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Tiivistelmä

• Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan
1,6 % v. 2016, 0,9 % v. 2017 ja 1,0 %
v. 2018.

• Kansainvälisen talouden näkymät ovat
aiempaa vaisummat. Maailman osto-
voimakorjattu BKT kasvaa 3,1 % v.
2016, 3,4 % v. 2017 ja 3,9 % v. 2018.

• Vuoden 2016 alkuvuoden kehitys on
ollut ennustettua nopeampaa. Vuoden
kolmannella neljänneksellä BKT nousi
1,6 % edellisen vuoden vastaavasta.

• Vuonna 2016 kasvu on perustunut ko-
timaiseen kysyntään, erityisesti yksityi-
sen kulutuksen kasvulle. Lisäksi raken-
nusinvestoinnit ovat lisääntyneet nope-
asti.

• Työmarkkinoiden tilanne on parantu-
nut alkuvuoden aikana ja työttömyys-
asteen trendi on laskenut jo 8,6 pro-
senttiin.

• Vuonna 2017 yksityisen kulutuksen
kasvu hidastuu, kun kiihtyvä inflaatio
hidastaa reaalitulojen kasvua. Kilpailu-
kykysopimuksen vuoksi palkkasumman
kasvu jää lyhyellä aikavälillä vaimeaksi.

• Yksityisten investointien kasvu hidas-
tuu tilapäisesti v. 2017, kun rakennus-
investointien kasvu taittuu.

• Vuonna 2017 julkisen kulutuksen mää-
rä supistuu 0,5 %. Julkisia kulutusme-
noja supistavat mm. hallitusohjelman
mukaiset sopeutustoimet.

• Viennin kasvu kiihtyy vuosina 2017 ja
2018. Vientiä kasvattavat jo tiedossa
olevat kuljetusvälinetoimitukset.

• Kilpailukykysopimukseen liittyvät so-
siaalivakuutusmaksujen muutokset ja
veronkevennykset heikentävät julkista
taloutta lyhyellä aikavälillä.

• Julkisen talouden sektoreista valtio ja
kunnat ovat selvästi alijäämäisiä, työ-
eläkesektori ylijäämäinen ja muut so-
siaaliturvarahastot lievästi alijäämäisiä.
Julkinen velka suhteessa kokonaistuo-
tantoon jatkaa kasvuaan lähivuodet.

• Kilpailukykysopimuksen aikaansaami-
nen luo edellytyksiä hyödyntää avau-
tuvia vientimahdollisuuksia ja tukee
luottamusta kotimaiseen talouspolitiik-
kaan. Sopimuksen suotuisat vaikutuk-
set näkyvät talouskehityksessä kuiten-
kin vasta viiveellä.
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Johdanto

Toisin kuin neljänä edeltävänä vuonna, kan-
santalouden arvonlisäys on kasvanut tammi-
syyskuussa merkittävästi edellisestä vuodes-
ta, 1,2 prosenttia. Tuotannon kasvu on ollut
laaja-alaista, mutta kasvu on ollut selkeästi
kotimaisen kysynnän varassa. Vientisektorin
vaikeudet ovat jatkuneet.

Tilastokeskuksen ennakollisen neljännesvuo-
sitilinpidon mukaan Suomen talous kasvoi
vuoden 2016 kolmannella neljänneksellä 0,4
% edellisestä neljänneksestä ja myös alku-
vuoden talouskasvu on ylittänyt ennakkoar-
viot. Huolimatta talouden hienoisesta piristy-
misestä Suomen talouden heikko kehitys jat-
kuu seuraavien parin vuoden aikana. Kasvu-
näkymät ovat vaisut eikä julkisen talouden
tilanne kohene oleellisesti.

Ennusteen mukaan Suomen talous kasvaa
1,6 % v. 2016. Vuoden 2017 kasvuksi muo-
dostuu 0,9 % ja v. 2018 kasvuksi 1,0 %. 2017
julkinen kulutus supistuu, kun hallitusohjel-
man mukaiset sopeutustoimet ja kilpailuky-
kysopimus pienentävät valtion ja kuntatalou-
den toimintamenoja. Myös muiden kotimais-
ten kysyntäerien kasvut hidastuvat tilapäises-
ti.

Maailmantalouden näkymät ovat aiempaa
vaisummat. Maailman ostovoimakorjatun
BKT:n kasvu jää noin kolmeen prosenttiin
v. 2016 ja kiihtyy vain vähän vuosina 2017
ja 2018. Kasvu on hitainta sitten finanssi-
kriisin ja jää alle pitkän aikavälin keskiarvon.
Kasvu on hidastunut selvästi monissa kehit-
tyvissä talouksissa. Teollisuusmaissa elpymi-
nen on edelleen vaatimatonta vähäisten in-
vestointien sekä hitaan palkkakehityksen ja
siksi heikon kulutuskysynnän vuoksi.

Heikko kysyntä näkyy hitaana maailmankau-
pan kasvuna ja tavoitetta pienemmäksi jää-
vänä inflaationa useimmissa suurissa talouk-
sissa. Yksityiset investoinnit teollisuusmaissa
ovat laajalti alle pitkän aikavälin trendin, mi-
kä viittaa siihen, että yrityksissä uskotaan ky-
synnän kasvun myös pysyvän vaisuna. Myös
vientihintojen lasku on osaltaan johtunut hei-
kosta kysynnästä. Työttömyys alenee hitaasti
useissa teollisuusmaissa.

Yhdysvaltojen talouskasvun elpyminen jat-
kuu, mutta hitaana. Kasvu saattaa kuiten-
kin suuntautua aiempaa enemmän Yhdys-
valtojen kotimarkkinoille. Suomelle tärkeiden
kauppakumppaneiden talouskasvu on ollut
vahvempaa kuin kehittyvien talouksien, mut-
ta niidenkin kasvut ovat hidastumassa.

Ennusteen taustaoletukset ovat suurelta osin
kasvua tukevia. Keskuspankkien harjoittama
rahapolitiikka tukee kasvua. Euroopan kes-
kuspankki on edelleen laajentanut poikkeuk-
sellisia rahapoliittisia operaatioita ja tulee
myös pitämään ohjauskorot historiallisen al-
haisina. Lyhyet korot pysyvät negatiivisina
koko ennustejakson ja myös kymmenen vuo-
den korkotaso pysyy poikkeuksellisen alhaise-
na.
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Euron valuuttakurssin suhteessa dollariin en-
nustetaan jatkavan heikkenemistään ennus-
tejaksolla. Öljyn hinnan lasku päättyi, kun
tuottajamaat pääsivät sopuun tuotannon ra-
joituksista. Ennuste pitää sisällään maltillisen
hintojen nousun. Öljyn hinta yhdessä muiden
raaka-aineiden hintojen nousun kanssa tulee
kiihdyttämään inflaatiota globaalisti.

Vuonna 2016 BKT:n kasvu asettuu 1,6 pro-
senttiin. Yksityisen kulutuksen kasvu on suh-
dannetilanteeseen nähden vahvaa. Kulutuk-
sen kasvua tukevat kotitalouksien reaalitu-
lojen kasvu, kuluttajien odotusten vahvistu-
minen sekä säästämisasteen aleneminen. Yk-
sityiset investoinnit ja erityisesti rakennusin-
vestoinnit lisääntyvät v. 2016. Viennin kas-
vu jää vain yhteen prosenttiin, mikä on edel-
leen maailmankaupan kasvua hitaampaa. In-
vestointien ja kulutuksen kasvun seurauksena
tuonti kasvaa vientiä enemmän ja siten koko
ulkomaankaupan vaikutus bruttokansantuot-
teeseen muodostuu negatiiviseksi.

Teollisuustuotannon kasvu on laaja-alaista, 
sillä vain alkutuotanto supistuu. Erityisen no-
peaa kasvu on rakentamisessa. Työmarkki-
noiden tilanne on parantunut alkuvuoden ai-
kana. Työttömyysasteen trendi on laskenut 
jo 8,6 prosenttiin ja työllisyys kasvaa etenkin 
rakentamisessa. Sen sijaan työn tuottavuus 
ei edelleenkään kasva. Hintojen ennustetaan 
nousevan vain 0,3 prosentilla v. 2016. Ansio-
tasoindeksin nousuksi arvioidaan 1,2 %.

Vuoden 2017 kasvuksi muodostuu 0,9 %. Eri-
tyisesti yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu, 
kun inflaatio kiihtyy ja kotitalouksien reaali-
tulojen kasvu hidastuu. Kilpailukykysopimuk-
sen vuoksi palkkasumman kasvu jää lyhyellä 
aikavälillä vaimeaksi. Erityisesti tämä koskee 
julkista sektoria, jossa lomarahan väliaikai-
nen leikkaus, työajan pidentämiseen liittyvä 
määrärahaleikkaus ja työnantajan sosiaalitur-
vamaksujen alennus pienentävät julkisen sek-
torin maksamia palkansaajakorvauksia. Kil-
pailukykysopimuksen vuoksi julkisen kulutuk-
sen määrä supistuu 0,5 % ja siten omalta 
osaltaan alentaa BKT:n kasvua.

Yksityisten investointien kasvu hidastuu lä-
hinnä rakennusinvestointien kasvun taittues-
sa. Vuonna 2017 viennin kasvu kiihtyy 2,4 
prosenttiin. Taustalla on kasvun painottu-
minen kehittyvien talouksien sijasta Suomen 
viennille tärkeisiin alueisiin, kuten Euroop-
paan ja Yhdysvaltoihin. Vientiä kasvattavat 
ennusteajanjaksolla jo tiedossa olevat kulje-
tusvälinetoimitukset. Työllisyys jatkaa kohe-
nemistaan, mutta työttömyysaste laskee hi-
taasti v. 2017, sillä avointen työpaikkojen 
lisääntyminen aktivoi piilotyöttömiä työnha-
kuun. Ansiotason nousu hidastuu 0,8 pro-
senttiin v. 2017. Vuonna 2017 muutokset vä-
lillisessä verotuksessa kiihdyttävät inflaatiota 
arviolta 0,2–0,3 prosenttiyksikköä ja kulutta-
jahintainflaatio nousee 1,3 prosenttiin.

Vuonna 2018 BKT:n kasvu jää 1,0 prosent-
tiin. Kysyntä siirtyy kotimaisesta kysynnäs-
tä enemmän vientiin. Yksityisen kulutuksen 
kasvu jää hitaaksi. Kotitalouksien ostovoima 
ei juuri lisäänny, koska inflaatio pysyy edelli-
sen vuoden vauhdissa ja ansiotuloverotus ki-
ristyy. Yksityisten investointien kasvun arvi-
oidaan kiihtyvän uudelleen kansainvälisen ta-
louskehityksen vahvistamana sekä kotimaa-
han suunniteltujen suurten investointihank-
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keiden aloitusten ansiosta. Vienti pysyy kas-
vun kiihtymisestä huolimatta vientimarkki-
noiden kasvua hitaampana. Vaihtotase pysyy
koko ennustejakson alijäämäisenä. Palveluta-
seen alijäämä ylläpitää alijäämää ulkomaan-
kaupassa. Ennustejaksolla asteittain nouse-
van öljyn hinnan ja vahvistuvan Yhdysval-
tain dollarin odotetaan kiihdyttävän inflaati-
ota. Vuonna 2018 kuluttajahintojen muutok-
sen ennustetaan olevan 1,3 %.

Julkinen talous painui viime vuosikymmenen
lopulla syvästi alijäämäiseksi, ja tulojen ja
menojen välinen epätasapaino on sen jäl-
keen pysynyt mittavana. Heikko suhdanneti-
lanne, teollisuuden rakennemuutos sekä pit-
kittyessään rakenteelliseksi muuttunut työt-
tömyys ovat heikentäneet verotuloja ja lisän-
neet etuusmenoja. Samanaikaisesti väestön
ikärakenteen muutos on johtanut eläkemeno-
jen nopeaan kasvuun.

Ennustettu talouskasvu ei yksistään riitä kor-
jaamaan julkisen talouden epätasapainoa.
Kilpailukykysopimukseen liittyvät sosiaaliva-
kuutusmaksujen muutokset ja veronkeven-
nykset heikentävät julkista taloutta lyhyel-
lä aikavälillä. Lisäksi ikäsidonnaisten meno-
jen kasvu jatkuu nopeana vaikeuttaen jul-
kisen talouden tasapainottamispyrkimyksiä.
Julkisen talouden sektoreista valtio ja kun-
nat ovat selvästi alijäämäisiä, työeläkesekto-
ri ylijäämäinen ja muut sosiaaliturvarahastot
lievästi alijäämäisiä. Julkinen velka suhteessa
kokonaistuotantoon jatkaa kasvuaan lähivuo-
det.

Riskit maailmantalouden kehityksessä pai-
nottuvat ennakoitua heikomman kehityksen
suuntaan. Lisääntyvä protektionismi saat-
taa hidastaa maailmankauppaa odotettua
enemmän. Euroalueella talouksien toipumi-
nen saattaa olla ennustettuakin hankalam-
paa, kun suotuisten olosuhteiden vaikutus
on päättynyt. Euroalueen kyky vastustaa ne-
gatiivisia shokkeja pysyy heikkona. Ison-Bri-
tannian eroprosessiin liittyvät epävarmuudet
saattavat aiheuttaa ennakoitua suurempia
negatiivisia vaikutuksia paitsi Isossa-Britan-
niassa myös globaalisti.

Ennustettua myönteisempi kehitys on mah-
dollista, jos palkkojen kasvuvauhti Saksassa
kohentaa kysyntää ja jos öljyn hinnan nousu
kiihdyttää Venäjän tuontia arvioitua enem-
män. Myös raaka-aineiden laaja-alainen hin-
nannousu saattaa olla viite kasvun ennustet-
tua nopeammasta kiihtymisestä.

Yksityisen kulutuksen ennusteeseen liittyy se-
kä negatiivisia että positiivisia riskejä. Yksi-
tyinen kulutus voi kehittyä ennakoitua myön-
teisemmin, jos kotitalouksien velkaantuminen
jatkuu viime vuosina nähdyllä tavalla. Suo-
messa kotitalouksien velkojen suhde käytet-
tävissä oleviin tuloihin on hieman EU:n kes-
kimääräistä tasoa korkeampi. Pitkään jat-
kunut matala korkotaso yhdistettynä laina-
lyhennysten lykkäämiseen voi hämärtää ko-
titalouksien käsitystä velkaantumiseen liitty-
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vistä riskeistä. Alhainen korkotaso ja velka-
rahan saatavuus voivat siten yhdessä koti-
talouksien kohentuneen luottamuksen kans-
sa vauhdittaa velkaantumista arvioitua enem-
män. Tämä näkyisi paitsi yksityisessä ku-
lutuksessa myös asuntomarkkinoilla. Kotita-
louksien ja asunto-osakeyhteisöjen velkaan-
tuminen on myös riski hitaammalle investoin-
tikehitykselle.

Yksityisen kulutukseen liittyvät negatiiviset
riskit voivat realisoitua, jos työllisyys kehittyy
odotettua heikommin. Vaikutukset kulutuk-

sen näkyisivät sekä tulonmuodostuksen että
kuluttajien odotusten kautta, mikä voisi lisä-
tä kuluttajien varovaisuutta ja johtaa säästä-
misasteen nousuun.

Vientiin liittyy myös positiivinen riski. Kilpai-
lukykysopimuksen aikaansaaminen luo edel-
lytyksiä hyödyntää avautuvia vientimahdol-
lisuuksia ja tukee luottamusta kotimaiseen
talouspolitiikkaan. On kuitenkin muistettava
se, että sopimuksen vaikutukset näkyvät ta-
louskehityksessä vasta viiveellä.
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Kansainvälinen talous

Globaali elpyminen edelleen heikkoa

Maailman ostovoimakorjatun BKT:n kasvu 
jää noin kolmeen prosenttiin vuonna 2016 ja 
kiihtyy vain vähän vuosina 2017 ja 2018. Kas-
vu on hitainta sitten finanssikriisin ja jää al-
le pitkän aikavälin keskiarvon. Kasvu on hi-
dastunut selvästi monissa kehittyvissä talouk-
sissa. Teollisuusmaissa elpyminen on edelleen 
vaatimatonta vähäisten investointien sekä hi-
taan palkkakehityksen ja siksi heikon kulutus-
kysynnän vuoksi.

Heikko kysyntä näkyy hitaana maailmankau-
pan kasvuna ja tavoitteen alle jäävänä inflaa-
tiona useimmissa suurissa talouksissa. Yksi-
tyiset investoinnit teollisuusmaissa ovat laa-
jalti alle pitkän aikavälin trendin, mikä viit-
taa siihen, että yrityksissä uskotaan kysynnän 
kasvun myös pysyvän vaisuna. Myös vienti-
hintojen lasku on osaltaan johtunut heikosta 
kysynnästä. Työttömyys alenee hitaasti useis-
sa teollisuusmaissa.

Tuottavuuden kasvu on ollut hidasta jo pit-
kään. OECD:n mukaan tuottavuuskasvu kui-
tenkin jatkaa aiempaa vauhtia tehokkaim-
missa yrityksissä, mutta muissa yrityksissä se 
on hidastunut merkittävästi.

Yhdysvalloissa laajapohjainen mutta suhteel-
lisen hidas elpyminen jatkuu. Kasvua tukevat 
kotitalouksien taseiden vahvistuminen, suo-
tuisasti kehittyneet työmarkkinat ja keven-
tyvä finanssipolitiikka. Sekä nimellisten et-
tä reaalisten palkkojen nousuvauhti on säi-
lynyt suhteellisen vahvana. Kuluttajien luot-
tamus on korkealla tasolla, mutta odotukset 
ovat hieman heikentyneet. Investoinnit tule-
vat kasvamaan kohtuullista vauhtia. Myös fi-

nanssipolitiikan keventäminen osaltaan elvyt-
tää kysyntää. Koska työttömyys on alhais-
ta ja tuotantokapasiteetti monilla aloilla te-
hokkaassa käytössä, inflaatio kiihtyy ja dollari
vahvistuu.

Euroalue on pysynyt hitaalla kasvu-uralla,
osaltaan mm. alentuneiden tuontihintojen
vuoksi. Suotuisten ulkoisten tekijöiden vaiku-
tus on kuitenkin poistumassa. Luoton tarjon-
ta ja rahoitusolot ylipäätään ovat kohentu-
neet, ja myös finanssi- ja rahapolitiikka ovat
elvyttäviä. Mainitut tekijät kohentavat erityi-
sesti yksityistä kulutuskysyntää, ja investoin-
nitkin elpyvät hitaasti. Dollarin vahvistumi-
nen kohentaa hieman euroalueen kysyntää.
Toisaalta vaihtotaseen vahvistuminen kertoo
epätasapainon ja heikon kysynnän jatkumi-
sesta euroalueella.

Ison-Britannian talouden näkymää tulee var-
jostamaan tulevan EU-eron synnyttämä epä-
varmuus, jonka vuoksi yritykset lykkäävät
investointejaan ja kotitaloudet vähentävät
kulutustaan. Ison-Britannian kasvu hidastuu
vuosina 2017 – 2018. Kasvu jää aiemmin en-
nakoitua hitaammaksi myös pidemmällä ai-
kavälillä, mikä osaltaan edelleen leikkaa in-
vestointeja. Ison-Britannian tuleva EU-ero
synnyttää epävarmuutta myös euroalueella,
mikä voi hieman heikentää investointeja ja
kasvua. Muun muassa Espanjassa ja Irlan-
nissa suhteellisen vahvan kasvun palautumis-
ta ovat edistäneet aiemmin tehdyt rakenne-
uudistukset. Euroalueen kasvua jarruttaa hi-
taasti aleneva työttömyys. Ruotsin kasvu hi-
dastuu hieman, mutta kasvu ja työllisyys py-
syvät edelleen vahvoina.

Venäjän talous tukeutuu edelleen öljyn ja
kaasun vientiin. Maa ei ole kyennyt uudis-
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tumaan eikä käyttämään raaka-aineista saa-
tuja tuloja tuotannon monipuolistumiseen ja
arvonlisän kasvattamiseen. Kasvupotentiaa-
lia vaimentavat tekemättömät investoinnit
ja talouden kehnot rakenteet, kuten julkisen
vallan puuttuminen yksityisen sektorin inves-
tointi- ja tuotantopäätöksiin ja edelleen epä-
varmat omistusolosuhteet. Nykyisen taantu-
man jälkeen Venäjän kasvu tulee pysymään
erittäin hitaana.

Kiinassa teollisuuden, rakentamisen ja ulko-
maankaupan kasvuvauhdit ovat jo hidastu-
neet merkittävästi ja nämä trendit tulevat
jatkumaan. Talous on siirtymässä vienti- ja
investointivetoisesta mallista kotimaiseen ku-
lutukseen ja palveluihin tukeutuvaan malliin.
Vastaava muutos on aiemmin merkinnyt erit-
täin selkeää kasvun hidastumista. Jos maan
politiikka onnistuu, kasvu hidastuu hallitusti.
Toisaalta Kiina tukee edelleen vanhoja raken-
teita, mikä hidastaa rakenteiden muutosta.

Maailmankaupan kasvu erittäin vaa-
timatonta

Maailmankaupan heikko kasvu heijastaa Kii-
nan teollisuustuotannon kasvun hidastumis-
ta ja teollisuusmaiden vähäisiä investointe-
ja. Maailmalla tuonnin kasvu tulee säilymään 
vaatimattomana, erityisesti kehittyvissä ta-
louksissa.

1990-luvulla ja 2000-luvun alkuvuosina tava-
rakauppa kasvoi yli kaksinkertaista vauhtia 
suhteessa teollisuustuotantoon, mutta nyt se 
kasvaa jopa hitaammin kuin tuotanto. Näin 
hidas kaupan kasvu on aiemmin liittynyt vain 
taantumiin. Teollisuusmaiden tuonnin jousto 
tuotannon suhteen notkahti jo ennen finans-
sikriisiä, mutta on sittemmin osin palautu-
nut. Sen sijaan kehittyvien talouksien tuon-ti-
intensiteetti näyttää taittuneen pysyvästi, 
mikä pitää kaupan kasvun vaatimattomana.

Suomen markkinaosuus maailmankaupassa 
on edelleen supistunut, mutta lasku on hidas-
tunut. Maailmankaupasta ei synny Suomeen 
vahvaa kysyntää.

Inflaationäkymissä hajontaa

Raakaöljyn hinnan lasku on päättynyt ja hin-
ta on kääntynyt loivasti nousevalle uralle, 
osaltaan OPEC:n sekä Venäjän ja eräiden 
muiden maiden tuotannon rajoittamista kos-
kevan sovun myötä. Hintatason voimakas-
ta nousua rajoittaa öljytuotteiden varastojen 
erittäin korkea taso sekä epätavallisten öljy-
lähteiden nopea käyttöönotto erityisesti Yh-
dysvalloissa, jos hintapiikit uhkaavat jäädä 
pysyvimmiksi. Myös teollisuuden muiden raa-
ka-aineiden hinnat ovat kääntyneet nousuun 
ja Kiinan ylikapasiteetista koitunut tuottaja-
hintojen aleneminen on päättynyt. Yhdessä 
nämä tekijät ovat vahvistamassa inflaatiota 
globaalisti.

Yhdysvalloissa inflaatio-odotukset ovat kään-
tyneet nousuun ja inflaatio tulee kiihtymään. 
Euroalueella inflaatio-odotukset ovat edel-
leen selkeästi alle tavoitteen, eikä epätaval-
lisenkaan rahapolitiikan avulla inflaatiotavoi-
tetta tulla saavuttamaan ennusteperiodilla.
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Korot pysyvät alhaisina

Alhaisten korkojen taustalla ovat vähäiset in-
vestoinnit ja turvallisten sijoituskohteiden ha-
keminen, mikä on johtanut pitkien korkojen 
riskilisän laskuun. Korkojen hidas normali-
soituminen on alkanut Yhdysvalloissa, mut-
ta korot pysyvät suhteellisen matalina koko 
ennusteperiodin. Varsinkin euroalueen korot 
jäävät pitkäksi ajaksi selvästi alemmalle ta-
solle, kuin mihin kriisiä edeltävällä ajalla to-
tuttiin.

Riskit painottuvat edelleen alasuun-
taan

Lisääntyvä protektionismi saattaa hidastaa 
maailmankauppaa enemmän kuin perusuras-
sa ennustetaan.

Ei ole selvää, miten hyvin Kiina onnistuu uu-
distamaan talousmalliaan ilman kasvun mer-
kittävää hidastumista. Vanhojen rakentei-
den tukeminen saattaa lisäksi altistaa ta-
louden odotettua jyrkempään hidastumiseen. 
Samaan aikaan Kiinassa yksityisen sektorin

nopea velkaantuminen on jatkunut ja rahoi-
tussektorin ongelmien riski edelleen kasva-
nut.

Euroalueellakin vallitsevat edelleen alasuun-
taan painottuvat riskit. Talouksien toipumi-
nen saattaa olla ennustettuakin hankalam-
paa, kun suotuisten olosuhteiden vaikutus
on päättynyt. Euroalueen kyky vastustaa ne-
gatiivisia shokkeja pysyy heikkona. Ison-Bri-
tannian eroprosessiin liittyvät epävarmuudet
saattavat aiheuttaa ennakoitua suurempia
negatiivisia vaikutuksia paitsi Isossa-Britan-
niassa, myös globaalisti.

Venäjän taloustilanne pysyy tukalana, ja so-
peutuminen tulevaan hitaan kasvun aikakau-
teen saattaa aiheuttaa poliittisia ja taloudel-
lisia hankaluuksia.

Erittäin alhaiset korot teollisuusmaissa sekä
lisääntynyt tuottojen etsintä ovat ohjanneet
sijoitusvirtoja mm. kiinteistö- ja osakemark-
kinoille, mikä on voinut johtaa yliarvostuksiin
hinnoittelussa. Esimerkiksi Ruotsissa asunto-
jen hinnat ovat kohonneet erittäin nopeasti.
Epätavallisen rahapolitiikan vähittäinen lop-
puminen, korkojen alkava nousu sekä Yhdys-
valtain dollarin vahvistuminen voivat aiheut-
taa vahvoja reaktioita rahoitusmarkkinoilla.
Etenkin monissa kehittyvissä talouksissa saa-
tetaan nähdä lisää voimakkaita pääomanliik-
keitä.

Ennustettua myönteisempi kehitys on mah-
dollista, jos palkkojen kasvuvauhti Saksassa
kohentaa kysyntää ja jos öljyn hinnan nousu
kiihdyttää Venäjän tuontia arvioitua enem-
män. Myös raaka-aineiden laaja-alainen hin-
nannousu saattaa olla viite kasvun ennustet-
tua nopeammasta kiihtymisestä.
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Kysyntä ja tarjonta

Vienti maltilliseen kasvuun

Suomen viennin ennustetaan lähtevän maltil-
liseen kasvuun vientikysynnän kasvun myötä. 
Suomen vienti jää ennusteajanjaksolla kui-
tenkin maailmankaupan kasvua hitaammak-
si.

Tuoreimpien neljännesvuositilinpidon tietojen 
mukaan vienti laski vuoden 2016 kolmannel-
la neljänneksellä 3,4 % edellisestä neljännek-
sestä, mikä selittyy vuoden 2016 toiselle nel-
jännekselle kirjatusta laivatilauksesta. Vien-
ti kasvoi kuitenkin vuodentakaiseen verrattu-
na 1,4 %. Vuoden 2016 kasvuksi ennustetaan 
1,0 %.

Vuonna 2017 vienti kasvaa 2,4 prosenttia ja 
v. 2018 kasvu kiihtyy 3,4 prosenttiin. Vien-
tiä kasvattavat vientikysynnän kasvu ja en-
nusteajanjaksolle jo tiedossa olevat kuljetus-
välinetoimitukset. Vienti pysyy kasvusta huo-
limatta vientimarkkinoiden kasvua hitaampa-
na. Suomen kannalta keskeisissä vientimaissa 
talous kasvaa maltillisesti.

Tuonti supistui vuoden 2016 kolmannella nel-
jänneksellä 3,4 prosenttia edellisestä neljän-
neksestä. Tuonnin ennustetaan kasvavan 1,6 
% v. 2016. Vuosina 2017 ja 2018 tuonnin kas-
vu kiihtyy viennin ja investointien vetämänä.

Vaihtotase alijäämäiseksi

Tuontihinnat laskevat vielä vuonna 2016, 
mutta kääntyvät nousuun v. 2017 öljyn hin-
nan kallistumisen ja valuuttakurssin heiken-
tymisen seurauksena. Nettoviennin vaikutus 
pysyy lievästi negatiivisena läpi ennustejak-
son.

Vaihtotaseen 12 kuukauden summa vuoden 
2016 kolmannen neljänneksen lopussa oli -
1,1 % alijäämäinen suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen. Vaihtotase on kääntynyt jälleen 
negatiiviseksi tavarakaupan ylijäämän supis-
tuttua.

Vaihtotase pysyy ennusteajanjaksolla alijää-
mäisenä, kun palvelutase pitää ulkomaankau-
pan taseen alijäämäisenä. Myös tuotannonte-
kijäkorvausten ja tulonsiirtojen erät yhteensä 
pysyvät alijäämäisinä. Vuonna 2018 vaihto-
tase on -0,4 % suhteessa bruttokansantuot-
teeseen.
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Kulutuksen kasvu hidastumassa

Kuluttajabarometrin mukaan yleinen luotta-
mus oman talouden sekä Suomen talouden 
kehitykseen on kohentunut selvästi vuoden 
2016 aikana. Erityisesti ajankohta kestoku-
lutushyödykkeiden hankintaan koetaan kes-
kimääräistä suotuisammaksi. Yksityisen ku-
lutuksen kasvu onkin nopeinta kestokulutus-
hyödykkeiden kohdalla, sillä niiden kulutuk-
sen arvioidaan lisääntyvän lähes 7 % v. 2017. 
Tätä kasvua selittää varsinkin autokauppa.

Vuonna 2016 kotitalouksien ostovoimaa vah-
vistaa käytettävissä olevien reaalitulojen li-
sääntyminen yli 1½ prosentilla. Tämä joh-
tuu pitkälti alhaisen öljyn hinnan myötä ta-
vanomaista vaimeammaksi jäävästä kulutta-
jahintojen noususta, joka jää 0,3 prosenttiin 
v. 2016. Yksityisen kulutuksen kasvua tukee
myös työllisyyden koheneminen ja työttömyy-
den kääntyminen laskuun. Kuluttajabaromet-
rin mukaan työttömyyden riskin koetaankin
pienentyneen selvästi kuluvan vuoden aikana.
Vaikka yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu
kuluvan vuoden loppua kohden yltää se 1,9
prosenttiin v. 2016.

Vuonna 2017 yksityisen kulutuksen kasvu hi-
dastuu 0,9 prosenttiin. Tähän vaikuttaa koti-
talouksien reaalitulojen kasvun hidastuminen.
Kotitalouksien käytettävissä olevien tulojen
kasvua hidastavat inflaation nopeutuminen,
sosiaalisiin tulonsiirtoihin kohdistuvat meno-
leikkaukset ja maltilliset sopimuskorotukset.
Palkkasumman nousu hidastuu kohenevasta
työllisyydestä huolimatta, ja veronalennusten
vaikutus ostovoiman kohenemiseen jää mal-
tilliseksi.

Yksityisen kulutuksen kasvu jatkuu edelleen
vaimeana v. 2018 ja yltää 0,6 prosenttiin.
Työllisyyden kasvun nopeutumisesta huoli-
matta kotitalouksien ostovoima ei juuri li-
säänny inflaation nopeutumisen ja ansiotu-
loverotuksen kiristymisen myötä.

Kotitalouksien säästämisaste on laskenut lä-
hes yhtäjaksoisesti vuodesta 2010 alkaen ja
päätyy lievästi negatiiviseksi vuosina 2016 –
2018. Säästämisasteen lasku heijastelee osit-
tain myös kotitalouksien velkaantumista. Al-
hainen korkotaso ja lainarahan hyvä saata-
vuus ovat lisänneet velanottoa. Pitkään jat-
kunut matala korkotaso yhdistettynä laina-
lyhennysten lykkäämiseen on omiaan hämär-
tämään kotitalouksien käsitystä velkaantumi-
seen liittyvistä riskeistä. Alhainen korkotaso
ja velkarahan saatavuus voivat siten yhdessä
kotitalouksien luottamuksen kanssa vauhdit-
taa velkaantumista arvioitua enemmän. Tä-
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mä näkyisi paitsi asuntomarkkinoilla myös 
yksityisessä kulutuksessa.

Yksityiset investoinnit hyvässä vauh-
dissa

Yksityiset investoinnit ovat odotusten mukai-
sesti kasvaneet hyvin. Tammi-syyskuussa ne 
kasvoivat 2,8 % viime vuoteen verrattuna. 
Yksityisten investointien reipasta kasvua se-
littävät rakentamisen vahva suhdannetilanne 
sekä mm. Äänekosken biotuotetehtaan konei-
den asennusten ajoittuminen pääosin vuoteen 
2016. Myös kuljetusvälineitä on ensirekiste-
röity selvästi viime vuotta enemmän. Maa-
ja vesirakennusinvestoinnit ovat kehittyneet 
edelleen vahvasti, noin neljän prosentin kas-
vuvauhtia vuoden kolmen ensimmäisen nel-
jänneksen aikana. Vain tutkimus- ja kehittä-
misinvestoinnit ovat edelleen lievässä laskus-
sa.

Rakennusinvestoinneissa on kuitenkin kään-
ne odotettavissa, sillä rakennusluvat ovat voi-
makkaassa laskussa. Tämä merkitsee vuo-
den 2017 yksityisten investointien kasvuvauh-
din lievää hidastumista. Myös poikkeuksel-
lisen suuren tehdasinvestoinnin valmistumi-
nen näkyy kone- ja laiteinvestoinneissa. Vuo-
sina 2015 ja 2016 asuntosijoittajat investoi-
vat merkittävästi tuotto-odotuksiltaan hyviin

vuokra-asuntoihin, mutta niiden investoin-
tikysyntä on jonkin verran epävarmempaa
v. 2017, kun valmistuvien asuntojen määrät
kasvavat huomattavasti.

Liikerakennusinvestointeihin ei odoteta v.
2017 merkittävää kasvua. Sen sijaan julki-
nen palvelurakentaminen on kasvanut ripeäs-
ti, sillä mm. investoinnit sairaala- ja koulura-
kennuksiin ovat selvässä kasvussa. Korjausra-
kentaminen hidastui v. 2016, kun osa mesta-
reista lähti uudisrakentamisen palvelukseen.
Vuosina 2017 ja 2018 korjausrakentamisen
arvioidaan kehittyvän maltillisesti noin kah-
den prosentin vuosivauhtia. Maa- ja vesi-
rakennusinvestointien kasvua ylläpitää halli-
tuksen päättämän korjausvelkaohjelman toi-
meenpano.

Tutkimus- ja kehittämisinvestointien laskun
odotetaan pysähtyvän v. 2016 ja kääntyvän
kasvuun v. 2017. Tutkimukseen ja kehittä-
mistoimintaan investoidaan erityisesti sähkö-
ja elektroniikkateollisuudessa sekä viestinnän
ja IT-palvelujen alalla ja näiden toimialojen
odotetaan kääntyvän muutoinkin kasvuun v.
2017. Julkisen sektorin tutkimus- ja kehittä-
mismenot vähenevät jonkin verran koko en-
nustekauden ajan.
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Vuonna 2018 yksityisten investointien kasvun 
arvioidaan uudelleen kiihtyvän mm. kansain-
välisen talouskehityksen vahvistamana sekä 
kotimaahan suunniteltujen suurten investoin-
tihankkeiden aloitusten ansiosta. Investoin-
tikehityksen riskeinä ovat viennin ennakoi-
tua heikompi kehitys, kotitalouksien ja asun-
to-osakeyhteisöjen velkaantuminen sekä kan-
sainvälisen talouskehityksen epävarmuus.

Tuotannon vahva kasvu hidastuu vä-
liaikaisesti

Toisin kuin neljänä edeltävänä vuonna, kan-
santalouden arvonlisäys on kasvanut tammi-
syyskuussa merkittävästi edellisestä vuodes-
ta, 1,2 %. Talouskasvu oli laaja-alaista, sillä 
päätoimialoista vain alkutuotanto ei lisään-
tynyt tammi-syyskuussa. Nopeimmin lisään-
tyivät liike-elämän palvelutuotanto, metsä- ja 
kemianteollisuuden tuotanto sekä rakentami-
nen. Tuotannon taso jäi viimevuotista pie-
nemmäksi julkisissa palveluissa, viestintä- ja 
IT-palveluissa sekä sähkö- ja elektroniikkate-
ollisuudessa kuten myös maataloudessa. Eri-
tyisesti on huomattava, että teollisuuden viisi 
vuotta kestänyt taantuma loppui alkuvuon-
na, ja teollisuuden arvonlisäys oli alkuvuonna 
pari prosenttia edellisvuotta korkeampi.

Edellisen kerran tuotannon kasvu on ollut al-
kuvuotta vahvempaa v. 2011. Talouskasvu
tulee kuitenkin hidastumaan vuodenvaihtees-
sa, sillä teollisuuden tilaukset supistuvat edel-
leen ja rakentamisen kasvukin hidastuu ra-
kennuslupien vähentyessä. Maailmankaupan
kasvun nopeutuminen ja investointihyödyk-
keiden lisääntyvä kysyntä pitävät v. 2017 ko-
konaistuotannon noin prosentin kasvussa ja
elvyttävät arvonlisäyksen seuraavana vuonna
lähes puolentoista prosentin kasvuun. Tuo-
tannon rakennemuutos etenkin elektroniikka-
ja osin metsäteollisuudessa hidastaa arvon-
lisäyksen kasvua vientikysynnän kohentumi-
sesta huolimatta.

Alkuvuoden vahva kasvu teollisuudessa ei
näytä vuodenvaihteessa jatkuvan, sillä uusien
tilausten arvo supistuu edelleen ja suhdan-
nekyselyjen mukaan teollisuusyritykset odot-
tavat tuotannon kasvun olevan lähikuukau-
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sina vaatimatonta. Eniten kasvua odotta-
via yrityksiä on rakennustuote-, kemian- ja
paperiteollisuudessa. Laskua taas ennakoi-
daan etenkin teknologia- ja painoteollisuu-
teen. Vientikysynnän elpyminen, kustannus-
kilpailukyvyn koheneminen, alhaisemmat va-
rastotasot ja valuutan ulkoisen arvon heikke-
neminen tukevat teollisuuden tuotantoa jat-
kossa. Vuonna 2016 teollisuuden arvonlisäys
kasvaa noin kaksi prosenttia. Vuodenvaihteen
heikon jakson seurauksena teollisuuden tuo-
tanto lisääntyy ensi vuonnakin vain kaksi pro-
senttia, mutta kasvu nopeutuu noin kolmeen
prosenttiin v. 2018.

Rakennustuotanto on lisääntynyt vahvasti jo
vuoden päivät erityisesti uudisrakentamisen
ansiosta. Tammi-syyskuussa arvonlisäys oli
lähes 5 % suurempi kuin vuosi sitten. Kas-
vu tulee kuitenkin jatkossa hidastumaan, sil-
lä rakennusluvat supistuivat monissa raken-
nuslajeissa yhteensä 30 % kolmannella vuosi-
neljänneksellä vuodentakaisesta. Lisäksi kas-
vu on ollut alueellisesti epätasaista, joten alu-
eittain rakennusalalla esiintyy puutetta jopa
lopputuotekysynnästä sekä samalla ammatti-
taitoisesta työvoimasta ja muista tuotannon-
tekijöistä. Vahvan alkuvuoden johdosta ra-
kentamisen arvonlisäys kasvaa tänä vuonna

noin 4½ %. Vuonna 2017 kasvuvauhti hi-
dastuu noin puoleentoista prosenttiin, mutta
nopeutuu seuraavana vuonna uudisrakenta-
misen hankkeiden käynnistyessä runsaaseen
kahteen prosenttiin. Korjausrakentaminen tu-
kee rakentamisen arvonlisäyksen kasvua koko
ennustejaksolla.

Palvelutuotanto kasvatti talouden arvonli-
säystä v. 2015, kun teollisuustuotanto su-
pistui. Tänä vuonna osat ovat vaihtuneet
ja alkuvuonna palveluiden tuotanto lisään-
tyi puolet teollisuustuotantoa hitaammin eli
vajaan prosentin. Suhdannetiedustelun mu-
kaan palveluyritykset odottavat suhdantei-
den kohenevan maltillisesti lähikuukausina ja
myynninkin odotetaan kasvavan hieman, sil-
lä vajaa kuudennes palveluyrityksistä odot-
taa tuotantonsa lisääntyvän lähikuukausina.
Eniten kasvua odottavia yrityksiä on tieto-
ja viestintä- sekä matkailupalveluissa. Myyn-
tinsä supistumista taas ennakoivat enimmäk-
seen kaupan sekä liikenteen toimialan yrityk-
set. Tänä ja ensi vuonna palveluiden tuotan-
to lisääntyy vain noin puoli prosenttia. Vuon-
na 2017 etenkin kuluttajapalveluiden kasvu
on niukkaa. Vuonna 2018 tuotanto lisääntyy
yritystoiminnan aktivoituessa noin prosentin.
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Työllisyys, hinnat ja palkat

Työttömyysaste laskee, piilotyöttö-
myys kasvaa

Työllisyystilanne on parantunut kuluvan vuo-
den aikana talouskasvun käynnistymisen 
myötä. Taloudellisen aktiviteetin lisääntymi-
nen etenkin rakentamisessa näkyy avointen 
työpaikkojen ja tehtyjen työtuntien kasvuna. 
Työvoiman kysynnän elpyminen kääntää työl-
lisyyden tänä vuonna 0,5 % kasvuun.

Työttömyyden kasvu on taittunut ja työttö-
mien määrä on kääntynyt laskuun v. 2016 
sekä Tilastokeskuksen otospohjaisen työvoi-
matutkimuksen että työ- ja elinkeinoministe-
riön työnvälitystilaston mukaan. Lokakuussa 
työttömyysasteen trendi oli 8,6 %. Ennuste 
koko kuluvan vuoden työttömyysasteeksi on 
8,9 %.

Samaan aikaan piilotyöttömien määrä on kui-
tenkin lisääntynyt, joten virallinen työttö-
myysaste voi tällä hetkellä antaa liiankin po-
sitiivisen kuvan työttömyystilanteesta. Piilo-
työttömäksi luetaan työvoiman ulkopuolella 
oleva henkilö, joka haluaisi ansiotyötä ja olisi 
työhön käytettävissä, mutta ei ole etsinyt työ-
tä viimeisen neljän viikon aikana. Piilotyöt-
tömyyden syitä ovat työnhausta luopuminen 
tai muut syyt, kuten opiskelu, lasten hoito tai 
terveydelliset syyt.

Bruttokansantuotteen maltillinen kasvu vuo-
sina 2017 ja 2018 riittää ylläpitämään työl-
lisyyden paranemista ja samalla työttömien 
määrä laskee hitaasti. Vauhdikkaamman ta-
louskasvun puuttuessa työttömyys pysyy kui-
tenkin korkeana koko ennustejaksolla. Työlli-
syyden ennustetaan paranevan 0,4 % v. 2017 
ja 0,5 % v. 2018. Työllisyysaste nousee 69,5 
prosenttiin v. 2018.

Työttömyyden ennustetaan laskevan hitaas-
ti v. 2017, sillä osa piilotyöttömistä aktivoi-
tunee työnhakuun avointen työpaikkojen li-
sääntymisen myötä. Työttömyysaste laskee 
8,5 prosenttiin v. 2017 ja edelleen 8,1 pro-
senttiin v. 2018.

Parantuneista työllisyysnäkymistä huolimatta 
ns. laaja työttömyys, eli työttömien työnha-
kijoiden ja aktivointipalveluissa olevien hen-
kilöiden kokonaismäärä, ei ole laskenut kor-
kealta n. 450 000 henkilön tasoltaan. Akti-
vointipalveluissa olevien määrä on kasvanut 
v. 2016 saman verran kuin työttömien määrä 
on vähentynyt. Pitkäaikais- ja rakennetyöttö-
mien määrä on myös kasvanut kuluvan vuo-
den aikana, vaikkakin kasvu on viime kuukau-
sina hidastunut. Työttömyyden aiheuttamat 
kustannukset eivät tämän valossa ole nope-
asti vähenemässä.
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Työllisyystilanteen kohentumisen esteenä 
ovat edelleen erilaiset alueelliset ja amma-
tilliset yhteensopivuusongelmat työttömien 
työnhakijoiden ja avointen työpaikkojen välil-
lä. Avointen työpaikkojen määrä on noussut 
v. 2016 jo yli 40 000, eli samalle tasolle
vuoden 2007 suhdannehuipun kanssa. Tämä
työvoiman kysynnän selkeä kasvu ei kuiten-
kaan ole vähentänyt laajaa työttömyyttä,
kuten olisi voinut olettaa.

Kuluttajahinnat

Vuoden 2016 kolmannella neljänneksellä kan-
sallinen kuluttajahintaindeksi nousi 0,4 %
vuoden 2015 vastaavaan ajankohtaan verrat-
tuna. Kuluttajahintojen kasvu on siis jatku-
nut hitaana, mutta alkuvuoden negatiivinen 
hintakehitys on kääntynyt positiiviseksi. Inf-
laatiota vauhditti eniten palveluiden kallistu-
minen, sillä niiden hinnat nousivat kolman-
nella neljänneksellä 2,4 % vuodentakaisesta. 
Vastaavasti energian hinnat laskivat 4,9 % ja 
tavaroiden hinnat 0,6 %. Sen sijaan elintar-
vikkeiden hinnat pysyttelivät lähes edellisvuo-
den vastaavan ajankohdan tasolla.

Ennuste kuluvan vuoden inflaatioksi on 0,3 %
kansallisella kuluttajahintaindeksillä mitattu-
na. Inflaatiokehitystä ajaa etenkin raakaöljyn 
hinta, joka on noussut alkuvuoden pohjalu-
kemistaan. Vuoden viimeisellä neljänneksellä 
öljyn hinnan vaikutus kääntyy kuluttajahin-
tojen nousua kiihdyttäväksi. Energian hinto-
jen vaikutuksen inflaatioon odotetaan pysy-
vän positiivisena ennusteperiodin loppuun.

Palveluiden hintojen odotetaan nousevan v.
2016 noin 2,4 prosentin vauhtia, eli edellis-
vuotta nopeammin. Tähän vaikuttavat muun
muassa korotukset sosiaali- ja terveyden-
huollon asiakasmaksuissa. Päivittäistavara-
kaupan kilpailutilanne on pitänyt elintarvik-
keiden hintakehityksen maltillisena. Tavaroi-
den hintoihin vaikuttavat heikko kysyntä se-
kä tuontihinnat, jotka ovat kääntymässä v.
2017 nousuun pitkään jatkuneen laskun jäl-
keen. Veronkorotusten inflaatiota kiihdyttävä
vaikutus on kuluvana vuonna arviolta 0,6–0,7
prosenttiyksikköä.

Inflaatiopaineet ovat tavanomaista matalam-
pia myös ennustejakson seuraavina vuosina,
sillä kansantalouden käytössä on vapaita re-
sursseja ja tuotantokuilu on edelleen nega-
tiivinen. Sekä v. 2017 että v. 2018 kansalli-
sen kuluttajahintaindeksin odotetaan nouse-
van 1,3 %. Ennustejaksolla asteittain nou-
sevan öljyn hinnan vahvistuvan Yhdysval-
tain dollarin odotetaan kiihdyttävän inflaa-
tiota. Vuonna 2017 muutokset välillisessä
verotuksessa kiihdyttävät inflaatiota arviolta
0,2–0,3 prosenttiyksikköä. Tähän vaikuttavat
erityisesti korotukset ajoneuvo-, polttoaine-
ja tupakkaveroissa, mutta makeisveron pois-
to sekä autoveron lasku vaikuttavat vastak-
kaiseen suuntaan. Ennusteeseen vaikuttavat
myös oletukset maltillisista palkankorotuksis-
ta sekä alhaisesta, mutta vähitellen nousevas-
ta korkotasosta.
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Vuoden 2016 kolmannella neljänneksellä eu-
roalueen yhdenmukaistetun kuluttajahintain-
deksin vuosimuutos oli 0,3 % ja hintakehi-
tyksen odotetaan jatkuvan hitaana myös lop-
puvuoden ajan. Euroopan keskuspankin vii-
meisimmän ennustekyselyn perusteella euro-
alueen inflaatioksi odotetaan 0,2 % kuluva-
na vuonna, 1,2 % v. 2017 ja 1,4 % v. 2018. 
Vertailukelpoiset yhdenmukaistetun kulutta-
jahintaindeksin kasvuluvut valtiovarainminis-
teriön ennusteessa ovat Suomen osalta 0,4 %
v. 2016, 1,3 % v. 2017 ja 1,3 % v. 2018.

Ansiotason nousu hyvin maltillista

Nimelliset ansiot nousivat ansiotasoindeksillä 
mitattuna 1,3 % v. 2015. Sopimuspalkkojen 
nousu oli 0,6 % ja muut tekijät nostivat an-
siotasoindeksiä 0,7 %.

Vuonna 2016 ansiotaso kehittyy työmarkki-
naosapuolten vuoden 2015 kesäkuussa neu-
votteleman työmarkkinaratkaisun mukaises-
ti; työllisyys- ja kasvusopimus nostaa sopi-
muspalkkoja keskimäärin 0,6 %. Ansiokehi-
tysennusteessa oletetaan muiden tekijöiden 
kuin sopimuspalkkojen kohottavan ansioita 
0,6 % vuodessa. Nimellisten ansioiden arvi-
oidaan näin ollen kasvavan 1,2 % v. 2016.

Ansioiden nousun ennustetaan edelleen hi-
dastuvan ansiotason kasvaessa 0,8 % v. 2017 
ja 1,2 % v. 2018. Tämä ansiotason nousu 
on huomattavasti 2000-luvun keskimääräis-
tä vauhtia hitaampaa, mikä on sopusoinnus-
sa hitaan talouskasvun ja vaisun työllisyyske-
hityksen kanssa.
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Julkinen talous

Julkisen talouden velkaantuminen
jatkuu

Suomen julkinen talous on ollut jo pitkään 
alijäämäinen, minkä vuoksi se on velkaantu-
nut nopealla vauhdilla. Vaisu talouskasvu ei 
tuota tarpeeksi verotuloja julkisten menojen 
rahoittamiseen. Samaan aikaan myös väestön 
ikääntyminen kasvattaa menoja. Eri hallitus-
ten toteuttamat sopeutustoimet ovat kuiten-
kin osaltaan hillinneet alijäämän kasvua.

Talouden näkymät pysyvät heikkona myös lä-
hitulevaisuudessa, eikä talouskasvu yksistään 
riitä korjaamaan julkisen talouden epätasa-
painoa. Työmarkkinajärjestöjen sopima kil-
pailukykysopimus sekä siihen liittyvät halli-
tuksen päättämät veronkevennykset heiken-
tävät julkista taloutta lyhyellä aikavälillä. Jul-
kisen talouden sektoreista valtio ja kunnat 
ovat selvästi alijäämäisiä, työeläkesektori yli-
jäämäinen ja muut sosiaaliturvarahastot lie-
västi alijäämäisiä. Julkinen velka suhteessa 
kokonaistuotantoon jatkaa kasvuaan lähivuo-
det.

Talouskasvun piristyminen lisää valtion vero-
tuloja ja vahvistaa nettoluotonantoa v. 2016. 
Toisaalta menoja nostavat mm. kärkihank-
keiden toimeenpano ja maahanmuuton kus-
tannukset. Vuoden 2017 budjetti on edelleen 
alijäämäinen. Kilpailukykysopimukseen sisäl-
tyvät sosiaaliturvamaksujen alentaminen ja 
lomarahojen leikkaus pienentävät työvoima-
kustannuksia. Lisäksi työajan pidentäminen 
vähentää valtion maksamia palkansaajakor-
vauksia. Toisaalta veronalennukset pienentä-
vät valtion verotuloja. Lisäksi valtion rahoi-
tuksen kasvu Kelan sairausvakuutusmenoihin 
ja veronkevennyksistä aiheutuvien verotulo-
menetysten kompensoiminen kunnille lisää-
vät valtion menoja.

Paikallishallinnon rahoitusasema pysyy lä-
hivuosina likimain ennallaan. Sopeutustoi-
mien ja maltillisen kustannuskehityksen vuok-
si paikallishallinnon kokonaismenot kasva-
vat tänä vuonna vain vähän. Vuonna 2017 
kulutusmenot supistuvat, kun lomarahojen 
leikkaus, työnantajan sosiaaliturvamaksujen 
alennus ja vuosityöajan pidentäminen astuvat 
kilpailukykysopimuksen mukaisesti voimaan. 
Vuosityöajan pidentämisen mahdollistamien 
säästöjen toteutuminen edellyttää kunnissa 
ja kuntayhtymissä päätöksiä säästömahdol-
lisuuksien hyödyntämisestä. Toisaalta kilpai-
lukykysopimukseen liittyvät henkilöstömeno-
säästöt ja hallituksen kuntataloutta vahvista-
vat toimet saattavat syrjäyttää kuntien omia 
sopeutustoimia lähivuosina.

Kuntien ja kuntayhtymien omat sopeutustoi-
met ovat viime vuosina painottuneet meno-
jen kasvua hillitseviin toimiin. Kunnat korot-
tivat veroprosenttejaan maltillisesti v. 2016. 
Myös v. 2017 vain 47 kuntaa korottaa ja jo-
pa 14 kuntaa alentaa kunnallisveroprosent-
tiaan. Keskimääräinen kunnallisveroprosent-
ti nousee vain 0,05 prosenttiyksiköllä 19,91
prosenttiin.
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Työeläkelaitosten ylijäämän asteittainen 
heikkeneminen jatkuu ennustejaksolla ja 
ylijäämä päätyy reiluun puoleen prosenttiin 
suhteessa BKT:hen v. 2018. Työeläkemeno-
jen kasvu jatkuu nopeana eläkeläisten mää-
rän kasvaessa ja keskimääräisen eläketason 
noustessa. Vaimeana pysyvä palkkasum-
man kasvu hidastaa vakuutusmaksutulojen 
kasvua. Vuonna 2017 yksityisen sektorin 
työeläkevakuutusmaksuun tehtävän 0,4 
prosenttiyksikön korotuksen tuloja lisää-
vä vaikutus kumoutuu julkisen sektorin 
maksujen alenemisen seurauksena. Lisäksi 
työeläkelaitosten omaisuustulot pysyvät en-
nustejaksolla alhaisina matalan korkotason 
vuoksi.

Muiden sosiaaliturvarahastojen (jotka koos-
tuvat Työttömyysvakuutusrahastosta ja Ke-
lasta) alijäämä supistuu v. 2016, koska työt-
tömyysvakuutusmaksua korotettiin vuoden
alusta prosenttiyksiköllä. Lisäksi ansiosidon-
naisten työttömyysturvamenojen kasvu py-
sähtyy ja työttömyyden perusturvamenojen
kasvu hidastuu. Ensi vuonna työttömyys-
menot kääntyvät maltilliseen laskuun. Hal-
lituksen tekemät säästöpäätökset hillitsevät
muiden sosiaaliturvarahastojen menojen kas-
vua ennustejaksolla. Kilpailukykysopimukses-
sa sovittu työnantajien sairasvakuutusmak-
sun alentaminen ei lisää muiden sosiaalitur-
varahastojen alijäämää, sillä aukko Kelan ra-
hoituksessa paikataan valtion lisärahoituksel-
la.
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