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TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2017

Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat vuosina 2017-2019

Suomen talous on nopeassa kasvuvaiheessa. Ennusteen mukaan Suomen talous kasvaa

v. 2017 selvasti nopeammin kuin viime vuonna, minka jalkeen kasvuvauhti hidastuu kah-
den prosentin tuntumaan. Lahivuosina talouden toimintaa lisdavat seka kotimainen etta
ulkomainen kysynta. Nadiden kehityksessa on kuitenkin selva ero. Kasvuvauhti yksityisessa
kulutus- ja osin investointikysynndssa vaimenee, mutta viennissa nopeutuu. Viennin kas-
vumahdollisuuksia tukevat koheneva maailmanlaajuinen kysynta ja yritysten kustannus-
kilpailukyvyn paraneminen. Kotitalouksien kulutuskysyntaa rajoittaa hidastuva ostovoima-
kehitys. Investointien kasvua rajoittaa asuntorakentamisen kasvun hiipuminen, mutta sita
kiihdyttavat isot tuotannolliset investointihankkeet.

Maailmantalouden hyva vire vahvistuu

Maailmantalouden kasvua ylldpitavat erityisesti kehittyvat taloudet, mutta myos teolli-
suusmaissa kasvu vahvistuu. Maailmankauppa on kehittynyt myonteisesti viime vuoden
lopulta lahtien. Kauppaa ovat kiihdyttaneet erityisesti nousevat taloudet, mutta jatkos-

sa euroalueen myodnteisen kehityksen merkitys korostuu. Lahivuosina maailmankauppa
kasvaa suurin piirtein yhtad nopeasti kuin maailman kokonaistuotanto. Maailmankaupan
kasvu on kuitenkin selvdsti hitaampaa kuin globalisaation kiihkeimpina aikoina viime vuo-
sikymmenella.

Yhdysvalloissa myonteinen kehitys taloudessa jatkuu. Keskuspankki jatkaa rahapolitiikan
normalisointia, mika nakyy lyhyiden markkinakorkojen nousuna. Euroopassa talouden
kuva on vahvistunut kuluvan vuoden aikana. Yritysten ja kuluttajien luottamus on kor-
kealla. Tyottomyys on laskenut euroalueella alhaisimmalle tasolleen kahdeksaan vuoteen.
Euroalueella talouskasvun pitaa kuitenkin vield lujittua pysyvammin ennen kuin epatavan-
omaisesta rahapolitiikasta irtaudutaan.
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Euroalueen velkakriisi on jadanyt taka-alalle useimpien kriisimaiden irtauduttua talouden
sopeutusohjelmista ja Kreikankin paastya vihdoin kasvu-uralle. Euro on kuluvan vuoden
aikana vahvistunut suhteessa muihin paavaluuttoihin heijastaen euroalueen myénteista
nakymaa. Pidemmalla aikavalilla euro kuitenkin heikennee suhteessa Yhdysvaltain dolla-
riin, koska Yhdysvallat irtautuu kevyesta rahapolitiikasta euroaluetta aiemmin.

Myonteinen suhdanne jatkuu

Vuonna 2017 Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan 2,9 %. Alkuvuonna myodnteisen suh-
danteen jatkumisesta on tullut uusia merkkejd. Naita ovat mm. teollisuuden uusien tilaus-
ten ja yksityisen palvelutuotannon liikkevaihdon kasvu seka kasvukeskusten vahvana jatku-
va rakennustoiminta.

Tana vuonna yksityisen kulutuksen kasvu jatkuu tyollisyyden kohenemisen tukemana. Yk-
sityisten investointien painopiste on siirtymassa rakentamisesta teollisuuden tuotannol-
lisiin investointeihin. Viennin kasvuedellytykset paranevat, koska maailmanlaajuinen ky-
synta kasvaa ja yritysten kustannuskilpailukyky kohenee. Ulkomaankauppa kdantyy BKT:n
kasvua tukevaksi vuosia jatkuneen negatiivisen jakson jalkeen.

Suhdannetiedustelujen mukaan parhaat kasvuedellytykset ovat teknologia- ja kemian-
teollisuudessa. Metsateollisuudessa yritykset odottavat kasvun hidastuvan vuoden loppua
kohti, mutta kapasiteetin lisdys Aanekoskella tukee metsateollisuuden tuotannon kasvua
viimeistadn ensi vuodesta alkaen. Kokonaisuudessaan teollisuustuotanto lisadntyy tana
vuonna ldhes seitseman prosenttia vahvan alkuvuoden ja uusien tilausten myota. Tuotan-
tokapasiteetin lisdys ja yritysten ponnistelut tuotteidensa kilpailukyvyn kohentamiseksi
tukevat teollisuuden tuotantoa seuraavina vuosina.

Taloudellisen aktiviteetin laajapohjainen ja nopea voimistuminen on lisannyt tyollisyytta
alkuvuoden 2017 aikana, mutta tyottdmyys ei ole juurikaan alentunut alkuvuonna 2017.
Tyo6ttdomyysasteen trendi on pysynyt 8,7 prosentissa. Tyottomyysasteen laskun pysahtymi-
nen johtuu ainakin osittain piilotydttémien sekd muiden tydvoiman ulkopuolisten aktivoi-
tumisesta tydnhakuun, mikd on normaalia suhdannetilanteen parantuessa.

Vuonna 2017 ansiotaso kehittyy padosin tydmarkkinaosapuolten neuvotteleman kilpailu-
kykysopimuksen mukaisesti. Sopimuspalkkoja ei korotettu ja julkisen sektorin lomarahoja
leikattiin 30 %. Naiden tekijoiden yhteisvaikutuksena sopimuspalkkojen arvioidaan hive-
nen laskevan. Ansiotasoa nostavat kuitenkin muut tekijat, joiden my6ta ansiotasoindeksi
nousee 0,3 % v. 2017.

Vuonna 2018 talouskasvu jatkuu edelleen vahvana, vaikka BKT:n kasvu hidastuu 2,1 pro-
senttiin. Kasvun hidastuminen johtuu pitkalti yksityisesta kulutuskysynnasta, silla ostovoi-
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man kasvu jaa tata vuotta hitaammaksi. Inflaation nopeutuminen heikentaa palkansaajien
ostovoimaa, vaikka samalla tyollisyyden paraneminen tukeekin sita.

Investoinnit lisdantyvat kone- ja laitehankintojen ansiosta tdta vuotta nopeammin. Myos
rakennusinvestoinnit kasvavat edelleen nopeasti, vaikka asuinrakennusinvestointien kas-
vu hidastuukin.

Viennin kasvuvauhti jatkuu hyvana. Markkinaosuuksien menetys paattyy ja vienti kasvaa
maailmankaupan kasvun vetamana tasaisella tahdilla. Viennin kasvu tulee jatkossakin paa-
osin tavaraviennistd, mika kasvattaa my®6s tuotantopanosten tuontia. My&s kulutus- ja in-
vestointihyddykkeiden kysynnan kasvu kasvattaa tuontia, joten nettoviennin positiivinen
vaikutus talouskasvuun pienenee.

Hyvista vientindkymista kertoo se, etta teollisuusyritykset ovat saaneet viidenneksen
enemman uusia tilauksia alkuvuonna verrattuna viime vuoteen. Eniten tilauksia on voitta-
nut laivanrakennusteollisuus, mutta tilaukset ovat lisddntyneet myds kemian- ja metsate-
ollisuudessa. Teollisuustuotannon kasvua tukevat metsateollisuuden kapasiteetin laajen-
nus seka lisdantyva kysynta. Palvelujen kasvu perustuu edelleen liike-eldman lisddntyvdan
kysyntaan.

Bruttokansantuotteen kasvun sdilyminen kohtuullisen nopeana parantaa tyollisyytta, mut-
ta tyottdmien maara pienenee silti hitaasti. Tyottdmyysaste alenee 8,1 prosenttiin v. 2018.
Tyollisyystilanteen kohentumisen hidasteena ovat viime vuosina olleet erilaiset alueelliset
ja ammatilliset yhteensopivuusongelmat tyéttomien tydnhakijoiden ja avoimien tydpaik-
kojen vdlilla. Yhteensopivuusongelmat ovat voimistuneen talouskasvun myéta jonkin ver-
ran vdhenemadssa.

Vuonna 2018 hinnat nousevat kuluvaa vuotta laajemmin eri hyédykeryhmissa, mutta pal-
veluiden hintojen nousun vaikutus kokonaisinflaatioon pysyy jatkossakin suurimpana.
Maltillisesti nousevan 6ljyn hinnan, vahvistuvan Yhdysvaltain dollarin sekd tasoltaan mata-
lan mutta nousevan korkotason odotetaan kiihdyttavan inflaatiota.

Vuonna 2019 BKT kasvaa 1,8 %. Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu, kun kotitalouksien
reaalitulojen kasvu hidastuu. Yksityisten investointien kasvu jatkuu hyvana, kun tuotan-
nolliset investoinnit lisddntyvat mm. metsateollisuuteen suunniteltujen suurhankkeiden
vuoksi. Tyollisyys jatkaa kohenemistaan, mutta hieman aiempaa hitaammin. Kuluttajahin-
tojen nousu tasoittuu 1,5 prosenttiin v. 2019.

Kokonaiskuva vuosista 2017-2019 on talouskasvun kannalta aiempia vuosia positiivisem-

pi. Talouden kasvun yleiset edellytykset ja niitda maarittavat rakenteet eivat kuitenkaan ole
muuttuneet siind maarin, etta talouden kasvupotentiaali olisi noussut. Vuosina 2020 ja
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2021 talous kasvaa arviolta enaa keskimaarin alle 1%2 % vuodessa. Tyon tuottavuuden voi-
makkaaseen nousuun perustuva talouskasvu pitaa tyollisyystilanteen kohenemisen maltil-
lisena. Tydvoiman tarjonta ei kokonaisuutena rajoita tyollisyyden kasvua ennustejaksolla,
silla tyottomia ja piilotydttomia on edelleen yli 400 000 henkea. Tietyissa ammattiryhmissa
tyovoimapulaa on silti jo havaittavissa.

Julkinen talous on noususuhdanteesta huolimatta alijagamainen

Julkisen talouden alijadama on pienentynyt asteittain viime vuosina. Julkista taloutta ovat
vahvistaneet hallituksen paattamat sopeutustoimet seka viime vuonna virinnyt talous-
kasvu. Alijaaman supistuminen jatkuu lahivuosina. Noususuhdanne ei kuitenkaan poista
julkisen talouden rakenteellisia ongelmia. Myonteisesta suhdannetilanteesta huolimatta
julkinen talous jaa edelleen alijaamaiseksi.

Julkisen velan maara on yli kaksinkertaistunut vuoden 2008 jalkeen. Nopea bruttokansan-
tuotteen kasvu ja alijddman pieneneminen alentavat velkasuhdetta ldhivuosina. Vaeston
ikddntymisestd johtuen julkisessa taloudessa on kuitenkin pitkalld aikavalilla tulojen ja
menojen vdlinen epdtasapaino eli kestavyysvaje. Kestavyysvajeesta johtuen velkasuhde
uhkaa kaantya tulevina vuosikymmenina uudelleen nousuun.

Talouskehityksen riskit

Suhteellisen myonteistd globaalitalouden nakymaa varjostavat protektionismin uhka seka
monenvaliseen kauppajdrjestelmaan kohdistuvat paineet. My0ds euroalueella vallitsevat
alasuuntaan painottuvat riskit. Erdiden eurooppalaisten pankkien heikko vakavaraisuus ja
ongelmaluottojen maara aiheuttavat edelleen huolta.

Positiivisista riskeista erdas huomionarvoinen on odotettua vahvemman kasvun mahdolli-
suus teollisuusmaissa. Tama koskee erityisesti euroaluetta, mutta myds mm. Japania. Eu-
roalueen kysynnan ennakoitua nopeampi kasvu lisdisi inflaatiopaineita ja nopeuttaisi nain
ollen rahapolitiikan normalisoitumista. My6s maailmankaupan odotettua nopeampi kasvu
on positiivinen riski.

Kotimaiset riskit liittyvat luottamusilmapiiriin ja tydmarkkinoihin. Koska kotitalouksien os-
tovoima kasvaa vain vahan, kulutuksen kasvu perustuu vahvaan luottamukseen, joka voi
horjua nopeastikin. Ennusteessa oletetaan palkkojen osalta vuosien 2018 ja 2019 sopimus-
korotusten olevan hyvin maltillisia. Vuoden 2018 palkankorotuksista neuvotellaan toimi-
aloittain, mika lisaa palkkaennusteen epavarmuutta. Ennustettua suuremmat palkanko-
rotukset voivat heikentda viennin ja tyollisyyden kasvua. Investointien osalta epavarmuus
kumpuaa suunniteltujen suurhankkeiden mahdollisesta viivastymisesta.
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Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut

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

mrd.
euroa maaran muutos, prosenttia
Bruttokansantuote markkinahintaan 216 -0,6 0,0 19 29 2,1 18
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 79 -13 3,2 4.4 29 2,6 3,1
Kokonaistarjonta 294 -0,8 0,9 2,6 2,9 2,2 2,2
Tavaroiden ja palvelujen vienti 76 2,7 0,8 13 4,7 3,7 41
Kulutus 7 0,4 11 1,6 1,6 1,2 1,0
Yksityinen 19 0,8 1,7 1,8 24 14 1,2
Julkinen 52 -0,5 0,0 12 -0,3 0,8 0,4
Investoinnit 46 -2,6 0,7 72 47 3,7 3,5
Yksityiset 38 34 2,2 79 55 4,0 41
Julkiset 9 09 -5.2 39 1,0 21 0,9
Kokonaiskysynté 294 -0,8 1,1 2,2 2,7 2,1 2,0
Kotimainen kysyntd 218 -0,1 1,2 2,5 2,0 1,5 13
2014 2015 2016 2017**  2018**  2019**

Bruttokansantuote, mrd. euroa 205 210 216 224 232 14
Palvelut, madran muutos, % -04 0,2 13 2,0 1,5 14
Koko teollisuus, mdéran muutos, % -0,2 -1,6 11 6,8 2,8 3,0
Tydn tuottavuus, muutos, % 0,1 0,1 1,2 2,1 13 15
Tyélliset, muutos, % -0,4 -0,4 0,5 0,7 0,8 0,5
Tyéllisyysaste, % 68,3 68,1 68,7 69,4 70,1 70,5
Tydttomyysaste, % 8,7 9,4 8,8 8,6 8,1 78
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,0 -0,2 04 0,9 15 15
Ansiotasoindeksi, muutos, % 14 14 11 0,3 14 1,6
Vaihtotase, mrd. euroa -2,6 -1,2 2,3 3,0 -3,2 33
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -13 -0,6 -11 -13 -14 -14
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % 0,2 0,0 -03 -0,3 -0,2 0,0
Pitkdt korot (valtion obligaatiot, 10 v), % 1,5 0,7 0,4 0,5 0,9 14
Julkisyhteisojen menot, suhteessa BKT:een, % 58,1 56,9 55,8 54,1 53,1 52,2
Veroaste, suhteessa BKT:een, % 439 44,0 441 43,2 42,2 41,8
Julkisyhteisjen rahoitusjaamd, suhteessa BKT:een, % 3,2 2,7 -1,8 -1,2 -1,4 -1,0
Valtion rahoitusjadma, suhteessa BKT:een, % 3,8 3,0 -2,7 2,3 2,0 -14
Julkisyhteisojen bruttovelka, suhteessa BKT:een, % 60,2 63,6 63,1 62,5 61,9 61,1
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 46,3 47,6 475 477 475 46,9
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Keskipitkan aikavalin nakymat

Suomen bruttokansantuotteen kasvu kiihtyi viime vuonna lahes kahteen prosenttiin
useamman vuoden heikon talouskehityksen jalkeen. Talouskasvun odotetaan téna vuon-
na kiihtyvan ldhes kolmeen prosenttiin, mutta hidastuvan sen jalkeen vuosina 2018-2019
maltillisemmaksi, noin kahteen prosenttiin. Keskipitkalla aikavalilla vuosina 2020-2021
talouskasvun arvioidaan palaavan potentiaalisen tuotannon kasvun tasolle eli runsaaseen
prosenttiin.’

Potentiaalisen kasvun hitaus johtuu talouden rakenteellisista tekijoista. Yhtaalta tyoikdisen
vdeston supistuminen ja suhteellisen korkeana pysyva rakenteellinen ty6ttomyys pitavat
tyOpanoksen kasvun nollassa, vaikka etenkin vanhemmat ikaryhmat osallistuvat tydmark-
kinoille aiempaa aktiivisemmin. Toisaalta tuottavuuskasvu on hidastunut, kun korkean
tuottavuuden toimialojen tuotanto on supistunut merkittavasti ja koko talouden rakenne
on palveluvaltaistunut. Lisaksi useita vuosia matalana pysynyt investointiaste on hidasta-
nut uuden tuotantopadoman muodostumista. Investointiasteen viime vuonna alkanut ko-
hoaminen alkaa kuitenkin vahitellen korjata tilannetta.

Tuotantokuilun arvioidaan olevan runsaat puoli prosenttia negatiivinen suhteessa poten-
tiaaliseen tuotantoon v. 2017.2 Bruttokansantuotteen kasvaessa selvésti potentiaaliaan
nopeammin tuotantokuilu sulkeutuu jo v. 2018.Vuonna 2019 tuotantokuilun arvioidaan
padtyvan vajaa puoli prosenttia positiiviseksi ja jaavan keskipitkalld aikavalilla talle tasolle.
Tuotantokuilu umpeutuu seuraavassa matalasuhdanteessa.

Talouskasvun virkoaminen supistaa julkisen talouden alijdgamaa, mutta ei riita kuromaan
sitd laheskdaan umpeen, silla samaan aikaan vaeston ikddntyminen heikentaa julkista ta-
loutta. Lisaksi kilpailukykysopimukseen liittyvdt veronalennukset leikkaavat verotuloja,
mutta toisaalta hallituksen paattamat sopeutustoimet hidastavat menojen kasvua. Pitkalla
aikavalilla julkisen talouden tulot eivat enaa riita yllapitdmaan kaikkia suotuisamman vaes-
torakenteen varaan rakennettuja julkisen sektorin rakenteita ja tehtavia.

1 Keskipitkan aikavélin talousndkymia voidaan arvioida potentiaalisen tuotannon avulla, silld sen ajatellaan maa-
rittdvan talouden kasvuedellytykset. Valtiovarainministerit kdyttaa potentiaalisen tuotannon arvioinnissa EU:n
komission ja jasenmaiden yhdessa kehittamaa tuotantofunktiomenetelmas, jossa potentiaalisen tuotannon kasvu
jaetaan arvioihin potentiaalisen tydpanoksen, padgoman ja kokonaistuottavuuden kehityksesta. Potentiaalinen tuo-
tanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joiden arviointiin liittyy epavarmuutta etenkin voimak-
kaan suhdannesyklin seka tuotantorakenteen nopean muutoksen aikana.

2 Tuotantokuilu eli havaitun ja potentiaalisen tuotannon ero on negatiivinen, kun havaittu tuotanto on potentiaa-
lisen tuotannon alapuolella. Téll6in taloudessa on vapaata kapasiteettia ja tuotanto voi kasvaa potentiaalista tuo-
tantoa nopeammin ilman hintapaineita.
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Taulukko 2. Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

2015

BKT markkinahintaan, maaran muutos, % 0,0
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % -0,2
Tyottomyysaste, % 9,4
Tyéllisyysaste, % 68,1
Julkisyhteisdjen rahoitusjd@ma, suhteessa
BKT:een, % -2,7

Valtio 3,0

Maakuntahallinto

Paikallishallinto -0,6

Sosiaaliturvarahastot 0,9
Rakenteellinen jagdma, suhteessa BKT:een, % -0,8

Julkisyhteisojen bruttovelka, suhteessa BKT:een, % 63,6
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 47,6
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotannosta’ 34

" Arvioitu EU:n yhteiselld menetelmélld

Julkisyhteisojen rahoitusjaama

suhteessa BKT:een, %

2016

19
04
838
68,7

-1,8
2,7

-0,4

13
-0,4
63,1
475
23

2017**  2018** 2019** 2020**
29 2] 18 13
09 1,5 1,5 18
8,6 8,1 7,8 75

69,4 70,1 70,5 70,9
-1,2 -14 -1,0 -0,9
2,3 2,0 -14 -11
-0,3

-0,1 -0,3 -0,4 -0,2
11 09 0,8 0,6
-0,8 -13 -14 11
62,5 61,9 61,1 60,2
47,7 475 46,9 46,3
-0,7 0,0 04 0,4

O NW»NOO

02 04 06 08 10
M Yhteensa — Valtio

— Paikallishallinto
Lahde: Tilastokeskus, VM

12

17

14

— Sosiaaliturvarahastot

16

18 20
— Maakuntahallinto

VM34098

2021**

11
2,0
73
7,2

-1,2
-13
-0,3
-0,2

0,6
-14
59,9
46,1
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Potentiaalisen tuotannon kasvu ja sen osatekijat
EU-menetelman mukaan, %
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VAIHTOEHTOISLASKELMA OLJYN HINNAN NOUSUN VAIKUTUKSISTA

Oljyn hinnan pitkaan jatkunut lasku on paattynyt ja hinta on kdantynyt nousuun. Oljyn
hinnan vaihtelulla on edelleen merkitysta inflaatiolle ja energian vaikutus kuluttajahinnassa
muuttuu sitd alentavasta nostavaksi nopeastikin. Tassa vaihtoehtoislaskelmassa kdydaan lapi
6ljyn hinnan nousun kiihtymisen vaikutuksia Suomen talouskasvulle.

Oljyn hintakehitys on viime vuosina poikennut ennustetusta. Oljyn hinta on laskenut
arvioitua nopeammin ja se on nyt noin 50 % alhaisemmalla tasolla kuin vuoden 2014 lopulla.
Alhaisella 6ljyn hinnalla on ollut kuluttajahintojen nousua hillitsevia suoria ja epasuoria
vaikutuksia. Alhainen &ljyn hinta ja siita seurannut polttoaineiden hintojen lasku on osaltaan
mahdollistanut kotitalouksien kulutuksen kasvua seka alentanut yritysten kustannuksia.
Arviolta 3 mrd. euroa' on vapautunut muuhun kayttéén, kun polttoaineet ovat olleet
halvempia kuin ennen vuotta 2014.

Oljyn viimeaikaisen hinnan laskun ajatellaan johtuvan yht&élta kysynnan hiipumisesta
talouskasvun hidastuessa ja toisaalta itse 6ljyntuotannon kasvusta. Tuotantorajoituksista
huolimatta 6ljyn hinta ei ole Idhtenyt nopeaan kasvuun. Ennusteessa kuitenkin 6ljyn hinta kaantyy
lievdan nousuun. Vuonna 2021 éljyn hinnan arvioidaan olevan noin 63 Yhdysvaltain dollaria
tynnyrilta.

Inflaatiota kiihdyttda kuluvana vuonna viime vuoden tasoa selkedsti korkeammalla oleva
raakasljyn hinta. Oljyn keskimaéardisen tynnyrihinnan ennustetaan olevan v. 2017 noin 7
dollaria korkeampi kuin vuoden 2016 toteutunut keskihinta, joka oli 45 dollaria tynnyrilta.

Oljyn hinnan muutoksilla ja maailmantalouden kasvulla on historiassa ollut vahva yhteys.
Alhaisella 6ljyn hinnalla oli voimakas elvyttdva vaikutus maailmantalouteen viime vuosien aikana.

Tassa kehikossa tarkastellaan VM:n kansantalousosaston makromallilla (Kooma-malli) tehtyja
laskelmia, jossa 6ljyn hinta on vuoden 2018 ensimmadisesta neljanneksesta alkaen 20 %
korkeampi kuin ennusteen perusurassa. Taten 6ljy maksaa yli 75 dollaria tynnyrilta v. 2021.

1 Arvio perustuu dljytuotteiden nettotuonnin arvossa tapahtuneisiin muutoksiin.
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Laskelmassa tarkastellaan myds tilannetta, missa 6ljyn hinnan oletetaan nousevan 50 % ja
paatyvan ldhes 100 dollariin tynnyriltd v. 2021. Laskelmien vaikutuskanavat ovat samat, mutta
erisuuruiset muutokset antavat kuvan éljyn hinnan nousun vaikutuksen merkityksesta. Oljyn
hinta vaikuttaa suoraan kuluttajahintaan seka vientituottajan rajakustannuksiin. Merkittavimmat

vaikutuskanavat ovatkin kulutus ja vienti.

Oljyn hinnan nousun vaikutukset ovat moninaiset. Oljyn hinnan nousu kiihdyttia
maailmanlaajuisesti tuotantokustannusten nousua, mika vaikuttaa maailmantalouden kasvua
hidastavasti. Laskelmassa oletetaan, ettd tuotantokustannusten kasvu hidastuu sekd Suomessa
ettd Suomen vientimarkkinoilla yhta paljon. Tall6in Suomen vientihintojen kehitys ei juuri
poikkea kilpailijamaiden vientihintojen kehityksesta.

Oljyn hinnan nousu heijastuu voimakkaasti tuontihintoihin, joiden kohoaminen nakyy
vaihtosuhteen heikkenemisena. Oljyn hinnan nousu kiihdyttaa kotimaisten tuotantokustannusten
seka kuluttajahintojen nousua ja siten hidastaa kotimaisen kysynnan kasvua.

Suorien vaikutusten lisdksi kerrannaisvaikutuksilla on suuri merkitys. Kuluttajahintojen noustessa
kotitaloudet pyrkivat kompensoimaan osan kasvaneista kustannuksista nimellispalkkojen
nousulla. My6s vientihinnat nousevat ja viennin kasvu hidastuu suhteessa perusuraan.
Investointien kasvu hidastuu. Myds tuonnin kasvu hidastuu, silla suhteellisten hintojen muutos
siirtad kysynnan ulkomailta tuoduista hyodykkeista kotimaisiin. Koska kotimaisen kysynnan seka
viennin tuontialttius on suuri, kotimaisen tuotannon lasku jaa suhteellisen pieneksi.

Oljyn hinnan nousu
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Finanssipolitiikan linja

Suomen talous elda vahvaa nousukautta. Myos lahivuosien nakymat ovat valoisat. Talous
kasvaa selvdsti potentiaaliaan nopeammin ja kapasiteetin kdyttdasteet ovat korkeat. Vien-
timarkkinat kasvavat, yritykset saavat runsaasti uusia tilauksia ja vienti vetda. Seka yritys-
ten etta kotitalouksien usko tulevaisuuteen on luja. Tydmarkkinat elpyvat, tyollisyys kohe-
nee ja tyottomyys alenee.

Kauan odotettu talouskasvu tuo myds helpotusta julkisen talouden tilaan. Verotulot kas-
vavat ja tyottdmyyden aleneminen pienentda tyottomyysmenoja. Suhdannetilanteen pa-
raneminen ei kuitenkaan poista niitd rakenteellisia tekijoitd, jotka heikentavat julkista talo-
utta. Merkittavimpana vdeston ikdantyminen lisaa eldake-, hoito- ja hoivamenojen kasvua
ja hidastaa siten julkisen talouden kohenemista. Noususuhdanteessakin julkisen talouden
menot ovat selvasti tuloja suuremmat.

Valoisat talousuutiset eivat anna aihetta muuttaa julkisen talouden tasapainottamiseen
tahtaavaa finanssipolitiikan linjaa. Padministeri Sipilan hallitus on hallitusohjelmassaan
asettanut tavoitteeksi, ettd julkisen talouden velkaantuminen suhteessa BKT:hen taittuu
vaalikauden loppuun mennessa ja velaksi elaminen loppuu v. 2021. Bruttokansantuotteen
ripea kasvu kaantaa velkasuhteen laskuun lahivuosina, mutta valtiontalouden velkaantu-
minen jatkuu edelleen v. 2021.

Velkatavoitteen rinnalle hallitus on asettanut julkisen talouden rahoitusasemaa koskevat
tavoitteet erikseen kullekin julkisen talouden sektorille eli valtiolle, paikallishallinnolle ja
sosiaaliturvarahastoille. Tavoitteiden saavuttaminen edellyttaisi, etta julkinen talous olisi
likimain tasapainossa hallituskauden lopussa.

Tavoitteiden saavuttamisen ja julkisen talouden pitkan aikavalin vakauden kannalta on
tarkedd, etta noususuhdanteen tuomat tulot kaytetaan julkisen talouden tasapainottami-
seen ja valtion velanoton pienentamiseen.

Kahdeksan viime vuoden aikana koettu kaksoistaantuma on jattanyt jalkensa julkiseen
talouteen. Vuoden 2008 jalkeen julkisen velan suhde BKT:hen on kaksinkertaistunut ja jul-
kisyhteisojen bruttovelka kasvanut reilusti yli 70 mrd. eurolla. Viela finanssikriisin alkaessa
v. 2008 julkisessa taloudessa oli ylijadma, jonka turvin kriisin vaikutuksia voitiin pehmen-
taa. Nyt tilanne on toinen. Jos noususuhdannetta ei kdyteta julkisen talouden vahvistami-
seen, tulevaisuuden menopaineet ja mahdolliset uudet taantumat joudutaan kohtaamaan
tilanteessa, jossa julkisen talouden hoito nojautuu jo valmiiksi alijdamaisiin budjetteihin.

Suhdannenousun tuomat lisatulot ovat lisaksi valiaikaisia. lman talouden kasvuedellytyk-

sid tukevia toimia talouskasvu on asettumassa pitkalld aikavalilla 1-1,5 prosentin haaruk-
kaan. Vdeston ikadntyminen pienentaa tydikdisen vaeston maaraa ja talouskasvu on jaa-
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massa tuottavuuskasvun varaan. Tuottavuuden kasvua on puolestaan hidastanut talouden
palveluvaltaistuminen.

Pysyvasti ripedmman talouskasvun luominen edellyttda yhteiskunnan rakenteiden uu-
distamista siten, etta ne entista paremmin tukevat talouden tuotantomahdollisuuksien,
tyollisyyden ja tuottavuuden kasvua. Korkeampi tuotantopotentiaali loisi taloudelle tilaa
kasvaa nopeammin ilman, etta hinta- ja kustannuspaineet kasvavat.

Noususuhdanne on hyva ajankohta uudistaa talouden rakenteita ja vahvistaa talouden
kasvuedellytyksid. Vahva talouskasvu vaimentaa epdsuotuisia vaikutuksia, joita uudistuk-
sista voi aiheutua lyhyella aikavalilla.

Hallitusohjelmassa linjatun talouspolitiikan kulmakivend on kestavyysvajeen umpeen ku-
rominen. Julkisen talouden kestavyytta vahvistetaan julkista taloutta valittdmasti kohen-
tavien toimien seka kasvua ja ty6llisyytta tukevien toimien ohella julkista taloutta uudista-
malla. Yksi merkittavimmista uudistuksista on sote- ja maakuntauudistus, jonka on maara
astua voimaan 1.1.2020 alkaen.

Tyollisyyden osalta hallitus on asettanut tavoitteeksi, etta tyollisyysaste nousee 72 pro-
senttiin ja tyollisten maara kasvaa 110 000 hengelld hallituskaudella. Tydmarkkinatilanne
on lahivuosina kohenemassa, mutta tyollisyystavoitetta ei olla ennusteen valossa saavut-
tamassa.

Hallitus pyrkii vahvistamaan tyollisyys- ja talouskasvun edellytyksia seka rakenteellisin uu-
distuksin etta verotuksen keinoin. Tyon tarjontaa vahvistetaan mm. purkamalla kannustin-
loukkuja, lisdamalld tydvoiman liikkuvuutta, uudistamalla tyottomyysturvajarjestelmaa ja
tyovoimapalveluja seka varmistamalla, ettei palkansaajien verotus kiristy. Tana vuonna voi-
maan astunut kilpailukykysopimus puolestaan parantaa suomalaisten yritysten kilpailuky-
kya ja lisda tyon kysyntda. Sopimuksen mahdollistaman tyollisyyden kasvun toteutuminen
edellyttaa kuitenkin, etta kilpailukykysopimuksella saavutetusta kilpailuedusta pidetaan
huolta tulevien vuosien palkkaratkaisuissa.
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1 Talousnakymat

1.1 Kansainvalinen talous

Maailmantalouden nakymat ovat kohentuneet

Maailmantalouden myodnteinen vire on vahvistunut kuluvan vuoden aikana. Talouskasvua
yllapitavat erityisesti nousevat taloudet, mutta myos teollisuusmaissa kasvu vahvistuu.
Maailmantalous kasvaa 3,5 % kuluvana vuonna. Kasvu kiihtyy 3,7 prosenttiin ensi vuonna

ja 3,8 prosenttiin v. 2019.

Bruttokansantuote
maaran muutos, %
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Tyottomyysaste
kausitasoitettu, %
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Osakemarkkinoiden volatiliteetti on joidenkin mittareiden mukaan ennatyksellisen
alhaista heijastaen myodnteisia nakymia. Erityisesti Yhdysvalloissa Dow Jones -osakein-
deksi rikkoo jatkuvasti kaikkein aikojen ennatyksia. Velkamarkkinoilla tuottotasot ovat
alhaisia ja hinnat korkeita osoituksena rauhallisesta tilanteesta. Toisaalta taustalla on
maarallisen keventamisen rahapolitiikka eli keskuspankkien ostot velkamarkkinoilla.
Euroopassa nakymia varjostaa joissain maissa mittava hoitamattomien luottojen osuus,
mika kaventaa luottamusta maiden pankkijarjestelman kestavyyteen.

Yhdysvaltain myodnteinen talouskehitys jatkuu. Teollisuuden uudet tilaukset ovat nousussa
ja tyottdomyys on edelleen supistunut. Keskuspankki jatkaa rahapolitiikan normalisointia,
mika heijastuu lyhyiden markkinakorkojen nousuna. Taman nakyman vastaisesti dollari

on heikentynyt viime aikoina voimakkaasti suhteessa euroon. Taustalla voi olla Euroopan
my®onteisen tilanteen ohella Yhdysvaltojen hallinnon talouspolitiikkaan liittyva epavar-
muus. Lisaksi yhdysvaltalaisten yritysten ja kuluttajien odotukset tulevasta talouskehityk-
sestd ovat varovaisia. Nama tekijat osaltaan hillitsevat kasvun kiihtymista lahivuosina kulu-
van vuoden 2,3 prosentista.

Manner-Euroopan talouden kuva on vahvistunut kuluvan vuoden aikana. Yritysten ja ku-

luttajien luottamus on korkealla. Alkuvuoden kasvuluvut ovat olleet vahvoja, ja kasvu on

ollut aiempaa laaja-alaisempaa. Ty6ttdmyys on laskenut euroalueella alhaisimmalle tasol-
leen kahdeksaan vuoteen. Euroopan keskuspankki on indikoinut epatavanomaisen raha-
politiikan jatkuvan toistaiseksi, kunnes talouskasvu euroalueella lujittuu pysyvammin.
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Euroalueen velkakriisi on jadanyt taka-alalle useimpien kriisimaiden irtauduttua talouden
sopeutusohjelmista ja Kreikankin paastya vihdoin kasvu-uralle. Huolta herattavat lahinna
joidenkin eurooppalaisten pankkien taseisiin liittyvat riskit. Euro on kuluvan vuoden aika-
na vahvistunut suhteessa muihin paavaluuttoihin heijastaen euroalueen myonteista naky-
maa. Pidemmalla aikavalilla euro kuitenkin heikennee suhteessa Yhdysvaltain dollariin pei-
laten rahapolitiikan eroavaisuutta. Euroalue kasvaa kuluvana vuonna noin kaksi prosenttia,
ja kasvu kiihtyy ensi ja sita seuraavana vuonna.

Riskit pankkijarjestelmassa
vakuudellisen ja vakuudettoman lyhyen koron ero, peruspistetta
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Lahde: Macrobond VM34170

Ison-Britannian talousnakymia varjostaa Brexitiin liittyva epavarmuus. Kuluttajien luotta-
mus on heikkenemdssa, ja yritysten investointitoimintaa leimaa yleinen varovaisuus. Maan
talouskasvun ennakoidaan pysyvan vaimeana myos lahivuosina.

Viime vuosien vahva talouskehitys Ruotsissa jatkuu, mutta ennakoivat indikaattorit osoit-
tavat talouden vahvimman kasvuvaiheen olevan kasilla. Seka valmistavassa teollisuudes-

sa ettd palveluissa ostopaallikdiden indeksit ovat alkuvuonna kdantyneet loivaan laskuun,
joskin ne ennakoivat yha talouden selvaa kasvua. Kuluvan vuoden toisella neljanneksella

Ruotsin talouskasvu oli erittdin nopeaa. Kasvu pysytellee kuluvana vuonna ja ldhivuosina

kolmen prosentin tuntumassa.
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Tavaraviennin markkinaosuus'
2007=100, trendi (HP)

130 125
125 120
120 // 115
115 o 110
110
105
105 P
100
100 L 95
95
85 S 85
80 NS S— 80
75 e~ , |75
70 70
65 65
07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
- Espanja = Saksa ltalia = Ruotsi == Suomi

' Tavaraviennin kasvu suhteessa maailmankaupan kasvuun

Lahde: Macrobond, VM VM34170

Japanin talouskasvu kiihtyi erityisesti kuluvan vuoden toisella neljannekselld, mutta talou-
den siirtyminen kestavalle kasvu-uralle on vield epavarmaa. Japani ei vield ole irtautunut
pysyvasti deflaation uhasta, ja maan keskuspankki jatkaa erittdin keveaa rahapolitiikkaa.
Olennainen rooli inflaation kiihtymisen kannalta on palkkakehityksella. Tyollisyys on kor-
kealla tasolla ja kuluttajien luottamusindeksit ovatkin olleet vahvoja viime aikoina. Japanin
talous kasvaa kuitenkin hitaasti kuluvana ja ensi vuonna.

Vendjdn talouden nakymat ovat pitkalti sidonnaisia energiasektorin kehitykseen. Raakaol-
jyn hinnan nousu alkuvuonna kiihdytti talouskasvua kuluvan vuoden alussa. Rupla on vah-
vistunut suhteessa dollariin 6ljyn hinnan noustua vuoden 2016 alun alimmalta tasoltaan,
mutta viime aikoina kehitys nayttaa taittuneen 6ljyn hintakehityksen oltua vaihtelevam-
paa. Vendjan talouden kasvupotentiaalia heikentavat talouden rakenteiden mittavat uu-
distamistarpeet, joiden suhteen ei ole tapahtunut edistystd. Naista syista Vendjan talous-
kasvu pysyy vaimeana lahivuosina.
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Raaka-aineiden hinnat
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Kiinan talouden alkuvuosi on ollut vahva, mutta tulevien vuosien hidastuvan kasvun na-
kyma on ennallaan. Talouskasvua on yllapitanyt elvyttava finanssipolitiikka maan tdhda-
tessa kunnianhimoiseen kokonaistuotantotavoitteeseen kuluvan vuosikymmenen lopulla.
Talouden kadntyminen vientivetoisesta mallista kulutusvetoiseen hidastaa talouskasvua,
mika lisdd talouden mittavan velkaantuneisuuden luomia riskeja.

Muissa nousevissa talouksissa nakymat ovat voittopuolisesti myonteiset. Intian talous
jatkaa vahvalla kasvu-uralla. Brasilian ndkymat ovat ongelmista huolimatta kadntymassa
myodnteisemmiksi, samoin kuin Eteld-Afrikan.

Maailmankaupan kasvu kiihtyy

Myds maailmankauppa on kehittynyt myonteisesti viime vuoden lopulta lahtien. Kauppaa
ovat kiihdyttdneet erityisesti nousevat taloudet, mutta jatkossa euroalueen myonteisen
kehityksen osuus korostuu. Etenkin kuluvana vuonna maailmankauppa kasvaa vahvan
alkuvuoden ansiosta. Léhivuosina maailmankauppa kasvaa suurin piirtein yhta nopeasti
kuin maailman kokonaistuotanto. Kasvu on kuitenkin selvasti hitaampaa kuin globalisaa-
tion kiihkeimpina aikoina viime vuosikymmenella.
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Maailmankauppa
maaran muutos, %
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® Maailmankauppa ® Suomen vienti

Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM VM34170

Riskit yha paaosin alasuuntaisia

Maailmantalouden mydnteiseen ndkymaan liittyy kuitenkin huomattavia riskeja. Keskeiset
riskit ovat Yhdysvaltain rahapolitiikan asteittaisen normalisoitumisen heijastusvaikutukset
maailmantaloudessa, Kiinan talouden velkaantuneisuus hidastuvan kasvun oloissa, kas-
vanut protektionismin uhka maailmankaupalle seka geopoliittisten jannitteiden kasvami-
nen.

Yhdysvaltojen rahapolitiikan normalisoituminen lisda korkoeroa keskeisten talouksien
valilla ja vahvistaa dollaria suhteessa paavaluuttoihin pidemmalla aikavalillda. Normalisoi-
tumisella voi olla heijastusvaikutuksia maailmantaloudessa, kuten muutama vuosi sitten
ilmennyt "taper tantrum” -ilmidn yhteydessa tapahtui. Riskit liittyvat erityisesti ulkomaille
velkaantuneiden kehittyvien maiden valuuttojen heikentymiseen, mika johtaisi niiden ve-
lanhoitokyvyn heikkenemiseen.

Kiinalaisten yritysten mittava velkaantumisaste ja laajemmin ndhtyna koko talouden vel-
kaantuneisuus on keskeinen riski maailmantaloudessa. Talouskasvun hidastuessa velkaan-
tuneisuuden tuomat riskit kasvavat, olkoonkin ettd Kiinalla on my&s mittavia puskureita.
Kasvavaa riskia heijasti Kiinan luottoluokituksen heikkeneminen kuluvan vuoden maalis-
kuussa ensimmaisen kerran 30 vuoteen.

Suurten maiden kauppapolitiikkaan liittyvat toimet, kuten edelleen pinnalla oleva protek-
tionismin uhka, muodostavat riskin maailmankaupan kasvun myodnteiselle perusndkemyk-
selle. Viime aikoina entisestdan kiristyneet geopoliittiset jannitteet ovat nosstaneet turva-

satamana pidetyn kullan hintaa.
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Positiivisista riskeista erds huomionarvoinen on odotettua vahvempi talouskasvu teolli-
suusmaissa. Tama koskee erityisesti euroaluetta, mutta myds mm. Japania. Kotimaisen ky-
synndn ennakoitua nopeampi kasvu lisdisi inflaatiopaineita ja nopeuttaisi ndin ollen raha-
politiilkan normalisoitumisen nakymaa. Myos maailmankaupan odotettua nopeampi kasvu
on positiivinen riski.

Taulukko 3. Bruttokansantuote

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

maaran muutos, prosenttia

Maailma (pep) 3,2 33 3,2 35 37 3,8
Euroalue 1,0 2,2 17 2,0 23 2,4
EU 14 1,6 1,7 19 21 2,2
Saksa 1,6 15 18 2,0 23 2,4
Ranska 0,2 12 11 1,6 19 21
Ruotsi 2,0 39 3,0 3,2 3,0 29
Iso-Britannia 29 2,2 18 15 13 1,2
Yhdysvallat 2,4 2,6 1,6 2,3 2,4 2,6
Japani -0,1 11 1,0 0,8 1,0 1,0
Kiina 73 6,9 6,7 6,5 6,3 6,1
Vendjd 0,6 3,7 -0,2 12 14 14

Lahde: Eurostat, kansalliset tilastoviranomaiset, IMF, VM

Taulukko 4. Taustaoletukset

2014 2015 2016 2017%* 2018** 2019%**
Maailmankaupan kasvu, % 2,8 2,0 1,6 35 38 38
EUR/USD 1,30 1,10 1,10 1,12 1,09 1,02
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, € (2015=100) 112,6 100,1 96,3 12,4 115,3 1313
Raakadljy (rent), €/barreli 76,4 48,6 40,8 459 50,2 56,6
3 kk euribor, % 0,2 0,0 -03 -03 -0,2 0,0
Valtion obligaatiot (1), % 15 0,7 04 0,5 09 14
Viennin markkinaosuus (2000=100) " 91,2 90,2 90,2 91,2 91,1 91,3
Tuontihinnat, % -1,6 -4,2 2,8 49 2,5 2,7

Y Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun
Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, CPB, HWWI, Reuters, VM
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1.2 Ulkomaankauppa

Suomen ulkomaankauppa on piristynyt alkuvuonna seka viennin ettd tuonnin molempien
kasvettua. Ulkomaankaupan virkoamiseen on vaikuttanut ennen kaikkea mydnteinen ta-
louskehitys Suomen vientimarkkinoilla alkuvuodesta.

1.2.1 Vienti ja tuonti

Suomen vienti kasvoi viime vuonna 1,3 % ja vauhti kiihtyi selkedsti vuoden 2017 ensim-
maiselld neljanneksellad tavaraviennin kasvun myo6ta. Viennin ripedan kasvuun on vaikutta-
nut ennen kaikkea vientimarkkinoiden elpynyt kysynta. Kasvua nahtiin kauttaaltaan kaikis-
sa viennin kannalta perinteisesti merkittavissa tuotteissa, kuten kone- ja kemianteollisuu-
den tuotteissa. Tavaraviennin volyymi kasvoi perati 12,7 % kuluvan vuoden ensimmaisella
neljanneksella edellisen vuoden vastaavaan ajanjaksoon verrattuna. Tullin tilastoimassa
tavaraviennissa erityisesti tammikuu ja toukokuu olivat vahvoja. Ensimmaisen neljannek-
sen volyymin kasvua selittaa my0s vertailuajankohdan matala taso. Palveluvienti sen sijaan
pysyi ldahes ennallaan alkuvuodesta, minkd johdosta koko viennin volyymi kasvoi 8,8 % en-
simmaiselld neljanneksella.

Tuonnin kasvu tarkentui heindkuun kansantalouden tilinpidon tiedoissa vuodelle 2016,
jolloin tuonti kasvoi peréti 4,4 prosentin vauhdilla. Tuonnin kasvu perustui pitkalti tavara-
tuontiin, joka kasvoi 6,5 %, kun taas palvelutuonti pysyi lahes ennallaan. My&s tavaratuon-
nissa kasvu oli laaja-alaista ja paaosin teollisuustuotteissa. Tuonnin kehitys on jatkunut
hyvana myos alkuvuodesta, kun ensimmadiselld neljanneksellad tuonti kasvoi 3,6 prosentin
vauhdilla vuotta aiemmasta.

Taulukko 5. Ulkomaankauppa

2014 2015 2016 2017** 2018** 2019**
maaran muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti -2,7 0,8 13 47 3,7 41
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -13 32 44 29 2,6 31

hinnan muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti -0,4 -0,9 -19 2,5 13 15
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -1,6 -4,2 -2,8 49 2,5 2,7
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1.2.2 Hinnat ja vaihtotase

Vuonna 2016 seka tuonti- etta vientihinnat laskivat, mutta tuontihinnat laskivat vientihin-
toja enemman. Tuontihintojen laskusta huolimatta tuonnin arvo kasvoi tuonnin volyymin
kasvun takia ja kdypahintainen tuonti oli 2,6 mrd. euroa vientia suurempaa. Tuontihinnat
ovat nousseet voimakkaasti alkuvuodesta raaka-ainehintojen noustua. My&s vientihin-
noissa on ollut nousupainetta, mutta kasvu on ollut tuontihintoja hitaampaa. Seka tuonti-
ettd vientihinnat kasvavat ennustehorisontilla energiahintojen kasvun my6ta. Tuontihinto-
ja kasvattaa jakson loppupddssa vahvistuva dollarin kurssi.

Kuluvana vuonna vienti kasvaa maailmankaupan kasvua nopeammin ja pitkaan vallinnut
markkinaosuuksien menetys lakkaa. Vienti kasvaa vientikysynndn vetdmana vuosina 2018
ja 2019 joskin kuluvaa vuotta tasaisemmalla tahdilla. Vienti on jatkossakin padosin tavara-
vientivetoista, mika edellyttda tuontipanoksia. Tuontia kasvattavat tuontipanosten kysyn-
nan lisdksi myods muut toimialat, kuten tukku- ja vahittdiskauppa.

Vaihtotase
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m Vaihtotase — Tavaroiden ja palvelujen tase
Léhde: Tilastokeskus, VM VM34170

Viennin aiempaa voimakkaammasta kasvusta huolimatta vaihtotase pysyy alijadamaisena
ennustejaksolla, mikd on seurausta ennen kaikkea palvelutaseen ja tulojen uudelleenjaon
alijaamasta ja tuontihintojen vientihintoja voimakkaammasta kasvusta.
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Taulukko 6. Vaihtotase

2014 2015 2016 2017** 2018** 2019**
miljardia euroa
Tavaroiden ja palvelujen tase -19 -11 -2,6 333 -3,6 -4
Tuotannontekijékorvaukset
ja tulonsiirrot, netto -1.3 -1,2 -0,2 03 0,4 0,8
Vaihtotase -2,6 -1,2 23 3,0 3,2 33
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -13 -0,6 -11 -13 -14 -14

Ennusteen negatiiviset riskit liittyvat padasiassa kansainvalisten markkinoiden kehitysta
koskeviin riskeihin, kuten maailmankauppaa haittaavan protektionismin lisddantymiseen.
Ennusteen positiivinen riski liittyy muun muassa viennin maantieteellisen jakauman kehi-

tykseen. Tata nykya kehittyneisiin talouksiin - ja padasiassa Eurooppaan — painottuva vien-

ti voi saada vauhtia kehittyvien talouksien, kuten Kiinan markkinoista. Positiivinen riski

littyy my6s viennin rakenteeseen, jos palveluvienti kasvaa ennakoitua enemman.
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1.3 Kotimainen kysynta
1.3.1 Yksityinen kulutus

Kulutuksen kasvu edelleen vahvaa

Tana vuonna kotitalouksien ostovoiman kasvu ylldpitaa yksityisen kulutuksen kasvua. Os-
tovoimaa vahvistaa kdytettdvissa olevien reaalitulojen lisdédntyminen yli kahdella prosen-
tilla, silld inflaatio kiihtyy vain vdahan energian hintojen maltillisen kehityksen seurauksena.
Yksityisen kulutuksen kasvua tukee myds tydllisyyden koheneminen. Vaikka yksityisen ku-
lutuksen kasvu hidastuu kuluvan vuoden loppua kohden, se yltda tdna vuonna 2,4 pro-
senttiin.

Kuluttajabarometrin mukaan luottamus talouden myodnteiseen kehitykseen on kohentu-
nut selvasti viimeisen vuoden aikana. Kuluttajien ndakemys Suomen talouden kehityksesta
on noussut vield nopeammin kuin ndkemys oman talouden kehityksestd. Myds odotukset
tyottomyyden alenemisesta tulevaisuudessa ovat nousseet.

Teollisuuden ja kuluttajien luottamus
saldo, kausitasoitettu
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Lahde: Euroopan komissio VM34170

Tilastokeskuksen heindkuussa julkaistun vuositilinpidon mukaan vuoden 2016 yksityisen
kulutuksen kasvu oli 1,8 %. Yksityisen kulutuksen kasvua tuki palveluiden lisaksi kestokulu-
tushyodykkeiden hankinta, jossa merkittava tekija oli autokauppa. Kotitalouksien saas-
tamisaste on laskenut lIahes yhtdjaksoisesti vuodesta 2010 alkaen ja paatyi 0,9 prosentin
verran negatiiviseksi v. 2016. Sadstamisasteen lasku ndakyy myos kotitalouksien velkaantu-
misena. Velkaantumisaste nousi yli 126 prosenttiin suhteessa kotitalouden kadytettavissa
oleviin tuloihin v. 2016.
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Kotitalouksien kaytettavissa olevat nimellistulot
muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Vuonna 2018 yksityisen kulutuksen kasvua tukee erityisesti tyollisyyden koheneminen.
Tyopanoksen seka ansiotason nousun seurauksena palkkasumman kasvu kiihtyy 2,2 pro-
senttiin. Kotitalouksien kadytettdvissa olevien tulojen kasvu jatkuu vain vahan vaimeampa-
na kuin v. 2017. Sosiaaliset tulonsiirrot kasvavat edelleen huolimatta vahitellen alenevasta
tyottomyydesta. Tulonsiirtojen kasvua yllapitaa elakkeiden kasvu, silld niiden osuus on a-
hes puolet tulonsiirroista. Myds omaisuustulot nousevat edelleen ripedsti suhdannetilan-
teen vahvistuessa.

Kuitenkin kotitalouksien kaytettavissa olevien reaalitulojen kasvu hidastuu inflaation no-
peutuessa, mika hidastaa yksityisen kulutuksen kasvua. Sadstamisaste pysyy edelleen ne-
gatiivisena ja kotitalouksien velkaantuminen jatkuu.

Vuonna 2019 palkkasumma jatkaa tasaista kasvuaan tydllisyyden noustessa. Inflaation
nopeutumisesta huolimatta reaalitulojen kasvu kiihtyy, mika yhdessa verotuksen keven-
tymisen kanssa tukee ostovoiman kehitysta. Yksityisen kulutuksen kasvu jatkuu edelleen
vaimeana, silld kotitalouksien negatiivinen sadstamisaste rajoittaa kulutusmahdollisuuksia.

Huolimatta kulutuksen kasvun hidastumisesta, kotitalouksien sdadastamisaste pysyy nega-

tiivisena ennustejaksolla. Alhainen korkotaso ja lainarahan hyva saatavuus ovat lisdnneet
velanottoa. Pitkadn jatkunut matala korkotaso yhdistettyna lainojen lyhennysvapaisiin on
kiihdyttanyt kotitalouksien velkaantumista.

Negatiivinen sdatamisaste yhdessa kotitalouksien kasvaneen velkaantumisen kanssa muo-

dostaa selvan alasuuntaisen riskin yksityisen kulutuksen ennusteelle. Luottamuksen varas-
sa kasvava kulutus on herkka huonoille uutisille.
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Kotitalouksien saastaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

1.3.2 Julkinen kulutus

Julkisen kulutuksen osuus BKT:sta on viime vuosina ollut runsas 24 %. Tdmdn osuuden
arvioidaan pienenevan ennustejaksolla, kun BKT:n arvo kasvaa nopeammin kuin julkiset
kulutusmenot. My6s julkisen kulutuksen maaran ennakoidaan kasvavan hitaammin kuin
BKT:n tai yksityisen kulutuksen volyymi.

Julkisista kulutusmenoista suurimmat erat ovat henkildstokulut seka valituotekaytto eli
ostetut tavarat ja palvelut. Julkinen kulutus jaetaan yksil6llisiin ja kollektiivisiin kulutusme-
noihin. Yksil6llisia kulutusmenoja ovat suoraan kansalaisia palvelevat menot kuten koulu-
tus-, terveys-, sosiaali- ja kulttuuripalvelut. Kollektiivisia kulutusmenoja ovat esim. hallin-
toon, puolustukseen ja yleiseen jarjestykseen liittyvat menot. Julkisista kulutusmenoista
yksilollisten kulutusmenojen osuus on kaksi kolmasosaa ja kollektiivisten yksi kolmasosa.

Valtion kulutusta kasvatti viime vuonna eniten turvapaikanhakijoiden vastaanottokeskus-
ten rahoittaminen. Téna ja edelleen ensi vuonna ndma menot supistuvat selvasti vaikka
ensi vuodelle budjetoidaan jonkin verran enemman kuin kevaan kehyksessa ennakoitiin.
Kulutusmenoja alentavat myos kilpailukykysopimukseen sisdltyva sosiaaliturvamaksujen
alentaminen. Liséksi tydajan pidentaminen vdahentaa valtion toimintamenoja henkilost6-
madran vahenemisen vuoksi.

Paikallishallinnon kulutusmenot ovat kasvaneet viime vuosina varsin maltillisesti. Kuluva-
na vuonna kulutusmenot jopa supistuvat mm. kilpailukykysopimuksen mukaisten toimien,
kuntatydnantajan elakemaksua alentavan vuoden 2017 eldakeuudistuksen seka kuntien
omien ja hallituksen linjaamien sopeutustoimien vuoksi. Kulutusmenojen kasvu jatkuu kui-
tenkin jo ensi vuonna, silla vaeston ikdaantymisesta johtuva palvelutarpeen kasvu lisda hoi-
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to- ja hoivapalvelujen tarvetta ja siten kuntatalouden menopaineita. My6s varhaiskasvatus-
maksujen alentaminen vuoden 2018 alusta vaikuttaa kulutusmenoja kasvattavasti.

Sosiaaliturvarahastojen kulutusmenot koostuvat lahinna Kelan maksamista luontoismuo-
toisista sosiaaliavustuksista, joita ovat ladkekorvaukset seka matka- ja kuntoutustuet, ja
palkkamenoista. Hallituksen paattamat saastot supistavat luontoismuotoisia sosiaaliavus-
tusmenoja vield kuluvana vuonna viime vuoden tapaan. Sen jalkeen menojen arvioidaan
palaavan maltilliseen kasvuun.

Taulukko 7. Kulutus

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

OSUUS, ssasse .
% madran muutos, prosenttia

Yksityinen kulutus 100,0 0,8 17 1,8 24 14 1,2
Kotitaloudet 95,3 0,3 1,9 1,9 2,5 1,4 1,2
Kestokulutustavarat 8,1 19 2,8 58 4 23 2,2
Puolikestévat kulutustavarat 79 03 09 2,4 0,3 0,9 08
Lyhytikaiset tavarat 257 -0,2 0,7 0,6 14 12 11
Palvelut 52,7 0,4 13 17 31 14 13

Voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen
kulutus 47 38 2,0 1,0 0,5 0,5 0,5
Julkinen kulutus 100,0 -0,5 0,0 1,2 -0,3 0,8 0,4
Kulutus yhteensa 0,4 1,1 1,6 1,6 1,2 1,0
Julkisyhteisdjen yksilolliset kulutusmenot -0,5 0,9 0,2 -0,2 1,0 0,4
Yksil6lliset kulutusmenot yhteensa 04 15 15 24 12 11
Kotitalouksien kdytettavissa oleva tulo 0,5 1,7 1,8 2,6 2,8 24
Yksityisen kulutuksen hinta 13 03 09 1,0 13 1,5
Kotitalouksien kdytettévissa oleva reaalitulo -0,8 14 0,9 1,6 1,4 0,9

prosenttia

Kulutuksen osuus bruttokansantuotteesta
(kdypiin hintoihin) 80,0 797 79,2 779 771 76,2
Kotitalouksien sdaastamisaste 0,6 0,1 -09 -1,8 -1,8 2,1
Kotitalouksien velkaantumisaste” 121,5 124,2 126,4 127,5 128,8 130,0

Y Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin.
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1.3.3 Yksityiset investoinnit

Investoinnit kasvavat laaja-alaisesti

Kansainvalisen talouden mydnteinen kehitys sekd kasvu-uralle paassyt Eurooppa ovat
entisestdan parantaneet yritysten suhdanneherkkia investointihaluja. Lisdksi kotimaassa
tyollisyyden suotuisa kehitys on vahvistanut kuluttajien luottamusta, joka on nakynyt mm.
asuntojen ostohalukkuuden lisaéantymisend. Rakennusinvestointien eri alaerat ovat kas-
vaneet tahan asti melkein tasatahtia, mutta tana ja ensi vuonna asuinrakennusinvestoin-
tien kasvu on alaerista nopeinta. Myds tuotannolliset investoinnit jatkavat hyvaa kasvua.
Yksityiset investoinnit kasvavat ennustejaksolla keskimaarin 4,5 % vuodessa. Investointien
lisadntyminen nostaa BKT:n kasvua keskimaarin lahes prosenttiyksikolla vuosittain. Yksi-
tyisten investointien nopea kasvu palauttaa niiden suhteen BKT:hen ennen finanssikriisia
vallinneelle noin 19 prosentin tasolle.

Investoinnit
suhteessa BKT:een, %
30 30

25 25
20 20
15 I 15

WY .

10
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0 0
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18
m Rakentaminen m Koneet ja laitteet B T&K
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Heindkuussa julkaistu kansantalouden tilinpito vahvisti viime vuoden investointien kasvun
aiempaakin voimakkaammaksi, silla yksityiset investoinnit kasvoivat v. 2016 lahes kah-
deksan prosenttia. Tilinpidon mukaan myos kuluvan vuoden ensimmadinen neljannes oli
erittdin vahva. Varsinkin kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestoinnit olivat korkealla tasolla,
mika osittain johtunee viime vuoteen osuneesta poikkeuksellisen suuresta Aidnekoskelle
toteutetusta investointihankkeesta.
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Asuntojen rakentamisen aloitustahti on noussut ennatystasolle. Kerrostaloaloitukset eivét ole
olleet koskaan ndin korkealla vuoden 1995 jdlkeen, vaikka viime vuosi oli jo vilkas. Aloitustah-
din arvioidaan kuitenkin hidastuvan vuoden loppua kohden. Asuntorakentamista tukee nyt
sijoittajien ohella kuluttajien kiinnostus asuntojen hankintaan. Korjausrakennusinvestoinnit
kasvavat ennusteessa 1%z - 2 prosentin vuosivauhtia koko ennustejakson ajan.

Viime vuonna kdynnistettiin runsaasti hankekestoltaan pitkdaikaisia tuotannollisia talon-
rakennusinvestointeja, kuten liikerakennuksia, varastoja seka sairaaloita, ja ne nostavat ku-
luvan vuoden investointilukuja. Uusia aloituksia ennakoidaan tulevan kuitenkin aiempaa
vahemman. Rakennusinvestointien arvioidaan vilkastuvan uudelleen ensi vuoden loppu-
puolella kun mm. muutamien suurhankkeiden kdynnistyminen on aikataulutettu vuodelle
2018. On kuitenkin mahdollista, ettd suurhankkeet viivastyvat lupamenettelyjen tai rahoi-
tuspaatosten vuoksi. Talldin vuodelle 2018 ennustetut investoinnit siirtyisivat eteenpdin.
Myds v. 2019 on suunniteltu kdynnistettavan useampia suurhankkeita.

Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %

95 97 99 01 03 05 o077 09 11 13 15 17 19
m Rakentaminen mm Koneet ja laitteet = T & K — Yhteensa

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Maa- ja vesirakentaminen jatkaa kasvuaan, kun isoja rakentamiskohteita on kaynnissa. Li-
saksi energiahuoltosektorin maa- ja vesirakennusinvestointien arvioidaan edelleen kas-
vavan johtuen mm. investoinneista sahkonsiirtoverkkoon, nesteytetyn maakaasun (LNG)
verkkoon seka tuulivoimaan.

Teollisuuden kapasiteetin kdyttoasteet ovat nousseet, varsinkin metsateollisuudessa, mutta
myo6s metalliteollisuudessa, ja ne tuovat tarvetta lisdta uutta kapasiteettia. Tama nakyy myos
Elinkeinoelaman keskusliiton kesakuussa julkaisemassa investointitiedustelussa, joka osoit-
taa kaksinumeroista kasvua teollisuuden kiinteisiin investointeihin. Edelld mainitut suurhank-
keet lisdadvat kaynnistyessaan merkittavasti Iahivuosina myos kone- ja laiteinvestointeja.
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Investoinnit ja kapasiteetin kdyttoaste
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Lahde: Tilastokeskus VM34170

T&K-investointien ennustetaan kaantyvan vahitellen selvaan kasvuun. Investointitieduste-
lun mukaan teollisuuden T&K-investointien ndakymat olivat kuluvan vuoden osalta kuiten-

kin vield synkat. Myonteista on kuitenkin se, etta T&K-investointien kannalta merkittavim-

man toimialan eli teknologiateollisuuden tuotanto-odotukset ovat jo parantuneet ja myos
niiden kokonaisinvestointeihin suunnitellaan lisdysta.

Investointien painopiste on siirtymadssa erityisesti asuinrakentamisesta teollisuuden ko-
neisiin ja laitteisiin seka yritysten tutkimus- ja kehittamisinvestointeihin. Negatiivinen
reaalikorko ja rahoituksen hyva saatavuus tukevat investointeja koko ennustejakson ajan.
Epadvarmuutta ennusteeseen tuo se, etta suurhankkeiden toteutumisaikataulut saattavat
vaikuttaa kahden perattaisen vuoden investointimadrien eroihin huomattavastikin. Nai-
den lisaksi normaalit suhdanteiden muutosriskit ovat luonnollisesti olennaisia.
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Taulukko 8. Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittain

2016 2014 2015 2016 2017** 2018** 2019**
osuus,
% maaran muutos, prosenttia
Talorakennukset 47,7 -5,4 2] 9,9 8,2 32 24
Asuinrakennukset 28,6 -6,5 2,0 10,5 8,2 45 0,3
Muut talorakennukset 19,1 3,7 23 9,0 82 12 57
Maa- ja vesirakennukset 10,1 41 -09 10,2 17 2,4 2,0
Koneet ja laitteet 23,2 -1,6 44 10,1 2,0 4.8 55
T & K-investoinnit* 19,1 -0,5 -5,2 -3,3 0,7 43 49
Yhteensa 100,0 2,6 0,7 7.2 4,7 3,7 3,5
Yksityiset 81,6 34 2,2 79 55 4,0 4]
Julkiset 18,4 09 -5.2 39 1,0 2] 09
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiintedt investoinnit 20,6 20,4 21,5 22,2 22,7 23,3
Yksityiset 16,4 16,5 17,6 18,2 18,7 19,3
Julkiset 4,2 39 4,0 39 4,0 4,0

* Sisdltaa henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat

1.3.4 Julkiset investoinnit

Julkisten investointien BKT-osuus oli viime vuonna 4,0 %, mika on Iahella pitkan ajan kes-
kiarvoa. Julkisten investointien arvioidaan kasvavan hieman joka vuosi ennustejaksolla.
Julkisista investoinneista 30 % on maa- ja vesirakennusinvestointeja ja saman verran on
muita rakennusinvestointeja. Tutkimus- ja kehitysinvestointien osuus on runsas neljannes
seka koneiden ja laitteiden noin 15 %.

Valtion investointeja lisda 600 milj. euron panostus olemassa olevien vaylien kunnostuk-
seen. Perusvaylanpidon maararahat ovat lisddntymassa seka tana ettd ensi vuonna. Uusia
vdylahankkeita aloitetaan vain vahan. Vuoden 2017 talousarviossa tutkimus- ja kehitta-
mistoimintaan kohdistuvat maararahat vahenevat hieman. Ensi vuodelle on osoitettu lisdaa
rahaa Tekesille ja Suomen Akatemialle. Vuonna 2019 perusvayldnpidon tilapdiset maarara-
han lisaykset paattyvat. Kevaan kehyksessa on osoitettu lisamaararaha Puolustusvoimien
investointeihin vuodelle 2019 ja ensi vuosikymmenella havittajahankintojen vuoksi. Maa-
kuntien ICT-jarjestelmien kehittaminen edellyttaa investointeja, jotka on otettu huomioon
valtion investoinneissa vuodesta 2018 eteenpain.
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Paikallishallinnon investointimenot ovat historiaan ndhden varsin korkealla tasolla. Kun-
tien nykyisen rakennuskannan kunnossapito edellyttaa edelleen mittavia korjausinves-
tointeja. Kasvukeskuksissa myos uudisrakentaminen ja liilkennevayldinvestoinnit jatkuvat
lahivuosina merkittavina. Lisaksi jo kaynnissa oleva vilkas sairaalarakentaminen jatkuu vilk-
kaana, vaikka sosiaali- ja terveydenhuollon investoinneista tuli luvanvaraisia yli vuosi sitten
voimaan astuneen valiaikaisen lain nojalla.

1.4 Kotimainen tuotanto

141 BKT

Vahvinta talouskasvua puoleen vuosikymmeneen

Talouden tuotanto kaantyi viime vuonna neljan supistumisvuoden jalkeen 1,6 prosentin kas-
vuun. Kasvu nopeutui selvasti alkuvuonna, silla koko talouden arvonlisays oli kuluvan vuoden
ensimmiaiselld vuosipuoliskolla 4 % suurempi kuin vuosi sitten. Talouskasvu perustui monen
toimialan tuotannon lisdykseen, silla kaikkien paatoimialojen arvonlisays oli kohentunees-

ta kotimaisesta ja kansainvalisesta kysynnasta johtuen edellisvuotista suurempaa. Alatoimi-
aloistakin vain julkinen palvelutuotanto seka energiahuolto supistuivat (julkisen talouden
sopeuttamistoimien ja lampiman talven seurauksena). Tuotannon kehitys oli siten edellisesta
vuodesta poiketen muunkin kuin rakennustoiminnan varassa. Monen toimialan tuotanto on
edelleen finanssikriisid edeltdnyttd tasoa alempana, mutta merkittavimpia poikkeuksia ovat
kemianteollisuuden, kiinteistdalan ja liike-elaman palveluiden arvonlisaykset.

Tuotanto
1990=100
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200 //\Vm\ | 200
150 150

100 100
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— Teollisuus =— Palvelut — Alkutuotanto = — Rakentaminen
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170
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Kevaalld ja kesalla myonteisten suhdannendkymien jatkumisesta on tullut uusia merkkeja.
Na&itd ovat mm. teollisuuden uusien tilausten ja yksityisen palvelutuotannon liikkevaihdon kas-
vu sekd kasvukeskusten vahvana jatkuva rakennustoiminta. Tuotantomahdollisuuksia vuosia
rajoittanut kysynnadn vahaisyys ndyttda vaivaavan yrityksia merkittavasti aiempaa vahemman.
Vield vuosi sitten joka kolmas tai neljas teollisuus-, rakennus- tai palvelualan yritys ilmoitti
kysynnan puutteen hidastava tuotannon kasvua, mutta kesalla tehdyssa kyselyssa enda joka
viides tai kuudes yritys raportoi riittamattomasta vali- tai lopputuotekysynnasta. Etenkin ra-
kennusalalla ammattitaitoisen tydvoima puute rajoittaa kasvumahdollisuuksia jo merkittavas-
ti kysyntaa yleisemmin. Teollisuudessa myds kapasiteetin vahdisyys on vuodentakaista suu-
rempi kasvun este, etenkin metsa- ja metalliteollisuudessa. Naiden toimialojen yritykset ovat
ilmoittaneet laajennusinvestoinneista.

Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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mm Alkutuotanto mm Jalostus mm Palvelut — Kokonaistuotanto
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Tuotannon kasvun esteista huolimatta koko talouden arvonlisdys vauhdittuu. Kasvun taustal-
la on vahvasta kansainvalisesta kysynnasta kertova tilausten kasvu teollisuudessa, aloitettujen
lukuisten yksityisten ja julkisten rakennushankkeiden eteneminen seka kaikkien paatoimialo-
jen palvelutuotannon kasvu. Vaikka alkuvuodesta nahty nopeimman kasvun vaihe ndyttaisi
olevan ohi, Elinkeinoeldaman keskusliiton suhdannetiedustelut viittaavat mydnteisen suhdan-
nevaiheen jatkuvan ainakin vuoden toisen puoliskon ajan. Lisaksi ennusteen taustaoletukset
maailmankaupan ja -talouden kasvun nopeutumisesta tukevat vientiin suuntautuvaa teolli-
suustuotantoa ja siten valillisesti liikke-elaman palvelutuotantoa. Erityisesti Suomen tarkeim-
man kauppa-alueen Euroopan tuonnin vahvistuminen edesauttaa investointi- ja valituot-
teita valmistavaa suomalaista teollisuutta. Laaja-alaisesta kasvupohjasta ja erittdin vahvasta
alkuvuodesta johtuen koko talouden arvonlisdys kasvaa tana vuonna noin kolme prosenttia.
Kasvuvauhti tasaantuu ensi ja seuraavana vuonna, mutta kokonaistuotanto lisddntyy yha noin
kaksi prosenttia vuodessa vuosina 2018 ja 2019.
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Nettoluotonanto sektoreittain
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

1.4.2 Jalostus

Teollisuuden uudet tilaukset ja tuotanto vahvassa kasvussa

Teollisuuden viisi vuotta kestdanyt taantuma paattyi viime vuonna, kun koko toimialan ar-
vonlisdys oli 1,1 % edellisvuotta suurempi. Kuluvan vuoden ensimmaiselld vuosipuoliskolla
kasvu nopeutui selvasti, vaikka toisella vuosineljanneksella kasvuvauhti hidastuikin. Al-
kuvuonna kasvu oli erityisen vahvaa kemianteollisuudessa sekda metallien jalostustoimin-
nassa seka koneita ja sahkolaitteita valmistavassa metalliteollisuudessa. My6s metsateol-
lisuudessa kasvuvauhti nopeutui mekaanisen metsateollisuuden- ja sellun seka kartongin
tuotannon lisddnnyttya.

Tehdasteollisuus
toimialojen osuus arvonlisdyksesta, %
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Lahde: Tilastokeskus VM34170
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Valtaosa teollisuustuotannosta on vientiin menevia raaka-aineita ja investointitavaroita,
joiden kysynta on kohentunut maailmantalouden ja -kaupan vauhdittuessa seka talous-
kasvun lisatessa kapasiteetin kayttoa. Lisdksi kustannuskilpailukyky on yksikkdtyokustan-
nuksilla mitattuna parantunut alkuvuonna. Teollisuuden yritykset ovatkin saaneet runsaas-
ti uusia tilauksia, alkuvuonna 20 % enemman kuin vuosi sitten. Eniten tilauksia on voitta-
nut laivanrakennusteollisuus, mutta tilaukset ovat lisddntyneet myos kemian- ja metsate-
ollisuudessa. Vuoden toisen puoliskon tuotanto-odotukset ovat siten myonteiset.

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
3 kk:n liukuvan ka:n muutos vuodentakaiseen, %
40 40

20

— Metsateollisuus
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— Sahko- ja elektroniikkateollisuus

— Kemianteollisuus

Lahde: Tilastokeskus VM34170

Suhdannetiedustelujen mukaan parhaat kasvuedellytykset ovat teknologia- ja kemian-
teollisuudessa. Metsateollisuudessa yritykset odottavat kasvun hidastuvan vuoden loppua
kohti, mutta kapasiteetin lisdys Adnekoskella tukee metsateollisuuden kasvua viimeistaan
ensi vuodesta alkaen. Kokonaisuudessaan teollisuustuotanto lisddntyy tana vuonna ldhes
seitseman prosenttia vahvan alkuvuoden kehityksen ja uusien tilausten myota.

Lahivuosina vientikysynta lisdantyy maailmankaupan kasvun nopeutuessa ja tuonnin kas-
vun odotetaan nopeutuvan ensi ja seuraavana vuonna erityisesti suomalaisyrityksille tar-
keilld Euroopan markkinoilla. Tuotantokapasiteetin lisdykset ja yritysten ponnistelut tuot-
teidensa kilpailukyvyn kohentamiseksi tukevat teollisuuden tuotantoa seuraavina vuosina.
Teollisuuden arvonlisdyksen kasvu vakiintuu noin kolmeen prosenttiin ensi ja seuraavana
vuonna. Kasvusta huolimatta teollisuustuotannon taso on v. 2019 yha jadmassa lahes kuu-
denneksen pienemmaksi kuin huippuvuonna 2007.
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Rakentamisessa hyva suhdanne jatkuu

Rakentamisen tuotanto lisddntyi viime vuonna jo toista vuotta perakkain varsin vahvasti,
4,9 %. Alkuvuonna kasvuvauhti on edelleen nopeutunut lukuisten suurten rakennushank-
keiden ollessa yhta aikaa kaynnissa. Kasvua edistda lisaksi monipuolinen rakentaminen.
Muuttoliike lisaa asuntokysyntda kasvukeskuksissa, kunnat investoivat terveydenhoito-
seka opetustiloihin ja yritykset ovat kdynnistaneet kapasiteetin laajennus- seka korvaus-
hankkeita, mika nakyy liike-, toimisto- ja maatalousrakentamisessa. Uudisrakentaminen
on kuitenkin vilkkaampaa kasvukeskuksissa kuin niiden ulkopuolella eli kasvu jakautuu
alueellisesti epatasaisesti. Korjausrakentamisen tarve on suuri erityisesti asuin- ja toimisto-

rakennuksissa.

Rakentamisen luottamus ja tuotanto
saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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— Rakentamisen arvonlisays, kausitasoitettu (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170

Rakentamisen tuotanto-odotukset ovat yha varsin valoisia. Kysyntda on monipuolisesti

eri rakennustyypeille, joten yritykset kokevat tilauskannan olevan normaalia vahvempi.
Lisaksi valtion investoinnit lilkennevayliin lisdavat maa- ja vesirakentamista tand vuonna.
Kasvua rajoittaakin lisddntyvassa madrin ammattitaitoisen tyévoiman puute. Lisaksi ra-
kennuslupien maara ei ole enda alkuvuonna lisadntynyt. Kdynnissa olevien rakennushank-
keiden tukemana rakennusalan tuotanto lisdantyy tand vuonna viime vuotta enemman,
lahes kuusi prosenttia.

Rakentaminen jatkuu kasvukeskuksissa vilkkaana myds ensi ja sita seuraavana vuonna,
mutta uusien aloitusten maara ei enaa lisddanny viime vuosien tahtiin, joten kasvuvauhti
hidastuu. Vuosina 2018-2019 painopiste on muutamissa suurissa rakennushankkeissa ja
rakentamisen arvonlisdys kasvaa noin kahden prosentin vuosivauhtia. Kasvun seuraukse-
na tuotannon taso on ylittamdssa tana vuonna v. 2007 saavutetun tason, mutta vuoden
1989 ylikuumentunut taso oli 10 % korkeampi.
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1.4.3 Palvelut

Yksityisten palveluiden kasvu on laaja-alaista

Yksityinen palvelutuotanto ja sen myota koko palvelualojen arvonlisdys on lisdaantynyt jo
kahden vuoden ajan. Julkinen palvelutuotanto sita vastoin on supistunut jo kolme vuotta
perakkdin. Alkuvuonna palvelualojen tuotannon kasvu nopeutui viime vuodesta ja kasvu
oli vahvaa erityisesti liike-elaman toimintaa tukevilla palvelualoilla kuten rahoitus- ja va-
kuutustoiminnassa, suunnittelussa seka informaatiopalveluissa. Myos kuluttajapalveluissa
myynti on lisddntynyt vaatimattomasta ostovoiman kehityksesta huolimatta.

Palvelutuotanto
muutos vuodentakaiseen, prosenttia ja saldoluku, 3 kk

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

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

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170

Yksityisten palveluiden suhdannetilanne on vahva. Myynti on kasvussa ja sen odotetaan
yleisesti jatkavan kasvuaan vuoden toisella puoliskolla, silld vain viidennes suhdannekyse-
lyyn osallistuneista yrityksista ilmoittaa kysynnan rajoittavan kasvua. Muita kasvun estei-
ta ei yleisesti juuri ole toisin kuin rakennusalalla, jota vaivaa ammattitaitoisen tyévoiman
puute, tai teollisuudessa, jonka kapasiteetti on jo osittain tdyskdytdssa. Parhaat kasvuedel-
lytykset ovat informaatio- ja viestintdpalveluissa seka majoitus- ja ravitsemusaloilla. My&s
kaupan myynnin odotetaan jatkuvan vilkkaana. Tana vuonna palveluiden arvonlisdys kas-
vaa kaksi prosenttia viime vuodesta.

Palvelutuotantoa tukevat jatkossa teollisuuden sekd muiden toimialojen kysyntd, joten
palvelualojen kasvulle on vahvat edellytykset. Kuluttajavetoiset palvelut karsivat vaatimat-
tomasta ostovoimakehityksesta, mutta kansainvalinen kysynta lisdaa ulkomaista kysyntaa
palvelevaa, ja vélituotteiden kautta myds kotimaista, palvelutuotantoa. Ensi ja seuraavana
vuonna palvelutuotannon kasvu hidastuu vain hieman tadstd vuodesta ja jatkaa keskimaa-
rin noin puolentoista prosentin vuosivauhdissa.
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Taulukko 9. Tuotanto toimialoittain

2016 2014 2015 2016  2017** 2018** 2019**  Keski-

osuus, maarin
%" 2016/
2006

maaran muutos, prosenttia

Teollisuus 20,3 -0,2 -1,6 11 6,8 2,8 3,0 -19
Rakentaminen 6,8 -3,6 3,7 49 58 19 2,2 0,1
Maa- ja metsdtalous 2,7 1,7 -1,4 4,2 5,5 3,2 33 2,4
Teollisuus ja rakentaminen 271 -1,0 -0,3 2,0 6,6 2,6 28 -1,5
Palvelut 70,2 -0,4 0,2 13 2,0 1,5 14 0,7
Tuotanto yhteensa perushintaan 100,0 -0,6 0,0 1,6 3,1 1,9 1,8 0,0
Bruttokansantuote markkinahintaan -0,6 0,0 19 29 2 18 0,2
Kansantalouden tydn tuottavuus 0,1 0,1 1,2 2,1 13 1,5 0,1

Y Osuus kdypdhintaisesta tuotannosta perushintaan.
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TOIMIALOITTAINEN TUOTTAVUUDEN KEHITYS

Talouskasvu perustuu pitkalld aikavalilla tydpanoksen ja tydn tuottavuuden kasvuun.
Suomessa tyoikdisen vaestdn (15-64-vuotiaat) maara on laskenut vuodesta 2010 alkaen, joten
tyopanoksen vaikutus talouskasvuun on kdantymassa laskuun mikali muut tekijat (tydvoimaan
osallistumisasteen, rakenteellisen tyottdmyyden ja keskimaardisen tydajan muutokset)

eivat kasvata tydpanosta. Talouskasvu Suomessa perustuu jatkossa aiempaa enemman

tyon tuottavuuden kohentumiseen. Tama ei ole taysin uusi ilmig, silld viimeisten 40 vuoden
aikana yksityisen sektorin arvonlisdyksen keskimaaraisesta noin kahden ja puolen prosentin
vuosikasvusta ldhes kaksi kolmasosaa on tullut tydn tuottavuuden kasvusta ja loput (runsas
kolmasosa) tydpanoksen kasvusta.

Yksityisella sektorilla tyon tuottavuuden kasvu on viimeisten 40 vuoden aikana perustunut
Iahinna teollisuuden ja palvelualojen tuottavuuskehitykseen (ks. oheinen kuvio).

Tuottavuuden keskimadraisesta ldhes kolmen prosentin vuosikasvusta kolmasosa on tullut
teollisuustoimialoilta ja noin puolet palvelualoilta. Rakentamisen ja alkutuotannon osuudet ovat
olleet pienempia ja kasvuvaikutuksissa on ollut enemman satunnaisvaihtelua. Alkutuotannon
kasvuvaikutus oli selvasti positiivinen 1970- ja 1980-luvuilla, ja se jakautui keskiméaarin puoliksi
maa- ja metsatalouden kesken. Rakentamisen vaikutus tuottavuuden kasvuun on ollut
keskimaarin selvasti alkutuotantoa pienempi.

Toimialojen kontribuutio tyon tuottavuuden kasvuun
yksityinen sektori

LS SAbLLOANOROODN

76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 1415

mm Teollisuus mm Palvelut
mm Alkutuotanto Rakentaminen
— Tyon tuottavuuden muutos, %

Lahde: Tilastokeskus

Teollisuuden sisalla 1990-luvun puolivalista alkaen elektroniikkateollisuuden vaikutus oli huikea,
silla finanssikriisiin asti toimiala vastasi yksinaan keskimaarin kolmanneksesta koko yksityisen
sektorin tuottavuuden kasvusta. My6s paperiteollisuudella on ollut selkeasti positiivinen
tuottavuusvaikutus, varsinkin ennen 1990 lukua. Keskimaarin vuosina 1976-2015 nama kaksi
toimialaa lisasivat yksityisen sektorin tuottavuuskasvua 0,3 ja 0,2 prosenttiyksikkda vuosittain.
Molemmat toimialat ovat myds satunnaisesti heikentdneet tuottavuuden kehitystd, samoin kuin
oOljyn jalostuksen toimiala. Mikdan teollisuuden toimiala ei kuitenkaan pitkalla aikavalilla ole
pysyvasti hidastanut tuottavuuden kehitysta toisin kuin eraat palvelualat.
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Palvelujen tuottavuusvaikutus on ollut suurinta kaupan ja televiestinnan toimialoilla.
Keskimaarin ndma kaksi toimialaa yhdessa ovat kasvattaneet yksityisen sektorin tuottavuutta
noin 0,1 prosenttiyksikkdd vuodessa. Kaupan tuottavuusvaikutus on ollut hyvin yhtendista,
kun taas televiestinnan tuottavimmat vuodet ovat osuneet aikavalille 1995-2005. My&s
kiinteistdalan tuottavuusvaikutus on yksittdisind vuosina ollut huomattava, seka positiivisesti
ettd negatiivisesti. Toimialan arvonlisdyksen mittaus on kuitenkin haastavampaa kuin
monella muulla alalla, silld toimialan arvonlisayksesta merkittava osa on laskennallisia
omistusasujien itse itselleen tarjoamia asumispalveluita. Palveluissa muutama toimiala on
my0s yhtdjaksoisesti heikentdnyt yksityisen sektorin tuottavuuskehitysta. Nditd ovat mm. eraat
liike-eldmaa palvelevat toimialat (juridiikka-, konsultointi-, tekniset palvelualat) ja rahoitusta
sekd vakuutustoimintaa palveleva toiminta. Osin tulos saattaa olla mittausharhaa ja yritysten
valisessa tuottavuudessa onkin havaittu suuria eroja.

Yksityisen sektorin tuottavuus koheni vuosina 1976-2015 keskimddrin 2,7 % vuodessa. Julkisen
hallinnon toimialalla tuottavuuskasvu oli keskimaarin vain prosentti vuodessa ja terveys-

seka sosiaalipalveluissa tuottavuus heikkeni keskimaarin 0,4 % vuosittain. Tosin vertailu
markkinatuotannon ja markkinattoman tuotannon vililla ei ole ongelmatonta.

Tuoreen ennusten mukaan koko talouden tuottavuuskasvu nopeutuu lahivuosina selvasti,
keskimaarin runsaaseen puoleentoista prosenttiin vuodessa vuosina 2017-2019. Kasvuvauhtia
nopeuttaa vahva suhdannevaihe. Vuosina 2000-2016 keskikasvu ylitti vain niukasti prosentin.
Talouden rakennemuutos on hidastanut tuottavuuden kehitystd, kun vahvemman ja laaja-
alaisemman tuottavuuskasvun teollisuuden toimialojen tuotantoa on lopetettu tai siirretty
Suomesta. Samalla vaatimattomammin ja epdyhtendisemmin tuottavuutta lisddvien palvelujen
osuus koko talouden arvonlisdyksestd on kohonnut. Tama hidastaa tuottavuuden paranemista
my0s tulevaisuudessa.

Edelld kuvattu kehitys perustuu makrotaloudellisen tiedon arviointiin. Mikroaineiston

tulokset yritystason tuottavuudesta Suomessa viittaavat isoihin eroihin yritysten valisessa
tuottavuudessa ja myos sen muutoksessa. Tuoreiden Suomen aineistolla saatujen tulosten
mukaan viennin kasvu, ty6llisyyden parantuminen ja muita korkeammat palkat syntyvat
tuottavissa ja kannattavissa yrityksissa. Toimialoittain kohdennettujen toimien sijaan
vaikuttavampia talouspolitiikan tuottavuutta kohentavia keinoja nayttdisivat olevan yleiset
politiikkatoimet, jotka tukevat yritysten omaa tuottavuuskehitysta seka pyrkimysta kasvuun.
Myds tasapuolisten toimintaedellytysten turvaaminen kohtelee kaikenlaisia yrityksia yhtaldisesti.
Kannustimet investoida inhimilliseen padomaan kohentavat tuottavuutta pitkalla aikavalilla.
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1.5 Tyovoima

Talouden kasvu lievittaa tyomarkkinoiden yhteensopivuusongelmia

Taloudellisen aktiviteetin laajapohjainen ja nopea voimistuminen on lisannyt tyollisyytta alku-
vuoden 2017 aikana. Tyollisten maara nousi tammi-kesakuussa 0,6 % vuoden takaiseen verrat-
tuna. Ty6tunnit sen sijaan eivat alkuvuonna lisdantyneet kilpailukykysopimukseen sisaltyvésta
tydajan pidentamisestd huolimatta yhtaan enempaa. Avoimien tyopaikkojen maara on pysynyt
hyvin korkeana: kausitasoitettuna yli 40 000 paikan tasolla. Vahvana jatkuva talouskasvu ja voi-
mistunut tydvoiman kysyntd nostavat v. 2017 tyollisten maardn 0,7 % edellisvuotta korkeam-
maksi, jolloin ty6llisyysaste nousee 69,4 prosenttiin.

Tilastokeskuksen tydvoimatiedustelun mukaan tyéttdmyys ei ole juurikaan laskenut alkuvuon-
na 2017 ja tydttdmyysasteen trendi on pysynyt 8,7 prosentissa. Tyo- ja elinkeinoministerion
(TEM) tyonvalitystilaston mukaan tydttdmyys kuitenkin on alkuvuonna laskenut selvasti kaikil-
la alueilla ja kaikissa ikd- ja ammattiryhmissa. Tyottomyysasteen laskun pysahtyminen johtuu
ainakin osittain piilotyottémien seka muiden tyévoiman ulkopuolisten aktivoitumisesta tyon-
hakuun, mikad on normaalia suhdannetilanteen parantuessa. Nopeutunut talouskasvu kaantaa
tyottdmyyden loppuvuodesta uudelleen laskevalle uralle ja ennuste vuoden 2017 tyottomyys-
asteeksi on 8,6 %.

Tyollisyys
%

20 75

15 \ F\ A\ ~ 1 70

NG el
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— Tyottdmyysaste (vasen asteikko) — Tydllisyysaste (oikea asteikko)

Tyottdmyysaste = ty6ttomat / tyévoima (15-74—vuotiaat)
Tyodllisyysaste = tydlliset / tydikainen vaestd (15-64—vuotiaat)

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Bruttokansantuotteen kohtuullisen nopeana jatkuva kasvu vuosina 2018 ja 2019 parantaa
edelleen tyollisyytta ja samalla tydttdmien maara laskee. Tyollisten maaran ennustetaan kasva-
van 0,8 % v.2018 ja 0,5 % v. 2019. Tyollisyysaste nousee ndin 70,5 prosenttiin v. 2019. Ennus-
teessa on oletettu palkankorotusten pysyvan maltillisina ja tyollisyytta tukevina ennustejakson
aikana.
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Tyévoiman ulkopuolisten henkildiden aktivoituminen tydnhakuun hidastanee tyéttdmyysas-
teen laskua vield v. 2018. Vastaavasti alitydllisten suuri maara voi hidastaa seka tyollisyysasteen
nousua etta tyottomyysasteen laskua, mikali osa tyon kysynnasta kanavoituu nykyisille alitydl-
lisille lisddmatta uusien tyodllisten maaraa. Tydttomyys pysyy siten melko korkeana koko ennus-
tejaksolla voimistuneesta talouskasvusta huolimatta. Tydttomyysaste laskee 8,1 prosenttiin v.
2018 ja edelleen 7,8 prosenttiin v. 2019.

Pitkaaikaistyottomien maara on alkuvuonna 2017 laskenut nopeasti kaikissa ikaryhmissa.
Vahvistuvan talouskasvun myéta pitkaaikais- ja rakennetydttémien madran voidaan odottaa
vahenevan edelleen Idhivuosina, joskin hitaammin kuin viime kuukausina. Rakennety&ttomi-
en maara on silti edelleen suuri, Idhes 200 000 henkead TEM:n tyonvalitystilaston mukaan, mika
osaltaan hidastaa tyottomyysasteen laskuvauhtia lahivuosina.

Tyollisyystilanteen kohentumisen hidasteena ovat viime vuosina olleet erilaiset alueelliset ja
ammatilliset yhteensopivuusongelmat tyottdmien tyénhakijoiden ja avoimien tyépaikkojen
valilla. Yhteensopivuusongelmat ovat voimistuneen talouskasvun myéta vihdoin véahenemas-
sd, silld TEM:n tyonvalitystilaston mukaan tyottémyys on alkuvuonna 2017 vahentynyt kaik-
kien ELY-keskusten alueella ja kaikissa ammattiryhmissa. Suuri avoimien tyopaikkojen maara
on ndin alkanut nakertamaan tyottomyytta laaja-alaisesti, mika tarkoittaa tydmarkkinoiden
yhteensopivuuden paranemista. On oletettavissa, ettd talouden piristymisen myota avoimien
tyopaikkojen laatu palkan ja tydehtojen osalta paranee, jolloin ne houkuttelevat kauempana-
kin asuvia tyottomia tydnhakuun. Yhteensopivuusongelmien vahenemiseen viittaa myds avoi-
mien tydpaikkojen avoinna olon keston kdantyminen selvaan laskuun viime kuukausina TEM:n
tyonvalitystilastossa.

Ty6voiman tarjonta ei suuressa maarin rajoita tyollisyyden kasvua ennustejaksolla, silla tyotto-
mien ja piilotydttdmien yhteenlaskettu maara on edelleen hyvin suuri: [dhes 400 000 henkil6a.
Tietyissa ammattiryhmissa tydvoimapulaa on silti jo havaittavissa. Elinkeinoelaman keskuslii-
ton suhdannebarometrin (heindkuu 2017) mukaan rakennusalalla ammattitydvoiman puute
on noussut yleisimmaksi toiminnan kasvun esteeksi.
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Taulukko 10. Tyovoimatase

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

1000 henkea keskimaarin vuodessa

Tydikainen véestd 15-74-vuotiaat 4096 4102 4109 4119 4131 4138
muutos 9 6 7 10 12 7
Tydikainen véestd 15-64-vuotiaat 3491 3476 3463 3453 3443 3436
muutos -17 -15 -13 -10 -10 -7
Tydlliset (15-74-vuotiaat) 2447 2437 2448 2464 2484 2497
siitd 15-64-vuotiaat 2386 2368 2379 2396 2413 2422
Ty6ttomat (15-74-vuotiaat) 232 252 237 231 218 210
prosenttia
Tyollisyysaste (15-64-vuotiaat) 68,3 68,1 68,7 69,4 701 70,5
Tydttomyysaste (15-74-vuotiaat) 8,7 9,4 8,8 8,6 8,1 78

1000 henked vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 18 12 16 17 17 17

1.6 Tulot, kustannukset ja hinnat

1.6.1 Palkat

Vuonna 2017 ansiotaso kehittyy padosin tydmarkkinaosapuolten neuvotteleman kilpailu-
kykysopimuksen mukaisesti. Sopimuspalkkoja ei korotettu ja julkisen sektorin lomarahoja
leikattiin 30 %. Naiden tekijoiden yhteisvaikutuksena sopimuspalkkojen arvioidaan laske-
van keskimaarin 0,3 %. Ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden tekijoéiden kuin sopi-
muspalkkojen nostavan ansioita 0,6 %. Nimellisten ansioiden arvioidaan ndin ollen kasva-
van 0,3 % v.2017.

Koko talouden palkkasumman kasvu on alkuvuonna 2017 ollut selvasti nopeampaa kuin
mitd ansiotasoindeksin ja tyollisyyden kasvun perusteella voisi olettaa. Tama johtuu ensisi-
jaisesti siitd, etta palkansaajien tyollisyys on kasvanut huomattavasti yrittdjien tyollisyytta
nopeammin. Koko talouden palkkasumman ennustetaan kasvavan 1,8 % v. 2017.

Vuoden 2018 palkankorotuksista neuvotellaan toimialoittain. Ansioiden nousun ennuste-
taan pysyvan edelleen maltillisena ansiotason kasvaessa 1,4 % v. 2018 ja 1,6 % v. 2019. Ta-
ma ansiotason nousu on edelleen 2000-luvun keskimdaraista vauhtia hitaampaa, mikd on
sopusoinnussa korkean ty6ttomyyden kanssa. Koko talouden palkkasumman ennustetaan
kasvavan 2,2 % v. 2018 ja 2,1 % v. 2019.
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Taulukko 11. Kaytettavissa oleva tulo

2016 2014 2015 2016 2017** 2018** 2019** Keskimaarin
osuus, 2016/2006
%
muutos, prosenttia

Palkansaajakorvaukset 58,8 0,3 1,0 1,7 0,3 1,5 1,8 2,4
Palkat ja palkkiot 476 04 1,0 15 1,8 2,2 21 2,5
TyGnantajan sosiaaliturvamaksut 1,2 -0,2 13 2,5 -6,1 -1,7 0,6 2,1

Omaisuus- ja yrittdjatulot, netto 25,2 6,4 6,3 6,5 10,7 8,8 78 0,8

Tuotannon ja tuonnin verot

miinus tukipalkkiot 16,0 1,0 0,2 57 0,6 2,0 2,6 33

Kansantulo 100,0 18 21 35 3,0 3,6 3,6 21

Kdytettavissd oleva tulo 18 22 3,6 3,0 3,6 37 2,1

Bruttokansantulo, mrd. euroa 2073 211,2 217,8 226,2 2345 2431

Taulukko 12. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti

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

2016/2006
muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 0,7 0,6 0,6 -03 0,6 0,8 2,1
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,7 0,8 0,5 0,6 0,8 0,8 0,7
Ansiotasoindeksi 14 14 11 0,3 14 1,6 2,8
Reaalinen ansiotaso” 0,4 1,6 0,8 -0,6 -0,1 0,1 11
Keskiansiot? 1,2 14 0,7 0,8 1,6 18 2,2
Tyokustannukset tuoteyksikkdd kohti®

koko kansantaloudessa 0,9 11 0,1 2,8 -0,4 0,0 23

" Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.

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

3 Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisayksen volyymilla perushintaan.

1.6.2 Kuluttajahinnat

Vuoden 2017 toisella neljannekselld kuluttajahinnat nousivat 0,8 % vuodentakaisesta kan-
sallisella kuluttajahintaindeksilla mitattuna. Kuluttajahintojen kasvu kiihtyi loppuvuodesta
2016 ja alkuvuodesta 2017, mutta hidastui hieman jalleen vuoden 2017 toisella neljannek-
selld. Viime vuoden raakadljyn hinnan nousun tukemana energian alaeran vaikutus inflaa-
tioon on merkittava, 7,3 % vuosimuutoksella. Vaikutus on kuitenkin entista maltillisempi,
silla 6ljyn hinta kdantyi uudelleen laskuun etenkin kesalla 2017. Palveluiden hinnat nou-
sivat vuoden 2017 toisella neljannekselld 1,7 % vuodentakaisesta ja vastaava luku jalos-
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tetuille elintarvikkeille oli 0,4 %. Toisaalta seka tavaroiden ettd tuoreruuan hinnat laskivat
vuoden 2017 toisella neljannekselld reilulla puolella prosentilla vuodentakaisesta.

Ennuste kuluvan vuoden inflaatioksi on 0,9 % kansallisella kuluttajahintaindeksilla mitattu-
na. Inflaatiota kiihdyttaa kuluvana vuonna etenkin viime vuoden tasoa selkeasti korkeam-
malla oleva raakaéljyn hinta. Oljyn keskimaardisen tynnyrihinnan ennustetaankin olevan
v. 2017 noin 7 euroa korkeampi kuin vuoden 2016 toteutunut keskihinta joka oli 40 euroa.
Oljyn hinnan nousun vaikutusten kertautuminen nopeuttaa myés yleisemmin hintojen
nousua. Yhdysvaltain dollarin heikkeneminen suhteessa euroon lieventda kuitenkin tila-
paisesti 6ljyn dollarihinnan nousun vaikutuksia kotimaisiin hintoihin. Energian hintojen
vaikutuksen inflaatioon ennustetaan pysyvan positiivisena, mutta hieman aiempaa maltil-
lisempana, myds vuosina 2018-2019.

Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos edellisesta vuodesta, %
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— Kuluttajahintaindeksi = Ansiotasoindeksi
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Palveluiden hintojen odotetaan nousevan kuluvana vuonna noin 1,6 prosentin vauhtia, eli
edellisvuotta selkedsti hitaammin. Tahan vaikuttavat mm. viime vuoden palkkaratkaisut
seka vuokrien hintojen kasvun hidastuminen. Viime vuonna palveluinflaatiota kiihdyttivat
terveydenhuollon palvelumaksujen korotukset, jollaisia ei enda kuluvana vuonna ole teh-
ty. Vuosina 2018-2019 palveluiden hinnat nousevat noin kahden prosentin vuosivauhdilla.

Elintarvikkeiden hintakehitys on pysynyt kuluvana vuonna maltillisena mm. makeisveron
poiston ja laskevien raaka-ainehintojen johdosta. Tavaroiden hintoihin vaikuttavat mm.
tuontihinnat, jotka ovat kdaantyneet v. 2017 nousuun pitkdan jatkuneen laskun jalkeen. Ta-
varoiden hintojen odotetaan sen myo6ta kaantyvan lievaan kasvuun loppuvuotta kohden,
mutta hintojen vuosimuutos jaa kuluvana vuonna vield negatiiviseksi. Veronkorotusten
inflaatiota kiihdyttava vaikutus on v. 2017 arviolta 0,2 prosenttiyksikkda ja vuonna 2018

54



TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2017

verojen kiihdyttava vaikutus inflaatioon tulee arvioiden mukaan olemaan suurempi kuin
kuluvana vuonna. Tahan vaikuttavat korotukset ovat tand vuonna ajoneuvo-, polttoaine- ja
tupakkaveroissa, mutta autoveron lasku vaikuttaa vastakkaiseen suuntaan.

Vuosina 2018 ja 2019 kansallisella kuluttajahintaindeksilla mitatun inflaation odotetaan
nousevan molempina vuosina 1,5 % talouskasvun jatkuessa. Hinnat nousevat kuluvaa
vuotta laajemmin eri hyddykeryhmissa, mutta palveluiden hintojen nousun vaikutus koko-
naisinflaatioon pysyy jatkossakin suurimpana. Maltillisesti nousevan 6ljyn hinnan, vahvis-
tuvan Yhdysvaltain dollarin seka tasoltaan matalan mutta nousevan korkotason odotetaan
kiihdyttavan inflaatiota ennustejaksolla.

Euroalueen inflaatio yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilla mitattuna oli vuoden 2017
toisella neljanneksella keskimadrin 1,5 %. Energian hinnan nousua ja sen valillisia vaikutuk-
sia lukuun ottamatta, inflaatio on kuitenkin pysytellyt maltillisena, huolimatta euroalueen
talouskasvun asteittaisesta vahvistumisesta. Euroalueen talousnakymia koskevien Euroopan
keskuspankin asiantuntijoiden arvioiden perusteella euroalueen inflaatio on 1,5 % kuluva-
navuonna, 1,3%v. 2018 ja 1,6 % v. 2019. Vertailukelpoiset yhdenmukaistetun kuluttaja-
hintaindeksin kasvuluvut valtiovarainministerion ennusteessa ovat Suomen osalta 0,9 % v.
2017,1,5% v. 2018 ja 1,5 % v. 2019. Kuluvana vuonna Suomen hintakehitys jaa euroaluetta
hitaammaksi, silld suhdannenousu kdynnistyi Suomessa euroaluetta myohemmin.

Taulukko 13. Hintaindekseja

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

2016/2006
muutos, prosenttia
Vientihinnat " -0,4 -0,9 -1,9 2,5 13 1,5 0,0
Tuontihinnat -1,6 -4,2 2,8 49 2,5 2,7 -0,1
Kuluttajahintaindeksi 1,0 -0,2 0,4 0,9 1,5 1,5 1,7
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 1,2 -0,2 0,4 1,0 15 15 19
Kotimarkkinoiden perushintaindeksi -13 3,2 -1,6 43 1,6 2,7 2,0
Rakennuskustannusindeksi 1,0 0,5 0,5 0,4 2,1 2,2 2,3

Y Kansantalouden tilinpidon mukaan
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INFLAATION POHJAVAIKUTUKSET - MITA SE TARKOITTAA JA MIKSI SE
VAIKUTTAA INFLAATIOENNUSTEESEEN?

Pohjavaikutuksista (engl. base effects) puhutaan usein inflaation ajankohtaisen kehityksen ja
vuosi-inflaation lyhyen aikavalin ennusteen yhteydessa. Kuluvana vuonna inflaatiokehitykseen
merkittavasti vaikuttavana tekijana on tassakin katsauksessa viitattu energian hinnan
pohjavaikutukseen ja sen heikkenemiseen loppuvuoden 2017 aikana. Kyse on teknisesta
kasitteestd, joka kertoo kuinka paljon inflaatio on noussut juuri ennen nykyisen tarkastelujakson
alkua. Pohjavaikutukset vaikuttavat siis inflaatioennusteeseen mekaanisesti ja ne tuovat osaltaan
arvokasta tietoa odotetusta inflaatiokehityksesta. Tassa kehikossa kuvataan pohjavaikutusten
vaikutuksia yhndenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilla (YKHI) mitattuun inflaatiokehitykseen
samalla tavoin kuin koko euroalueen osalta Euroopan komission kevatennusteessa (Inflation:
between temporary effects and slow trends, European Economic Forecast, Spring 2017).

Pohjavaikutuksia voidaan tarkastella myds tarkemmin. Niitd esiintyy, kun muutos
kuluttajahintaindeksin vuosimuutoksessa johtuu vaihtelusta vuotta aiemmin. Tamankaltaiset
muutokset voivat johtua mm. dkillisista ja merkittavistda muutoksista energian hinnoissa tai
veromuutoksista. Soveltaen Euroopan komission kevatennusteen kehikossa kaytettya esitystd,
kuluttajahintojen vuosimuutos ajankohtana t (i) voidaan esittdd muodossa

m=m,+ ét - <St-4'

jossa 6, ja 6, kuvaavat neljannesvuosi-inflaatiota ajanhetkina t ja t-4. Edelld oleva yhtalo
kuvaa kuinka pohjavaikutus (8, ) vaikuttaa inflaation vuosimuutokseen’. Kuluttajahintojen
nykyinen vuosimuutos voidaan siis kaavan mukaan esittaa edellisen periodin vuosi-inflaation
seka tamanhetkisen ja vuotta aikaisemman neljannesvuosi-inflaation erotuksen avulla. Ero
voidaan ajatella lisdinflaationa, eli kuinka paljon nykyhetkella t oleva neljannesvuosi-inflaatio
on suurempaa kuin sama inflaatio vuosi sitten. Neljannesvuosi-inflaatio vuosi sitten, eli
pohjavaikutus, vaikuttaa télld tavoin negatiivisesti inflaatioon silloin kun 6, _,>0, joka nakyy
kaavassa negatiivisen merkin muodossa. Ennustamisen nakdkulmasta voi olla intuitiivista
ajatella inflaatio ilmiona, joka muodostuu menneiden periodien hintakehityksista riippumatta,
eli puhutaan sisdisestd inflaatiosta. Toisaalta, jos kuluttajahintojen odotetaan nousevan
esimerkiksi prosentin tiettyna vuonna ja samalle vuodelle kohdistuu puolen prosentin
pohjavaikutus, sisdisen inflaation tulisi kasvaa vain puolella prosentilla. Ndin ollen voidaan
ajatella positiivista pohjavaikutusta sisdiseen inflaatioon negatiivisesti vaikuttavana tekijana.

Vaikka inflaation ennustamisessa padpaino on luonnollisesti tulevan kehityksen arvioinnissa, ei
pohjavaikutusten vaikutusta inflaationakymiin tule aliarvioida. Kirjoittamalla edelld oleva yhtalo
periodille t+1 voimme tarkastella pohjavaikutuksen roolia inflaatioennusteessa.

1 Komission esimerkista poiketen, tassa esimerkissa emme jaottele neljannesvuosittaista inflaatiota erikseen
pitkan aikavalin keskiarvoon eika poikkeamaan siitd, joten pohjavaikutuksen maaritelma eroaa hieman. Ke-

hikossa hyodynnetaan neljannesvuosiaineistoa, koska sita kaytetadn myos valtiovarainministerion inflaatio-
ennusteessa.

56



TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2017

Kuviossa on esitetty pohjavaikutuksen arvioitu vaikutus toteutuneeseen ja ennustettuun inflaa-
tiokehitykseen jaksolla 2016-2018. Esimerkissa on kdytetty YKHI:n alaerdjaottelua pohjainflaa-
tioon, energiaan seka jalostamattomiin elintarvikkeisiin. Kuviossa esitetdan siis pohjavaikutus
etumerkkia kaantamall, jolloin positiivinen arvo viittaa inflaatiota kiihdyttavaan vaikutukseen.

Arvioituja pohjavaikutuksia YKHI:lle alaerineen

%-yks.
0,80 0,80
0,60 0,60
0,40 0,40
0,20 0,20
0,00 0,00
-0,20 -0,20
-0,40 -0,40
-0,60 -0,60
-0,80 -0,80

2016Q1 2016Q2 2016Q3 2016Q4 2017Q1 2017Q2 2017Q3 2017Q4 2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4

Pohjainflaatio ® Energia ® Jalostamattomat elintarvikkeet B YKHI

Lahde: Tilastokeskus,VM

Kuviosta nahdaan selvasti 6ljyn hinnan vaihtelusta johtuva energian hintojen pohjavaikutus,
joka vaikutti inflaatiokehitykseen kiihdyttavasti loppuvuodesta 2016 seka vuoden 2017
ensimmaisella neljannekselld. Energian hintojen pohjavaikutus kuitenkin kaantyi inflaatiota
hidastavaksi vuoden 2017 toisella neljannekselld. Kolmannen neljanneksen pienen positiivisen
pohjavaikutuksen jalkeen energian hintojen inflaatiota hidastavan vaikutuksen jatkuu jalleen
vuodenvaihteessa 2017-2018. Ennustejaksolla energian pohjavaikutus pienenee hiljalleen,
koska ennusteura on tasaisempi kuin mennyt kehitys. Inflaation kuitenkin ennustetaan kiihtyvan
ennustejaksolla, minkd vuoksi ennustejakson loppua kohden pohjainflaation pohjavaikutus jaa
kuvassa negatiiviseksi.
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2 Talouspolitiikka ja julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Julkisen talouden' syva alijadgma on pienentynyt asteittain viime vuosina. Julkista taloutta
ovat vahvistaneet hallituksen paattamat sopeutustoimet seka viime vuonna virinnyt ta-
louskasvu. Julkinen velka on kasvanut merkittavasti viimeisen kahdeksan vuoden aikana.
Lahivuosina velkaantumisen vauhti hidastuu, ja velka suhteessa BKT:hen alenee.

Julkisen talouden ongelmat ovat rakenteellisia. Myonteisestd suhdannetilanteesta huolimat-
ta julkinen talous jaa edelleen alijgdmaiseksi. Lisaksi vaeston ikaantymisesta johtuen julkises-
sa taloudessa vallitsee pidemmalla aikavalilla merkittava epatasapaino tulojen ja menojen
valilla. Jotta julkinen talous olisi pitkalla aikavalilla kestavalla pohjalla ja eldke-, hoito- ja hoi-
vamenojen kasvu pystyttaisiin rahoittamaan ilman julkista taloutta vahvistavia toimia tai lisa-
velkaantumista, tulisi rahoitusaseman olla ensivuosikymmenen alussa selvasti ylijaamainen.

Valtiontalouden alija@ma supistui viime vuonna. Valtiontalouden tuloja kasvatti erityisesti ve-
rotulojen hyva kasvu. Samaan aikaan menokehitys pysyi maltillisena. Vastaavanlainen kehitys
jatkuu my6s lahivuodet valtiontaloudessa. My6s paikallishallinnon alijagdma supistui v. 2016 ja
samansuuntainen kehitys jatkuu vield v. 2017. Paikallishallinnon alijaama kaantyy jalleen kas-
vuun ensi vuonna, mutta Sote-uudistuksen myota sosiaali- ja terveyspalveluiden menopaineet
kohdistuvat maakuntiin, mika helpottaa paikallishallinnon taloutta vuodesta 2020 alkaen. Val-
tiohallinnon, paikallishallinnon seka myéhemmin maakuntahallinnon yhteenlasketun alijaa-
man arvioidaan kuitenkin olevan ensi vuosikymmenen alussa merkittava.

Tyoeldkelaitosten ylijadmaa on supistanut viime vuosina eldkemenojen kasvu seka alhainen
korkotaso. Ylija@man supistumien jatkuu ennustejaksolla, silla ennakoitu korkojen nousu ei
riitd kattamaan kasvavia eldkemenoja. Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema kaan-
tyi ylijaamaiseksi viime vuonna tyéttomyysvakuutusmaksun korotuksen johdosta. Ennuste-
jaksolla ty6ttomyysmenojen lasku vahvistaa muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa.

1 Suomen julkinen talous muodostuu valtiosta, paikallishallinnosta ja sosiaaliturvarahastoista, jotka jakautuvat
vield tydelakelaitoksiin ja muihin sosiaaliturvarahastoihin. Vuodesta 2020 alkaen julkisen talouden rakenne muut-
tuu uusien maakuntien aloittaessa toimintansa. Tilastokeskus paattaa vasta myohemmin maakuntahallinnon sekto-
riluokituksesta kansantalouden tilinpidossa. Valtiovarainministerion syksyn 2017 julkisen talouden ennusteessa ja
keskipitkan aikavalin arviossa maakuntahallinto on itsendinen alasektori valtionhallinnon alla.
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Menoaste eli menojen suhde BKT:hen nousi v. 2014 korkeimmalle tasolleen talla vuositu-
hannella. Siita lahtien se on laskenut tasaisesti mm. sopeutustoimien johdosta. Veroastetta
eli verojen ja veroluonteisten maksujen suhdetta BKT:hen laskee tdnd vuonna mm. kilpailu-
kykysopimuksen maksuperustemuutokset ja veronkevennykset. Tulevina vuosina veroaste
laskee jonkin verran myds siita syystd, etta monet veropohjat kasvavat hitaammin kuin BKT.

Julkisen talouden alijadma suhteessa BKT:hen ylitti hetkellisesti EU:n perussopimuksessa maa-
ritellyn kolmen prosentin rajan v. 2014. Taman jalkeen alijadma on painunut selkeasti rajan
alle. Julkinen velka sen sijaan on noussut yli 60 prosenttiin suhteessa BKT:hen ja pysyy rajan
ylapuolella Idhivuosina. Tarkemmin EU-sadnt6jen noudattamista kuvataan lokakuussa julkais-
tavassa Vuoden 2018 alustavassa talousarviosuunnitelmassa seka kehikossa sivulla 62.

Julkisyhteiséjen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:een, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 14. Julkisyhteisot"

2014 2015 2016 2017** 2018** 2019**
miljardia euroa
Vélittomat verot 33,8 34,8 35,6 372 375 38,8
Tuotannon ja tuonnin verot 29,6 29,7 31,1 31,3 32,0 32,7
Sosiaalivakuutusmaksut 26,3 27,0 28,0 274 277 28,5
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensd ? 90,1 92,2 95,2 96,9 98,0 100,8
Muut tulot ¥ 23,2 22 21,8 22,5 22,7 233
siita korkotulot 2,1 2,1 1,9 1,9 2,0 2,2
Tulot yhteensa 12,8 113,6 116,5 118,4 120,0 1233
Kulutusmenot 50,7 511 517 51,4 52,6 53,8
Tukipalkkiot 2,7 2,8 2,7 2,7 2,7 2,7
Sosiaalietuudet ja -avustukset 40,3 41,6 423 43,1 441 45,1
Muut tulonsiirrot 6,1 58 5,6 55 55 55
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteensd 49,0 50,2 50,6 513 523 533
Padomamenot * 9,3 9,0 9,0 9,6 9.9 10,2
Muut menot 10,4 90 8,8 8,7 8,5 8,5
siitd korkomenot 2,5 24 23 2,2 2,0 2,0
Menot yhteensa 19,4 19,3 120,2 121,0 123,3 125,7
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -6,6 5,7 3,8 -2,6 3,3 2,4
Valtionhallinto -7,8 -6,3 5,8 51 -4,6 33
Paikallishallinto -1,6 1.3 -09 -01 -0,7 -1,0
Tydeldkelaitokset 34 2,7 2,4 1,8 1,5 1,2
Muut sosiaaliturvarahastot -0,7 -0,8 0,5 0,8 04 0,6
Perusjdama -6,2 53 33 23 33 2,5

Y Kansantalouden tilinpidon mukaan
2 Sisdltdd padomaverot
3 MI. padomansiirrot ja padoman kuluminen

“ Pddoman bruttomuodostus ja padgomansiirrot

% Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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SUOMI JA EU:N FINANSSIPOLITIIKAN SAANNOT

Suomen julkinen velka suhteessa BKT:hen on ylittanyt EU:n perussopimuksen artiklassa

126 asetetun 60 prosentin viitearvon vuodesta 2014 lahtien, eika velkasuhde ole komission
ennusteissa toistaiseksi laskenut 60 prosentin viitearvon alapuolelle. Komissio onkin vuodesta
2013 lahtien laatinut jo seitseman raporttia siitd, noudattaako Suomi velkakriteeria.

Viimeisin komission arvio Suomen velkakehityksesta julkaistiin toukokuussa 2017. Komissio
padtyi raportissa edelleen siihen johtopdatokseen, ettd Suomi noudattaa velkakriteeria.
Perusteluina olivat suhdanteen velkaa kasvattanut vaikutus, vakaus- ja kasvusopimuksen
ennaltaehkdisevan osan noudattaminen seka se, etta Suomi on sille annettujen maakohtaisten
suositusten mukaisesti toteuttanut talouden kasvuedellytyksia ja julkisen talouden kestavyytta
vahvistavia rakenteellisia uudistuksia.

Talouden noususuhdanne helpottaa velkakriteerin noudattamista lahivuosina, kun korkeampi
bruttokansantuote ja riped verotulojen kasvu alentavat velkasuhdetta. Uusimmat luvut
osoittavatkin Suomen julkisen talouden velkasuhteen kaantyneen laskuun jo v. 2015.
Valtiovarainministerion kansantalousosaston ennusteen mukaan velkasuhteen lasku jatkuu
vuoteen 2021 saakka.

Suomi on siten yha vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkdisevassa osassa ja sita koskevat
ennaltaehkdisevan osan velvoitteet. Ennaltaehkdisevassa osassa tarkastellaan kunkin jasenmaan
rakenteelliselle rahoitusasemalle asettaman keskipitkan aikavalin tavoitteen (Medium Term
Objective, MTO) saavuttamista ja sitd, pysyykoé maa vaaditulla sopeutuspolulla kohti MTO:ta.
Vaadittu vuosittainen sopeutus maaritelladn neuvoston heindkuussa hyvaksymissa maakohtaisissa
suosituksissa kuluvalle ja tulevalle vuodelle. Sopeutus maaritelldan ja sita tarkastellaan kahden
pilarin, rakenteellisen rahoitusaseman muutoksen ja ns. menosaannon perustella’.

Suomen rakenteelliselle rahoitusasemalle asettama keskipitkan aikavalin tavoite on -0,5 %
suhteessa BKT:hen ja hallitus tavoittelee sen saavuttamista viimeistaan v. 2019. Maakohtaisissa
suosituksissa maaritelty vuosittainen sopeutusvaatimus kohti keskipitkan aikavalin tavoitetta on
vaihdellut nollan ja 0,6 prosenttiyksikon valilla.

Ennaltaehkaisevdssa osassa olevat jasenmaat voivat hakea valiaikaista poikkeamaa keskipitkan
aikavalin tavoitteesta tai siihen johtavalta sopeutuspolulta merkittavien rakenteellisten
uudistusten (ns. rakenneuudistuslauseke) tai niihin rinnastettavissa olevien investointien

(ns. investointilauseke) perusteella. Suomi haki syksylla 2016 seka rakenneuudistus- etta
investointilausekkeiden hyddyntamista v. 2017. Rakenneuudistuslausekkeen kdyton
perusteluina olivat kilpailukykysopimus ja vuoden 2017 alussa voimaan astunut eldkeuudistus.
Kevaalla 2017 komissio totesi Suomen olevan oikeutettu molempien joustolausekkeiden
hyédyntamiseen. Jouston yhteismittaluokka on 0,6 % suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Jouston mydntdminen pienentdd Suomelta vaadittua vuotuista sopeutusta kohti
keskipitkan aikavalin tavoitetta. Neuvoston heindkuussa 2017 hyvaksymien maakohtaisten
suositusten mukaan Suomen rakenteellinen rahoitusasema voi heikentya 0,5 suhteessa
bruttokansantuotteeseen v. 2017 ja v. 2018 Suomen tulee saavuttaa keskipitkdn aikavalin
tavoitteensa ottaen huomioon Suomelle mydnnetty jousto.

1 Menosaanto asettaa ylarajan julkisyhteisdjen menojen kasvulle. Menosdanto lasketaan BKT:n potentiaa-
lisen kasvun 10 vuoden keskiarvon, julkisen sektorin koon ja maalta vaaditun sopeutuksen perusteella.
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Taulukko 15. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

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

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 439 44,0 44 43,2 42,2 41,8
Julkisyhteisojen menot " 58,1 56,9 55,8 541 531 52,2
Nettoluotonanto 3,2 2,7 1,8 -1,2 14 -1,0
Valtionhallinto -3,8 -3,0 2,7 -2,3 -2,0 -1,4
Paikallishallinto -0,8 -0,6 -0,4 -0,1 -0,3 -0,4
Tydeldkelaitokset 17 13 11 0,8 0,7 0,5
Muut sosiaaliturvarahastot -03 -0,4 0,2 0,3 0,2 0,2
Perusjdama ? -3,0 2,5 -1,5 -1,0 -14 -1,0
Julkisyhteisdjen velka 60,2 63,6 63,1 62,5 61,9 61,1
Valtionvelka 46,3 47,6 475 477 475 46,9
Julkisyhteisdjen tyéllisyys, 1000 henked 626 619 614 610 609 605
Valtio 139 133 131 130 128 127
Paikallishallinto 477 475 473 469 470 468
Sosiaaliturvarahastot 1 " " " " 1

Y EU-harmonisoitu
2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja

Taulukko 16. Erdiden EU-maiden julkisen talouden rahoitusjaamat ja velkasuhteet

2016 2017** 2018** 2016 2017%** 2018**
Rahoitusjaama Velka

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

*Suomi -1,8 -1,2 -1,4 63,1 62,5 61,9
Suomi -19 2,2 -1,8 63,6 65,5 66,2
Iso-Britannia 3,0 3,0 2,3 89,3 88,6 879
Ruotsi 09 0,4 0,7 4,6 39,1 370
Tanska -09 -13 -0,9 378 36,7 36,0
Irlanti -0,6 -0,5 -03 755 73,5 72,1
Espanja -45 3.2 -2,6 99,4 99,2 98,5
Alankomaat 04 0,5 0,8 62,3 59,8 572
Luxemburg 1,6 0,2 03 20,0 22,0 223
Portugali -2,0 -1,8 -1,9 130,4 128,5 126,2
Itévalta -1,6 -13 -1,0 84,6 82,8 81,2
Saksa 0,8 0,5 03 68,3 65,8 63,3
Ranska 34 3,0 3,2 96,0 96,4 96,8
Belgia -2,6 -19 2,0 105,9 105,6 105,1
Italia -24 -2,2 223 132,6 1331 132,5
Kreikka 0,7 -1,2 0,6 179,0 178,8 174,6

Lahde: EU-komission kevdtennuste 2017, *Suomi: VM syksy 2017
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2.1.1 Arvioita finanssipolitiikan vaikutuksista

Koko julkisen talouden tasolla finanssipolitiikka on jossain maarin elvyttavaa v. 2017. Kil-
pailukykysopimus seka siihen liittyvat hallituksen paattamat veronkevennykset elvyttavat
finanssipolitiikkaa n. 1,2 mrd. eurolla. Toisaalta hallituksen paattamista sopeutustoimista n.
750 milj. euroa kohdistuu valtiontalouteen. Finanssipolitiikkaa kiristavat myos kuntien so-
peutustoimet seka yksityisen sektorin tydeldkevakuutusmaksun korotus.

Vuonna 2017 veroasteen arvioidaan kilpailukykysopimuksen myota laskevan noin pro-
senttiyksikolla viime vuoden 44 prosentista suhteessa BKT:hen. Veroasteen aleneminen
jatkuu seuraavina vuosina, silld keskeisimmat veropohjat, kuten palkkasumma ja yksityi-
nen kulutus, kasvavat BKT:ta hitaammin. Menoasteen v. 2015 alkanut lasku jatkuu lahivuo-
sina sadstotoimenpiteiden seka suhdanneluonteisten menojen alentumisen vuoksi.

Finanssipolitiikan viritysta voidaan tarkastella my&s EU:n yhteisella menetelmalla arvioi-
dun rakenteellisen alijagaman muutoksen avulla.' Finanssipolitiikan virityksen tarkastelu
rakenteellisen alijaaman muutosten avulla ei anna valttamatta taysin yhtenevaista kuvaa
yksittdisista tulo- ja menotoimista johdetun tarkastelun kanssa. Esimerkiksi ikdsidonnais-
ten menojen kasvu heikentda osaltaan rakenteellista alijaamaa ennustejaksolla, vaikka uu-
sia menoja lisadvia paatoksia ei tehtdisikaan.

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

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21
B Rakenteellinen rahoitusjaama B Rahoitusjagama

' Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktioldhestymistapaan

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

1 Rakenteellinen alija@ama lasketaan poistamalla julkisen sektorin alijgdmasta suhdannetilanteen vaikutus. Jaljelle
jaava osa kuvaa harjoitetun politiikan ja muiden kuin suhdanneluonteisten tekijéiden vaikutusta alijagagmaan. Muu-

tokset rakenteellisessa alijaamassa kuvaavat siten muutoksia finanssipolitiikan kokonaisvirityksessa. Kun rakenteel-
linen alijaama pienenee, finanssipolitiikka on kiristavaa. Rakenteellisen alijaaman heikkeneminen puolestaan mer-

kitsee sita, etta finanssipolitiikka on elvyttavaa. Rakenteellisen alijadman mittaamiseen liittyy kuitenkin merkittavaa
epavarmuutta, silld arviolla tuotantokuilun suuruudesta on sen laskennassa merkittava vaikutus.
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Rakenteellisen alijddman arvioidaan kasvavan selvasti tana ja ensi vuonna, joten talla mit-
tarilla finanssipolitiikan voi katsoa olevan elvyttavaa naind vuosina. Rakenteellinen alijaa-
ma kasvaa, silla tuotantokuilu on sulkeutumassa nopeasti. Finanssipolitiikan voidaan kat-
soa olevan vuodesta 2019 lahtien likimain neutraalia, silla rakenteellisen alijadman arvioi-
daan pysyvan runsaassa prosentissa suhteessa BKT:hen.

FINANSSIPOLITIIKAN VIRITYKSEN MITTAAMINEN

Kun halutaan arvioida harjoitetun politiikan vaikutusta julkiseen talouteen, on pystyttava
erottamaan tehtyjen paatdsten vaikutus talouden rakenteista. Usein kiinnostus kohdistuu
erityisesti kahteen mittariin, julkisyhteisojen rahoitusasemaan ja julkisyhteis6jen velkaan.
Kumpikaan ndista indikaattoreista ei kuitenkaan sellaisenaan kuvaa poliittisten paattajien toimia
tai finanssipolitiikan viritysta, vaan ne reagoivat myos poliittisista paattajista rijppumattomiin
tekijoihin. Arviointia varten on tarve erottaa paatosperdisten toimien ja muiden tekijéiden
vaikutus.

Tassa kehikossa kuvataan vaihtoehtoisia tapoja arvioida finanssipolitiikan viritysta. Koska
Suomi on sitoutunut EU:n yhteisiin finanssipoliittisiin saantoihin, padpaino on EU-yhteyksissa
kaytettyjen indikaattoreiden vertailussa. Nama mittarit ovat luonteeltaan joko nk. "ylhaalta
alas” tai "alhaalta yl6s” -mittareita, tosin myds ndiden yhdistelmia on kdytdssa. Tassa kehikossa
keskitytaan rakenteelliseen alijgamaan ja sen muutokseen, yksittdisten harkinnanvaraisten
toimien tarkasteluun kokonaisuutena, seka paatosperaista finanssipolitiikkaa kuvaavaan DFE-
mittariin (Discretionary Fiscal Effort). Mittareita on kuvattu tarkemmin Komission julkaisemassa
"Vade Mecumissa” sekd VM:ssd valmisteilla olevassa tyopaperissa.

Rakenteellinen alijadama rakentuu puhtaasti makrotason tarkastelun varaan. EU-yhteyksissa
rakenteellinen alijadma pyrkii kuvaamaan julkisen talouden alijadamaa, josta on poistettu
suhdannevaihteluiden seka kertaluonteisten ja tilapdisten tekijoiden vaikutus. Viimemainittuja
tekijoita voivat olla esimerkiksi veronkantoon liittyvat muutokset, jotka johtavat valiaikaisiin
ajoitusmuutoksiin verokertymassa. Lisdksi rakenteellisen alijaagman laskemiseksi tarvitaan arvio
talouden suhdannetilanteesta ja sen vaikutuksesta julkisen talouden alijgdgmaan. Taman kehikon
laskelmat perustuvat valtiovarainministerion kokonaistaloudelliseen ennusteeseen ja EU:ssa
yhdessa sovitulla menetelmalld laskettuun arvioon talouden potentiaalisesta tuotannosta ja
tuotantokuilusta.

Toinen tapa tarkastella finanssipolitiikan viritystd, etenkin esimerkiksi vaalikauden aikana, on
yksittaisten harkinnanvaraisten toimien tarkastelu ja niiden vaikutusten summaaminen yhteen
(nk. "alhaalta ylos” -tarkastelutapa). Vertailukohtana voidaan valtiontalouden osalta kayttaa
edellisen hallituksen vaalikauden viimeista kehysta. Vaalikauden alkaessa uusi hallitus paattaa
valtion talousarvioissa, tdydentavissa talousarvioissa seka kehyspaatdksissa monista menoihin
ja tuloihin vaikuttavista toimista. Ndiden toimien vaikutus saadaan vertaamalla menoja ja tuloja
suhteessa edellisen vaalikauden lopun “tekniseen kehykseen”. Toimien kootut vaikutusarviot
I6ytyvat Julkisen talouden suunnitelmasta.

Kolmas tapa arvioida harjoitettua finanssipolitiikkaa on nk. paatdsperaista finanssipolitiikkaa
kuvaava mittari (Discretionary Fiscal Effort) eli DFE-mittari. Se yhdistaa "alhaalta yl6s” ja
"ylhaalta alas” -tarkastelutavat. Tassa mittarissa tulotoimet summataan yhteen yksittaisten
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toimien vaikutusarvioista. Julkisista menoista puolestaan puhdistetaan suhdanteiden vaikutus,
minka jalkeen erdn kasvua verrataan potentiaalisen tuotannon kasvuun. Mikali suhdanteen
vaikutuksesta puhdistetut julkiset menot ovat kasvaneet nopeammin kuin potentiaalinen
tuotanto, menotoimien vaikutus kastostaan taloutta elvyttavaksi. Lisdksi DFE-mittarista
poistetaan valiaikaiset paatdsperaiset toimet seka tulo- ettd menopuolella.

Kaikissa tavoissa mitata finanssipolitiikan viritystd on heikkoutensa. Ensinnd tarvitaan
vaikutusarviot kaikista julkiseen talouteen vaikuttavista paatdsperaisistd toimista.
Vaikutusarviointeihin liittyy paikoin huomattavaa epavarmuutta, minka lisaksi esimerkiksi
kuntien toimista on saatavilla heikosti kattavaa tietoa. Toisaalta mittarin laskentaan saatetaan
tarvita arvio suhdannetilanteesta, eli tuotantokuilusta, joka lasketaan havaitun ja potentiaalisen
tuotannon erotuksena. Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia
muuttujia, joiden mittaamiseen liittyy useita ongelmia. Luonnollisesti myds laskelmissa
kaytettyjen havaittujen muuttujien mittaus- ja ennustevirheet periytyvat niista johdettuihin
mittareihin. Mittaamisen epavarmuudesta johtuen finanssipolitiikan viritysta on hyva arvioida
useamman mittarin avulla.

Oheisessa kuviossa on esitetty DFE-mittarin, rakenteellisen alijadaman muutoksen ja yksittdisista
politiikkatoimista lasketun, "alhaalta yl6s” -mittarin urat vuosina 2012-2019. "Alhaalta yl6s”
-ldhestymistavan mukaan finanssipolitiikka on ollut kiristavaa vuosina 2012-2015 ja olisi
nykytietamyksen perusteella kiristavaa myds vuosina 2018-2019. Kasitys harjoitetusta
finanssipolitiikasta muuttuu osin toiseksi, kun tarkastellaan DFE-mittaria ja rakenteellisen
alijadman muutosta. Tarkastelujakson alkuvuosina finanssipolitiikka olisi ndiden mittareiden
perusteella ollut elvyttavaa. Erityisesti vuosina 2012-2013 DFE-mittarin mukaan elvytys olisi
ollut kohtalaisen suurta.

Finanssipolitiikan viritys eri tavoilla mitattuna

Juuur

1,5%

1,0 %
0,5 %

0,0 %

oy

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

mDFE mRakenteellisen jadman muutos ® Alhaalta ylOs -mittari
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Kun arvioidaan finanssipolitiikan viritystd, on hyva olla tietoinen eri mittareihin vaikuttavista
tekijoista. Mittareiden valiset erot johtuvat osin mittareiden erilaisista laskentatavoista ja osin
vdeston ikarakenteen muutoksesta.

Tarkastellaan ensiksi laskentatavan vaikutusta ja otetaan esimerkiksi vuosi 2012. Vuoden 2012
talousarvioesityksen mukaan tuolloinen hallitus paatti nettovaikutukseltaan yhteensa noin 900
milj. euron sopeutuksesta, joka koostui menojen noin 700 milj. euron ja tulojen noin 200 mil;.
euron sopeutuksesta. Jalkikateen arvioiden sopeutuksen mittaluokka on hivenen kutistunut,
mika nakyy “alhaalta yl6s” -mittarin arvossa. DFE-mittarissa tulotoimet on laskettu samalla
tavalla yksittdisia toimia summaamalla kuin “alhaalta yl6s” -mittarissa. Sen sijaan menotoimet
on arvioitu vertaamalla suhdanteista puhdistettujen menojen kasvua potentiaalisen tuotannon
kasvuun. Se, etta Suomen potentiaalinen tuotanto kasvoi tuolloin merkittavasti hitaammin kuin
julkiset menot, nakyy elvyttavana politiikkkana DFE-mittarilla mitattuna.

Puhtaasti makrotasolla laskettu rakenteellisen alijadman muutos puolestaan asettuu tdssa

tapauksessa ndiden kahden mittarin valiin. Sen mukaan politiikka oli vuonna 2012 lievasti

elvyttavad, koska nimellinen jaama heikkeni perati 1,2 prosenttiyksikkdd, josta suhdanteen
vaikutus oli -0,9 prosenttiyksikkdd. Nimellinen jaama heikkeni siten selvasti enemman kuin
talouden suhdanne olisi antanut olettaa.

Lisdaksi Suomen osalta yksi keskeinen tekija, joka selittda eroja mittareiden antamissa tuloksissa,
on vdeston ikdantyminen. Vaeston ikdrakenteen muutoksesta aiheutuva ikasidonnaisten
menojen kasvu lisda vuosittain julkisia menoja automaattisesti ilman uusia paatoksia ja
heikentaa julkisen talouden rahoitusasemaa. "Alhaalta yl6s” -mittarin menotoimiin ikdantyminen
ei kuitenkaan vaikuta lainkaan. Niissa mittareissa, joissa ikasidonnaisten menojen kasvun
vaikutus on mukana menosta (DFE-mittari ja rakenteellisen jdgdman muutos), mittari antaa
"alhaalta yl6s”-mittaria elvyttdvamman kuvan harjoitetusta politiikasta.

Valtiovarainministeritssa valmisteilla olevassa tydpaperissa osoitetaan, ettd vuosina 2009-2016
ikdd@ntymisesta johtuvat menot kasvoivat vuodessa keskimaarin 0,3 % suhteessa BKT:hen.

Nain ollen esimerkiksi rakenteellisen jadman muutoksella mitattu finanssipolitiikan viritys olisi
vuosittain keskimaarin noin 0,3 prosenttiyksikkda vahemman elvyttava, jos ikaantymisesta
johtuvan menojen kasvun vaikutus puhdistetaan pois mittarista.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd ikddntymisen aiheuttaman automaattisen
elvytysvaikutuksen johdosta rakenteellisen jadman muutos ja DFE-mittari antavat harjoitetusta
finanssipolitiikasta "alhaalta yl6s” -mittaria elvyttdvamman kuvan. Vaikka ikd@ntyminen
selittaakin osan mittareiden vélisista eroista, erot eivat selity pelkastaan silla. Myos mittareiden
laskentatapa vaikuttaa tuloksiin. Koska esimerkiksi DFE-mittarissa menojen kasvua verrataan
potentiaalisen tuotannon kasvuun, riippuu kasitys menojen elvytysvaikutuksesta potentiaalisen
tuotannon kasvuarviosta. Jotta voidaan arvioida harjoitettua finanssipolitiikkaa monipuolisesti,
on hyddyllista laskea useita erilaisia mittareita, joihin arvion voi perustaa.
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2.1.2 Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteisojen velka kasvoi viime vuonna vain 2,7 mrd. euroa eli vdhemman kuin vuosiin
ja velan suhde BKT:hen kaantyi laskuun. Velkasuhde ylitti kuitenkin selvésti 60 prosentin
viitearvon. Lahivuosina nimellinen velka kasvaa, mutta velkasuhde jatkaa alenemistaan ja
voi jo alittaa 60 prosentin rajan keskipitkalla aikavalilla. Velkasuhdekehitysta selittaa osal-
taan se, ettd BKT:n arvon ennakoidaan olevan yli 10 mrd. euroa suurempi v. 2021 kuin ta-
man vuoden kevaalla arvioitiin.

Valtionvelan ennuste muodostaa pohjan julkisen velan ennusteelle. Valtaosa julkisesta ve-
lasta, yli 100 mrd. euroa, on valtion budjettitalouden velkaa. My6s kunnilla on velkaa, yh-
teensa vajaa 20 mrd. euroa. Maakuntauudistuksessa sairaanhoitopiirien velka siirtyy kunnilta
maakunnille. Sosiaaliturvarahastoilla ei ole aiemmin ollut velkaa, mutta vuosina 2014 ja 2015
Tyottdmyysvakuutusrahasto joutui ottamaan lainaa kasvaneiden ty6ttémyysetuuksien vuok-
si. Rahaston lainanotto oli kuitenkin tilapaista ja velkaa on jo vahennetty tuntuvasti.

Julkiseen velkaan luetaan kuuluvaksi lisaksi eraita muita velkaeria kuten budjetin ulkopuolis-
ten, mutta julkisyhteis6ihin kuuluviksi luokiteltujen yksikdiden velat, valtion velkasalkun hal-
linnassa kaytettyihin johdannaissopimuksiin liittyvat vakuudet, valtion elinkaarihankkeisiin
liittyvat velat, ydinjatehuoltorahaston padoma ja kierrossa olevat kolikot. Myos tyoelakeyhti-
6illa on johdannaissopimuksiin liittyvid vakuuksia, jotka luetaan mukaan julkiseen velkaan.

Julkisyhteistjen velka suhteessa BKT:hen pieneni 0,5 prosenttiyksikkda v. 2016. Oheisessa taulu-
kossa eritelldan julkisyhteisdjen velkasuhteen muutokseen vaikuttaneet tekijat. Taulukon avulla
pyritaan selventamaan julkisyhteisdjen rahoitusaseman ja velkasuhteen muutoksen valista yh-
teytta kansantalouden tilinpidossa. Taulukossa plusmerkki tarkoittaa, etta tekija vaikuttaa velka-
suhdetta kasvattavasti ja miinusmerkki, etta tekija vaikuttaa velkasuhdetta vahentavasti.

Julkisyhteisdjen perusrahoitusasema eli kokonaistulot miinus kokonaismenot, pl. korko-
menot, oli viime vuonna 0,7 % alijadmdinen suhteessa BKT:hen. Tama lisasi velan kasvua
0,7 prosenttiyksikkoa. Korkomenot nostivat velkasuhdetta 1,1 prosenttiyksikkda. Kun velka
suhteutetaan BKT:hen, BKT:n arvon kasvu alentaa velkasuhdetta. BKT:n arvo kasvoi viime
vuonna 2,9 %, mika hidasti velan kasvua 1,8 prosenttiyksikkoa.

Tyoeldkelaitosten rahoitusasema oli viime vuonna ylijgamainen 1,1 % suhteessa BKT:hen
(taulukossa rivi rahoitusvarojen nettohankinta). Tyoeldkelaitosten ylijaamalla ei lyhenneta
julkisyhteisojen velkaa ja siksi tydeldkelaitosten ylijadma taytyy poistaa velkasuhteen muu-
tokseen vaikuttavien tekijoiden joukosta. Naiden tekijoiden lisaksi muut tekijat alensivat
julkisyhteisojen velkasuhdetta 1,6 prosenttiyksikkda v. 2016. Muiden tekijoiden vaikutus
oli tavanomaista suurempi, mika johtui mm. valtion kassan pienentamisesta ja johdannais-
sopimuksiin liittyvien vakuuksien maaran vahenemisesta.
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Taulukko 17. Julkisyhteisdjen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

2015 2016 2017** 2018** 2019** | 2020** 2021**

Velkasuhde, % BKT:sta 63,6 63,1 62,5 61,9 61,1 60,2 59,9
Velkasuhteen muutos 34 -0,5 -0,6 -0,6 -0,8 -09 -03
Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat tekijat

Perusrahoitusasema 1,6 0,7 0,2 0,4 0,0 -0,1 0,2

Korkomenot 11 11 1,0 09 0,8 0,8 09

BKT:n méddran muutos 0,0 -1,2 -1,8 13 11 -0,8 -0,7

BKT:n hinnan muutos -13 -0,6 -0,6 -1,0 -11 -1,1 -1,2

Rahoitusvarojen hankinta (netto) 13 11 0,8 0,7 0,5 0,4 0,4

Muut tekijat 0,7 -1,6 -0,1 -0,3 0,1 -0,2 0,1

) Muut tekijdt sisaltavat valtion yksityistamistulojen, lainanannon seka tulojen ja menojen arvostukseen ja ajoittamiseen liittyvien

tekijoiden vaikutuksen.

Plus-merkkinen vaikutus korottaa ja miinus-merkkinen vaikutus alentaa velkasuhdetta.
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HALLITUKSEN PAATTAMAT MENO- JA VEROPERUSTEET

Hallitusohjelman tavoitteena on velkaantumisen taittaminen ja julkisen talouden pidemman
aikavalin kestavyyden vahvistaminen. Tama edellyttda niin velanottotarvetta pienentavia
kuin talouskasvua vahvistavia toimia. Hallituskauden alussa paatetyilla 4 miljardin euron
saastotoimilla hillitdan julkisten menojen kasvua. Vientikehitysta ja sitd kautta taloudellista
aktiviteettia vauhditetaan puolestaan v. 2016 solmitulla kilpailukykysopimuksella, jolla
alennetaan tyovoimakustannuksia. Samalla hallitus tukee palkansaajien ostovoimaa
ansiotulojen verotusta keventamalla.

Alla olevassa taulukossa on koottuna Juha Sipilan hallituksen tuloja ja menoja koskevien
paatoésten kumulatiivinen vaikutus valtiontalouteen vuosina 2016—2021, pl. osa kehyksen
puitteissa paatetyista suurimmaksi osaksi madraaikaisista maararahalisdyksista. Valtiontalouden
tasapainoa heikentavat toimenpiteet esitetdan miinusmerkkisina ja vahvistavat toimenpiteet
plusmerkkisina. Vaikutukset on esitetty suhteessa edellisen vaalikauden viimeiseen julkisen
talouden suunnitelmaan, ts. kevaalla 2015 tehtyyn tekniseen julkisen talouden suunnitelmaan.

Tuloja ja menoja koskevien paatosten vaikutus valtion rahoitusasemaan,
kumulatiivinen mrd. euroa

2016 2017 2018 2019
Valtion mddrdrahoja alentavat paatokset 09 14 1,8 2,1
Valtion mddrdrahoja lisdévat paatokset -0,2 -0,4 -0,5 -0,5
Indeksijaddytysten ja sitd korvaavien saastojen
arvioitu vaikutus 0,1 0,5 0,8 1,2
Kertaluonteiset karkihankkeiden lisdpanostukset -0,3 -0,4 -0,5 0,0
Kilpailukykysopimus ml. veroperustemuutosten
kompensaatio 0,0 -09 -0,8 -0,8
Verotulomuutosten kompensaatio kunnille
valtionosuuksissa -0,3 -0,4 -0,5 -0,6
Valtion verotuloja lisdavat padtokset 0,2 0,6 09 1,2
Valtion verotuloja alentavat paatokset -0,3 -0,6 -1,0 -1,2
Muut valtion tuloja lisaavat padtokset 0,0 0,1 0,1 0,1
Vaikutus valtiontalouden rahoitusasemaan, netto 0,1 -0,2 0,3 1,5

Hallitusohjelman saastot

Hallitusohjelman 4 mrd. euron saastélistan (liitteen 6) toimenpiteiden vaikutusarviot ovat
tasmentyneet valmistelun aikana, minka lisaksi sadstolistaan on tullut myds paatosperaisia
muutoksia. Arvioon liittyy edelleen epdavarmuutta johtuen mm. kuntien paatoksista seka erdiden
toimenpiteiden vaikuttavuusarvioihin liittyvasta epavarmuudesta. Lisdksi osa toimista on
edelleen valmisteluvaiheessa.
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Kuntaliitto toteutti touko-kesakuun vaihteessa kyselyn mm. hallitusohjelman vaikutuksista.
Sen perusteella kuntien paatoksista riippuvaisten hallitusohjelman liitteen 6 toimenpiteiden
vaikutus julkisen talouden tasapainoon on v. 2018 jaamassa huomattavasti oletettua
pienemmaksi. Kunnat ovat kuitenkin sopeuttaneet talouttaan muilla keinoin kuten mm.
pysyvilla henkil6stdsopeutustoimilla.

Paaministeri Juha Sipilan hallituksen suurimmat sadstét kohdistuvat siirtomenoihin
kotitalouksille. Saastot ajoittuvat voimakkaimmin jakson alkupdahan. Kun lasketaan mukaan
edellisten hallitusten toimenpiteet, sddstdjen kiristyminen ajoittuu voimakkaimmin vuoteen
2017, jolloin talouskasvun ennustetaan olevan nopeimmillaan kuluvan hallituskauden aikana.

Karkihankkeet

Hallitusohjelman strategisia tavoitteita edistetdan mm. hallituksen ns. kdrkihankkeilla. Vuosina
2016—2018 panostetaan karkihankkeisiin 1 mrd. euroa ja liilkenneverkon korjausvelan
pienentdamiseen 0,6 mrd. euroa.

Harkinnanvaraiset menolisdykset

Valtion tehtévia ja velvoitteita ohjaava lainsaadanto yhdessa hallituksen sopiman
menokehyksen kanssa rajoittavat mahdollisuuksia erilaisiin harkinnanvaraisiin menolisayksiin.
Kehysjarjestelman puitteissa v. 2016 hallitus teki harkinnanvaraisia muutoksia nettomaaraisesti
reilulla 400 milj. eurolla ja v. 2017 puolestaan nettomdardinen lisdys ennen loppuvuoden
mahdollisia menolisdyksia oli vajaa 600 milj. euroa. Merkittdvimmat yksittdiset muutokset
liittyva kiky-sopimukseen vaikutukseen valtion sairasvakuutuslaista johtuviin menoihin
jaTerrafamen toiminnan edellyttamiin panostuksiin. Lisdykset ovat olleet monelta osin
madraaikaisia.

Veromuutoksista

Kehyskauden tuloarvioissa on huomioitu paaministeri Juha Sipilan hallitusohjelmassa

paatetyt veroperustemuutokset. Hallitusohjelman veropolitiikka tahtaa kasvun, yrittdjyyden

ja tyollisyyden vahvistamiseen. Hallitusohjelmassa on seké verotusta kiristavia ettd verotusta
keventdvia toimenpiteita. Hallitusohjelman mukaisesti ansiotuloverotukseen tehddan vuosittain
ansiotason nousua tai inflaatiota vastaavat tarkistukset. Pieni- ja keskituloisten verotusta
kevennetdan kasvattamalla tyotulovdahennysta.

Verotuottoarvioissa on lisaksi huomioitu hallituksen ja tydmarkkinajarjestdjen solmimaan
kilpailukykysopimukseen liittyvat veromuutokset.

Vuoden 2018 talousarvioesityksessa valtion tuloveroasteikkoihin tehddan indeksitarkistukset
siten, ettd verotus ei kiristy inflaation ja verojarjestelman progression vuoksi. Tama

vahentaa valtion verotuloa noin 123 milj. eurolla. Taman lisaksi hallitus on paattanyt
keventda ansiotuloverotusta siten, etta palkansaajien verostus ei kiristyisi vakuutetun
sosiaaliturvamaksujen noususta huolimatta v. 2018. Taman vaikutus valtion verotuloihin on
noin 174 milj. euroa. Autoverotuksen keventamista jatketaan ensi vuonna aiemmin sovitun
mukaisesti, mika pienentaa verokertymaa noin 50 milj. eurolla. Sitd vastoin tupakkaveron
korotukset kasvattavat verotuloja 68 milj. euroa.
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2.2 Valtiontalous

Kansantalouden tilinpidon mukainen valtiontalous on ollut jo kahdeksan vuotta alijaa-
madinen, joskin alijadma on pienentynyt parin viime vuoden aikana. Vuodesta 2008 lahtien
valtiontalouden tulot ovat lisddantyneet kymmeneksen ja menot vastaavasti neljanneksen,
vaikka sopeutustoimet ovat merkittavasti hidastaneet menojen kasvua. Talouskasvun no-
peutumisen myota alijdama supistuu selvasti tana ja ensi vuonna. Alijaamista ei silti paasta
kokonaan eroon edes keskipitkalla aikavalilla.

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla valtion tulot, erityisesti verotulot, ovat lisddntyneet tuntu-
vasti ja menot hieman vahentyneet. Rahoitusasema onkin kohenemassa selvasti hyvan ta-
louskasvun ja sopeutustoimien ansiosta. Talous kasvaa ensi vuonnakin kohtuullisesti niin,
ettd alijadma pienenee. Budjettitalouden menot pienenevat hieman ja verotulot kasvavat,
joskaan eivat niin paljon kuin tana vuonna.

Sote- ja maakuntauudistuksen valmistelu ja maakuntien perustaminen v. 2020 lisaa aina-
kin alkuvaiheessa valtion menoja. Puolustusvoimien uudet hankinnat alkavat myds vaikut-
taa valtion rahoitusasemaan heikentavasti erityisesti ensi vuosikymmenella.

Valtiontalouteen luetaan kuuluvaksi ns. rahastotalous eli valtion rahastot pl. Valtion Elake-
rahasto. Rahastotalouden tuloylijadama on ollut yleensa positiivinen, mutta on kddntymas-
sa vahitellen negatiiviseksi, mika hieman heikentda koko valtiontalouden rahoitusasemaa.

Valtionvelan maara ylitti 100 mrd. euroa viime vuonna. Koska budjetit ovat alijaamaisia
vuosikymmenen loppuun asti, valtion velkaantuminen jatkuu. Velkaantumisen vauhti kui-
tenkin hidastuu. Budjettivaltion lisdksi erityisesti Senaatti-kiinteistdilla seka yliopistojen
kiinteistoyhtioilla on velkaa. Finnveran varainhankintaa ei lueta valtionvelkaan.

Velan lisdksi valtiolla on ehdollisia vastuita, erityisesti valtiontakauksia. Valtion tilinpaa-
tostietojen mukaan voimassa olevia takauksia oli yhteensd n. 46 mrd. euroa eli n. 21 %
suhteessa BKT:hen. Suurimmat vastuut liittyvat Finnveran vienninrahoitukseen ja Valtion
asuntorahaston toimintaan. Valtiontakauskannan kasvu tasaantui viime vuonna. Eurosta-
tin keraamien tietojen mukaan Suomen julkisen talouden takaukset suhteessa kokonais-
tuotantoon olivat EU-maista korkeimmat v. 2015.
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Valtion tulot ja menot

mrd. euroa
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Léhde: Tilastokeskus, VM V34098
Taulukko 18. Valtionhallinto”
2014 2015 2016 2017%* 2018** 2019%*
miljardia euroa
Vilittomat verot 12,6 13,0 13,7 14,7 149 15,5
Tuotannon ja tuonnin verot 29,6 29,7 311 313 32,0 32,7
Verot yhteensa 2 42,7 433 453 46,9 477 489
Muut tulot ¥ 8,8 92 8,6 8,9 91 9.2
siitd korkotulot 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4
Tulot yhteensa 51,5 52,5 53,9 55,8 56,7 58,2
Kulutusmenot 13,7 13,7 141 139 14,2 14,5
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 38,2 38,2 38,8 40,0 40,1 39,7
Siitd muille julkisyhteisdille 26,2 26,2 271 283 283 28,0
Korkomenot 24 2,3 2,2 2,0 1,9 1,9
Pddomamenot * 49 4,7 47 50 52 53
Menot yhteensa 59,2 58,9 59,7 60,9 61,4 61,5
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 18 -6,3 5,8 51 -4,6 -3,3
Perusjaama 57 -4,4 -39 34 3,1 1,7

Y Kansantalouden t

ilipidon mukaan

2Sisdltad padomaverot
3 MI. pddomansiirrot ilman padomaveroja ja kiintedn padoman kuluminen
4 Padoman bruttomuodostus ja maksetut padomansiirrot
9 Nettoluotonanto ilman korkomenoja
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Valtion rahoitusjaama
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

2.2.1 Valtiontalouden menot

Kansantalouden tilinpidon mukaiset valtion kokonaismenot olivat viime vuonna 59 mrd.
euroa eli runsaan prosentin suuremmat kuin v. 2015. Eniten kasvoivat valtion maksamat
siirtomenot erityisesti kunnille seka kulutus- ja investointimenot. Tukipalkkiot ja korko-
menot vahenivat. Valtion kokonaismenoista yli puolet on siirtomenoja muille talouden
sektoreille, 1ahinna kunnille ja sosiaaliturvarahastoille. Noin neljannes on kulutusmenoja ja
muut menot koostuvat lahinna investoinneista, tukipalkkioista ja korkomenoista.

Valtion menojen kasvu on ldhivuosina maltillista. Valtion menoja viahentdvat hallitusoh-

jelman sopeutustoimet seka turvapaikanhakijoihin liittyvien kustannusten aleneminen
tana ja ensi vuonna. Tosin kevaalla arvioituun verrattuna maahanmuuton maararahat ovat

74



TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2017

hieman korkeammat. Saastoja kertyy myos kilpailukykysopimukseen sisdltyvista tydnan-
tajamaksujen alennuksista seka tilapdisesta lomarahojen leikkauksesta. Lisaksi tydajan
pidentdmisen arvioidaan vahentdvan henkiloston maaraa ja sitd kautta valtion maksamia
palkansaajakorvauksia. Menoja vahentda niin ikdan valtion tekemien paddomasijoitusten
pieneneminen ensi vuonna.

Kilpailukykysopimukseen liittyva tydnantajien sairasvakuutusmaksun alentamisen aiheut-
taa Kelan rahoitukseen loven, joka paikataan lisaamalla valtion siirtoja Kelalle. Karkihank-
keisiin, ml. perusvdylanpidon lisdarahoitus, panostetaan vuosina 2016-2018 yhteensa 1,6
mrd. euroa. Karkihankkeisiin kdytetyt mdararahat lisddantyvat vield ensi vuonna. Sote- ja
maakuntauudistuksen valmistelu samoin kuin valinnanvapauskokeilut lisaavat ensi vuo-
den menoja. Korkomenot pysyvat edelleen vdhdisina alhaisen korkotason vuoksi, vaikka
valtionvelka kasvaakin.

VUODEN 2018 BUDJETTI JA VALTIONTALOUDEN KEHYKSET

Paaministeri Sipilan hallituksen ohjelmaan sisaltyy budjettitalouden menojen kehitysta
ohjaava koko vaalikauden kattava menosaanto. Se asettaa enimmaismadran padosalle, noin
neljalle vildennekselle, talousarviomenoista. Menosaannolld varmistetaan valtiontalouden
vastuullinen, pitkdjanteinen ja taloudellista vakautta edistdva menopolitiikka.

Vuoden 2018 talousarvioesitys pohjautuu huhtikuun 2017 julkisen talouden suunnitelmaan
vuosille 2018-2021. Valtiontalouden menokehys on asetettu ottaen huomioon
hallitusohjelmassa sekd myohemmin sovitut menosaastot.

Vuoden 2018 kehystaso on 44 453 milj. euroa, josta n. 110 milj. euroa jaa vuoden

2018 talousarvioesityksen jalkeen ns. jakamattomaksi varaukseksi. Lisdtalousarvioita

varten on varattu lisaksi 300 milj. euroa. Kehyksen ulkopuolelle jadvat suhdanteiden ja
rahoitusautomatiikan mukaisesti muuttuvat menot, kuten tyottdmyysturvamenot, palkkaturva,
asumistuki seka perustoimeentulotuki. Mainitut menot luetaan kuitenkin kehyksen piiriin
niiden perusteisiin tehtyjen muutosten menovaikutusten osalta. Lisaksi kehyksen ulkopuolelle
jaavat mm. valtionvelan korkomenot, arvonlisdveromenot, finanssisijoitukset sekda menot,
joissa valtio toimii teknisend ulkopuoliselta saatavan rahoitusosuuden vdlittdjand. Kehyksen
ulkopuoliset menot ovat kaikkiaan n. 11,6 mrd. euroa v. 2018.

Valtion vuoden 2018 talousarvioesityksen mukaiset menot ovat yhteensa n. 55,7 mrd. euroa.
Menot nousevat n. 0,2 mrd. eurolla verrattuna vuoden 2017 varsinaiseen talousarvioon.
Hallituksen paattamat liitteen 6 mukaiset valtiontalouden maararahoihin vaikuttavat
saastot kasvavat nettomdaraisesti n. 0,3 mrd. eurolla vuoden 2017 saast6ihin verrattuna.
Menotasoa nostavat mm. karkihankkeisiin kdytettavien maararahojen kasvu runsaalla 250
milj. eurolla vuodesta 2017 seké kasvavat eldkemenot. Sen sijaan maahanmuuttomenot
alenevat runsaalla 100 milj. eurolla verrattuna vuoden 2017 varsinaiseen talousarvioon.
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Tyottdmyysturvamenot alenevat n. 168 milj. eurolla kuluvaan vuoteen verrattuna paaasiassa
parantuneen tyéllisyystilanteen seurauksena. Kilpailukykypaketin maararahoja lisaava vaikutus
pienenee. Valtionvelan korkomenot ovat hieman yli 1,2 mrd. euroa, mika on noin 0,1 mrd. euroa
vahemman kuin kuluvana vuonna.

Vuonna 2018 budjettitalouden tulojen (pl. lainanotto) arvioidaan olevan n. 52,8 mrd. euroa
ja verotulojen n. 44,0 mrd. euroa. Budjettitalouden tulot kasvavat 4,4 % vuodelle 2017
budjetoituun (ml. lisatalousarviot) verrattuna taloudellisen aktiviteetin kohenemisen myota.
Valtion saamista veroista voimakkaimmin kasvaa yhteiséveron tuotto.

Hallitus paatti budjettiriihessa 270 miljoonan euron ansiotuloveron kevennyksista kaikille tulo-
luokille. Solidaarisuusvero sdilyy nykyiselldan. Ansiotuloveroperusteisiin tehdaan kuluttajahin-
taindeksin mukainen indeksitarkistus.

Tyon verotuksen keventamisen rahoittamiseksi hallitus paatti korottaa alkoholiveroa

100 miljoonalla eurolla sekd lammitys-, tydkone- ja voimalaitospolttoaineiden energiaveroja
nettomaaraisesti 45 miljoonalla eurolla. Hallitusohjelman mukaisesti myos tupakkaveron
korotuksia jatketaan vuosina 2018 - 2019, vuonna 2018 68 miljoonalla eurolla.

Valtion talousarvioesitys on n. 3 mrd. euroa alijadgmainen, mika katetaan ottamalla lisaa velkaa.
Vuoden 2018 lopussa valtionvelan arvioidaan olevan n. 110 mrd. euroa.

Budjettitalouden alija@ma on pienentynyt n. 1,2 mrd. eurolla verrattuna kevaan 2017 julkisen
talouden suunnitelmaan. Muutos selittyy lahes kokonaan korkeammilla tuloarvioilla, joiden
taustalla on kevadasta lahtien selvasti kohentuneet nakymat talouden tilanteesta.

Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrattuna kevaan 2017

julkisen talouden suunnitelmaan, mrd. euroa
2018

Tasapainoarvio, JTS 28.4.2017 -4,1
Menoarvion tarkentuminen -0,2
Maahanmuuttomenoista aiheutuva muutos -0,1
Teknisen virheen korjaus peruspalvelujen valionosuusmomentilla 0,1
Veroperustemuutosten kompensaatio kunnille -0,2
Muu muutos (netto) -0,1
Tuloarvion tarkentuminen 1,4
Uudet veroperustemuutokset 0,0
Sekalaisten tulojen ja korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen arvioiden muutos 0,1
Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijat (ml. kertymatiedot ja uusi suhdanne-ennuste) 1,2
Muutos yhteensa 1,2
Tasapainoarvio, TAE 2018 -3,0

76



TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2017

2.2.2 Valtiontalouden tulot

Talouskasvun nopeutuminen nakyy myos verotulojen kertymien kasvuna. Viime vuonna
virinnyt talouskasvu kasvatti valtion verotuloja yli 4 %. Monet merkittavat verotuloerat
kasvavat hyvaa vauhtia myos lahivuosina. Verotuksen painopistettd on viime vuosina siir-
retty valittomista veroista valillisiin veroihin.

Vuoden 2020 alussa sosiaali- ja terveyspalveluiden jarjestaminen siirtyy kunnilta maakun-
nille. Uudistuksen myd6ta valtion verotulokertyma kasvaa huomattavasti, silla osa kunti-
en tuloista siirtyy valtiolle. Valtiolle siirtyy osa kunnallisveron seka yhteiséveron tuotosta.
Lisaksi hallitus on linjannut, etta kenenkaan verotus ei saa kiristya uudistuksen yhteydessa.
Tasta johtuen ansiotuloverotusta kevennetdaan maltillisesti vuoden 2020 alussa.

Valtion muissa tuloissa merkittavia erid ovat omaisuustulot seka Valtion Eldkerahastolta
saadut siirrot. Valtion Eldkerahastolta saadut siirrot maardytyvat siten, etta ne kattavat vuo-
sittain 40 % valtion eldkemenoista. Valtion saamien omaisuustulojen arvioidaan pysyvan
suurin pirtein nykyisella tasolla. Valtion omaisuuden myynnista saatavat tulot katsotaan
kansantalouden tilinpidossa rahoitustaloustoimiksi, eika niita siksi lasketa alijaamaa pie-
nentaviksi tuloiksi.

Vilittomat verot

Ansio- ja pddomatuloverokertyma koostuu progressiivisen ansiotuloveron, pddomatulove-
ron, Yle-veron seka rajoitetusti verovelvollisten maksaman lahdeveron tuotosta. Merkitta-
vin ndistd on progressiivinen ansiotulovero, jonka kertymadan vaikuttavat eniten tyollisyys
ja palkkakehitys. Pdaomatuloja ovat mm. osinkotulot, luovutusvoitot ja vuokratulot.

Tyon verotukseen on toteutettu vuosittain indeksitarkistukset, jotta verotus ei kiristyi-

si progressiivisen verojarjestelman eika yleisen ansiotason tai kuluttajahintojen nousun
myotd. Kuluvana vuonna ansio- ja padomatuloverokertymaa pienentda osaltaan v. 2016
kilpailukykysopimuksen yhteydessa sovitut verokevennykset. Tydllisyystilanteen kohene-
minen nakyy palkkatulojen kasvun hienoisena nopeutumisena, mika kasvattaa myos an-
sio- ja padomatuloveron tuottoa. Verotuottoa kasvattaa myds madrdaikaisen lapsivahen-
nyksen poistuminen. Toisaalta hallitus paatti vuoden 2018 budjettiriihessa ansiotulove-
ron kevennyksista kaikille tuloluokille. Ansio- ja padomatuloveroennusteessa on oletettu
myos keskipitkalle aikavalille, etta perusteisiin tehdaan vuosina 2019-2021 indeksitarkis-
tukset, joilla varmistetaan, etta tyon verotus ei kiristy yleisen ansiotason tai kuluttajahinto-
jen nousun seurauksena.

Yhteisovero muodostaa suhdanneherkimman osan verotuloista. Osaltaan yhteiséveron

tuottoa on alentanut se, ettd yhteiséverokantaa on alennettu v. 2014 ja aikaisemmin, kun
tavoitteena on ollut varmistaa Suomen sdilyminen kilpailukykyisena investointikohtee-
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na kansainvdlisessa verokilpailussa. Yhteisoverokertymaa on kasvattanut kuitenkin viime
vuonna yritysten kannattavuuden koheneminen ja talouskasvun elpyminen. Yhteiséveron
tuoton ennakoidaan edelleen jatkavan myonteista kehitysta ennustejaksolla. Vuonna 2020
valtion yhteisdverotuottoa kasvattaa erityisesti kuntien yhteisdvero-osuuden alentaminen
sote- ja maakuntauudistuksen yhteydessa. Yhteisoveroon ei kohdistu veroperustemuutok-
sia vuosina 2017-2021.

Korkotulojen lIdhdeveron tuotto on pudonnut alhaisen korkotason vuoksi viime vuosi-
na erittdin paljon. Verotuoton arvioidaan nousevan hiljalleen yleisen korkotason nousun
myotd vasta ennustejakson loppupuolella.

Vililliset verot

Polttoaineiden veroja korotettiin kuluvan vuoden alusta. Muiden valmisteverojen tuot-

to on tavallisesti hyvin tasaista, jollei niihin tehdd perustemuutoksia. Tupakkaveroa on
korotettu asteittain vuoden 2016 alusta ja korotukset jatkuvat aina vuoteen 2019 saakka.
Vuoden 2018 alusta korotetaan alkoholiveroa seka lammitys-, tydkone- ja voimalaitospolt-
toaineiden energiaveroja. Veroperustemuutosten arvioidaan kasvattavan valmisteverojen
tuottoa ennustejaksolla lievasti verrattuna tilanteeseen, jossa korotuksia ei tehtaisi. Muun
muassa verotuksen ohjausvaikutuksesta johtuen valmisteveron veropohjien arvioidaan
paaasiassa pienenevan.

Kotitalouksien kulutusmenojen nousu on vauhdittanut arvonlisédverokertyman kasvua
viime vuonna ja samanlainen kehitys jatkuu ldhivuosina. Arvonlisdaveron kantoon tehdaan
ensi vuoden alussa muutos, jossa maahantuonnin arvonlisaverotus siirtyy Tullista Verohal-
lintoon. Tama aiheuttaa kertaluonteisen negatiivisen vaikutuksen ensi vuoden arvonlisa-
verokertymaan.

Autoveroa on alennettu vuoden 2016 alusta, ja alentaminen jatkuu asteittain aina vuoteen

2019 saakka. Autoveron tuotto laskee ennustejaksolla. Ajoneuvoveroa korotettiin kuluvan
vuoden alusta.
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Taulukko 19. Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja kysyntaerien
kehitysarviot 2015-2021

2015 2016 2017** 2018** 2021/2018**

muutos, prosenttia vuodessa

Veronalaiset ansio- ja padomatulot 1,8 1,6 23 24 2,7
Palkkatulot 11 1,5 1,8 2,2 2,5
Eldkkeet ja muut sosiaalietuudet 31 17 1,2 2,0 2,7
Pddomatulot 49 15 76 4] 37

Ansiotasoindeksi 14 11 03 14 1,6

Toimintaylijaama 6,5 53 10,7 9,1 6,5

Kotitalouksien verollisten kulutusmenojen arvo 0,2 1,8 29 2,4 2,6

Arvonlisdveron pohja 0,5 2,8 31 2,8 2,8

Bensiinin kulutus -14 -0,2 2,7 -2,4 2,2

Dieseldljyn kulutus 1,6 4,8 0,3 09 0,6

Sahkon kulutus -09 2,0 1,5 0,4 0,4

Verollisen alkoholin kulutus 3,6 0,1 -0,8 19 01

Verotettavat uudet henkildautot 45 91 23 34 2,0

Kuluttajahintaindeksi -0,2 0,4 09 15 17

Taulukko 20. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1%-yks. 385, josta valtio 126 ja kunnat 176
Eldketulot 1%-yks. 122, josta valtio 31 ja kunnat 81
Padomatulovero Padomatulot 1%-yks. 1
Yhteisovero Toimintaylijag@ma 1%-yks. 45, josta valtio 31, kunnat 14
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1%-yks. 120
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000 kpl 7
Energiavero Sahkdn kulutus * 1% 9
Bensiinin kulutus 1% 13
Dieselin kulutus 1% 14
Alkoholijuomavero Alkoholin kulutus 1% 14
Tupakkavero Savukkeiden kulutus 1% 9

* muut kuin teollisuus, konesalit ja kasvihuoneet
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Taulukko 21. Valtion budjettitalouden tulojen arviot

2016 2017  2018**  2019** 2020** 2021** 2021/2017**

tilin-  ml. LTAE:t keskim. vuosi-
paatds miljardia euroa muutos, %

Verotuloarviot yhteensd 4,8 42,2 44,0 45,3 589 61,2 81/2

Tuloon ja varallisuuteen perustuvat

verot 133 13,4 14,5 15,1 27,0 28,5 191/2

Liikevaihtoon perustuvat verot 18,1 18,3 18,9 19,6 21,3 22,1 4

Valmisteverot 7,2 72 74 74 74 73 1/2

Muut verotulot 33 33 3,2 3,2 3,2 3,2 -0
Sekalaiset tulot 5,6 53 5,5 5,4 5,5 5,6 -0
Korkotulot ja voitontuloutukset 1,6 2,5 2,8 18 18 18 512
Tuloarviot yhteensa 49,5 50,4 52,7 53,0 66,7 69,0 7

Taulukko 22. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisojen verotuloihin

2016 2017 2018** 2019** 2020** 2021%**

miljoonaa euroa

Ansiotuloverot -515 -805 -418 44 -559 -426
Keskimadrdinen kunnallisveroprosentin nousu 36 50 0 0 0 0
Padomatulovero 51 2 -9 0 0 0
Yhteisovero 122 105 4 6 0 0
Muut valittémat verot 25 -1 -6 -34 0 0
Arvonlisévero 0 -156 -200 0 0 0
Energiavero 103 116 47 -2 0 0
Muut valilliset verot 94 140 160 78 34 0
Sosiaaliturvamaksut 552 -1033 -314 205 7 -24

2.2.3 Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Kansantalouden tilinpidon mukainen alijagama oli viime vuonna 5,8 mrd. euroa. Budjetin
alijadama oli vastaavasti 4,9 mrd. euroa. Budjetin rahoitusasemasta ei voida suoraviivaises-
ti paatella tilinpidon mukaista rahoitusasemaa. Budjetin alijadmasta ei aina voi mydskaan
paatella valtion velanottoa. Valtiokonttori otti viime vuonna lisaa velkaa selvasti vahem-
man, n. 2,3 mrd. euroa, kuin budjetin alijgama, n. 4,6 mrd. euroa, olisi edellyttanyt. Alijaa-
man ja velan muutoksen eroon oli lukuisia syit3, joista tarkein oli valtion kassan pienenta-
minen n. 1,2 mrd. eurolla.
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Budjetin ja kansantalouden tilinpidon rahoitusasemien eroon on monia syita. Tilinpito esi-
merkiksi on suoriteperusteinen, kun taas budjettitalous on osin kassaperusteinen. Verot,
tukipalkkiot ja EU-maksut muunnetaan suoriteperusteiseksi tekemalla niihin ajoituskorja-
us. Ajoituskorjausten aiheuttamien erojen suuruus ndhdaan vasta jalkikateen.

Valtion budjettiin kirjataan menoina erilaiset finanssisijoitukset, kuten valtion mydntamat
lainat ja osakehankinnat. Vastaavasti tulopuolelle kirjataan takaisinmaksetut lainat, osake-
myynnit jne. Tilinpidossa ndma kasitellaan yleensa rahoitustaloustoimina, jotka eivat vai-
kuta tilinpidon mukaiseen rahoitusasemaan.

Tilinpidon korkomenot ovat selvasti suuremmat kuin budjetin korkomenot. Tama johtuu
ennen muuta siitd, etta tilinpidon maksetut korot eivat sisalla korkoihin liittyvien johdan-
naissopimusten korkomenoja pienentavaa vaikutusta toisin kuin valtion budjetissa. Joh-
dannaisten kaytolla Valtiokonttori on onnistunut pienentdmaan budjetista maksettavia
todellisia korkomenoja merkittavasti. Tilinpidossa johdannaissopimukset kasitelldéan rahoi-
tustaloustoimina, joilla ei ole vaikutusta valtion rahoitusasemaan.

Kansantalouden tilinpidon valtiosektori on laajempi kuin pelkka budjettitalous, johon
kuuluvat Iahinna valtion virastot. Budjettitalouden lisaksi tilinpidon valtiosektoriin kuulu-
vat mm. valtion rahastot (pl. Valtion Eldkerahasto), yliopistot ja niiden kiinteistoyhtiot seka
Senaatti-kiinteistot. Eri julkisten yksikodiden luokituspaatoksia arvioidaan aika ajoin uudel-
leen. Esimerkiksi tand vuonna valtiosektoriin kuuluviksi on luokiteltu Finpro Oy ja uusi val-
tionyhtio Valtion kehitysyhtio Vake Oy. Tilastokeskuksen sivuilla on lueteltu kaikki valtion-
hallintoon ja laajemmin julkisyhteiséihin kuuluvat yksikot. '

Talousarvion siirtomaararahat ovat kaksi- tai kolmevuotisia maararahoja, jotka budjetoi-
daan yhden vuoden budjettiin. Kansantalouden tilinpitoon siirtomaararahat kirjautuvat
suoriteperusteisesti niiden kdayton mukaan. Siirrettyjen maararahojen nettovaikutus voi
vaihdella suuresti vuosittain.

EU-maat raportoivat kaksi kertaa vuodessa Eurostatille budjetin ja tilinpidon valisten luku-
jen eroavaisuuksia alijddma- ja velkaraportoinnin yhteydessa. Menneiden vuosien osalta
valtion tilinpaatdksen osoittaman rahoitusaseman ja tilinpidon nettoluotonannon valinen
ero tulisi pystya selittdmaan hyvin ja sama koskee julkisen talouden muita alasektoreita.
Raportoinnissa selvitetdan myos ns. velkadynamiikkaa eli miten hyvin julkisen talouden
nettoluotonanto kay yksiin julkisen velan muutoksen kanssa. Seuraava raportointikierros
on syyskuun lopussa.

1 http://www.stat.fi/meta/luokitukset/_linkki/julkisyhteisot.html
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Taulukko 23. Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon nettoluotonanto”

2015 2016 2017** 2018** 2019**

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaama (+) / alijadma (-) 2 -4,7 -4,9 -41 -3,0 2,5
Yksityistdmistulot (nettotulot osakemyynnistd) 03 -0,1 0,2 11 -0,2
Finanssisijoitukset, netto -0,6 -0,8 -0,6 -0,5 -0,5
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijadmé -09 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,0 -04 0,0 0,0 0,0
Muut erét ¥ -0,5 04 -0,3 0,4 0,6
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) -6,3 -5,8 -5,0 -4,3 2,8

Y Kansantalouden tilinpidon mukaan
2 Sisaltad velanhallintamenot

3 Sisaltad mm. velkojen peruutukset, suorien ulkomaisten sijoitusten uudelleensijoitetut voitot,
budjetin siirtomaararahojen ajoittumisen vaikutuksen, superosingot

2.3 Maakuntatalous

Sote- ja maakuntauudistuksen mydta Manner-Suomeen perustetaan 18 maakuntaa, joille

siirretddn sosiaali- ja terveyshuollon jdrjestdmisvastuu sekd useita muita tehtdvia kunnilta

ja valtiolta. Uudistuksen paivittyneen aikataulun mukaan maakunnat aloittavat toimintan-
sa vuotta suunniteltua myohemmin, vuoden 2020 alussa. Aikataulumuutos on huomioitu

julkisen talouden ennusteessa.

Vaeston ikadntymisen aiheuttama terveys- ja sosiaalipalveluiden palvelutarpeen kasvu tulee
kohdistumaan maakuntiin. Maakuntien on alusta ldhtien toimittava tehokkaasti, jotta niiden
menot eivat kasvaisi rahoitusta nopeammin. Aluksi maakunnille koituu lisdkustannuksia toimin-
nan aloittamisesta ja jarjestaytymisestd, mika aiheuttaa lisdhaasteen toiminnan tehostamiselle.

Ennusteessa on oletettu, ettd maakuntien juoksevat tuotot ja kulut ovat ldhella tasapainoa. Ta-
ma edellyttdd, ettd maakunnat onnistuvat tehostamaan toimintaansa maakuntien rahoituslain
mukaisesti madrdytyviin tuloihinsa nahden.

Maakuntasektorin rahoitusasema on hieman alijd@mainen vuosina 2020-2021, mika johtuu
padasiassa laajoista toimitilainvestoinneista. Maakunnille on siirtymassa merkittava maara jo
aloitettuja tai suunnitteilla olevia investointihankkeita sairaanhoitopiireiltd. Arvio investointien
tasosta on noin 0,8 miljardia euroa v. 2020. Maakuntien valtakunnallinen kiinteistopalvelukes-
kus toteuttaa pdadosan investoinneista.
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Maakuntien tulot koostuvat padasiassa valtion rahoituksesta seka asiakkailta saaduista myynti-
ja maksutuloista. Maakuntien kokonaistulot v. 2020 ovat noin 23,8 mrd. euroa. Valtionrahoitus
kattaa menoista valtaosan. Maakuntien muut tulot ovat noin 3,3 mrd. euroa.

Maakuntien valtionrahoitus koostuu maakunnan yleiskatteellisesta rahoituksesta, arvonlisa-
veron palautuksesta, maakunnan saamista myyntituloista ja avustuksista valtiolta seka valtion
erillisrahoituksesta. Ennusteessa valtiolta saatavaa erillisrahoitusta ja siihen liittyvia menoja ei
kuvata maakuntasektorissa, koska suurin osa erillisrahoituksesta liittyy tehtaviin, joissa maa-
kunta toimii vain rahoituksen vilittajana.

Maakuntahallinnon kokonaismenot ovat noin 24,4 mrd. euroa v. 2020. Maakunnan menoista yli
90 % on palveluiden ja tavaroiden ostoja tai henkilostokustannuksia. Muita merkittavia meno-
lajeja ovat investoinnit seka sosiaaliavustukset.

Maakuntasektorille siirtyy myds merkittdva maara velkaa. Arvio velan maardsta vuoden 2020
lopussa on noin 4,0 mrd. euroa. Maara on suurempi kuin sairaanhoitopiirien nykyinen vel-
kasumma, koska sairaanhoitopiirien lahivuosien investoinnit lisddvat velan maaraa. Lisaksi
velan arvioidaan kasvavan vuoden 2020 aikana. Valtaosa velasta siirtyy maakuntien yhdessa
omistamalle kiinteistopalvelukeskukselle.

Taulukko 24. Maakuntatalous vuonna 2020

mrd. euroa
Kokonaistulot 23,8
Kokonaismenot 244
josta investointimenot 0,8
Nettoluotonanto -0,6
Velka 4,0
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MAAKUNTAHALLINTO JULKISEN TALOUDEN ENNUSTEESSA

Maakunnat on julkisen talouden ennusteessa oletettu luokiteltavan kansantalouden tilinpidossa
osaksi valtionhallintoa, koska valtio rahoittaa maakuntien toiminnan. Maakuntatalous

esitetddn kuitenkin eriteltyna valtionhallinnon alasektorina. Maakuntasektoriin kuuluu
ennusteessa maakunnat liikelaitoksineen, maakuntien omistamat yhtiot ja valtakunnalliset
palvelukeskusyhtiot. Lopullisesta maakuntien ja muiden yksikéiden sektoriluokituksesta
kansantalouden tilinpidossa paattaa mychemmin Tilastokeskus.

Maakuntahallinnon ennuste on vield teknisluonteinen. Maakuntien taloustietojen arvioinnissa
on tukeuduttu moniin oletuksiin maakuntien toiminnasta seka maakuntien menojen
rakenteesta ja kehityksesta. Ennuste tarkentuu uusien tilastotietojen valmistuessa ja
maakuntauudistuksen yksityiskohtien tasmentyessa. Ennusteessa ei ole huomioitu esimerkiksi
valinnanvapauslainsaddannon mahdollisia vaikutuksia tai Uudenmaan kasvupalvelujen
erillisratkaisua.

Maakunnille kunnilta siirtyvien tehtavien menojen ja tulojen rakenne on arvioitu vuoden 2015
kuntataloustilaston tehtavittdisten tietojen perusteella. Kyseisen vuoden menorakennetta

on projisoitu ennusteessa seuraaville vuosille toteutuneella ja ennakoidulla kehityksella

seka tehtavamuutoksilla. Arviossa on hyddynnetty myos kuntien arvioita siirtyvien tehtavien
kustannusten kehityksesta. Vuosien 2020-2021 maakunnan menoennuste perustuu arvioon
sosiaali- ja terveyspalvelujen palvelutarpeen kasvusta, tehtavamuutoksista, hallituksen
paatosperaisten toimien vaikutuksista seka ennakoidusta tuotannontekijdiden hintojen
kehityksesta. Maakuntien investointien arvioinnissa on hyédynnetty maakuntavalmistelun
taustatietoja ja sairaanhoitopiirien investointisuunnitelmia.

Valtiolta siirtyvien tehtavien menorakenne perustuu valtion vuoden 2016 tilinpaatoksen
tietoihin.

Maakuntien toiminnan valmisteluun liittyvat menot jakautuvat valtiolle ja paikallishallinnolle
ennen vuotta 2020. Esimerkiksi ICT-jarjestelmien kehittaminen edellyttda mittavia investointeja,
joiden mittaluokaksi on ennusteessa oletettu noin 150 milj. euroa vuosittain vuosina 2018-2021.
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2.4 Paikallishallinto

Paikallishallinnon alija@ma oli viime vuonna 0,4 % suhteessa BKT:hen. Alijadma pieneni toista
vuotta perakkdin. Kulutusmenot kasvoivat hyvin maltillisesti, mika johtui mm. vuoden 2017
lomarahaleikkausten kirjaamisesta lomanmaaraytymisvuoden mukaisesti suurimmaksi osaksi
jo vuodelle 2016 seka kulutusmenojen maltillisesta hintakehityksestd. Myds investointimenot
kasvoivat vain vdhan. Paikallishallinnon tuloista erityisesti valtionosuudet kasvoivat, mihin vai-
kuttivat valtion ja kuntien valisen kustannustenjaon tarkistus, veroperustemuutoksista johtuva
kompensaatioiden kasvu ja kuntien palautusjarjestelman arvonlisdveron kasvu.

Paikallishallinnon alija@ma pienenee edelleen kuluvana vuonna. Paikallishallinnon kulutusme-
noja supistavat kilpailukykysopimuksen toimenpiteet, kuntatydnantajan elakemaksujen alen-
tuminen seka hallituksen linjaamat sopeutustoimet. Lisdaksi kunnat ja kuntayhtymat jatkavat
toimintansa tehostamista ja taloutensa sopeuttamista menojen kasvua hillitsevin toimin. Pai-
kallishallinnon tuloja kasvattaa verotulojen kasvun piristyminen. Etenkin yhteisdveron tuotto
on osoittautumassa aikaisemmin arvioitua paremmaksi.

Hallitusohjelman toimet jadmassa vuodelle 2018 asetetusta tavoitteesta

Paikallishallinnon alija@ma kasvaa vuosina 2018 ja 2019. Paikallishallinnon menopaineet hel-
pottuvat kuitenkin vuodesta 2020 alkaen, kun sosiaali- ja terveydenhuollon tehtavat siirtyvat
maakunnille. Paikallishallinnon vuosien 2018-2021 kehitysarviossa on huomioitu vain jo tas-
mennetyt ja kevdadn 2017 julkisen talouden suunnitelmaan tai vuoden 2018 talousarvioesityk-
seen sisdllytetyt kuntatalouteen vaikuttavat toimenpiteet. Arvio ei sisalla kuntien ja kuntayhty-
mien omia toimia vuosille 2018-2021. Ne huomioidaan kehitysarviossa talousarvioiden valmis-
tumisen jalkeen. Lisaksi keskimaardisen kunnallisveroprosentin on oletettu pysyvan vuoden
2017 tasolla. Kehitysarviossa on huomioitu sote- ja maakuntauudistus eriyttamalla maakunta-
hallinto paikallishallinnosta paivittyneen aikataulun mukaisesti vuodesta 2020 alkaen.

Suomen Kuntaliitto selvitti kuluvan vuoden touko-kesdkuussa hallitusohjelman keskeisimpien
kuntatalouteen kohdistuvien toimenpiteiden vaikutuksia kunnissa ja kuntayhtymissa. Lisdksi
kyselyssa selvitettiin kilpailukykysopimuksen toimeenpanoa ja kuntien omia sopeutustoimia.
Kyselyn vastausten perusteella hallitusohjelman liitteen 6 mukaiset suorat sopeutustoimet
ovat jaamassa lahivuosina niille arvioiduista sadstotavoitteista. Myoskaan kilpailukykysopimuk-
sen tyOajan pidentamisestd arvioitua sadstdopotentiaalia ei olla kyselyn tulosten mukaan saa-
vuttamassa aiemmin arvioidussa aikataulussa.
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Paikallishallinnon verot, valtionosuudet, kulutusmenot ja
investoinnit
muutos edellisesta vuodesta, mrd. euroa (kdyvin hinnoin)

2,0

1,0

0,0

-1,0

-2,0 -2,0
91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19
mm Verotulot = Valtionosuudet = Kulutusmenot & investoinnit yhteensa
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

Vdeston ikdrakenteen muutos on lisannyt hoito- ja hoivapalvelujen tarvetta ja siten kuntata-
louden menopaineita jo pitkaan. Paikallishallinnon kulutusmenot kaantyvatkin ensi vuonna
kasvuun, silla sopeutustoimet eivat riita kumoamaan palvelutarpeen kasvusta aiheutuvia lisa-
menoja. Kulutusmenoja kasvattaa myds mm. pieni- ja keskituloisten pdivahoitomaksujen alen-
taminen vuoden 2018 alusta, silla toimenpiteen odotetaan kasvattavan paivahoidon kysyntaa.
Lisaksi paikallishallinnon investointitarpeet ja korjausvelka pysyvat mittavina. Sairaalarakenta-
minen jatkuu vilkkaana, vaikka sosiaali- ja terveydenhuollon investoinneista tuli luvanvaraisia
yli vuosi sitten voimaan astuneen vdliaikaisen lain nojalla.

Paikallishallinnon verotulojen kasvu on jaamassa ensi vuonna vaatimattomaksi. Verotuloja
kasvattaa kuitenkin paivahoitomaksujen alentamisen kompensoiminen kunnille korottamalla
kiinteistoverojen alarajoja seka kuntien osuutta yhteiséveron tuotosta. Lisaksi kiinteistdveron
ala- ja ylarajoja korotetaan hallitusohjelman mukaisesti vuosina 2016-2019 siten, etta kiinteis-
toveron tuotto kasvaa yhteensa 100 milj. eurolla, eli noin 25 milj. eurolla vuosittain. Vuoden
2017 yhteiséveron poikkeuksellisen hyvan kasvun taustalla on kertaluonteisia tekijoitd, joiden
vaikutus ei ulotu vuodelle 2018. Siksi yhteiséveron tuotto laskee ensi vuonna. Lisaksi kunnallis-
verotulojen kasvu on jadmassa vaimeaksi ja kuntien saamat valtionavut kasvavat hyvin vahan,
silld valtion ja kuntien valinen kustannustenjaon tarkistus laskee valtionosuuksia.
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Paikallishallinnon menopaineet pienenevat sote- ja maakuntauudistuksen myota

Paikallishallinnon alija@ma kasvaa edelleen v. 2019, silla sosiaali- ja terveydenhuollon arvioitu
palvelutarpeen kasvu kiihtyy. Lisaksi mm. kilpailukykysopimuksen mukaisen lomarahojen leik-
kauksen paattyminen v. 2020 kasvattaa paikallishallinnon kulutusmenoja suurimmaksi osaksi
jov.2019.Vuonna 2020 paikallishallinnon tulot ja menot likimain puolittuvat ja alija@ama supis-
tuu selvasti, kun sosiaali- ja terveyspalveluiden jarjestamisvastuu siirtyy maakunnille. Sote- ja
maakuntauudistuksen my6ta paikallishallinnon kulutusmenojen kasvupaine helpottuu, silla
paikallishallinnon tehtavat painottuvat jatkossa aiempaa vahvemmin mm. koulutukseen. Vaes-
ton ikdantymisen vuoksi sosiaali- ja terveyspalveluiden menopaineet ovat huomattavat, mutta
kuntien jdljelle jadviin tehtaviin vastaavia paineita ei kohdistu. Tama nakyy myos paikallishallin-
non velkasuhteen kasvun taittumisena.

Paikallishallinnolta siirtyy sote- ja maakuntauudistuksen yhteydessa sairaanhoitopiirien inves-
tointeja maakuntatalouteen n. 0,8 mrd. euroa. Lisdksi paikallishallinnolta siirtyy maakuntasek-
torille n. 3,4 mrd. euroa sairaanhoitopiirien velkaa. Maara on suurempi kuin sairaanhoitopiirien
nykyinen velkasumma, koska niiden ldhivuosien investoinnit lisddvat siirtyvan velan maaraa.

Paikallishallinnon velka'
24 12

20 10

16

91 93 9 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21
mm Mrd. euroa (vasen asteikko) = Suhteessa BKT:een, % (oikea asteikko)

' MI. Sote- ja maakuntauudistus v. 2020

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 25. Paikallishallinto”

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

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 21,2 219 22,0 22,6 22,6 234
Siita kunnallisvero 18,2 18,6 18,7 18,8 18,9 19,5
yhteisovero 1,4 1,7 1,5 19 19 19
kiinteistdvero 15 1,6 1,6 1,8 19 19

Muut tulot? 18,5 18,5 19,0 18,7 18,9 18,8
Siitd korkotulot 0,2 03 03 03 03 03
tulonsiirrot valtiolta 13,8 13,7 143 13,8 13,9 13,6

Tulot yhteensa 39,6 40,3 40,9 41,2 41,6 2,
Kulutusmenot 334 33,8 34,0 339 34,7 35,5
Siitd palkansaajakorvaukset 21,7 21,7 21,5 20,9 21,0 21,3
Tulonsiirrot 31 3,2 33 2,6 2,6 2,6
Siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 13 1,3 14 0,8 0,7 0,7
tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
korkomenot 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Paddomamenot? 4,7 4,6 45 4,8 49 51
Menot yhteensa 41,2 41,6 41,8 41,3 42,2 43,1
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -1,6 13 -0,9 -0,1 -0,6 -1,0
Perusjdama® 1,7 -1,4 -1,0 -0,3 -0,8 -11

Y Kansantalouden tilinpidon mukaan

2 MI. saadut padomansiirrot ja kiintean pagoman kuluminen
3 Pagoman bruttomuodostus ja maksetut padgomansiirrot

“ Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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2.5 Sosiaaliturvarahastot

2.5.1 Tyoeldkelaitokset

Ty6eldkelaitosten ylijaama supistui viime vuonna 1,1 prosenttiin suhteessa BKT:hen, kun
ylijadma 2000-luvun ensimmaiselld vuosikymmenella oli keskimaarin runsaat kolme pro-
senttia. Tyoeladkemenot ovat kasvaneet nopeasti viime vuosina, kun eldkeldisten maara on
kasvanut. Elakeldisten maaran ohella elakemenoja kasvattaa eldkkeiden keskimaardisen
tason nousuy, silla alkavat eldkkeet ovat maksussa olevia elakkeitd suurempia.

Heikko tyollisyystilanne ja hidastunut ansiotason nousu ovat puolestaan vaimentaneet
maksutulojen kasvua viime vuosina, vaikka eldkemaksuja on samanaikaisesti nostettu no-
peaan tahtiin. Alhainen korkotaso on vahentdnyt elakerahastojen omaisuustuloja. Tasta
huolimatta varallisuushintojen kohoaminen etenkin osakkeiden hintojen nousun vetama-
na on kasvattanut eldkevarallisuuden arvon jo ldhes 190 mrd. euroon vuoden 2016 lopus-
sa.

Tyoeldkelaitosten ylijaama heikkenee ennustejaksolla Iahes prosentista alle puoleen pro-
senttiin suhteessa BKT:hen. Paasyy tdhan on tyoeladkemenojen kasvuvauhdin pysyminen
neljdn prosentin tuntumassa. Vaikka eldkeldisten maaran kasvu on vahitellen hidastumas-
sa, elakkeiden keskimaardisen tason nousu seka eldkkeiden vuosittaiset indeksikorotukset
kasvattavat eldkemenoja.

Tyoeldkelaitosten saamien omaisuustulojen odotetaan kaantyvan ennustejaksolla maltilli-
seen kasvuun korkojen nousun myota. Lisaksi eldkemaksutulojen kasvu nopeutuu hieman
palkkasumman kasvun maltillisesti kiihtyessa. Maksutuloja lisdd myos kuluvan vuoden
alussa tehty 0,4 prosenttiyksikon korotus yksityisen sektorin tyoelakemaksuun. Maksun on
sovittu pysyvan nykyisella 24,4 prosentin tasolla my&s vuosina 2018-2019. Eldketurvakes-
kuksen tuoreimpien pitkan aikavalin laskelmien mukaan tahan maksutasoon kohdistuu
kuitenkin lievia korotuspaineita 2020-luvun alkupuolelta lahtien.
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Taulukko 26. Seosiaaliturvarahastot”

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

miljardia euroa

Sijoitustulot 35 34 35 3,6 38 41
Sosiaaliturvamaksut 26,3 26,9 279 274 277 28,4
Siitd tydnantajien maksut 179 18,2 18,8 17,6 173 174
vakuutettujen maksut 84 8,7 9,2 9,8 10,3 11,0
Tulon- ja padomansiirrot julkisyhteisoilta 139 143 14,6 16,1 16,0 15,8
Muut tulot 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Tulot yhteensa 44,2 45,2 46,5 47,5 479 48,8
Kulutusmenot 3,6 37 3,6 3,6 37 38
Sosiaalietuudet ja -avustukset 34,7 359 36,6 38,0 389 39,8
Muut menot 3,2 3,7 34 33 33 34
Menot yhteensa 41,5 433 43,6 44,9 45,9 47,0
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 2,7 19 2,9 2,6 2,0 1,8
Tydeldkelaitokset 3,4 2,7 24 18 1,5 12
Muut sosiaaliturvarahastot -0,7 -0,8 0,5 0,8 0,4 0,6
Perusjdama? 12 0,5 1,6 13 0,6 0,4

Y Kansantalouden tilinpidon mukaan
2 Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja

2.5.2 Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat paaasiassa perusturvaa hoitavasta Kansanela-
kelaitoksesta seka Tyottomyysvakuutusrahastosta, joka vastaa ansiosidonnaisesta tyot-
tomyysturvasta. Muiden sosiaaliturvarahastojen talous kaantyi parin vuoden alijadman
jalkeen viime vuonna 0,2 % ylijaamaiseksi suhteessa BKT:hen. Tahan vaikuttivat vuoden
2016 alussa tehty yhden prosenttiyksikon korotus tyottomyysvakuutusmaksuun seka tyot-
tomyysturvamenojen kasvun pysahtyminen.

Muiden sosiaaliturvarahastojen ylijagaman odotetaan tana vuonna vahvistuvan hienoisesti,
kun tyollisyyden paraneminen supistaa ty6ttdmyysmenoja. Ennusteessa on huomioitu, et-
ta tyottomyysvakuutusmaksua ehdotetaan laskettavaksi ensi vuodesta alkaen 0,2 prosent-
tiyksikolla. Ennusteen valossa tyottdmyysvakuutusrahaston suhdannepuskuriin olisi tasta
huolimatta kertymassa varoja siten, etta tyottomyysvakuutusmaksua pitdisi nykyisen lain-
saadannon perusteella alentaa viela lisda viimeistaan vuodesta 2020 alkaen. Tasta syysta
on tehty oletus, etta tyottomyysvakuutusmaksua alennettaisiin vuodesta 2020 alkaen vie-
1a 0,3 prosenttiyksikolla. Varovaisuussyista maksualennuksen suuruus on arvioitu siten, et-
td suhdannepuskuri tayttyisi vuoteen 2021 mennessd, vaikka maksualennus toteutettaisiin
jo vuodesta 2019 alkaen ja ty6ttdmyysmenojen lasku jaisi ennakoitua maltillisemmaksi.
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Muiden sosiaaliturvarahastojen menoja pienentdvat ennustejaksolla sadstét ansiosidon-
naiseen tyottomyysturvaan, lddke- ja sairaanhoitokorvauksiin, sairaus- ja vanhempainpai-
varahoihin seka asumis- ja opintotukiin. Lisaksi kansaneldkeindeksiin sidottuja etuuksia
leikattiin kuluvan vuoden alusta 0,85 prosentilla eika niitd aiemman paatoksen mukaises-
ti koroteta vuosina 2018-2019. Pdatokset eivat kuitenkaan koske kuluvan vuoden alussa
kunnilta Kelan maksettavaksi siirtynytta perustoimeentulotukea. Syntyneet sdaastot naky-
vat suurelta osin valtion tulonsiirtojen vahenemisena muille sosiaaliturvarahastoille.

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

25 25

20

m Ansioeldkkeet ®m Peruselédkkeet ®m Sairausvakuutus ®m Tyoéttdmyysturva = Muut

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

Taulukko 27. Sosiaalivakuutusmaksut ja eldkeindeksit

2014 2015 2016 2017 2018** 2019**
Sosiaalivakuutusmaksut "
Tyonantajat
Sairausvakuutus 214 2,08 212 1,08 0,87 0,98
Ty6ttomyysvakuutus 2,20 2,33 2,85 2,40 191 191
Tydeldkevakuutus (TyEL) 17,75 18,00 18,00 17,95 17,75 17,35
Kunta-alan eldkevakuutus 23,79 23,65 23,21 21,95 21,75 21,35
Palkansaajat
Sairausvakuutus 2,16 2,10 2,12 1,58 1,54 1,67
Ty6ttomyysvakuutus 0,50 0,65 1,15 1,60 1,90 1,90
Tydeldkevakuutus (TyEL) 5,85 6,00 6,00 6,45 6,65 7,05
Etuudensaajat
Sairausvakuutus 1,49 1,49 1,47 1,45 1,53 1,59
Elakeindeksit
Tydeldkeindeksi 2509 2519 2519 2534 2551 2589
Kansaneldkeindeksi 1630 1637 1631 1617 1617 1617

Y Vuosikeskiarvoina. Tyonantajien maksut sekd vakuutettujen tyoeldke- ja tyttomyysvakuutusmaksut prosentteina palkoista.
Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.
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2.6 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Vaikka julkisen talouden velan kasvu suhteessa BKT:hen on kadantynyt loivaan laskuun, jul-
kisen talouden ei ennakoida tasapainottuvan. Huomattavan lisdahaasteen julkisen talou-
den tasapainottamiselle aiheuttaa vdaestorakenteen muutos pysyvasti epdedulliseen suun-
taan tulevina vuosikymmenina. Vaestorakenteen muutos lisda eldke-, terveydenhuolto- ja
pitkaaikaishoivamenoja, joiden rahoittamiseksi nykyinen veroaste ei riitd. Lisaksi vaesto-
rakenteen muutos vahentaa tydikaista vdestdd, joka veroilla rahoittaa hyvinvointipalve-
lut ja etuudet. Suomessa vaeston ikdrakenteen muutos nakyy aikaisemmin kuin muissa
EU-maissa.

Julkisen talouden kestdvyysvaje tarkoittaa sita, ettd pitkalld aikavalilla julkisen talouden
tulot eivat riitd menojen katteeksi. Pysyva tulojen ja menojen valinen epatasapaino uhkaa
kasvattaa velkaantumisen hallitsemattomaksi. Kestavyysvaje voidaan teknisesti ilmaista
julkisen talouden kestavyyden turvaavan ylijadaman ja laskelman lahtévuoden (télla hetkel-
Ia vuosi 2021) julkisen talouden rakenteellisen alijaamaan erotuksena (ks. oheinen kuvio).
Kestdvyyden turvaava ylijadma tarkoittaa sitd, etta julkisen talouden rakenteellisen ylijaa-
man tulisi olla noin kaksi prosenttia suhteessa BKT:hen ensi vuosikymmenen alussa, jotta
julkinen talous selvidisi ikddntymisen aiheuttamista menopaineista tulevina vuosikymme

nind ilman lisdtoimia. Kahden prosentin ylijadman sijaan julkisen talouden rakenteellisen
alijaaman ilman havittdjahankintojen vaikutusta ennakoidaan olevan noin prosentti suh-
teessa BKT:hen v. 2021.

Valtiovarainministerio arvioi kestavyysvajeen olevan noin kolme prosenttia suhteessa BK-
T:hen eli noin kahdeksan miljardia euroa vuoden 2021 tasolla.! Viime kevaaseen verrattuna
kestavyysvajearvio on hieman kasvanut mm. paatettyjen veronkevennysten seka oletetun
tyottomyysvakuutusmaksun laskun seurauksena. Kestavyysvajelaskelmassa ei ole huomi-
oitu julkisen talouden vahvistamiseksi hallitusohjelmassa linjattuja pitkan aikavalin toimia,
kuten sosiaali- ja terveydenhuollon uudistusta. Lisdksi laskelmassa ei ole huomioitu valtion
menokehyksessa vuodelle 2021 varattua n. 1 mrd. euron maararahaa havittajahankintoi-
hin.2

1 Valtiovarainministerion arvio julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyydesta tehdaan EU:n yhteisesti sovittu-
jen menetelmien ja laskentaperiaatteiden mukaisesti. Kestavyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, jossa pro-
jisoidaan nykyisen lainsdddannon ja kdytantodjen mukaista kehitysta tulevaisuuteen vaestéennusteen, ikdryhma-
kohtaisten meno-osuuksien ja talouskehityksen pitkan aikavélin arvioiden avulla. Tarkemmin laskentamenettelyita
on kuvattu valtiovarainministerion kestavyysvajelaskelmien menetelmakuvauksessa, joka 16ytyy osoitteesta
http://vm.fi/menetelmakuvaukset. Menetelmékuvauksen lopussa on myds tarkasteltu kestévyysvajelaskelman
herkkyytta kdytetyille laskentaoletuksille, silld laskelmaan liittyy merkittavaa epavarmuutta ja se on herkka kayte-
tyille oletuksille tulevasta kehityksesta. Laskelma tarjoaa kuitenkin johdonmukaisen tavan tarkastella julkisen talou-
den edessa olevia haasteita ja keinoja niiden ratkaisemiseksi.

2 Havittdjahankintojen vaikutusta kestavyysvajeeseen ei ole huomioitu, silla hankinnoista ei ole tehty vield paa-
toksid ja niiden tarkka hinta ei ole tiedossa. Vaikka kyseessa on kokonaisuudessaan iso arviolta 7-10 mrd. euron
hankinta, on sen vaikutus kestavyysvajeeseen melko pieni. Kyseessa ei ole nimittdin pysyva menojen lisdys vaan
kertaluonteinen korvaushankinta, mikali ylldpitokustannusten suhde BKT:hen ei kasva olennaisesti nykyisesta.
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Valtiovarainministerion kestavyysvajearvio

suhteessa BKT:een, %
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03 05 07 09 11 13 15 17 19 21
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o Kestavyyden turvaava ylijaama
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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vuodesta 2015, suhteessa BKT:een, %
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Taulukko 1. Ennusteiden tarkentuminen”

BKT markkinahintaan,
mdaran muutos, %

Kulutus, madran muutos, %
Investoinnit, madran muutos %

Vienti, madran muutos, %

Ty6ttomyysaste, %

Kuluttajahintaindeksi,
muutos, %

Valtion rahoitusjddma,
suhteessa BKT:een, %

Julkisyhteisjen rahoitus-
jadamd, suhteessa BKT:een, %

Valtionvelka,
suhteessa BKT:een, %

tk4

1,6
14
4
1,0

89

0,3

-2,6

=2/

47,7

2016
tk1 | tk2
14 15
15 15
52 52
05 15
88 88
04 04
-2,7 -27
-19 [-19
478 478

tk3  tk4
19 09
16 05
72 27
13 24
88 85
04 13
2,7 -26
18 -25
475 49,2

2017
tk1  tk2
12 24
07 14
28 36
29 47
85 85
12 10
-2,7 -25
-23 -18
491 485

tk3

29
1,6
47
47

8,6

0,9

2,3

-1,2

477

Y Taloudellinen katsaus / julkaisuajankohdat: 22.12.2016 (tk4), 28.4.2017 (tk1), 21.6.2017 (tk2) seka 19.9.2017 (tk3)

Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 2. Vuosien 2012-2016 budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita ja toteutumia

BKT (maard)

BKT (arvo)

Yksityinen kulutus (arvo)
Vaihtotase, % BKT:sta
Inflaatio

Palkkasumma
Tyottomyysaste
Valtionvelka, % BKT:sta

Valtion nettoluotonanto, % BKT:sta

Julkisen talouden nettoluotonanto, % BKT:sta

Vuosien 2012-2016

Ennusteiden
keskiarvo,

%

15
35
31
-0,4
21
2,5
8,2
47,5
2,9
-1,8

Toteutumien
keskiarvo,

%

-0,1
18
24

-1,0
11
13
8,6

46,0

3,4

2,5

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

1 Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskimddrdinen ennustevirhe.

2Virheiden itseisarvojen keskiarvo kertoo ennustevirheiden keskimdaraisestd suuruudesta, virheen suunnasta riippumatta.
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2018™
tk4 tk1 tk2 tk3 tk4
0 10 16 21 -
04 03 08 12 -
32 31 29 37 -
32 34 37 37 -
81 81 81 81 -
13 13 13 15 -
-21 -22 -20 -20 -
-20 -20 -17 -14 -
50,2 49,7 48,6 4715 -
Keskimaaraiset
ennustevirheet
Ennusteen Ennuste-
ali- tai yli- virheen
arviointi’ suuruus?
%-yks. %-yks.
1,6 1,8
1,7 1,8
0,7 1,0
0,7 13
1,0 11
1,2 1,2
-04 0,5
1,6 1,6
0,5 0,6
0,6 11

2019
tk1  tk2
12 15
06 07
33 34
36 39
78 78
14 14
-8 -17
-7 -14
50,0 48,6

tk3

18
1,0
35
4]
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Taulukko 3. Kysynnan ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa

Kaypiin hintoihin

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 205 474 209 581 215615 223919 232232 240 806
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 78393 77 481 78616 84814 89205 94525
Kokonaistarjonta 283 867 287 062 294231 308734 321437 335331
Tavaroiden ja palvelujen vienti 76 482 76 431 75967 81536 85615 90 445
Kulutus 164 346 166 977 170771 174 540 178 955 183 562
yksityinen 113 635 115856 119 056 123150 126 500 129905
julkinen 50711 51121 51715 51390 52455 53 657
Investoinnit 42235 2713 46423 49643 52749 56010
yksityiset 33643 34562 37860 40800 43499 46433
julkiset 8592 8151 8563 8843 9250 9577
Kysyntéerat yhteensa 283 867 287 261 293 861 308 364 321067 334961

Viitevuoden 2010 hintoihin; ei summautuvia

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 186 552 186 536 190130 195597 199708 203396
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 74799 77161 80577 82875 85025 87690
Kokonaistarjonta 261351 263 697 270707 278472 284733 291087
Tavaroiden ja palvelujen vienti 73495 7414 75054 78 561 81449 84792
Kulutus 148 267 149 954 152397 154 824 156 679 158187
yksityinen 103127 104 847 106 771 109327 110 835 112179
julkinen 45136 45114 45638 45523 45870 46036
Investoinnit 38694 38962 n757 43710 45312 46900
yksityiset 30885 31565 34074 35948 37388 38905
julkiset 7801 7393 7682 7762 7924 7996
Kysyntéerat yhteensa 261224 264143 269 967 277203 282904 288 649
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Taulukko 4. Kansantalouden rahoitustasapaino

Bruttoinvestoinnit

kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot

Bruttosadstaminen’

kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Rahoitusylijadma

kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat
yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Tilastollinen ero

' MI. pddomansiirrot, netto

2012

22,3

6,5
1,8
4,0

20,7

45
14,3

2,3
2,6
2,2
-0,1

98

2013

21,2

6,2
10,8
4,2

19,7

50
13,2

1,5
23
-2,6
0,0

2014

2015

suhteessa BKT:een, %

20,6

59
10,5
4,2

19,7

4,2
14,5

-19
39
3,2
0,0

20,4

57
10,7
4,0

19,9

39
15,0

-2,0
38
2,7
-0,1

2016

21,5

6,3
13
4,0

20,7

33
15,3

33
39
-1,8
0,2
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