Taloudellinen katsaus

Talvi 2014

AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

Taloudellinen
katsaus

k7
2
=
3
<
=
g
2
2
=
=
2
£
=
@
£
3
3
=
3
=




Sisallysluettelo

Tiivistelma

Johdanto .

Kansainvalinen talous . . . . . . . . . . . . e

Kysynta ja t

Tydllisyys, h

anonta . ... e e e e e e

innat japalkat . . ... ... ... L

Julkinen talous . . . . . . . . e

Taustakuvat

Lisatietoja

........................................

11

17

21

23

24



Tiivistelma

Ennuste pitaa sisalldaan oletuksen hy-
vin maltillisesta kasvusta kuluvan vuo-
den neljannelle neljannekselle ja siten
BKT:n vuosikasvuksi vuodelle 2014 en-
nustetaan 0,1 %. Tyomarkkinoiden ti-
lanne heikkenee edelleen ja tyottomyys-
aste nousee 8,6 prosenttiin.

Vuoden 2015 kasvuksi muodostuu 0.9
% ja kasvu muuttuu laajapohjaisem-
maksi. Viennin kasvu jaa edelleen maa-
ilmankaupan kasvua heikommaksi ja si-
ten markkinaosuuksien menettaminen
jatkuu. Vuoden 2016 talouskasvuksi en-
nustetaan 1,3 %.

Tyottomyyden rakenne on muuttunut
aiempaa vaikeammaksi. Vuoteen 2013

verrattuna pitkaaikais- ja rakennetyot-

tomien lukumaara on kasvanut voimak-
kaasti ja kasvu jatkunee edelleen myd6s
ensi vuonna. Lokakuussa 2014 yli vuo-
den yhtdjaksoisesti tyottomana tyon-
hakijana olleita pitkdaikaistydttomia oli

kaikkiaan yli 93 000.

Julkinen talous on v. 2014 alijaamai-
nen jo kuudetta vuotta perakkain. Ali-
jaama pienenee v. 2015 sopeutustoi-
mien ja talouden hienoisen elpymisen
ansiosta. Alijaama on kuitenkin edel-
leen tuntuva ja julkisyhteis6jen velka on
ylittdamassa 60 prosentin rajan.

Kotimaiset riskit liittyvat edelleen reaa-
litalouden kehitykseen. Julkisen talou-
den tilanteen paranemisen valttamaton
ehto on suotuisa reaalitalouden kehitys.
Ennustetulla kasvu-uralla tilanne ei tule
itsessaan paranemaan. Suomen kohdal-
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la rakenteellisten uudistusten voimaan-
saattamisella on kiire, jotta talouspoliit-

tinen uskottavuus sdilyy ja kasvupoten-
tiaalia saadaan keskipitkalla aikavalilla

nostettua.

Kansantalousosaston kaikkien ennuste-
julkaisujen nimi on tasta lahtien Talou-
dellinen katsaus. Taloudellinen katsaus
julkaistaan edelleen nelja kertaa vuo-
dessa.

BKT ja tyollisyys
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Keskeiset ennusteluvut

2013* 2011 2012* 2013* 2014** 2015** 2016**

mrd.
euroa maaran muutos, prosenttia

Bruttokansantuote markkinahintaan 201 2,6 -1,5 -1,2 0,1 0,9 13
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 78 6,0 13 3,2 0,0 2,6 4,0
Kokonaistarjonta 280 3,5 -0,7 -1,8 0,1 1,4 2,0
Tavaroiden ja palvelujen vienti 76 2,0 1.2 2,3 1,7 33 4,2

kulutus 161 2,0 0,3 0,0 0,1 0,3 0,7

yksityinen m 2,9 01 -0,7 0,0 03 0,8
Julkinen 50 -0,1 0,7 1,5 0,3 0,2 0,6

investoinnit 43 4 -2,5 -4,8 -4,4 0,9 3,2

yksityiset 34 3,8 3,3 -6,8 -5.3 1,0 39
Julkiset 8 54 1,6 44 -0,8 0,5 0,4
Kokonaiskysynta 281 3,4 -0,7 14 -0,3 1,4 2,0

kotimainen kysynta 204 4,0 -1,4 -11 11 0,6 1,2

Muut keskeiset ennusteluvut
2011 2012* 2013* 2014%* 2015%* 2016**

Palvelut, méadrdn muutos, % 2,8 0,5 -1 0,7 13 18
Koko teollisuus, maaran muutos, % -0,6 -8,4 2,0 -0,9 1,6 2,2
Tydn tuottavuus, muutos, % 1,0 2,1 0,6 0,6 0,8 13
Tydlliset, muutos, % 11 0,4 -1 -0,4 0,1 0,3
Tydllisyysaste, % 68,6 69,0 68,5 68,4 68,6 68,9
Ty6ttomyysaste, % 78 77 8,2 8,6 8,8 8,6
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 34 2,8 15 11 0,8 1,7
Ansiotasoindeksi, muutos, % 2,7 3,2 21 14 1,2 1,5
Vaihtotase, mrd. euroa 35 -39 2,9 -3,2 2,7 2,7
Vaihtotase, % BKT:sta 1,8 19 14 -1,6 13 -1,2
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % 14 0,6 0,2 03 0, 0,2
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10v), % 3,0 1,9 1,9 1,5 0,8 1,2
Julkisyhteisojen menot, % BKT:sta 54,4 56,3 57,8 58,5 58,5 58,1
Veroaste, % BKT:sta 42, 429 44,0 44,5 447 447
Julkisyhteisojen rahoitusjaama, % BKT:sta -1,0 2,1 2,4 2,7 2,6 2,1
Valtion rahoitusjaama, % BKT:sta -3,2 3,7 35 -3,2 2,5 23
Julkisyhteisgjen bruttovelka, % BKT:sta " 48,5 53,0 56,0 58,9 61,1 62,3
Valtionvelka, % BKT:sta 40,5 42,2 44,6 46,6 48,0 48,7

Y Julkinen velka on tilastouudistuksen vuoksi ennuste myds vuosina 2011, 2012 ja 2013.



Johdanto

Kansainvalisen talouden kehittyminen on vii-
me aikoina ollut kaksijakoista. Yhdysvallois-
sa ja Iso-Britanniassa kasvunakymat ovat hy-
vat ja v. 2015 molempien maiden kasvun en-
nustetaan olevan noin kolmen prosentin tun-
tumassa. Vaikka Kiinan kasvu vaimenee en-
nusteperiodilla, se yltda vielda v. 2016 ldahes
seitsemadn prosenttiin. Euroalueen tilanteen
taas ennustetaan jatkuvan vaisuna. Kuluvana
vuonna kasvua kertyy prosentin verran ja ensi
vuosi ndyttaa vain hiukan paremmalta. Sak-
san kasvunakymat ovat heikentyneet ja seu-
raavien kahden vuoden aikana kasvu jaa puo-
leentoista prosenttiin. Ruotsissa kasvu jatkuu
euroaluetta nopeampana.

Edelleen jatkuvan epdvakaan tilanteen joh-
dosta seka ruplan ulkoisen arvon alenemisen
etta energian hinnan laskun johdosta Venajan
talous ei kasva kuluvana vuonna lainkaan ja
seuraavien kahden vuoden aikana sen ennus-
tetaan supistuvan. Kehitys heijastuu Venajan
tuonnin alenemisena ja siten Suomen ja Ve-
najan valisen kaupan ennustetaan vahenevan
seuraavien parin vuoden aikana.

Pitkat korot euroalueella
prosenttia
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Ennusteen taustaoletukset ovat kasvua tuke-
via. Seka lyhyissa etta pitkissa koroissa olete-
taan aiempaan nahden merkittavasti maltilli-
sempaa nousua koko ennustehorisontille vuo-
teen 2016 asti. Vuonna 2016 kolmen kuu-
kauden euriborin vuosikeskiarvoksi ennuste-
taan 0,2 % ja kymmenen vuoden koroksi
1,2 %. Myds euron dollarikurssin ennustetaan
heikkenevan ja vuoden 2016 lopulla oltaisiin
noin 1,1:n tuntumassa. Raaka-aineiden ml. ol-
jyn hintojen odotetaan edelleen alenevan ja
v. 2016 6ljyn keskimaaraiseksi dollarihinnaksi
muodostuu noin 80 dollaria barrelilta.

Tilastokeskuksen julkaisemien alustavien kan-
santalouden neljannesvuositilinpidon lukujen
mukaan Suomen talous kasvoi taman vuoden
kolmannella neljanneksella 0,2 % edellises-
ta neljanneksesta. Myos toisen neljanneksen
kasvulukua korjattiin ylospadin. Vaikka BKT
ei vuoden viimeiselld neljanneksella lisaantyisi
lainkaan, kokonaistuotannon vuosisumma oli-
si tana vuonna silti viime vuotta korkeampi.
Ennuste pitaa sisallaan oletuksen hyvin mal-
tillisesta kasvusta kuluvan vuoden neljannel-
le neljannekselle ja siten BKT:n vuosikasvuk-
si ennustetaan 0,1 %. Kuluvan vuoden en-
nusteeseen nettoviennin vaikutus on positiivi-
nen. Yksityinen kulutus ei lisddanny tana vuon-
na lainkaan ja yksityiset investoinnit laskevat.
Tyomarkkinoiden tilanne heikkenee edelleen
ja tyottomyysaste nousee 8,6 prosenttiin.



BKT:n kasvu Suomessa ja siihen vaikuttavat tekijét
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Vuoden 2015 kasvuksi muodostuu 0,9 %, mi-
ka on hieman syyskuussa ennustettua vahem-
man. Samalla kasvu muuttuu laajapohjaisem-
maksi. Yksityinen kulutus lisdéntyy hieman,
0,3 %, huolimatta siitd, etta kotitalouksien
reaalitulot eivat juuri lisaanny. Kotitalouk-
sien sadstamisaste laskee hieman ennusperio-
din loppua kohden ja velkaantumisaste tait-
tuu. Viennin kasvu jaa edelleen maailmankau-
pan kasvua heikommaksi ja siten markkinao-
suuksien menettaminen jatkuu. Tuonnin kas-
vua hidastaa kotimaisen kysynnan vaimeus.
Yksityiset investoinnit hieman virkoavat Ia-
hinna kone- ja laiteinvestointien ja t&k-inves-
tointien vetamana.

Tyomarkkinoiden tilanne heikkenee ensi vuo-
den aikana. Tyottdmyysasteen ennustetaan
nousevan 8,8 prosenttiin. Pitkdaikaistyotto-
mien osuus on nousussa ja siten rakenteellinen
tyottomyys edelleen kasvaa. Taloudellisen ak-
tiviteetin viriamisesta huolimatta tydvoiman
kysynnan ja tarjonnan valilla ilmenevat yh-
teensopivuusongelmat yllapitavat pitkaaikais-
tyottomyyttd. Tyon tuottavuuden kehitys on
vaimeaa, silla nousua kertyy vain 0,8 %. Inf-
laatio jaa 0,8 prosenttiin.

Vuoden 2016 talouskasvuksi ennustetaan 1,3

%. Kotimaisen kysynnan merkitys muodos-

tuu edellisvuosia suuremmaksi. Yksityisen ku-

lutuksen kasvu nopeutuu vajaaseen prosent-
tiin tyollisyystilanteen ja kotitalouksien luot-

tamuksen kohenemisen myota. Yksityisten in-
vestointien ennustetaan virkoavan 4 prosentin
kasvuun. Vuonna 2016 myds rakennusinves-
toinnit kokonaisuudessaan nayttaisivat lisaan-
tyvan. Nettoviennin vaikutus talouskasvuun

on kahta edellisvuotta vahdisempi. Vaihtota-

se pysyy koko ennustehorisontin alijgamaisena
johtuen seka palvelutaseen etta tuotannonte-
kijakorvausten ja tulonsiirtojen heikosta kehi-
tyksesta. Tyollisyysaste paranee hieman edel-

lisvuodesta, mutta jaa selvasti alle 70 prosen-
tin.

Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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Léhde: Tilastokeskus, Vi

Julkinen talous pysyy edelleen alijaamaisena
pitkittyneen matalasuhdanteen vuoksi, vaik-
ka sopeutustoimet osaltaan estavat alijaa-
man syventymista. Julkisyhteisdjen rahoitus-
asemaa kuormittaa lisaksi vaeston ikaantymi-
sesta aiheutuva menojen kasvu, mika kohdis-
tuu ennen muuta kuntatalouteen. Talouskas-



vu jatkuu vaimeana myos lahivuosina niin, et-
ta kasvu ei yksistaan riita korjaamaan julkisen
talouden epatasapainoa. Julkisyhteisojen ali-
jaaman arvioidaan pysyvan pienempana kuin
3 prosentin viitearvo, sen sijaan velkasuhde on
ylittamassa 60 prosentin rajan.

Ennusteen riskit painottuvat edelleen negatii-
viseen suuntaan. Euroalueen toipuminen on
osoittautunut kivuliaaksi ja erot jasenmaiden
valilla ovat suuret. Viimeaikaiset tiedot euroa-
lueen reaalitalouden kehityksesta eivat ole ol-
leet rohkaisevia ja julkisten talouksien rahoi-
tustilanne tulee rajoittamaan kasvua lahitule-
vaisuudessa. Esimerkiksi Yhdysvaltojen toipu-
miseen verrattuna matala talouskasvu osoit-
taa, etta euroalueen ongelmat eivat ole yksis-
taan suhdanneluonteisia, vaan rakenteellisten
uudistusten tarve on todellinen. Kilpailuky-
kya parantavia rakenneuudistuksia olisi hyva
toteuttaa varsin nopeasti, silla niiden vaiku-
tukset reaalitalouteen nakyvat vasta viiveel-
l4. Rahoitusmarkkinoiden tilanne on rauhoit-
tunut, mutta kaikkien riskipesakkeiden purka-
minen tulee vaatimaan aikaa.

Kotimaiset riskit liittyvat edelleen reaalitalou-
den kehitykseen. Julkisen talouden tilanteen
korjautumisen valttdmaton ehto on suotui-
sa reaalitalouden kehitys. Ennustetulla kasvu-
uralla tilanne ei tule itsessaan paranemaan.
Myds Suomen kohdalla rakenteellisten uudis-
tusten voimaansaattamisella on kiire, jotta
talouspoliittinen uskottavuus sailyy ja kasvu-
potentiaalia saadaan keskipitkalla aikavalil-
|4 nostettua. Tyomarkkinoiden toiminnan pa-
rantaminen pienessa avoimessa taloudessa on
ensiarvoisen tarkeaa, silla kansainvalista kil-
pailua ei voi valttaa. Tydvoiman saatavuus
ja kaikkiin tuotantopanoksiin liittyvat kus-
tannustekijat nousevat merkittavaan rooliin
markkinaosuuksista kilpailtaessa.

Valtionvarainministerion kansantalousosasto
on muuttanut ennustejulkaisujensa nimea-
miskaytantoa. Aikaisemmin kesalla ja talvella
ennuste ilmestyi Suhdannekatsauksen nimella
ja kevaalla ja syksylla Taloudellisen katsauk-
sen nimella. Tasta lahtien kaikki ennustejul-
kaisut ovat Taloudellisia katsauksia. Ennuste-
aikatauluihin tama muutos ei vaikuta.



Kansainvalinen talous

Geopoliittiset riskit varjostavat
elpymista

Geopoliittiset jannitteet mm. Vengjalla ja
Lahi-idassa varjostavat teollisuusmaiden kas-
vundkymia. Toistaiseksi luottamus ei kuiten-
kaan ole heikentynyt samassa maarin kuin
esimerkiksi erdissa aiemmissa poliittisissa ja
valuuttakriiseissa. Maailmantalouden kasvun
kilhtymisesta vastaavat lahinna Yhdysvallat ja
Iso-Britannia, jotka ovat pdaasemassa finans-
sikriisin pitkasta varjosta. Nopeampaa kasvua
ndissa maissa tukee yksityisen sektorin tasei-
den kohentunut tila, erittdin 16ysa rahapoli-
tiilkka seka aiempaa kevyempi finanssipolitii-
kan sopeuttaminen. Sen sijaan monissa kehit-
tyvissa talouksissa kasvu on ennustehorison-
tilla merkittavasti totuttua hitaampaa.

Bruttokansantuote
maaran muutos, prosenttia
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

Vendjan on vaikea valttda taantumaa tana
ja ensi vuonna, vaikka valtio voikin matalan
velkaantuneisuutensa vuoksi elvyttdda muun
muassa kysyntda tukevalla politiikalla. Oljyn

hinnan nopea lasku ja kasvanut epavarmuus
ovat nostaneet korkoja Venajalla, heikenta-
neet ruplaa ja kiihdyttdaneet inflaatiota. In-

vestointien ja tuonnin maara tulee laskemaan
merkittavasti. Kasvun edellytyksia ovat jo ai-

emmin hidastaneet maan talousjarjestelman
ja markkinoiden kankeus seka innovointien ja
kasvua tukevien rakenneuudistusten puuttu-
minen. Kriisin seurauksena Vendjan talous ja

politiikka ovat kadantyneet entista enemman

sisddanpadin, mika edelleen heikentad maan na-
kymia.

Yhdysvaltain elpyminen jatkuu, mutta on
maltillista verrattuna aiempiin taantumiin.
Tyollisyys kohenee hyvaa vauhtia ja kysyn-
taa yllapitaa hyvin alhainen korkotaso, jonka
vuoksi kuluttajien velanhoitomenot ovat his-
toriallisen alhaiset. Toisaalta korkeaksi kasva-

nut pitkdaikaistyottomyys, alentunut tyévoi-
maan osallistumisaste seka heikko palkkake-
hitys osaltaan rajoittavat kysyntaa koko en-

nusteperiodin.

Euroopassa merkittavin valopilkku on Iso-Bri-
tannia, jossa vahva kasvu on kdynnistynyt jul-
kisen sektorin mittavasta sopeutuksesta huo-
limatta. Euroalueella kasvun haurauden taus-
talla on toipuminen velkakriisin vaikutuksis-
ta, vaikka heikentyva euro kohentaakin elpy-
misen edellytyksia. Kasvua hidastavat useiden
jasenvaltioiden heikko kilpailukyky, joka vai-
mentaa tarjonnan mahdollisuuksia, seka yk-
sityisen sektorin taseiden sopeutus, joka ra-
joittaa yksityisen kulutuksen ja investointien
kasvun kiihtymista. Julkisen velan korkea taso



heikentaa pitkaan hallitusten mahdollisuuksia
reagoida mahdollisiin tuleviin sokkeihin.

Kiinassa aktiviteettia vaimentaa teollisuus-

maiden ja monien kehittyvien talouksien hei-
kentynyt kysynta, jota sen kotimainen kysyn-

ta ei kykene kompensoimaan, sekd nopeasti
kasvavat kustannukset. Kasvu pysyttelee kui-

tenkin 7 prosentin tuntumassa koko ennuste-
periodin, jos maan politiikka onnistuu.

Maailmankauppa pysyy edelleen
vaimeana

Globalisaation edetessa 1990-ja 2000-luvul-

la teollisuusmaiden tuonti kasvoi tyypillises-
ti noin kaksinkertaista vauhtia suhteessa tuo-

tannon kasvuun. Tama globalisaation kulta-

kauden muistisaanto ei ole finanssikriisin jal-
keen endaa toiminut. Maailmankauppa on vii-
me vuodet kasvanut kutakuinkin samaa tah-

tia tuotannon kanssa, osaltaan heikon inves-
tointikysynnan vuoksi. Kaupan kasvu kiihtyy

vain hitaasti ennustehorisontin loppua kohden
investointikysynnan elpyessa. Kansainvalisen
talouden elpyminen ei kuitenkaan tuo entisen-
laista kysynnan sykdysta Suomeen, varsinkin

kun olemme menettaneet merkittavasti mark-
kinaosuutta maailmankaupassa.

Inflaatiopaineet ovat maltilliset

Raakaoljyn hinta on laskenut jyrkasti kulu-

van vuoden jalkimmaisellda puoliskolla seka
tarjonnan nopean kasvun etta kehittyvien ta-
louksien alentuneiden kysyntanakymien vuok-
si. Hinnan odotetaan kohoavan vain maltil-
lisesti ennusteperiodilla. Teollisuuden raaka-
aineiden hinnat laskevat ennustejaksolla, kun
kehittyvien talouksien kysynta on aiempaa hi-
taampaa ja tarjonta laajaa.

Raaka-aineiden hinnat
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Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM

Rahoitusmarkkinoilla nakyvat inflaatio-odo-
tukset ovat erittdin alhaiset, mika tarjoaa
keskuspankeille mahdollisuuden epatavallisen
rahapolitiikan jatkamiseen. Euroalueen krii-
simaissa deflaation valttaminen on vaikeaa.
Vaikka 6ljyn hinnan lasku tulee edelleen alen-
tamaan inflaatiota, euron heikkeneminen va-
hentda deflaation riskia. Kriisimaissa pank-
kilainojen korot ovat edelleen merkittavasti
korkeammat kuin parhaan luottoluokituksen
maissa, mika hidastaa seka kulutusta etta in-
vestointeja. Ennusteperiodilla korot nousevat
erittain hitaasti.

Riskit ovat edelleen alasuuntaiset

Euroalueella vallitsevat edelleen alasuuntaan
painottuvat riskit, kun talouksien toipuminen
velka- ja finanssikriisistd saattaa olla ennus-
tettuakin hitaampaa. Yksityisen sektorin va-
hdinen luottojen kysynta saattaa kaantaa ku-
lutuksen tai investoinnit uudelleen laskuun, ja



riskit saattavat jopa johtaa kriisin uudelleen
leimahtamiseen. Ei mydskaan ole selvaa, mi-
ten vakavasti velkaantuneet julkiset taloudet
tulevat hoitamaan taseidensa sopeutuksen.

Pitkittyessaan Ukrainan kriisi lisaa epavar-
muutta ja saattaa kasvattaa pdaomavirtoja
Vendjalta, alentaa investointeja, edelleen hei-
kentda ruplaa ja syventad Vendjan taantu-
maa. Kiinassa velkaantuminen ja varallisuu-
den kuten asuntojen ja osakkeiden hintojen
nousu on ollut nopeaa. Hidastuvan kasvun

oloissa naistd saattaa aiheutua markkinahai-
rioita

Alhaiset korot teollisuusmaissa seka lisaanty-
nyt halukkuus riskinottoon ovat ohjanneet si-
joitusvirtoja asunto- ja osakemarkkinoille, mi-
ka on voinut johtaa yliarvostukseen hinnoit-
telussa. Epatavallisen rahapolitiikan loppumi-
nen, korkotasojen alkava nousu sekd Yhdys-
valtain dollarin vahvistuminen voivat aiheut-
taa vahvoja reaktioita rahoitusmarkkinoilla.
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Kysynta ja tarjonta

Euron devalvoituminen tukee
viennin kasvua

Tilastokeskuksen joulukuussa 2014 julkaise-
man neljannesvuositilipidon mukaan vienti su-
pistui -0,1 % vuoden 2014 kolmannella nel-
janneksella edellisesta neljanneksesta. Ennus-
tejaksolla vienti kaantyy kasvuun, vaikkakin
hitaammin kuin edellisessa ennusteessa arvioi-
tiin. Euron kurssin heikentymisella on viennin
kasvua tukeva vaikutus, silla suurempi osuus
viennista suuntautuu euroalueen ulkopuolelle
kuin sisdapuolelle. Toisaalta maailmankaupan
kasvun hidastuminen edelliseen ennusteeseen
verrattuna alentaa viennin kasvuennustetta.

Vuonna 2015 viennin kasvu on 3,3 % ja v.

2016 viennin kasvu kiihtyy 4,2 prosenttiin.

Kauppapakotteet heikensivat Suomen vien-
tia Venajalle odotetusti noin 20 % elokuussa
2014 vuoden takaisesta. Syyskuussa kauppa-
pakotteiden alaisten tuotteiden vienti oli las-
kenut edelleen, mutta investointitavaroita oli
viety edellistd vuotta enemman, joten Vena-
jan vienti oli enaa 6 % edellista vuotta alhai-
sempi. Kuitenkin ruplan devalvoituminen ja
Vendjan taloudellisen aktiviteetin heikkenemi-
nen ennustejaksolla heikentaa Suomen vien-
nin kasvua.

Joulukuun neljannesvuositilipidon mukaan
tuonti supistui vuoden 2014 kolmannella nel-
janneksella -1,1 % edellisesta neljanneksesta.
Investointien ja kulutuksen kaantyminen kas-
vuun kiihdyttavat tuonnin kasvua ennustejak-
son loppua kohden, minka seurauksena netto-
viennin bruttokansantuotteen kasvua tukeva
vaikutus pienenee ennustejakson aikana.
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Lahde: CPB Netherlands Bureau for Econemic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM

Vaihtotase pyrkii tasapainoon

Vaihtotaseen alijaama on heikentynyt edel-
leen v. 2014 huolimatta kauppataseen pa-
ranemisesta, silla palvelusten tase on jatka-
nut heikkenemistaan. Vuoden 2014 kolman-
nen neljanneksen vaihtotaseen alijaama oli
3,4 mrd. euroa eli lahes 2 % suhteessa brutto-
kansantuotteeseen. Ennustejaksolla kauppa-
taseen alijdama supistuu noin 1,2 miljardil-
la eurolla positiivisen nettoviennin vetamana.
Vaihtotase heikkenee hieman tuotannonteki-
jakorvausten normalisoituessa v. 2014. Vuon-
na 2016 vaihtotase on edelleen 2,7 mrd. eu-
roa alijadmainen eli 1,2 % suhteessa brutto-
kansantuotteeseen.

Tuontihinnat laskevat edelleen, mutta hinto-
jen lasku on jo hidastunut ja niiden ennus-
tetaan kaantyvat nousuun taman vuoden lo-
pulla euron heikentyessa. Tuontihintojen nou-



sua hidastaa laskeva 6ljyn hinta. Vientihinto-
jen lasku jatkuu vahan pidempaan kuin tuon-
tihintojen ja ne kaantyvat nousuun v. 2015.
Vaihtosuhde heikkenee ennustejaksolla.

Vaihtotase
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Yksityisen kulutuksen nakymat
vaisut

Syksyn aikana kuluttajien odotukset ovat
muuttuneet aiempaa varovaisemmiksi. Tyol-
lisyyskehityksen heikkenemisen myéta kulut-
tajien kokema tyottomyyden uhka on voimis-
tunut ja myods koko kansantalouden naky-
mia koskevat odotukset ovat aiempaa epavar-
memmat.

Vahittaiskaupassa odotukset ovat painuneet
ennatyksellisen heikoiksi. Tammi-lokakuussa
vahittdiskaupan maara supistui 0,8 % vuo-
dentakaiseen verrattuna. Yksityisen kulutuk-
sen kehitys muodostuu kuitenkin vahittais-
kaupan nakymia myonteisemmaksi mm. pal-
velujen kysynnan vuoksi. Vahittaiskaupan
myyntiin vaikuttaa osaltaan myos Vendjan
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taloudellisen tilanteen heikkeneminen, joka
on nakynyt Suomeen suuntautuvien matko-
jen maaran tuntuvana supistumisena. Tammi-
syyskuussa venadldisia turisteja yopyi Suomes-
sa 17 % viimevuotista vahemman. Samanai-
kaisesti venaldisten saamat tax-free palautuk-
set vahenivat 30 %.

Kuluttajien luottamuksen horjuminen on vuo-
den jalkimmaisella puoliskolla nakynyt uu-
sien autojen kysynndssa. Tammi-marraskuus-
sa kuluttajien rekisterdimien uusien henkil6-
autojen maara sailyi vuodentakaisella tasolla
alkuvuoden vahvan kysynnan vetamana. Epa-
varmuudesta huolimatta kestokulutushyddyk-
keiden kysynta kehittyy tana vuonna muuta
kulutusta myonteisemmin. Alhainen korkota-
so vauhdittaa kotitalouksien velkaantumista.
Asuntoluottokannan kasvun hienoinen hidas-
tuminen on jatkunut mutta kulutusluottojen
kysynnan kasvu on nopeutunut viime vuoteen
verrattuna. Tammi-lokakuussa kulutusluotot
lisadntyivat 4,6 %. Tyollisten maaran alenemi-
nen jatkuu tana vuonna, joskin viimevuotista
hitaammin. Kotitalouksien reaaliset kaytetta-
vissa olevat tulot sdilyvat ennallaan. Myos-
kaan yksityisen kulutuksen maara ei muutu
viimevuotisesta.

Yksityinen kulutus ja reaalipalkat
mé&aran muutos, prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus, VM



Ensi vuonna kotitalouksien ostovoima lisaan-
tyy vain vahan. Ostovoimaa tukee 6ljyn hin-
nan laskun myota poikkeuksellisen maltillises-
ti kehittyvat kuluttajahinnat seka valtion tu-

loverotuksessa tehdyt perustemuutokset. Val-
tion tuloveroasteikkoon tehddan ansiotason
nousua vastaavat tarkistukset, jotta verotus

ei tuloverotuksen progression my®éta kiristyisi.
Kunnallisveroasteen ja sosiaaliturvamaksujen
nousu kuitenkin osaltaan heikentavat kulutta-
jien ostovoimaa. Alhaisena sailyva korkotaso
tukee kotitalouksien kulutusmahdollisuuksia.
Yksityinen kulutus lisaantyy ensi vuonna vain
0,3 %.

Maailmantalouden kasvun elpyminen vilkas-
tuttaa vahitellen kotimaista aktiviteettia vien-
nin valityksella. Ennustejakson lopulla tyolli-
syys kohenee ja kuluttajien luottamus vahvis-
tuu. Reaalitulojen kasvu jaa kuitenkin tuol-
loin edelleen vahaiseksi. Varovaisuussaastami-
nen vahenee ja yksityisen kulutuksen kasvu
nopeutuu 0,8 prosenttiin v. 2016.

Kotitalouksien luottamuksen heikkenemisen
vaikutukset kulutuskadyttdaytymiseen ovat ta-

han mennessa jadaneet rajallisiksi. Riskind on-

kin kuluttajien kokeman epavarmuuden pit-
kittyminen, mika toteutuessaan lisdisi koti-

talouksien sadstamista ja heikentaisi samalla

kulutuksen nakymia. Myos kotitalouksien kas-

vanut velkataakka muodostaa riskin. Viimei-

sen kymmenen vuoden aikana kotitalouksien
velat ovat ldhes kaksinkertaistuneet, mutta

samanaikaisesti korkomenot ovat pysytelleet
poikkeuksellisen alhaisella tasolla. Korkotason

ennakoitua nopeampi nousu merkitsisi myos
kulutuksen kasvun hiipumista.

Vienti vetaa investoinnit kasvuun

Kansainvalisen talouskehityksen hidastuttua
uudelleen my6s investointien viimeisimmat ti-
lastoluvut osoittavat odotettua heikompaa
kehitystd, mutta investointien vdahenemisen
arvioidaan paattyvan vuoden 2015 alussa suo-
tuisan korko-, valuuttakurssi- seka 6ljyn hin-
takehityksen tukemina. Investointien odote-
taan kaantyvan silloin lievaan kasvuun ja vuo-
sitasolla kasvu on lahella prosenttia. Vuon-
na 2016 kaikkien investointierien ennuste-
taan kasvavan. Investointiaste nousee vasta
v. 2016, kun investoinnit kasvat tall6in vien-
nin vetamina reilut 3 %, selvasti BKT:ta no-
peammin.

Investoinnit
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Asuntoinvestoinnit kasvavat jo v. 2015, mut-

ta vain vahan, koska uudistuotanto supis-
tuu myymattdmien asuntojen maaran kasvet-
tua jo nyt selvasti aiempaa enemman ja kos-
ka my06s korjaamisen kasvuvauhti hidastuu.
Matalat korot tukevat asuntokauppaa, mutta

toisaalta yleinen epavarmuus ja tyottomyyden
pelko hidastavat sita. Muu talonrakentaminen
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vahenee selvasti viela v. 2015, silla rakennus-
lupakehitys osoittaa ldhes 20 prosentin las-
kua tammi-elokuulta 2014. Yksittdisia suuria
hankkeita on toki meneilldaan ja tulossa, mutta
ne eivat saa koko eraa kasvuun. Kiinteistojen
vajaakdyttOasteet ovat jadaneet paakaupunki-
seudulla jo pidemmaksi aikaa noin 12 prosent-
tiin.

Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Maa- ja vesirakennus- seka maanparannusin-
vestoinnit vahenevat edelleen vuosina 2014
ja 2015. Tosin hieman aiempaa ennustetta
vahemmin, koska kuntien investoinnit arvi-
oidaan lievasti korkeammiksi kuin edellisessa
ennusteessa.

Investoinneista kone- ja laiteinvestoinnit va-
henevdt v.2014 eniten ja vastaavasti kasvat

voimakkaimmin v. 2015. Myonteista kehitys-

ta on tullut v. 2014 kuljetusvalineiden ensi-
rekisterdinneistd, jossa kasvuluvut ovat olleet
osin kaksinumeroisia, osin jopa kolminumeroi-
sia. Tahan on vaikuttanut vahitellen tapahtu-

va siirtyminen jattirekkoihin.
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Lahde: Tilastokeskus

T&k-investoinnit kaantyivat kasvuun 2014

kolmannella neljanneksella ja niiden arvioi-
daan jatkavan kasvuaan matalalta tasoltaan

myos v. 2015-2016.

Palvelut yllapitaneet tuotannon
kasvua, jatkossa myos teollisuus

elpyy

Teknisesti talouden taantuma on takanapain.
Toimialoittain yhteenlaskettu kansantalouden
arvonlisays kaantyi kevaalla hienoiseen kas-
vuun suhteessa aiempaan vuosineljannekseen
ja kasvu jatkui kesalla. Kasvuvauhti on kui-
tenkin ollut vaisua ja kasvun ldahteena toimi-
vat muutamat palvelualat. Suurimmalla osal-
la muista toimialoista tuotanto on tammi-
syyskuussa ollut edelleen viime vuotta alem-
malla tasolla, mutta yksityisten palvelualo-
jen kasvun ansiosta koko talouden arvonlisdys
ei ole supistunut edellisvuodesta. Heikomman
tuottavuuden palveluihin painottunut talous-



kasvu on johtanut tuottavuuden heikentymi-
seen tyotuntia kohti.

Kokonaistuotanto toimialoittain
ma&aran muutos ja kasvuvaikutukset, prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Talouskasvu on kohentumassa epayhtenaises-
ti. Vuoden sisdlla kasvua on kertynyt lahinna
vain muutamilla yksityisen elinkeino- ja ku-
luttajapalvelun toimialoilla seka alkutuotan-
nossa ja kemianteollisuudessa. Nailla aloil-
la on parhaat suhdannenakymat metalliteol-
lisuuden ohella my6s jatkossa. Rakennustuo-

tanto on vahentynyt jo yhdentoista vuosinel-

janneksen ajan, eika kdannosta ole lupakehi-
tyksen perusteella luvassa tandkdaan vuonna.
Koko talouden arvonlisdys on kuitenkin kas-
vussa ja se saa hitaasti vauhtia maailmanta-

louden elpymisestd, joten vuoden 2014 kes-

kimaaraiseksi tuotannon kasvuksi muodostuu
0,1 %. Ensi vuonna teollisuus hydtyy uusis-
ta tilauksista ja kaantyy kasvuun, jolloin ko-

ko talouden arvonlisays kasvaa noin prosentin.

Vuonna 2016 my0s rakennustuotanto lisaan-
tyy, ja perushintaisen BKT:n kasvu lahente-
lee kahta prosenttia mika on 2000-luvun kes-
kimaaraista vauhtia nopeampaa.
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Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
muutos vuodentakaiseen, prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus

Teollisuuden suhdannenakymat kohenevat
vaisusti. Suomelle tarkeiden vientimaiden as-
teittainen elpyminen lisaa ulkomaista kysyn-
taa. Metsateollisuuden osuuden pienennyttya
ja elektroniikkateollisuuden kapasiteetin va-
hennyttya teollisuuden kasvuvauhti jaa kui-
tenkin pitemman aikavalin lahes neljan pro-
sentin kasvua selvasti vaisummaksi. Suhdan-
netiedustelujen mukaan tuotantoedellytykset
eivat teollisuudessa ole merkittavasti kohen-
tuneet, joten kovin huomattavaa kasvusysadys-
ta ei ole luvassa. Teollisuuden uusien tilaus-
ten arvo on kuitenkin lisadantynyt kuluvan vuo-
den tammi-lokakuussa. Tilausten kasvu pe-

rustuu osin yksittdisten suurten tilausten saa-
miseen, joten laaja-alaista teollisuuden tuo-
tannon lisdysta tilauskirjat eivat ennakoi. Eu-

roalueen ulkopuolisilla markkinoilla kasvue-
dellytyksia parantaa myos euron heikkenemi-
nen, joka v. 2016 on jo kaksinumeroista ny-
kytasoon verrattuna. Parhaat tuotantonaky-

mat ovat metalliteollisuudessa, jossa tuotan-
to on loppukesasta kaantynyt nousuun ja ti-
lauskanta on kasvussa. My6s kemianteollisuu-
den tuotanto on kaantymassa kasvuun. Toi-



saalta metsateollisuutta painaa paperin maa-
ilmanlaajuinen kysynnan hiipuminen. Teolli-
suuden arvonlisdys supistuukin tana vuonna
lahes prosentin. Ensi vuonna vientikysynnan
piristyminen kaantaa teollisuustuotannon 1%
prosentin kasvuun ja yhdessa valuutan deval-
voitumisen kanssa ne siivittavat teollisuustuo-
tannon runsaan kahden prosentin kasvuun.

Uudisrakentamisen volyymi-indeksi
muutos vuodentakaiseen, prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus

Rakentamisen tuotanto heikentyy yritysten ja
kotitalouksien leikatessa uusinvestointejaan.
Kotimarkkinoilla uudistalonrakentaminen kar-
sii vaisusta kysynnasta niin kuluttaja- kuin yri-
tysmarkkinoilla. Niinpa myonnettyjen raken-
nuslupien maara on vahentynyt alkuvuonna
9 %. Jyrkimmin ovat supistuneet maatalous- ja
julkiset palvelurakennusluvat. Toisaalta asuin-
rakennuksia suunnitellaan aloitettavan selvas-
ti viimevuotista enemman, varsinkin paakau-
punkiseudun kerrostalohankkeissa. Rakenta-
misen arvonlisdys supistuukin tanda vuonna
runsaat 3 %. Uudisrakentaminen on jalki-
syklisena toimialana yleensa viimeinen, jon-
ka tuotantoedellytykset muuttuvat, joten en-
si vuonnakin rakentamisen tuotanto supistuu
vield noin prosentin. Muun talouden pdaastya
kasvuun tarvitaan lisda kapasiteettia liike-ela-
maan ja kotitalouksille. Rakentaminen piris-
tyykin selvasti vasta v. 2016, jolloin tuotan-
non kasvu yltaa kahteen prosenttiin. Korjaus-
rakentaminen on uudisrakentamista selvasti
vilkkaampaa, varsinkin tana ja ensi vuonna.
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Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio

Yksityiset palvelutoiminnot yllapitavat talous-
kasvua. Palvelutuotannosta suurin osa, noin
70 %, menee yritysten kayttoon. Tasta ky-
synnasta noin puolet tulee teollisuusyrityksis-
ta, joten teollisuuden suhdanteet vaikuttavat
merkittavasti palvelutuotannon vilkkauteen.
Tama perinteinen jarjestys on horjunut tana
vuonna, silla arvonlisdayksen kehitys on nojan-
nut vahvasti liike-elamaa ja kiinteistdalan toi-
mintaa palvelevien toimialojen arvonlisayksen
kasvuun. Erityisen vilkasta tuotannon kasvu
on ollut digitalisaation edistamilla tietoteknii-
kan toimialoilla seka rahoitus- ja vakuutustoi-
minnassa. Ndiden toimialojen tuotantoedelly-
tykset sailyvat myonteisina. Sen sijaan koti-
talouksien ostovoima kehittyy vaimeasti ja se
rajoittaa kulutuspalveluiden kysyntaa. Lisaksi
teollisuuden vaimea kehitys painaa kuljetus-
ja varastointipalveluja. Koko vuonna palvelu-
jen arvonlisdys kasvaa vajaan prosentin. En-
si vuonna palvelutuotannon kasvu vahvistuu

noin 1% prosenttiin ja v. 2016 edelleen va-
jaaseen kahteen prosenttiin, kun palvelujen-
kin kasvupohja laajenee



Tyollisyys, hinnat ja palkat

Tyollisyyskehitys pysyy vaisuna
pitkalle ensi vuoteen

Tyollisyyskehitys on jatkunut heikkona vuo-
den 2014 toisella ja kolmannella neljannek-
sella. Ty6llisten maara oli kausitasoitettuna
pienempi kuin vastaavina ajankohtina edel-
lisvuonna ja lasku oli ennakoidun mukaista.
Tyollisten maara ei kuitenkaan enaa loppu-
vuodesta supistunut yhta voimakkaasti kuin
aiemmin. Esimerkiksi syyskuussa 2014 tyolli-
sid oli enemman kuin vastaavana aikana v.
2013. Tasta huolimatta tyodllisten madra jaa
kuluvana vuonna 0,4 % viime vuotta alem-
malle tasolle. Tyottdmyys on jatkanut kas-
vuaan jopa vahan ennakoitua voimakkaam-
min seka otospohjaisen tydvoimatutkimuksen
(TK) etta tyonvalitystilaston (TEM) mukaan.
Ennuste ty6ttomyysasteeksi vuodelle 2014 on
8.6 %.

Tyottomyysaste
prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Monien keskeisten vientimaiden, kuten Sak-
san, talouskasvu hidastuu v. 2015, mika hei-
jastuu tyollisyyskehitykseen myds Suomes-
sa. My6s kansainvalisten kriisien jatkuminen
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tai pahentuminen vaikuttaisi kielteisesti ylei-
seen talouskehitykseen. Vastakkaiseen suun-
taan vaikuttaa euron ulkoisen arvon heikkene-
minen, mika osaltaan piristaa vientia euroalu-
een ulkopuolelle. Tyo6llisyyskehitys pysyy kui-
tenkin heikkona koko ennustejaksolla. Vuon-
na 2015 tydllisten maaran ennustetaan ole-
van 0,1 % tamanvuotista suurempi. Sen si-

jaan tyottomyysaste nousee ennusteen mu-
kaan 8,8 prosenttiin v. 2015.

Tyollisyystilanteen  kohentumisen esteena
ovat heikon suhdannekehityksen lisaksi eri-
laiset alueelliset ja ammatilliset yhteensopi-
vuusongelmat tyottdmien tyonhakijoiden ja
avointen tyopaikkojen valilla. Rakennemuu-
tos on vienyt paljon tyopaikkoja perinteisilta
teollisuustoimialoilta. Tama on heikentanyt

tyollisyystilannetta erityisen paljon alueilla,
joissa teollisuus on ollut merkittava tyollista-
ja. Korkeasti koulutettujen ty6ttdmyysaste on

yleensa ollut selvasti matalampi kuin heikosti
koulutettujen. Tasta huolimatta myo6s korke-

asti koulutettujen ty6ttomyys on lisdantynyt
viime kuukausina.

Tyottdomyyden rakenne on muuttunut aiem-
paa vaikeammaksi. Vuoteen 2013 verrattuna
pitkaaikais- ja rakennetyottomien lukumaa-
ra on kasvanut voimakkaasti ja kasvu jatku-

nee edelleen myds ensi vuonna. Lokakuussa
2014 yli vuoden yhtdjaksoisesti tyottomana
tydnhakijana olleita pitkaaikaistyottomia oli

kaikkiaan yli 93 000. Edellisen kerran yhta

paljon pitkaaikaistyottomia oli vuoden 2000
tammikuussa. Avoimille tydmarkkinoille tyol-
listyminen on siis muuttunut entista vaike-



ammaksi suurelle osalle ty6ttomista. Pitkit-

tyessaan tyottomyys voi jopa johtaa syrjay-
tymiseen avoimilta tydmarkkinoilta. Taman

takia tyottomyysjaksot tulisi pyrkia katkaise-

maan mahdollisimman varhaisessa vaiheessa
ja tyottomien kannustimia aktiiviseen tyon-
hakuun tulisi lisata. Kun tydttdmyysjaksojen

kestot kasvavat, aktiivisen tyévoimapolitiikan

merkitys tulee entista tarkeammaksi. Pelkaa

tydttdmyysjakson katkaisua tydvoimapolitii-
kan toimenpiteilla ei voida kuitenkaan pitaa
onnistumisena, jos toimenpiteiltda paadytaan
uudestaan tyottomyyteen tai toistuviin palve-
lujaksoihin.

Vaikka my6s nuorisotyottomyys on kasvussa,
ei nuorten tydllisyystilanne ole eurooppalai-
sessa vertailussa viela erityisen huono. Euros-
tatin tilastojen mukaan nuorten ty6ttomyys-
aste oli Suomessa EU:n keskitasoa ja pitka-
aikaistyottomyysaste jopa matalin v. 2013.
Nuorten tyottomyysjaksot ovat keskimaarin
lyhyempia kuin muilla tyottomilla. Toisaal-
ta vaikka nuorissa on suhteellisen vahan pit-
kaaikaistyottomia, on huomattava, etta ku-
va osittain muuttuu, kun otetaan huomioon
tyovoimapolitiilkan toimenpiteilla vietetty ai-
ka. Lisaksi nuorisotakuun myo6ta kaikille al-
le 25-vuotiaille nuorille ja vastavalmistuneil-
le alle 30-vuotiaille nuorille pyritaan |6yta-
maan aktiivinen vaihtoehto kolmen kuukau-
den sisalla tyottomyyden alkamisesta. Ensisi-
jaisesti taman vaihtoehdon tulisi olla tyollis-
tyminen avoimille tydmarkkinoille tai hakeu-
tuminen koulutusjarjestelman piiriin. Nuoret
ovat muuta tyévoimaa liikkuvampia seka am-
matillisesti etta alueellisesti. Nuoret koulut-
tautuvat ja myos muuttavat muita ikaryhmia
enemman tyon perassa. Seka tyon etta kou-
lutuksen ulkopuolella olevien nuorten osuus
(NEET-aste) on Suomessa EU:n keskitason
alapuolella. Tasta huolimatta nuorten tyolli-
syystilanteeseen on perusteltua kiinnittaa eri-
tyista huomiota, silla tyduran alkuvaiheeseen
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ajoittuvilla tyottomyyskokemuksilla on tutki-
musten mukaan kielteisia vaikutuksia myo6-
hempaan tyburaan.

Seka tyollisyysasteella etta tydvoimaan osal-
listumisasteella tarkasteltuna huolestuttavaa
on se, etta erityisesti parhaassa tydidssa ole-
vien 25-54-vuotiaiden tyollisyys on heikenty-
nyt viime aikoina. Positiivisena voidaan pitaa
vanhimmissa ikdaryhmissa tapahtunutta tyol-
lisyys- ja osallistumisasteen nousua, silla nai-
den ikaluokkien suhteellinen osuus on jatkos-
sa nousussa. Parhaassa tydidassa olevien tyol-
lisyysasteen nostamisessa keskeista on pyrkia
ehkdisemaan tyokyvyttomyyselakkeelle siirty-
mista ja edistad tyossa jaksamista. Nuorim-

pien ikaluokkien kohdalla kyseeseen voisi tul-
la myds opiskeluaikojen lyhentaminen.

Tyovalitystilaston tilastoima rekisterditynei-
den tyottdmien tyonhakijoiden lukumaara ja
Tilastokeskuksen otospohjainen tyottomyys
antavat osin erilaisen kuvan ty6ttémyyden ta-
sosta ja kehityksesta. TEM:n ilmoittama tyot-
tomien tyonhakijoiden lukumaara on yleensa
jonkin verran suurempi kuin Tilastokeskuk-
sen tilastoima tyottomyys. Toisaalta nuorten
alle 25-vuotiaiden, jotka hakevat muita use-
ammin tyota ilman etta ovat rekisterdityneet
tyottomiksi, tydttomyys arvioidaan tydvoima-
tutkimuksen lukujen perusteella yleensa suu-
remmaksi. Sen sijaan vanhempien ikaryhmien
kohdalla TEM:n rekisterdityneisiin tyottomiin
perustuva ty6ttdmyys on yleensa aina suu-
rempaa. Ero Tilastokeskuksen ja TEM:n il-
moittamien tyottomyyslukujen valilla on ollut
kasvussa jo usean vuoden ajan. Osaltaan eron
kasvua selittaa se, etta osa tyottomista on
luopunut aktiivisesta tydnhausta heikon suh-
dannetilanteen takia. Tilastokeskuksen tyot-
tomyyskasite edellyttaa aktiivista tydnhakua.
Ero tyottomien lukumaarissa on kasvanut 13-
hinna yli 25-vuotiaiden ryhmassa. Eroja tyot-
tomien lukumaarissa selittavat myos tilastoin-
timenetelmien ja lainsaadannén muutokset.



Inflaatio hidastuu viela vuonna
2015

Kuluvan vuoden kuluttajahintojen keskimaa-
rdiseksi vuosimuutokseksi eli inflaatioksi muo-
dostuu 1,1 % kansallisella indeksilla mitattu-
na. Inflaatio hidastui vuoden alun noin puo-
lestatoista prosentista alle prosenttiin kesaan
mennessa, mutta syksylla inflaatio on palan-
nut yli prosenttiin. Vaimea talouskehitys on
valittynyt hintaindeksiin muun muassa ener-
giahyodykkeiden halpenemisen kautta ja vii-
meaikainen raakadljyn hinnan merkittava las-
ku nakynee viela loppuvuoden inflaatioluke-
missa. Lisaksi tuore-elintarvikkeiden pitkaan
jatkunut reipas hintojen nousu kaantyi vuo-
den alkupuoliskolla selvaan laskuun vuodenta-
kaiseen verrattuna. Toisaalta palveluiden hin-
takehityksessa ei ole ollut viela havaittavis-
sa hidastumisen merkkeja maltillisesta palk-
karatkaisusta huolimatta. Syyna tahan on, et-
ta esimerkiksi vuokrat ovat jatkaneet tasaista
nousuaan, terveyspalveluissa on ollut merkit-
tavia hinnankorotuksia ja laskussa olleet mat-
kaviestinpalveluiden hinnat ovat kaantyneet
aiemman kirean kilpailutilanteen hellittamisen
myota nousuun. Inflaatiota ovat pitaneet ylla
myds vuoden alussa tehdyt valillisten verojen
korotukset, joiden vaikutus kuluvan vuoden
inflaatioon on liki 0,5 prosenttiyksikkoa.

Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset

jL......LII||

| lll“lllllllll_.. o

06 07 08 09 10 11 12 13 14

mm Elintarvikkeet Energia Tavarat Omistusasunnot Palvelut =——KHI
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Vuoden 2015 inflaatio jaa noin 0,8 prosenttiin
muun muassa raakadljyn maailmanmarkkina-
hinnan viimeaikaisen laskun seurauksena. Ma-
talaa inflaatiota tukee korkotason pysyminen
ennatyksellisen matalalla, mika nakyy selvas-
ti asuntolainojen ja kulutusluottojen keskiko-
roissa. Lisaksi viime vuoden syksylla saavute-
tun matalan palkkaratkaisun oletetaan hillit-

sevan hintojen nousua. Kotimaisen kysynnan
kasvu jaa vaisuksi tyollisyystilanteen ja osto-

voimakehityksen vuoksi. Vuoden 2015 alussa
useita valillisia veroja kiristetaan jalleen. Ku-

luttajien kdyttaman sahkon, liikenteen polt-

toaineiden ja lammitysoljyn energiaverotusta
kiristetaan, samoin kuin tupakkaveroa. Lisak-

si v. 2016 alussa voimaan astuvan ajoneuvo-
veron korotuksen vaikutus jakautuu verotek-
nisista syista puoliksi jo vuodelle 2015. Yh-

teensa naiden valtion toimenpiteiden arvioi-
daan nostavan koko vuoden 2015 keskimaa-
raista inflaatiota liki 0,4 prosenttiyksikkoa.

Vuonna 2016 inflaatio kiihtyy noin 1,7 pro-
senttiin. Inflaatiopainetta tulee erityisesti raa-
kadljyn euromaddrdisen hinnan ennustetusta
noususta, silla euron dollarikurssin heikkene-
misen odotetaan jatkuvan ja raakadljyn dol-



larimaaraisen maailmanmarkkinahinnan nou-
sevan maltillisesti. Lisaksi tiedossa olevien ve-
ronkorotusten vaikutus on liki 0,2 prosentti-
yksikkoa v. 2016 inflaatioon.

Euroalueen yhdenmukaistetulla hintaindeksil-
la mitattuna Suomen kuluttajahinnat koho-

avat kuluvana vuonna noin 1,2 %. Suomen

inflaatiovauhti v. 2014 on tuntuvasti euroa-

lueen keskimaaradista vauhtia nopeampi, kos-
ka euroalueen kuluvan vuoden keskimaarai-
nen kuluttajahintojen nousu jaa noin puoleen
prosenttiin. Syind Suomen euroaluetta nope-
ampaan inflaatioon ovat pddasiassa valillisen
verotuksen kiristykset seka vuokratason koh-
tuullisen riped nousu. Vuosina 2015 ja 2016
Suomen ja euroalueen inflaatiovauhtien ero
odotetaan kuitenkin liki katoavan. Ennuste v.

2015 Suomen yhdenmukaistetulla kuluttaja-
hintaindeksilla mitatuksi inflaatioksi on 0,8 %

ja v. 2016 vauhdin odotetaan kiihtyvan 1,6

prosenttiin.

Ansiotason nousu on maltillista

Nimelliset ansiot nousivat ansiotasoindeksilla
mitattuna 2,1 % viime vuonna. Sopimuspalk-
kojen nousu oli 1,4 % ja muut tekijat nos-
tivat ansiotasoindeksia 0,7 %. Muiden teki-

joiden osuus ansioiden noususta kasvoi, sil-
la vuosina 2009-2012 niiden osuus oli kes-
kimaarin 0,5 %. Vuosina 2014 ja 2015 an-

siotaso kehittyy tydmarkkinaosapuolten viime
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vuoden syksylla neuvotteleman tydmarkkina-
ratkaisun mukaisesti. Tyollisyys- ja kasvuso-
pimus nostaa sopimuspalkkoja ensimmaisena
vuonna keskimaarin 0,7 % ja toisena n. 0,5
%.

Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos edellisestd vuodesta, prosenttia
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— Kuluttajahintaindeksi Ansiotasoindeksi

Lahde: Tilastokeskus, VM

Ansiokehitysennusteessa oletetaan muiden te-
kijoiden kuin sopimuspalkkojen kohottavan
ansioita reilut puoli prosenttia molempina
vuosina. Nimellisten ansioiden arvioidaan ndin
ollen kasvavan 1,4 % v. 2014 ja 1,2 % v.
2015 ansiotasoindeksilla mitattuna. Tama an-
siotason nousu on huomattavasti 2000-luvun
keskimaaraista vauhtia hitaampaa, mika on
sopusoinnussa hitaan talouskasvun ja vaisun
tyollisyyskehityksen kanssa. Maltillisen ansioi-
den nousun oletetaan jatkuvan v. 2016 ja an-
sioiden kasvavan 1,5 %.



Julkinen talous

Velkasuhde ei taitu
ennustejakson aikana

Julkinen talous on pysynyt alijadamaisena

pitkddn jatkuneen heikon suhdannetilanteen
vuoksi. Julkisyhteisdjen rahoitusasemaa rasit-

taa lisaksi vaeston ikdaantymisesta aiheutuva

menojen kasvu, mika kohdistuu ennen muuta
kuntatalouteen. Talouskasvu jatkuu vaimea-

na myos lahivuosina niin, etta kasvu ei yksis-
taan riita korjaamaan julkisen talouden epa-
tasapainoa. Rahoitusaseman koheneminen on
hyvin hidasta tulevina vuosina. Julkisen talou-
den velka suhteessa kokonaistuotantoon nou-
see korkeammaksi kuin vuosikymmeniin, eika
velkasuhde taitu ennustejaksolla. Julkisyhtei-

sojen alijaaman arvioidaan pysyvan pienempa-
na kuin 3 prosentin viitearvo, sen sijaan vel-
kasuhde on ylittamassa 60 prosentin rajan.

Valtio ja kunnat ovat selvasti alijaamaisia,
tydelakesektori ylijaamainen ja muut sosiaa-
liturvarahastot suunnilleen tasapainossa. Me-
noaste eli menojen suhde kokonaistuotantoon
on noussut hyvin korkeaksi viime vuosina en-
nen muuta BKT:n hitaan kasvun vuoksi, mut-
ta menoastetta nostavat myos mm. tyotto-
myydesta aiheutuvat menot. Veronkorotuk-
set nostavat puolestaan veroastetta eli vero-
jen suhdetta kokonaistuotantoon.
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Julkisyhteiséjen tulot ja menot
liukuva vuosisumma, miljardia euroa
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Valtiontalous on v. 2014 suuresti alijaamai-

nen jo kuudetta vuotta perakkdin eika ali-
jaama ole olennaisesti pienenemadssa kahtena
seuraavana vuotenakaan. Tama johtuu ennen
muuta pitkittyneesta matalasuhdanteesta; so-
peutustoimet ovat osaltaan estaneet alijaa-
man syvenemista. Eri vaiheissa paatetyt so-

peutustoimet purevat seka tulo- ettd meno-
puolella ja pienentavat valtiontalouden alijaa-
mad. Samalla hiljalleen viridva mutta edel-

leen vaimea talouskasvu nopeuttaa verotu-
lojen kasvua. Alijaama pienenee edelleen v.
2016. Valtionvelka kohoaa yli 100 miljardiin

ennustejaksolla.

Kuntatalous pysyy lahivuosina kireana. Ve-
ropohjien vaimea kehitys seka osana valtion
sopeutustoimia toteutetut valtionosuusleik-
kaukset hidastavat kuntien tulojen kasvua.
Toisaalta kustannustason maltillinen nousu
rajoittaa menojen kasvua. Vaikean talousti-



lanteen pakottamana kunnat jatkavat meno-
jen kasvua hillitsevia toimia v. 2015. Huo-
mattava osa kunnista myds nostaa veropro-
senttejaan. Sopeutustoimet eivat kuitenkaan
riita supistamaan paikallishallintosektorin ali-
jaamaa. Kuntatalouden velka jatkaa kasvu-
aan.

Tyoelakerahastojen  ylijagama  suhteessa
BKT:hen heikkenee kuluvan ja viime vuo-
den noin parista prosentista reiluun prosent-
tiin vuosina 2015-2016. Elakeldisten maaran
ja keskimadardisen eldketason nousu kasvat-
tavat eldkemenoja ennustejaksolla. Hallituk-
sen paatds rajoittaa elakeindeksien korotus
0,4 prosenttiin hillitsee eldkemenojen kasvua
v. 2015. Samaan aikaan valtion elakerahas-
tosta suoritettava ylimaarainen 500 milj. eu-
ron tuloutus valtiolle kuitenkin liséa rahas-
ton menoja kertaluonteisesti. Elakemaksujen
korotukset pitavat ylla maksutulojen kasvua
v. 2015 palkkasumman hitaasta kehityksesta
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huolimatta. Elakeneuvotteluissa sovittu tila-

painen 0,4 prosenttiyksikon alennus TyEL-

maksuun leikkaa tyoeldkerahastojen maksu-
tuloja v. 2016. Vaikka elakevarojen arvo on

noussut voimakkaasti viime aikoina, tydelake-
rahastojen omaisuustulot ovat pienentyneet
matalan korkotason vuoksi. Korkotason odo-

tetaan pysyvan matalana myos vuosina 2015-
2016, mika heikentaa arviota omaisuustulojen
kehityksesta merkittavasti.

Muiden sosiaaliturvarahastojen tulot ja me-

not ovat lahelld tasapainoa koko ennustejak-
son. Tyottomyysmenot ovat jatkaneet kasvu-

aan kuluvana vuonna, mutta kehityksen odo-
tetaan taittuvan ensi vuonna, kun tyéttomyy-

den kasvu tasaantuu. Vuonna 2016 tyotto-

myysmenojen odotetaan kdantyvan selkedaan
laskuun. Sosiaalietuuksien ja -avustusten in-

deksikorotusten rajoittaminen 0,4 prosenttiin
hidastaa muiden sosiaalirahastojen menojen
kasvua v. 2015.
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