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TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2018

ESIPUHE

Katsauksessa esitetdan vuosien 2018-2020 taloudellista kehitysta koskeva ennuste.
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisaltaa myds vuoteen 2022 ulottuvan talou-
den keskipitkan ajan kehitysarvion.

Katsauksessa esitetyt ennuste ja kehitysarvio on laadittu kansantalousosastolla riip-
pumattomasti perustuen lakiin talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamises-
ta seka ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsaadannon alaan kuulu-
vien maardysten voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta seka julkisen
talouden monivuotisia kehyksia koskevista vaatimuksista (869/2012).

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen heindkuussa 2018 julkai-
semat, vuotta 2017 koskevat kansantalouden tilinpidon tiedot seka muut julkiset
tilastot, jotka on saatu kayttoon 30.8.2018 mennessa.

Helsingissa syyskuussa 2018
Valtiovarainministerion kansantalousosasto
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Toteutunutta kehitysta koskevien tietojen ldhde: Tilastokeskus ellei muuta mainittu.

TAULUKOISSA KAYTETYT SYMBOLIT JA LYHENTEET

- Ei mitdan ilmoitettavana

0 Suure pienempi kuin puolet kdytetysta yksikosta
Tietoa ei ole saatu
Loogisesti mahdoton esitettavaksi

** Ennuste

CPB CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis
HWWI  Hamburgisches WeltWirtschafts Institut

IMF Kansainvélinen valuuttarahasto

STM Sosiaali- ja terveysministerio

VM Valtiovarainministerio

Kukin taulukoiden luvuista on pydristetty erikseen.
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TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2018

Yhteenveto

Talouden suhdannenakymat vuosina 2018-2020

Kuluvasta vuodesta on tulossa nykyisen suhdannevaiheen paras vuosi, silla talous-
kasvun ennakoidaan kiihtyvan viela hieman viimevuotisesta. Suomen talouden
kasvu hidastuu kuitenkin selvasti noin 1% prosentin vuosikasvuihin tulevina vuo-
sina. Keskipitkalla aikavalilla vuosina 2021-2022 talouskasvun arvioidaan palaavan
potentiaalisen tuotannon kasvuvauhtiin eli noin prosenttiin. Historiaan nahden
keskipitkalle aikavalille odotettu kasvu on hidasta, mika johtuu talouden rakenteel-
lisista tekijoista.

Tyollisyyden kasvu on alkuvuoden 2018 aikana ollut jopa nopeampaa kuin mita ta-
loudellisen aktiviteetin perusteella voisi olettaa. Tydllisia on talla hetkella enemman
kuin koskaan aikaisemmin. Talouskasvun hidastuminen tulee hidastamaan mydos
tyollisyyden kasvua.

Hyva talous- ja tyollisyyskehitys seka hallitusohjelman mukaiset sopeutustoimet ta-
sapainottavat julkista taloutta lahivuosina. Julkisen talouden rahoitusasema kaan-
tyy ylijaamaiseksi vuosikymmenen taitteessa ja velka suhteessa bruttokansantuot-
teeseen laskee. Suhdanneluonteinen julkisen talouden vahvistuminen ei kuiten-
kaan turvaa kestavaa julkisen talouden rahoitusta pitkalla aikavalilla.

Maailmantalouden kasvu taittumassa

Korkeasuhdanne maailmantaloudessa jatkuu, mutta nopein kasvuvaihe on jo taka-
na. Etenkin Euroopassa on merkkeja talouskasvun hidastumisesta. Tyottomyys on
kuitenkin vahenemdssa ja kuluttajien luottamus on vahvaa. Inflaatio on kiihtynyt
kuluvan vuoden aikana, mutta pohjainflaatio on vield hidasta. Lyhyet markkinako-
rot ovat vield negatiivisia, mutta niiden odotetaan nousevan.
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Yhdysvaltain talous kasvaa nopeasti, ja tydttdmyys on erittdin vahaista. Yksityinen
kulutus on kannatellut maan talouskasvua. Inflaatio on kiihtymassa tyéllisyyden ja
kulutuksen kasvun ansiosta, ja keskuspankin odotetaan jatkavan rahapolitiikan ki-
ristamista.

Maailmankaupan kasvu hidastuu ennustejaksolla. Erityisesti euroalueella kasvu jaa
vaatimattomaksi. Maailmankaupan kasvua tukevat kehittyvat maat. Oljyn hinta on
noussut kuluvan vuoden aikana mydnteisen talouskehityksen tuloksena, mutta
viime kuukausina kehitys on ollut vaihtelevampaa. Lahivuosina 6ljyn hinta nousee
tuotantorajoitteiden ja vahvan kysynnan takia. Raaka-aineiden hinnat ovat kehitty-
neet vaihtelevasti alkuvuoden aikana ja nousevat maltillisesti ennusteperiodilla.

Tydllisyys noussut ennatyslukemiin

Vuonna 2018 Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan 3,0 %. Yritysten tuotanto-odo-
tukset ovat myonteiset, rakennusinvestointien suurkohteiden rakentaminen jatkuu
yha ja palvelualojen myyntiodotukset ovat kohentuneet. Toisaalta kasvun rajoitteis-
takin on viitteitd, silla teollisuuden uusien tilausten arvo supistui tammi-kesdkuussa
4,5 % vuodentakaisesta. Lisaksi yritykset kertovat kyselytutkimuksissa pulan am-
mattitaitoisesta tydvoimasta ja myds tuotantokapasiteetista yleistyneen.

Tyollisten maara on nousut korkealle tasolle. Tyollisyysasteen trendi ylitti kesakuus-
sa vuoden 2008 suhdannehuipun lukemat ja on nyt 71,8 %. Vahvana jatkuva talous-
kasvu nostaa v. 2018 tydllisten maaran 2,6 % edellisvuotta korkeammaksi. Tyolli-
syyden kasvu jatkuu nopeana koko ennustejakson ajan ja tyollisyysaste nousee 73
prosenttiin v. 2020.

Ty6ttdmyys on alkuvuonna laskenut nopeasti koko maassa ja kaikissa ikaryhmis-
sa. Tyollisyyden nopean kasvun vetdmana tyottomien maara vahenee tand vuonna
selvasti edellisvuotta enemman. Ennuste koko vuoden 2018 tyottomyysasteeksi
on 7,4 %. Suotuisa kehitys jatkuu ja tyottdmyys vahenee tasaisesti ennustejaksolla.
Vuonna 2020 tyottdmyysasteen ennustetaan olevan 6,6 %.

Vuonna 2018 ty6llisyyden ja ansiotason nousu kiihdyttaa yksityisen kulutuksen
kasvua. Tasta syysta myos BKT:n kasvu nopeutuu viime vuodesta. Myds yksityisten
investointien kasvu jatkuu ja tukee BKT:n kasvua, kun erityisesti asuinrakentaminen
kasvaa ripedsti. Kotimaisen kysynndn talouskasvua tukeva vaikutus kasvaa samalla,
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kun nettoviennin merkitys talouskasvulle pienenee tuonnin kasvun jatkuessa vah-
vana.

Kuluttajahinnat nousevat v. 2018 laajasti eri hyddykeryhmissa ja inflaatio kiihtyy
1,1 prosenttiin. Inflaatiota nostavat Iahinna palvelu-, elintarvike- ja energiahintojen
nousu. Verojen nousu kiihdyttaa inflaatiota yli 0,3 prosenttiyksikkoa.

Vuonna 2019 talouskasvu hidastuu 1,7 prosenttiin. Merkittavin yksittainen talous-
kasvua hidastava tekija on rakennusinvestointien supistuminen. Rakennusinves-
tointien arvioidaan vahenevan lahivuosina, koska asuntotuotanto on noussut poik-
keuksellisen korkealle tasolle. Lisaksi monet liikerakennushankkeet ovat valmistu-
massa. Mydnnettyjen rakennuslupien maara on laskenut tammi-toukokuussa yli

10 % viime vuoteen verrattuna.

Vuonna 2019 kovin investointivaihe on ohitettu. Yksityisten investointien kasvu jat-
kuu, mutta aiempaa hitaampana. Suomessa on suunnitteilla useita erittdin mittavia
investointihankkeita erityisesti metsateollisuudessa. Jonkin naista hankkeista ole-
tetaan kdynnistyvan ennustejaksolla. Ty6llisyyden kasvun arvioidaan vauhdittavan
investointeja my0s teknologiaan ja koulutukseen. Tutkimus- ja kehittamistoiminnan
investointien ennustetaan kasvavan noin viiden prosentin vuosivauhtia.

Vuonna 2019 yksityisen kulutuksen kasvua tukee ansiotason nousun lisaksi tyolli-
syyden koheneminen. Palkkasumma nousee 3,5 % ja pitaa ylla kotitalouksen kay-
tettavissa olevien tulojen nopeaa kasvua. Reaalisesti kotitalouksien kaytettavissa
olevien tulojen kasvu kuitenkin hidastuu, kun inflaatio kiihtyy. Tasta syysta myos

yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu v. 2019.

Maailmankaupan vahva kasvu luo hyvat nakymat Suomen viennille v. 2019. Netto-
vienti pysyy kasvua tukevana koko ennustejaksolla, vaikka tuotantopanosten tuonti
kasvaakin. Metsateollisuuden investoinnit ndakyvat jo viennissa. Metsateollisuuden
suhteellisesti alhainen tuontipanosten osuus kohentaa nettoviennin kasvuvaikutus-
ta. Tuontia kasvattaa tuotantopanosten kysynnan lisaksi myds kotimainen inves-
tointi- ja kulutuskysynta.

Kauppataseen ylijadma on vetanyt vaihtotaseen ylijadmaiseksi, mutta palvelu-

kaupan tase pysyy edelleen alijadgmaisend. Vaihtotase pysyy lievasti ylijadmaisena
koko ennustejakson, ennen kaikkea viennin suotuisan kehityksen ansiosta. Vaihto-

13
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taseen ylijaamaa pienentaa kuitenkin tuontihintojen vientihintoja voimakkaampi
nousu seka tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen alijaama.

Vuonna 2020 BKT kasvaa 1,6 %. Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu edelleen, vaik-
ka palkkasumman kasvu jatkuu, kun ansiotason nousu kiihtyy. Inflaation nopeu-
tuessa edelleen reaalitulojen kasvu kuitenkin hidastuu. Vuonna 2020 vienti kasvaa
vientikysynnan mukaan, mutta kasvu jaa maailmankaupan kasvua hitaammaksi.

Vuonna 2018 ansiotaso nousee 1,8 %. Palkkaliukumien on ennakoitu jadavan keski-
maardista pienemmiksi paikallisen sopimisen ja yrityskohtaisten erien vuoksi. An-
siotason nousu kiihtyy 2,6 prosenttiin v. 2019 sopimuskorotusten ajoitustekijoiden
seurauksena. Vuonna 2020 ansiotason nousua 3,0 prosenttiin kiihdyttavat edelleen
hyva talouskasvu ja julkisen sektorin lomarahojen palautuminen.

Moni hallitusohjelman tavoitteista toteutuu, mutta julkisen talouden kestava
rahoitus ei ole turvattu

Hyva talous- ja tyollisyyskehitys seka hallitusohjelman mukaiset sopeutustoimet ta-
sapainottavat julkista taloutta lahivuosina. Julkisen talouden rahoitusasema kaan-
tyy ylijadmaiseksi vuosikymmenen taitteessa ja pysyy tasapainon tuntumassa vuo-
teen 2022 saakka.

Hallituksen asettamat julkisen talouden velkaa ja rahoitusasemaa koskevat tavoit-
teet nayttavat pitkalti toteutuvan. Julkinen velka suhteessa bruttokansantuot-
teeseen laskee alle 60 prosentin kuluvana vuonna ja jatkaa laskuaan 2020-luvun
alkuvuosiin saakka. Samoin julkisen talouden sektoreille eli valtionhallinnolle, pai-
kallishallinnolle ja sosiaaliturvarahastoille asetetut rahoitusasematavoitteet ovat
kdytanndssa toteutumassa. Valtionhallinto ja paikallishallinto pysyvat kuitenkin hie-
man alijdamaisind. Euromaarainen julkinen velka kasvaa siksi edelleen 2020-luvun
alkuvuosina.

Julkisen talouden rahoitus ei kohenemisesta huolimatta lepaa kestavalla pohjal-

la. Vaeston ikdaantyminen kasvattaa julkisia menoja, vahentaa tydikaisen vaestdn
maaraa ja heikentda talouden kasvumahdollisuuksia. Talouskasvun ennakoidaan
asettuvan pitkalla aikavalilla 1-1,5 prosentin haarukkaan, eivatka talouskasvusta
julkiseen talouteen syntyvat tulot riitd nykyrakentein rahoittamaan julkisia palveluja
ja etuuksia.
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Kauppasota suurin uhka talouskasvulle

Riskit talousnakymalle painottuvat aiempaa vahvemmin alasuuntaan. Keskeinen ris-
ki on kauppasodan karjistyminen. Keskeisten talouksien valiset kaupan esteet vai-
kuttavat ensisilmdysta laajemmin. Yksittdisen valtion asettamat tullit voivat haitata
myds maan omaa teollisuutta. Kauppasodan yltyminen hidastaisi maailmankaupan
ja siten my6s maailmantalouden kasvua. My6s Kiinan velkaantuneisuus alenevan
talouskasvun oloissa karjistyessdan vaikuttaisi maailmantalouden kasvunakymia
heikentavasti.

Nousevien talouksien odotettua parempi kehitys on positiivinen riski. Erityisesti
Intian talouden syvempi integroituminen kansainvaliseen vaihdantaan vaikuttaisi
mydnteisesti maailmantalouteen.

Kotitalouksien velkaantuminen suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin jatkuu edel-
leen. Tata tukevat matala korkotaso, tydmarkkinoiden mydnteinen kehitys seka
asuinrakentamisen vahva kasvu.

Taulukko 1.  Keskeiset ennusteluvut

2017 2015 2016 2017 2018**  2019**  2020**

mrd. e e .
euroa madran muutos, prosenttia
Bruttokansantuote markkinahintaan 224 0,1 2,5 2,8 3,0 1,7 1,6
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 85 3,2 5,6 3,5 35 3,0 2,5
Kokonaistarjonta 309 1,0 3,3 3,0 3,2 2,0 1,8
Tavaroiden ja palvelujen vienti 86 09 39 75 49 39 32
Kulutus 173 13 19 0,8 1,6 13 1,1
yksityinen 122 17 2,0 13 2,1 1,6 14
julkinen 51 0,2 1,8 -0,5 0,6 0,5 0,6
Investoinnit 50 0,7 8,5 4,0 41 1,5 19
yksityiset 40 2,2 8,7 46 4.6 2,9 2,4
julkiset 9 52 79 1,8 19 -4,4 -0,1
Kokonaiskysynta 310 1,2 33 31 3 2,0 1,8
kotimainen kysynta 224 13 3,1 1,6 2,4 1,2 1,2
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Taulukko 2.  Muut keskeiset ennusteluvut

2015 2016 2017 2018**  2019**  2020**

Bruttokansantuote, mrd. euroa 210 216 224 234 24 251
Palvelut, méardn muutos, % 0,4 1,7 1,9 2,6 1,8 1,5
Koko teollisuus, madran muutos, % 1,7 23 71 6,1 2,6 23
Tyon tuottavuus, muutos, % 0.2 2,0 23 1,2 1,1 1,0
Tydlliset, muutos, % -0,4 0,5 1,0 2,6 09 0,6
Tydllisyysaste, % 68,1 68,7 69,6 77 72,4 73,0
Tyottomyysaste, % 9,4 8,8 8,6 74 6,9 6,6
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % -0,2 0,4 0,7 11 1,4 1,6
Ansiotasoindeksi, muutos, % 1,4 0,9 0,2 1,8 2,6 3,0
Vaihtotase, mrd. euroa -1,5 -0,7 1,6 1,2 1,6 1,6
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -0,7 -0,3 0,7 0,5 0,7 0,6
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -0,0 -0,3 -0,3 -0,3 -0,0 0,2
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10 v), % 0,7 0,4 0,6 0,8 1,2 1,7
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa BKT:een, % 571 559 54,0 52,6 51,9 514
Veroaste, suhteessa BKT:een, % 439 440 43,3 42,2 42,1 42,0
Julkisyhteisojen rahoitusjd@md, suhteessa

BKT:een, % -2,8 1,7 -0,7 -0,7 -01 0,2
Valtion rahoitusjd@ma, suhteessa BKT:een, % -3,0 -2,7 -1,8 -1,5 -0,7 -0,7
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa

BKT:een, % 63,5 62,9 61,3 59,9 59,1 579
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 47,6 474 473 46,0 45,3 443
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Keskipitkan aikavalin nakymat

Suomen bruttokansantuotteen kasvu kiihtyi viime vuonna 2,8 prosenttiin. Talous-
kasvun odotetaan viela tana vuonna jatkuvan vahvana, 3,0 prosentissa, mutta
vuosina 2019-2020 kasvu hidastuu maltillisemmaksi, runsaaseen puoleentoista
prosenttiin. Keskipitkalla aikavalilla vuosina 2021-2022 talouskasvun arvioidaan
palaavan potentiaalisen tuotannon kasvun tasolle eli noin prosenttiin.' Historiaan
ndhden keskipitkalle aikavalille odotettu kasvu on hidasta, mika johtuu talouden
rakenteellisista tekijoista.

Tyopanoksen kasvu lisaa potentiaalisen tuotannon kasvua hieman kuluvana ja kah-
tena seuraavana vuonna. Taman jdlkeen tyOpanos alkaa supistua, silla tydikdisen
vdestdn maara jatkaa laskuaan. Tydpanoksen kasvua rajoittaa myos korkea raken-
teellinen tyottomyys.

Kokonaistuottavuuden kasvu on kehittynyt viime vuosina vaatimattomasti ja sen
kehitys jatkuu edelleen historiaan nahden heikkona. Korkean tuottavuuden toimi-
alojen tuotanto on supistunut ja koko talouden rakenne on palveluvaltaistunut.
Kokonaistuottavuuden trendikasvun arvioidaan keskipitkalla aikavalilla lahenevan
yhden prosentin kasvua, kun 2000-luvun alkupuolella kasvu ylsi keskimadrin yli kah-
teen prosenttiin vuodessa. Kokonaistuottavuuden arvioitu trendikasvu on kuitenkin
selkeadsti viimeisten viiden vuoden keskiarvoa korkeampi.

Kokonaistuottavuuden ja tydpanoksen liséksi talouden tuotantoedellytyksiin vai-
kuttaa padomakanta. Useita vuosia matala investointiaste hidasti padomakannan
kasvua ja heikensi tulevaa talouden kasvupotentiaalia. Investoinnit ovat kuitenkin
lahteneet kasvuun, ja investointiasteen kohoaminen lisaa keskipitkalld aikavalilla
padomakannan kasvun kautta potentiaalista tuotantoa noin puolella prosentilla
vuodessa.

1 Keskipitkan aikavélin talousnakymia voidaan arvioida potentiaalisen tuotannon avulla, silld sen ajatel-
laan maarittavan talouden kasvuedellytykset. Valtiovarainministerié kdyttda potentiaalisen tuotannon arvi-
oinnissa EU:n komission ja jasenmaiden yhdessa kehittamaa tuotantofunktiomenetelmas, jossa potentiaa-
lisen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin potentiaalisen tydpanoksen, padgoman ja kokonaistuottavuuden
kehityksesta. Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joiden arviointiin
liittyy epavarmuutta etenkin voimakkaan suhdannesyklin seka tuotantorakenteen nopean muutoksen ai-
kana.
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Taulukko 3.  Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

2016 2017 2018**  2019**  2020**  2021** = 2022**

BKT markkinahintaan, madran muutos,% 2,5 2,8 3,0 17 1,6 1,1 1,0
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,4 0,7 11 14 1,6 1,8 2,0
Tyottomyysaste, % 8,8 8,6 74 6,9 6,6 6,6 6,6
Tydllisyysaste, % 68,7 69,6 7,7 724 73,0 73,2 733
Julkisyhteisdjen rahoitusjd@ma, % BKT:sta -1,7 -0,7 -0,7 -0,1 0,2 0,2 -0,0
Valtio 2,7 -1,8 -1,5 -0,7 -0,7 -0,2 -0,4
Maakunnat -0,4 -0,5
Paikallishallinto -0,4 -0,1 -0,5 -0,3 -03 -0,2 -0,1
Sosiaaliturvarahastot 1,4 1,2 13 1,0 1,1 1,0 1,0
Rakenteellinen jaama, % BKT:sta -0,5 -0,3 -11 -0,7 -0,4 -0,4 -0,6
Julkisyhteisojen bruttovelka, % BKT:sta 62,9 61,3 59,9 591 57,9 575 57,0
Valtionvelka, % BKT:sta 47,4 473 46,0 453 443 441 43,5
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta

tuotannosta' 22,1 -0,6 0,7 0,8 1,0 1,0 1,0

1) Arvioitu EU:n yhteiselld menetelmalld

Julkisyhteis6jen rahoitusjaama
suhteessa BKT:een, %

O -_DNWHMOOO

1
N

'
w

02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

Bl Yhteensd == Valtio == Maakuntahallinto == Paikallishallinto == Sosiaaliturvarahastot

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Potentiaalisen tuotannon kasvu ja sen osatekijat
EU-menetelman mukaan, %
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mm Kokonaistuottavuus mm Pd3omapanos mm Tydpanos - Potentiaalinen tuotanto
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Tuotantokuilun arvioidaan olevan runsaat puoli prosenttia positiivinen suhteessa
potentiaaliseen tuotantoon v. 2018. Bruttokansantuotteen kasvaessa hieman po-
tentiaaliaan nopeammin tuotantokuilu paatyy v. 2020 noin prosentin positiiviseksi
ja pysyy talla tasolla keskipitkalla aikavalilla. Tuotantokuilu umpeutuu seuraavassa
matalasuhdanteessa.

Finanssipolitiikan linja

Paaministeri Sipilan hallituksen talouspolitiikan tavoitteena on nostaa Suomen ta-
lous kestavan kasvun ja kohenevan tyollisyyden uralle seka turvata julkisten palve-
lujen ja sosiaaliturvan rahoitus. Taman tavoitteen tueksi hallitus asetti ohjelmassaan
useita tyollisyyskehitysta ja julkista taloutta koskevia tavoitteita.

Hallituksen tyollisyytta seka julkisen talouden velkaa ja rahoitusasemaa koskevat
tavoitteet nayttavat pitkalti toteutuvan. Tyollisyysaste nousee 72 prosenttiin en-

si vuonna ja tyollisten maara kasvaa yli 110 000 hengella hallituskaudella. Julkinen
velka suhteessa bruttokansantuotteeseen kaantyi laskuun v. 2016 ja jatkaa laskuaan
lahivuodet.

My®os kullekin julkisen talouden sektorille eli valtion-, paikallishallinnolle ja sosiaali-
turvarahastoille asetetut rahoitusasematavoitteet nayttavat likimain toteutuvan. Val-
tionhallinto ja paikallishallinto ovat kuitenkin edelleen hieman alijgamaisia v. 2021.
Tavoite velaksi elamisen lopettamisesta v. 2021 ei siksi ole aivan toteutumassa.
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Hyva suhdannetilanne on helpottanut tavoitteiden saavuttamista. Suomen talous
elaa noususuhdannetta nyt jo kolmatta vuotta perakkain. Vuosina 2016-2017 tyolli-
syys koheni viela suhteellisen vaimeasti, mutta kuluvana vuonna tydllisyyden kasvu
on ollut erittdin nopeaa. Talouden ja erityisesti tyollisyyden kasvu ovat lisdnneet ve-
rotuloja seka alentaneet ty6ttdmyysmenoja ja vahvistaneet siten julkista taloutta.

Hallitus on tukenut talouden ja tyollisyyden kestavaa kasvua rakenteellisin uudis-
tuksin. Tydévoiman kysyntda on pyritty lisddmaan v. 2017 voimaan astuneella kil-
pailukykysopimuksella, jonka syntymistd hallitus edesauttoi mm. veroratkaisuin.
Sopimus alensi tyon teettamisen kustannuksia ja paransi suomalaisten yritysten
kilpailukykya. Tyon tarjontaa on puolestaan vahvistettu mm. purkamalla kannus-
tinloukkuja, tukemalla tyévoiman liikkuvuutta sekd uudistamalla ty6ttomyysturva-
jarjestelmaa ja tydvoimapalveluja. Samalla hallitus on pitanyt kiinni hallitusohjel-
man linjauksesta, jonka mukaan palkansaajien verotus ei kiristy.

Hallituskauden aikana on toteutettu myos nopeasti vaikuttavia julkisten meno-

jen kasvua hillitsevia toimia, jotka ovat osaltaan vahvistaneet julkista taloutta. Yksi
hallituskauden merkittavimmista pidemmalla aikavalilla julkiseen talouteen ja sen
rakenteisiin vaikuttavista hankkeista on maakunta- ja sote-uudistus, joka on parhail-
laan eduskunnan kasiteltdvana ja jonka on maara astua voimaan v. 2021.

Hallituskaudelle asetetut tavoitteet ovat valietappeja kohti kestavaa talouskasvua
ja julkisen talouden rahoitusta. Julkisen talouden todellista kantokykya arvioitaessa
on katse kohdistettava pidemmalle aikavalille suhdanteiden yli. Julkisen talouden
on kestettdva tulevat taantumat, tiedossa olevat menopaineet ja mahdolliset ikavat
yllatykset ilman, ettd velka suhteessa bruttokansantuotteeseen alkaisi kasvaa hallit-
semattomasti.

Julkisen talouden rahoitus ei viime vuosien kohenemisesta huolimatta lepaa kes-
tavalla pohjalla. Vaeston ikaantyminen kasvattaa julkisia menoja, vahentda tyoikai-
sen vaestdon maaraa ja heikentaa talouden kasvumahdollisuuksia. Tulevaisuudessa
yha pienempi joukko vaestosta rahoittaa julkiset palvelut ja sosiaaliturvan. Julkisten
menojen kasvu jatkuu nopeana, mutta julkisen talouden tulojen kasvu jaa talous-
kasvun hidastuessa menojen kasvua hitaammaksi. Talouskasvun ennakoidaan aset-
tuvan pitkalla aikavalilla 1-1,5 prosentin haarukkaan.
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Julkisen talouden puskurit tulevien taantumien ja ikdvien yllatysten varalle ovat
selvasti aiempaa ohuemmat. Julkisen talouden velka suhteessa bruttokansantuot-
teeseen oli viime vuonna edelleen lahes 29 prosenttiyksikk6a korkeampi kuin en-
nen finanssikriisin alkua v. 2008. Julkisen talouden toipuminen syvasta taantumasta
edellyttaa budjettikurin noudattamista talouden hyvina aikoina seka pitkajanteista
tyota julkisen talouden vahvistamiseksi ja talouskasvun edellytysten parantami-
seksi.

My®s julkisen talouden ehdolliset vastuut ovat kasvaneet finanssikriisin jalkeen
merkittavasti. Tdma on kasvattanut julkiseen talouteen kohdistuvia riskeja. Erityi-
sesti valtiontakaukset ja -takuut ovat kasvaneet viime vuosina nopeasti. Kansain-
valisesti tarkastellen Suomen julkisen talouden takaukset ovat mittavat, Eurostatin
tilastojen mukaan selvasti EU-maiden suurimmat.

Hallituksen paatavoite, julkisen palvelutuotannon ja sosiaaliturvan rahoituksen
turvaaminen pitkalla aikavalilla, vaatii edelleen tyota. Kestavaan talouskasvuun,
korkeampaan tyodllisyyteen ja tydmarkkinoiden toiminnan kohentamiseen tahtaa-
via toimia on syytd jatkaa. Nopea tyollisyyden kasvu ei saa jattaa varjoonsa sitd,
etta samalla kun ty6ttdmien maara on edelleen korkea, yhd useammalla toimialalla
havaitaan pulaa osaavasta tydvoimasta. Julkisen talouden kestavyyden kannalta on
olennaista varmistaa edellytykset sille, ettd tyollisyyden koheneminen on pysyvaa.
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1 Talousnakymat

1.1 Kansainvalinen talous

Maailmantaloudessa hidastumisen merkkeja

Korkeasuhdanne maailmantaloudessa jatkuu, mutta yhd enemman on merkkeja
siitd, ettda nopein kasvuvaihe on taittumassa. Etenkin Euroopassa on merkkeja ta-
louskasvun hidastumisesta. Myds maailmankaupan kasvu hidastuu ennustejaksolla.
Suhteellisen mydnteisen maailmantalouden kehitysndakyman riskit painottuvat ala-
suuntaan. Kauppasodan eskaloituminen hidastaisi maailmankaupan ja sita kautta
maailmantalouden kasvua.

Yhdysvaltojen talous kasvaa nopeasti, ja tyottomyys on erittdin vahaista. Ennak-
kotiedot alkuvuoden talouskehityksesta ovat olleet erittdin myonteisia. Erityisesti
yksityinen kulutus on kannatellut talouskasvua. Ennakoivat indikaattorit viittaavat
kuitenkin hidastuvaan kasvuun lahitulevaisuudessa. Nakymat teollisuuden uusista
vientitilauksista ovat heikkenemadssa. Inflaatio on kiihtymassa ty6llisyyden ja kulu-
tuksen ansiosta, ja keskuspankin odotetaan jatkavan kiristyvaa rahapolitiikkaa.

Talouskasvu on hidastumassa euroalueella. Alkuvuoden alustavat kasvuluvut ovat
lahimenneisyyteen verrattuna vaatimattomia. Esimerkiksi Saksan teollisuustuotan-
to kehittyi odotuksia heikommin kesan alussa, ja ennakoivat indikaattorit viittaavat
teollisuustuotannon kasvun hidastumiseen ldhiaikoina. Tyottdmyys on kuitenkin
vahenemassa ja kuluttajien luottamus on vahvaa ainakin Italiassa ja Espanjassa.
Inflaatio on kiihtynyt kuluvan vuoden aikana, mutta pohjainflaatio on vielad hidasta.
Lyhyet markkinakorot ovat vield negatiivisia, mutta niiden odotetaan nousevan.
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Bruttokansantuote
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM VM34170

Talouskasvu Kiinassa on ollut alkuvuonna vahvaa, silla kuluvan vuoden toisella nel-
janneksella talouskasvu hidastui virallisten tilastojen mukaan vain hieman. Kiintei-
den investointien pidempaan jatkunut hidastuminen johtuu julkisten investointien
supistumisesta. Yksityinen kulutus kannattelee Kiinan talouskasvua ja vaihtotaseen
ylijadma supistuu edelleen. Lahivuosina maan talouskasvun hidastuminen jatkuu.

Alkuvuosi oli lupaava talouskasvun osalta Vendjalla. Tehdasteollisuus kasvoi ldhes
koko maassa. Hidastuva inflaatio kasvattaa reaalituloja, mika yllapitaa yksityista ku-
lutusta. Vendjan talouskasvu hidastuu kuitenkin ldhivuosina lahemmas potentiaa-
liaan, joka on vaatimaton pitkalti rakenteellisista syista.

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset
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Muissa kehittyvissa maissa nakymat ovat vaihtelevat. Intiassa jatkuu nopea talous-
kasvu. Brasilian ja Etela-Afrikan elpyminen on puolestaan heikommalla pohjalla.
Kokonaisuudessaan kehittyvat maat kuitenkin kannattelevat maailmantalouden
suhteellisen nopeaa kasvua.

Oljyn hinta on noussut kuluvan vuoden aikana myénteisen talouskehityksen tuke-
mana, mutta viime kuukausien kehitys on ollut vaihtelevampaa. Hinta nousee lahi-
vuosina tuotantorajoitteiden ja vahvan kysynnan takia. Raaka-aineiden hinnat ovat
kehittyneet vaihtelevasti alkuvuoden aikana ja kasvavat maltillisesti ennusteperio-
dilla.

Raaka-aineiden hinnat

2015=100 USD/barreli
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— Teollisuuden raaka-aineindeksi, euroalue (vasen asteikko)
— Raakadljy (Brent, globaali spot-hinta, oikea asteikko)
Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM VM34170

Maailmankaupan nopein kasvu taittuu

Maailmankauppa on kaantynyt hidastuvalle trendille kuluvan vuoden aikana. Erityi-
sesti euroalueen osalta kasvu on ollut vaatimatonta. Toisaalta Yhdysvaltojen ja ke-
hittyvien maiden osalta kauppa on kasvanut. Lahivuosina maailmankaupan kasvu
jatkaa maltillista hidastumista. Kasvua tukevat erityisesti kehittyvat maat.
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Maailmankauppa
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Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM VM34170

Kauppasodan uhka keskeinen riski

Riskit talousnakymalle painottuvat aiempaa vahvemmin alasuuntaan. Keskeinen
riski on kauppasodan karjistyminen. Globaalien arvoketjujen moninaisuuden takia
keskeisten talouksien valiset kaupan esteet vaikuttavat ensisilmaysta laajemmin.
Yksittdisen valtion asettamat tullit voivat haitata myds maan omaa teollisuutta.
Kauppasodan yltyminen hidastaisi maailmankaupan ja siten my&s maailmantalou-
den kasvua.

Muita keskeisia riskeja ovat Kiinan velkaantuneisuus alenevan talouskasvun oloissa,
rahapolitiikan normalisoitumiseen liittyvat riskit seka geopoliittisten jannitteiden
karjistyminen, mika voi haitata investointitoimintaa ja nostaa energian hintaa.

Nousevien talouksien odotettua parempi kehitys on positiivinen riski. Erityisesti

Intian talouden syvempi integroituminen kansainvaliseen vaihdantaan vaikuttaisi
myo&nteisesti maailmantalouteen.
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Taulukko 4.  Bruttokansantuote

Maailma (PPP)

Euroalue

EU
Saksa
Ranska
Ruotsi
Iso-Britannia

Yhdysvallat

Japani

Kiina

Intia

Vendja

Lahde: Eurostat, kansalliset tilastoviranomaiset, IMF, VM

Taulukko 5.  Taustaoletukset

Maailmankaupan kasvu, %

USD/EUR

Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, €
(2015=100)

Raakadljy (Brent), $/barreli

3 kk euribor, %

Valtion obligaatiot (10 v), %

Viennin markkinaosuus (2000=100)’
Tuontihinnat, %

1) Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun

2015

33
2,2
1,6
15
1,2
39
2,2
2,6
11
6,9
8,2
3,7

2015

2,0
1,10

1001
53,5
-0,0

07
09
-43

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, CPB, HWWI, Reuters, VM
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2016

3,2
1,8
17
19
1,2
33
18
15
1,0
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1.2 Ulkomaankauppa

Suomen ulkomaankaupan kasvu jatkui alkuvuonna 2018. Viennin kasvua vauhditti
ennen kaikkea reipas maailmankaupan kasvu. Vuosina 2019 ja 2020 maailmankaup-
pa kasvaa hitaammin kuin tdna vuonna. Riskin maailmankaupan ennustettua hi-
taammalle kasvulle luo lisdksi kauppasodan uhka. Suomen vientikysynnan kehitysta
varjostavat my6s ndkymat maltillisemmasta euroalueen talouskehityksesta.

1.2.1. Vienti ja tuonti

Vienti ja tuonti jatkavat kasvuaan

Tavaraviennin arvo kasvoi Tullin ennakkotietojen mukaan vuoden ensimmaisella
puoliskolla noin seitseman prosentin vauhdilla. Seka vientihinnat etta -maarat kas-
voivat, mutta viennin maaran kasvu oli maltillista vuoden ensimmaiselld neljannek-
selld. Tavaraviennissa ensimmaisen neljanneksen vertailutaso on korkea edellisen
vuoden laivatoimitusten takia. Palveluviennin maara kasvoi tavaraviennin tavoin
ensimmaiselld neljannekselld. Kokonaisuudessaan viennin maaran odotetaan tana
vuonna kasvavan vajaan viiden prosentin vauhdilla.

Euroalueen nakymat ovat heikentyneet jonkin verran tdmdn vuoden osalta, mika
heijastuu myds Suomen vientiin. Euroalueen osuus Suomen viennista on suuri, jo-
ten Suomen laskennallinen vientikysynta kehittyy maailmankaupan kehitysta hei-
kommin. Toisaalta Yhdysvaltojen ja kehittyvien talouksien suotuisammat nakymat
vahvistavat vientikysyntaa. Vienti kasvaakin tdna vuonna edelleen nopeasti ja kasvu
jatkuu koko ennustejaksolla.

Taulukko 6.  Ulkomaankauppa
2015 2016 2017 2018 2019**  2020**

maaran muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 09 39 75 49 39 32

Tavaroiden ja palvelujen tuonti 32 56 35 35 3,0 2,5
hinnan muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti -0,9 2,1 31 24 1,9 1,5

Tavaroiden ja palvelujen tuonti -43 -2,5 3,5 3,0 2,4 2,1
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Tavaraviennista moottoriajoneuvojen vienti on kasvanut alkuvuonna 2018 merkit-
tavasti ja viennin kasvu jatkuu tana vuonna. Metsateollisuuteen tehdyt investoinnit
nakyvat viennissa jo v. 2018, ja useiden metsateollisuustuotteiden vienti kasvaa-
kin nopeasti. Metsateollisuuden vientindkymat ovat suotuisat myds vuosina 2019-
2020. Myds aiemmin saadut laivatilaukset kasvattavat vientia ennustejaksolla. Tava-
raviennin tavoin palveluvienti jatkaa kasvuaan, tosin hieman hitaammin edellisvuo-
teen verrattuna. Kaiken kaikkiaan viennista vajaa kolmannes on palveluvientid, ja
taman osuuden odotetaan pysyvan ennallaan ennustejaksolla.

Tullin ennakkotietojen mukaan tuonnin arvo nousi vuoden ensimmaisella puolik-
kaalla noin viisi prosenttia. Tuonnin maara taas kasvoi kansantalouden tilinpidon
tietojen mukaan ensimmaisella neljanneksellad vientia nopeammin, 3,4 %. Tavara-
tuontia kasvattivat muun muassa kestokulutustavaroiden ja teollisuuden tuotan-
toon tarvittavien tavaroiden tuonti. Ennustejaksolla tavaratuontia vauhdittaa vien-
titeollisuuden kayttamien valituotteiden tuonti. Investointien kasvun vauhdittumi-
nen v. 2020 heijastuu myos tuontiin. Toisaalta erityisesti kulutushyédykkeiden tuon-
nin kasvu on tasaista ja maltillista. Kestokulutustavaroiden tuonti kasvaa kuitenkin
nopeasti erityisesti ennustejakson alussa.

1.2.2. Hinnat ja vaihtotase

Vaihtotase pysyy ylijaamaisena

Tuontihinnat ovat nousseet nopeasti 6ljyn hinnan mukana v. 2018. Teollisuuden
kayttamien raaka-aineiden ja 6ljyn hintakehitys nakyvatkin kasvavina tuontihintoi-
na ennustejakson alussa. Seka tuonti- etta vientihintojen nousu on nopeinta v. 2018
ja tulevina vuosina maltillisempaa. Vientihintoja nostavat 6ljyn lisaksi metsateolli-
suuden raaka-aineiden hinnat. Koko ennustejaksolla tuonnin ja viennin arvo kasva-
vat sekd volyyminkasvun etta hintojen nousun seurauksena.

Ennustejaksolla vaihtosuhde heikkenee lievasti, silla tuontihinnat nousevat vien-
tihintoja enemman. Vaihtosuhteen heikkeneminen on kuitenkin maltillista, silla
hinnannousu raaka-aineiden tuonnissa heijastuu my&s nousuna vientihinnoissa.
Lisaksi kotimaisten raaka-aineiden hinnat nostavat vientihintoja. Ennustejakson
alkupuolella vientiedellytyksia parantaa viela yksikkdtyokustannuskehitys, joka on
kilpailijamaihin verrattuna maltillista. Ennustejakson lopulla taas euron heikkeneva
kurssi parantaa vientiedellytyksia.
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Kokonaisuudessaan maailmankaupan nopea kasvu luo ennustejaksolla hyvét na-
kymat Suomen viennille, vaikka laskennallinen vientikysynta kasvaakin maailman-
kaupan kasvua hitaammin euroalueen maltillisemmasta kasvusta johtuen. Vuonna

2018 vienti kasvaa hivenen maailmankaupan kasvua nopeammin, v. 2019 viennin

kasvu jaa 3,9 prosenttiin ja v. 2020 3,2 prosenttiin. Vienti on jatkossakin paaosin ta-

varavientivetoista.
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Maksutaseen mukainen vaihtotase oli 1,6 mrd. euroa ylijagdgmainen v. 2017 kaup-
pataseen ja ensitulon tilien ylijdgaman seurauksena. Vaihtotase pysyy koko ennus-
tejakson ajan tasaisesti ylijadmaisend. Tavarakaupan ylijaama pysyy vakaana, kun
taas palvelukaupan taseen alijaama pienenee, molemmat suotuisan tavaroiden ja
palveluiden nettoviennin maaran kehityksen seurauksena. Tavaroiden tuontihinto-
jen vientihintoja ripedmpi nousu sekd tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen
taseen alijadma pienentavat vaihtotaseen ylijadmaa.

Taulukko 7.  Vaihtotase
2015 2016 2017 2018**  2019**  2020**

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase -1,0 -2,0 0,8 1,6 2,0 2,1
Tuotannontekijakorvaukset ja tulonsiirrot,

netto -0,5 12 0,8 -0,4 -0,4 -0,5
Vaihtotase -1,5 -0,7 1,6 1,2 1,6 1,6
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -0,7 -0,3 0,7 0,5 0,7 0,6
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1.3 Kotimainen kysynta

1.3.1 Yksityinen kulutus

Kotitalouksien tulot kasvavat tyollisyyden kohentuessa

Kotitalouksien kaytettavissa olevien reaalitulojen kasvu kiihtyy v. 2018 yli kahteen
prosenttiin. Tulojen kasvua tukevat tyollisyyden sekd ansiotason nousu, mika nostaa
palkkasumman kasvun yli neljaan prosenttiin. Inflaation kiihtyminen hillitsee kui-
tenkin reaalitulojen kasvua. Kulutuksen kasvu on ollut nopeinta kestokulutushyo-
dykkeiden ryhmassa ja tamadn kehityksen ennustetaan jatkuvan edelleen lahivuosi-
na. Kulutuksen kasvu kiihtyy tana vuonna myds muissa hyddykeryhmissa.

Kotitalouksien kaytettavissa olevien tulojen kasvua tukee myds sosiaalisten tulon-
siirtojen kasvu, silla elaketulojen kasvu jatkuu vahvana, keskimaarin yli kolmen pro-
sentin vuosivauhdissa. Toisaalta tydttdémyysmenojen vaheneminen hidastaa tulon-
siirtojen kasvua.

Vuonna 2019 yksityisen kulutuksen kasvua tukee ansiotason nousun lisaksi tyolli-
syyden koheneminen. Palkkasumma nousee 3,5 % ja pitaa ylla kotitalouksen kaytet-
tavissa olevien tulojen nopeaa kasvua verrattuna viime vuosiin. Reaalisesti kotitalo-
uksien kadytettavissa olevien tulojen kasvu kuitenkin hidastuu inflaation kiihtyessa,
mika hidastaa yksityisen kulutuksen kasvua.

Vuonna 2020 palkkasumman kasvuun vaikuttaa eniten ansiotason kasvun kiihty-
minen. My6s tyollisyyden parantuminen, vaikkakin hidastuva, tukee kotitalouksien
ostovoiman kasvua. Inflaation nopeutuessa reaalitulojen kasvu hidastuu, minka
seurauksena yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu edelleen.

Kotitalouksien nettosadstamisaste laski -1,3 prosenttiin suhteessa kaytettavissa ole-
viin tuloihin v. 2017, mika on poikkeuksellisen alhainen, jopa talouden nousukau-
den huipulla. Ennustejaksolla kulutuksen kasvu hidastuu, mika kaantaa kotitalouk-
sien sadstdmisasteen kohti 2000-luvun keskiarvoja. Kotitalouksien velkaantuminen
suhteessa kadytettavissa oleviin tuloihin jatkuu edelleen. Tata tukevat matala korko-
taso, tydmarkkinoiden myodnteinen kehitys sekd asuinrakentamisen vahva kasvu.
Velkaantumisen ongelmat kuitenkin korostuvat, kun korkotaso aikanaan nousee ja
kotitaloudet joutuvat tinkimaan muusta kulutuksestaan.

31



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 24A/2018
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1.3.2 Julkinen kulutus

Julkiset kulutusmenot supistuivat viime vuonna 0,6 %. Kulutusmenojen pienenemi-
nen aiheutui valtiontalouden kulutusmenojen laskusta. Julkisen kulutuksen volyy-
min odotetaan kasvavan hyvin maltillisesti koko ennustejaksolla. Julkisen kulutuk-
sen suurimmat erdt koostuvat henkilostokuluista seka ostetuista tavaroista ja palve-
luista. Hallituksen sopeutustoimet hillitsevat ndiden menojen kasvua. Julkisen ku-
lutuksen hinnan kasvua kiihdyttavat vuosina 2018 ja 2019 mm. palkankorotukset ja
kertaluonteinen tuloksellisuusera. Lisaksi v. 2019 julkisen kulutuksen hintaa nostaa
lomarahaleikkauksen paattyminen. Julkisen talouden ennusteessa on huomioitu
maakunta- ja sote-uudistuksen lykkadntyminen vuoteen 2021. Maakuntien perusta-
minen muuttaa julkisen sektorin rakennetta vuodesta 2021 alkaen.

Taulukko 8.  Kulutus

2017 2015 2016 2017 2018**  2019**  2020**

osuus, % maaran muutos, prosenttia

Yksityinen kulutus 100,0 1,7 2,0 13 2,1 1,6 1,4
kotitaloudet 95,2 19 19 14 2,2 1,7 14
kestokulutustavarat 99 29 53 3,5 538 23 2,1
puolikestdvat kulutustavarat 8,7 1,0 13 2,7 3,2 11 0,9
Iyhytikdiset tavarat 25,6 0,7 11 -0,4 1,6 1,4 1,2
palvelut 50,2 1,4 1,6 1,8 1,7 1,6 1,4

voittoa tavoittelemattomien yhteisjen
kulutus 4,8 -2,0 2,7 0,2 0,0 0,5 0,5
Julkinen kulutus 100,0 0,2 18 -0,5 0,6 0,5 0,6
Kulutus yhteensa 1,3 1,9 0,8 1,6 13 1,1
Julkisyhteisojen yksilolliset kulutusmenot 09 11 0,1 09 0,8 0,6
Yksilolliset kulutusmenot yhteensd 1,5 1,7 1,0 1,2 1,1 14
Kotitalouksien kdytettavissd oleva tulo 1,7 1,9 1,9 3,7 33 3,4
Yksityisen kulutuksen hinta 0,3 0,7 1, 1,2 1,5 1,7
Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo 1,4 1,2 0,8 25 1,8 1,7

prosenttia

Kulutuksen osuus bruttokansantuotteesta
(kdypiin hintoihin) 79,7 78,9 773 76,1 75,8 75,6
Kotitalouksien sadstamisaste 0,1 -0,7 -13 -1,0 -09 -0,6
Kotitalouksien velkaantumisaste' 124,2 126,3 1289 129,9 131,3 132,2

1) Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin

33



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 24A/2018

1.3.3 Yksityiset investoinnit

Kovin investointivaihe ohitettu

Kansantalouden investointien kasvu oli alkuvuonna 2018 erittdin vahvaa. Odotukse-
na on kuitenkin investointien kasvun hidastuminen, silla esimerkiksi mydnnettyjen
rakennuslupien maarat ovat kadntyneet selvaan laskuun, samoin teollisuusyrityk-
set arvioivat vahentdvansa investointejaan viime vuodesta. NyKkyisilla muutoksilla
kansainvalisessa kauppapolitiikassa ei arvioida olevan suoraa merkittavaa vaikutus-
ta Suomeen. Kuitenkin pelkan kauppasodan uhka voi vahentaa luottamusta talous-
kasvun jatkumiseen ja sita kautta heikentda globaalia investointikysyntaa. Talla olisi
vaikutusta Suomen maailmalle viemien investointihyddykkeiden maariin seka sita
kautta myos suomalaisten yritysten investointitarpeisiin.

Suomessa on suunnitteilla useita erittdin mittavia investointihankkeita erityisesti
metsateollisuudessa. Jonkin ndistd hankkeista oletetaan kdynnistyvan ennustejak-
solla. Kaiken kaikkiaan yksityisten investointien ennustetaan kasvavan ennustejak-
solla keskimaarin kolme prosenttia vuodessa. Yksityisten investointien suhteellisen
nopea kasvu nostaa niiden BKT-suhteen noin 19 prosenttiin v. 2020.

Vuoden 2017 investointitiedot muuttuivat merkittavasti alaspadin heindkuussa jul-

kaistussa vuositilinpidon tarkistuksessa. Yksityisten investointien vuosikasvu ldhes
puolittui. Ne lisaantyivat v. 2017 vain 4,6 %, eivatka 8,1 %, kuten vield maaliskuussa
ennakoitiin. Aiempien tietojen vastaisesti T&K-menot supistuivat yli kaksi prosent-

tia. My0s investoinnit yhteensa kasvoivat ennakkotietoa 5,8 % selvasti vdhemman

eli 4 %.

Investoinnit
suhteessa BKT:een, %
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Rakennusinvestointien arvioidaan vdhenevan lahivuosina, koska asuntotuotanto on
noussut poikkeuksellisen korkealle tasolle. My&s monet liikerakennushankkeet ovat
valmistumassa, eika vastaavaa kasvua ole nyt nakopiirissa. Myonnetyt rakennuslu-
vat ovat supistuneet tammi-toukokuussa yli 10 % viime vuoteen verrattuna. Asuin-
rakennusinvestoinnit lisddntyvat tana vuonna vield hyvin, silla hyva tyollisyyskehitys
ja matalat korot tukevat kotitalouksien asuntokysyntda. Kahtena seuraavana vuon-
na asuntoaloitukset laskevat muutamilla tuhansilla vuosittain. Alueellisesti asuin-
rakennusinvestoinnit vaihtelevat paljon. Padkaupunkiseudulla asuntorakentaminen
pysyy edelleen korkealla tasolla.

Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Pitkien rakennusaikojen vuoksi toimitila-, varasto-, sairaala- ja liiketilahankkeiden
aloitusmaarien lasku nakyy investoinneissa kuitenkin vasta ensi vuonna. Sen si-
jaan vuoden 2020 ndakymat ovat jo paremmat johtuen useammasta suunnitellusta
suurhankkeesta. Suurhankkeiden toteutumistodenndkoisyys on kasvanut, koska jo
useammalle hankkeelle on my&nnetty mm. ympadristo- ja rakennusluvat ja nyt myos
yhdesta uudesta suurhankesuunnitelmasta on ilmoitettu.

Korjausinvestointien ennustetaan sdilyvan melko vakaina ja kasvavan ennustejak-

solla noin kahden prosentin vuosivauhtia. Asuntojen korjaamisen arvioidaan olevan
vilkkaampaa kuin muiden talonrakennusten korjaamisen.
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Maa- ja vesirakennusalan liikevaihtotiedot ovat olleet aiempia vuosia selvisti hei-
kompia. Maa- ja vesirakennusinvestointien kasvun ennustetaan jaavan ennustejak-
solla keskimaarin vajaaseen kahteen prosenttiin. Vain noin kolmannes rakennelmis-
ta ja maanparannuksista on yksityisen sektorin investointeja.

Elinkeinoeldman keskusliiton kesdkuussa julkaisema investointitiedustelu ennustaa,
ettd teollisuuden kiintedt investoinnit olisivat vahenemadssa yli kahdeksan prosent-
tia tdnad vuonna. Vaheneminen olisi voimakkainta metsa- ja kemianteollisuudessa,
mutta varsinkin metsateollisuudessa muutoksen odotetaan olevan valiaikainen
toimialan monien suurhankesuunnitelmien takia.

Kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestointien arvioidaan kasvavan edelleen, koska ta-
louskasvu on hyvaa ja tuotantokapasiteetista on paikoin pulaa. Palvelutoimialojen
osuus kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestoinneista on yli puolet. Tulevina vuosina
suunnitellut suurhankkeet voivat nostaa merkittavasti kone- ja laiteinvestointeja.

Tyollisyyden kasvun arvioidaan vauhdittavan investointeja myos teknologiaan ja
koulutukseen. Tutkimus- ja kehittamistoiminnan investointien ennustetaan kasva-
van tdand vuonna pari prosenttia. Ensi ja seuraavana vuonna niiden arvioidaan kas-
vavan noin viiden prosentin vuosivauhtia.

Investoinnit ja kapasiteetin kayttoaste
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Taulukko 9.  Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittain

2017 2015 2016 2017 2018**  2019**  2020**

osuus, % maaran muutos, prosenttia
Talorakennukset 48,6 2,0 10,0 6,2 55 1,1 -0,6
asuinrakennukset 29,1 2,0 10,5 5,9 71 -0,8 -2,7
muut talorakennukset 19,5 2,1 9,1 6,6 3,2 -1,5 2,8
Maa- ja vesirakennukset 9,6 -0,8 10,2 0,2 23 1,8 1,5
Koneet ja laitteet 23,8 4,6 13,7 6,6 3,5 4,2 4.8
T&K-investoinnit' 18,0 -5,2 -1,0 -2,3 2,1 53 53
Yhteensa 100,0 0,7 8,5 4,0 4,1 1,5 1,9
yksityiset 81,6 2,2 8,7 4,6 4,6 29 24
julkiset 18,4 -5,2 79 1,8 19 -4,4 -0,1
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiintedt investoinnit 20,9 21,7 22,1 22,6 22,5 22,6
yksityiset 16,9 17,6 18,1 18,5 18,7 18,8
julkiset 4,0 4,1 4,1 4,1 3,8 3,8

1) Siséltad henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat

1.3.4 Julkiset investoinnit

Julkisista investoinneista runsas puolet koostuu paikallishallinnon ja vajaa puolet
valtion investoinneista. Sosiaaliturvarahastojen osuus on hyvin pieni. Julkiset inves-
toinnit kasvoivat sekd nimellisesti ettd reaalisesti v. 2017. Valtion investointimeno-
jen kasvu hidastui selvasti edellisvuodesta, mutta paikallishallinnon investointien
kasvu jatkui kohtuullisen nopeana. Julkisissa investointimenoissa on tyypillisesti
ollut paljon vaihtelua, ja ndin ennakoidaan olevan myds tulevina vuosina. Valtion
investointimenoja kasvattaa vuoteen 2018 kohdistuvat lisdpanostukset, erityisesti
hallituksen karkihankkeet. Ndiden paattyminen pienentaa julkisia investointimeno-
ja v.2019. Paikallishallinnon investointien tasoa pitda lahivuosina ylla vilkas sairaala-
rakentaminen.
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1.4 Kotimainen tuotanto
1.41 BKT

Talouskasvu hidastuu huippuvauhdista

Tuotannon kasvu nopeutui alkuvuonna. Koko talouden arvonlisdys oli vuoden en-
simmadisella puoliskolla 22 % suurempi kuin vuotta aiemmin. Kokonaisarvonlisayk-
sen taso on kuitenkin edelleen noin prosentin pienempi kuin ennen finanssikriisia,
koska teollisuustuotanto on yha selvasti vahdisempaa. Pédatoimialojen tuotanto oli
alkuvuonna vuodentakaista suurempi. Eniten lisdaantyi jalostuksen eli teollisuuden
ja rakentamisen tuotanto. Metsa- ja kemianteollisuuden, tietopalveluiden seka fi-
nanssitoiminnan arvonlisdykset jaivat vuodentakaista pienemmiksi.

Tuotanto
1990=100
250 250

200 //\Vh / 200
150 — 150

100 100
50 — . . . . . . . . . . . . . . 50
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— Teollisuus — Palvelut - Alkutuotanto — Rakentaminen

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Tasta vuodesta on tulossa nykyisen suhdannevaiheen paras vuosi, silla suhdanne-
nousun ennakoidaan jatkuvan tana vuonna. Teollisuusyritysten tuotanto-odotukset
ovat myonteiset, rakennusinvestointien suurkohteiden rakentaminen jatkuu yha ja
palvelualojen myyntiodotukset ovat kohentuneet. Toisaalta kasvun rajoitteistakin
on viitteitd, silla teollisuuden uusien tilausten arvo supistui tammi-kesakuussa 4,5 %
vuodentakaisesta. Lisaksi monella yritykselld on pulaa ammattitaitoisesta tyovoi-
masta ja joillain myds kapasiteetista. Elinkeinoeldaman tiedustelujen mukaan kasvun
esteet ovat monella yksityisen liike-elaman toimialalla yleisempid kuin viime vuo-
den lopulla. Haastavat sdadolosuhteet puolestaan rajoittavat maataloustuotantoa jo

toisena vuonna perdkkain.
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Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Tuotannon kasvun esteistd huolimatta koko talouden aktiviteetti sdilyy vahvana.
Kasvun taustalla on runsaasta kansainvalisesta kysynnasta kertova vahva tilauskan-
ta teollisuudessa, lukuisten aloitettujen yksityisten ja julkisten rakennushankkeiden
eteneminen seka talouden rakennemuutos, joka ndkyy vahvana yksityisten palve-
lujen kysyntana. Vaikka alkuvuonna koettu nopeimman kasvun vaihe nayttaisi ole-
van ohi, kyselyt viittaavat myonteisen suhdannevaiheen jatkuvan ainakin seuraavat
puoli vuotta. Lisdksi ennusteen taustaoletukset maailmankaupan ja -talouden kas-
vun jatkumisesta tukevat vientiin suuntautuvan teollisuustuotannon ja siten valilli-
sesti liike-elaman palvelutuotannon kasvunakymia. Erityisesti Suomen tarkeimman
kauppa-alueen Euroopan tuonnin kasvu edesauttaa investointi- ja valituotteita val-
mistavaa suomalaista teollisuutta. Laaja-alaisesta kasvupohjasta ja vahvasta toime-
liaisuudesta johtuen koko talouden arvonlisdys kasvaa tdna vuonna runsaat kolme
prosenttia. Kasvuvauhti hidastuu ensi ja seuraavana vuonna, mutta kokonaistuo-
tanto lisdantyy yha vajaat kaksi prosenttia vuodessa vuosina 2019 ja 2020.

39



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 24A/2018

Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa BKT:een, %
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1) Siséltaa rahoitussektorin vuosina 2018-2020
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

1.4.2 Jalostus

Teollisuuden tuotanto kasvun ajurina

Teollisuustuotannon noususuhdanne jatkui alkuvuonna ja toimialan arvonlisdys
kasvoi lahes nelja prosenttia vuodentakaisesta. Suhdannenousu oli laaja-alaista, sil-
I3 kaikkien paatoimialojen tuotanto oli vuodentakaista suurempi, lukuun ottamatta
metsa- ja kemianteollisuutta. Erityisesti teknologiateollisuuden tuotannon kasvu
nopeutui viime vuodesta lisddantyneen kysynndn voimistamana. Metsateollisuuden
tuotantoa rajoittivat hieman puun hakkuun haasteet ja kemianteollisuuden tuotan-
toa uusien tilausten supistuminen.

Tehdasteollisuus
toimialojen osuus arvonlisédyksesta, %
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B Metalliteollisuus pl. sdhko- ja elektroniikkateollisuus
B Metsateollisuus

Lahde: Tilastokeskus VM34170
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Valtaosa teollisuustuotannosta on vientiin menevia raaka-aineita ja investointita-
varoita, joiden kysynta on kohentunut maailmantalouden ja -kaupan vauhdittues-
sa seka talouskasvun lisatessa kapasiteetin kayttoa. Lisaksi suomalaisen yritystoi-
minnan kustannuskilpailukyky parantui yksikkotyokustannuksilla mitattuna viime
vuonna, silla koko talouden tyovoimakustannukset tuotettua yksikkda kohti su-
pistuivat nimellisesti runsaat kaksi prosenttia. Alkuvuonna tyokustannukset ovat
kadntyneet nousuun. Tuottavuuskehitys on ollut vaatimatonta samanaikaisesti kun
ansiotason nousuvauhti on kiihtynyt. Teollisuusyritysten tilauskanta on erittdin vah-
va erityisesti metsa- ja rakennusteollisuudessa ja takaa tuotannon jatkumisen keski-
maadrin kuukausiksi eteenpadin.

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

40 40

07 08 09 10 M 12 13 14 15 16 17 18

— Metséteollisuus

— Metalliteollisuus pl. sdhko- ja elektroniikkateollisuus
— Sahko- ja elektroniikkateollisuus

— Kemianteollisuus

Léhde: Tilastokeskus VM34170

Suhdannetiedustelujen mukaan parhaat kasvuedellytykset lahikuukausina ovat tek-
nologia-, rakennustuote- ja metsateollisuudessa. Heikoimmat tuotanto-odotukset
taas ovat tekstiili- ja vaate- seka painatusteollisuudessa. Metsateollisuudessa sellun,
kartongin seka sahatavaran kysynta lisaa tuotantoa. Lisaksi kapasiteetin lisaykset
tukevat metsateollisuuden kasvua. Kokonaisuudessaan teollisuustuotanto lisdan-
tyy tana vuonna noin kuusi prosenttia positiivisten suhdannendkymien ja vahvan
tilauskannan myota.

Lahivuosina vientikysynta lisdantyy maailmankaupan kasvaessa, vaikkakin hidas-

tuen. Tuonnin odotetaan lisaantyvan ensi ja seuraavana vuonna erityisesti suo-
malaisyrityksille tarkeilld Euroopan markkinoilla. Tuotantokapasiteetin lisdykset ja
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yritysten ponnistelut tuotteidensa kilpailukyvyn kohentamiseksi tukevat teollisuu-
den tuotantoa seuraavina vuosina. Teollisuuden arvonlisdys kasvaa noin kaksi ja
puoli prosenttia ensi ja seuraavana vuonna. Kasvusta huolimatta teollisuustuotan-
non taso jaa v. 2020 yha kymmeneksen pienemmaksi kuin huippuvuonna 2007.

Uudisrakentamisen kasvuvaihe paattymassa

Rakentamisen arvonlisdayksen kasvuvauhti nopeutui runsaaseen viiteen prosenttiin
alkuvuonna. Kasvua tuki vahva talonrakennustoiminta, kun taas maa- ja vesiraken-
taminen supistui. Talonrakentaminen oli vahvaa erityisesti asuin-, liike- ja toimis-
to- seka maatalousrakennuskohteissa. Tahan vaikuttivat lisadntynyt asuntokysynta
kasvukeskuksissa seka yritysten kapasiteetin laajennus- ja korvaushankkeet. Kasvu
jakautuu kuitenkin alueellisesti epatasaisesti, koska uudisrakentaminen on vilk-
kaampaa kasvukeskuksissa kuin niiden ulkopuolella. Korjausrakentamisen tarve on
suuri erityisesti asuin- ja toimistorakennuksissa.

Rakentamisen luottamus ja tuotanto
kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
40 20

20 /\ 10

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

— Rakentamisen luottamusindikaattori (vasen asteikko)
— Rakentamisen arvonlisdys (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170

Rakentamisen suhdannendkymat eivat tiedustelujen mukaan kesalla enad kohen-
tuneet, silla tuotannon kasvu on jatkunut vahvana jo runsaat kolme vuotta. Lisaksi
rakennuslupien maara kaantyi alkuvuonna laskuun. Moni suuri rakennuskohde on
valmistumassa ldhiaikoina ja osa niista on ollut kertaluonteisia, joten tilalle ei heti

ole tulossa uusia vastaavia projekteja. Tuotannon taso on korkea ja kapasiteetti on
alalla lahes tayskaytossa. Lisdksi rakennusalaa vaivaa paatoimialoista yleisimmin
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ammattitaitoisen tydvoiman puute. Kdynnissa olevien rakennushankkeiden tuke-
mana rakennusalan tuotanto lisaantyy tana vuonna yha nelja prosenttia, mutta ra-
kennustoiminta ei enaa ole nopeimmin kasvava toimiala taloudessa.

Rakentaminen jatkuu kasvukeskuksissa vilkkaana myds ensi ja sitd seuraavana
vuonna, mutta uudiskohteiden aloitusten maara kaantyy myoénnettyjen rakennus-
lupien perusteella laskuun. Vuosina 2019-2020 painopiste on muutamissa suurissa
uudisrakennushankkeissa seka korjausrakentamisessa, joten kokonaisuutena raken-
tamisen arvonlisdys supistuu ensi ja seuraavana vuonna maltillisesti.

1.4.3 Palvelut

Palvelut kasvavat yritysten kysynnan vetamana

Palvelutuotanto on kasvanut yhtdjaksoisesti kolmen vuoden ajan ja alkuvuonna
kasvu oli yha pari prosenttia. Palveluiden arvonlisdys kasvoi yksityisilla toimialoilla
nopeasti ja julkisilla niukasti. Vahvimmin lisadntyivat liike-elaman palvelut lukuun
ottamatta rahoitus- ja vakuutustoimintaa. My6s kuluttajapalvelujen myynti lisdantyi
ostovoiman parantuessa.

Palvelutuotanto
muutos vuodentakaiseen, prosenttia ja saldoluku, 3 kk
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— Palvelualojen luottamusindikaattori (vasen asteikko)
— Tuotannon suhdannekuvaaja, palvelut (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170
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Yksityisten palveluiden suhdannetilanne on vahva. Myynti on kasvussa ja sen odo-
tetaan yleisesti jatkavan kasvuaan seuraavat kuukaudet. Kysynnan puute vaivaakin
aiempaa harvempia palvelualan yrityksia. Sen sijaan ammattitaitoisen tyévoiman
saanti on suurempi kasvun este palvelutoiminnassa, erityisesti tieto- ja viestinta- se-
ka kiinteistopalveluyrityksissa. Silti ndiden alojen yritykset odottavat myynnin kas-
vun nopeutuvan loppuvuoden aikana. Tana vuonna palveluiden arvonlisdys kasvaa
runsaat 22 % viime vuodesta.

Palvelutuotantoa tukee jatkossa muiden toimialojen kysynta ja kotitalouksien
mydnteinen tulokehitys, joten palvelualojen kasvulle on edelleen hyvat edellytyk-
set. Kansainvalinen kysynta lisda ulkomaista, ja valituotteiden kautta myo6s kotimais-
ta, kysyntaa palvelevaa palvelutuotantoa. Kasvun rajat alkavat kuitenkin tulla entis-
ta selvemmin vastaan ja suhdannekehitys hidastuu pitkdan jatkuneen kasvuvaiheen
jalkeen. Ensi ja sita seuraavana vuonna palvelutuotannon kasvu hidastuu hieman
tastd vuodesta ja jatkaa keskimadrin vajaan kahden prosentin vuosivauhdissa.

Taulukko 10. Tuotanto toimialoittain

2017 2015 2016 2017 2018**  2019** = 2020**  Keskimddrin

osuus, %' maaran muutos, prosenttia 2017/2007
Teollisuus 211 1,7 23 71 6,1 2,6 23 2,1
Rakentaminen 71 33 51 33 4,0 -0,5 -11 -0,0
Maa- ja metsatalous 2,7 -0, 7,0 0,6 29 3,5 2,5 23
Teollisuus ja rakentaminen 28,2 -0,5 3,0 6,1 55 19 15 -1,6
Palvelut 69,1 0,4 17 1,9 2,6 1,8 1,5 0,5
Tuotanto yhteensd perushintaan 100,0 0,1 2,2 3,0 32 19 15 -0,2
Bruttokansantuote markkinahintaan 0,1 2,5 28 3,0 17 1,6 -0,0
Kansantalouden ty6n tuottavuus 0,2 2,0 2,3 1,2 11 1,0 0,1

1) Osuus kéypahintaisesta tuotannosta perushintaan
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1.5 Tyovoima

Tydllisia enemman kuin koskaan aikaisemmin

Tyollisyyden kasvu on alkuvuoden 2018 aikana ollut jopa nopeampaa kuin mita
taloudellisen aktiviteetin perusteella voisi olettaa. Tyollisten maara nousi tydvoima-
tutkimuksen mukaan tammi-kesdkuussa 2,9 % vuodentakaiseen verrattuna. Tyolli-
syyden trendi ylitti kesdkuussa edellisen ennatystasonsa, eli vuoden 2008 suhdan-
nehuipun lukemat. Tyéllisyysasteen trendi nousi kesakuussa 71,8 prosenttiin.

Tehdyt ty6tunnit ovat kasvaneet alkuvuonna hieman hitaammin kuin tydllisten
maard, mika viittaa siihen, ettd osa- ja maaraaikaisten tydsuhteiden suhteellinen
osuus on noussut. Niin sanotun aktiivimallin mahdollinen patkatoita lisadva vaiku-
tus nayttadisi jadvan kuitenkin pieneksi, silla valtaosa alkuvuoden tyollisyyskasvusta
on tyovoimatutkimuksen mukaan tapahtunut kokoaikaisiin tydsuhteisiin.

Tybvoiman kysynta on edelleen parantunut. Uusia avoimia tyopaikkoja ilmoitettiin
alkuvuonna TE-toimistoihin selvasti enemman kuin vuotta aiemmin. Suomalaisten
yritysten tyollisyysodotukset olivat kesakuussa Euroopan komission luottamusin-
dikaattorien mukaan edelleen huippulukemissa. Vakanssiasteella, eli avoimien tyo-
paikkojen osuudella kaikista tyopaikoista, mitattuna tyévoiman kysynta on Suomes-
sa kuitenkin vain EU:n keskitasolla.

Tyollisyyden kasvuvauhdin odotetaan hieman hidastuvan syksylla, jolloin tyollisten
maara nousee kuluvana vuonna 2,6 % edellisvuotta korkeammaksi. Ty6llisyysasteen
ennakoidaan nousevan 71,7 prosenttiin.

Ty6ttdmyys on alkuvuonna laskenut nopeasti seka Tilastokeskuksen tydvoimatutki-
muksen, etta ty6- ja elinkeinoministerion tyonvalitystilaston mukaan. Tyottomyys-
asteen trendi laski kesdkuussa 7,2 prosenttiin. Tyottdmien maara on alkuvuonna las-
kenut kaikilla alueilla ja kaikissa ikaryhmissa. Ty6llisyyden nopean kasvun vetamana
tyottémien madra vahenee tana vuonna selvasti edellisvuotta enemman. Ennuste
koko vuoden 2018 tyottomyysasteeksi on 7,4 %.
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Talouskasvun hidastumisesta huolimatta reaalipalkkojen maltillinen kehitys yllapi-
taa tyovoiman kysyntaa vuosina 2019-2020. Tyottdmien ja piilotyottdmien mel-
ko suuresta maarasta seka tydvoiman tarjontaa lisadvista toimenpiteista johtuen
tyovoiman tarjonta ei koko talouden tasolla vield rajoita ty6llisyyden ja talouden
kasvua. Tydmarkkinoiden kireys, eli avointen tydpaikkojen suhde ty6ttomien maa-
raan, on kivunnut vuoden 2008 tasolle, mutta on Suomessa edelleen varsin matala
verrattuna Ruotsiin, Saksaan tai Yhdysvaltoihin.

Tyollisten madra kasvaa 0,9 % v. 2019 ja 0,6 % v. 2020. Tydllisyysaste nousee 72,4
prosenttiin v. 2019 ja edelleen 73 prosenttiin v. 2020.

Piilo- ja pitkaaikaistyottomien maarat ovat edelleen selvasti suuremmat kuin edelli-
sen suhdannehuipun aikana v. 2008. Viime kuukausina kuitenkin myos ndiden tyot-
tdmien ns. "kovassa ytimessa” olevien henkildiden lukumaarat ovat vahentyneet
selvasti, mika luo tilaa tydttdomyysasteen laskulle. Piilotydttomien aktivoituminen
tyonhakuun ei enaa esta tyottomyyden laskua samassa maarin kuin v. 2017. Talous-
kasvun hidastuminen puolestaan jarruttaa tyottémyyden laskuvauhtia ennustejak-
son lopulla. Tyottomyysaste laskee 6,9 prosenttiin v. 2019 ja edelleen 6,6 prosenttiin
v. 2020.
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Vaikka tyovoiman tarjonta koko talouden tasolla on riittdvaa, voidaan tietyissa am-
mattiryhmissa havaita jo tyévoimakapeikkoja. Elinkeinoelaman keskusliiton suh-
dannebarometrin ja TEM:in ammattibarometrin mukaan tydnantajilla on pulaa
erityisesti rakentamisen ja kiinteistopalvelujen ammattilaisista sekd informaatio-,
sosiaali- ja terveyspalvelujen asiantuntijoista.

Tyovoimakapeikkojen purkamista voidaan edistaa panostamalla osaamiseen ja kou-
lutukseen, parantamalla tydonteon kannustimia seka lisaamalla tyoperaista maahan-
muuttoa. Viime kddessa tyovoimakapeikot johtavat tydvoimapulasta karsivilla aloil-
la korkeampaan palkkatasoon.

Taulukko 11. Tydvoimatase
2015 2016 2017 2018*  2019**  2020%*

1000 henkea keskimaarin vuodessa

Tydikdinen vaestd, 15-74—vuotiaat 4102 4109 A4 4127 4138 4140
muutos 6 7 5 14 n 2
Tydikainen vaestd, 15-64—vuotiaat 3476 3463 3451 3440 3436 3429
muutos -15 -13 -12 -1 -4 -7
Tyédlliset (15-74—vuotiaat) 2437 2448 2473 2538 2561 2575
siitd 15-64—vuotiaat 2368 2379 2403 2465 2487 2502
Tydttomat (15-74—vuotiaat) 252 237 234 204 190 183
prosenttia
Tydllisyysaste (15-64—vuotiaat) 68,1 68,7 69,6 7,7 72,4 73,0
Ty6ttomyysaste (15-74—vuotiaat) 94 8,8 8,6 74 6,9 6,6

1000 henkea vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 12 16 17 17 17 17

47



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 24A/2018

1.6 Tulot, kustannukset ja hinnat
1.6.1 Palkat

Vuonna 2017 ansiotaso kehittyi padosin tydmarkkinaosapuolten neuvotteleman
kilpailukykysopimuksen mukaisesti. Ansiotasoindeksi nousi alustavien tietojen mu-
kaan 0,2 %. Koko talouden palkkasumma kasvoi 2,2 % v. 2017.

Vuosien 2018 ja 2019 palkankorotuksista neuvoteltiin toimialoittain. Sopimuskoro-
tukset noudattavat padosin teknologiateollisuuden viitoittamaa linjaa. Nimellisan-
sioiden arvioidaan kasvavan 1,8 % v. 2018 ja 2,6 % v. 2019. Palkkaliukumien enna-
koidaan jaavan hieman keskimaardista pienemmiksi paikallisen sopimisen ja yritys-
kohtaisten erien vuoksi.

Koko talouden palkkasumman ennustetaan kasvavan 4,2 % v. 2018 ja 3,5 % v. 2019.
Vuonna 2020 nimellisansioiden ennustetaan nousevan 3,0 % ja koko talouden palk-
kasumman 3,6 %. Ansioiden nousua kasvattaa julkisen sektorin lomarahaleikkaus-

ten poistuminen.

Ansiotason nousu on lahivuosina edelleen hieman 2000-luvun keskimaaraista vauh-
tia hitaampaa, mika on sopusoinnussa melko korkean ty6ttomyyden kanssa.

Taulukko 12. Kaytettévissa oleva tulo

2017 2015 2016 2017 2018** 2019** 2020** Keskimaarin

osuus, % muutos, prosenttia 2017/2007

Palkansaajakorvaukset 573 1,0 1,7 0,7 3,4 2,8 3,8 2,0

Palkat ja palkkiot 472 1,0 14 2,2 4,2 3,5 3,6 2,2

Tydnantajan sosiaaliturvamaksut 10,3 1,4 2,5 -5,5 -0,3 03 44 1,0
Omaisuus- ja yrittdjatulot, netto 28,1 72 8,9 n,7 6,6 51 4,0 0,9
Tuotannon ja tuonnin verot miinus
tukipalkkiot 15,7 -0,1 59 15 3,3 29 2,1 31
Kansantulo 100,0 23 4,1 37 43 3,6 3,6 1,8
Kdytettavissd oleva tulo 2,4 42 4,0 43 3,6 3,6 1,8
Bruttokansantulo, mrd. euroa 21,5 2192 226,55 2358 2440 2525
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Taulukko 13. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti

2015 2016 2017 2018**  2019**  2020** = Keskimaarin

muutos, prosenttia 2017/2007

Sopimuspalkkaindeksi 0,6 0,6 -0,3 1,2 2,0 23 1,4
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,8 03 0,5 0,6 0,6 0,7 0,5
Ansiotasoindeksi 1,4 0,9 0,2 1,8 2,6 3,0 2,4
Reaalinen ansiotaso' 1,6 0,5 -0,5 0,7 11 13 0,9
Keskiansiot? 14 0,7 0,2 2,2 2,7 31 23
Tydkustannukset tuoteyksikkoa

kohti koko kansantaloudessa 0,9 -0,6 -2,2 0,1 0,9 2,2 2,2

1) Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.

2) Laskettu jakamalla koko kansantalouden palkkasumma palkansaajien tehdyilla tygtunneilla.
Lukuihin vaikuttavat kansantalouden rakennemuutokset.

3) Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisayksen volyymilla perushintaan.

1.6.2 Kuluttajahinnat

Vuonna 2017 kuluttajahinnat nousivat keskimaarin 0,7 % johtuen ldhinna palvelui-
den ja energian hintojen noususta. Alkuvuodesta 2018 inflaatio on kiihtynyt ja kesa-
kuussa kansallisen kuluttajahintaindeksin vuosimuutos oli jo 1,2 %. Hintojen nousu
on ollut edellisvuotta laaja-alaisempaa ja siihen ovat vaikuttaneet myos korotukset
valillisessa verotuksessa.

Ennuste vuoden 2018 inflaatioksi on 1,1 % kansallisella kuluttajahintaindeksilla
mitattuna. Tand vuonna inflaatiota nostavat lahinna palvelu-, elintarvike- ja ener-
giahintojen nousu. Tavaroiden hinnat ovat kuluvana vuonna jatkaneet laskuaan
Suomessa ja niiden vaikutus inflaatioon jaa tandkin vuonna negatiiviseksi. Kuluvana
vuonna muutokset valillisessa verotuksessa kiihdyttavat inflaatiota arviolta 0,3-0,4
prosenttiyksikkodd, johon vaikuttavat etenkin korotukset alkoholi- ja tupakkavero-
tuksessa.

Raakadljyn hinta on noussut vuoden 2017 puolivalista lahtien, ja kuluvana vuonna
energian hintojen ennakoidaan nousevan edellisvuoteen verrattuna. Myds dollarin
vahvistuminen korostaa 6ljyn hinnan kallistumista. Energian hintainflaation odote-
taan kuitenkin hidastuvan vuoden 2018 loppupuolella vertailuajankohdan vaiku-
tusten johdosta.
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Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Ansiotason noustessa palveluiden hintojen odotetaan vahitellen nousevan. Nousu
jaa kuitenkin vield kuluvana vuonna maltilliseksi — palveluiden hintojen ennuste-
taan tana vuonna nousevan vain noin prosentin eli selvasti edellisvuotta hitaam-
min. Tahan vaikuttavat mm. lasten pdivahoitomaksujen aleneminen seka vuokrien
nousun hidastuminen.

Elintarvikkeiden hintojen odotetaan nousevan kuluvana vuonna. Alkuvuodesta
ruuan maailmanmarkkinahinnat ovat olleet nousussa, mutta heindkuussa YK:n elin-
tarvike- ja maatalousjarjestd FAO:n ruokakori-indeksi laski selvasti. Kotimaassa kuiva
kesa tuo puolestaan nousupaineita elintarvikkeiden hintoihin. Elintarvikkeiden hin-
tojen odotetaan jatkavan nousua myds ennustejakson seuraavina vuosina palkan-
korotusten ja energian hintojen nousun tukemana.

Inflaatiopaineiden odotetaan kokonaisuutena kasvavan hieman ennustejakson seu-
raavina vuosina, silla kansantaloudessa on vahemman vapaita resursseja tuotanto-
kuilun muuttuessa positiiviseksi. Vuosina 2019 ja 2020 kansallisen kuluttajahintain-
deksin odotetaan nousevan 1,4 % ja 1,6 %. Palveluiden hintojen nousun odotetaan
vahitellen nopeutuvan ennustejaksolla palkankorotusten heijastuessa hintoihin.
Ennustejaksolla 6ljyn hinnan oletetaan nousevan ja dollarin vahvistuvan maltillises-
ti, mika osaltaan yllapitda inflaatiota vuosina 2019 ja 2020.
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Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Inflaation nopeutuminen on ollut myds yleiseurooppalainen ilmié. Euroalueen in-
flaatio nopeutui 2,1 prosenttiin heindkuussa 2018. Inflaation kiihtyminen on hei-
jastunut myos inflaatio-odotuksiin. Euroopan keskuspankin asiantuntijakyselyn
arvioissa euroalueen inflaation odotetaan kuluvana ja seuraavana kahtena vuote-
na olevan 1,7 %. Tand vuonna inflaatio on kotimaassa ollut euroalueen keskiarvoa
hitaampaa erityisesti tavaroiden hintakehityksen vaikutuksesta. Inflaation ennakoi-
daan kuitenkin kiihtyvan ldhemmaksi euroalueen keskiarvoa ennustejakson loppua
kohden.

Taulukko 14. Hintaindekseja
2015 2016 2017  2018** 2019** 2020** Keskiméarin

muutos, prosenttia 2017/2007
Vientihinnat' -0,9 -2,1 31 2,4 19 15 0,2
Tuontihinnat' 43 25 3,5 3,0 2,4 21 0,2
Kuluttajahintaindeksi -0,2 04 0,7 11 14 1,6 15
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi -0,2 0,4 0,8 11 14 1,6 1,8
Verollinen kotimarkkinoiden perushintaindeksi 2,7 -1,2 52 4,8 31 23 15
Rakennuskustannusindeksi 0,5 0,5 0,3 24 24 2,2 13

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan
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2 Julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Suomen talouden hyva suhdannetilanne kohentaa julkista taloutta. Viime vuonna
julkisen talouden alijaama pieneni jalleen edellisvuodesta. Talouskasvu jatkuu koh-
tuullisena vield Iahivuosina, jolloin julkisen talouden rahoitusasema tasapainottuu.
Hallituksen paattamat sopeutustoimet myotavaikuttavat myos alijadman pienene-
miseen. Ensi vuosikymmenelle tultaessa talouskasvu hidastuu ja julkisen talouden
rahoitusaseman vahvistuminen pysahtyy.

Julkinen velka suhteessa BKT:hen alenee alle 60 prosentin rajan jo kuluvana vuon-
na. Nimellisesti julkinen talous kuitenkin velkaantuu edelleen. Noususuhdanteesta
huolimatta julkinen velkasuhde on alentunut hyvin hitaasti.

Talouden suotuisa suhdannevaihe peittaa alleen julkisen talouden rakenteelliset
ongelmat. Vaesto ikaantyy ja se nakyy erityisesti kasvupaineena hoito- ja hoivame-
noissa myos tulevaisuudessa. Julkisen talouden tulisi olla 2020-luvun alussa selkeds-
ti ylijaamainen, jotta se olisi kestavalla pohjalla kohtaamaan vaeston ikaantymisesta
aiheutuvat paineet.

Valtionhallinto on julkisen talouden’ sektoreista alijagamaisin. Alijaama kaventuu
kuitenkin ennustejaksolla verotulojen kasvun seka maltillisen menokehityksen

1 Suomen julkinen talous koostuu valtionhallinnosta, paikallishallinnosta ja sosiaaliturvarahastoista, jotka
jakautuvat vield lakisaateista elakevakuutusta hoitaviin tyoeldkerahastoihin ja muihin sosiaaliturvarahastoi-
hin. Vuodesta 2021 alkaen julkisen talouden rakenne muuttuu uusien maakuntien aloittaessa toimintansa.
Tilastokeskus paattaa maakuntahallinnon kansantalouden tilinpidon mukaisesta sektoriluokituksesta vasta
myShemmin. Valtiovarainministerion syksyn julkisen talouden ennusteessa ja keskipitkan aikavalin arvios-
sa maakuntahallinto on eriytetty omaksi sektorikseen.
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myota. Paikallishallinnon rahoitusasemaa kohensi viime vuonna poikkeuksellisen
hyva verotulojen kasvu, josta osa oli vaikutukseltaan kertaluonteista. Paikallishallin-
non alijadma kasvaa jalleen kuluvana vuonna, mutta pienenee hiljalleen ennuste-
jaksolla.

Vuonna 2021 osa paikallishallinnon tehtavista siirtyy maakunnille maakunta- ja sote-
uudistuksen myo6td. Aloittava maakuntahallinto on alijgdmainen. Maakuntahallin-
non alijadma johtuu pitkalti sairaanhoitopiirien monista jo aikaisemmin paatetyista
toimitilainvestoinneista, jotka siirtyvat Maakuntien tilakeskus Oy:lle.

Sosiaaliturvarahastoihin kuuluvat tydeldkelaitokset ovat selvasti ylijaamaisia. Tyoela-
kelaitosten ylijadama pysyttelee vajaassa prosentissa ennustejaksolla. Yhtaalta eldke-
menot kasvavat ripedsti, mutta toisaalta suotuisa talouskehitys lisaa elakemaksutu-
loja ja korkojen nousu omaisuustuloja. Muut sosiaaliturvarahastot ovat lievasti yli-
jaamaisia. Tyottomyysmenojen arvioidaan alenevan edelleen, ja tyottomyysvakuu-
tusmaksua oletetaan alennettavan ennustejaksolla. Maksun alentaminen pienentda
sosiaaliturvarahastojen ylijadman lahelle tasapainoa.

Menoaste eli menojen suhde BKT:hen alenee. Menoastetta alentavat hallitusohjel-
man mukaiset sopeutustoimet seka alenevat tyottdmyysmenot. Veroaste eli verojen
ja veronluonteisten maksujen suhde BKT:hen on alentunut veronkevennysten ja kil-
pailukykysopimuksen johdosta. Veroaste pysyy suurin piirtein ennallaan lahivuosina.

Suomi noudattaa EU:n perussopimuksessa madriteltya alijgdman ja julkisen velan
kriteerid. Suomen arvioidaan noudattavan myos vakaus- ja kasvusopimuksen ennal-
ta ehkdisevaa osaa. EU-sadntojen noudattamista kuvataan tarkemmin lokakuussa
julkaistavassa syksyn 2019 alustavassa talousarviosuunnitelmassa.

Julkisen talouden riskit linkittyvat laheisesti yleiseen talouskehitykseen. Jos ta-
louskasvu osoittautuu ennustettua hitaammaksi, jaisi verotulojen kasvu ennustet-
tua heikommaksi, ja esimerkiksi suhdanneluonteiset ty6ttémyysmenot kasvaisivat
ennustettua nopeammin. Ennustetusta poikkeavan talouskehityksen vaikutuk-
set verokertymaan riippuvat siitd, mihin tekijéihin poikkeama perustuu. Vaikutuk-
set muodostuvat sitd suuremmiksi mitd enemman yleista talouskehitysta koskeva
ennustepoikkeama on lahtoisin kotimaisesta kysynndsta verrattuna ulkoisen ky-
synnan kautta tuleviin muutoksiin. Toinen riski liittyy julkisen talouden ehdollisten
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vastuiden huomattavaan kasvuun vuoden 2008 finanssikriisin jalkeen. Vastuiden
mittava laukeaminen voisi altistaa julkisen talouden vaikeuksiin julkisen velan ol-
lessa jo valmiiksi korkealla tasolla. Julkisen talouden vastuita on kuvattu tarkemmin
sivun 63 kehikossa.

Julkisyhteisojen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:een, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 15. Julkisyhteisot'

2015 2016 2017 2018**  2019**  2020**
miljardia euroa
Vilittomat verot 34,8 35,6 372 374 39,6 40,7
Tuotannon ja tuonnin verot 29,7 31,1 31,5 32,6 33,4 34,0
Sosiaalivakuutusmaksut 27,0 28,0 274 28,0 28,4 30,0
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteens 92,1 95,2 97,0 98,8 102,1 105,4
Muut tulot® 22,5 22,5 23,2 234 241 24,8
siitd korkotulot 2,1 1,9 1,8 1,8 2,0 2,2
Tulot yhteensa 14,0 17,1 19,3 121,5 125,5 129,5
Kulutusmenot 511 51,6 51,2 52,5 541 56,0
Tukipalkkiot 2,8 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7
Sosiaalietuudet ja -avustukset 41,6 42,2 42,7 433 44,2 45,4
Muut tulonsiirrot 58 57 53 54 56 57
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteenséd 50,2 50,6 50,7 514 52,5 53,8
Padomamenot* 8,9 9,2 9,4 99 97 9,8
Muut menot 9,5 9,4 9,5 93 9,5 9,6
siitd korkomenot 2,4 23 2,2 2,0 2,0 21
Menot yhteensa 119,8 120,8 120,8 1231 125,7 1291
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -5,8 3,7 -1,5 -1,6 -0,2 0,4
Valtionhallinto -6,3 -5,7 -4,0 3,5 -1,8 -1,8
Paikallishallinto -1,4 -0,9 -0,3 -11 -0,8 -0,7
TyGeldkelaitokset 2,7 24 2,0 2,1 2,1 23
Muut sosiaaliturvarahastot -0,8 0,5 0,8 0,9 0,3 0,6
Perusjaima’® -5,4 33 -1,0 -14 -0,1 0,4

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan

2) Sisaltdd pddomaverot

3) MI. pddomansiirrot ja pdoman kuluminen

4) Pddoman bruttomuodostus ja padomansiirrot
5) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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Taulukko 16. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

Verot ja sosiaaliturvamaksut
Julkisyhteisgjen menot'
Nettoluotonanto
Valtionhallinto
Paikallishallinto
Tydelakelaitokset
Muut sosiaaliturvarahastot
Perusjaama’
Julkisyhteisdjen velka
Valtionvelka
Julkisyhteisdjen tyéllisyys, 1000 henked
Valtionhallinto
Paikallishallinto
Sosiaaliturvarahastot

1) EU-harmonisoitu
2) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja

2015

43,9
571
2,8
-3,0
-0,7

13
-0,4
-2,6
63,5
47,6
619
133
475

2016

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

440
55,9
17
27
-0,4
1
0,2
1,5
62,9
474
614
131
a7
1

2017

43,3
54,0
-0,7
-1,8
-0,1
0,9
0,3
-0,4
61,3
473
618
130
476
1

2018**

42,2
52,6
-0,7
-1,5
-0,5
0,9
0,4
-0,6
59,9
46,0
616
128
476
"

2019%*

42
51,9
-0,1
-0,7
-0,3
0,9
01
-0,0
59,1
45,3
613
127
474
n

Taulukko 17. Erdiden EU-maiden julkisen talouden rahoitusjadamat ja velkasuhteet

*Suomi
Suomi
Iso-Britannia
Ruotsi
Tanska
Irlanti
Espanja
Alankomaat
Luxemburg
Portugali
Itdvalta
Saksa
Ranska
Belgia

Italia
Kreikka

2017

-0,7
-0,6
-19
13
1,0
-0,3
31
11
15
-3,0
-0,7
13
-2,6
-1,0
2,3
0,8

2018**

Rahoitusjaama

2019**

2017

2018**

Velka

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Lahde: EU-komission kevatennuste 2018, *Suomi: VM syksy 2018

-0,7
-0,8
-1,9
0,8
-0,1
-0,2
-2,6
0,7
09
-0,9
-0,5
1,2
2,3
-11
-1,7
0,4
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-0,1
-0,2
-1,6
09
-0,0
-0,2
-1,9
09
0,7
-0,6
-0,2
14
2,8
-13
-1,7
0,2

61,3
61,4
87,7
40,6
36,4
68,0
98,3
56,8
23,0
1257
78,4
64,1
97,0
1031
131,8
178,6

59,9
60,4
86,3
38,0
33,6
65,6
97,6
53,5
22,6
122,5
74,8
60,2
96,4
101,6
130,7
177,8

2020**

42,0
514
0,2
-0,7
-0,3
09
0,2
0,1
57,9
44,3
611
126
474

2019**

591
59,6
853
35,5
32,3
63,2
95,9
50,1
22,5
19,5
n,7
56,3
96,0
100,2
1297
170,4
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2.1.1 Arvioita finanssipolitiikan vaikutuksista

Yksittdisten tulo- ja menotoimien perusteella finanssipolitiikka on koko julkisen
talouden tasolla lievasti edellisvuotta kiredampaa v. 2018. Hallitus on paattanyt n.
700 milj. euron valtiontalouteen kohdistuvista sopeutustoimista, joihin lukeutuvat
muun muassa indeksijaddytykset. Lisaksi finanssipolitiikkaa kiristavat kuntien omat
sopeutustoimet. Toisaalta hallituksen paattamat veronkevennykset keventavat fi-
nanssipolitiikkaa.

Veroasteen arvioidaan laskevan noin 42,2 prosenttiin suhteessa BKT:hen v. 2018.
Veroasteen odotetaan pysyvan talla tasolla myds vuosina 2019-2020. Menoasteen
v. 2015 alkaneen laskun odotetaan jatkuvan vuosina 2018-2020 sadstétoimenpitei-
den sekd suhdanneluonteisten menojen alentumisen vuoksi.

Finanssipolitiikan viritysta voidaan tarkastella my&s EU:n yhteisella laskentamene-
telmalla arvioidun rakenteellisen alijagdgman muutoksen avulla." Finanssipolitiikan
virityksen tarkastelu kyseisella tavalla ei anna valttamatta taysin yhtenevaista kuvaa
yksittaisista tulo- ja menotoimista johdetun tarkastelun kanssa. Esimerkiksi ikasi-
donnaisten menojen kasvu heikentaa rakenteellista alijadamaa ennustejaksolla, vaik-
ka uusia menoja lisdavia paatoksia ei tehtaisikaan.

Rakenteellisen alijadman arvioidaan heikkenevan hieman v. 2018, joten talla mitta-
rilla finanssipolitiikan voidaan katsoa muuttuneen lievasti elvyttavampaan suun-
taan. Rakenteellisen alijaaman kasvuun vaikuttavat tuotantokuilun nopea sulkeu-
tuminen, ikdsidonnaisten menojen kasvu seka vuoden 2017 tilapdisten ja poikke-
uksellisen suurten verotulojen poistuminen. Vuonna 2019 rakenteellisen alijgaman
odotetaan puolestaan lievasti supistuvan ja pysyvan sen jdlkeen suurin piirtein
ennallaan.?

1 Rakenteellinen jadma lasketaan poistamalla julkisen sektorin jaddmasta suhdannetilanteen vaikutus ja
kertaluonteiset toimet. Jaljelle jadva osa kuvaa harjoitetun politiikan ja muiden kuin suhdanneluonteisten
tekijoiden vaikutusta jaamaan. Muutokset rakenteellisessa jadmassa kuvaavat siten muutoksia finanssipoli-
tiikan kokonaisvirityksessd. Kun rakenteellinen jadma vahvistuu, finanssipolitiikka on kiristdvaa. Rakenteel-
lisen jadman heikkeneminen puolestaan merkitsee sitd, etta finanssipolitiikka on elvyttavaa.

2 Rakenteellista jaamaa laskettaessa on huomioitu seuraavat kertaluonteiset toimet: Ensinnd maahan-
tuonnista perittavan arvonlisaveron kannon siirto Tullilta Verohallinnolle vahentaa verotuloja kertaluon-
teisesti v. 2018 n. 150 milj. eurolla. Toiseksi Valmis-hankkeen seurauksena jaannosverojen maksu aikaistuu,
mikad kasvattaa kertaluonteisesti vuoteen 2019 kohdentuvia verotuloja n. 230 milj. eurolla.

57



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISU 24A/2018

Julkisyhteis6jen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusjaama
suhteessa BKT:een, %
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Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

POTENTIAALISEN TUOTANNON MITTAAMINEN JA RAKENTEELLISEN
JAAMAN MUUTOS®

Rakenteellisen jagaman muutos on yksi tapa arvioida finanssipolitiikan viritysta.
Rakenteellinen jaama lasketaan poistamalla julkisen sektorin nimellisestd jadmasta
suhdannetilanteen ja kertaluonteisten tekijoiden vaikutus. Ndin pyritdan arvioimaan
harjoitetun politiikan ja muiden kuin suhdanneluonteisten tekijoiden vaikutusta
julkisen sektorin rahoitusasemaan. Jos rakenteellinen jadma heikentyy, finanssipolitiikan
katsotaan muuttuvan elvyttdvammaksi, kun taas rakenteellisen jadman vahvistuminen
tulkitaan finanssipolitiikan kiristymiseksi.

Suhdannetilanteen vaikutusta julkisen sektorin jadmaan arvioidaan tuotantokuilun
avulla. Tuotantokuilu kertoo, kuinka paljon talouden tuotanto tiettyna ajankohtana
poikkeaa potentiaalisesta tasostaan. Potentiaalinen tuotannon taso puolestaan kuvaa
talouden pitkdn aikavélin kasvu-uraa tai kestdvaa, vakaan inflaation takaavaa tuotannon
tasoa. Positiivinen tuotantokuilu viittaa siihen, ettd talouden kapasiteetti on ylikdytossa
ja taloudessa on hinnan- seka palkannousupaineita. Tuotantokuilun ollessa negatiivinen,
talouden resurssit ovat puolestaan alikaytdssa suhteessa potentiaaliinsa.

Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia suureita. Koska niiden
todellista tasoa ei voida havaita, ne pitaa estimoida. Ndin ollen arvioihin potentiaalisesta
tuotannosta ja tuotantokuilusta liittyy epdvarmuutta. Yhtaalta epavarmuutta syntyy
siitd, ettei varmuudella voida tietdd, mika on oikea tapa arvioida potentiaalista
tuotantoa. Toisaalta epdvarmuutta luo se, etta estimoinnin pohjalla olevien aikasarjojen
taydentyminen ja tarkentuminen vaikuttavat usein arvioihin potentiaalisesta

1 Kirjoitus perustuu valtiovarainministeriéssa tyon alla olevaan laajempaan selvitykseen poten-
tiaalisen tuotannon mittaamismenetelmista
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tuotannosta ja siten tuotantokuilusta - erityisesti aineiston loppupisteissa. Potentiaalista
tuotantoa ja tuotantokuilua voidaan arvioida monin eri menetelmin. Seuraavassa
kaydaan esimerkinomaisesti lapi muutamia menetelmia.

Valtiovarainministerit kdyttda potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun arviointiin
Euroopan unionissa yhteisesti sovittua tuotantofunktiomenetelmaa. Menetelman
lahtokohtana on koko kansantalouden tuotantofunktio, jossa talouden tuotanto
koostuu talousteorian mukaisesti pddoman, tydpanoksen ja teknologisen kehityksen
kontribuutioista. Potentiaalinen tuotanto vastaa tuotantofunktion arvoa tilanteessa,
jossa tydvoima- ja padomaresurssien kdyttdaste on normaalitasolla (ei yli- tai alikdytdssa)
ja teknologinen kehitys pitkan aikavalin trendikehityksen mukaista (Alvarez ja Goméz-
Loscos, 2017). Politiikkandkokulmasta tuotantofunktiomenetelman yksi vahvuuksista
on, ettd se on varsin luotettava aineiston loppupisteissa (Cotis ym., 2004). Se myds
mahdollistaa potentiaalisen tuotannon muutosten taustalla olevien tekijéiden
analysoinnin (Havik ym., 2014) eli sen tutkimisen, kuinka suuri osa potentiaalisen
tuotannon muutoksesta tulee padomasta, tyollisyydesta ja teknologisesta kehityksesta.
My®s kansainvéliset organisaatiot IMF ja OECD kayttavat potentiaalisen tuotannon ja
tuotantokuilun arvioinnissa tuotantofunktiomenetelmaa.

Potentiaalista tuotantoa ja tuotantokuilua arvioidaan paljon my®ds tilastollisin
menetelmin BKT-aikasarjaan perustuen. Talléin BKT:n pitkan aikavalin trendi tulkitaan
potentiaalisen tuotannon tasoksi ja suhdanneosa puolestaan tuotantokuiluksi. Hodrick-
Prescott-suodin (HP-suodin) on esimerkki laajalti kdytetysta tilastollisesta menetelmasta
arvioida potentiaalista tuotantoa ja tuotantokuilua. HP-suotimessa BKT:n trendi
estimoidaan ratkaisemalla optimointiongelma, jossa on kaksi vastakkaista tavoitetta:
yhtdélta trendin yhteensopivuus toteutuneen BKT-aikasarjan kanssa ja toisaalta

trendin tasaisuus. HP-suotimen etuja ovat helppous, yksinkertaisuus ja lapinakyvyys
(Alvarez ja Goméz-Loscos, 2017). Yksi sen heikkouksista on merkittava loppupisteharha:
tarkastelujakson viimeisimpina vuosina HP-suotimen trendilla on taipumus seurata
tarkemmin todellista BKT:ta.

Toinen esimerkki tilastollisista menetelmistd on yhden muuttujan havaitsemattomien
komponenttien mallit. Ndissa malleissa BKT:n ajatellaan koostuvan trendista, syklisesta
osasta seka mahdollisesti my6s epasaanndllisestda komponentista. Kaikki kolme
komponenttia nahdadan havaitsemattomina muuttujina, jotka estimoidaan BKT-
aikasarjaan perustuen. Malli voidaan maaritella monella eri tapaa muuttamalla oletuksia
siitd, miten BKT:n syklinen ja trendiosa maardytyvat.

Tilastollisista menetelmistd on olemassa my&s monen muuttujan versioita. Talléin
potentiaalisen tuotannon estimoinnissa hyddynnetdan talousteoriaan perustuen
tietoa my6s muista muuttujista, kuten inflaatiosta ja tyottémyydestd, BKT:n lisdksi.
N&in voidaan vahvistaa yhteyttd talousteoriaan seka parantaa menetelmien tilastollisia
ominaisuuksia esimerkiksi lieventamalla loppupisteharhaa ja taten parantamalla
mittareiden reaaliaikaista tarkkuutta (Borio ym., 2014).
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Oheisessa kuviossa on esitetty rakenteellisen jadman (suhteessa BKT:een) muutos'
vuosina 2010-2019 kdyttden neljaa eri tuotantokuilun mittaamistapaa: Euroopan
komission tuotantofunktiomenetelmd, HP-suodin sekd yhden muuttujan ja kahden
muuttujan (inflaatio ja BKT) havaitsemattomien komponenttien mallit. Vuosien 2018-
2019 osalta laskelmat perustuvat valtiovarainministerion kokonaistaloudelliseen
ennusteeseen.

Rakenteellisen jadman muutoksessa on havaittavia eroja menetelmien valilla. Muutoksen
suunta on yleensa kuitenkin sama, vaikka muutoksen suuruudessa onkin eroja.
Poikkeuksena tdahan ovat vuodet 2011 ja 2013, jolloin ndkemykset rakenteellisen jagaman
muutoksen suunnasta vaihtelevat menetelmien valilla. Tama viittaa siihen, etta vuosien
2008-2009 pudotusta seurannut hetkellinen positiivisen kasvun kausi ja sen jalkeinen
uusi lasku heijastuvat menetelmissa eri tavoin potentiaalisen tuotannon uraan ja siten
tuotantokuiluun. Vuoden 2019 kohdalla menetelmien valisiin eroihin saattaa vaikuttaa
loppupisteharha. Esimerkiksi HP-suotimella lasketuissa arvioissa loppupisteharha voi olla
merkittava.

Rakenteellisen ja@aman muutos
prosenttiyksikkoa

u Tuotantofunktio u HP-suodin
® 1 muuttujan hav. komp. 2 muuttujan hav. komp.

Lahde: Tilastokeskus, VM

Lahteet:

Alvarez, Luis J. ja Goméz-Loscos, Ana (2017). "A Menu on Output Gap Estimation Methods”. Documentos de
Trabajo No. 1720, Banco De Espana.

Borio, Claudio E.V,; Disyatat, Piti ja Juselius, Mikael (2014). "A Parsimonious Approach to Incorporating Eco-
nomic Information in Measures of Potential Output”. BIS Working Paper No. 442.

Cotis, Jean-Philippe; EImeskov, Jergen ja Mourougane, Annabelle (2004). ” Estimates of potential out-
put: benefits and pitfalls from a policy perspective”in The euro area business cycles: stylized facts and
measurement issues. Centre for Economic Policy Research, p. 35-60.

Havik, Karel; McMorrow, Kieran; Orlandi, Fabrice; Planas, Christophe; Raciborski, Rafal; Réger, Werner; Rossi,
Alessandro; Thu-Thysen, Anna ja Vandermeule, Valerie (2014)."The Production Function Methodology
for Calculating Potential Growth Rates & Output Gaps”. European Commission Economic Papers 535.

1 Laskettu kaavalla sb =nb-yxog-x, jossa nb, on julkisen sektorin nimellinen jaédma suhteessa BKT:een, y tuotan-
tokuilun ja julkisen sektorin nimellisen jadman valinen puolijousto, og, tuotantokuilu ja x_kertaluonteiset tekijat
suhteessa BKT:een. Laskennassa on kdytetty kiintedtd joustoa.
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2.1.2 Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteisojen velka kasvoi 1,1 mrd. euroa v. 2017. Velan suhde BKT:hen kuitenkin
supistui 1,7 prosenttiyksikkoa 61,3 prosenttiin. Velkasuhde supistui toista vuotta
perdkkadin. Velan maara kasvaa edelleen lahivuosina, mutta talouskasvun ansiosta
velkasuhde supistuu. Velkasuhteen odotetaan painuvan hieman alle 60 prosentin jo
tana vuonna.

Valtaosa julkisesta velasta, noin 105 mrd. euroa, on valtion budjettitalouden vel-
kaa. Valtionhallinnon kokonaisvelka oli 115 mrd. euroa v. 2017. Valtionvelka kasvaa
edelleen ldhivuosina. Havittajahankintojen rahoitus alkaa lisata valtion velanottoa
vuodesta 2021 alkaen. Vuonna 2022 budjettitalouden velka on 116 mrd. euroa eli
43,5 % suhteessa BKT:hen.

Paikallishallinnon velka oli 19,1 mrd. euroa ja sosiaaliturvarahastojen velka noin 2,8
mrd. euroa v. 2017. Paikallishallinnon velka kasvoi noin 200 milj. euroa. Kuluvas-

ta vuodesta lahtien paikallishallinnon velanotto kasvaa taas noin miljardiin euroon
vuosittain. Vuonna 2021 osa paikallishallinnon velasta siirtyy aloittavien maakuntien
omistamalle tilakeskukselle, ja paikallishallinnon velkaantuminen hidastuu. Maakun-
tatalouden velan arvioidaan olevan noin 5,1 mrd. euroa vuoden 2021 lopussa.

Julkiseen velkaan lasketaan my6s muita eria kuin budjettivaltion ja kuntien ja kun-
tayhtymien velat. Valtion kohdalla velkaan luetaan esimerkiksi useiden budjetin
ulkopuolisten yksikdiden ja yhtididen velat. Lisaksi valtion velkasalkun hallinnassa

Taulukko 18. Julkisyhteisojen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

2016 2017 2018**  2019**  2020** 2021** 2022**

Velkasuhde, % suhteessa BKT:hen 63,0 61,3 59,9 59,1 57,9 57,5 57,0
Velkasuhteen muutos -0,5 -1,7 -14 -09 -1,2 -0,4 -0,5
Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat tekijat

Perusrahoitusasema 0,7 -0,3 -0,2 -0,8 -1,0 -11 -0,9
Korkomenot 11 1,0 09 09 09 0,9 0,9
Tydeldkesektorin ylijgdma (rahoitusvarojen

nettohankinta) 1,2 09 1,0 09 09 0,9 0,9
Muut tekijat' -1,5 -11 -0,3 0,2 0,1 0,6 04
BKT:n arvon muutos -2,0 2,2 2,8 2,1 2,1 -1,8 -1,8

1) Muut tekijat sisaltavat valtion yksityistamistulojen, lainanannon sekd tulojen ja menojen arvostukseen ja ajoittamiseen liittyvien te-

Plus-merkkinen vaikutus kasvattaa ja miinus-merkkinen vaikutus pienentéé velkasuhdetta.
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kaytettyihin johdannaissopimuksiin liittyvat vakuudet, valtion elinkaarihankkeisiin
liittyvat velat, ydinjatehuoltorahaston paaoma ja kierrossa olevat kolikot luetaan
mukaan julkisyhteisdjen velkaan. Paikallishallinnon velkaan lasketaan my6s useiden
kuntien omistamien yhtididen velat. Sosiaaliturvarahastojen velka koostuu Ty6tto-
myysvakuutusrahaston velasta ja tydeldkelaitosten johdannaissopimuksiin liittyvis-
ta kateisvakuuksista.

Oheisessa taulukossa kuvataan julkisyhteisjen velkasuhteen muutoksiin vaikut-
tavia tekijoita. Bruttokansantuotteen kasvu pienentda velkasuhdetta keskimaarin
kahdella prosenttiyksikolla vuosittain ja on suurin yksittdinen velkasuhteen muu-
tokseen vaikuttava tekija.

Julkisyhteis6jen perusrahoitusasema, eli alijgama ilman korkomenoja, kaantyi v.
2017 ylijadmaiseksi ja vahentaa siten velanoton tarvetta ennusteajanjaksolla. Jul-
kisyhteistjen velanotto kuitenkin jatkuu, koska korkomenot seka tyoeldkelaitosten
ylijddma ovat suuremmat kuin perusrahoitusaseman ylijadma. Tyelakelaitosten
ylijadmaa ei kdytetd julkisen talouden alijadman kattamiseen vaan rahastoidaan tu-
levien tydeldkemenojen kattamiseksi.

Muut tekijat kuvaavat muita alijagaman ja velan muutoksen eroa selittavia tekijoita.
Naita tekijoita ovat esimerkiksi ajoituserot, alijaaman kattaminen rahoitusvaroilla tai
rahoitusvarojen hankinta velan lyhentamisen sijaan. Vuodesta 2021 alkaen valtion
velanottoa ja budjettialijadamaa lisad havittajahankintojen rahoitus. Kansantalouden
tilinpidossa havittajahankinnat nakyvat menoina vasta myohemmin, havittajatoimi-
tusten alkaessa.
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JULKISEN TALOUDEN EHDOLLISET VASTUUT OVAT KASVANEET

Julkisen talouden ehdolliset vastuut ovat kasvaneet finanssikriisin jalkeen merkittavasti.
Ehdollisilla vastuilla tarkoitetaan jonkin tapahtuman toteutuessa velvoittavaa vastuuta.
Toteutuessaan vastuu voi aiheuttaa julkiselle taloudelle menoja.

Ehdolliset vastuut voidaan jaotella julkilausuttuihin ja piileviin. Julkilausuttuja vastuita
ovat esimerkiksi valtiontakaukset ja -takuut tai valtion padomavastuut. Padomavastuilla
tarkoitetaan kansainvalisille rahoituslaitoksille vaadittaessa maksettavia padomia,

joita voidaan joutua maksamaan esimerkiksi rahoituslaitoksen maksukyvyttémyyden
valttamiseksi. Piilevat vastuut eivat perustu sopimuksiin, mutta kdytdannossa julkisyhteiso
voi viime kddessa joutua turvaamaan esimerkiksi rahoitusmarkkinoiden toiminnan.

Ehdollisista vastuista taloudellisesti merkittavampia ovat julkisyhteisdjen antamat
takaukset tai takuut. Yhteensa julkisyhteisojen takaukset olivat vuoden 2017 lopulla jo
Ishes 32 % suhteessa BKT:hen eli 71 mrd. euroa.’

Julkisen talouden alasektoreista valtionhallinnon takaukset ovat suurimmat.
Valtiontakaukset ja -takuut ovat kasvaneet viime vuosina merkittavasti. Valtiontakauksia
oli vuoden 2017 lopulla yli 50 mrd. euroa, joka on n. 23 % suhteessa BKT:hen.?

Ennen finanssikriisia takausten maara oli 7 % suhteessa BKT:hen. Takausten kasvu
johtuu erityisesti viennin rahoitukseen liittyvien takausten maaran kasvusta. Muita
merkittavia takauksia ovat Valtion asuntorahaston takaukset, takaukset Euroopan
rahoitusvakausvalineelle seka opintolainojen takaukset.

Valtionhallinnon lisdksi myos paikallishallinto myontaa takauksia. Kunnat myontavat
takauksia esimerkiksi tytaryhtidilleen seka muille yhteisaille. Liséksi kunnat takaavat
yhdessa Kuntien takauskeskuksen kautta Kuntarahoitus Oyj:n varainhankinnan.
Paikallishallinnon takausten maara oli v. 2017 12,1 % suhteessa BKT:hen. My6s
paikallishallinnon takausten maara on kasvanut, ennakkotietojen mukaan erityisesti
viime vuonna.

Kansainvalisesti tarkastellen Suomen julkisen talouden takaukset ovat mittavat,
Eurostatin tilastojen mukaan selvasti EU-maiden suurimmat. Vaikka takauksista ei ole
koitunut viime vuosina merkittavia tappioita, aiheuttaa takausten kasvu silti kasvavan
riskin julkiselle taloudelle.

1 Eurostat. Kansantalouden tilinpidon mukainen tilasto julkisyhteisdjen takauksista ei sisalla mm.
ERVV:hen liittyvia takauksia, koska ne on luettu tilastossa takaajamaiden velaksi. Valtion takaustilas-
to kuitenkin sisaltdd myos ERVV:n takaukset.

2 Valtion takaustilasto. Sisaltdaa ERVV:n takaukset.
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Tarkemmin valtion suoria ja ehdollisia vastuita tarkastellaan ja kuvaillaan
valtiovarainministerion vuosittain julkaisemassa katsauksessa valtion taloudellisiin
vastuisiin ja riskeihin.

Julkisyhteisojen takaukset erdissa EU-maissa v. 2017
suhteessa BKT:een, %
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2.2 Valtionhallinto

Valtiontalouden alijadma on supistunut viime vuosina. Tasta huolimatta alijaama oli vii-
me vuonna vield huomattavan suuri. Rahoitusaseman paraneminen johtui kokonaistu-
lojen kasvusta menojen pysyessa ennallaan. Suurin syy rahoitusaseman paranemiseen
oli verotulojen, etenkin tuloverojen ja arvonlisdveron tuoton kasvu. Osa kertyneista ve-
rotuloista oli vain tilapaisia, eivatkd ne vahvista valtiontaloutta enda v. 2018.

Kuluvana vuonna valtiontalouden alijddma pienenee aavistuksen. Verotulot kasvavat
kohtuullisesti ja hallituksen paattamat menoja hillitsevat toimet pitavat menojen kas-
vun maltillisena. Toisaalta panostukset hallituksen karkihankkeisiin kasvattavat inves-
tointimenoja. Ensi vuonna rahoitusasema paranee selkedammin. Kokonaismenot eivat
kasva ja verotulot kasvavat yli kolmen prosentin vauhtia. Menoista poistuvat hallituksen
panostukset karkihankkeisiin ja sopeutustoimien vaikutus kasvaa.

Keskipitkalla aikavalilla alijadma pienenee vield hieman, minka jalkeen se alkaa kasvaa
jalleen. Talouskasvun hidastuessa myo6s tulojen kasvu hidastuu. Lisaksi maakunta- ja so-
te-uudistuksen valmistelu ja maakuntien perustaminen v. 2021 lisdavat ainakin alkuvai-
heessa my06s valtion menoja.

Valtiolla oli velkaa 105,8 mrd. euroa viime vuoden lopussa. Valtion budjettitalouden
arvioidaan olevan alijadamainen vuosikymmenen loppuun asti, joten valtion velkaantu-
minen jatkuu. Velkaantumisen vauhti kuitenkin hidastuu huomattavasti. Valtionvelan
arvioidaan olevan noin 116 mrd. euroa v. 2022, mikd on noin 43 % suhteessa BKT:hen.

Valtion takauskanta oli vuoden 2017 lopussa yli 50 mrd. euroa eli liki 93 % suhteessa
valtion budjetin menoihin. Takauskanta kasvoi liki 6 mrd. euroa v. 2017. Valtiontakauk-
siin sisaltyvat valtion, valtion liikelaitosten, valtion osakeyhtitiden ja erityisluottolaitos-
ten mydntamat takaukset, joista valtionhallinto viimekadessa vastaa. Takaukset eivat ole
menoja eivatka ne ndy valtion budjetissa, elleivat takaukset laukea maksettavaksi.
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Taulukko 19. Valtionhallinto’
2015 2016 2017 2018** 2019** 2020%*

miljardia euroa

Vilittomat verot 13,0 13,7 14,4 14,8 15,6 16,0
Tuotannon ja tuonnin verot 29,7 31,1 31,5 32,6 33,4 34,0
Sosiaaliturvamaksut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteensa? 433 453 46,9 48,1 49,8 50,8
Muut tulot? 9,2 8,7 8,7 8,9 89 9,1
siitd korkotulot 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4
Tulot yhteensa 52,5 54,0 55,6 57,0 58,7 59,8
Kulutusmenot 13,7 14,0 13,4 13,8 141 14,4
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 38,2 38,8 39,5 39,8 40,0 40,7
siitd muille julkisyhteisdille 26,2 271 28,1 28,3 28,2 28,7
Korkomenot 23 2,2 2,1 1,9 19 2,0
Pagomamenot* 4,7 4,8 4,6 51 4,5 4,6
Menot yhteensa 58,8 59,7 59,6 60,5 60,5 61,6
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -6,3 -5,7 -4,0 3,5 -1,8 -1,8
Perusjaama’® -4,4 3,8 2,1 -2,0 -0,2 -0,2

1) Kansantalouden tilipidon mukaan

2) Sisdltad pddomaverot

3) MI. pddomansiirrot ilman padomaveroja ja kiintedn paagoman kuluminen
4) Pddoman bruttomuodostus ja maksetut padomansiirrot

5) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja

Menojen kasvu maltillista viela lahivuosina

Valtion menojen odotetaan kasvavan maltillisesti lahivuosina. Menojen kasvua hillitse-
vat hallitusohjelman asteittain kasvavat sopeutustoimet seka karkihankkeista aiheutu-
vien lisamenojen poistuminen v. 2019. Kilpailukykysopimukseen sisaltyvat tydnantaja-
maksujen alennukset seka tilapdinen lomarahojen leikkaus ovat pienentdneet valtion
maksamia palkansaajakorvauksia. Vastaavasti tilapaisen lomarahojen leikkauksen pois-
tuminen kasvattaa palkansaajakorvauksia vuosina 2019-2020. Havittdjahanke, johon on
varauduttu valtion menokehyksissd vuodesta 2021 alkaen, ei kasvata kansantalouden
tilinpidon mukaisia valtionhallinnon menoja ennustejaksolla. Kansantalouden tilinpi-
don suoriteperusteisuuden vuoksi ko. meno kirjataan ennusteessa sille vuodelle, jona
havittdjat toimitetaan. Alhaisen korkotason vuoksi valtion korkomenot pysyvat ennus-
tejaksolla edelleen vahaisina.

Valtion menojen rakenne muuttuu vuodesta 2021 alkaen, kun maakunnat aloittavat

toimintansa. Maakunnat rahoittavat toimintansa valtiolta saatavilla tulonsiirroilla, mika
kasvattaa valtion kokonaismenoja.
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Verotulot kasvavat hyvin lahivuosina

Merkittavimmat verotuloerat ovat ansio- ja padgomatuloverot, arvonlisavero seka yhtei-
sovero. Verotuksen painopistetta on viime vuosina siirretty valittémista veroista kohti
vilillisia veroja.

Suurin osa padministeri Sipilan hallituksen ohjelman mukaisista veroperustemuutoksis-
ta on jo toteutettu vuosina 2016-2018. Keskeisia toimenpiteitd ovat olleet tydn verotuk-
sen keventaminen ja toisaalta valmisteverotuksen ja kiinteistoverotuksen kiristaminen.
Vuonna 2019 jatketaan hallitusohjelman mukaisia asteittain voimaan tulevia muutoksia:
tupakkaveron korottamista, autoverotuksen keventamista sekd asuntolainan korkova-
hennyksen supistamista. Hallitus paatti syksyn 2019 budjettiriihessd, etta ansiotulove-
rotusta kevennetdan painottuen pienituloisiin korottamalla perusvahennysta, tyotu-
lovahennysta seka valtion- ja kunnallisverotuksen eldketulovahennyksia. Keventavien
perustemuutosten vastapainoksi paatettiin alkoholiverotuksen, virvoitusjuomaveron ja
energiaverotuksen kiristdmisesta. Lisdksi ansio- ja padomatuloveroennusteessa on ole-
tettu, ettd vuosina 2020-2022 tehdaan indeksitarkistukset, joilla varmistetaan, etta tyon
verotus ei kiristy yleisen ansiotason nousun tai inflaation seurauksena.

Taulukko 20. Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja kysyntaerien
kehitysarviot

2017 2018** 2019** 2020%* 2022/2018**
. keskim. vuosi-
muutos, prosenttia vuodessa
muutos, %

Veronalaiset ansio- ja padomatulot 23 35 33 35 3172

Palkkatulot 23 4,2 3,5 3,6 3112

Eldkkeet ja muut sosiaalietuudet 0,4 1,0 2,4 33 21/2

Padomatulot 77 6,3 42 3,7 4/2

Ansiotasoindeksi 0,3 1.8 2,6 3,0 2172

Toimintaylijadma 13,2 9,0 52 43 51/2
Kotitalouksien verollisten kulutusmenojen

arvo 1,6 33 29 29 22/2

Arvonlisaveron pohja 19 38 2,6 2,5 22/2

Bensiinin kulutus -,4 -1,7 -2,3 -2,0 -21/2

Dieseldljyn kulutus -0,7 0,7 0,4 0,3 /2

Sahkon kulutus 14 3,0 0,7 04 1/2

Verollisen alkoholin kulutus -1,2 0,8 0,1 -0,7 -2

Verotettavat uudet henkildautot 116300 124000 127000 130000 128800

Kuluttajahintaindeksi 0,7 1,1 14 1,6 11/2

68



TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2018

VUODEN 2019 BUDJETTI JA VALTIONTALOUDEN KEHYKSET

Paaministeri Sipilan hallituksen ohjelmaan sisaltyy budjettitalouden menojen kehitysta
ohjaava koko vaalikauden kattava menosaanto. Se asettaa enimmaismaaran paaosalle,
noin neljalle viidennekselle, talousarviomenoista. Menosaannolla varmistetaan
valtiontalouden vastuullinen, pitkajanteinen ja taloudellista vakautta edistava
menopolitiikka.

Vuoden 2019 talousarvioesitys pohjautuu huhtikuun 2018 julkisen talouden
suunnitelmaan vuosille 2019-2022. Valtiontalouden menokehys on asetettu ottaen
huomioon hallitusohjelmassa seka myéhemmin sovitut menosadstot. Vuoden

2019 kehystaso on 44,4 mrd. euroa, josta n. 107 milj. euroa jaa vuoden 2019
talousarvioesityksen jalkeen ns. jakamattomaksi varaukseksi. Lisatalousarvioita

varten on varattu lisaksi 300 milj. euroa. Kehyksen ulkopuolelle jaavat suhdanteiden
ja rahoitusautomatiikan mukaisesti muuttuvat menot, kuten ty6ttdmyysturvamenot,
palkkaturva, asumistuki seka perustoimeentulotuki. Mainitut menot luetaan kuitenkin
kehyksen piiriin niiden perusteisiin tehtyjen muutosten menovaikutusten osalta. Lisaksi
kehyksen ulkopuolelle ja@vat mm. valtionvelan korkomenot, arvonlisdveromenot,
finanssisijoitukset sekd menot, joissa valtio toimii teknisend ulkopuoliselta saatavan
rahoitusosuuden valittdjana. Kehyksen ulkopuoliset menot ovat kaikkiaan n. 11,3 mrd.
euroav. 2019.

Valtion vuoden 2019 talousarvioesityksen mukaiset menot ovat yhteensa n. 55,3

mrd. euroa. Menot alenevat n. 0,5 mrd. eurolla verrattuna vuoden 2018 varsinaiseen
talousarvioon. Menotasoa alentavat mm. maardaikaisten kédrkihankkeiden rahoituksen
paattyminen n. 740 milj. eurolla sekd tyottomyysturvamddrarahojen aleneminen

n. 300 milj. eurolla tyollisyystilanteen kohentuessa. Hallituksen paattamat liitteen 6
mukaiset valtiontalouden maararahoihin vaikuttavat sadstot kasvavat nettomaaraisesti
Iahes 0,3 mrd. eurolla vuoden 2018 sadstdihin verrattuna. Valtion menoihin
kasvattavasti vaikuttavat v. 2019 mm. laki- ja sopimusperusteiset muutokset kuten
tyoehtosopimuksesta aiheutuvat palkankorotukset. Valtionvelan kasvusta huolimatta
korkomenot sdilyvat Iahes ennallaan 1,2 mrd. eurossa.

Vuonna 2019 budjettitalouden tulojen (pl. lainanotto) arvioidaan olevan n. 53,9

mrd. euroa ja verotulojen n. 45,8 mrd. euroa. Budjettitalouden verotulot kasvavat n.

3,7 % vuodelle 2018 budjetoituun (ml. lisdtalousarviot) verrattuna. Budjettitalouden
tulot yhteensa ilman lainanottoa alenevat prosentin, mika selittyy valtion my&ntamien
vientiluottojen ennenaikaisella takaisinmaksulla, joka ajoittuu vuoteen 2018. Kevaan
2018 ensimmaisessa lisdbudjetissa paatettiin, ettd Suomen Vientiluotto maksaa
ennenaikaisesti takaisin valtiolta saamansa viennin jalleenrahoitusluotot. Jarjestely liittyy
Finnveran kassavarojen sijoittamiseen. Se parantaa valtion budjettitasapainoa v. 2018 n.
1,4 mrd. euroa, mutta vahentaa vastaavasti tulevina vuosina tulovirtaa, joka olisi saatu
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lainojen lyhennyksistd, aluksi n. 300 milj. euroa vuodessa. Pitkalla aikavalilla jarjestely on
valtiolle Iahes neutraali.

Ansiotuloveroperusteisiin tehdaan ansiotasoindeksin mukainen indeksitarkistus. Lisaksi
ansiotuloveroperusteita tarkistetaan siten, ettd verotus ei kiristyisi sosiaaliturvamaksujen
nousun myo6td. Hallitusohjelman mukaisesti autoveron asteittaista keventamista
jatketaan 65 milj. eurolla ja tupakkaveroa korotetaan 68 milj. eurolla v. 2019. Lisaksi
hallitus paatti budjettiriihessa kiristaa energia-, alkoholi- ja virvoitusjuomaveroa
ansiotuloverokevennyksen rahoittamiseksi.

Valtion talousarvioesitys on n. 1,4 mrd. euroa alija@amainen, mikd katetaan ottamalla
lisaa velkaa. Vuoden 2019 lopussa valtionvelan arvioidaan olevan n. 109 mrd. euroa.
Budjettitalouden alija@ama on kasvanut n. 0,1 mrd. eurolla verrattuna kevaan 2018
julkisen talouden suunnitelmaan. Toteutuneesta kehityksesta saatujen tietojen
perusteella verotuloennuste on 0,1 mrd. euroa kevadlla ennakoitua pienempi vaikka
suhdannendkyma on edelleen mydnteinen. Osinko- ja omaisuudenmyynnista

saatavat tulot ovat 400 milj. euroa kevaalla arvioitua suuremmat. Valtion saamia
korkotuloja ja myonnettyjen lainojen lyhennyksia pienentad em. vientiluottojarjestely.
Budjettitalouden menot ovat verrattuna kevaan 2018 julkisen talouden suunnitelmaan
n. 250 milj. euroa korkeammalla tasolla.

Taulukko: Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrat-
tuna kevaan 2018 julkisen talouden suunnitelmaan, mrd. euroa.

2019

Tasapainoarvio JTS 13.4.2018 1,3
Menoarvion tarkentuminen -0,2
Suomalaisen ruokatuotannon tukeminen -0,1
Viennin jalleenrahoituksen ennenaikainen takaisinmaksu 0,1
Veroperustemuutosten kompensaatio kunnille -0,1
Muu muutos (netto) -0,1
Tuloarvion tarkentuminen 0,1
Uudet veroperustemuutokset 0,0
Sekalaisten tulojen ja korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen arvioiden muutos 0,2
Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijat (ml. kertymétiedot ja uusi suhdanne-

ennuste) -0,1
Muutos yhteensa -0,1
Tasapanoarvio, TAE -1,4
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Vuonna 2018 ansio- ja padomatuloverokertyma jatkaa kasvuaan. Verotuloja lisaa eri-
tyisen hyva tydllisyyskehitys, joka kasvattaa palkkatuloja. Toisaalta verotulojen kasvua
vaimentaa vuoden alusta voimaan astunut ansiotuloveron kevennys seka veronalais-
ten tyottdmyysetuuksien supistuminen tydttdmyyden alentuessa. Yhteisdveron tuotto
supistuu edellisvuodesta, mutta supistumista selittaa edellisvuoden tilapdinen poik-
keuksellisen suuri yksittdinen suoritus. Arvonlisaveron kertymien kasvu pysyy vahvana
kotitalouksien kulutuksen tukemana. Valmisteverojen tuoton arvioidaan kokonaisuu-
dessaan kehittyvan hyvin maltillisesti ennustejaksolla. Valmisteverojen veropohjien arvi-
oidaan paaasiassa pienenevan verotuksen ohjausvaikutuksen vuoksi.

Talouden korkeasuhdanne jatkuu ensi vuonna ja pitaa verotulokertymien kasvun vah-
vana monissa verolajeissa. Keskipitkalld aikavalilld talouskasvun hidastuessa myos vero-
tulojen kasvu hidastuu.

Valtion verotuottoihin keskipitkalld aikavalilla vaikuttavat veroperustemuutokset liitty-
vdt v. 2021 voimaan tulevaan maakunta- ja sote-uudistukseen. Uudistuksen yhteydessa
sosiaali- ja terveyspalveluiden jarjestamisvastuu siirtyy kunnilta maakunnille ja niiden
rahoitusvastuu kunnilta valtiolle. Kuntien tuloja pienennetdan siirtyvia kustannuksia
vastaavasti alentamalla valtionosuuksia, kunnallisveroa seka kuntien osuutta yhteiséve-
ron tuotosta. Valtion ansiotuloverotusta kiristetddn kunnallisveron keventamista vastaa-
vasti ja valtion osuus yhteisdveron tuotosta kasvaa. Hallitusohjelman linjausten mukai-
sesti kenenkaan verotus ei saa siirtojen myéta kiristya. Tasta johtuen ansiotuloverotusta
kevennetdan maltillisesti vuoden 2021 alussa.

Valtion muita tuloja ovat mm. omaisuustulot seka siirto Valtion Eldkerahastosta. Kansan-
talouden tilinpidossa valtiosektoriin luokitellun Solidium Oy:n tuloutukset budjettitalo-
uteen eivat ndy valtionhallinnon tulona tilinpidossa. Solidium Oy:n itsensa saamat osin-
got kirjataan valtion tuloksi. Valtion Elakerahastosta tehtavalla siirrolla rahoitetaan osa
valtion eldkemenoista. Omaisuustulojen arvioidaan pysyvan n. 1,7 mrd. eurossa ennus-
tejaksolla. Valtion saamat osinkotulot kasvavat kuluvana vuonna, ja korkotulot pysyvat
historiaan nahden hyvin alhaisina.
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Taulukko 21. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1%-yks. | 424, josta valtio 126 ja kunnat 198
Eldketulot 1%-yks. | 135, josta valtio 35 ja kunnat 88
Padomatulovero Padomatulot 1%-yks. | 38
Yhteisdvero Toimintaylijaama 1%-yks. 61, josta valtio 42, kunnat 19
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1%-yks. | 126
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000kpl 6
Energiavero Sahkon kulutus' 1%-yks. 9
Bensiinin kulutus 1%-yks. | 13
Dieselin kulutus 1%-yks. | 14
Alkoholijuomavero Alkoholin kulutus 1%-yks. 15
Tupakkavero Savukkeiden kulutus 1%-yks. 10
1) Muut kuin teollisuus, konesalit ja kasvihuoneet
Taulukko 22. Valtion budjettitalouden tulojen arviot
2017 2018**  2019**  2020%* 2021** 2022**  2022/2018**
tilin-  ml. LTAE:t - keskim. vuosi-
- miljardia euroa
paatos muutos, %
Verotuloarviot yhteensa 43,1 44,2 45,8 46,7 60,8 63,3 81/2
Tuloon ja varallisuuteen perustu-
vat verot 143 14,5 15,2 15,6 279 29,7 182/2
Liikevaihtoon perustuvat verot 18,5 19,0 19,8 20,3 22,2 23,0 41/2
Valmisteverot 7,0 74 75 75 74 73 2/2
Muut verotulot 33 33 33 33 3,4 3,4 1/2
Sekalaiset tulot 55 5,6 58 57 5,7 57 1/2
Korkotulot ja voitontuloutukset 2,1 2,8 2,2 1,8 1,8 19 -1/2
Tuloarviot yhteensa 51,3 52,7 53,9 54,3 68,5 71,0 7

Taulukko 23. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisdjen verotuloihin

Ansiotuloverot

Keskimaardinen kunnallisveroprosentin nousu
Padomatulovero

Yhteisovero

Muut valittomat verot

Arvonlisavero

Energiavero

Muut valilliset verot

Sosiaaliturvamaksut

2017

-805

50

105

-156

116

39
-1033

72

2018** 201

m

-443

9%*  2020%*  2021**  2022**
iljoonaa euroa

-216 -457 -599 -501
0 0 0 0
0 0 0 0
7 18 2 0
-81 2 2 2
-0 -0 0 0
38 -2 0 0
113 3 0 0
-627 576 -444 -142
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Kansantalouden tilinpidon alijadma eroaa budjettitalouden alijaamasta

Lahtokohtaisesti budjettitalouden rahoitusasemasta ei voida suoraan paatella kansan-
talouden tilinpidon mukaista valtionhallinnon rahoitusasemaa. Valtion budjettitalo-

us oli 3,7 mrd. euroa alijadmainen v. 2017. Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen
mukaan koko valtionhallinnon alijaama oli 4,0 mrd. euroa. Budjettitalouden ja valtion-
talouden rahoitusasemat olivat edellisiin vuosiin ndhden poikkeuksellisen lahella toi-
siaan. Ennustejaksolla suuriin puolustusvalinehankintoihin ja maakuntauudistukseen
liittyvat ajoituserot, osakemyynnit seka muut finanssisijoitukset aiheuttavat eroa budje-
tin ja kansantalouden tilinpidon valille. Vuosina 2021 ja 2022 kansantalouden tilinpidon
alijadman arvioidaan olevan budjettialijaamaa pienempi.

Budjetin alijaamasta ei liioin voi aina paatella valtion velanoton tarvetta. Vuonna 2017
Valtiokonttorin nettolainanotto oli n. 3,1 mrd. euroa, mikd on 600 milj. euroa vdhemmaén
kuin budjetin alijaama olisi edellyttanyt. Yleisesti ottaen alija@aman ja velan muutoksen
eroon on useita syita. Viime vuoden eroa selittavat erityisesti siirtyvat maararahat ja lik-
vidien varojen kaytto.

Budjettitalouden rahoitusaseman ja kansantalouden tilinpidon mukaisen valtionhallin-
non rahoitusaseman eroon on monia syita. Naista tarkein on se, ettd kansantalouden
tilinpidon valtiosektori on laajempi kuin pelkka budjettitalous, johon kuuluvat Idhinna
vain valtion virastot. Tilinpidon valtiosektoriin kuuluvat budjettitalouden lisaksi mm. val-
tion rahastot (pl. Valtion Eldkerahasto), yliopistot ja niiden kiinteistoyhtiot seka Senaatti-

Taulukko 24. Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon nettoluotonanto™
2016 2017 2018 2019%*  2020*

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaama (+) / alijaama (-)* -4,9 -3,7 -1,6 -1,4 -1,5
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnistd) -0,1 -0,1 -0,8 -0,4 0,0
Finanssisijoitukset, netto -0,8 -0,9 -2,0 -0,3 -0,3
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijaamé -0,1 -01 -0,1 -0,1 0,0
Kassa-/suoriteperusteen korjaus -0,2 0,6 0,2 0,4 0,2
Muut erdt® 03 0,2 0,8 0,0 -0,2
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) -5,7 -4,0 3,5 -1,8 -1,8

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan

2) Sisaltaa velanhallintamenot

3) Sisaltéd mm. velkojen peruutukset, suorien ulkomaisten sijoitusten uudelleensijoitetut voitot, budjetin siirtomaararahojen ajoittumi-
sen vaikutuksen, superosingot
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kiinteistot. Julkisten yksikdiden luokituspdatoksia arvioidaan sadnndllisesti uudelleen.
Esimerkiksi viime vuonna valtiosektoriin kuuluviksi on luokiteltu maakuntien palvelu-
keskus Vimana Oy ja valtion erityistehtavayhtio Sotedigi Oy. Tilastokeskuksen sivuilla on
lueteltu kaikki valtionhallintoon ja laajemmin julkisyhteisoihin kuuluvat yksikét.

Luokittelun lisdksi eroa aiheuttaa se, ettd kansantalouden tilinpidon ja budjettitalouden
menojen kirjaamisperusteet poikkeavat toisistaan. Tilinpito on suoriteperusteinen, kun
taas budjettitalous on osin kassaperusteinen. Kirjaamisperusteesta johtuen erityisesti
talousarvion siirtomdararahat aiheuttavat eroa budjetin ja tilinpidon menojen vilille.
Siirtomadrarahat ovat kaksi- tai kolmevuotisia maararahoja, jotka budjetoidaan yhden
vuoden talousarvioon. Kansantalouden tilinpidossa siirtomaararahat kirjataan suori-
teperusteisesti niiden kdyttévuoden mukaan kuten muutkin menot. Siirtyvien maa-
rarahojen nettovaikutus voi vaihdella suuresti vuodesta toiseen. Verot, tukipalkkiot ja
EU-maksut muunnetaan tilinpidossa suoriteperusteisiksi tekemalla niihin ajoituskorjaus.
Ajoituskorjausten aiheuttamien erojen suuruus on ndhtdvissa vasta jalkikateen.

Budjettitalouden rahoitusasemaan lasketaan tuloina ja menoina myds sellaisia finans-
sisijoituksia, kuten valtion mydntamat ja takaisinmaksamat lainat sekd osakemyynnit ja
-hankinnat, jotka kansantalouden tilinpidossa kasitelldan paaasiallisesti rahoitustalous-
toimina. Rahoitustaloustoimet eivit vaikuta tilinpidon mukaiseen valtion rahoitusase-
maan. Rahoitustaloustoimiksi luetaan my6s johdannaiset, joiden avulla Valtiokonttori
on onnistunut merkittavasti pienentamaan budjetista maksettavia korkomenoja. Koska
tilinpidossa johdannaissopimusten korkomenoja pienentédvaa vaikutusta ei huomioi-
da, ovat tilinpidon korkomenot selvasti budjetin korkomenoja suuremmat. Kuluvana
vuonna valtiolla tulee olemaan merkittava maara seka osakemyyntituloja etta lainojen
takaisinmaksutuloja, jotka pienentavat budjettitalouden alijaamaa, mutta eivat pienen-
na kansantalouden tilinpidon mukaista alijaamaa.

EU-maat raportoivat kaksi kertaa vuodessa Eurostatille valtion budjettitalouden ja kan-
santalouden tilinpidon valisten lukujen eroavaisuuksia alija@ama- ja velkaraportoinnin
yhteydessa. Menneiden vuosien osalta valtion — samoin kuin muiden julkisen talouden
alasektoreiden - tilinpaatoksen mukaisen rahoitusaseman ja tilinpidon nettoluotonan-
non valinen ero tulisi pystya selittdamaan hyvin. Raportoinnissa selvitetdan myos ns.
velkadynamiikkaa eli julkisen talouden nettoluotonannon ja julkisen velan muutoksen
yhdenmukaisuutta.
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2.3 Maakuntahallinto

Maakunnat aloittavat varsinaisen toimintansa v. 2021. Julkisen talouden ennus-
teessa maakunnat on eriytetty omaksi julkisen talouden alasektorikseen kyseisesta
vuodesta lahtien. Maakunnille siirtyy sosiaali- ja terveyspalvelujen jarjestamisvastuu
kunnilta seka useita muita pienempia tehtdvia kunnilta ja valtiolta. Toimeenpanon
lykkdyksen vuoksi my&s muita uudistukseen liittyvid toimia on siirretty vuodella
mydhemmaksi. Ennusteen maakuntasektori sisaltaa seka maakunnat etta niiden
omistamat valtakunnalliset palvelukeskukset, kuten Maakuntien tilakeskus Oy:n.

Maakuntien menoista valtaosa liittyy sosiaali- ja terveyspalveluihin. Menojen koko-
naistaso on noin 25,3 mrd. euroa v. 2021. Menoista valtaosa on henkiléstomenoja
seka palvelujen ostoja. Maakunnilla on jonkin verran my&s esimerkiksi avustusku-
luja seka investointeja. Paljon sosiaali- ja terveyspalveluita kdyttavan ikdantyneen
vdeston maaran kasvu luo kasvupaineita maakuntien menoihin.

Maakuntien tuloista suurin osa on valtiolta saatavaa rahoitusta. Valtion rahoitus si-
saltad yleiskatteellisen rahoituksen seka arvonlisdveron palautuksen. Lisdksi maa-
kunnat saavat myynti- ja maksutuloja palvelujen kadyttajilta noin 3,1 mrd. euroa v.
2021. Maakuntien tulojen arvioidaan olevan yhteensa noin 24,3 mrd. euroa v. 2021.
Maakuntien rahoitus kehittyy maakuntaindeksin ja vuosittaisen rahoituksen tarkis-
tuksen mukaisesti.

Maakuntasektorin rahoitusasema on alijadmainen. Tama johtuu erityisesti sairaan-
hoitopiireissa meneillaan olevista toimitilahankkeista, jotka siirtyvat Maakuntien
tilakeskus Oy:n vastuulle.

Maakuntien menot ja tulot ilman investointeja ovat lahella tasapainoa v. 2021,
mutta tasapaino heikkenee tdman jalkeen. Maakuntien tasapainoa heikentad mm.
vuoden 2022 maakuntaindeksin puolitus. Ennuste on luonteeltaan painelaskelma
eli ennusteessa ei tehda oletusta maakuntien sopeutustoimista, uudistuksen kayt-
taytymisvaikutuksista tai toiminnan tehostumisesta, vaan menot ja rahoitus seuraa-
vat omia kehitysuriaan. Maakuntien toimet huomioidaan ennusteessa maakuntien
talousarvioiden valmistumisen jalkeen.
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Maakuntasektorin investoinnit ovat v. 2021 korkealla tasolla, yhteensd noin 0,9 mrd.
euroa. Investointien taso sailyy korkeana myds v. 2022. Maakuntahallinnon inves-
tointeja pitaa ylla sairaanhoitopiirien toimitilahankkeiden lisaksi sote-palvelujen tie-
tojarjestelmiin liittyvat kehityshankkeet.

Maakuntasektorille siirtyy sairaanhoitopiireilta kiinteistdjen ja muiden varojen lisak-
si myos merkittava maara velkaa. Arvio maakuntasektorin velan maardsta vuoden
2021 lopussa on noin 5,1 mrd. euroa.

Maakunnille aiheutuu aluksi lisdkustannuksia toiminnan aloittamisesta ja jarjes-
taytymisestd. Ennusteessa ei ole vield pystytty huomioimaan muutoskustannuksia
niiden epavarmuuden ja maarallisen epatarkkuuden takia. Muutoskustannukset
muodostavat ennusteeseen menoriskin

Taulukko 25. Maakuntahallinto

2021**
mrd. euroa
Valtion rahoitus 21,0
Muut tulot 33
Kokonaistulot 24,3
Kulutusmenot 20,6
Tulonsiirrot ja muut menot 1,0
Investoinnit 09
Kokonaismenot 25,3
Nettoluotonanto/-otto -1,0
Velka 51
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2.4 Paikallishallinto

Paikallishallinnon taloudellinen tilanne on kohentunut merkittavasti viime vuosi-
na. Alijadma pieneni kolmatta vuotta perattdin v. 2017 ja oli vain 0,1 % suhteessa
BKT:hen. Paikallishallinnon rahoitusasema kuitenkin heikkenee kuluvana vuonna
viime vuodesta. Kulutusmenoja lisddavat mm. vaeston ikddntymisestd johtuva hoito-
ja hoivamenojen kasvu, pieni- ja keskituloisten paivahoitomaksujen alentaminen ja
siihen liittyva paivahoidon kysynnan kasvu, maakunta- ja sote-uudistuksen valmis-
telu sekd ansiotason nousu kunta-alalla. Ansiotasoa nostavat v. 2018 mm. touko-
kuussa maksettu yleiskorotus sekd vuoden 2019 tammikuussa maksettava tuloksel-
lisuuteen perustuva kertaerd, joka kirjataan suoriteperusteisesti jo vuodelle 2018.
Paikallishallinnon tulot kasvavat kuluvana vuonna hyvin vaatimattomasti. Hyvasta
talouden suhdannetilanteesta huolimatta kuntien tuloverot jopa laskevat hieman
viime vuodesta, mika johtuu mm. poikkeuksellisen suurista ennakonpalautuksista,
kuntien jako-osuuden tarkistuksesta alaspdin ja yhteisoveroon v. 2017 kohdistu-
neesta suuresta kertaerdsta.

Paikallishallinnon kehitysarvio vuosille 2019-2022 sisdltaa vain jo paatetyt menoi-
hin ja tuloihin vaikuttavat toimet. Kuntien ja kuntayhtymien omat toimet huomioi-
daan ennusteessa talousarvioiden valmistumisen jalkeen.

Paikallishallinnon alijadma pienenee hiljalleen vuosina 2019-2022. Vuonna 2019
menoja kasvattavat sosiaali- ja terveydenhuollon palvelutarpeen kasvun liséksi kun-
ta-alan palkankorotukset ja kilpailukykysopimuksen lomarahaleikkauksen paatty-
minen, jonka vaikutus ndkyy suurimmaksi osaksi jo v. 2019." My®6s investointimenot
pysyvat korkealla tasolla vilkkaan sairaalarakentamisen vuoksi. Paikallishallinnon tu-
lot kasvavat kuitenkin menoja nopeammin, kun verotulojen kasvu piristyy v. 2019.
Kuntien saamien verotulojen kasvua kiihdyttavat mm. poikkeuksellisen matalat

1 Lomarahaleikkauksen vahennys koskee vuosia 2017-2019 paattyvien lomanmaaraytymisvuosien ai-
kana ansaittuja lomarahoja. Vuoden 2019 lomanmaaraytymisvuosi paattyy 31.3.2019, joten lomarahaleik-
kauksen paattymisen kustannusvaikutus kohdentuu suurimmaksi osaksi jo vuoteen 2019.
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verotulokertymat v. 2018 ja kertaluonteinen verotulojen lisdys v. 2019.2 Valtionavut
laskevat kuluvasta vuodesta, mika johtuu mm. valtion ja kuntien valisesta kustan-
nustenjaon tarkistuksesta. Valtion ja kuntien valinen kustannustenjaon tarkistus
vuoden 2016 toteutuneiden kustannusten perusteella vdhentaa kuntien peruspal-
velujen valtionosuutta yli 200 milj. euroa. Hallitusohjelman mukaisesti kuntien val-
tionosuuksiin ei tehda indeksikorotusta myoskaan v. 2019.

Paikallishallinnon rahoitusasema kohenee hieman v. 2020. Etenkin valtionapujen
arvioidaan kasvavan reippaasti, silld kunnille kompensoidaan kilpailukykysopi-
muksen lomarahaleikkaukseen liittyen n. 240 milj. euroa, jotta lomarahaleikkaus ei
tulisi huomioiduksi kahteen kertaan valtionosuuksissa. Lisaksi valtionapuja kasvat-
tavat kilpailukykysopimukseen liittyvien leikkausten osittainen poistuminen ja val-
tionosuuksiin tehtava indeksikorotus.

Vaeston ikarakenteen muutos on lisdannyt hoito- ja hoivapalvelujen tarvetta ja siten
kuntatalouden menopaineita jo pitkaan. Paikallishallinnon kulutusmenojen kasvu-
paine kuitenkin helpottuu sote-uudistuksen my6ta vuodesta 2021 alkaen. Uudis-
tuksen jalkeen paikallishallinnon tehtdvat painottuvat entistda vahvemmin nuorien
ikaluokkien palveluihin kuten varhaiskasvatukseen ja koulutukseen, joihin ei vaes-
ton ikdrakenteen muutoksen vuoksi kohdistu vastaavia menopaineita. Paikallishal-
linnon rahoitusasema on kuitenkin vield hieman alijaédmainen vuosina 2021-2022.
Paikallishallinnon nimellinen velka kasvaa vuosina 2018-2020, mutta v. 2021 velan
maara laskee, kun n. 4,1 mrd. euroa sairaanhoitopiirien velkaa siirtyy maakuntahal-
linnolle.

2 Kertaluonteinen lisdys johtuu siirtymisestd verotuksen verovelvolliskohtaiseen valmistumiseen. Taman
seurauksena jadnnosverojen maksu aikaistuu. Verotuksen paattyminen verovelvolliskohtaisesti mahdollis-
taa tuloveron kertymisen ja tilittdmisen veronsaajille nykyista aiemmin. Veronpalautusten maksupaivat ja
jadannosverojen erdpdivat madrdytyvat verovuoden 2018 verotuksesta alkaen verotuksen verovelvolliskoh-
taisen pdattymisen mukaisesti. Kunnille tehtavien tilitysten kuukausihajonta pienenee, eli kunnille tilite-
tdan veroja erityisesti kalenterivuoden loppupuolella tasaisemmin kuin nykyisin. Henkil6asiakkaiden jaan-
ndsverot kertyvat ja veronpalautukset maksetaan nykyista aikaisemmin. Yli kolme neljasosaa henkildasi-
akkaiden veronpalautuksista maksetaan elokuussa, kun ne nykyisin on vdhennetty marraskuun tilityksista.
Kiinteistoveroja tilitetdan kunnille kuukausittain tarkasteltuna nykyista aiemmin ja tasaisemmin péaaosin
heindkuun ja marraskuun vélisena aikana.
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Paikallishallinnon menot
mrd. euroa

60 60

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
B Henkilostokustannukset B Palveluiden ja tavaroiden ostot B Investoinnit @Muut menot

MI. maakunta- ja sote-uudistus vuodesta 2021 lahtien
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

Paikallishallinnon velka
24 12

91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21

mm Mrd. euroa (vasen asteikko) — Suhteessa BKT:een, % (oikea asteikko)
MI. maakunta- ja sote-uudistus vuodesta 2021 l&htien
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 26. Paikallishallinto’

2015 2016 2017 2018**  2019**  2020**
miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 21,9 22,0 22,8 22,6 24,0 24,7
siitd kunnallisvero 18,6 18,7 191 18,9 20,1 20,7
yhteisdvero 1,7 1,5 1,9 1,8 2,0 2,1
kiinteistovero 1,6 17 18 1,8 19 19
Muut tulot? 18,5 19,0 18,7 19,1 19,3 20,3
siitd korkotulot 03 03 03 0,3 0,3 0,3
siitd tulonsiirrot valtiolta 13,7 14,3 13,9 14,2 14,1 14,9
Tulot yhteensa 40,3 40,9 41,5 41,8 43,2 45,0
Kulutusmenot 33,8 34,0 34,2 35,0 36,1 37,6
siitd palkansaajakorvaukset 21,7 21,6 21,0 211 21,6 22,1
Tulonsiirrot 33 33 2,8 2,7 2,7 2,7
siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 13 14 0,8 0,8 0,7 0,8
tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,8 1,8 19 1,8 1,8 1,8
korkomenot 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Pagomamenot? 4,6 4,5 4,9 51 53 54
Menot yhteensa 4,7 41,8 41,8 42,9 44, 45,7
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -1,4 -09 -0,3 11 -0,8 -0,7
Perusjaama* -1,5 1,1 -0,4 -13 -1,0 -0,8

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan

2) MI. saadut padomansiirrot ja kiintedn padoman kuluminen
3) Pdéoman bruttomuodostus ja maksetut pddomansiirrot
4) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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2.5 Sosiaaliturvarahastot

2.5.1 Tyoeldkelaitokset

Tybeldkelaitosten ylijaama supistui viime vuonna 0,9 prosenttiin suhteessa BKT:hen,
kun ylijadma 2000-luvun ensimmaiselld vuosikymmenelld oli keskimaarin runsaat
kolme prosenttia. Tydeldkemenot ovat viime vuosina nousseet nopeasti eldkelais-
ten madran kasvaessa. Elakeldisten maaran ohella elakemenoja on kasvattanut
elakkeiden keskimaaraisen tason nousu, silla alkavat eldkkeet ovat maksussa olevia
eldkkeita suurempia. Alhainen korkotaso on puolestaan alentanut eldakerahastojen
omaisuustuloja. Tasta huolimatta varallisuushintojen kohoaminen etenkin osakkei-
den hintojen nousun vetamana on kasvattanut eldkevarallisuuden arvon jo noin
200 mrd. euroon vuoden 2017 lopussa.

Tyoeldkelaitosten ylijdgdman ennustetaan pysyvan viime vuoden tasolla koko ennus-
tejakson ajan. Tyoeldkemenojen kasvuvauhti pysyy ennustejaksolla neljan prosentin
tuntumassa. Vaikka elakelaisten maaran kasvu vahitellen hidastuu, elakkeiden kes-
kimaardisen tason nousu seka eldkkeiden vuosittaiset indeksikorotukset kasvatta-
vat eldkemenoja. Toisaalta palkkasumman vauhdikas kasvu lisaa elakemaksutuloja.
Lisaksi tyoeldkelaitosten omaisuustulojen odotetaan vahitellen kdantyvan kasvuun
korkojen noustessa. Yksityisen sektorin tyoeldkemaksun on oletettu pysyvan ennus-
tejaksolla nykyisella 24,4 prosentin tasolla. Elaketurvakeskuksen tuoreimpien pitkan
aikavalin laskelmien mukaan tdhan maksutasoon kohdistuu kuitenkin lievia koro-
tuspaineita ennustejakson jdlkeen.

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

25 25

B Ansioeldkkeet ® Peruseldkkeet ™ Sairausvakuutus B Ty6ttdmyysturva Muut

Léhde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 27. Sosiaaliturvarahastot’
2015 2016 2017 2018 | 2019%*  2020%*

miljardia euroa

Sijoitustulot 34 3,5 37 38 41 45
Sosiaaliturvamaksut 26,9 279 274 28,0 28,3 29,9

siitd tydnantajien maksut 18,2 18,8 17,7 17,6 17,5 18,3

vakuutettujen maksut 8,7 9,2 9,7 10,4 10,8 11,6
Tulon- ja pddomansiirrot julkisyhteisdilta 14,3 14,6 15,8 15,6 15,5 15,2
Muut tulot 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4
Tulot yhteensa 45,2 46,5 473 479 48,5 50,1
Kulutusmenot 3,7 3,6 3,6 37 38 39
Sosiaalietuudet ja -avustukset 359 36,6 37,6 38,1 38,9 40,0
Muut menot 3,7 34 34 31 33 34
Menot yhteensa 43,3 43,6 44,5 44,9 46,1 473
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 1,9 2,9 2,8 3,0 2,4 2,9

Tydelakelaitokset 2,7 24 2,0 2,1 2,1 23

Muut sosiaaliturvarahastot -0,8 0,5 0,8 09 0,3 0,6
Perusjaama’ 0,5 1,6 1,6 1,8 1,1 1,4

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan
2) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja

2.5.2 Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat pdaasiassa perusturvaa hoitavasta Kan-
saneldkelaitoksesta seka ansiosidonnaisesta tyottomyysturvasta vastaavasta Tyotto-
myysvakuutusrahastosta. Muiden sosiaaliturvarahastojen ylijadama vahvistui viime
vuonna 0,3 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Ylijadaman taustalla ovat vuoden 2016
alussa tehty yhden prosenttiyksikon korotus tyéttomyysvakuutusmaksuun seka
tyottomyysturvamenojen kdantyminen selkedan laskuun tyollisyystilanteen paran-
tuessa.

Muiden sosiaaliturvarahastojen ylijadman odotetaan supistuvan asteittain ennus-
tejaksolla. Tyollisyyden paraneminen supistaa tydttdmyysmenoja. Menojen kasvua
hidastavat ennustejakson alussa myds hallituksen paattamat saastétoimenpiteet.
Esimerkiksi kansaneldkeindeksiin sidottuja etuuksia ei koroteta perustoimeentulo-
tukea lukuun ottamatta vuosina 2018-2019. Palkkasumman vauhdikas kasvu lisaa
saatuja sosiaaliturvamaksuja. Toisaalta tyottomyysvakuutus- ja sairausvakuutus-
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maksujen lasku vuoden 2018 alussa alentaa tuloja. Tyottdmyysvakuutusrahaston
esityksen mukaisesti tyottomyysvakuutusmaksua alennetaan ensi vuoden alussa
0,8 prosenttiyksikolld, silla hyva suhdannetilanne on kaantanyt rahaston talouden
selvasti ylijaamaiseksi. Ennusteen valossa tyéttomyysvakuutusrahaston suhdan-
nepuskuriin kertyy varoja siten, etta tyottomyysvakuutusmaksua pitdisi nykyisen
lainsdaadannon perusteella alentaa viela lisaa viimeistaan vuodesta 2021 alkaen.
Tastd syysta on tehty oletus, etta tydttomyysvakuutusmaksua alennettaisiin vuo-
desta 2021 alkaen vield 0,4 prosenttiyksikolla. Varovaisuussyista maksualennuksen
suuruus on arvioitu siten, etta suhdannepuskuri tayttyisi vuoteen 2022 mennessa,
vaikka maksualennus toteutettaisiin jo vuodesta 2020 alkaen ja ty6ttomyysmeno-
jen lasku jaisi ennakoitua maltillisemmaksi.

Taulukko 28. Sosiaalivakuutusmaksut ja elakeindeksit

2015 2016 2017 2018 2019%* 2020%*
Sosiaalivakuutusmaksut'
Tydnantajat
Sairausvakuutus 2,08 2,12 1,08 0,86 0,77 1,32
Ty6ttomyysvakuutus 2,33 2,85 24 1,91 1,50 1,50
Tydeldkevakuutus (TyEL) 18,00 18,00 17,95 17,75 17,35 16,95
Kunta-alan eldkevakuutus 23,65 23,21 21,95 21,60 21,20 20,80
Palkansaajat
Sairausvakuutus 2,10 2,12 1,58 1,53 1,54 1,74
Tydttomyysvakuutus 0,65 115 1,60 1,90 1,50 1,50
Tydeldkevakuutus (TyEL) 6,00 6,00 6,45 6,65 7,05 7,45
Etuudensaajat
Sairausvakuutus 1,49 1,47 1,45 1,53 1,61 1,55
Elakeindeksit
Tydelakeindeksi 2519 2519 2534 2548 2582 2624
Kansanelakeindeksi 1637 1631 1617 1617 1617 1640

1) Vuosikeskiarvoina. Tydnantajien maksut sekd vakuutettujen tydttomyys- ja tydeldakemaksut prosentteina palkoista.
Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.
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2.6 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Vaikka julkisen talouden ennakoidaan tasapainottuvan ja velkasuhteen jatkavan
laskuaan, vaestdrakenteen vanheneminen luo paineita julkisen talouden kestavyy-
teen pidemmalla aikavalilla. Vanhusvaeston maaran kasvu lisaa eldke-, terveys- ja
hoivamenoja, joiden rahoittamiseksi nykyinen kokonaisveroaste ei tulevaisuudessa
riita. Lisaksi tyoikdinen vaesto, joka veroilla rahoittaa hyvinvointipalvelut ja sosiaali-
turvan, supistuu. Suomessa vdeston ikarakenteen muutos nakyy aikaisemmin kuin
monissa muissa EU-maissa.

Julkisen talouden kestavyysvaje tarkoittaa sitd, etta pitkalla aikavalilla julkisen ta-
louden tulot eivat riitd menojen katteeksi. Pysyva tulojen ja menojen vélinen epa-
tasapaino uhkaa kasvattaa velkaantumisen hallitsemattomaksi pitkalla aikavalilla.
Kestavyysvaje voidaan teknisesti ilmaista julkisen talouden kestavyyden turvaavan
ylijadman ja laskelman lahtévuoden (tdlla hetkelld vuosi 2022) julkisen talouden
rakenteellisen alijaamaan erotuksena (ks. oheinen kuvio). Kestavyyden turvaava
ylijadma tarkoittaa sita, etta julkisen talouden rakenteellisen ylijaaman tulisi olla
noin kaksi ja puoli prosenttia suhteessa BKT:hen ensi vuosikymmenen alussa, jotta
julkinen talous selvidisi ikddntymisen aiheuttamista menopaineista tulevina vuosi-
kymmenina ilman lisdtoimia. Kahden ja puolen prosentin ylijddman sijaan julkisen
talouden ennakoidaan olevan rakenteellisesti noin puoli prosenttia alijgamainen
suhteessa BKT:hen v. 2022.

Valtiovarainministerion arvio julkisen talouden pitkdn aikavalin kestavyydesta teh-
daan EU:n yhteisesti sovittujen menetelmien ja laskentaperiaatteiden mukaises-

ti. Kestavyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, jossa projisoidaan nykyisen
lainsaadannon ja kaytantdjen mukaista kehitysta tulevaisuuteen vdaestdennusteen,
ikdryhmakohtaisten meno-osuuksien ja talouskehityksen pitkan aikavalin arvioiden
avulla. Tarkemmin laskentamenettelyita on kuvattu valtiovarainministerion kesta-
vyysvajelaskelmien menetelmakuvauksessa.'

Valtiovarainministerio arvioi kestavyysvajeen olevan noin kolme prosenttia suh-
teessa BKT:hen. Heikentynyt arvio julkisen talouden tilasta keskipitkalla aikavalilla
on kasvattanut kestavyysvajearviota noin puolella prosenttiyksikolld viime kevaa-
seen verrattuna. Kestavyysvajelaskelmassa ei ole vield huomioitu julkisen talouden

1 http://vm.fi/menetelmakuvaukset
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vahvistamiseksi hallitusohjelmassa linjattuja pitkdan aikavalin toimia, kuten sosiaali-
ja terveydenhuollon uudistusta. Kasilla olevaa kestavyysvajearviota tulkittaessa on
syyta muistaa, etta Tilastokeskus julkaisee uuden vaestdennusteen marraskuussa
2018, ja sen huomioiminen saattaa vaikuttaa merkittavasti seuraavan valtiovarain-
ministerion kestavyysvajearvion suuruuteen.

Kestavyysvajearvioon liittyy merkittavaa epavarmuutta ja se on herkka kaytetyille
oletuksille tulevasta kehityksesta. Tasta johtuen oheisessa taulukossa on tarkasteltu
kestavyysvajelaskelman herkkyyttd merkittavimmille taloudellisille laskentaoletuk-
sille. Epdvarmuudesta huolimatta laskelma tarjoaa johdonmukaisen tavan tarkastel-
la julkisen talouden edessa olevia haasteita ja keinoja niiden ratkaisemiseksi.

Ikdsidonnaisten menojen muutos
vuodesta 2016, suhteessa BKT:een, %

4 4
3 3
2 2
1 1
0 0
-1 -1
-2 -2
2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
m Elakkeet m Terveydenhuolto 1 Pitkaaikaishoito
= Opetus 3 Ty6ttdmyys — Yhteensa
Kuvio on laadittu STM:n kehittamalla SOME-mallilla
Léhde: VM VM34098
Valtiovarainministerion kestavyysvajearvio
suhteessa BKT:een, %
4 4
3 N\ -~ 3
N \ °
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1 1 suhteessa
\ BKT:een
0 \ 0
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— Julkisyhteiséjen rakenteellinen rahoitusjadma
e Kestavyyden turvaava ylijgdma
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 29. Eri tekijoiden vaikutus kestavyysvajeeseen

Peruslaskelma Muutos, %-yks.  Vaikutus kestavyys-
(syksy 2018) vajeeseen’, %-yks.
Yleisen tuottavuuden (ja reaaliansioiden) kasvu  keskim. 1,4 % +0,5 -0,3
Tydllisyysaste pdatyy 72,0 prosenttiin
v. 2060 +1,0 -0,4
Julkisten sote-palveluiden tuottavuuden kasvu 0% +0,5 -1,2
Julkisen talouden rakenteellinen perusjaamaZ /
BKTv. 2022 +0,3% +1,0 -1,0
Julkisen velan reaalikorko pitkalld aikavalilla 3 % -1,0 alle-0,2
Sijoitusten reaalituotto ja julkisen velan pitkalld aikavalilla 3,5 %
reaalikorko ja3,0% -1,0 +0,7

1) Laskelmat on tehty VM:n syksyn 2016 kestévyysvajelaskelmien perusteella (oletusmuutosten vaikutukset pysyvat laskentakierrokses-
ta toiseen vakaina)
2) Alijd@amd ilman korkomenoja
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Taulukko 1.  Ennusteiden tarkentuminen™®

kevat
BKT markkinahintaan,
mddran muutos, % 2,6
Kulutus, madran muutos, % 1,5
Vienti, mddran muutos, % 78
Tyottomyysaste, % 8,6
Kuluttajahintaindeksi,
muutos, % 0,7
Valtion rahoitusjaama,
suhteessa BKT:een, % 1,7

Julkisyhteisdjen rahoitus-

jadma, suhteessa BKT:een, %  -0,6
Valtionvelka, suhteessa

BKT:een, % 473

'Taloudellinen katsaus / julkaisuajankohdat
Lahde: Tilastokeskus ,VM
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2017

kesa

2,7
1,6
78
8,6

0,7

47,2

2018**

syksy joulu kevdt kesd

2,8
0,8
75
8,6

0,7

473

31
13
6,8
8,6

0,8

2,6
14
6,1
8,1

1,2

46,9

29
1,6
49
8,0

46,3

syksy joulu kevat

3,0
1,6
49
74

-0,7

46,0

24 22
13 12
45 48
81 75
14 14
21 -09
130 -0,2
46,7 45,6

2019%*

kesa syksy jo

ulu

1.8 17 19
12 13 09
40 39 45
75 69 77
14 14 15
-09 -07 -14
-3 -01 -08
458 453 46,0

2020%*
kevdt kesd syksy joulu
1.8 17 16
13 1.2 11
35 32 32
70 70 66
7 16 16
-04 -06 -07
01 -01 02
444 450 443

Taulukko 2. Vuosien 2013—2017 budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita ja toteutumia

BKT (madara)
BKT (arvo)

Yksityinen kulutus (arvo)

Vaihtotase, % BKT:sta
Inflaatio

Palkkasumma
Tyottomyysaste
Valtionvelka, % BKT:sta

Valtion nettoluotonanto, % BKT:sta

Julkisen talouden nettoluotonanto, % BKT:sta

Ennusteiden
keskiarvo,

%

13
3,0
2,5
-0,6
1,8
19
8,5
48,9
2,8
2,0

Toteutumien
keskiarvo,
%

0,7
21
2,2
-0,5
0,7
11
8,7
46,7
3,0
2,2

Keskimaaraiset
ennustevirheet

Ennusteen
ali- tai yli-
arviointi'
%-yks.

0,6

09

03

-0,1

11

0,8

-0,2

2,2

0,2

0,1

Ennusteiden vertailu tehddén kansantalouden tilipidon ennakkotietoon heindkuussa (tai maaliskuussa).

Viiden viimeisen vuoden keskiarvot on laskettu kevaalld ja syksylld tehdyista budjettivuotta koskevista ennusteista.
1 Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskimdérdinen ennustevirhe.
2 Virheiden itseisarvojen keskiarvo kertoo ennustevirheiden keskimaardisestd suuruudesta, virheen suunnasta riippumatta.
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Ennustevirheen

suuruus’
%-yks.

15
15
0,9
0,7
11
13
0,5
2,2
0,7
13



Taulukko 3.  Kysynnan ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa

TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2018

Kaypiin hintoihin

2015 2016 2017 2018** 2019** 2020%*
Bruttokansantuote markkinahintaan 209604 216111 223843 234243 242405 251027
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 77 482 79785 85 446 91027 96083 100587
Kokonaistarjonta 287086 295896 309289 325270 338483 351614
Tavaroiden ja palvelujen vienti 76 493 77 814 86250 92624 98058 102660
Kulutus 167057 170567 173107 178329 183862 189773
yksityinen 115916 119005 121874 125897 129846 133872
julkinen 51141 51562 51233 52432 54015 55901
Investoinnit 2713 46 844 49 578 52833 54 646 56 695
yksityiset 34562 37994 40437 43319 45355 47 225
julkiset 8151 8850 9141 9514 9291 9470
Kysyntéerdt yhteensa 287403 296036 310004 325985 339203 352329
Viitevuoden 2010 hintoihin; ei summautuvia
2015 2016 2017 2018**  2019**  2020**
Bruttokansantuote markkinahintaan 186804 = 191432 196787 202775 206142 209392
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 77212 81513 84371 87 305 89960 92 245
Kokonaistarjonta 264016 272945 281158 290080 296103 301636
Tavaroiden ja palvelujen vienti 74178 77107 82875 86931 90291 93 145
Kulutus 150137 = 152996 154161 156696 158687 160499
yksityinen 104910 106963 108367 110638 112422 113969
julkinen 45232 46 041 45804 46065 46273 46 540
Investoinnit 38966 42286 43995 45809 46512 47 416
yksityiset 31565 34300 35863 37518 38585 39499
julkiset 7398 7983 8129 8287 7920 7911
Kysyntéerat yhteensa 264382 273136 281668 290402 296182 301500
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Taulukko 4.  Kansantalouden rahoitustasapaino

Bruttoinvestoinnit
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot
yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot

Bruttosddstiminen’
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot
yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot

Rahoitusylijaama
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot
yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot

Tilastollinen ero

MI. pddomansiirrot, netto

2013

90

21,2
6,2
10,8
4,2
19,7
50
13,2
15
-1,8
-1,5
2,3
-2,6
0,0

2014

suhteessa BKT:een, %

20,6
59
10,5
4,2
19,7
4,2
14,5
1,0
-1,2
-19
39
3,2
0,0

2015

20,4
517
10,8
3,9
20,0
39
151
11
-0,7
2,0
39
2,8
-0,2

2016

21,7
6,3
13
4
21,4
34
15,8
2,2
-0,6
3,2
4,2
-1,7
-0,1

2017

22,1
6,5
1,5
41
23,0
3,0
16,7
33
0,7
-3,8
438
-0,7
-0,5
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