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Suhdannekatsaus

Valtiovarainministerion kansantalousosasto

BKT ja tydllisyys +  Kuluvan vuoden BKT:n kasvuksi ennustetaan 2,6 %. Ensi vuonna kas-
prosenttimuutos vua kertyy 0,4 % ja ennuste pitda sisallaan taantuman mahdollisuu-

\ \//\ den. Vuonna 2013 BKT kasvaa 1,7 %. Suomen talouden kasvu on pit-
u kalti kotimaisen kysynnan varassa.
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- Kasvun hidastuminen lisad Suomen taloudessa ilmenevia epatasapai-
noja. Oleellista tassa tilanteessa ovat toimenpiteet, joilla luodaan poh-
jaa markkinaehtoisen kasvun kaynnistymiselle.
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Lande: Tilastokeskus, VM na 2012 1% %. Kansantalouden investointiaste kaantyy ensi vuonna
uudelleen laskuun.

Valtion rahoitusjaama « Ensi vuonna tyottomyys kaantyy lievaan nousuun. Tyovoiman kysyn-
, Mrd. euroa % nan laskiessa tyottomyysaste nousee 8,1 prosenttiin. Vaestorakenteen
muutos nakyy erityisesti siind, etta tyollisten maaran laskusta huoli-
matta tyollisyysaste ei heikkene vuonna 2012.

+ Yksityisen kulutuksen maaran kasvu on ensi vuonna 2 %. Kotitalouk-
sien kokeman epavarmuuden odotetaan heijastuvan myds kulutuksen
rakenteeseen. Kestokulutushyodykkeiden kysynta kaantyy ensi vuon-

1-8 na laskuun.
-10 -10

12 42+ Ennuste vuoden 2012 kuluttajahintojen vuosimuutokseksi on 2,7 %,
06 070809 A0 AT 2o 13T kun aikaisempaa vaatimattomammat talouden nikymit laimentavat
mmMrd. euroa —% BKTsta kuluttajahintojen nousupaineita. Inflaatio Suomessa on silti nopeam-
Lainde: Tilastokeskus, VM paa kuin monissa kilpailijamaissa. Toisaalta marraskuussa sovittu kat-
tava palkkaratkaisu oli tasoltaan hieman odotuksia korkeampi, mika ei

ainakaan kevenna tuottajien kustannuspaineita.

+Julkisen talouden alijaama syvenee -1,4 prosenttiin suhteessa koko-
naistuotantoon vuonna 2012. Velkasuhde nousee runsaan prosent-
tiyksikon pelkastaan siita syysta, etta BKT:n arvo on runsas 4 mrd. eu-
roa alhaisempi kuin mita aiemmin arvioitiin.
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Talouskasvu hidastuu Suomessa
nopeasti - kansantalouden
kohtaamat haasteet lahivuosina
merkittavat

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla talous kasvoi hyvda vauhtia ja viela kesalla
talouskasvun odotettiin kehittyvan suotuisasti koko vuoden osalta. Loppu-
kesdsta alkanut epavarmuuden nousu, koskien erityisesti euroaluetta, on
jalleen kerran valittymassa nopeasti reaalitalouden puolelle. Alkusyksysta
lahtien julkaistut taloustilastot ovat osoittaneet laaja-alaisesti aktiviteetin
hidastumisen niin Suomessa kuin muuallakin Euroopassa. My6s Euroopan
ulkopuolella kasvu on hidastumassa ml. Kiinassa, jossa kuitenkin kasvu-
luvut ovat kehittyneisiin maihin ndhden edelleen korkeat. Rahapolitiikan
puolella, useat keskuspankit, ml. EKP ovat alentaneet ohjauskorkojaan
tukeakseen kasvua tulevien kuukausien aikana. Ongelmaksi on kuitenkin
muodostumassa se, ettd useissa maissa korkotaso on jo pitkaan ollut varsin
alhainen ja siten sen teho ilman muita merkittdvia talouspoliittisia toimia
voi osoittautua riittamattomaksi. Finanssipolitiikka on vastaavasti kirista-
vaa useilla merkittavilla talousalueilla.

Suomen talous kasvaa ennusteen mukaan tdna vuonna 2%z % ja siten
kasvu on osoittautumassa aikaisemmin arvioitua vaatimattomammak-
si. Tilastokeskuksen kolmannen neljanneksen julkistamisen yhteydessa
kuluvan vuoden toisen neljdnneksen kasvulukua korjattiin merkittdvasti
alaspdin. Suhdanteiden muuttuessa nopeasti on syyta varautua tilastojen
tarkentumiseen myds jatkossa. Ensi vuonna talous kasvaa vain n. %2 pro-
senttia ja kasvu tulee painottumaan vuoden loppupuolelle. Ennuste pitda
sisallaan mahdollisuuden siihen, ettd talous vajoaa taantumaan kuluvan
vuoden loppupuolella ja ensi vuoden alussa.

Vuoden 2012 kasvu on miltei kokonaan kotimaisen kysynnan varassa,
silla vienti jaa ensi vuonna vaimeaksi. llman tarkeiden kauppakumppani-
en Venadjan, Ruotsin ja Saksan keskimdardista parempaa talouskehitysta
vientindkymat olisivat ensi vuodelle huonot. Ty6ttdmyysaste kaantyy ensi
vuonna maltilliseen nousuun ollen yli 8 %. Suurelta ty6ttdmyysasteen
nousulta valtytddn mm. hyvin toimivien tydajanlyhennysjarjestelmien an-
siosta. Inflaatio pysyy Suomessa selvasti euroalueen keskimaaraista korke-
ampana ollen ensi vuonna 2% %. Tand vuonna reaaliansiot jadvat negatii-
viseksi, mutta ensi vuonna ansiotason ennustetaan nousevan inflaatiota
nopeammin. Kilpailukyvyn sdilyttamiseksi kotimaisiin kustannustekijoihin
olisi syytd kiinnittaa erityista huomiota. Vuonna 2013 talous kaantyy mal-
tilliseen nousuun ja kasvuksi ennustetaan 13 %.

Edellisen kansainvilista taloutta kohdanneen kriisin jalkeen Suomen
julkisen talouden tila heikkeni nopeasti. Alhaisen talouskasvun ja mah-
dollisen taantuman johdosta julkisen talouden tilasta muodostuu jélleen
haastava. Tamanhetkisen tilanteen yksi merkittavimmista opetuksista on,
ettd ei ole olemassa mitdan yhta ja kaikille samaa kriteerid julkisen velan
maarastd, jonka jdlkeen maa ajautuu ongelmiin. Rahoittajien kannalta
olennaista on, kuinka maa selvidad nykyisista ja tulevista velvoitteistaan
ottaen huomioon tulevat kasvundkymat. Suomi on rahoituksen saatavuu-
dessa ja taloudellisessa menestyksessdan riippuvainen kansainvilisista
markkinoista. Tulevaisuuden kannalta tarkeda olisi harjoittaa uskottavaa
finanssipolitiikkaa seka sellaista rakennepolitiikkaa, jolla luodaan edel-
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lytyksia tulevalle talouskasvulle. Merkittavada elvytysvaraa ei ole tulevina
vuosina kaytettavissa.

Rahoitusmarkkinoilla tilanne on herkka. Osake- ja valuuttamarkkinoil-
la volatiliteetti ja muun muassa Yhdysvaltain yrityslainamarkkinoilla ris-
kilisat olivat palautumassa finanssikriisia edeltaneelle tasolle, mutta ovat
nyt lievasti kohonneet uudelleen. Pankkijarjestelméan riskilisdt ovat sen
sijaan kohonneet voimakkaasti eika ole selvdd, mihin ne asettuvat lahi-
vuosina. Erityisesti euroalueella pankki- ja vakausongelmien hoitaminen
heijastuu reaalitalouden aktiviteettiin. Finanssikriisin aikana lamaa syvensi
luottamuspula. Pankki- ja finanssikriisissa aiemmat optimistiset kasitykset
riskeistd vaihtuivat pelkoon vastapuolten maksukyvyttomyydesta ja rahoi-
tuksen saatavuus heikkeni nopeasti. Nyt pankkijarjestelmaa uhkaa uusi
luottamuspula erityisesti Iso-Britanniassa ja euroalueella. Tama saattaa
viitata uusiin vaikeuksiin rahoituksessa, jolla olisi negatiivisia vaikutuksia
aktiviteettiin.

Ennusteeseen sisaltyy riskeja molempiin suuntiin, joskin negatiiviset ris-
kit hallitsevat nakymid. Maailmantalouden negatiiviset riskit liittyvat ennen
kaikkea julkisen sektorin velkaantumiseen ja rahoituksen epdtasapainoon,
mutta my0s yksityisen kysynnan haurauteen ja korkean tyottémyyden pit-
kittymiseen. On myds mahdollista, etta euroalueen reunamaiden kriisi saat-
taa talttua hitaammin ja vaikuttaa rahoituskanavan kautta koko euroalueen
aktiviteettiin enemman kuin ennusteen taustaoletuksiin sisaltyy.

Maailmantalouden kasvu hidastuu

Maailmantalouden kasvu on hidastumassa tilapdisesti. Maailman osto-
voimakorjattu bruttokansantuote kasvaa vuonna 2012 noin 3,5 prosentin
vauhtia mutta palaa yli 4 prosentin vauhtiin vuonna 2013. Kasvun pai-
nopiste on kehittyvissd maissa. Vastaavasti perinteisissa teollisuusmaissa
kasvu hiipuu tai kddantyy taantumaan. Kasvun hidastumisen taustalla ovat
epaluottamus erdiden valtioiden kykyyn hoitaa velvoitteensa, hallitusten
tuki- ja elvytystoimien paattyminen, julkisten talouksien vakauttaminen
seka yksityisen kysynnan hauraus useissa teollisuusmaissa.

Useassa teollisuusmaassa julkisen talouden, kotitalouksien ja rahoitus-
laitosten on yhta aikaa vahvistettava rahoitusasemaansa, jolloin kysynta
heikkenee ja kasvu hidastuu téna ja ensi vuonna. Myohemmin kasvua ja
erityisesti investointitavaroiden kysyntaa tulee piristimaan Japanin mitta-
va jalleenrakennus.

Yhdysvaltain talous toipui lamasta varsin nopeasti, muun muassa vah-
vojen elvytystoimien vuoksi sekd koska maan suoran rahoituksen laajuus
vaimensi pankkikriisin vaikutuksia reaalitalouden aktiviteettiin. Talouden
kasvu on kuitenkin hidastunut ja jaa alle 3 prosentin koko ennusteperio-
dilla. Kasvua hidastavat kotitaloussektorin alentunut varallisuus, alhaisina
pysyttelevat investoinnit, korkea tyottémyys, ulkoinen epatasapaino seka
julkisen talouden mittavat sopeuttamistarpeet. Myds epdvarmuus siitd,
miten poliittinen jarjestelma tulee hoitamaan julkisen sektorin vakautta-
misen, alentaa aktiviteettia.

Euroalueen ja EU:n kasvu on pysahtynyt. Vuonna 2012 aktiviteetti jaa
tdman vuoden tasolle. EU:ssa kasvua hidastavat velkakriisin aiheuttama
epavarmuus sekad julkisten talouksien vakautustoimet erityisesti kuluva-
na ja ensi vuonna. Kehitys EU:n sisdlla vaihtelee voimakkaasti: esimerkik-
si Ruotsi yltaa ensi vuonna noin 2 prosentin ja Saksa vajaan 1 prosentin
kasvuvauhtiin, kun talous- ja rahoituskriisin kanssa painiskelevien maiden
taloudet supistuvat.
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Teollisuusmaiden heikko kysynta hidastaa kasvua myds kehittyvissa
maissa ja useimmissa kasvu putoaa alle viimeaikaisen trendin. Esimerkiksi
Kiinan kasvu jaa ensi vuonna 8 prosenttiin. Vendjalla on korkean &ljyn hin-
nan vuoksi edellytykset noin 4,5 prosentin kasvuun.

Laman jélkeinen kasvupyrdhdys ndkyi myos kiihtyneend inflaationa.
Nyt tuottaja- ja tuontihintojen nousu on kuitenkin pysahtynyt. Osa raaka-
aineiden hinnannoususta johtuu pysyvammasta tarjonnan niukkuudesta
ja kansainvalisen kysynnan laajuudesta, jolloin my6s hintojen korkea taso
on pysyvaa. Vuonna 2012 euroalueella ja USA:ssa inflaatio on vdhan alle 2
%. Inflaatio-odotusten alentuminen on antanut keskuspankeille tilaa jat-
kaa epatavallista rahapolitiikkaa.

Ulkomaankauppa on lamaantunut, mutta elpyy ensi
vuoden loppupuolella

Kuluvan vuoden alkupuolella ulkomaankauppaa leimasivat myodnteiset
odotukset ja kohoavat maailmanmarkkinahinnat. Viennin maara oli vuo-
den ensimmaiselld neljannekselld tuntuvasti matalaa vuodentakaista poh-
jatasoa suurempi, mutta sen jalkeen kehitys on ollut vaisua. Vientihinnat
painuivat kesalla laskuun, kun suhdannetilanteelle herkimpien tuotteiden:
metallien, sellun ja sahatavaran hintanousu kaantyi laskuksi.

Syksyn myo6td heikkeneva maailmantilanne sekd euromarkkinoiden
velkakriisi johtivat yritysten vientitilausten harvenemiseen. Metsateolli-
suudessa ne ovat puolittuneet normaalitasosta. Sen sijaan jalkisyklisten
koneiden ja metallituotteiden uudet tilaukset ovat tand vuonna lisdanty-
neet tuntuvasti ja vientitilauskanta on vuodentakaista vahvempi. Tavara-
vienti lisddntyi tammi-syyskuussa edellisvuoteen verrattuna 7%z % ja koko
vienti runsaan prosentin. Lokakuussa tavaraviennin arvo romahti. Heikon
loppuvuoden painamana vienti supistuu tdnd vuonna 1% %. Vientikysynta
pysyy heikkona kuluvan vuoden lopulla ja ensi vuoden alkupuolella

Suomella on vahvuutena se, ettd keskeisimpien vientimaidemme Ruot-
sin, Saksan ja Vendjan talousnakymat ovat sdilyneet tyydyttavalla tasolla,
mika hillitsee vientikysynnan heikkenemista. Viennin paluu kasvu-uralle
edellyttaa kuitenkin euromaiden velkakriisin rauhoittumista. Kasvun kadyn-
nistyminen voinee ajoittua ensi vuoden jalkipuoliskolle, jolloin se ehtii vie-
Ia nostaa koko vuoden viennin kasvun puoleen prosenttiin. Vuonna 2013
vienti lisddntyy 3 %.

Tuonti lisdantyi tammi-syyskuussa %2 % ja tavaratuonti 8 %. Myds tuonti
on kuluvan vuoden mittaan vaimentunut. Lokakuussa tavaratuonnin arvo
jai edellisvuoden tasolle. Tuontitarpeet pysyvat jatkossakin lieving, kun
seka kulutuksen ettd kotimaisen tuotannon kasvu vaimenee. Tand vuonna
tuonti vahenee puoli prosenttia. Ensi vuonna se lisddntyy saman verran ja
nopeutuu 2%z prosenttiin v. 2013.

Palveluvienti ja —tuonti ovat kuluvana vuonna olleet jyrkdssa laskussa,
mika osaltaan madaltaa koko viennin ja tuonnin kasvulukuja. Palveluvien-
nin ja tuonnin muutokset ovat usein suuria, mutta niiden ennakoiminen
on hankalaa, koska niista suuri osa liittyy ylikansallisten konsernien sisai-
seen palvelukauppaan, josta tiedot saadaan vasta viiveella.

Vaihtotase oli tammi-syyskuussa puoli miljardia euroa ylijaggmainen.
Ylijddman oletetaan pysyvan tdna vuonna jo saavutetulla tasolla ja alkavan
seuraavina vuosina vahitellen kohentua.
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Epdvarmuus ja reaalitulojen heikko kehitys
hidastavat yksityisen kulutuksen kasvua

Tana vuonna yksityisen kulutuksen kasvu on verrattain vahvaa. Yksityisen
kulutuksen maara lisdantyy lahes 32 %. Kasvua tukevat mydnteinen tyol-
lisyystilanne ja alhainen korkotaso. Loppukevaastd alkaen kotitalouksien
odotukset niin koko kansantalouden kehityksen kuin niiden oman talou-
dellisen tilanteenkin suhteen ovat heikentyneet poikkeuksellisen jyrkasti.
Kuluttajien kokema epdvarmuus on lisaantynyt ldhes yhtd voimakkaasti
kuin vuoden 2009 taantuman yhteydessa. Myos tyottdmyyden uhkaan liit-
tyvat pelot ovat voimistuneet. Kotitalouksien odotusten synkkeneminen ei
ole kuitenkaan vield tdhdan mennessa nakynyt kulutushalukkuuden heikke-
nemisend. Sadstamisaste alenee tuntuvasti tand vuonna poikkeuksellisen
korkealta tasoltaan, jolle se nousi edellisen taantuman aikana.

Ensi vuonna edellytykset yksityisen kulutuksen kasvun jatkumiselle
heikkenevat selvasti. Jos kotitalouksien odotuksissa ei ilmene kdannetta
suotuisampaan suuntaan, sdastamisaste ei enda alene kuluvan vuoden
tapaan. Yksityisen kulutuksen kasvu mdaraytyy siten ensi vuonna pitkalti
kotitalouksien reaalitulojen kehityksen perusteella. Merkittavin yksittai-
nen kuluttajien kaytettavissa oleviin tuloihin vaikuttava tekija ovat palkat.
Yritysten sopeuttaessa toimintaansa aiempaa heikompiin kasvunakymiin
tyollisyystilanne heikkenee. Hintojen nousu hidastuu ensi vuonna mutta
jatkuu edelleen nopeana. Taman seurauksena kotitalouksien ostovoima li-
saantyy vain hieman. Yksityisen kulutuksen maaran kasvu on ensi vuonna
noin %2 %. Kotitalouksien kokeman epadvarmuuden odotetaan heijastuvan
my0s kulutuksen rakenteeseen. Kestokulutushyddykkeiden kysynta kaan-
tyy ensi vuonna laskuun. Palvelujen ja lyhytikdisten tavaroiden maaran
kasvu kuitenkin vield jatkuu, joskin aiempaa hitaampana.

Investoinnit supistuvat ensi vuonna

Investoinnit ovat kehittyneet odotetun myonteisesti vuonna 2011. Inves-
tointivuodesta olisi tullut erinomainen, jos valtioiden velkaongelmat ja eu-
ron kriisistd seuranneet epavarmuudet eivat olisi vahitellen heikentdneet
tulemia. Siitd huolimatta investoinnit koneisiin, laitteisiin ja kuljetusvali-
neisiin kasvanevat koko vuoden vield kevaalld ja varsinkin viime vuonna
monilla toimialoilla vallinneesta hyvastd kysynndstd johtuen. Sen sijaan
talonrakennusinvestoinnit kadntyivat laskuun jo alkuvuodesta. Asuntoin-
vestointien huippu osui viime vuoteen, kun muussa talonrakentamisessa
lyhyen aikavalin huippu saavutetaan tdna vuonna. Asuntojen korjaamisen
oletetaan kehittyvan vakaasti koko ennusteperiodin ajan. Muiden talonra-
kennusten korjaamisen uskotaan seuraavan paljon ldhemmin suhdanteita
ja noudattavan siten ennusteen profiilia. Maa- ja vesirakentaminen supis-
tuu edelleen tdnd vuonna.

Heikkeneva kansainvdlinen ja kotimainen kysynta vahentaa investoin-
titarvetta, ja ennusteen mukaan yksityiset investoinnit supistuvat vuonna
2012 noin 1%2 %. Asuntoaloitusten uskotaan laskevan ensi vuonna selvasti
vuoden 2011 aloituksista, jopa usealla tuhannella. Asuntopuolella, mutta
varsinkin muussa talonrakentamisessa, jo aloitettujen investointien lop-
puunsaattaminen pitad volyymia ylla viela alkuvuoden, mutta syksylla
tarvittaisiin jo parempia nakymia, jotta uudet hankkeet lahtisivat likkkeelle.
Yleinen taloustilanne paranee ennusteessa kuitenkin vasta vuoden 2012
loppupuolella. Investointien arvioidaan talldin kdynnistyvan uudelleen
nopeammin kuin 2008 finanssikriisin jalkeen. Tahdn vaikuttavat muun mu-
assa jatkuvat kysyntdpaineet kasvuseutujen asuntomarkkinoilla seka tuo-
tantokapasiteetin uusimistarpeet.
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Kun taloudessa on paljon epdavarmuutta ja taantuman uhka on todel-
linen, myds kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestointeja siirretdan herkasti
kysynnan puutteen ja kustannusten leikkausten vuoksi eteenpdin. Supis-
tuminen on kuitenkin maltillista, koska investointien suhteellisen matala
taso jarruttaa vahentdmistd. Maa- ja vesirakennusinvestointien maara on
supistunut varsin alas, jonka vuoksi niiden ei odoteta vdhenevan enaa ensi
vuonna. Kansantalouden investointiaste kddntyy uudelleen laskuun vuon-
na 2012 ja palautuu nousu-uralle 2013 jaaden jonkin verran 2000-luvun
keskiarvonsa alapuolelle, noin 19 prosenttiin.

Kysynnan vaimeneminen supistaa teollisuuden
tuotantoa ja hidastaa palvelujen kasvua

Kokonaistuotanto kasvoi syksyyn asti vahvasti ja laaja-alaisesti. Yhteenlas-
kettu toimialoittaisten arvonlisdysten maara lisdantyi tammi-syyskuussa
ldhes 3 % vuodentakaisesta ja heind-syyskuussa 0,8 % edellisestd neljan-
neksesta. Tuotanto lisddntyi erityisesti yksityisilla palvelutoimialoilla, var-
sinkin kaupassa ja kuljetusalalla, rakennustoiminnassa seka isoilla teolli-
suuden toimialoilla, kemian- ja metalliteollisuudessa. Arvonlisdys supistui
heind-syyskuussa edelleen jyrkasti sahko- ja elektroniikkateollisuudessa
seka vahdisemmin energiahuollossa, rahoitus- ja vakuutustoimialalla seka
julkisissa palveluissa. Hyvan alkuvuoden johdosta kokonaistuotanto li-
saantyy koko vuonna keskimaarin viela ldhes 2V2 %.

Tuotantoedellytykset ovat nopeasti heikentyneet. Jo kesélld voimis-
tunut rahoituskriisi Euroopassa seka syksylla taantunut maailmankauppa
ovat suhdannekyselyjen mukaan nostaneet kysynnan vahdisyyden suurim-
maksi tuotannon kasvun esteeksi ammattitaitoisen tydvoiman puutteen
sijaan monella toimialalla. Lisdksi kapasiteetin vajaakdyttd on yleistynyt
selvasti alkuvuoteen verrattuna. Paatoimialoista synkimmat suhdanneo-
dotukset ovat rakentamisessa, mutta ndkymat ovat heikentyneet nopeasti
my0s teollisuudessa ja palvelualoilla. Uusien tilausten arvo teollisuudessa
on supistunut jo nelja kuukautta perakkain, mutta tilauskanta on vield hy-
valla tasolla ja lupaa kasvua ainakin teknologiateollisuuteen vuodenvaih-
teen yli. Tilaukset ovat hiipuneet kaikilla paatoimialoilla, mutta vaisuinta
on ollut sdhko- ja elektroniikka- sekd metsateollisuudessa. Kysynnan va-
hentyessa yritykset ovat alkaneet vahentda myds valmistuotevarastojaan.
Tastd huolimatta tilausten suhde varastoihin on kaantynyt laskuun, joten
nopeaa suhdannekdannettad ei ole odotettavissa. Rakennustoimintaa pita-
vat ylla Iahinna teollisuus- ja varastorakentamisen kdynnissa olevat uudis-
kohteet ja asuinrakentaminen seka korjausrakentamisen monet kohteet.

Suhdannetilanteen heikkenemisen odotetaan jatkuvan pitkdlle ensi
vuoteen, joten koko vuoden talouskasvu jaa ensi vuonna noin %2 prosent-
tiin. Teollisuuden ja rakentamisen odotetaan supistuvan, mutta yksityisten
palvelualojen tuotannon edelleen lisadantyvan. Mikali rahoituskriisin eska-
loituminen kyetaan valttamaan, taloudellinen aktiviteetti alkaa hiljalleen
vahvistua ensi vuoden loppua kohti ja v. 2013 kokonaistuotannon kasvu
voi jalostustoimialojen vetamédnd nousta vajaaseen kahteen prosenttiin.

Suhdannekehityksen riskit ovat voittopuolisesti negatiivisia, mutta
viimeaikainen luottamuksen heikentymisen tasaantuminen erdilld toimi-
aloilla saattaa olla myds merkki suhdannekaanteen lahestymisesta. Lisaksi
rakennuslupavaranto mahdollistaa tarvittaessa nopean kaynnistymisen
asuin- ja liike- seka toimistorakentamisessa. Yksityisten palvelujen sykli-
syys on vahvinta kuljetusalalla, mika saattaa kohentua nopeasti, jos teolli-
suus kadntyy uudelleen kasvuun.
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Tyopanoksen kysyntd alenee ensi vuonna

Taman vuoden positiivisen tyollisyyskehityksen jalkeen tydllisten maara
supistuu ensi vuonna. Talouskasvun hiipuessa tydpanoksen kysynta kaan-
tyy laskuun ensi kevaana. Kysynndn aleneminen nakyy suurelta osin tehty-
jen tydtuntien madrdn laskuna erilaisten tydajan lyhentdmiskeinojen ku-
ten lomautusten kautta, mutta myos tydllisten lukumdara alenee hieman.
Tana vuonna tyollisten maara kasvaa noin prosentin, mutta ensi vuonna
laskua tulee noin 0,3 %. Tehtyjen tyotuntien maara supistuu ensi vuonna
vajaan prosentin. Vuonna 2013 tyépanoksen kysynta kdantyy taas nou-
suun talouskasvun vauhdittuessa ja tyollisten maara nousee lievasti.

Viime vuonna alkanut tyottdmyysasteen lasku pysdhtyi syksylla. Ensi
kevaana tyottomyys kadntyy lievadn nousuun tyévoiman kysynndn las-
kiessa. Tyottdomyyden nousu on kuitenkin maltillista yritysten kdyttaessa
tehtyja tyotunteja ensisijaisena tydpanoksen sopeutustoimena. Toisaalta
my0s tyovoiman tarjonta alenee vdeston ikadntyessa. Ensi vuoden tyotto-
myysaste on 8,1 %. Vuonna 2013 tyottomyys alkaa laskea hitaasti tyovoi-
man kysynnan kasvaessa. Vuoden 2013 tyottdmyysaste on 8,0 %.

Tyoikdisen vdeston (15-64v) supistuminen vaikuttaa merkittdvasti
tydmarkkinoiden toimintaan ldhivuosina. Tydikdisen vdeston maara las-
kee tdnd vuonna 10 000 ja ensi vuonna 17 000 hengelld. Vdestorakenteen
muutos nakyy erityisesti siing, ettd tyollisten madran laskusta huolimatta
tyollisyysaste ei heikkene vuonna 2012. Tyéllisyysaste on ensi vuonna 68,5
%.Vuonna 2013 ty6ikdinen vdestd véahenee edelleen (-19 000) ja tyollisyys-
aste nousee ldhes 69 prosenttiin, vaikka tyollisyys kasvaa vain heikosti.
Vuoteen 2013 mennessa tydikdinen vdestd alenee yhteensa 46 000 hen-
gella. Tyoikdisen vdestdn alenemisen jatkuessa myds tulevina vuosina tyo-
voiman tarjontaa pitkalla aikavalilla lisddvat toimet ovat tarpeen.

Synkit talouden nakymat laimentavat
kuluttajahintojen nousupaineita

Kuluttajahinnat ovat kehittyneet odotetulla tavalla kuluvan vuoden lo-
pulla, mutta talouden ndakymien heikentyminen vaikuttaa vuoden 2012
inflaatioarvioon. Taméan vuoden keskimaaraiseksi inflaatioksi kansallisella
indeksilla mitattuna tullee noin 3,5 prosenttia. Kuluvana vuonna erityisesti
energiahyddykkeet kallistuivat huomattavasti. Lisdksi erdiden valmisteve-
rojen ja energiaverotuksen kiristyminen ovat vaikuttaneet kuluttajahinto-
jen nousuun vuoden aikana. Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahin-
taindeksi on noussut kuluvana vuonna kansallista indeksia hitaammin, silla
omistusasumisen hinnat ja erityisesti asuntolainojen viitekorot ovat nous-
seet edellisestd vuodesta.

Ennuste vuoden 2012 kuluttajahintojen vuosimuutokseksi on 2,7 %,
kun aikaisempaa vaatimattomammat talouden nakymat laimentavat ku-
luttajahintojen nousupaineita. Toisaalta marraskuussa sovittu kattava
palkkaratkaisu oli tasoltaan hieman odotuksia korkeampi, mika ei aina-
kaan kevenna tuottajien kustannuspaineita. Erityisesti palveluiden ku-
luttajahintoihin palkkaratkaisulla on isompi vaikutus kuin muiden hyo-
dykkeiden hintoihin, koska ty6kustannusten osuus niiden tuotannossa
on suurempi. Ennusteeseen ei sisdlly voimakasta tuontituotteiden, kuten
oljyn, halpenemista, silld euron valuuttakurssin ennustetaan heikkenevan.
Nopea muutos rahapolitiikassa tulee ndkymédéan ensivuoden aikana ku-
luvaa vuotta matalampina viitekorkoina ja matalampina kuluttajien kor-
komenoina, vaikka kiintedkorkoiset asuntolainat ovatkin tulleet aiempaa
suositummaksi syksyn aikana.
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Vuoden vaihteessa useita valillisid veroja kiristetadn. Veronkiristykset
aiheuttavat paineita liikenteen polttoaineiden, erdiden elintarvikkeiden,
alkoholi- ja tupakkatuotteiden, erdiden palveluiden sekd sanoma- ja ai-
kakauslehtitilausten kuluttajahintoihin. Autojen hintoihin vaikuttava au-
tovero nousee ja lisdksi ajoneuvovero kiristyy vuoden mittaan. Yhteensa
veronkiristysten ennakoidaan aiheuttavan kuluttajahintoihin noin prosen-
tin nousupaineen vuonna 2012. Veromuutosten johdosta inflaatio kiihtyy
vuoden vaihteessa, mutta hidastuu vuoden kuluessa.

Nimellisten ansioiden nousuvauhti kiihtyy 2012

Tyomarkkinakeskusjdrjestot ja maan hallitus totesivat marraskuun lopulla
niin kutsutun raamisopimuksen riittavan kattavaksi. Sopimusta noudatta-
en eri sopimusaloilla tehdyt palkankorotussopimukset nostavat palkan-
saajien nimellisid ansioita ensivuonna keskimadrin vajaat kolme prosenttia
kuluvasta vuodesta. Arvioon sisaltyy tdnd vuonna jo voimaan tulleiden ko-
rotusten vaikutus, korotukset ensi vuoden aikana sekd palkansaajille ensi
vuonna maksettava 150 euron kertaerd. Kun huomioidaan myds muiden
tekijoiden kuin sopimuskorotusten tai kertaeran vaikutus, nimellinen an-
siotasoindeksi nousee 3,4 % v. 2012. Reaalinen ansiotasoindeksi kohoaa
0,7 % v. 2012.Vuonna 2013 ansiotasoindeksin nousu hidastuu, kun raamis-
opimukseen kuuluva toinen korotus on ensimmaista korotusta matalampi,
eika toisesta kaikille maksettavasta kertaerasta ole sovittu.

Julkisen talouden alijaama syvenee

Heikentyneet kasvunakymat heijastuvat suoraan julkisen talouden rahoi-
tusasemaan. Julkisen talouden alijadma syvenee ensi vuonna -1,4 prosent-
tiin suhteessa kokonaistuotantoon, kun vield syyskuussa julkisyhteistjen
arvioitiin olevan vain runsas puoli prosenttiyksikkda alijagamainen. Meno-
aste ja velkasuhde nousevat runsaan prosenttiyksikon v. 2012 yksistdan
siita syystd, ettd BKT:n arvo v. 2012 on nyt runsas 4 mrd. euroa alhaisempi
kuin mita aiemmin arvioitiin. Suomen julkista velkaa tulee kasvattamaan
myo6s Euroopan vadliaikaisen rahoitusvakausvalineen myodntamat luotot.
Suomen julkisen velan suhde BKT:hen pysyy kuitenkin edelleen EU:n pe-
rustamissopimuksessa asetettua 60 prosentin viitearvoa pienempana.
Julkisen talouden alasektoreista erityisesti valtion rahoitusaseman na-
kymat ovat heikentyneet tuntuvasti alkusyksysta. Verotuloarvioita on alen-
nettu, siksi ettd keskeisten veropohjien, kuten yksityisen kulutuksen, ansio-
ja pddomatulojen seka yritysten toimintaylijadman arvioidaan kasvavan
aiemmin arvioitua hitaammin. Lisdksi ennustejaksolla tydmarkkinajarjes-
téjen raamisopimuksen kustannukset valtiolle ovat ensi vuonna runsas
400 milj. euroa ja v. 2013 noin 550 milj. euroa. Valtiontalouden arvioidaan
olevan ensi vuonna noin 7,4 mrd. euroa alijgdgmainen kansantalouden tilin-
pidon kasittein, mika on noin 3,8 % suhteessa kokonaistuotantoon.
Kuntatalous on lievasti alijaamainen tana vuonna. Kuntien verotulojen
kasvu on hidastunut samalla kun palkkamenojen kasvu on nopeutunut
loppuvuotta kohti. Verotulojen kasvun hidastumisen taustalla ovat muun
muassa vuoden 2010 verotuksen valmistumisen jalkeen tehdyt kunnallis-
veron kertymaa vahentavat jako-osuuksien oikaisut. Vuonna 2012 kuntien
verotulot ja valtionosuudet kasvavat selvasti kuluvaa vuotta hitaammin,
vaikka kunnat nostavat keskimdardista kunnallisveroprosenttiaan 0,09
prosenttiyksikolla. Vaikka kuntien menojen kasvu hidastuu tuntuvasti ja
kunnat mydhentdvat investointien aloituksia, syvenee kuntatalouden ali-
jaama vuonna 2012. My6s kuntien lainakannan kasvu uhkaa jatkua. Vuon-
na 2013 kustannusten nousun arvioidaan hidastuvan maltillisten palkan-



korotusten seurauksena, verotulojen kasvu nopeutuu, mutta kuntatalous
pysyy edelleen alijgdmaisena.

Palkkasumman kasvun hidastuminen heikentda sosiaaliturvarahasto-
jen maksukertymaa vuonna 2012. Samaan aikaan heikkenevan talouske-
hityksen takia tyottomyyteen liittyvdat menot kasvavat. Tyoeldkemenoja
kasvattaa kuluvaa vuotta selvasti suurempi indeksikorotus. Epdvarmat
talousnakymat ndyttaisivat heikentdvan tyoeldkelaitosten omaisuustulo-
kertymaa ennusteperiodilla. Ty6eldkesektorin ylijadma heikkenee jonkin
verran alle 3 prosenttiin suhteessa kokonaistuotantoon. Muut sosiaalitur-
varahastot ovat lahella tasapainoa.



Keskeiset ennusteluvut

2008

2009*

Maaran muutos, prosenttia

2010*

2011**

2012**

2013**

Bruttokansantuote markkinahintaan 180 1,0 -8,2 3,6 2,6 0,4 17
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 70 73 -16,1 74 -0,5 0,5 23
KOKONAISTARJONTA 250 2,8 -10,6 4,6 1,7 0,4 1,8
Tavaroiden ja palvelujen vienti 73 59 21,5 8,6 -1,5 0,6 31
Kulutus 143 1,7 -1,9 2] 2,7 0,5 11

yksityinen 98 1,8 31 2,7 34 0,4 1,3

julkinen 44 1,7 09 0,6 1,0 0,8 0,7
Investoinnit 34 -0,8 -13,5 2,8 5,6 -19 2,2

yksityiset 29 -1,0 -15,9 39 55 -7 24

julkiset 5 0,6 4,7 3,8 6,0 =31 09
KOKONAISKYSYNTA 250 2,8 -10,6 4,6 1,7 0,4 18

kotimainen kysynta 176 0,6 -6,4 31 4,0 0,3 13

2009* | 2010* | 2011** | 2012** | 2013**

Palvelut, mdérén muutos, % 2,8 -4,5 14 24 0,7 15
Koko teollisuus, maéran muutos, % 32 21,6 10,2 09 -0,8 23
Tydn tuottavuus, muutos, % -0,6 -4,2 4,0 1,4 1,2 1,4
Tyélliset, muutos, % 1,6 2,9 -0,4 1,0 -03 0,1
Tyéllisyysaste, % 70,6 68,3 67,8 68,5 68,5 68,9
Tyottomyysaste, % 6,4 8,2 84 79 8,1 8,0
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 41 0,0 1,2 3,5 2,7 2,2
Ansiotasoindeksi, muutos, % 5,6 4,0 2,6 2,8 3,4 2,6
Vaihtotase, mrd. euroa 6,0 37 34 0,5 17 2,2
Vaihtotase, % BKT:sta 3,2 21 19 03 09 11
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % 47 1,2 0,8 14 13 19
Pitkdt korot (valtion obligaatiot, 10 v), % 43 37 3,0 3,0 2,7 3,6
Julkisyhteisdjen menot, % BKT:sta 49,3 55,9 55,3 54,7 55,4 55,7
Veroaste, % BKT:sta 42,8 42,5 421 431 433 433
Julkisyhteisjen rahoitusjaama, % BKT:sta 42 2,7 -2,8 -1,2 -14 -1,5
Valtion rahoitusjaamd, % BKT:sta 0,5 -4,8 -5,5 -3,8 -3,8 -3,8
Julkisyhteisojen bruttovelka (EMU), % BKT:sta 33,9 433 48,3 49,4 52,1 54,0
Valtionvelka, % BKT:sta 293 371 f,7 4,9 45,6 47,8
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Valuuttakurssi Julkisyhteis6jen EMU-velka ja valtionvelka
EUR/USD suhteessa BKT:een, prosenttia
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Lyhyet korot ja asuntojen reaalihinnat
prosenttia ja muutos edellisen vuoden vastaavasta neljanneksesta
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