautta edistava menopolitiikka. Kehys kat-
taa noin 80 % talousarviomenoista. Kehyksen ulkopuolelle jadvat suhdanteiden ja rahoitusauto-
matiikan mukaisesti muuttuvat menot, kuten tyottomyysturvamenot, palkkaturva, asumistuki
seka valtion osuus toimeentulotukimenoista. Mainitut menot luetaan kuitenkin kehyksen piiriin
niiden perusteisiin tehtyjen muutosten menovaikutusten osalta. Lisaksi kehyksen ulkopuolelle
jaavat mm. valtionvelan korkomenot, arvonlisaveromenot, finanssisijoitukset seka menot, joissa
valtio toimii teknisend ulkopuoliselta saatavan rahoitusosuuden valittajana.



Hallitusohjelman liitteena on valtion budjettitalouden menojen kehitystd ohjaava koko vaa-
likauden kattava menosdantd. Hallitus on vahvistanut reaalisen valtiontalouden kehyksen vuo-
sille 2016-2019 julkisen talouden suunnitelmassaan 28.9.2015. Vaalikauden kehyksen pohjana
on edellisen hallituksen 2.4.2015 paattama ns. teknisen kehyspaatoksen mukainen menotaso,
johon verrattuna kehyksen piiriin kuuluvat valtion menot alenevat noin 1,3 mrd. eurolla vuo-
den 2019 tasolla. Valtiontalouden menokehys on asetettu ottaen huomioon vaalikauden aikana
kehyspaatoksissa sovitut menosadstot.

Budjettitalouden menot vuosille 2016-2019 ovat kevdan 2015 ns. tekniseen kehyspaatok-
seen verrattuna laskeneet noin 0,3 mrd. euroa vuonna 2016, kasvaneet noin 0,1-0,3 mrd. euroa
vuosina 2017-2018 ja vahentyneet noin 0,4 mrd. euroa vuonna 2019. Hallituksen saastopaatok-
set alentavat menotasoa. Toisaalta karkihankepanostukset lisddvat menoja vuosina 2016-2018,
minka lisaksi mm. suhdanneluonteiset menot ja kunnille maksettavat verotulomuutosten kom-
pensaatiot ovat kasvaneet. Kehyskauden 2016-2019 aikana hallinnonalojen menot alenevat
reaalisesti keskimaarin noin 0,1 % vuosittain, kun rakenteelliset muutokset on otettu huomi-
oon. Nimellisesti hallinnonalojen menot kasvavat keskimaarin noin 0,6 % vuosittain.

Kehyskaudella tulojen arvioidaan kasvavan keskimaarin vajaat 1%2 % vuodessa. Verotulo-
jen arvioidaan kasvavan keskimaarin noin 22 % vuodessa kehyskaudella. Valtion budjettitalo-
uden tuloarvioiden lahtékohtana on arvio kansantalouden keskipitkan aikavalin kehityksesta.
Talouskasvun arvioidaan olevan vaatimatonta, mista johtuen veropohjatkin kasvavat hitaasti.
Budjettitalouden tulot ovat kevdan 2015 ns. tekniseen kehyspdatokseen verrattuna nousseet
vuosina 2016-2018 ja mutta laskeneet vuoden 2019 osalta. Talousndakymien heikentyminen on
alentanut tuloarvioita, mutta etenkin hallituksen paattamiin karkihankkeisiin kytkeytyva lisa-
rahoitus osinko- ja osakemyyntituloilla kasvattaa tuloarvioita vuosina 2016-2018.

Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrattuna kevaan 2015
tekniseen Julkisen talouden suunnitelmaan / kehyspaatokseen, mrd. euroa

2016** | 2017** | 2018** | 2019**

Tasapainoarvio, Julkisen talouden suunnitelma 2.4.2015 -6,0 -6,2 -5,6 5,3
Hallitusohjelman (liite 6) valtiontalouden menoihin kohdistuvat sadstotoimet

ja lisdykset (netto) pl. finanssisijoitukset 0,7 1,0 1,2 1,5
Hallituksen panostukset ns. kérkihankkeisiin pl. finanssisijoitukset -0,3 -0,6 -0,5

Muutos finanssisijoitusmenoissa (mm. kyt-lainat, karkihankkeet) -0,2 -0,2 -0,3 -0,2
Kuntien verotulomenetysten kompensaatio valtionosuuksissa -0,2 -0,3 -0,3 -0,3
Suhdanneluonteisten menojen kasvu 0,0 0,0 -0,2 -0,2
Valtionvelan korkomenoarvion muutos 0,0 0,0 -0,1 -0,3
Muu muutos (netto), mm. menojen hintakorjauksen tarkentuminen alaspdin in-

deksijaddytysten myota 0,1 -0,2 0,2 1,0
Uudet veroperustemuutokset (netto, sisdltaa ansiotuloverotuksen ati-tarkistuk-

sen 2016) -0,1 -0,2 -0,4 0,0

Sekalaisten tulojen ja korko- ja osinkotulojen arvioiden muutos
(ml. hallitusohjelman valtiontalouden maksuihin ym. kohdistuvat sadstotoimet

sekd karkihankkeiden rahoitus) 0,8 0,4 0,8 0,2
Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijat (ml. kertymatiedot ja

uusi suhdanne-ennuste) 0,0 -0,1 -0,2 -0,4
MUUTOS YHTEENSA 1,0 0,3 0,7 13

Tasapainoarvio, TAE2016 ja JTS 2016-2019 28.9.2015 -5,0 5,9 -4,9 -4,0




2.2.2  Valtiontalouden tulot

Verotulojen kehitys médraytyy pitkalti yleisen talouskehityksen ja sen rakenteen perus-
teella. Lisdksi hallitus pystyy pdatoksilldan vaikuttamaan verotuksen kertymidén ja raken-
teeseen. Valtion tuloista suurin osa on verotuloja. Merkittdvimmat verotuloerit ovat koti-
talouksien maksamat ansio- ja pddomatuloverot, arvonlisivero sekd yrityksen maksama
yhteisovero.

Talous ei ole kasvanut kolmeen vuoteen. Téstd huolimatta verotulot ovat kasvaneet kes-
kimaarin kohtuullisesti. Kasvua ovat tukeneet useat veroperustemuutokset. Merkittavimmat
veronkorotukset on tehty vililliseen verotukseen. Viime vuonna merkittavin veroperuste-
muutos oli yhteiséverokannan alentaminen, joka vaikutti alentavasti yhteisdveron tuottoon.

Talouskehitys jatkuu kuluvana vuonna heikkona ja verotulot kasvavat vain vahéan.
Kuluvan vuoden alusta astui voimaan edellisen hallituksen paittimié useita veroperuste-
muutoksia, jotka kohdistuivat padosin vililliseen verotukseen. Kansantalouden tilinpidon
mukaisten verotulojen arvioidaan kasvavan n. 1% % tidnéd vuonna.

Ensi vuonna monet veropohjat kasvavat nopeammin kuin tdnd vuonna, mutta histori-
aan nihden vield hyvin vaimeasti. Veroperustemuutokset ovat nettomaéréisesti verotusta
keventivia ensi vuonna. Suurin naistd on tyStulovahennyksen korottaminen.

Keskipitkalla aikavalilla verotulojen kasvu vauhdittuu hiljalleen. Tat4 selittavit osaltaan
nopeampi talouskasvu sekd osaltaan myos kiristavit veroperustemuutokset.

Valtion muissa tuloissa merkittavid erid ovat omaisuustulot sekd Valtion Eldkerahas-
tolta saadut siirrot. Valtion muiden tulojen osuus kokonaistuloista on kuitenkin huomat-
tavasti pienempi kuin verotulojen.

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

2013 2014 2015%** 2016** 2019/2016**

muutos, prosenttia vuodessa

Veronalaiset ansio- ja padomatulot 3,1 23 2,2 18 2
Palkkatulot 0,8 0,8 0,5 15 2
Elékkeet ja muut sosiaalietuudet 6,6 49 43 19 2112
Padomatulot 12,6 2,2 83 2,6 2172
Ansiotasoindeksi 2,2 14 11 12 11/2

Toimintaylijadma 0,2 6,1 12 34 4

Kotitalouksien kulutusmenojen arvo -0,4 0,3 0,0 14 2

Arvonlisdveron pohja 0,7 01 01 18 212

Bensiinin kulutus -2 2,5 112 112 112

Dieseldljyn kulutus -0,8 -1,2 112 112 1

Sahkén kulutus 2,6 -11/4 1 11/2 13/8

Verollisen alkoholin kulutus -43 0 -31/2 -1 -1

Verotettavat uudet henkildautot 7,2 08 2,9 19 2

Kuluttajahintaindeksi 1,5 1,0 -0,1 11 112



Valtion Eldkerahastolta saadut siirrot maaraytyvit siten, etta ne kattavat vuosittain 40 %
valtion eldkemenoista. Edellisten hallitusten padtdsten mukaisesti kuluvana vuonna Val-
tion Eldkerahastosta siirretddn 500 milj. euroa kertaluonteisesti valtion budjettiin. Valtion
saamien omaisuustulojen arvioidaan supistuvan kuluvana vuonna korkotulojen alenemi-
sen ja pienempien osinkotulojen vuoksi.

Ansio- ja padomatuloverot

Ansio- ja padomatuloverokertymid muodostuu progressiivisen ansiotuloveron, lievisti
progressiivisen pddomatuloveron sekd rajoitetusti verovelvollisten maksaman ldhdeveron
tuotosta. Ndistd kertymaltdan merkittavin on ansiotulovero. Ansiotuloveron veropohjasta
vajaat 70 % koostuu palkkatuloista, runsas neljinnes veronalaisista sosiaalietuuksista ja
vajaat viisi prosenttia muista tuloista, esim. jaettujen yritystulojen ansiotulo-osuuksista.
Valtio on padomatuloveron ainoa veronsaaja, kun taas ansiotuloverokertymai jaetaan val-
tion, kuntien ja seurakuntien kesken.

Kuluvana vuonna palkkatulot ja muut veronalaiset ansiotulot kasvavat hyvin véhin,
mutta padomatulot kohtuullisesti. Kuluvana vuonna ansio- ja pddomatuloverotukseen ei
kohdistu merkittdvia veroperustemuutoksia.

Vuonna 2016 tyon verotus kevenee, kun tyotulovihennystd korotetaan. Lisdksi ansiotu-
loveroperusteita lievennetdén ansiotasoindeksin muutosta vastaavasti. Kun samalla ansio-
ja pddomatuloveron veropohjat kasvavat vaimeasti, verokertymai ei kasva lainkaan.

Ansio- ja pddomatuloveron tuoton arvioidaan kasvavan keskipitkalld aikavalilld kes-
kimadrin n. 3 % vuodessa. Tyollisyys kohenee hiljalleen ja palkkatulojen kasvu nopeutuu.
Liséksi elaketulot kasvavat, kun eldkeldisten mairi kasvaa. Ansio- ja pddomatuloveroen-
nusteessa on vuosille 2017-2019 teknisena taustaoletuksena veroperusteisiin vuosittain
tehtdva indeksitarkistus, jolla varmistetaan, ettd tyon verotus ei kiristy yleisen ansiotason
tai kuluttajahintojen nousun seurauksena.

Taulukko 20. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja / kysyntaera Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1%-yks. 378, josta valtio 128 ja kunnat 169
Eléketulot 1%-yks. 117 josta valtio 30 ja kunnat 76
Padomatulovero Padomatulot 1%-yks. 32
Yhteisévero Toimintaylijadma 1%-yks. 40, josta valtio 28, kunnat 12
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1%-yks. 118
Autovero Uusien henkilautojen myynti, kpl 1000 kpl 7
Energiavero Sahkon kulutus * 1% 10
Bensiinin kulutus 1% 13
Dieselin kulutus 1% 14
Alkoholijuomavero Alkoholin kulutus 1% 14
Tupakkavero Savukkeiden kulutus 1% 7

*muut kuin teollisuus ja kasvihuoneet



Yhteisovero

Yritykset maksavat tuloksestaan yhteiséveroa, jonka tuotto jaetaan vuodesta 2016 alkaen
vain valtion ja kuntien kesken. Seurakunnille jaettava yhteisdveron osuus korvataan
indeksiin sidotulla maédrarahalla. Yhteisoverokantaa on edellisten hallitusten aikana alen-
nettu yhteensd 6 prosenttiyksikk6d, miké on alentanut yhteisoveron tuottoa huomatta-
vasti.

Kuluvana vuonna yhteisoveron tuotto on kohtuullista heikosta talouskasvusta huoli-
matta. Kasvun arvioidaan johtuvan yhteis6jen verovuoden 2014 verotettavan tulon nopeasta
kasvusta ja sen verotuottoja lisddavan vaikutuksen kohdistumisesta padosin v. 2015 kerty-
neisiin ennakontédydennysmaksuihin. Ennakkotietojen perusteella kasvun taustalla néyt-
tdisi olevan myds kertaluonteisia suorituksia, jotka saattavat osittain liittya yhteisévero-
kannan alentamiseen vuoden 2014 alusta. Vuoden 2015 yhteisdveron tuottoon vaikuttavat
veroperustemuutokset ovat verotuottoa vihentévia. Tarkeimmaét niistd ovat tuotannollis-
ten investointien korotettujen poistojen jatkaminen vuosille 2015-2016 ja edustuskulujen
vahennysoikeuden palautus.

Ensi vuonna toimintaylijddma kasvaa nopeammin, mika lisdd yhteiséveron tuottoa.
Lisdksi valtion yhteisoverokertyma kasvaa veron maksuunpanoa nopeammin erityisesti
sen vuoksi, ettd v. 2016 kuntien ja seurakuntien méaraaikaiset yhteisovero-osuuksien koro-
tukset paattyvit ja seurakuntien yhteisdvero-osuus siirtyy valtiolle.

Vuosina 2017-2019 yhteiséveron tuoton odotetaan seuraavan toimintaylijgdman muu-
toksia ja veron tuotto kasvaa keskimaarin n. 4 % vuodessa. Toimintaylijadmaa hieman nope-
ampi kasvu aiheutuu médraaikaisten tuotannollisten investointien korotettujen poistojen
paattymisestd vuoden 2016 lopussa.

Vililliset verot

Padministeri Juha Sipildn hallituksen veronkorotukset painottuvat vélilliseen verotuk-
seen. Myos edelliset hallitukset ovat kiristdneet vilillistd verotusta viime vuosina.

Autoverotuksessa on tapahtunut monia muutoksia. Kuluvan vuoden alusta taksien
verotuki puolitettiin ja muuttoautojen verotuki poistettiin. Lisaksi hallitus on paattanyt
keventdd autoverotusta asteittain vuoteen 2019 saakka. Autoveron alentamisen lisdksi veron
tuottoa pienentdvit myos kotitalouksien kulutuksen heikohko kasvu seké uusien autojen
alenevat hiilidioksidipaéstot.

Ajoneuvovero on aikaan sidottu vero, joka kannetaan juoksevasti 12 kuukauden jak-
soissa henkil6-, paketti- ja kuorma-autoilta. Ajoneuvoveron verotuotto on suhteellisen
vakaa. Ajoneuvoveroa korotetaan v. 2017. Lisaksi rekisteroidyille veneille ja moottoriajo-
neuvoille otetaan kéaytto6n uusi vuotuinen vero.

Verotuoton kannalta arvonlisévero on vilillisistd veroista merkittavin. Yksityisen kulu-
tuksen arvo kasvaa ennusteperiodilla hyvin maltillisesti, miké rajoittaa arvonlisdveron
tuottoa. Kansantalouden tilinpidon mukaisen arvonlisdverontuoton arvioidaan kasvavan
keskimadiarin n. 2,5 % vuosina 2016-2019. Arvonlisaveron kantoon tehddan ennustejaksolla
kaksi veroperustemuutosta, joista aiheutuu kertaluontoiset verontilitysten siirtymét vuo-
denvaihteen yli. Perustemuutokset liittyvét pienyritysten mahdollisuuteen siirtyd maksu-



perusteiseen arvonlisdverojen tilitykseen v. 2017, sekd maahantuonnin arvonlisédverotuksen
siirtymiseen Tullilta Verohallintoon v. 2018.

Energiaveroja on nostettu viime vuosina huomattavasti. Vuoden alusta voimaanastuneita
veroperustemuutoksia ovat fossiilisten ldmmitys-, voimalaitos- ja tydkonepolttoaineiden
hiilidioksidiveron korotukset, kaivosteollisuuden poistaminen alemman sahkéverokannan
piiristd sekd maakaasun verotuen lakkauttaminen. Lisdksi turpeen verotusta alennettiin
ja sdéhkoveroa korotettiin. Perustemuutosten vuoksi energiaverot kasvavat huomattavasti
kuluvana vuonna. Ensi vuoden alusta korotetaan jateveroa sekd lammitys-, voimalaitos- ja
ty6konepolttoaineiden hiilidioksidiveroa.

Muiden valmisteverojen tuotto on tavallisesti hyvin tasaista, jollei niihin tehda perus-
temuutoksia. Tupakkaveroa korotettiin jilleen vuoden alusta. Edellinen korotus toteutet-
tiin viime vuoden alussa. Tupakkaveroa korotetaan lisdi asteittain vuoden 2016 alusta aina
vuoteen 2019 saakka.

Taulukko 21. Valtion budjettitalouden tulojen arviot, mrd, euroa

2014 2015 2016** 2017** 2018** 2019**  2015/2019**

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

Verotuloarviot yhteensd 39,3 39,9 40,8 41,5 42,4 43,9 2

Tulon ja varallisuuden

perusteella kannettavat verot R 12,3 12,6 12,9 13,3 13,7 14,4 3

Liikevaihtoon perustuvat verot 17,5 17,6 17,8 18,0 18,4 19,2 2

Valmisteverot 6,6 6,9 71 71 72 72 2

Muut verotulot 29 2,8 3,0 31 31 31 1
Sekalaiset tulot 5,2 6,0 53 53 54 55 112
Korkotulot ja voitontuloutukset 2,6 2,8 2,5 2,1 2,6 2,0 -4
Tuloarviot yhteensa 47,7 49,1 49,1 49,4 50,8 51,7 2

" MI Yle-vero vuodesta 2013 lihtien (keskiméarin 500 milj, euroa vuosittain),

Taulukko 22. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisojen verotuloihin

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

miljoonaa euroa

Ansiotuloverot -5 -184 -507 -309 -137 212
Keskimadrainen kunnallisveroprosentin nousu 350 101 0 0 0 0
Padomatulovero 57 100 51 1 0 0
Yhteisovero -935 -85 122 63 -8 0
Muut vélittomat verot 141 -122 25 9 -64 -40
Arvonlisévero 155 21 0 -149 -200 0
Energiavero 151 267 103 28 -12 49
Muut valilliset verot 222 156 119 113 68 68

Sosiaaliturvamaksut 621 375 706 209 -5 5



2.2.3  Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Viime vuonna valtion budjettitalouden tilinpidon alijaama oli 6,6 mrd. euroa ja vastaava
kansantalouden tilinpidon mukainen alijidmi 7,9 mrd. euroa. Vuosina 2010-2013 kan-
santalouden tilinpidon alijidma oli pienempi kuin budjettitalouden. T4ten budjettitalou-
den ja kansantalouden tilinpidon rahoitusasema voivat poiketa toisistaan suurestikin ja
poikkeama voi menné eri vuosina eri suuntaan.

Kenties merkittavin ero budjetin nettorahoitustarpeen ja tilinpidon nettoluotonannon
vilille syntyy finanssisijoituksista. Valtion budjettiin kirjataan menoina erilaiset finans-
sisijoitukset, kuten valtion myontdmat lainat ja osakehankinnat. Vastaavasti tulopuolelle
kirjataan takaisinmaksetut lainat, osakemyynnit jne. Tilinpidossa ndma kasitelldan rahoi-
tustaloustoimina, jotka eivat vaikuta nettoluotonotolla mitattuun valtiontalouden rahoitus-
asemaan. Erityisesti erilaisiin pddomituksiin sisiltyy usein vaikeita tulkintakysymyksia. Jot-
kut padomitukset ovat maksettuja pddomasiirtoja, jotka heikentévit tilinpidon rahoitusase-
maa kun taas toiset tulkitaan finanssisijoituksiksi, joilla ei ole vaikusta tilinpidon jaamaan.

Tilinpidon korkomenot olivat viime vuonna 0,7 mrd. euroa suuremmat kuin budje-
tin korkomenot, mika johtuu lahinna siitd, ettd tilinpidon maksetut korot eivit sisalla
korkoihin liittyvien johdannaissopimusten (swapit ja futuurit) korkomenoja pienentiavaa
vaikutusta,toisin kuin valtion budjetissa. Johdannaisten kaytolld Valtiokonttori on onnis-
tunut pienentamain budjetista maksettavia todellisia korkomenoja suurestikin. Tilinpi-
dossa johdannaissopimukset kisitellddn rahoitustaloustoimina, joilla ei ole vaikutusta
rahoitusasemaan.

Kansantalouden tilinpidon valtio-kasite on laajempi kuin budjettitalous. Tilinpitoval-
tioon kuuluvat budjettitalouden lisaksi mm. valtion rahastot (pl. Valtion Eldkerahasto),
yliopistot, kiinteistoyhtioitd, Yle Oy, VIT Oy ja Solidium Oy.

Yksi merkittava ero muodostuu budjetin siirtomadrarahojen kaytosta. Siirtomaérara-
hat ovat kaksi- tai kolmevuotisia méiirarahoja, jotka budjetoidaan yhden vuoden talous-
arvioon. Kansantalouden tilinpitoon siirtomaéérarahat kirjautuvat niiden kéytén mukaan.
Siirrettyjen madrarahojen nettovaikutus voi vaihdella suuresti vuosittain.

Jokainen EU-maa raportoi kaksi kertaa vuodessa Eurostatille budjetin ja tilinpidon
vilisten lukujen eroavuuksia alijadma- ja velkaraportoinnin yhteydessi. Seuraava rapor-
tointikierros on syyskuun lopussa. Néissd raporteissa tarkastellaan valtion lisdksi muiden-
kin julkisen talouden alasektoreiden budjettien ja tilinpidon vilisid eroavuuksia. Suomen
luvut tullevat olemaan erityisen mielenkiinnon kohteena, koska alijadman viitearvo on
ylittynyt ja velan viitearvo ylittymassa.



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

2013 2014 2015** 2016** 2017**

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaima (+) / alijadma (-) 2 -8,4 -6,6 -5,3 -5,0 -5,9
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnista) 0,1 -0,1 -1,2 -0,9 -0,5
Finanssisijoitukset, netto 0,3 -0,7 -0,1 -0,7 -0,6
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijaama -0,6 11 -0,2 -0,2 -0,2
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,1 0,4 0,0 0,0 0,0
Muut erdt ¥ 12 01 0,4 0,8 1,6
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) 74 -7,9 -6,3 -6,0 -5,6

U Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 sisiltaa velanhallintamenot.

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

2.3 Paikallishallinto

Paikallishallinnon kansantalouden tilinpidon mukainen rahoitusasema oli viime vuonna
0,8 % alijddmiinen suhteessa BKT:hen. Alijadma kasvoi hieman edellisvuodesta. Kulutus-
menojen vuotuinen kasvu jii kahden viime vuosikymmenen kehitykseen ndhden hyvin
alhaiseksi. Kulutusmenojen kasvua hidastivat kuntien omat sopeutustoimet sekd hyvin
alhainen kustannusten nousu. Kunnallisvero- ja kiinteistoveroprosenttien korotukset
pitivit verotulojen kasvun suhdannetilanteeseen nidhden kohtalaisena. Paikallishallin-
non rahoitusasemaa kuitenkin heikensi osana valtiontalouden sopeutustoimia toteutettu
valtionosuusleikkaus. Investoinnit jatkoivat kasvuaan, mutta kasvu hidastui selvasti edel-
lisvuosista.

Paikallishallinnon alijadma pysyy kuluvana vuonna viime vuoden tasolla. Kulutusme-
nojen kasvu on edelleen hidasta, silld kustannusten kasvu jatkuu hyvin maltillisena. Kun-
nat jatkavat myos omia sopeutustoimiaan, mutta sadstdtoimien arvioidaan jaavén jonkin
verran viime vuotta pienemmiksi. Keskiméarainen kunnallisveroprosentti nousi vuoden
alussa kymmenykselld 19,84 prosenttiin. Useat kunnat korottivat myos kiinteistéveropro-
senttejaan. Lakisdateisistd ala- ja yldrajojen nostosta johtuva kiinteistoveron tuoton kasvu
ei kuitenkaan vahvista kuntataloutta, silld se vahennetdan kuntien valtionosuuksista. Val-
tion kuntatalouteen vaikuttavien toimenpiteiden yhteisvaikutus on kuntataloutta heiken-
tava. Suurin yksittdinen kuntatalouteen vaikuttava toimenpide on osana valtiontalouden
sopeutustoimia toteutettu noin 190 milj. euron valtionosuusleikkaus.



Kuntien verot, valtionosuudet, kulutusmenot ja investoinnit
muutos edellisestéd vuodesta, mrd. euroa (kéyvin hinnoin)

-1,5 -1,5
91 93 9 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19

mmVerotulot @@Valtionosuudet —Kulutusmenot & investoinnit yhteensa

Lahde:Tilastokeskus, VM

Paikallishallinnon velkaantuminen jatkuu

Paikallishallinnon rahoitusasema pysyy tulevina vuosina selvisti alijagdmaéisena. Paikallis-
hallinnon velka nousee vuoteen 2019 mennessd jo yli 25 mrd. euroon. Vuosien 2016-2019
kehitysarvio on tehty painelaskelmana, jossa vain jo tdsmennetyt ja Julkisen talouden
suunnitelmaan sisallytetyt kuntatalouteen vaikuttavat toimenpiteet on huomioitu. Arvio
ei sisdlld kuntien ja kuntayhtymien omia sopeutustoimia vuosille 2016-2019. Kunnallis-
veroprosentit on pidetty vuoden 2015 tasolla.

Kuntien verotulot kasvavat vuosina 2016-2019 maltillisesti. Md4rdaikaisen korotetun
yhteis6veron jako-osuuden poistuminen supistaa verotuloja v. 2016. Kuntien verotulot vah-
vistuvat kuitenkin jéilleen tarkastelujakson loppupuolella tyéllisyystilanteen parantuessa.
Laskelmassa on huomioitu hallitusohjelman mukainen kiinteistoveron korotus (100 milj.
euroa vuoden 2019 tasolla).

Lakisdéteinen valtion ja kuntien védlinen kustannustenjaon tarkistus, jossa perushinnat
sekd rahoitus tarkistetaan vastaamaan toteutuneita kustannuksia, kasvattaa kuntien val-
tionosuuksia v. 2016. Perustoimeentulotuen maksatuksen siirto Kelalle puolestaan alen-
taa kuntien valtiolta saamia siirtoja v. 2017. Paikallishallinnon nettoluotonantoon siirrolla
ei juuri ole vaikutusta, silld kuntien maksamat sosiaaliavustukset supistuvat vastaavasti.

Hallitusohjelman sisidltdmaét kuntatalouteen vaikuttavat sopeutustoimet hidastavat pai-
kallishallinnon kulutusmenojen kasvua vuosina 2016-2019. Kehitysarviossa huomioidut
hallitusohjelman toimet vahvistavat kuntataloutta yhteensé vajaalla 500 milj. eurolla vuo-
den 2019 tasolla. Suuri osa hallitusohjelmassa eritellyistd suorista sopeutustoimista on tés-
mentynyt siind maérin, ettd ne on voitu ottaa huomioon kuntatalouden kehitysarviossa.
Téasmentymaittd ovat edelleen erikoissairaanhoidon kannustinjirjestelma, toisen asteen
ammatillisen koulutuksen uudistus ja sosiaali- ja terveyspalvelujen suunnitteluvelvoitteiden
vahentdminen. My6skdan valmisteilla olevaa toimenpideohjelmaa, jolla pyritdan vahenta-
maan kuntien tehtévid ja velvoitteita yhdelld miljardilla eurolla, ei ole vield otettu huomioon.
Lisaksi kehitysarviossa ei ole ennakoitu sosiaali- ja terveydenhuoltouudistuksen vaikutuksia.



Paikallishallinnon velka

mMrd. euroa (vasen asteikko) Suhteessa BKT:een, % (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 24. Paikallishallinto”

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

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 19,4 20,7 21,2 21,8 21,7 22,2
Siitd kunnallisvero 16,9 17,9 18,2 18,6 18,7 19,1
Yhteisovero 1,2 15 14 1,6 13 13
Kiinteistovero 13 14 1,5 1,6 17 17
Muut tulot? 17,9 18,4 18,4 18,4 19,2 18,9
Siitd korkotulot 03 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Siita tulonsiirrot valtiolta 13,5 13,9 13,8 13,8 14,5 14
Tulot yhteensa 37,2 39,1 39,6 40,2 40,9 41,1
Kulutusmenot 32,2 331 33,6 34,1 34,6 35,4
Siitd palkansaajakorvaukset 21,4 21,7 21,7 21,7 22,0 22,2
Tulonsiirrot 3,0 31 31 33 34 2,7
Siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 1,2 13 13 14 14 0,7
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,5 1,6 1,6 18 1,9 1,9
Korkomenot 0,2 0,2 01 0,1 0,1 0,2
Padomamenot 41 4,5 4,6 45 4,6 47
Menot yhteensa 39,4 40,6 4,2 41,9 42,6 42,7
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 2,1 -1,5 1,7 1,7 -1,8 1,7
Perusjaima® 22 1,6 1,8 1,8 19 1,8

U Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 MI. saadut padomansiirrot ja kiintean padoman kuluminen
3 pasoman bruttomuodostus ja maksetut padomansiirrot.

# Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



Kuntatalouteen kohdistuu tulevina vuosikymmenini suuria menopaineita. Véeston
ikddntyminen lisdd terveys- ja hoivapalvelujen seka investointien tarvetta. Samalla yksit-
tdisten terveydenhuoltotoimenpiteiden kustannukset kasvavat hoitojen kehittyessi. Pai-
kallishallinnon velka suhteessa BKT:hen kasvaa tulevina vuosikymmenina jyrkasti, jos
menopaineita ei hillitd tai niihin ei varauduta ennalta. Kehitysarviossa huomioidut suo-
rat sopeutustoimet hidastavat paikallishallinnon velkasuhteen kasvua vuosina 2016-2019,
mutta velkaantuminen jatkuu silti nopeana. Kuntatalouden vakauden kannalta on tarkeés,
ettd hallitusohjelmassa kaavaillut kuntataloutta vahvistavat toimet saadaan tismennetty ja
toteutettua tdysimadriisend ja ettd tavoiteltu sddstovaikutus saavutetaan. Erityisen tarkedd
on toteuttaa mm. sosiaali- ja terveydenhuollossa rakenteellisia uudistuksia, jotka rajoittavat
tulevia menopaineita. Myds kuntien tulee jatkaa omia kuntataloutta vahvistavia toimiaan.

Kuntien kirjanpito ja kansantalouden tilinpito

Kansantalouden tilinpidon nettoluotonantoa léhinnd kuntien kirjanpidossa on toimin-
nan ja investointien rahavirta. Kansantalouden tilinpidon ja kuntien kirjanpidon valilla
on kuitenkin eroja mm. sektorirajauksen, késitteiden ja kirjausten ajoituksen osalta. Toi-
minnan ja investointien rahavirran ja nettoluotonannon erottavia tekijoité eritelldan ohei-
sessa taulukossa.

Térkein ero syntyy erilaisista sektorirajauksista. Kuntien kirjanpito tarkastelee kuntien
talous- ja toimintatilaston mukaista kuntataloutta eli kuntia ja kuntayhtymis seké niiden lii-
kelaitoksia. Kuntien talous- ja toimintatilaston kuvaamaan kuntatalouteen ei sisilly kuntien
toiminta, joka toteutetaan itsendisen oikeushenkilén avulla kuten osakeyhtiomuotoisesti.
Kansantalouden tilinpidon paikallishallintosektoriin sen sijaan kuuluu sellaisia kuntien
omistamia yhtioitd, jotka katsotaan pddasiallisesti emoyhteis6dan palveleviksi yksikoiksi.
Esimerkiksi Espoon ja Helsingin kaupunkien omistama Lansimetro Oy kuuluu kansanta-
louden tilinpidon paikallishallintosektoriin, mutta ei ole kuntien talous- ja toimintatilas-
ton kuvaaman kuntatalouden piirissa.

Kansantalouden tilinpidossa paikallishallintosektori késittdd kuntien ja kuntayhtymien
markkinattoman toiminnan, joka rahoitetaan pddosin verovaroin ja pakollisin maksuin.
Toimintonsa padosin muilta sektoreilta saaduilla myyntituotoillaan rahoittavat liikelaitok-
set kuten vesi-, jite- ja energiahuolto sekd satamatoiminta luokitellaan siksi kansantalou-
den tilinpidossa paikallishallintosektorin ulkopuolelle yrityssektoriin. Myos kuntayhtyma
Helsingin Seudun Ymparistopalvelut on luokiteltu yrityssektoriin.

Investointimenojen kisite on erilainen kuntataloustilastossa ja kansantalouden tilinpi-
dossa. Kansantalouden tilinpidossa osakkeiden ja osuuksien hankinnat ja myynnit katso-
taan rahoitustapahtumiksi eika niité kirjata paikallishallinnon investointimenoihin. Kun-
tataloustilastossa puolestaan osakehankinnat katsotaan kiyttomaisuusinvestoinneiksi.

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



Taulukko 25. Kuntien kirjanpidon rahoitusasema ja paikallishallinnon nettoluotonanto

2013

Kuntien ja kuntayhtymien toiminnan ja investointien rahavirta 11
Muiden kuin kuntien ja kuntayhtymien nettoluotonantovaikutus " -0,3
Kuntien ja kuntayhtymien paikallishallintosektorin ulkopuolelle

luokiteltavan toiminnan vaikutus 01
Osakkeiden hankinnat ja myynnit 0,1
Omaisuusmenojen ja -tulojen késite-erot -01
Ajoituserot -01
Muut erot ? -0,2
Paikallishallinnon nettoluotonanto (+)/-otto () -1,5

2014

-0,1
-0,3

29

21
-0,1
-0,1
-03
a7

2015**

miljardia euroa

-1,6
-0,2

0,1
0,1
-0,1
-0,1
0,0
1,7

2016**

-1,6
-0,2

0,0
0,1
-0,1
-0,1
0,0
-1,8

2017%*

1,5
-0,2

01

01
-0,1
-01
-0,1
17

U paikallishallintoon luokitellut, kuntataloustilaston ulkopuoliset yhtiot sekd Ahvenanmaan maakuntahallinto, Kuntaliitto, Kuntatydnantajat ja

Kuntien takauskeskus.

2 sisilta mm. eroja padomansiirroissa ja investointiavustuksissa.

Lahde: Tilastokeskus, VM

Kansantalouden tilinpidon ja kuntien kirjanpidon vililld on liséksi eroja kirjausten ajoi-
tuksessa. Kuntien kirjanpidon verotulot kuvaavat kalenterivuoden aikana kertyneité vero-
tuloja. Kansantalouden tilinpidossa vuoden verotuloiksi luetaan verottajan tilitystietojen
mukainen kertyma helmikuusta seuraavan vuoden tammikuun loppuun. Ndin pyritddn

huomioimaan ajoitusero maksetun ennakonperinnén ja tilityksen valilla.

Vuonna 2014 toteutetut kunnallisten liikelaitosten yhtidittamiset aiheuttivat suuren

eron toiminnan ja investointien rahavirran ja nettoluotonannon vilille. Yhtioittdmisilla ei

ollut vaikutusta nettoluotonantoon, mutta toiminnan ja investointien rahavirta vahvistui
kertaluonteisesti. Yhtioitettyjen liikelaitosten varojen myynti lisdsi paikallishallintosekto-
rin ulkopuolella olevien yhtiéiden osakkeiden myyntituloja. Liikelaitosten yhtioittdmiset
myds kasvattivat voimakkaasti kuntien osakehankintoja, jotka eivat ndy kansantalouden

tilinpidon investointimenoissa.



2.4  Sosiaaliturvarahastot

241  Tydelakerahastot

Tyoeldkerahastojen ylijadma supistui viime vuonna 1,7 prosenttiin suhteessa BKT:hen.
Vuoteen 2008 verrattuna tyoelakerahastojen ylijaédmasta on sulanut pois reilusti yli kaksi
prosenttiyksikkod. Tyoeldkemenot ovat kasvaneet nopeasti viime vuosina eldkeldisten
madrdn kasvaessa sekd elikkeiden keskiméardisen tason noustessa, kun alkavat elikkeet
ovat jo maksussa olevia eldkkeitd suurempia. Heikentynyt tyollisyystilanne ja hidastunut
ansiotason nousu ovat puolestaan vaimentaneet maksutulojen kasvua, vaikka elikemak-
suja on nostettu nopeaan tahtiin viime vuosina. Alhainen korkotaso on puolestaan vdhen-
tanyt elakerahastojen omaisuustuloja. T4std huolimatta varallisuushintojen kohoaminen
etenkin osakekurssien vetimand kasvatti elakevarallisuuden arvon jo yli 170 mrd. euroon
vuoden 2014 lopussa.

Eldkeldisten méarin kasvu sekd alkavien elakkeiden keskimdériisen tason nousu pitavit
ylld tydelakemenojen kasvua koko ennustejakson. Kevdan 2014 kehysriihessd paatetty tyo-
elakkeiden indeksikorotuksen jaddyttdminen 0,4 prosenttiin v. 2015 hidastaa elakemenojen
kasvua. Hidastunut inflaatio ja maltilliseksi oletettu ansiotason nousu pitavit elakkeiden
vuosittaiset indeksikorotukset keskiméarin vain reilussa prosentissa vuosina 2016-2019.
Ty6elikemenot kasvavat keskiméarin nelji prosenttia vuodessa ennustejakson aikana. El4-
kemenojen suhde BKT:hen kohoaa v. 2019 yli 14 prosenttiin, kun vield v. 2008 suhde oli 10 %.

Osana perittdisten korotusten sarjaa tydelakemaksu nousi jélleen 0,4 prosenttiyksik-
kod vuoden 2015 alussa. Korotus jakautui vallitsevan kdytannon mukaisesti puoliksi tyon-
antajien ja palkansaajien kesken. Vuoden 2017 eldkeuudistussopimuksen yhteydessa tyo-
markkinajirjestot sopivat myds tydeladkemaksun tasosta. Aiemmin vuodelle 2016 sovittu
0,4 prosenttiyksikon suuruinen korotus péitettiin siirtdd vuodelle 2017 ja tydeldkemaksu
pédtettiin jaadyttad talle 24,4 prosentin tasolle vuosiksi 2017-2019. Eldketurvakeskuksen
pitkdn aikavidlin laskelmien mukaan eldkeuudistuksen toteutuessa tima maksutaso on riit-
tava elakkeiden rahoitukseen my6s vuoden 2019 jilkeen.

Elakemaksutason jaddyttaminen vuoden 2017 tasolle supistaa elakerahastojen ylijaa-
mai keskipitkélla aikavililla, silld elakeuudistuksen elakemenoa alentava vaikutus alkaa
nikyd vasta 2020-luvulta alkaen. Ennen sitd eldkemenot jatkavat reipasta kasvuaan. Mal-
tilliset palkankorotukset ja tyollisyyden hidas kasvu pitavit palkkasumman kasvun vai-
meana, mikd nakyy suoraan elikemaksutulojen kehityksessd. Eldkerahastojen saamien
korko- ja osinkotuottojen odotetaan kddntyvin maltilliseen kasvuun vuodesta 2016 léh-
tien korkojen nousun myota.

Kuluvana vuonna tyoelakerahastojen ylijiama laskee 1,0 prosenttiin suhteessa BK T:hen.
Osasyy heikkenemiseen on valtion eldkerahaston ylimaérainen kertaluontoinen 500 milj.
euron tuloutus valtiolle. Vuosina 2016-2019 ty6elakerahastojen ylijaama suhteessa BK Tthen
pysyy prosentin tuntumassa.



Taulukko 26. Sosiaaliturvarahastot "

2012 2013 2014 2015%* 2016** 2017**
miljardia euroa
Sijoitustulot 38 37 35 33 3,6 4,0
Sosiaaliturvamaksut 25,5 259 26,3 26,8 27,8 28,4
Siitd tyonantajien maksut 177 179 179 181 18,6 19,0
Vakuutettujen maksut 78 8,0 8,4 8,6 9,1 9,5
Tulon- ja padomansiirrot julkisyhteisoilta 123 12,9 13,5 13,7 13,5 14,3
Muut tulot 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6
Tulot yhteensa 42,0 43,0 43,8 44,4 45,5 47,4
Kulutusmenot 3,6 3,5 3,6 3,6 35 35
Sosiaalietuudet ja -avustukset 30,6 32,8 34,5 35,9 36,8 38,4
Muut menot 2,7 2,9 3,0 3,8 34 3,5
Menot yhteensa 36,9 39,2 41,1 43,3 43,7 45,4
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 5,2 3,7 2,8 1,1 1,8 2,0
Tydeldkelaitokset 4,8 3,7 34 2,1 23 23
Muut sosiaaliturvarahastot 0,4 0,0 -0,7 11 -0,5 -0,3
Perusjaima ? 3,5 2,0 1.2 03 03 0.2

L Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja.



2.4.2  Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat pidasiassa perusturvasta vastaavasta Kansan-
eldkelaitoksesta sekd ansiosidonnaisesta tyottomyysturvasta vastaavasta Tyottomyys-
vakuutusrahastosta. Muiden sosiaaliturvarahastojen menot kasvoivat 59 % v. 2014.
Menojen toista vuotta nopeana jatkuneen kasvun taustalla olivat sekéd ansiosidonnaisen
tyottomyysturvan ettd tyottomyyden perusturvan menojen kasvu 15 prosentilla. Sai-
rasvakuutusmenot kasvoivat viime vuonna 2,1 % eli viime vuosien keskiarvovauhtia.
Tyottomyysmenojen kasvun vuoksi muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema painui
viime vuonna 0,3 % alijddmadiseksi suhteessa BKT:hen, vaikka valtion ja kuntien tulon-
siirrot muille sosiaaliturvarahastoille kasvoivat liki 460 milj. euroa edellisestd vuodesta.

Muut sosiaaliturvarahastot pysyvat my6s kuluvana vuonna selvasti alijidmaisina, silld
tyottomyysmenot kasvavat tandkin vuonna nopeasti, reilut 10 %. Ty6ttoémyysmenojen kas-
vua leikkaa kuluvan vuoden alusta alkaen tehty 50 milj. euron sdisto ansiosidonnaisissa
tyottdmyysmenoissa. Pddministeri Sipilan hallitus on puolestaan linjannut, ettd ansiosidon-
naiseen tyottomyysturvaan ja vuorotteluvapaaseen tehdain vaalikauden aikana yhteensa
250 milj. euron sdasto. Samalla tyollisyystilanteen véhittdisen paranemisen odotetaan kadn-
tavin tyottomyysmenot laskuun.

Tyollisyys- ja kasvusopimuksen kolmannen vuoden palkankorotusten sopimisen yhtey-
dessé tyomarkkinakeskusjdrjestot esittivit, ettd tyottomyysvakuutusmaksuun tehdédan v.
2016 reipas yhden prosenttiyksikon korotus, joka jakautuu puoliksi tyonantajien ja pal-
kansaajien kesken. Ennusteessa korotuksen on oletettu jadvan voimaan toistaiseksi ja sen
ansiosta muiden sosiaaliturvarahastojen talous palaa lahelle tasapainoa ennustejaksolla.
Ilman ty6ttdmyysvakuutusmaksuun suunniteltua korotusta Ty6ttomyysvakuutusrahasto
olisi lahitulevaisuudessa velkaantunut yli lakisddteisen rajansa, silld ansiosidonnaiset tyot-
tomyysmenot ovat tind vuonna jo 50 % suuremmat kuin v. 2012.

Sosiaalietuudet, -avustukset ja sairaanhoitokorvaukset
suhteessa BKT:een, %

25

20 DD
15 DD

97 99 01 03 05 07 09 1" 13 15 17

EAnsioeldkkeet @Peruseldkkeet @Sairausvakuutus  OTyoéttdmyysturva  OMuut

Lahde: Tilastokeskus, VM



Sairasvakuutusmenoissa sidstetadn kuluvasta vuodesta alkaen yhteensé 51 milj. euroa.
Lisaksi hallitusohjelman mukaan sairasvakuutusmenoihin tehddan vuosista 2016 ja 2017
alkaen yhteensd yli 300 milj. euron sdéstot. Sadstoja kohdistetaan myds yleiseen ja elike-
ldisten asumistukeen seka opintotukeen, yhteensi liki 200 milj. euroa vuoteen 2019 men-
nessd. Ainoana menoja lisdavana toimena takuueldkkeiden korottamiseen kéytetaan 30 milj.
euroa vuodesta 2016 lahtien.

Kansanelakeindeksiin sidottuja sosiaalietuja ja -avustuksia korotettiin kuluvan vuoden
alussa 0,4 prosentilla, miké oli 0,7 prosenttiyksikkod vahemman kuin tavanomainen inflaa-
tiotarkistus olisi ollut. Indeksointisdddosten perusteella kansanelidkeindeksiin on v. 2016
tulossa pieni tarkistus alaspdin, silld kuluttajahinnat laskevat kuluvana vuonna. Hallituk-
sen syyskuun alussa tekeméan kehyspédatoksen mukaisesti kansaneldkeindeksié ei koroteta
vuosina 2017-2019. Indeksijaadytykset eivit kuitenkaan koske vuoden 2017 alussa kun-
nilta Kelan maksettavaksi siirtyvad perustoimeentulotukea. Lisiksi lapsilisien ja opinto-
tuen indeksisidonnaisuus poistetaan. Timanhetkisen arvion mukaan hallitusohjelmassa
pédtetyt toimet pienentdvat muiden sosiaaliturvarahastojen menoja vuoden 2019 tasolla
kaikkiaan yli miljardilla eurolla. Syntyneet sddstot ndkyvét suurelta osin valtion tulonsiir-
tojen vihenemisend muille sosiaaliturvarahastoille.

Taulukko 27. Sosiaalivakuutusmaksut ja eldkeindeksit

2012 2013 2014 2015 2016** 2017**
Sosiaalivakuutusmaksut ?
Tydnantajat
Sairausvakuutus 2,12 2,04 2,14 2,08 2,12 21
Ty6ttomyysvakuutus 2,32 2,32 2,20 2,33 2,83 2,83
Tydeldkevakuutus (TyEL) 17,35 17,35 17,75 18,00 18,00 18,15
Kuntien eldkevakuutus 23,60 24,00 23,79 23,65 23,21 22,96
Tydntekijat
Sairausvakuutus 2,04 2,04 2,16 2,10 2,09 2,05
Ty6ttomyysvakuutus 0,60 0,60 0,50 0,65 1,15 1,15
Tydeldkevakuutus 5,45 5,45 5,85 6,00 6,00 6,25
Eldkeldiset
Sairausvakuutus 1,39 147 1,49 1,49 1,45 1,42
Eldkeindeksit
Tydeldkeindeksi 2407 2475 2509 2519 2516 2548
Kansaneldkeindeksi 1565 1609 1630 1637 1630 1630

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

Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.



2.5 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Sopeutustoimista huolimatta julkisen talouden ei ennakoida tasapainottuvan keskipit-
kalld aikavililld, vaikka velkasuhteen kasvu suhteessa BKT:hen hidastuukin vuoteen 2019
mennessa. Pysyvin lisdhaasteen julkisen talouden tasapainottamiselle aiheuttaa véeston
ikdantyminen, mik4 johtaa eldke-, terveydenhuollon ja pitkdaikaishoidon menojen kas-
vuun. Tuottavuuden kasvun hidastuminen ja tydpanoksen kasvun pysahtyminen puoles-
taan rajoittavat talouskasvua ja sitd kautta verotulojen kasvua.

Julkisen talouden pitkdn aikavélin rahoitusasemaa mitataan kestivyysvajeella, joka on
tulevien julkisen talouden alijidmien nykyarvo. Kestavyysvaje kertoo, kuinka paljon jul-
kista taloutta olisi vahvistettava keskipitkalld aikavililld, jotta velkaantuminen pysyisi hal-
linnassa ilman lisdtoimia pitkalla aikavililld, kun ikdsidonnaiset menot kasvavat.

Valtiovarainministerion kansantalousosaston arvio julkisen talouden pitkédn aikava-
lin kestavyydestd tehdadn EU:n yhteiseksi sovittujen menetelmien ja laskentaperiaatteiden
mukaisesti. Ikdsidonnaisten menojen arvioinnissa kdytetdan sosiaali- ja terveysministeri-
0Ossd kehitettyd sosiaalimenojen analyysimallia (SOME-malli). Laskelman taustaoletuk-
set (tyollisyys, tuottavuus, korko, inflaatio) perustuvat EU:n talouspoliittisen komitean
ikdantymistyoryhmin vuoden 2015 ikddntymisraportin viime vuoden lopulla julkaistui-
hin oletuksiin'.

Oletusten mukaan tuottavuus kasvaa Suomessa keskimairin 1,4 % vuosina 2019-2060.
Ikadntymisraportin oletuksista poiketaan kahdessa kohdassa: viestokehityksen arvioin-
nissa, jossa kaytetdan Tilastokeskuksen vuoden 2012 vaestéennustetta sekd vuosien 2015-
2019 talouskehityksen arvioinnissa, joka perustuu tissé julkaisussa esiteltdvaan valtiova-
rainministerion kansantalousosaston ennusteeseen.

Kestdvyysvajeen arvioidaan olevan noin kolme ja puoli prosenttia suhteessa BKT:hen
vuoden 2019 tasolla. Hallitusohjelmassa linjattujen sopeutustoimien huomioiminen on
parantanut arviota julkisen talouden rakenteellisesta rahoitusasemasta vuoden 2019 tasolla
noin puolitoista prosenttiyksikkod suhteessa BKT:hen. Viime kevédédn arvioon verrattuna
heikentynyt ennuste makrotalouden kehityksestd on kuitenkin laskenut samaista arviota
noin puoli prosenttiyksikkoéd suhteessa BKT:hen. Siten kevddseen nahden parantunut arvio
vuoden 2019 julkisen talouden rakenteellisesta rahoitusasemasta on pienentanyt kestavyys-
vajearviota noin prosenttiyksikolld.

Sekd keviddn arviossa ettd kisilld olevassa kestivyysvajearviossa on huomioitu vuoden
2017 alusta voimaan astuvaksi aiotun elikeuudistuksen kestavyysvajetta pienentdva vaiku-
tus, joka on suuruudeltaan noin prosenttiyksikén. Uudistuksen arvioidaan seké nostavan
tyollisyysastetta ettd pienentdvin elikemenoja. Laskelmassa ei ole huomioitu hallitusoh-
jelmassa linjattuja pitkdn aikavilin toimia julkisen talouden kohentamiseksi.

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

8/2014.



Kestivyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, jossa projisoidaan nykyisten sdanto-
jen mukaista kehitysti tulevaisuuteen viestoennusteen, ikiryhméakohtaisten meno-osuuk-
sien ja talouskehityksen pitkén aikavélin arvioiden avulla. Mitd pidemmille ajassa men-
néadn, sitd suuremmaksi laskelmaan liittyvéd epavarmuus kasvaa, minki vuoksi laskelma
on herkka kaytetyille oletuksille. Kestdvyysvajelaskelmat ovat tdstd huolimatta hyodyllisi,
silld ne tarjoavat johdonmukaisen tavan analysoida julkisen talouden tulevia haasteita ja
ratkaisuja niiden voittamiseksi.

Ikasidonnaisten menojen muutos
vuodesta 2014, suhteessa BKT:een, %

4 4
3 — H H 3
2 — — — — — H 2
1 1 1 H o1
0 0
-1 -1
2 -2

2019 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
B Elakkeet B Terveydenhuolto OPitkaaikaishoito @Opetus BTyottdmyys

Kuvio on laadittu STM:n kehittamélla SOME mallilla.
Lahde: VM
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Taulukko 1. Ennusteiden tarkentuminen”

BKT markkinahintaan,
maddrdn muutos, %

Kulutus, madran muutos, %
Vienti, madrdn muutos, %

Tyottomyysaste, %

Kuluttajahintaindeksi,
muutos, %

Valtion rahoitusjddma,
suhteessa BKT:een, %

Julkisyhteisojen rahoitusjaamd,

suhteessa BKT:een, %

Valtionvelka,
suhteessa BKT:een, %

tk4

0,1
0,1
17

8,6

46,6

2014
tk1 = tk2

-0,1 0,0
-0,1 0,0
-04  -07

87 87

1,0 1,0
37 37
32| 3.2
46,6 46,6

tk3

-0,4
0,3
-0,7

8,7

46,4

tk4

0,9
0,3
33

838

0,8

48,0

2015™
tk1 | tk2
0,5 03
04 09
15 0,3
8,8 9.3
0,3 0,1
320 3]
340 -32
48,7 48,7

tk3

0,2
0,8
0,9

9,6

-0,1

48,7

tk4

13
0,7
42

8,6

48,7

" Taloudellinen katsaus /julkaisuajankohdat: 17.12.2014 (tk4), 2.4.2015 (tk1), 17.6.2015 (tk2) sekd 28.9.2015 (tk3)

Lahde: Tilastokeskus, VM

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

BKT (maara)
BKT (arvo)

Yksityinen kulutus (arvo)
Vaihtotase, % BKT:sta

Inflaatio
Palkkasumma
Tydttomyysaste

Valtionvelka, % BKT:sta

Valtion nettoluotonanto, % BKT:sta
Julkisen talouden nettoluotonanto, % BKT:sta

Ennusteiden

Vuosien 2010-2014

keskiarvo,

%

14
3,5
33
0,5
2,3
29
8,5
45,6
-39
2,0

Toteutumien
keskiarvo,

%

0,8
2,9
3,6
-0,7
2,0
21
8,2
43,7
-4,0
2,3

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

T Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskimédrdinen ennustevirhe.

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

2016 2017
tk1  tk2 tk3 tk4 tk1 @ tk2
14 1,4 13 - 1,5 14
0,7 0,7 0,5 - 08 0,7
3,0 33 3,0 - 3,5 3,7
8,6 9,0 9,4 - 83 8,7
14 12 11 - 17 14
310260 28 - 28 25
320 25 28 - 31 24
50,2 498 499 - 516 508

Keskimaaraiset

ennustevirheet
Ennusteen Ennuste-

ali- tai virheen
yliarviointi' suuruus?
%-yks. %-yks.

0,6 2,4

0,6 2,5

-0,3 1,9

1,2 1,6

0,3 0,7

0,7 13

03 0,7

1,9 1,9

0,1 0,7

0,3 1,2

tk3

14
0,6
33



3. Kysynnan ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa

Kaypiin hintoihin

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 199793 202743 205178 206 474 211609 217 642
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 81764 80624 79392 78524 82043 86220
Kokonaistarjonta 281557 283 367 284570 284998 293 652 303 862
Tavaroiden ja palvelujen vienti 78881 78979 77810 78275 81391 85500
Kulutus 157790 161622 164 523 166 335 169 027 172309
yksityinen 109108 m3n 113621 114820 17058 119 493
julkinen 48682 50311 50902 51515 51969 52816
Investoinnit 44 489 42 805 41608 41332 44210 47013
yksityiset 36537 34415 33225 32792 35439 38118
julkiset 7952 8390 8383 8541 8770 8896
Kysyntderéat yhteensa 281160 283 406 283941 285943 294628 304 822

Viitevuoden 2010 hintoihin; ei summautuvia

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 189173 187052 186 295 186725 189122 191698
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 75433 75461 75485 75312 77883 80585
Kokonaistarjonta 264 662 262 585 261848 262116 267019 272228
Tavaroiden ja palvelujen vienti 74718 75576 75010 75686 77957 80553
Kulutus 147 682 147731 148 174 149 295 150 065 151025
yksityinen 102 815 102 489 103015 104059 104913 105724
julkinen 44 867 45234 45156 45239 45164 45318
Investoinnit 41669 39485 38163 37662 39692 41354
yksityiset 34246 31800 30544 29936 31847 33535
julkiset 742 7679 7611 7715 7837 7813
Kysyntderéat yhteensa 264 452 263193 262705 262178 267 082 272292



4. Kansantalouden rahoitustasapaino

Bruttoinvestoinnit

kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset

julkisyhteisot

Bruttosadstiminen’

kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset

julkisyhteisot

Rahoitusylijgama

kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Tilastollinen ero

T Ml padomansiirrot, netto

2010

21,9

6,5
128
3,7

57
16,4

1,5

-1,0
52
-2,6

0,0

2011

6,6
1,9
38

2,2
18
-1,0

0,0

2012

suhteessa BKT:een, %

22,3

6,5
18
4,0

2,3
2,6
2,1

0,0

2013

211

6,2
10,8
41

19,4

49
13,0
15

1,7

-1,6
2,2
2,5

-0,2

2014

20,3

59
10,3
41

18,5
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