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PAATOIMITTAJAN ESIPUHE

EU-maiden taloustilanne ei ole kohentunut viime
maaliskuussa ennakoidulla tavalla. Noin puolen
vuoden aikajanteella kehitysta ennakoivat indi-
kaattorit ovat kddntyneet eurokriisin karjistyttya
uudestaan laskuun. Taloudellisen kasvun vahvis-
tuminen lykkaantyy siten edelleen. Perusennus-
teessamme arvioimme kaannepisteen ajoittuvan
vuoden 2013 puolivaliin. Merkittavia riskeja
huonompaankin kehitykseen on yha olemassa.
Tassa Suhdanteessa kuvaamme perusennusteen
ohella my6s vaihtoehtoisia kehitysuria ja niiden
vaikutuksia.

Suhdanne-ennusteen lisaksi julkaisumme sisél-
taa artikkeleita ajankohtaisista aiheista. Lisaksi
siind on lyhyempia ns. erityisteemoja.

Julkaisun alkuun sijoitettu artikkelini kasittelee
talouspoliittista tilannetta seké euroalueella etté
Suomessa. Julkaisun lopun artikkeliosuudessa
oman kirjoitukseni aihe on eurokriisin ratkaisu-
vaihtoehdot. Jyrki Ali-Yrkko, Petri Rouvinen ja
Pekka Yla-Anttila tarkastelevat kirjoituksessaan
Nokian kriisia ja sen vaikutusta Suomen talou-
teen.

Erityisteemojen aiheita ovat vaihtoehtoiset ke-
hitysurat, eurokriisiin liittyvat riskit ja Suomen
kilpailukyky.

Toivotan kaikille lukijoille hyvaa syksya ja antoisia
hetkid Suhdanteen parissa.

Helsingissa syyskuussa 2012
Markku Kotilainen
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EUROKRIISI JATKUU

Alkuvuonna naytti silta, ettd eurokriisi saataisiin
hallintaan — vaikkakaan ei ratkaistua. Kevaan ja
kesan aikana tama optimismi katosi rahoitus-
markkinoilta, yrityksista ja kuluttajien keskuudes-
ta. Tilannetta voidaan kuvata erdaanlaiseksi pahak-
si kierteeksi (vicious circle): huonot uutiset ovat
synnyttdneet uusia huonoja uutisia. Yritysten uu-
det tilaukset ovat vdhentyneet ja kuluttajien luot-
tamus on alentunut. Kuluvan vuoden jalkipuolis-
kolle suhdannekdannettd povanneet ennakoivat
indikaattorit kadantyivat uudestaan laskuun alku-
kesalla. Nyt selvaa kaannetta voidaan odottaa ai-
kaisintaan vuoden 2013 puolivélia ldhestyttdessa.

Euroalueella pitdisi saada aikaan uskottavia lyhy-
en ja pitkdn aikavalin ratkaisuja seka kriisimais-
sa ettd unionin tasolla. (Ks. arvioita ratkaisuehdo-
tuksista sivulla 70 olevasta artikkelista.) Lyhyella
aikavalilla selvyys Euroopan vakausmekanis-
min (EVM) ja EKP:n toimista erityisesti Espan-
jan ja ltalian valtionlainojen korkojen vakauttami-
seksi on tarked luottamusta luova tekija. EKP:n
6.9.2012 antama lupaus ongelmamaiden lyhyi-
den valtionvelkakirjojen ostosta silld ehdolla, etta
maat pyytavat pitkaaikaista lainaa vakausmeka-
nismeilta (ERVV ja EVM), nostaa jalleen toiveita
kaanteesta. EKP saattaa viela alentaa ohjauskor-
koa nykyisesta 0.75 prosentista 0.5 prosenttiin.
Ohjauskoron alentamisen elvyttava vaikutus on
kuitenkin ndin matalilla koroilla véhéinen.

[lman eurokriisin uskottavaa ratkaisua epévar-
muus ja heikko talouskasvu jatkuvat ja heikenta-

MARKKU KOTILAINEN

Tutkimusjohtaja
ETLA

vat yha vahvemmin kasvua myos Euroopan ulko-
puolella. Vaikka akuutti kriisi saataisiin ratkaistua,
euroalueen hidas kasvu jatkuu vuosia.

Kaikista toimenpiteistad huolimatta on mahdollis-
ta, ettd pahiten kriisin koettelemassa Kreikassa
joudutaan lahiaikoina toteuttamaan uusi velka-
jarjestely. Talloin myos valtiot joutuvat kokemaan
luottotappioita. Kreikan eroakaan euroalueesta ei
voida sulkea pois, vaikka se olisi hyvin ongelmal-
lista erityisesti Kreikan kannalta.

SUOMESSA VALTIONTALOUDEN SOPEUTUS ON
VALTTAMATONTA, MUTTA TUSKALLISTA

Viime vuonna tehdyssa Suomen hallitusohjel-
massa paatettiin runsaan 2 miljardin euron suu-
ruisista valtiontalouden sopeutustoimista hallitus-
kauden aikana. Hallitus paatti maaliskuun 2012
lopulla kehysriihessaéan, etta valtiontalouden ra-
kenteellista alijadmaa pienennetaan hallitusohjel-
massa paatetyn liséksi noin 2.5 miljardilla eurol-
la vuosiin 2015-2016 mennessa.! Molemmissa
paketeissa menoleikkausten ja veronkorotusten
maara on suunnilleen yhta suuri.

Kehysriihessa paatettiin, ettd sopeutus toteute-
taan etupainotteisesti. Vuoden 2013 budiettiesi-
tyksessa noudatetaan tarkasti kehysriihen paa-
toksia. Siind saastoiksi esitetddan 400 miljoonaa
euroa ja veronkorotusten suuruudeksi 1.3 mil-

1 Ks. raamisopimuksen siséllosté ja vaikutuksista
http://www.etla.fi/index.php?action=column&id=69.
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jardia euroa. Saastoja kerataan eri hallinnonaloil-
ta. Veronkorotuksissa keskeinen sija on kaikkien
arvonlisaveroprosenttien nostolla yhdella prosent-
tiyksikolla vuoden 2013 alusta. Yleisin arvonlisa-
vero kohoaa 23 prosentista 24 prosenttiin. Alv:n
nostolla keratdan nettomaaraisesti noin 700 mil-
joonaa euroa. Tuloveroasteikkojen inflaatio- ja
ansiotasotarkistuksista luopumisen vaikutus on
noin 340 miljoonaa euroa. Suurista palkoista,
elakkeista ja perinnoista kerattdvan ns. solidaa-
risuusveron tuotoksi valtiovarainministeri® arvioi
noin 100 miljoonaa euroa. Kaytannossa summa
jaanee jonkin verran pienemmaksi veronmaksaji-
en kayttaytymismuutosten seurauksena.

Valtiontalouden sopeutustoimet ajoittuvat suh-
dannetilanteen kannalta hankalasti. Myts vuo-
desta 2013 on nailla nakymin muodostumassa
hitaan kasvun vuosi. Viennin kasvu jaa vaatimat-
tomaksi ja samaan aikaan yksityinen kulutus li-
saantyy veronkorotusten ja inflaation kiihtymisen
vuoksi vain marginaalisesti. Myos investointitoi-
minta reagoi heikkoon kysyntaan.

Jos elvytysvaraa olisi, veronkorotuksista luopumi-
nen tai ainakin korotusten pienentdminen olisi oi-
kea ratkaisu. Suomen valtiontaloutta on kuitenkin
saatava parempaan kuntoon jo ldhivuosina, kos-
ka vaeston ikdantyminen synnyttad vuosikymme-
nen loppupuolella lisdpaineita sekd meno- etta
tulopuolella.

Heikko suhdannetilanne johtaa siihen, etté paa-
tetyilla toimilla ei todennakdisesti saavuteta halli-
tusohjelmassa asetettua korkeintaan 1 prosent-
tia/BKT -alijggmatavoitetta. Velan BKT-suhteen
kaantaminen laskuun edellyttdakin merkittavaa
sopeutumisvastuun siirtamista kunnille, kos-

ka valtion ja kuntien yhteinen velka/BKT jatkaa
kasvuaan. Tama merkitsee sitd, ettd suhdan-
teista riippuva tulo- ja menoautomatiikka (ns.
automaattiset vakauttajat) stabiloi taloutta, ellei
uusista kiristyksista paateta. Pidattaytyminen li-
sasopeutuksista onkin heikon suhdannetilanteen
jatkuessa suositeltava kompromissi. Jossakin
maarin lisdbudjeteilla voidaan vield toteuttaa ns.
tdsmaelvytysta.
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KESTAVYYSVAJEESSA ON VIELA TEHTAVAA

Hallitus paatti kehysriihessaan eraista toimista,
joilla pienennetadan vaestdn ikddntymisesta ai-
heutuvaa ns. kestavyysvajetta. Keskeiset keinot
tassa liittyvat tydvoiman tarjontaan. Keinoja ovat
muun muassa varhennetun vanhuuselékkeen
poistaminen, osa-aikaeldkkeen alarajan nostami-
nen yhdelld vuodella 60 vuoteen ja tyottdomyys-
turvan lisdpaivarahaoikeuden alaikdrajan nos-
taminen myos yhdelld vuodella 61 vuoteen. Jo
vuoden 2013 budijetilla tyduria pyritddn pidenta-
maan myos alkupadstd mm. nuorten yhteiskun-
tatakuun avulla. Sen mukaan kaikille alle 25-vuo-
tiaille ja alle 30-vuotiaille vastavalmistuneille
pyritdan turvaamaan tyo- tai opiskelupaikka mak-
simissaan 3 kuukauden tyottomyyden jalkeen.
Kestavyysvajetta alennetaan myos korottamalla
tybelakemaksua 0.4 prosenttiyksikolla seka 2015
ettd 2016.

Naista positiivisista toimista huolimatta kesta-
vyysvajetta jaa vield jaljelle. Tulevina vuosina
tyévoiman tarjontaa on yha lisattava koulutusta
tehostamalla, rakenteellista ja nuorisotyottdmyyt-
ta alentamalla, eldkkeelle jGamisikda nostamalla
sekd ulkomaisen tydvoiman kayttoa lisdamalla.
Myos julkisen sektorin toiminnallisen tehokkuu-
den kohentaminen on térkeéa.

KILPAILUKYKYA ON PARANNETTAVA LAAJALLA
RINTAMALLA

Suomen tavaraviennin taso on vield vuonna 2012
noin 15 prosenttia alempi kuin vuonna 2008 en-
nen finanssikriisid. Suomalaiset yritykset ovat
myo6s menettdneet markkinaosuuksiaan. Raken-
teellisia syita télle ovat Nokian tuotannon jyrkkéa
supistuminen ja metsateollisuuden tuotteiden
heikko kysynta Euroopassa. Suomen teollisuu-
den kustannuskilpailukyky on myds alentunut
trendinomaisesti 2000-luvun alusta lahtien (ks.
erityisteema, s. 64-65). Globalisaatio ja useiden
maiden toteuttamat yhteistveron alennukset ovat
lisaksi kiristéaneet kilpailua.

Suomen tuotannollista perustaa ja kilpailukykya
pitaisi vahvistaa, jotta than haasteeseen kyet-
taisiin vastaamaan. ETLAN l&hivuosia koskeva
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ennuste perustuu siihen oletukseen, etta kilpai-
lukyky kohenee ja Nokian tavaravientiin jattamaa
aukkoa kyetaan korvaamaan. Muussa tapauk-
sessa erityisesti viennin kehitys on arvioitua huo-
nompi.

Hallitus on vuotta 2013 koskevassa tulo- ja me-
noarviossaan esittanyt eraitd kohdennettuja maa-
rdaikaisia toimia, joilla pyritddn kannustamaan
erityisesti tutkimus- ja kehitysintensiivisia pie-

nia kasvuyrityksia. Naita toimia ovat tutkimus-

ja kehitysmenojen verovahennys, teollisuuden
poisto-oikeuksien kaksinkertaistaminen, kas-
vuyritykseen tehdyn sijoituksen verokannustin
padomatuloverotuksessa seka listaamattomiin
yrityksiin tehtavien sijoitusten hankintameno-olet-
taman nostaminen 50 prosenttiin.

Hallituksen toimet ovat askelia tiell, jolla tay-
tyy edetéd lahivuosina. Edelld mainitut toimet ovat
madraaikaisia, mutta jos kokemukset niistéd ovat
positiivisia, osasta voi tulla pysyvid. Konkreetti-

sia lisdtoimia tarvitaan muun muassa laivakulje-
tusten kilpailukyvyn sailyttdmiseksi. Tuotannol-
lista perustaa ja kilpailukykyéa vahvistavia toimia
on mietitty useissa tydryhmissa. Niistéd osa tuota-
neen toteutusvaiheeseen.

Mittava mahdollinen keino on yhteiséveroprosen-
tin lisdalennus. Tahan syntyy paineita muiden
maiden keventaessa yritysverotustaan. Ruotsin
hallitus on muun muassa ilmoittanut, ettéd se ai-
koo esittaa yhteisdveron alentamista 22 prosent-
tiin nykyisesta 26.3 prosentista jo vuoden 2013
alusta. Suomen yhteistvero on kuluvan vuoden
alussa tehdyn alentamisen jalkeen 24.5 prosent-
tia.

Palkkaratkaisut yhdessa tuottavuuden kehityksen
kanssa ovat merkittdvin kustannuskilpailukykyyn
vaikuttava tekija. Nykyisen raamiratkaisun puit-
teissa on syyta kayttda mahdolliset joustoelemen-
tit. Raamiratkaisun jalkeen vuoden 2013 lopul-

la olisi tarkead paasta kilpailukykya parantaviin
palkkaratkaisuihin.



ETLA /SUHDANNE 2012:2

Katsaus suhdannekehitykKSEEN ...........ovvvveiiiiiiiiiiiciieeeeeeeeeeeee, 10
Markku Kotilainen
Kansainvalinen suhdannekenityS..........c.cccooiiiiiiiiiiiiiieeeeeee, 19

Paavo Suni
Kotimainen suhdannekehitys

VBN e 30
Birgitta Berg-Andersson
INVESTOINNIT ..o 35
Hannu Kaseva
YKSIYINEN KUIULUS ... 38
Reijo Mankinen
JUIKINEN TAI0US ... 42
Hannu Kaseva
Tuotanto [a tyOIlISYYS....uueeee e 46
Birgitta Berg-Andersson, Hannu Kaseva
Tuonti ja MakSULASE .....vveeeeeeeeeeeeeeee e, 53
Birgitta Berg-Andersson
Hinnat ja KusStannuKSEet ..........ouvvveieieiiiiiieeeeeeee e, 59
Reijo Mankinen

ETLAN enNUSTEVITNEET .....oveee e 66

Erityisteemat
Vaihtoehtoiset kehitysurat............cccccooeiiiiiiiiiiiieeeeeee 17
Markku Kotilainen
Eurokriisi ratkeamassa?.......coooviviiiieeee e 28
Paavo Suni
Tuottavuus ja KilpailuKYKY .........coooiiiiiieeeeeeeeeee e 64

Reijo Mankinen



010 SUHDANNE 2012:2

e Eurokriisi on karjistynyt uudestaan ja maailmantalouden elpyminen on lykkaantynyt, kidnnepiste on
odotettavissa aikaisintaan vuoden 2013 puolivalia lahestyttdessa

e Suomen kokonaistuotanto kasvaa 0.5 prosenttia vuonna 2012, ensi vuonnakin kasvu jaa 1 prosenttiin
viennin ja kulutuksen heikkouden vuoksi

e Suomen kuluttajahinnat nousevat 2.9 prosenttia seki vuonna 2012 ettd vuonna 2013: arvonlisdaveron
nosto ja elintarvikkeiden hintojen nousu kiihdyttavat inflaatiota ensi vuonna

o Yksityinen kulutus lisdantyy 1.1 prosenttia vuonna 2012, mutta vuonna 2013 ostovoiman niukka
paraneminen pudottaa kasvun 0.6 prosenttiin

e Yritysten investoinnit supistuvat heikon kysynnan vuoksi seka vuonna 2012 ettd vuonna 2013
e Tyottomyysaste on 7.7 prosenttia vuonna 2012 ja 8.0 prosenttia vuonna 2013

e Talouskasvun hidastuminen syo budjetin tiukennuksen vaikutuksen, hallituksen tavoite velka/bkt-
suhteen kdantamisesta laskuun on vaarassa

KAANNE NOUSUUN LYKKAANTYY TAAS ilmassa. Kéannepiste on odotettavissa aikaisin-

Maailmantalous elpyi finanssikriisin aiheuttamas- taan vuoden 2013 puolivélia lahestyttéessa.

ta taantumasta vuoden 2010 lopulle asti. Sita

auttoi merkittavasti elvyttava raha- ja finanssipoli- Yhdysvaltojen bruttokansantuotteen arvioidaan

tiikka. Politilkan yksi tarkoitus oli antaa sysays yk- kasvavan vuonna 2012 noin 2 prosenttia. Koko

sityisen sektorin kasvudynamiikalle. Elvytyspolitii- EU-alueen BKT supistuu 0.3 prosenttia. Vendjal-

kalla todennakaisesti estettiin 1930-luvun laman |& kokonaistuotannon kasvu hidastuu 3.5-4 pro-

toistuminen, mutta elvytysvara kaytettiin lahes senttiin. Kiinassa liikutaan vield 7.5-8 prosentin

loppuun seka finanssi- ettéd rahapolitiikassa. paikkeilla. Lantisen maailman kysynnan heikke-
neminen ja kotimaiset inflaatiopaineet jarruttavat

Yhdysvalloissa ja Saksassa kokonaistuotanto on kasvua siellakin.

jo ohittanut vuoden 2008 alun tason. Koko euro-

alueella ja Suomessa tuo taso on vield saavutta- Vuonna 2012 koko maailman kokonaistuotannon

matta. Euroaluekin elpyi jonkin verran. Vuoden kasvu hidastuu viimevuotisesta 3.5 prosentista

2011 lopulla kuitenkin ajauduttiin useiden jasen- 2.8 prosenttiin. Jarruttavana tekijana on markki-

maiden vaje- ja velkakriisin vuoksi taantumaan. napaineiden vuoksi Kiristetty finanssipolitiikka ja
euromaiden kriisi. Vuosien 2008-2009 finanssi-

Alkuvuonna vield odotettiin kdannepistetta kulu- kriisista toipuminen ei mydskaan vield ole ohi.

van vuoden lopulle, mutta eurokriisin uusi karjis-

tyminen kevaalla ja kesalla on vienyt ns. ennakoi- Kasvu voi nopeutua vuoden 2013 puolivélis-

vat indikaattorit uuteen laskuun. Euroalueen kriisi sd, jos kriisimaiden vajeet kyetdan saattamaan

hidastaa taloudellista kasvua muuallakin maa- kestavalle uralle ja jos markkinoiden luottamus



Katsaus suhdannekehitykseen

kyetdan palauttamaan. Finanssipolitiikka on yha
tiukkaa useassa maassa, mutta yksityisella sekto-
rilla olisi varaa velkaantumiseenkin.

Maailmantaloudessa on yha suuri riski oleellises-
ti huonommastakin kehityksesta. Talla hetkella
akuutein riski liittyy EU-maiden kykyyn vakaut-
taa ongelmamaiden julkisen sektorin rahoitus.

Se vaikuttaa rahoitusmarkkinoiden uskoon on-
gelmien ratkaisusta seka markkinaosapuolten
keskindiseen luottamukseen. Yhdysvalloissa
suurimmat haasteet ovat yksityisen sektorin luot-
tamuksen palauttaminen ja poliittinen paatdksen-
teko presidentin vaalien alla. Huonoin vaihtoehto
l&ntisessa maailmassa on edelleen rahoitusmark-
kinarauhattomuuden muuttuminen vuonna 2008
koetun kaltaiseksi paniikiksi. Tallainen kriisi ko-
ettelisi myos Venajaa ja Aasian maita, Kiina mu-

011

kaan lukien. Viime aikoina uudeksi riskiksi on
tullut raakadljyn hinnan mahdollinen nousu viela
nykyisestd mm. lranin poliittisen tilanteen vuoksi.

EUROALUEEN KRIISI KARJISTYI UUDESTAAN

Vuonna 2011 euromaiden kokonaistuotanto
kasvoi 1.5 prosenttia. Vuoden viimeiselld nel-
janneksellad se kuitenkin supistui edellisesta
neljanneksesta. Vuoden 2012 ensimmaisella nel-
janneksella kokonaistuotanto oli edellisen neljan-
neksen tasolla ja toisella taas supistui. Euroalue
on siten kdytdnnossa ollut taantumassa viime
vuoden lopulta lahtien.

Euroopan keskuspankki tarjosi viime vuoden lo-
pulla ja kuluvan vuoden alussa runsaasti likvidi-
teettia markkinoille ja osti kriisimaiden velkakir-
joja jalkimarkkinoilta. Se myos alensi marras- ja

Suomen huoltotase

Arvo Maaran muutos, %
Mrd. e Edellisestd vuodesta Keskimaarin
Huoltotase-era 2011* 2011* 2012 2013¢ 2014F 200711 2012—16¢
Bruttokansantuote
markkinahintaan 189.2 2.7 0.5 1.0 2.2 -0.5 1.7
Tuonti 78.3 57 -13 1.3 34 0.1 2.6
- tavarat 57.9 69 -1.8 1.3 3.8 -0.7 2.9
- palvelut 20.5 0.3 0.1 1.3 25 2.2 2.0
Kokonaistarjonta 267.6 3.6 0.0 1.1 2.6 -0.3 2.0
Vienti 771 26 -1.1 2.7 4.1 -1.7 3.1
- tavarat 56.6 1.9 -09 2.2 4.0 -2.9 2.9
- palvelut 20.5 23 -16 4.2 4.5 24 3.6
Investoinnit 37.1 68 -15 -13 4.1 -1.3 2.2
- yksityiset 32.4 77 -20 -1.6 4.3 -14 2.1
- julkiset 4.6 0.6 2.0 1.0 3.0 -0.2 2.7
Kulutus 151.0 1.9 0.9 0.6 1.1 0.8 1.1
- yksityinen 105.0 25 1.1 0.6 1.3 0.9 14
- julkinen 46.0 0.4 0.5 0.5 0.7 0.6 0.6
Varastojen muutos” 24 0.8 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Kokonaiskysynta 267.6 3.6 0.0 1.1 2.6 -0.3 2.0
Kotimainen kysynta 190.5 4.1 0.5 0.3 1.7 04 1.4
Julkinen kysynta 50.6 0.4 0.6 0.6 0.9 0.5 0.9

D Sisaltaa tilastovirheen.

Lahde: Tilastokeskus.
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joulukuussa 2011 ohjauskorkoa yhteensa 0.5
prosenttiyksikolla 1 prosenttiin ja edelleen 0.75
prosenttiin heindkuussa 2012. Nama toimet osal-
taan rauhoittivat rahoitusmarkkinoita. Myos Krei-
kan helmikuussa 2012 neuvoteltu avustuspa-
ketti seka siihen liittyva yksityisten lainanantajien
saatavien leikkaus 53.5 prosentilla ja velkakirjo-
jen vaihtaminen uusiin pitkdaikaisiin ja halpakor-
koisiin lainoihin vahvistivat luottamusta. Rauhat-
tomuus kuitenkin lisdantyi uudestaan kevaalla ja
kesalla kriisin levittya Italian ja Espanjan valtion-
lainamarkkinoille. Samalla euroalueen yritysten ja
kuluttajien luottamus romahti. Vuoden jalkipuo-
liskolle odotettu talouden kaannepiste lykkaantyy
selvasti ensi vuoden puolelle.

Kriisimaiden on nyt itse tehtava kaikki tarvitta-

va julkisen taloutensa tervehdyttdmiseksi ja kil-
pailukykynséa palauttamiseksi. Tiukka finanssi-
politikka heikentda kokonaiskysyntaa lyhyella
aikavalilla, mutta pitkélla aikavalilla se on véltta-
matonta rahoittajien luottamuksen palauttami-
seksi. Euroopan keskuspankki sekd Euroopan
rahoitusvakausvaline (ERVV) ja ensi vuoden alus-
ta toimintansa aloittava pysyva Euroopan vaka-
usmekanismi (EVM) voivat toimia eraanlaisina

Suhdannendkymat-raportti

Pysy mukana Suomen talouskehityksen muutoksissa. Ra-
portti tulkitsee kuukausittain tiiviisti mutta perusteelli-
sesti tarkeimmat talousluvut seka kertoo talouden tilan
ja lahikuukausien suunnan, jota havainnollistaa runsas
taulukko- ja kuvioaineisto.

Raportti siséltad arviot kansainvalisesta talouskehityk-
sesta, talouspolitiikasta, Suomen ulkomaankaupasta,
kulutuksesta, investoinneista, tuotannosta toimialoittain,
tydllisyydestd, hinnoista ja kustannuksista, julkisesta ta-
loudesta seka osake- ja rahoitusmarkkinoista.

Voit tilata vuosikerran tai parittomina kuukausina ilmes-
tyvat numerot (6 numeroa) pdf-versiona. Vuosikerran hin-
ta on kestotilauksena 500 euroa. Kuuden numeron hinta
on kestotilauksena 270 euroa.

Kéy katsomassa ETLAn kotisivulta: www.etla.fi

siltarahoittajina luottamuksen palauttamiseksi.
EKP lupasi 6.9.2012 ostaa ongelmavaltioiden
lyhyita velkakirjoja silla ehdolla, ettd ne hakevat
pitkdaikaista rahoitusta em. vakausmekanismeis-
ta. Tdma on lisdnnyt markkinoiden uskoa ongel-
mamaiden korkojen normalisoitumiseen, mika
on valttdmaton, joskaan ei riittava edellytys nii-
den paasemiseksi uudelleen kasvu-uralle. EKP
voi myo6s vield alentaa ohjauskorkoaan nykyisesta
0.75 prosentista 0.5 prosenttiin.

Euroalueen maiden vélilla on merkittavia kas-
vueroja vuonna 2012. Kriisimaiden, Kreikan ja
Portugalin tuotanto supistuu eniten. My®6s Italian,
Espanjan ja Alankomaiden tuotanto vahenee sel-
vasti. Saksassa BKT kasvaa puolisen prosenttia,
ja Ranskassa kasvu on lahella nollaa. Naidenkin
maiden vienti heikkenee kriisimaiden kysynnan
supistuessa.

Euroalueen BKT:n arvioidaan supistuvan 0.6 pro-
senttia vuonna 2012. Tuotanto k&éntyy kasvuun
ensi vuoden puolta valia lahestyttdessa. Vuonna
2013 euroalueen BKT kasvaa puoli prosenttia ja
vuonna 2014 noin puolitoista prosenttia.

SUOMESSA VIENNIN HEIKKOUS JATKUI ALKUVUGNNA
Suomen kokonaistuotanto kasvoi Tilastokeskuk-
sen tarkistettujen ennakkotietojen mukaan 2.7
prosenttia vuonna 2011. Viime vuoden ensim-
maiselld neljannekselld tuotanto kasvoi vajaat 5
prosenttia, mutta sen jalkeen kasvu hidastui. Ku-
luvan vuoden ensimmaiselld neljanneksella ko-
konaistuotanto kohosi 2.2 prosenttia vuoden yli ja
0.9 prosenttia edelliseen neljannekseen verrattu-
na. Toisella neljanneksella BKT supistui 1.1 pro-
sentilla edellisesta neljanneksesta. Viennin heik-
ko kehitys on jarruttanut kasvua viime vuoden
toisesta neljanneksesta alkaen. Yksityinen kulu-
tus lisdantyi ripeasti vield kuluvan vuoden ensim-
maiselld neljanneksella, mutta toisella neljannek-
selld kasvu alkoi hiipua.

BKT KASVAA PUOLI PROSENTTIA VUONNA 2012 JA
PROSENTIN VUONNA 2013

Vuodelle 2012 viime maaliskuussa ennustettua
0.9 prosentin kokonaistuotannon kasvua tarkis-
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tetaan 0.5 prosenttiin. Vienti ja yksityinen kulutus
kehittyvat aiemmin ennakoitua huonommin. Ku-
luvan vuoden toiselle puoliskolle ennakoitu maa-
iimantalouden kaannepiste on lykkdantymas-

sé lahes vuodella. Vuonna 2013 Suomen BKT:n
kasvu jaa viennin ja kulutuksen samanaikaisen
heikkouden vuoksi yhteen prosenttiin. Tamakin
edellyttaa sitg, etta eurokriisin akuutti vaihe saa-
daan ratkaistua lahikuukausina. Kasvu nopeutuu
viennin piristymisen myété 2.2 prosenttiin vuon-
na 2014.

EURGKRIISI, NOKIA JA KILPAILUKYVYN RAPAUTUMINEN
JARRUTTAVAT YHA VIENTIA

Tavaraviennin maaréa supistui vuoden ensimmai-
selld puoliskolla 0.7 prosenttia vuodentakaisesta.
Palveluviennin selvasti jyrkempi lasku johti koko
viennin maaran supistumiseen parilla prosentil-
la. Viestintalaitteiden ja niihin liittyvien palvelujen
vienti vaheni Nokian tuoteongelmien ja raken-
nemuutoksen vuoksi. Myos syklisissa tuotteissa,
kuten paperissa vienti supistui tuntuvasti. Oljy-
tuotteet, kulkuneuvot seké elintarvikkeet olivat
viennin harvoja valopilkkuja.

Euroalueen taantuma nakyy laajalti Suomen vien-
nissa vuonna 2012 ja vield vuoden 2013 ensim-
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maiselld vuosipuoliskolla. Koko viennin arvioi-
daan supistuvan kuluvana vuonna 1.1 prosenttia.
Tavaravienti vahenee prosentin ja palveluvienti
puolitoista. Viestintalaitteiden vienti supistuu jyr-
kasti loppuvuonna Nokian Salon tehtaan sulke-
misen my6td. Ennustettu suhdannekdanne ensi
vuoden puolivalissa kddntaa viennin kasvuun.
Vuonna 2013 vienti kasvaa 2.7 prosenttia. Vuon-
na 2014 kasvu nopeutuu noin 4 prosenttiin.
Suomen kustannuskilpailukyky on heikentynyt
nopean kustannusten nousun ja heikentyneen
tuottavuuden kasvun vuoksi. Ennustettu vientike-
hitys edellyttda kustannuskilpailukyvyn kohene-
mista seka merkittavia panostuksia uusien tuot-
teiden kehittdmiseen ja markkinointiin.

YRITYSTEN INVESTOINNIT SUPISTUVAT HEIKON
KYSYNNAN VUOKSI

Tilastokeskuksen mukaan heindkuussa 2012
teollisuuden kapasiteetista 74.5 prosenttia oli
kaytossa. Kayttamatonta kapasiteettia on siis yha
tuntuvasti. Kun lisaksi seka viennin etta yksityi-
sen kulutuksen nakymat ovat epdvarmat, yrityk-
set jarruttelevat investointejaan. Koko investointi-
en ennustetaan supistuvan kuluvana vuonna 1.5
prosenttia ja ensi vuonna 1.3 prosenttia. Kone- ja
laiteinvestoinnit vahenevat kuluvana vuonna 5

Eraita keskeisia ennusteita

2009

Kuluttajahintaindeksin muutos, % 0.0
Ansiotason muutos, % 4.0
Tyottomyysaste, % 8.2
Vaihtotaseen ylijaama, % suhteessa BKT:hen 2.0
Teollisuustuotannon (tuotos) muutos, % -18.3
Euribor 3 kk, % 1.2
EU27-maiden BKT:n muutos, % -4.4

- EMU-maat -4.4
EU27-maiden kuluttajahintojen muutes, % 1.0

- EMU-maat" 0.3
Suomen EMU-ylijaama, % BKT:sta -2.5
Suomen EMU-velka, % BKT:sta 43.5

D Yhdenmukaistettu indeksi.
Lahde: Tilastokeskus.

2010* 2011* 2012F 2013¢ 2014*
1.2 34 29 2.9 1.8
2.6 2.7 3.3 2.9 2.8
8.4 7.8 1.7 8.0 1.7
1.6 -1.2 -1.2 -04 0.1
5.3 3.5 -1.4 0.4 3.7
0.8 14 0.5 0.6 1.2
2.1 1.5 -0.3 0.6 1.5
2.0 14 -0.6 0.5 1.5
2.1 3.1 24 2.0 2.0
1.6 2.7 2.1 1.8 2.0

-2.6 -0.6 -0.9 -0.6 -0.2

48.6 49.1 51.2 52.8 53.7
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prosenttia ja ensi vuonna 2.5 prosenttia. Asuin- TYOIKAISEN VAESTON VAHENEMINEN RAJOITTAA
rakennusinvestoinnit supistuvat noin puolitoista TYOTTOMYYSASTEEN NOUSUA
prosenttia seka vuonna 2012 etta vuonna 2013. Vuonna 2011 tyéttdmyysaste aleni ldhes puolel-
la prosenttiyksikolla 7.8 prosenttiin. Alenemista
Vuonna 2014 kokonaisinvestoinnit kaantyvéat 4 vauhditti kohtalainen kokonaistuotannon kasvu.
prosentin vuotuiseen kasvuun vientikysynnan Tyodikaisen vaeston maara on ikdantymisen vuok-
piristyesséa. Yritykset alkavat tarvita lisaa tuotan- si kdantynyt laskuun. Tydvoiman tarjonta sailyy
tokapasiteettia. Myds asuinrakentaminen elpyy. suunnilleen entiselld tasollaan tydhon osallistu-
Asuntojen tarve sailyy suurena kasvukeskuksis- misasteen nousun ansiosta. Ty6ttdmyysaste ei
sa. Investointeja kiihdyttaa vuodesta 2014 alkaen sen vuoksi kdanny nousuun vuonna 2012 BKT:n
kahden uuden ydinvoimalan rakentamisen kayn- kasvun selvasta hidastumisesta huolimatta, vaan
nistyminen. se jopa alenee 7.7 prosenttiin. Vuonna 2013

se kohoaa 8.0 prosenttiin. Vuonna 2014 ty6tto-

myysaste laskee tuotannon elpyessé takaisin 7.7

prosenttiin. Ty6llisyysaste kohoaa viimevuotises-

ta 69.8 prosentista 71 prosenttiin vuoteen 2014
Taloudellinen kehitys mennessa.

, Druttokansantuotteen muutokset 0STOVOIMAN HIDAS KASVU JARRUTTAA KULUTUSTA

Yksityisen kulutuksen maaran ennustetaan kas-
vavan 1.1 prosenttia vuonna 2012. Reaaliansiot
nousevat hieman viime vuonna tehdyn raamirat-
kaisun ja edellisvuotisesta hidastuvan inflaation
lopputuloksena. Tyollisten maara kohoaa lievas-
ti viimevuotisesta. Kotitalouksien saastamisaste
alenee yha. Vuonna 2013 yksityisen kulutuksen
arvioidaan kasvavan vain 0.6 prosenttia, sekin
negatiiviseksi kdantyvan saastamisasteen ansios-
ta. Tyollisten maara supistuu jonkin verran hei-
kon talouskehityksen vuoksi. Arvonlisaveron ko-
rottaminen prosenttiyksikolla vuoden 2013 alusta
sekd kohoavat elintarvikkeiden hinnat leikkaavat
ostovoimaa. Samaan suuntaan vaikuttaa tulove-
roasteikkojen inflaatio- ja ansionnousutarkistuk-
sista luopuminen. Se jarruttaa yksityisen kulutuk-
sen kasvua myos vuonna 2014. Tallin kasvuksi
arvioidaan 1.3 prosenttia. Kulutuksen kasvua jar-
ruttaa kotitalouksien pyrkimys palauttaa saasta-
misasteensa normaalimmalle tasolle.

ARVONLISAVERON NOSTO KIIHDYTTAA INFLAATIOTA
VUONNA 2013

Vuonna 2012 kuluttajahintojen ennustetaan nou-
sevan 2.9 prosenttia. Euron heikkeneminen vai-
1) Vuodesta 1988 EU-harmonisoidun tilastoinnin mukaan. kuttaa osaltaan inflaatiota nostavasti. Antolaina-
Lahde: Tilastokeskus. ETLA $12.2/401 uksen korot alenevat lievasti EKP:n ohjauskoron
toteutuneen laskun myota. Inflaatiota kiihdyttaa
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runsaalla puolella prosenttiyksikolla vuoden alus-
ta toteutettu hyddykeverojen nosto. Ansiotaso ko-
hﬂoaalvume vuormg teh(:luyr1“ra“am|.r.atka|lsun myo- ETLAssa seurataan talouden kehitysta myds huomatta-
td noin 3 prosenttia S(?ka. tdna ettd ensi vuonna. vasti tarkemmalla hyddyke- ja toimialatasolla. Nyt on
Vuonna 2013 kuluttajahinnat nousevat myds 2.9 mahdollista tilata seuraavia maksullisia raportteja:
prosenttia. Vuoden alusta toteutuva arvonlisave-
ron nosto prosenttiyksikolla nostaa kuluttajahin-
toja noin 0.7 prosenttiyksikolla. Kuluvan vuoden

ETLAn sahkdiset raportit
Suhdannejulkaisussa esitettyjen ennusteiden lisaksi

Kulutusraportissa tarkastellaan kotitalouksien tulojen
ja kulutusmenojen kehitysta. Raportissa esitetdan noin
50 hyddykkeen tasolla kulutusmenojen toteutunut kehitys,

huonoista sadoista johtuva elintarvikkeiden kal- kulutusrakenteen muutos, suhteellisten hintojen liikkeet
listuminen myos kiihdyttaa inflaatiota. Vuonna ja arvioidaan tulevaa kulutuskysyntda ETLAssa kéytetta-
2014 inflaation arvioidaan liikkkuvan kahden pro- van kulutusmallin avulla. Raportti ilmestyy kaksi kertaa
sentin tietdmissa, vaikka kovin luotettavia ennus- vuodessa ja on saatavilla pdf-tiedostona ETLAn koti-
teita ei useiden epavarmuuksien vuoksi voida- sivuilta.
kaan tehda. Kannattavuusraportissa seurataan keskeisten toimi-
alojen kannattavuuden kehitysta liiketaloudellisten ja
HIDASTUVA KASVU SYO BUDJETTIKIRISTYSTEN kansantaloudellisten kasitteiden avulla. Kannattavuusen-
VAIKUTUSTA nusteet perustuvat ETLA suhdanne-ennusteeseen. Rapor-
Valtion ja kuntien rahoitusjaaman suhde BKT:hen tissa esitetdan ennusteet toimialojen yksikkotyokustan-

nusten ja arvonlisdyksen hintojen kehityksesta. Raportti
ilmestyy kaksi kertaa vuodessa ja on saatavilla pdf-tie-
dostona ETLAN kotisivuilta.

laski vuonna 2011 lahes kahdella prosenttiyk-

sikolla 3.7 prosenttiin. Kuluvana vuonna alene-
minen pysahtyy kokonaistuotannon kasvun hi-
dastumisen vuoksi. Tyollinen tydvoima lisaantyy Kansainvaliset raportit (s. 27) ja Suhdannenakymat-
vain hieman. Tama jarruttaa tuloverojen tuoton raportti s. 12).

Voit tutustua tarkemmin kaikkiin raportteihin ETLAn koti-
sivulta: www.etla.fi

Keskeisia oletuksia

Vuosineljanneksen lopussa Keskimaarin
2012t 2013t
a1 Q2 Q3 Q4 a1 Q02 a3 04 2012F 2013¢ 2014¢
Euron hinta
usb 132 125 1.23 1.23 1.23 123 1.23 1.23 1.26 1.23 1.23
JPY 109 99 97 97 97 97 97 97 100 97 97
GBP 0.83 0.81 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.81 0.79 0.79
Ohjauskorot
FED 025 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25
EKP 1.00 050 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.63 0.50 0.50
Markkinakorot
Libor 3 kk 047 047 045 045 045 045 045 045 046 045 045
Euribor 3 kk 0.86 0.66 0.24 0.24 0.24 050 0.75 0.75 0.50 0.55 1.15
Raaka-ainehinnat
Raakadljy, Brent, USD/b 118 107 110 105 100 105 105 110 110 105 105
Muu kuin energia
vuosimuutos, % -13 -17 -16 -4 -6 -1 1 3 -13 -1 -1

Léhteet: Bloomberg, HWWI.
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kasvua. Ensi vuotta koskevan budjettiesityksen
mukaan valtio sdastaa 400 miljoonaa ja hank-

Kii lisatuloja 1.3 miljardia euroa. Valtion ja kunti-
en yhteinen alijadma on 3.4 prosenttia BKT:sta.
Valtio ottaa lisdvelkaa 5 miljardia euroa ja kun-
nat 1.5 miljardia euroa. Hallitusohjelman ja viime
kevaan kehysriihen paatosten seké taloudellisen
kasvun ansiosta valtion ja kuntien rahoitusjaa-
mé alenee 3.0 prosenttiin kokonaistuotannosta
vuonna 2014 ja edelleen 2.6 prosenttiin vuon-
na 2015. Ns. EMU-velan suhde kokonaistuotan-
toon jatkaa kasvuaan saavuttaen 53.7 prosenttia
vuonna 2015.

Hallitusohjelman kirjaus valtionvelan BKT-suh-
teen kdantamisesta laskuun hallituskaudella voi
toteutua vain, jos sopeuttamisvastuuta siirretaan
merkittavasti kunnille. Valtion ja kuntien yhteinen
velka per BKT kasvaa yha. Korkeintaan 1 pro-
sentin alijagdgmatavoite ei nailla nakymin toteudu.
Hallitukselta loppuu siten aika kesken. Heikon
taloustilanteen vuoksi lisakiristykset eivat ole 1a-
hivuosina jarkevidkaan. (Talouspolitiikasta ks.
taman Suhdanteen ensimmainen artikkeli sivul-
la6.)



Erityisteema: Vaihtoehtoiset kehitysurat

01/

KANSAINVALISEN TALOUDEN EPAVARMUUS EDELLYTTAA
VARAUTUMISTA ERI VAIHTOEHTOIHIN

Kansainvalisen talouden ennusteet ovat télla het-
kella niin epavarmalla pohjalla, ettd Suomessakin
on syyta hahmotella perusennusteelle vaihtoeh-
toisia kehitysuria. Olemme alla olevassa taulukos-
sa esitetyissa vaihtoehdoissa rakentaneet Suo-
men vientiosuuspainotetulle teollisuustuotannolle
kolme uraa.

Vaihtoehdot poikkeavat toisistaan eniten vuosina
2013-2014. Erot voivat syntyd monista lahteis-
ta. Olemme olettaneet erojen syntyvan eurokrii-
sin etenemisestd ja sen seurannaisvaikutuksista
muiden maiden talouksiin.

Perusvaihtoehtoa on kuvattu edelld. Nopean
kasvun vaihtoehto edellyttaisi eurokriisin helpot-
tamista nopeasti ja voimakkaasti. Tdma edellyt-
taisi sita, etta elpyminen olisi vauhdissa jo kulu-
van vuoden loppupuolella ja jatkuisi ensi vuonna
itsedan vahvistaen. Téma vaatii luottamusta luo-
via toimia my&s euroalueen poliitikoilta. Euroalue
joutuu kuitenkin sopeutumaan syntyneisiin alijaa-
miin viela usean vuoden ajan, minka vuoksi hy-
vakaan vaihtoehto ei voi olla kovin optimistinen.

Kuvattu hitaan kasvun vaihtoehto voi syntya esi-
merkiksi siten, ettd euroalueen valtiot joutuvat
tormayskurssille lyhyen aikavélin sopeutustoimis-
ta ja pitkan aikavalin kehityslinjauksista. Tama
johtaa luottamuksen heikkenemiseen edelleen
rahoitusmarkkinoilla, tuotannollisissa yrityksissa
ja kotitalouksissa. Jonkin pienen maan (esimer-
kiksi Kreikan) irtautuminen euroalueesta mahtuu
vield taman skenaarion puitteisiin. Koko euroalu-
een hajoaminen nopeasti synnyttéisi kuitenkin
vield suuremman kriisin.

Erilaiset kansainvélisen talouden urat vaikuttavat
Suomen kansantalouteen erityisesti vientikysyn-
nan kautta. Lisavaikutuksia syntyy mm. valuut-
takursseista, koroista, lainojen riskipreemioista
seka kotimaisten yritysten ja kotitalouksien luot-
tamuksesta. Vaikutukset etenevat kotimaiseen
kysyntaan tyollisyyden, kulutuksen ja investointi-
en kautta.

Suomen kokonaistuotanto kasvaa vuosina 2012—
2016 perusvaihtoehdossa keskiméaarin 1.7 pro-
senttia, nopean kasvun vaihtoehdossa keskimaa-
rin 2.4 prosenttia ja hitaan kasvun vaihtoehdossa
keskimaarin 0.8 prosenttia vuodessa.

Tyoéttémyysaste nousee perusvaihtoehdossa ensi
vuonna 8.0 prosenttiin ja alenee jélleen 7.0 pro-
senttiin vuonna 2016. Nopean kasvun vaihto-
ehdossa vastaavat luvut ovat 7.5 ja 6.2 prosent-
tia seka hitaan kasvun vaihtoehdossa 8.7 ja 8.9
prosenttia.

Valtion ja kuntien rahoitusjadma reagoi voimak-
kaasti taloudelliseen kasvuun. Perusvaihtoeh-
dossa alijadma on 2.6 prosenttia BKT:sta vuonna
2015. Nopean kasvun vaihtoehdossa se on tuol-
loin 1.3 ja hitaan kasvun vaihtoehdossa 4.8 pro-
senttia kokonaistuotannosta.

Koko julkisen sektorin ns. EMU-rahoitusjgama on
vuonna 2013 perusennusteessa -0.9 prosenttia,
mutta se saavuttaa tasapainon vuonna 2014. No-
pean kasvun vaihtoehdossa jagama on -0.4 pro-
senttia vuonna 2014, minka jalkeen se saavuttaa
ylijgaman. Hitaan kasvun vaihtoehdossa EMU-ra-
hoitusj@ama on ensi vuonna -1.9 prosenttia ja se

Maailman teollisuustuotanto Suomen vientiosuuksilla painotettuna, %-muutos

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Nopea kasvu 4.4 0.7 2.2 3.5 3.2 3.0
Perusvaihtoehto 4.4 -0.1 0.9 2.2 2.1 2.1

Hidas kasvu 4.4 -0.9 -2.2 -0.6 1.0 1.5
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Suomen talouskehityksen vaihtoehtoiset skenaariot

BKT:n muutos

== Nopea kasvu
== Perysennuste
Hidas kasvu

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Valtion ja kuntien rahoitusjaama, % BKT:sta

== Nopea kasvu
=il == Perusennuste
Hidas kasvu

2011 2012 2013 2014 2015 2016

pysyy Seuraavina vuosina runsaassa -2 prosentis-
sa. Tassa vaihtoehdossa euroalueelle maaritelty
korkeintaan 0.5 prosentin rakenteellisen alijaa-
man Kriteeri tulisi rikotuksi. Suuren euroaluetta
koskevan kriisin oloissa valtioiden valisen budjet-
tisopimuksen (fiscal compact) poikkeussaannok-
sid kuitenkin voitaneen soveltaa.

Alijaamat heijastuvat ajan myoéta julkisen talou-
den EMU-velkaan. Perusvaihtoehdossa velan
BKT-suhde on 53.7 prosenttia vuonna 2015. No-
pean kasvun vaihtoehdossa vastaava luku on

50 % ja hitaan kasvun vaihtoehdossa 60.2 %.
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Hallituksen tavoitteet valtionvelan BKT-suhteen
alenemisesta ja maksimissaan yhden prosen-

tin alijagdmasta hallituskaudella toteutuvat nope-
an kasvun vaihtoehdossa. Perusvaihtoehdossa
valtion ja kuntien yhteinen velka per BKT kasvaa
yha. Valtion velkasuhde voi kuitenkin stabiloi-
tua, jos sopeutusvastuuta siirretddn merkittavas-
ti kunnille. Korkeintaan 1 prosentin vajetavoite ei
toteudu tassé vaihtoehdossa. Huonon kehityksen
vaihtoehdossa kumpikaan tavoite ei toteudu.
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Maailmantalouden nikymat ovat kesan mittaan
heikentyneet. Euroalueen Kriisid ei ole saatu vield
hallintaan. Kriisimaiden taloudet ovat laskukier-
teessa ja toistaiseksi vientivetoisesti hyvin par-
janneen Saksankin nikymat ovat heikentyneet.
Yhdysvalloissa kasvu on ollut euroaluetta no-
peampaa, mutta tyéllisyyden paraneminen on ol-
lut poikkeuksellisen hidasta ja julkisen talouden
haasteet ovat sielli vield euroaluettakin vaativam-
mat. Myds Kiinan kasvu on hidastunut ja uusim-
pien mittareiden valossa edelleen selvésti hidas-
tumassa. Maailmantalouden ennustettu kdanne
parempaan ensi kevadan aikana perustuu keskei-
sesti euroalueen kriisin ratkaisukeinojen Iéyty-
miseen, mihin heikentyva taloustilanne pakottaa.
Lisdksi Yhdysvaltojen rahapolitiikassa turvaudut-
taneen ns. maarilliseen elvytykseen ja Kiinassa
vahvistettaneen talouden infrastruktuuria elvytys-
paketein.

Maailmantalouden kasvu hidastuu tdna vuonna
selvasti. Kasvu on nopeinta kehittyvilla markki-
noilla mutta hidastuu selvasti myos siella. Kii-
nan kokonaistuotannon kasvu oli viime vuonna
vield 9.2 prosenttia, mutta saattaa téna vuonna
jaada jo alle kahdeksan prosentin. Kiinan teolli-
suustuotanto lisdantyi puolestaan viime vuonna
13.9 prosenttia. Kasvuvauhti putosi kuitenkin jo
huhtikuussa alle 10 prosentin. Heindkuun nou-
su jai 9.2 prosenttiin vuoden takaisesta, ja kesan
lopulla julkaistut mittarit viittaavat kasvun selvaan
hidastumiseen. Kiinan vaikeuksien taustalla ovat
vientimarkkinoiden — kuten euroalueen — seka
kotimarkkinakysynnan kasvun voimakas hidas-
tuminen. Tilanteeseen on vaikuttanut myos suh-
teellisen kired, joskin jonkin verran keventynyt
talouspolitiikka.

Kiinan taloustilanne on erityisen herkassa vai-
heessa, koska Kiinan ylin johto vaihtuu ensi syk-
syn ja talven aikana. Vallanvaihto saattaa hidas-
taa talouden odotettuja elvytystoimia. Elvytyksen
ajoitukseen ja painotukseen vaikuttavat myos

019

kiinteistokeinottelun hillitsemiseksi tehdyt kiris-
tystoimet. Todennékoiset elvytystoimet keskit-
tynevat sosiaaliseen rakentamiseen ja talouden
infrastruktuurin parantamiseen kotimaisen ky-
synnan ja talouden tuottavuuden parantamiseksi.

Kiinan talousndkymat nayttavat tahmeilta myos
ensi vuonna, kun vientikysynta jatkuu laimeana.
Talouskasvun odotetaan kuitenkin hieman kohe-
nevan muun muassa elvytyksen vauhdittaman
kotimaisen kysynnan kasvun turvin.

Muun Aasian taloudellinen toimeliaisuus laime-
nee tdnad vuonna hitaan teollisuusmaiden ky-
synnan kasvun ja vaimenevan Kiinan kysynnan
takia. Muun Aasian ja muidenkin kehittyvien
maiden ongelmana on niin Kiinan kuin teolli-
suusmaidenkin heikko veto.

Japanissa talouskehitysta dominoi viime vuo-
den maaliskuun kolmoiskatastrofi: maanjaris-
tys, tsunami ja niiden maaliskuussa aikaansaa-
ma vakava ydinturma. Alun sokin jalkeen tuhojen
korjaustoimet ja jalleenrakennus vauhdittivat
talouskasvua. Viime vuoden kolmannen neljan-
neksen kasvu ylsi jo 1. 8 prosenttiin (7.4 % vuo-
sitasolle korotettuna) edelliseen neljannekseen
verrattuna. Suuri muutos johtui suurelta osin tur-
man jaljilté alhaisen toisen neljanneksen poikke-
uksellisen alhaisesta vertailutasosta.

Japanin talouskasvu on heilahdellut turman jal-
keen voimakkaasti muistakin syista. Thaimaan
tulvat vaikuttivat voimakkaasti Japaninkin talous-
kehitykseen viime vuoden lopulla. Tulvat vai-
keuttivat erityisesti verkottuneiden elektroniik-
kayritysten toimintaa. Viime vuoden neljannella
neljannekselld tuotanto polki paikallaan tasta
syystd, mutta ponnahti 1.3 prosentin kasvuun
kuluvan vuoden alussa, minka jalkeen naky-
mat ovat selvasti heikentyneet. Japanin vienti on
kangerrellut Yhdysvaltojen ja euroalueen kysyn-
nan laimeuden, heikentyneen Kiinan kysynnan ja
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vahvistuneen jenin takia. Turmatuhojen korjaus-
ten tuki kotimaiselle kysynnélle alkaa myos vahi-
tellen heiketa.

Japanin talous on energian ja ruoan kallistumi-
sesta huolimatta edelleen deflaatiotilanteessa.
Kuluttajahinnat olivat heindkuussa 0.4 prosent-
tia alemmat kuin vuosi aikaisemmin. Energian
ja ruoan hintojen muutoksesta puhdistettu ns.
ydininflaatio oli -0.5 prosenttia. Keskuspankki
pitanee ohjauskorkonsa nollan tuntumassa pit-
kaan. Japanin massiivista, BKT:hen verrattuna
2.1-kertaista julkista velkaa pyritdan saamaan
hallintaa. Hallitus suunnittelee lainanottokaton
asettamista ja liikevaihtoveron kaksinkertaista-
mista 10 prosenttiin vuoteen 2015 mennessa.

Yhdysvalloissa euroalueeseen verrattuna koh-
tuullinen talouskasvu on tyollistanyt hyvin hei-
kosti. Tyollisyyden kasvu on pysynyt aneemisena.
OECD:n standardoima tydttomyysaste on pysytel-
Iyt sitkedsti runsaassa kahdeksassa prosentissa,
eikd nopeaa kaannetta ole nakopiirissa. Elokuus-
sa 2012 Yhdysvaltojen tyollisyyden kasvu hidastui
j0 96 000 tyolliseen alkuvuoden 225 tuhannen
tydntekijan kuukausilisayksesta. Vuonna 2011
tydllisyyden kuukausikasvu oli noin 153 tuhatta.

Hidas talouden ja ty6llisyyden kasvu pitavat Yh-
dysvaltojen rahapolitiikan hyvin ekspansiivisena,
vaikka valtiontalouden tila on pidemmalla aika-
valilla kestamaton ja tata pitaisi normaaliolois-
sa kompensoida kireadlla rahapolitiikalla. USA:n

Bruttokansantuotteen maaran muutokset ja inflaatio alueittain, %

Bruttokansantuote Kuluttajahinnat?
Paino" Keskimaarin Keskimaarin
2007 2010* 2011* 2012F 2013 2014 2012—16F 2010* 2011* 2012F 2013 2014¢ 2012—16¢
Maailma 1000 49 33 28 30 35 383
Pohjois-
Amerikka 229 31 13 22 19 20 2.2 1.7 28 22 20 20 2.1
Yhdysvallat 21.0 3.0 19 22 19 2.0 2.2 16 30 22 20 20 2.1
EU27 224 22 15 -03 06 15 1.1 21 27 24 19 22 2.1
Euroalue 159 22 14 -06 05 1.6 1.0 16 25 21 17 20 1.9
Saksa 43 37 31 07 13 20 1.5 1.1 21 20 19 1.8 1.9
Ranska 31 18 17 02 09 15 1.2 15 19 20 13 1.9 1.7
Italia 27 20 04 -16 0.0 05 0.3 1.5 24 15 15 1.9 1.7
Suomi 03 33 27 05 1.0 22 1.7 1.2 34 29 29 138 2.3
Muut
Iso-Britannia 3.3 24 0.7 0.1 1.0 20 1.5 33 40 25 20 1.9 2.0
Ruotsi 05 59 39 10 18 25 2.1 1.2 27 12 14 09 1.4
Venaja 32 40 43 35 35 35 3.6 69 84 55 65 65 6.5
Aasia 303 80 51 51 51 55 5.2 36 43 31 32 3.1 34
Japani 64 47 -08 26 15 15 1.6 -0.7 -02 -0.1 0.1 0.2 0.2
Kiina 11.0 104 92 75 8.0 85 8.2 33 55 3.0 35 3.0 3.9
Intia 47 85 70 6.0 6.0 6.5 6.3 120 84 75 70 1.0 0.0
NIE4® 38 84 40 24 34 35 3.2 25 35 29 27 26 2.7
Teoll.maat 564 32 13 13 15 20 1.8 20 23 19 18 1.7 1.8

D Ostovoimapariteettipainot.

2 Kansalliset indeksit.

3 Etela-Korea, Taiwan, Hongkong ja Singapore.
Lahteet: OECD, IMF, kansalliset tilastot, ETLA.
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keskuspankki on ilmoittanut talouskasvua vauh-
dittaakseen pitdavansa ohjauskorkonsa nollan
tuntumassa ja epatavanomaista, "kvantitatiivis-
ta” elvytysta on paatetty jatka. Talous ei yksinker-
taisesti toimi kovasta rahapoliittisesta yrityksesta
huolimatta normaalisti.

Yhdysvaltojen toisen neljdnneksen kasvulukua
tarkistettiin elokuun lopussa hieman yléspain,
1.7 prosenttiin. Kokonaistuotanto nousi tuolloin
lahes kaksi prosenttia edellistd tuotantohuippua
suuremmaksi, mutta kasvunakymat ovat viime
aikoina heikentyneet. Ne ovat kuitenkin selvas-
ti paremmat kuin kriisiytyneella euroalueella.
BKT:n kasvuvauhti yltdnee tdna vuonna pariin
prosenttiin, kun euroalueella kokonaistuotanto
supistuu noin puoli prosenttia.

Talouskasvun vahvistumista jarruttavat finans-
sikriisin jaljilté periytyneet asuntomarkkinoiden
ongelmat. Tulevan kannalta onkin keskeistéa,
ovatko kesan lopulla julkistetut myonteiset uuti-
set jo kadnne parempaan. Esimerkiksi asuntojen
hinnat saattavat olla nyt kohenemassa pysyvasti.
Hinnat ovat nousseet kausitasoitettuna jo viidetta
kuukautta perakkain edelliseen kuukauteen ver-
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rattuna. Kesdkuussa hinnat nousivat my®s vuo-
dentakaiseen verrattuna.

Yhdysvaltojen kokonaistuotannon odotetaan nou-
sevan parin prosentin vauhtia tdna ja ensi vuonna
osin keskuspankin elvyttavan politiikan turvin. Yk-

Maailmankauppa, %-muutos

%

== Kaupan maara
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vientihinnat, USD

20

-20 *
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Léahteet: OECD, IMF. ETLA S12.2/k06

Yksityinen kulutus ja kiinteat investoinnit alueittain, maaran muutos, %

Yksityinen kulutus

Kiinteat investoinnit

2010* 2011* 2012% 2013¢ 2014 2012—16F 2010* 2011* 2012¢ 2013¢ 2014 2012—16¢

OECD 2.2 1.6 14 15 20 1.7 -0.3 0.6 1.4 23 45 33
Yhdysvallat 2.1 25 21 20 20 1.9 20 40 5.1 40 5.0 4.9
EU27 10 01 -05 06 20 1.2 -13 13  -3.1 06 45 2.1
EMU17 09 02 -05 0.2 1.5 0.8 -08 14 -24 -0.1 4.5 2.2
Saksa 0.6 14 1.0 1.0 25 1.8 52 64 05 20 7.0 3.9
Ranska 14 02 04 10 15 1.2 -14 35 00 1.7 4.0 29
ltalia 1.2 03 -22 -06 05 0.0 1.7 -19 -6.1 -1.1 4.0 0.8
Suomi 33 25 1.1 0.6 1.3 14 20 68 -15 -13 4.1 22
Muut

Iso-Britannia 1.3 -1.2 1.0 1.6 2.0 1.6 32 -12 -25 3.1 3.5 24
Ruotsi 36 20 1.6 1.5 2.0 1.8 6.7 6.2 05 20 25 24
Japani 27 02 28 1.1 1.5 1.3 -01 09 35 30 36 3.2

Lahteet: OECD, kansalliset tilastot.
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sityinen kulutus tukee kasvua, mutta investoinnit

ja vienti lisadntyvat kulutusta selvasti nopeammin.

Yhdysvaltojen julkisen talouden bruttovelan BKT-
suhde nousee tédna vuonna yli 105 prosentin.
Vajeen BKT-suhde on noin kahdeksan prosent-
tia. Vajeen rahoitus on toistaiseksi ollut ongelma-
tonta. Ensi vuosi tulee kuitenkin olemaan téssa
suhteessa hyvin pulmallinen. Presidentti Bushin
myontamat verohelpotukset ja erdat muut kysyn-
nan tukitoimet lakkaavat, jos ei tehda paatosta

Erdita euron valuuttakursseja
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niiden jatkamisesta tai muusta politikkamuu-
toksesta. Pahimmillaan seurauksena ovat kovat
menoleikkaukset ja veronkorotukset ensi vuoden
alussa (ns. fiscal cliff). Talloin talouskin jarruttaisi
voimakkaasti.

Euroalue on ollut kdytédnnollisesti katsoen taantu-
massa viime vuoden lopulta alkaen, vaikka kahta
perakkaista edelliseen neljdnnekseen verrattua
supistumista ei ole vield nahty. Vuoden 2011 vii-
meisen neljanneksen BKT:n muutos edelliseen
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Léhteet: Suomen Pankki, OECD.
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neljannekseen oli -0.3 prosenttia. Kuluvan vuo-
den kahden ensimmaisen neljanneksen muutok-
set olivat O ja -0.2 prosenttia. Toisen neljannek-
sen BKT supistui vuodentakaiseen verrattuna 0.4
prosenttia. Kokonaistuotanto oli tuolloin pari pro-
senttia edellistd tuotantohuippua pienempi.

Euroalueen heiverdinen talouskehitys on kesan
aikana edelleen selvasti heikentynyt. OECD:n
euroalueen BKT:ta ennakoiva indikaattori osoit-
taa talouskasvun jatkuvan heikkona, eika kaan-
nettd parempaan ole sen mukaan vielad lahiaikoi-
na nahtavissa. Esimerkiksi Euroframe-ryhman
Eurogrowth-indikaattori ennakoi kolmannen nel-
janneksen BKT:n supistuvan 0.2 ja neljannen-
kin neljanneksen 0.1 prosenttia. Myts OECD:n
BKT:n kehitystd ennakoiva indikaattori viittaa
heikkoon talouskasvuun eiké nde edes kaannetta
parempaan seuraavan puolen vuoden aikana,

Euroalueen talouskasvu on hyvin epayhtendis-

ta. Kriisimaiden tuotanto on sukeltanut tuntuvasti
heikentyneen kilpailukyvyn, laimean vientikysyn-
nan ja voimakkaan talouspoliittisen kiristyksen ta-
kia. Talouspolitiikan osalta mailla ei ole juuri vaih-
toehtoa, koska julkiset sektorit ovat Italiaa lukuun

Euroalueen talouslukuja, %

2010* 2011¢ 2012¢ 2013¢ 2014*
Yksityinen kulutus 0.9 0.2 -05 02 1.3
Julkinen kulutus 06 -03 -09 05 1.1
Kiinteat bruttoinv. -0.8 1.4 -24 -0.1 4.7
Kotimainen kok.kys. 1.7 1.5 -09 0.6 2.2

Vienti 107 63 15 35 35
Tuonti 89 39 -09 33 63
BKT 22 14 -06 05 1.6
Teollisuustuotanto 7.0 35 -28 05 2.0
Inflaatio, HICP 1.7 25 21 18 1.9

Tyottomyysaste 10.3 102 102 11.0 938
Julk. sek. tasapaino,

per BKT 6.2 -41 -33 -28 -2.1
Julk. sek. velka,
per BKT 854 87.2 925 93.0 91.9

Lahteet: Euroopan komissio, kansalliset tilastot.
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ottamatta syvasti alijagamaisia. Korkomenoista
puhdistettu ns. "primaarijagdma” on ylijagdmainen
vain ltaliassa, jonka ei tasta syysté tarvitse ottaa
uutta velkaa juoksevien menojen kattamiseen.
Massiivinen velka merkitsee kuitenkin kokonais-
vajetta eli julkisen sektorin velkaantumista suur-
ten korkomenojen takia.

Kriisimaiden vaihtotaseiden syvét vajeet merkit-
sevat lisaksi koko kansantalouden tuntuvaa ul-
komaista rahoitustarvetta. Ulkomaisen rahoituk-
sen saaminen —tama on akuutin kriisin ydin —on
kallista, koska usko valtioiden maksukykyyn on
horjunut eika kotimaista rahoitusta ole riittavas-
ti tarjolla. Rahoituspulasta on Kreikan, Irlannin ja
Portugalin tapauksessa huolehdittu apupaketein,
jotka eivat ole kaikissa tapauksissa riittavia, mutta
lisdrahoitusta on vaikea saada. Siksi julkisen sek-
torin saneeraus on ainoa vaihtoehto.

Kriisimaat ovat tehneet huomattavia ponnisteluja
taloutensa tasapainottamiseksi, mutta markkinat
eivat ole tasta palkinneet. Itse asiassa toimet ovat
osin lisanneet epaluuloa, koska taantumat ovat
kriisimaissa syventyneet. Myos Saksan vientive-
toinen kasvu nayttaa olevan hidastumassa.

Euroopan keskuspankki on lopulta — voimak-
kaasta saksalaisesta vastustuksesta huolimatta —
paattanyt yrittda tosissaan tehda kriisin ratkaisun
mahdolliseksi. Keskuspankki ilmoitti syyskuun
kuudes paiva rajattomasta lyhyen juoksuajan
joukkovelkakirjojen osto-ohjelmasta. Keskus-
pankki edellyttad samalla, etta tata tukea saavien
kriisimaiden pitda ensin sitoutua vakausmekanis-
mien edellyttamiin talousohjelmiin, joiden avulla
pyritdan julkisen talouden tasapainottamiseen ja
kilpailukyvyn kohentamiseen.

Ohjelmassa jasenvaltiot, vakausmekanismit, EKP
ja Kansainvélinen valuuttarahasto ovat l16yhassa
litossa keskenaan. Keskuspankki takaa markki-
narauhan huolehtimalla rahoituksen riittavyydes-
ta, ja vakausmekanismi ja jasenvaltiot huolehtivat
talouden pidemmaén aikavélin tasapainottamises-
ta. Kansainvélinen valuuttarahasto on taustatuke-
na ja antaa teknista apua.
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Keskuspankin rajaton ostoilmoitus saattaa olla
se "suuri sinko”, jota markkinat ovat odottaneet
mm. eurobondien muodossa. Jo pelkka tieto ra-
jattomasta rahoituksesta voi ehkaista spekulaa-
tion. Luultavasti markkinat kuitenkin testaavat
tilanteen, ja mahdollinen uusi sokki vaikkapa 6l-
jykriisin muodossa voi edellyttdé suuria operaa-
tioita. Keskuspankin joukkovelkakirjaostot jalki-
markkinoilta kerryttaisivat jasenmaiden riskeja
kuten rahoitusmarkkinoiden perdankuuluttamat
jasenmaiden rahoitukseen suoraan kaytettavat

eurobondit, jos ostoja ei steriloitaisi. Rahoituksen
hankinta eurobondein lisda jasenmaiden riske-
ja. Yksinkertaisimmassa versiossa jopa yksi maa
voi joutua kantamaan koko riskin (ks. artikkeli. s.
70). EKP:n ostoissa riskit jakautuvat ennalta so-
vitussa suhteessa. EKP ostojen sterilointi — osto-
jen rahamaaréaa lisdavan vaikutuksen eliminointi
myymallad muita arvopapereita vastaavalla maa-
ralla — palauttaa jasenmaiden euroissa mitatut
lisdvastuut ennalleen. Riskit kuitenkin lisdanty-
vat, koska ostettavat valtion joukkovelkakirjat ovat

Teollisuustuotannon maara kausitasoitettuna (2005 = 100)
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1) 11 tarkeinta lansivientimaata Suomen vientiosuuksilla painotettuna.
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myytavia arvopapereita riskipitoisempia. (Ks. Eri-
tyisteema s. 28.)

Euroalueen BKT supistuu tana vuonna noin puo-
li prosenttia. Ensi vuoden BKT on hieman tata
vuotta korkeampi. Talouskasvua jarruttavat pyr-
kimykset julkisen talouden tasapainottamiseksi
sekd kansainvélisen kysynnan laimeus. Talous-
kdanteen odotetaan ajoittuvan ensi vuoden alku-
puoliskolle, kunhan eurokriisi saadaan hallintaan.
Kasvu pysynee kuitenkin hitaana mm. velan pie-

Keskeisia 3 kk:n korkoja
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nentdmispyrkimyksen takia. Mikali keskuspan-
kin uusi aloite toimii, nakymat kohenevat ennus-
tetusta.

RAAKA-AINEET HEILUTTELEVAT INFLAATIOTA
Raaka-aineiden hinnat ovat vaikuttaneet viime
vuosina inflaatioon poikkeuksellisen voimakkaas-
ti, vaikka niiden osuus hyddykkeiden tuotanto-
kustannuksista on yleensa hyvin pieni. Téma on
johtunut, paitsi raakatljyn myés useiden muiden
raaka-aineiden hintojen moninkertaistumisesta
2000-luvun alun aikana. Hinnat ovat myos hei-
lahdelleet vahvasti. Téhan kehitykseen on vaikut-
tanut keskeisesti Kiinan rivakka nousu teollisuus-
mahtina ohi Yhdysvaltojen 2000-luvulla. Tama
"kysyntasokki” moninkertaisti useat hinnat vuo-
den 2008 puolivaliin mennessa. Rajun kehityksen
taustalla oli maailmantalouden mm. vaihtotasei-
den suurina yli- tai alijgdmina nayttaytynyt epata-
sapaino. Tama heijastui talouskasvuun ja edel-
leen raaka-aineiden kysyntddn Yhdysvalloissa ja
Euroopassa tapahtuneen velkavivutetun kasvun ja
Kiinassa tapahtuneen rakennemuutoksen takia.

Kesan 2008 jalkeen raaka-aineiden hinnat kaan-
tyivat laskuun ja romahtivat talven laman aikana.
Hinnat eivat kuitenkaan palautuneet vuosituhan-
nen alun tasolle ja nousivat nopeasti, kun Kiinan
talous kdynnistyi lopputalvella 2008/9 tuntuvan
elvytyksen tulvin. Teollisuusmaiden kysynta
kaantyi hintoja tukemaan kesalla 2012. Teolli-
suusmaiden kysynnan kasvu on kuitenkin ollut
hidasta. Vain muutama teollisuusmaa on paassyt
tuotannossaan kevaan 2008 huipputasolle. Kas-
vu on alkanut hidastua niin teollisuusmaissa kuin
kehittyvissa maissa, mika yhdessa Kiinan kasvun
hidastumisen kanssa on kdantanyt mm. metal-
lien ja malmien hinnat laskuun. Muun muassa
rautamalmin ja muidenkin terdksen tuotannossa
kaytettavien raaka-aineiden hinnat ovat laskeneet
tuntuvasti. Esimerkiksi rautamalmin keskeisena
referenssihintana kaytetty tuontihinta Kiinaan oli
syyskuun alussa vain puolet vuodentakaisesta.

RUOAN HINTA UUDESSA ENNATYKSESSA
Ruoan hinta (HWWI-indeksi) nousi heindkuus-
sa dollareissa mitattuna keskimaarin 17.4 pro-
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senttia edelliseen kuukauteen verrattuna. Eurois-
sa mitattu nousu oli perati 36.4 prosenttia euron
heikentymien takia. Molemmat hinnat nousivat
uuteen ennatykseen. Tahan vaikuttivat viljan ja
kasvisoljyjen tuntuva kallistuminen.

Ruoan kuluttajahinta on noussut tdéné vuonna
euroalueella kolmen prosentin tahtia. Vauhti kiih-
tynee jatkossa, jos heikot arviot Pohjois-Amerikan
ja Vendjan sadoista realisoituvat. Yhdysvalloissa
on tana vuonna vallinnut pahin kuivuus puoleen
vuosisataan.

Yhdysvaltojen ja euroalueen inflaatio on heilah-
dellut erityisesti 6ljyn hinnan vaihtelujen takia
voimakkaasti, mutta ydininflaatio on tasta huo-
limatta pysynyt hyvin hallinnassa. Yhdysvallois-
sa energian ja ruoan hinnasta puhdistettu inflaa-
tiovauhti on tosin liikkkunut viime vuoden kesén
jalkeen hieman yli kahdessa prosentissa. Euro-
alueen ydininflaatio on pysytellyt selvasti alle kes-
kuspankin inflaatiotavoitteen.

RAAKAOLIYN HINTA VAIHTELEE VOIMAKKAASTI
Raakadljyn hinta on vaihdellut viimeaikoina voi-
makkaasti. Nykyvaihteluun vaikuttavat keskei-
sesti muutokset Lahi-itaan liittyvien geopoliittisten
riskien arvioissa, alkusyksyn hurrikaanijakso Poh-
jois-Amerikassa ja tyypilliset tuotanto-ongelmat
6ljyn tuotannossa. Raakadljy vaikuttaa inflaatioon
muun energian ja metallien tapaan epasuorasti
energiatuotteiden hinnan kautta.

Raakatljyn hinta on heilahdellut hyvin voimak-
kaasti kuluvan vuoden aikana. Vuoden alussa
kéarjistyneet Iranin ydinvoimaohjelmaan liittyneet
pelot kdansivat hintatrendin tuntuvaan nousuun.
Pelkojen vaimeneminen neuvotteluprosessin
edetessa kaansi hinnan viime heindkuun alkuun
jatkuneeseen laskuun. Raakaoljyn (Brent-laatu)
hinta laski alkuvuoden 127 dollarin huippunotee-
rauksesta alimmillaan lahes 90 dollariin tynnyrilta.
Syyskuun alussa tynnyrihinta oli noin 115 dollaria.

Energian paino on esimerkiksi euroalueen inflaa-
tiossa suuri, 11 prosenttia. Energian kuluttaja-
hintaindeksissa mitattu hinta on vaihdellut tana

Raaka-aineiden maailmanmarkkina-
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Kansainvalinen suhdannekehitys

vuonna 6-8 prosentissa. Heindkuussa energia-
tuotteet kiihdyttivat euroalueen inflaatiota 0.3
prosenttiyksikkoa.

Teollisuusmaissa raaka-aineiden hintakehitys
nostaa elinkustannuksia ja heikentaa elintasoa,
mutta useissa kehittyvissa ruoan tuotannosta riip-
puvissa maissa kolkuttaa jo uusi nalkakriisi ja sii-
ta nousevat poliittiset ongelmat.

MAAILMANKAUPAN KASVU ON HIDASTA
Maailmankaupan maara supistui hollantilaisen
CPB-tutkimuslaitoksen mukaan viime kesdkuus-
sa 1.4 prosenttia edellisesta kuukaudesta tou-
kokuun 2.6 prosentin nousun jalkeen. Kuluvan
vuoden kasvu jaa tdna vuonna pariin prosent-
tiin maailman heikon talouskehityksen ja kasvua
vahvana yllapitaneen Kiinan kasvun hidastumi-
sen takia. Maailmankaupan keskihinnan odote-
taan puolestaan laskevan vajaat kaksi prosent-
tia. Hinta oli kesékuussa tosin jo 5.6 prosenttia
vuodentakaista alempi, mutta sita laski Yhdysval-
tojen dollarin tuntuva vahvistuminen mm. euron
suhteen. Mikali valuuttakurssit pysyisivat vakaa-
na, eikd hinta enda muuttuisi, hinnan laskuksi tu-
lisi 1.2 prosenttia.

Maailmankaupan kasvu myotéilee maailman tuo-
tannon kasvua, jonka odotetaan olevan vuositu-
hannen alun velkavivutettua yli neljan prosen-

tin kasvua selvéasti hitaampaa. Maailmankaupan
maaran kasvu kiihtyy ennusteen mukaan vuon-
na 2013 kolmeen ja vuonna 2014 neljdan pro-
senttiin. Vahvistuva maailmantalous alkaa tukea
maailmankaupan hintoja ensi vuonna. Hinnat
nousevat kuitenkin selvemmin vasta seuraavina
vuosina.
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Kansainviliset Suhdanteet -aikakauskirja
Kansainvaliset Suhdanteet -raportti esittdd Suhdannetta
yksityiskohtaisemmin kansainvalisen talouden merkitta-
vimmat viimeaikaiset tapahtumat seka todennakdisim-
man suhdannekehityksen. Tavoitteena on antaa esimer-
kiksi yritysjohdolle selkeda, valmiiksi mietittya tietoa
paatoksenteon tueksi. Lukijalle tarjotaan samalla mah-
dollisuus omaehtoiseen, kriittiseen arviointiin vertaamal-
la keskeisten ennustajien arvioita seka tarkastelemalla
graafisesti keskeisimpien talouden muuttujien viimeai-
kaista kehitysta.

Raportti ilmestyy nelja kertaa vuodessa sekd suomen-
ettd englanninkielisend. Liséksi raportista on kaksikieli-
nen verkkoversio www-sivuina. Elektronisen version kuvat
paivitetaan kerran kuukaudessa. Sivulta on tulostettavis-
sa paperiraportissa olevan informaation ohella laaduk-
kaita vérikalvoja ja suhdannekehitykseen raporttia sy-
vemmin porautuvia artikkeleita. Luonnollisesti sivulle on
keratty myds lukuisa joukko muita hyddyllisia www-sivu-
jen osoitteita. Raportti taydent4a olennaisesti Suhdanne-
julkaisusta saatavaa kansainvalisen talouden tietoutta.

Kansainvaliset Suhdanteet kestotilauksena 200 euroa
(pdf), 220 euroa (paperiversio).
Verkkoversio vuonna 2013 600 euroa.

Internet osoitteet: http://www.etla.fi/kansuh ja
http://www.etla.fi/kansuhE.

WORLD TRADE AND WORLD COMMODITY PRICES
2010-2012

-katsaus sisaltaa arvion sekd maailmankaupan etta
raaka-ainehintojen nakymisté parin seuraavan vuoden
aikana. Raaka-aineosiossa esitetdan arviot mm. useiden
kymmenien yksittaisten hyddykkeiden ja hyddykeryhmien
markkinoista seké hintojen kehityksesté seké dollareis-
sa ettd euroissa. Katsaus on englanninkielinen sisdltden
suomenkielisen tiivistelman.

World Trade and World Commodity Prices -katsaus ilmes-
tyy kaksi kertaa vuodessa, toukokuussa ja loka-marras-
kuussa. Katsaus laaditaan Euroopan suhdanneinstituut-
tien liiton AIECE:n maailmankauppa- ja raaka-aineiden
hinnat — tydryhmassa, jossa ETLA on jadsenena.

Kestotilauksena 160 euroa.

Kulutus- ja kannattavuusraportit (s. 15) ja Suhdanne-
nakymat-raportti (s. 12).

Katso tarkemmin ETLAn kotisivulta: www.etla.fi
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Euroalueen julkisen talouden kriisi on vaihe vai-
heelta syventynyt. Valtion talouden rahoitukseen
liittyvan kriisin karjistyessa euromaat ovat toistai-
seksi kyenneet sopimaan toimista, joilla akuutti
tietyn maan julkisen sektorin rahoitukseen liittyva

likviditeettikriisi on saatu vahaksi aikaa hallintaan.

Kreikan, Irlannin ja Portugalin maksuvalmius on
pitanyt turvata erityisin tukipaketein, joilla pyri-
tdan samalla avustettavien maiden julkisten talo-
uksien tasapainottamiseen ja niiden rakenteiden
korjaamiseen heikoksi ajautuneen kilpailukyvyn
parantamiseksi.

Eurokriisin erityispiirre ovat julkisen talouden
rahoitusongelmat, jotka nostavat kriisimaiden
korkoja ja samalla alentavat joukkovelkakirjojen
arvoa. Osin nama ongelmat johtuvat vastuutto-
masta finanssipolitiikasta ennen kriisia, mutta
my0s yksityisen sektorin ylivelkaantumisesta ja
sen kiertymisesta laman ja pankkisektorin tappi-
oiden kautta valtionvelaksi.

Kriisiin liittyy myos vaikea kilpailukykyongelma,
johon useat euromaat ajautuivat mm. velkavivu-
tetun kasvun avulla. Kreikassa vivun kayttajana
oli erityisesti julkinen sektori, Irlannissa ja Espan-
jassa asuntosijoittajat. Kaikki kriisitaloudet olivat

velkaantuneet tuntuvasti ulkomaille ennen kriisia.

Nopea, kotimaiseen kysyntda perustunut kasvu

Julkisen sektorin tasapaino erdissa
maissa
% BKT:sta vuonna 2012
%
I Rahoitusjaama
100
Bruttovelka

80
60
40

20

0 -~ | [ |

20

Espanja Iso-Britannia Yhdysvallat
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Erityisteema: Eurokriisi ratkeamassa?

nosti kustannustasoa, mutta tuottavuuden kasvu
jai vaatimattomaksi.

Taustalla on erds keskeinen eurojérjestelman va-
luvika, joka tekee yksittaiset euromaat alttiiksi
spekulatiivisille valuuttakurssihyokkayksen tapai-
sille kriiseille. Koko euroalueen tilanteen mukaan
rahapolitikan maarittava Euroopan keskuspank-
ki ei pysty tukemaan yksittaisten maiden kas-
vua ja valtioiden velanhoitokykya samalla tavoin
kuin esimerkiksi Federal Reserve tekee USA:ssa.
EKP ei my6skaan "takaa” esimerkiksi Espanjan
tai Kreikan julkista rahoitusta kuten esimerkiksi
Yhdysvalloissa, Isossa-Britanniassa ja Japanis-
sa, joissa keskuspankki voi periaatteessa rajatta
ostaa valtionvelkakirjoja. Itse asiassa EKP:lla on
kielto rahoittaa jasenmaita. Oma valuutta toimii
my0s puskurina ulkomaille tapahtuvaa paaoma-
pakoa vastaan, koska tasta seuraava valuutan
devalvoituminen heikentaisi sijoitusten tuottoja.
Naista tekijoista johtuu, etta esimerkiksi Espanjan
julkisen velan tuotot (pitkat korot) olivat elokuus-
sa 2012 korkeimmillaan yli 7 prosenttia. Yhdys-
valtojen, Ison-Britannian ja Japanin pitkat korot
olivat vastaavaan aikaan 1.8, 1.6 ja 0.8 prosentin
tuntumassa. Espanjan korot olivat moninkertai-
set esimerkkimaihin ndhden, vaikka sen julkinen
talous oli kriisistd huolimatta paremmassa tasa-
painossa. Euro pehmentaa vastaavasti padoman

10 vuoden valtionvelkakirjojen
tuotto erdissa maissa
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Lahteet: Bloomberg, ETLA. ETLA S12.2/b237



Erityisteema: Eurokriisi ratkeamassa?

vuotoa euroalueen ulkopuolisiin maihin. Tasta
ovat hyotyneet euroalueen "vahvat” maat kuten
Saksa ja Suomi.

Kriisin ratkaiseminen ei ole helppoa, koska mit-
tavan velkataakan pienentdminen ja samanai-
kainen kilpailukyvyn kohennus vaatii poikke-
uksellisen rankkoja toimia, jotka ensivaiheessa
heikentavat talouskasvua. Kestéava ratkaisu edel-
lyttéda lyhyella aikavalilla markkinoiden rauhoit-
tamista ja pitkalla aikavalilla johdonmukaista ta-
louspolitiikkaa velan hallituksi pienentédmiseksi

ja kilpailukyvyn parantamiseksi. Tassa tarvitaan
Euroopan keskuspankin, Euroopan komission,
Kansainvalisen valuuttarahaston ja kansallisvalti-
oiden yhteisia toimia. Keskuspankki pystyisi halu-
tessaan rauhoittamaan markkinat vahéksi aikaa,
mika helpottaisi talouksien sopeuttamista, kun
maksukyvyn menetyksen uhka olisi vaistynyt. Ko-
ron lasku myo6s tukisi talouskasvua tuntuvasti.

EKP:n paatos aloittaa ehdolliset, maaraltaan ra-
joittamattomat, lyhyen juoksuajan omaavien
valtion lainojen ostot jalkimarkkinoilla syyskuun
alussa, on yritys ratkaista eurokriisi luovalla ta-
valla. Ostojen vaikutus euroalueen rahamaaraan
kompensoidaan muiden arvopaperien myymisel-
le (ns. sterilisaatio), jotta valtettaisiin operaatioi-
den setelirahoitustulkinta. Ehdollisuus edellyttéda
kriisimaiden sitoutumista vakausmekanismien
ohjelmiin, joilla pyritdan kriisin katkaisemiseen ja
talouden tervehdyttamiseen.

On viela epéaselvaa, kuinka laajalle velanosto-oh-
jelma ulottuu ja mitka sen vaikutukset tulevat ole-
maan. Ensimmaiset markkinareaktiot ovat olleet
myonteisia ja periaatteessa ohjelma voi olla se
"suuri sinko”, jota on kaivattu. Keskuspankin, ja-
senvaltioiden ja vakausmekanismien valttamaton
yhteispeli saattaa kuitenkin ndin l6yhassa liitossa
muodostua ongelmaksi. Moraalikato ja ohjelmas-
ta seuraava vastuiden kumuloituminen saattavat
edellyttaa kiinteampia pelisaantoja.

Oheisessa simuloinnissa on pyritty hahmotta-
maan EKP:n ohjelman tyyppisen ratkaisukeinon
vaikutuksia. Paattksen odotetaan alentavan krii-
simaiden, tassa tapauksessa kriittisten Italian ja
Espanjan, pitkia korkoja. Toisaalta se laskee tur-
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vasatamina kaytettyjen Saksan ja Suomen jouk-
kovelkakirjojen hintoja (ja siten nostaa korkoa).

Korkovaikutuksen ohella toimi helpottaa rahoitus-
oloja alentamalla mm. yritysten riskilisia kaikis-
sa maissa, mika helpottaa investointipaatoksia.
Simuloinnissa julkisen sektorin tuottojen (pitki-
en korkojen) oletetaan alentuvan Italiassa pro-
senttiyksikon ja Espanjassa 1.5 prosenttiyksikkoa
mutta nousevan Saksassa ja Suomessa neljan-
nesprosenttiyksikon.

Yritysten toimintaan liittyvien riskilisien oletetaan
pienenevan kaikissa maissa yhta paljon, mutta
jaavan viela korkeammaksi kuin ennen kriiseja.
Varovasti mitoitettu epavarmuuden vahentami-
nen vaikuttaa ETLAssa kaytdssa olevan kansain-
vélisen talouden NiGEM-mallin mukaan merkit-
tavasti talousnakymiin. Riskilisien lasku vahvistaa
tuntuvasti investointeja ja tukee myos kulutusta.
Tuonti lisdantyy tasta syysta vientia enemman,
mutta kokonaisuutena suhdannekaanne parem-
paa voi olla kasilla.

Avain kriisin ratkaisuun on saattanut l6ytyd. Tama
edellyttaa kuitenkin, ettd ongelmamaiden halu
korjata julkisen talouden tasapainoa ja kohentaa
talouden kasvukykya ei korkojen laskun myota
lopahda ja etta pankkien ongelmat kyetaan hoita-
maan. Kummastakaan ei valitettavasti ole taytta
varmuutta.

Epavarmuuden laskun vaikutus
eraiden maiden kokonaistuotantoon

% perusurasta

Il 2013
1.6 2014
2015
1.2
0.8
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Lahteet: NIiGEM, ETLA. ETLA S12.2/b238
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Vienti

TAVARAVIENNIN MAARA JAA SEKA TANA ETTA ENSI
VUONNA AIEMMIN ARVIOITUA PIENEMMAKSI

ETLA arvioi viela kevaalla, ettd tavaraviennin
maaréa kasvaa tdna vuonna noin prosentin. Kesan
aikana kansainvalinen vientikysynta on kuitenkin
jaanyt odotettua heikommaksi, ja loppuvuoden
nakymatkin ovat huonot. Lansimaiden kysyn-

ta supistuu tdna vuonna, ja Venajalla ja Kiinassa
kysynnan kasvu hidastuu. Uuden ennusteem-
me mukaan Suomen tavaravienti supistuu tana
vuonna noin prosentin vimevuotisesta.

Ensi vuonna lansimaiden vientikysynta vahenee
vield hieman, mutta koko kansainvalinen kysyn-
ta kaantyy kasvuun. Eurokriisi koskettaa kaik-
kia Euroopan maita, joten sen suhteen Suomi
on samassa tilanteessa kuin muut maat. Taman
lisdksi Suomen tavaraviennin kehitysta rasittavat
matkapuhelimien tuotannon alasajo, telakkate-
ollisuuden heikko hintakilpailukyky seké pape-
riteollisuuden rakenteelliset ongelmat. Tavara-
vientimme kaantyy silti ensi vuonna runsaan 2
prosentin kasvuun.

Tavara- ja palveluvienti

Arvo" Maara?

Mrd. e %-osuus Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin

2011* 2011* 2010* 2011* 2012¢ 2013¢ 2014¢ 2007—>11 2012 16"
Maa- ja metsatalous
seka kaivannaistoiminta 1.1 2.0 379 2.2 8 4 7 3.9 7
Puutavarateollisuus 2.1 3.7 158 1.6 2 3 6 -71 4
Paperiteollisuus 9.0 15.8 16.9 -25 -3 4 4 -3.4 2
Graafinen teollisuus 0.0 0.0 13.8 -4.1 -1 0 0 -57.6 0
Metallien jalostus 7.8 13.8 470 173 0 4 3 -0.1 8
Metallituotteet 1.3 24 126 18.2 -2 4 2 1.2 2
Koneet ja laitteet 7.8 13.9 74 8.9 0 5 4 0.3 4
Kulkuneuvot 1.9 34 -10.3 -31.6 13 36 21 -17.8 19
Elektroniikka- ja sahkoteoll. 7.6 13.4 -8.2 -4.0 -1 17 2 -6.6 -1
Elintarviketeollisuus 1.3 2.3 1.0 5.7 2 4 2 1.8 3
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-
ja kenkateollisuus 0.7 1.3 79 6.6 -2 7 1 -0.3 0
Kemianteollisuus 12.3 21.7 132 86 2 3 2 24 2
Muu teollisuus 3.5 6.3 . . . . . . ..
Tavaravienti yhteensa® 56.6 100.0 10.8 1.9 -09 22 40 -2.9 2.9
Tavaravienti pl. elektroniikka- 49.0 86.6 o - = - - -2.3 4
ja sahkoteollisuus”
Tavara- ja palveluvienti® 771 . 75 26 -1.1 27 441 -1.7 3.1

D Toimialojen viennin arvo tullitilaston mukaan.
2 Maaran muutokset, ETLAn laskelma.

3 Kansantalouden tilinpidon mukaan.

Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.
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Palvelut mukaanlukien viennin arvioidaan téna
vuonna supistuvan runsaan prosentin. Ensi Suomen vientimarkkinoiden kasvu ja
vuonna koko tavara- ja palveluvienti kasvaa va- vienti alueittain

jaat 3 prosenttia. -
Tavaraviennin arvon kasvu alueittain

- % :
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2) 11 OECD-maata Suomen vientiosuuksilla painotettuna.
3) Vuoteen 1991 asti lansivienti. Lahteet: Tullihallitus, IMF. ETLA S12.2/x08
Lahteet: Tullihallitus, OECD. ETLA S12.2/x01
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Vienti Eurooppaan véaheni vuoden alkupuoliskolla,

mutta toimitukset Aasiaan seka Pohjois- ja Etela-

Amerikkaan lisaantyivat

Vienti EU27-alueelle véheni kuluvan vuoden tammi-kesa-
kuussa arvoltaan 3 prosenttia ja vienti euroalueelle 2 pro-
senttia edellisvuodesta. Vienti Euroopan unionin ulkopuo-
lelle lisadntyi 3 prosenttia.

EU27-maiden osuus Suomen tavaraviennin arvosta oli
kuluvan vuoden tammi-kesakuussa 54.5 prosenttia ja
EU15-maiden osuus 46 prosenttia. Ruotsi pysyi edelleen
Suomen tarkeimpana vientimaana, mutta sen osuus laski
11.1 prosenttiin. Saksa oli Suomen toiseksi merkittévin
vientimaa 9.3 prosentin osuudella. Alankomaiden osuus
0li 6.9 ja Ison-Britannian 5.4 prosenttia.

Aasia (pl. Lahi- ja Keski-ita) oli toiseksi merkittavin vien-
tialue, ja sen osuus oli 12.2 prosenttia. Kiinan osuus koko
tavaraviennista oli 4.7 prosenttia ja Japanin 1.8 prosent-
tia. Muu Eurooppa (pl. EFTA-maat) oli kolmanneksi tarkein
vientialue 11.1 prosentin osuudella. Venaja oli Suomen
kolmanneksi suurin vientimaa 8.9 prosentin osuudella.
Pohjois-Amerikan vientiosuus oli 7.5 prosenttia ja EFTA-
maiden 4.5 prosenttia. Etela-Amerikan osuus oli 3 pro-
senttia ja Lahi- ja Keski-idan 1.8 prosenttia.

Ensimmaéisella vuosipuoliskolla vienti Aasiaan (pl. Lahi-
ja Keski-ita) kasvoi prosentin vuodentakaisesta, kun
vienti Kiinaan lisaantyi arvoltaan 3 prosenttia, Japaniin 8
prosenttia ja Eteld-Koreaan 11 prosenttia. Toimitukset In-
tiaan vahenivat arvoltaan 24 prosenttia. Vientimme Vena-
jalle lisdantyi tammi-kesékuussa arvoltaan 5 prosenttia
vuodentakaisesta. Toimitukset Pohjois-Amerikkaan koho-
sivat 12 prosenttia. Etela-Amerikkaan vietyjen tavaroiden
arvo nousi perati 44 prosenttia vuodentakaisesta. Lahi- ja
Keski-itdan vietyjen tavaroiden arvo sen sijaan supistui 7
prosenttia, kun vienti Arabiemiirikuntiin, Israeliin ja Ira-
niin vaheni.

Tavaraviennin maara supistui ensimmaisella
vuosipuoliskolla vajaan prosentin

Tavaraviennin maara kasvoi viime vuonna 1.9 prosenttia
edellisvuodesta, kansantalouden tilinpidon syyskuussa
julkaistujen korjattujen ennakkotietojen mukaan.

Kuluvan vuoden ensimmaisella neljanneksella tavaravien-
nin maara supistui 0.8 prosenttia vuodentakaisesta. Toisella
neljannekselld vientimaara vaheni 0.6 prosenttia. Tavara-
viennin maara supistui siten ensimmaisella vuosipuoliskolla
0.7 prosenttia vuodentakaisesta.

Kausitasoitettuna tavaraviennin maara kuitenkin kasvoi
ensimmdiselld neljanneksella 9.4 prosenttia edellisestd nel-
janneksesta. Toisella neljanneksella vientimaara laski 3.2
prosenttia edellisesta neljanneksesta. Heindkuussa tavara-
viennin maara lisdantyi Tullin ennakkotietojen mukaan 2.2
prosenttia vuodentakaisesta.

Kulkuneuvojen vientimaara kohosi kuluvan vuoden tammi-
kesakuussa 10 prosenttia vuodentakaisesta alustoimitusten
ansiosta. Moottoriajoneuvojen vientimaara oli 3 prosentin
kasvussa. Koksin ja oljytuotteiden vienti pysyi vahvana ja li-
saantyi laskelmiemme mukaan noin 10 prosenttia. Kaivan-
naistoiminnan vientimaara kohosi niinikdan 10 prosenttia.
Tekstiili- ja vaateteollisuuden vienti oli 6 prosentin kasvus-
sa. Elintarvikkeiden seka rakennusaineteollisuuden vien-

ti lisadntyi runsaan prosentin vuodentakaisesta. Kumi- ja
muovituotteiden vienti jai edellisvuoden lukemiin. Kaikkien
muiden toimialojen vienti jai tammi-kesdkuussa vuodenta-
kaista pienemmaksi.

Nahka- ja kenkateollisuuden vienti vaheni 11 prosent-

tia. Suurista toimialoista eniten supistui paperiteollisuu-
den vienti, runsaat 6 prosenttia edellisvuodesta. Sahko- ja
elektroniikkateollisuuden vientimaara vaheni 4 prosenttia
vuodentakaisesta. Alatoimialoista viestintélaitteiden vienti
jai 10 prosenttia edellisvuotista pienemméksi. Kemikaali-
en ja kemiallisten tuotteiden (ml. 1d&kkeet) vienti supistui

3 prosentia. Metallien jalostuksen vienti vaheni ensimmai-
sella vuosipuoliskolla vajaat 2 prosenttia vuodentakaisesta.
Puutavarateollisuuden sekd metallituotteiden vienti supistui
vajaan prosentin. Koneiden ja laitteiden vientimaara jai puo-
lisen prosenttia viimevuotista pienemmaksi.

Tavaroiden vientihinnat nousivat viime vuonna kansanta-
louden tilinpidon mukaan keskimaarin 5.9 prosenttia vuo-
dentakaisesta. Kuluvan vuoden ensimmaisella puoliskolla
vientihinnat nousivat kansantalouden tilinpidon mukaan
keskimaarin vain 0.6 prosenttia viimevuotisesta. Vastaavas-
ti Tilastokeskuksen vientihintaindeksi kohosi tammi-kesé-
kuussa 0.4 prosenttia edellisvuodesta.



niiden osuus oli 57 prosenttia, viime vuonna se
oli enaa 27 prosenttia ja kuluvan vuoden tammi-
kesakuussa vajaat 25 prosenttia.

Sahkomoottorien, -generaattorien ja -muuntajien
osuus sahko- ja elektroniikkateollisuuden viennin
arvosta oli ensimmaéiselld vuosipuoliskolla 36 pro-
senttia. Mittaus-, testaus- ja navigointilaitteiden
osuus oli 10 prosenttia. Sahkojohtojen ja kytken-
télaitteiden osuus oli 6.5 prosenttia. Sateilylaittei-
den seka sahkolaakinta- ja sdhkoterapialaitteiden
osuus oli 5.3 prosenttia. Niiden vienti lisaantyi
arvoltaan 24 prosenttia. Tietokoneiden ja niiden
oheislaitteiden osuus oli 4.4 prosenttia. Elekt-
ronisten komponenttien ja piirilevyjen osuus oli
3.3 prosenttia ja séhkdélamppujen ja -valaisimien
osuus 2.6 prosenttia. Molempien ryhmien vien-
nin arvo nousi runsaat 10 prosenttia.

Tietoliikennevélineita valmistava Nokia ilmoit-

ti kuluvan vuoden helmikuussa, ettéd yhtio siirtéa
kokoonpanotuotantoaan Aasiaan tdman vuoden
aikana, mutta Suomeen jaa viela asiakaskohtais-
ta dlypuhelinten raatalointia ja pakkausta. Nokian
paatos lopettaa matkapuhelimien tuotanto Salon
tehtaalla tuli julkisuuteen kesakuussa, ja se tar-
koittaa sita ettd sahko- ja elektroniikkateollisuu-
den vienti supistuu myds t&na ja ensi vuonna.

Teknologiateollisuuden tilauskantatiedustelun
mukaan elektroniikka- ja séhkateollisuuden uu-
sien vientitilausten arvo jai tammi-kesakuussa
peréati 35 prosenttia vuodentakaista pienemmak-
si. Kertyneen tilauskannan arvo oli 31 prosenttia
edellisvuotista pienempi. Toisella neljdnneksella
uusien tilausten arvo supistui 6 prosenttia edelli-
sesta neljanneksesta.

Arvioimme, ettd koko sahko- ja elektroniikkateol-
lisuuden viennin maara supistuu tana vuonna 7
prosenttia ja ensi vuonna 17 prosenttia. Laskel-
miemme mukaan viestintalaitteiden vientimaara
supistuu tdna vuonna noin 20 prosenttia ja ensi
vuonna vajaat 70 prosenttia. Viennin volyymit
ovat viime vuosina kuitenkin pudonneet jo niin
paljon, etta vaikutus koko tavaraviennin volyymiin
jaa suhteellisen pieneksi. Vuonna 2000 viestin-
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talaitteiden viennin osuus koko tavaravientim-
me arvosta oli runsaat 22 prosenttia, mutta vii-
me vuonna se oli enda vajaat 4 prosenttia. Tana
vuonna sen osuus laskee 3 prosenttiin.

Kemianteollisuus on kuten viime vuonna viennin
arvo-osuuksilla mitattuna suurin toimiala. Kemi-
kaalit ja kemialliset tuotteet ovat tarkein alatoimi-
ala. Niiden vienti j&& téné vuonna edellisvuoden
lukemiin ja kasvaa ensi vuonna noin 2 prosent-
tia. Oljytuotteiden vienti lisdéntyy noin 6 prosent-
tia tdnd vuonna ja vajaat 5 prosenttia ensi vuon-
na. Myo6s kumi- ja muovituotteiden vienti jaa téana
vuonna edellisvuoden tasolle. Ensi vuonna kas-
vua kertyy runsaat 2 prosenttia.

Paperiteollisuus on arvo-osuuksilla mitattuna toi-
seksi suurin toimiala. Sen lyhyen aikavalin vien-
tindkymat ovat viime aikoina hieman parantu-
neet. Uusien tilausten arvon lasku on pysahtynyt
ja se on kdantymassa kasvuun. Paperiteollisuus
sai heindkuussa uusia tilauksia arvoltaan 7 pro-
senttia enemman kuin viime vuonna. Tammi-
heinakuussa tilausten arvo oli siten enaa vajaat
4 prosenttia edellisvuotista pienempi. Pitkalla
tahtaimelld alan vienti ei kuitenkaan nouse taka-
vuosien lukemiin. Paperituotannon kapasiteet-
ti Suomessa on vahentenyt, kun paperitehtaita
on lakkautettu. Painopaperin tarve laskee, koska
mainonta lehdissa vahenee ja siirtyy sahkoiseen
mediaan. Paperiteollisuuden viennin arvioidaan
supistuvan tdnad vuonna noin 3 prosenttia. Suh-
danteiden parantuessa toimialan vienti kdantyy
ensi vuonna noin 4 prosentin kasvuun.

Koneiden ja laitteiden vienti Eurooppaan jai tam-
mi-kesakuussa edellisvuoden lukemiin. Aasiaan
vietyjen tavaroiden arvo oli 17 prosenttia vuoden-
takaista pienempi, ja sen osuus alan viennista oli
enaa 18 prosenttia. Vienti Pohjois-Amerikkaan
lisdantyi sen sijaan arvoltaan 38 prosenttia (sen
osuus oli runsaat 9 prosenttia). Toimialan vien-
nin kasvu on viime kuukausina jadnyt heikoksi.
Kone- ja metallituoteteollisuuden uusien vientiti-
lausten arvo supistui huhti-kesékuussa 21 pro-
senttia vuodentakaisesta ja 5 prosenttia edellises-
ta neljanneksesta. Vientitilauskanta oli kesékuun
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lopulla prosentin edellisvuotista pienempi. Ko-
neiden ja laitteiden vientimaaran arvioidaan tana
vuonna jaavan edellisvuoden lukemiin. Ensi
vuonna vienti kasvaa noin 5 prosenttia.

Kansainvalisen terasjarjeston (World Steel Asso-
ciation) tilastojen mukaan koko maailman terak-
sen tuotanto lisdantyi kuluvan vuoden tammi-
heindkuussa prosentin viimevuotisesta. Kiinan
tuotanto kasvoi runsaat 2 ja koko Aasian vajaat 2
prosenttia. EU27-maiden tuotanto supistui vajaat
5 prosenttia, mutta muun Euroopan kohosi vajaat
6 prosenttia. Pohjois-Amerikan tuotanto kasvoi

6 prosenttia. Suomen teraksen tuotanto vaheni
tammi-heindkuussa vajaat 7 prosenttia, mika ol
enemman kuin EU:ssa keskimaérin. Suuret kaa-
suputkitoimitukset Suomesta ovat paattyneet, ja
alalla on my6s paljon uutta vapaata kapasiteettia.
Kaivostoiminnan ja louhinnan tuotanto on viimei-
sen puolen vuoden aikana supistunut tuntuvasti,
mika myds hidastaa metallien jalostuksen tuo-
tannon ja viennin kasvua. Metallien jalostuksen
viennin maara jaa tana vuonna edellisvuoden lu-
kemiin. Ensi vuonna toimialan vienti kasvaa noin
4 prosenttia.

Moottoriajoneuvojen osuus kulkuneuvoteollisuu-
den viennin arvosta oli kuluvan vuoden tammi-
kesakuussa 54 prosenttia ja muiden kulkuneuvo-
jen osuus oli 46 prosenttia.

Kulkuneuvojen vienti kasvaa tédna vuonna noin
13 prosenttia. Moottoriajoneuvojen vientimaaran
odotetaan kasvavan noin 4 prosenttia ja laivateol-
lisuuden runsaat 30 prosenttia viimevuotisesta.

Telakkateollisuuden tilauskanta on edelleen aika
heikko. Uusia risteilijoita ei ole tilattu tana vuon-
na. Kuluvan vuoden tammikuussa toimitettiin
180 miljoonan euron arvoinen risteilylautta. Téana
vuonna on lisaksi valmistunut kolme erikoisalus-
ta. Loppuvuonna toimitetaan saaristolautta ja
kaksi 6ljynporauslautan osaa. Ensi vuonna val-
mistuu vientiin viisi erikoisalusta. Vuonna 2014
toimitetaan risteilyalus, muita laivoja ei ole tilaus-
kannassa.

Laivateollisuuden vienti kasvaa ensi vuonna noin
50 prosenttia ja moottoriajoneuvojen vajaat 30
prosenttia tAmanvuotisesta. Koko kulkuneuvote-
ollisuuden vienti kasvaa noin 35 prosenttia.

Moottoriajoneuvojen viennista 24 prosenttia oli
vuoden alkupuoliskolla henkildautojen vien-

tid. Moottoriajoneuvovientimme huippuvuosina
2006-2008 autojen jalleenvienti Venajalle oli hy-
vin merkittava. Taloustaantuma, Venajan vuonna
2009 asettamat autojen tuontitullit sekéa lisdanty-
nyt autojen tuotanto Venajalla ovat vahenténeet
autojen vientimaaria merkittavasti. Tuontitullien
tarkoituksena on nostaa kotimaan tuotantoa, ja
niiden seurauksena autojen tuonti Venajélle ro-
mahti. Autojen vienti Suomen kautta Venajalle
pysyy myos lahivuosina melko vahaisena. Auto-
jen tuonti suoraan Venajalle on lisdantynyt, kun
uusi Laukaansuun suursatama (Ust-Lugan sata-
ma) Pietarin 1ahistolla on otettu kayttdon.

Garia Golf -séhkodautojen sarjatuotanto aloitettiin
Uudessakaupungissa joulukuussa 2009. Valmis-
tusmaarat ovat kuitenkin vield suhteellisen pie-
nia. Fisker Karma -hybridisdhkoauton sarjatuo-
tanto alkoi maaliskuussa 2011.

Valmet Automotive ja venéldinen Marussia Mo-
tors allekirjoittivat kuluvan vuoden maaliskuus-
sa sopimuksen B2-urheiluauton valmistuksesta.
Tuotanto Uudessakaupungissa kdynnistyy tdman
vuoden lopulla tai vuonna 2013.

Uudenkaupungin autotehdas ja Daimler AG so-
pivat heindkuussa Mercedes-Benz A-sarjan val-
mistamisesta vuodesta 2013 vuoteen 2016. Au-
toja valmistettaisiin yli 100 000 kappaletta.

Elintarviketeollisuuden viennin kasvuvauhti hi-
dastuu tdna vuonna viime vuoden vajaasta 6 pro-
sentista 2 prosenttiin. Noin kolmannes toimialan
viennista suuntautuu Venajalle. Elintarvikkeiden
vienti Venajalle lisdantyi tammi-kesdkuussa arvol-
taan 8 % ja juomien vienti arvoltaan 45 %.

Arviot toimialojen viennin kehityksesta vuosina
2012-2014 esitetaan s. 30 olevassa taulukossa.



Investoinnit

INVESTOINNIT LASKUUN LOPPUVUONNA
Kansantalouden investointiaktiviteetti on alku-
vuonna vaimentunut. Tilastokeskuksen lukujen
mukaan vuoden toisella neljannekselld investoin-
tien kasvu pyséahtyi.

Investoinnit suhteessa BKT:hen
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Ennakoivat suhdanneosoittimet kuten rakennus-
ten aloitukset ja investointitavaroiden tuonti viit-
taavat investointien kdantyvan laskuun vuoden
jalkipuoliskolla.

Tydttomyysaste ja investoinnit
suhteessa BKT:hen
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Rakennusinvestoinneissa odotukset ovat synkim-
mat. Yritysten talonrakennusten aloitukset pu-
tosivat alkuvuonna perati 25 prosenttia. Asunto-
jen uudishankkeita aloitettiin vajaat 10 prosenttia
vuodentakaista vahemman.

Rakennushankkeiden ohella yritysten tuotannolli-
set investoinnit ovat supistumassa heikon vien-
tikysynnan ja yritysten kannattavuusvaikeuksien
takia. Vuoden jalkipuoliskolla ainoastaan maa- ja
vesirakentamiseen ja yritysten ohjelmistoinves-
tointeihin odotetaan kasvua.

MATALA KORKOTASO LISAA YLIVELKAANTUMISEN RISKIA
Heikentyvén vienti- ja kotimaisen kysynnan seka
kasvavien kannattavuusongelmien vuoksi koko
kansantalouden investointien odotetaan supistu-
van tana ja ensi vuonna. Poikkeuksellisen mata-
la korkotaso lieventaa investointien putoamista,
mutta muodostaa suuren riskin virheinvestoin-
neille. Nain on etenkin kotitalouksilla, joiden opti-
mistiset tulo-odotukset matalan korkotason olois-
sa saattavat johtaa ylivelkaantumiseen.

Tana ja ensi vuonna kotitalouksien asuinraken-
nusinvestointien maaran arvioidaan vahenevan

Kiintean pddoman bruttomuodostus padomatavararyhmittdin

2011* Maaran muutos, %
Padomatavararyhma Mrd. e %-osuus  2010* 2011* 2012f 2013 2014 2007—11 2012—16F
Rakennukset 244 65.8 8.3 38 -14 -14 41 0.5 2.2
Talonrakennukset 211 56.9 10.3 6.0 -2.1 -20 3.8 0.8 1.6
- asuinrakennukset 12.9 34.8 24.6 50 -15 -14 3.0 0.6 1.2
- muut talonrakennukset 8.2 22.1 -1.2 75 -3.0 -3.0 5.0 1.1 2.2
Maa- ja vesirakennukset 3.3 8.9 -3.5 -10.9 40 30 6.3 -1.7 6.4
Koneet, laitteet ja kuljetusvalineet 9.5 25.6 -121 195 50 -24 42 2.0 1.1
Muut kiinteat investoinnit 3.2 8.6 04 -05 40 3.0 45 -0.3 4.3
Kiintedan padoman
bruttomuodostus yhteensa 37.1 100.0 1.9 68 -15 -1.3 4.1 0.7 2.2

Kiintean pdaoman bruttomuodostus toimialoittain

2011* Maaran muutos, %

Padomatavararyhma Mrd. e %-osuus  2010* 2011* 2012f 2013 2014 2007—11 2012—16F
Maa- ja metsatalous 1.5 4.6 -84 1.0 -1.0 0.0 1.0 -0.7 0.4
Teollisuus 3.7 1.4 -160 130 -40 -50 6.0 -3.5 0.7
Sahkd-, kaasu- ja vesihuolto 1.5 4.6 -14.8 6.0 00 1.0 80 71 12.5
Rakentaminen 0.8 25 55 100 50 -50 7.0 2.8 1.3
Asuntojen omistus 12.7 39.1 241 50 -15 -14 30 0.3 1.2
Yksityiset palvelut 12.3 37.8 -34 40 -18 -1.0 47 1.9 23
Yksityiset investoinnit 325 100.0 34 76 -19 -16 4.2 0.7 2.1
Julkiset investoinnit 4.6 124 -1.6 0.6 2.0 1.0 3.0 1.3 25
Kiintedan padoman

bruttomuodostus yhteensa 37.1 100.0 1.9 68 -15 -1.3 4.1 0.7 2.2

Lahde: Tilastokeskus.



1.5 prosentilla. Uudisrakentamisen varsin ri-
ped kustannusten nousu huomioiden asuntoin-
vestointien arvo pysyy ennallaan. Vuonna 2014
asuntoinvestointien maaran odotetaan lisdanty-
van vaatimattomat 3 prosenttia.

TEOLLISUUDEN INVESTOINNIT SUPISTUVAT TANA JA
ENSI VUONNA 5 PROSENTTIA

Teollisuuden investointiaktiviteetti supistuu tdna
ja ensi vuonna 5 prosenttia. Toimialoittain tarkas-
teltuna investointien putoaminen on suhteellises-
ti suurinta kulutustavaratuotannossa seka met-
sa- ja elektroniikkateollisuudessa. Vientikysynnan
elpymisen ja yritysten tuloskehityksen paranemi-
sen myota teollisuuden investointien odotetaan
kaantyvan 6 prosentin kasvuun vuonna 2014.

Yksityisilla palvelualoilla investointien lasku jaa
teollisuuden lukuja pienemmaéksi. Liike-eldmén
palveluissa kuten informaatio- ja viestintayrityk-
sissd investoidaan lisda jatkossakin, mutta lii-
kenteen ja kaupan alalla ne putoavat tuntuvasti.
Yksityisten palvelualojen odotetaan supistavan
investointejaan kumpanakin ennustevuotena 1.5
prosenttia. Vuonna 2014 palvelualojen investoin-
nit kohoavat runsaat 4 prosenttia.

Yksityisten investointien maara

toimialoittain vuoden 2000 hinnoin
Mrd.
EUR .
Muut yksityiset |
palvelut N _
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Julkisyhteisojen kireasta rahoitustilanteesta huo-
limatta niiden investointien odotetaan lisdantyvan
hienokseltaan seké téna ettad ensi vuonna. Val-
tion ja kuntien palvelutalorakentaminen véahe-
nee, mutta maa- ja vesirakennushankkeet pita-
vat julkiset investoinnit parin prosentin kasvussa.
Vuonna 2014 julkiset investoinnit saavat uuden
kasvusysadyksen, kun kahden ydinvoimalan ra-
kennustyot kdynnistyvat.

INVESTOINTIASTE PYSYY MATALANA
Kansantalouden investointiaste on viime vuodet
pysynyt hyvin matalana ja yritysten padomakan-
ta on supistunut. Suhdannetaantuma heikentaa
naita lukuja edelleen. Ennustejakson lopulla in-
vestointiasteen arvioidaan kohoavan 18.3 pro-
senttiin, mika on alhaisin luku 15 vuoteen.
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Yksityinen kulutus

VEROTUKSEN KIRISTYMIEN TAITTAA OSTOVOIMAN
KASVUN

Ennustejaksolla kotitalouksien palkkasumman
kasvun arvioidaan vaimenevan. Keskituntian-
sioiden nousu jatkuu 3 prosentin tuntumassa,
mutta tyépanoksen Kysyntid vdhenee heikkene-
vdn suhdannetilanteen vuoksi. Vilillisen ve-
rotuksen kiristyminen jarruttaa kotitalouksien
ostovoiman kasvua. Inflaatio pysyy 3 prosentin
tuntumassa, mika kaventaa kotitalouksien reaa-
lisen ostovoiman kasvua.

Parin seuraavan vuoden aikana kotitaloussek-
torin tulokehitys jaa poikkeuksellisen vaimeak-
si. Yrittéjatulojen kasvun arvioidaan vaimenevan
heikkenevan suhdannetilanteen myéta. Omai-
suustulojen kasvua kaventaa yritysten aiempaa
heikompi kannattavuus ja matala korkotaso.

Metsatalousyrittajien tulojen kasvu vaimenee vii-
me vuodesta metsateollisuuden suhdannenaky-
mien heikkenemisen vuoksi. Esimerkiksi kanto-
hinnat ovat selvasti alemmat kuin vuosi sitten.
Maatalousyrittdjien tuloja saattaa kaventaa heik-
ko sato, mutta toisaalta maatalouden raaka-ai-
neiden maailmanmarkkinahintojen vahva nousu
voi tukea merkittavasti yrittdjien tuloja. Maatalou-
den tuottajahinnat olivat alkuvuonna ldhes viime
vuoden tasolla, mutta HWWI-indeksin mukaan
elintarvikkeiden raaka-aineiden euromaaraiset

maailmanmarkkinahinnat kaantyivat heinakuus-
sa lahes 40 prosentin nousuun.

Laskennalliset asuntotulot kdantyivat viime vuon-
na selvaan laskuun muun muassa energian kal-
listumisen vuoksi. Laskennallisten asuntotulojen
kasvun arvioidaan jadvan ennustejaksolla vai-
meaksi energian korkean hinnan ja ennustejak-
son loppupuolelle ajoittuvan korkotason nousun
vuoksi. Muiden yrittdjatulojen kasvun odotetaan
jatkuvan vaimeana talouden hitaan elpymisen
myota. Myos kotitalouksien omaisuustulojen odo-
tetaan kasvavan hitaasti.

Vuoden 2011 syksylla tehdyn ns. raamiratkaisun
perusteella tdman ja ensi vuoden sopimuspalk-
kojen nousu asettunee runsaaseen 2 prosent-
tiin. Liukumat ja rakennemuutos mukaan lukien
saannollisen tydajan ansiotasoindeksin arvioi-
daan kohoavan tdna vuonna runsaat 3 prosenttia
ja ensi vuonna vajaat 3 prosenttia.

Kuluvana vuonna kokonaistuotannon kasvu jaa
puoleen prosenttiin, jolloin tydpanoksen kysynta
saattaa hieman supistua. Palkkasumman kasvu
vaimenee 4 prosenttiin.

Kulutusmenojen hinnan nousun arvioidaan aset-
tuvan tana vuonna vajaaseen 3 prosenttiin 13-
hinna valillisen verotuksen kiristymisen vuoksi.
Muun muassa alkoholin, liikenteen polttoaineiden
ja henkildautojen hyddykeverotusta kiristettiin.

Kotitalouksien kaytdssa oleva tulo

Tuloera 2011*
Palkat 78.5
Tydnantajan sos. kulut 18.1
Omaisuustulot 9.9
Yrittajatulot 12.6
Tulonsiirrot julkiselta sektorilta, netto -12.3
Muut tulot ja tulonsiirrot ulkomaille, nettolisays 0.0
Kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot 106.4

Lahde: Tilastokeskus.

Mrd. e Muutos, %

2012* 2013t 2014¢ 2011* 2012* 2013t 2014¢
819 843 875 44 4.3 30 3.7
19.0 196 204 5.3 4.7 35 4.0

9.8 94 10.0 140 -1.0 -3.8 6.2
124 125 13.0 14 2.1 14 40

-12.8 -13.3 -14.3 134 4.3 40 7.2
-03 -03 -03

1094 111.8 115.8 315 2.8 22 36



Tyodn tuottavuuden arvioidaan kohoavan tana
vuonna vain vahan, joten viime syksyna tehdyt
palkkaratkaisut voimistavat selvasti yksikkotyo-
kustannusten nousua ja samalla heikentavat kus-
tannuskilpailukykya. Keskimaarin kotitalouksi-
en reaalitulojen arvioidaan jadvan tana vuonna
suunnilleen viime vuoden tasolle.

KULUTUSKYSYNNAN KASVU VAIMENEE

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla kestokulutushyo-
dykkeiden kysynnan vuosikasvu oli 2.2. prosent-
tia. Ensimmaisen neljanneksen autojen kysyn-
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nan vahva nousu kaantyi toisella neljanneksella
voimakkaaseen alamékeen huhtikuun alussa voi-
maan tulleen autoveron korotuksen vuoksi. Sen
sijaan vahittdiskaupan myyntitilastojen perusteel-
la tietoliikennelaitteiden ja tietokoneiden kysynta
lisdantyi voimakkaasti myos toisella neljanneksel-
|&, mutta muun muassa huonekalujen myynti jai
l&hes viime vuoden tasolle.

Kestokulutushytdykkeiden kysynnan kasvun
arvioidaan vaimenevan vuoden jalkipuoliskolla
heikon reaalisen ostovoiman kehityksen vuok-

Yksityisen kulutuksen maara, kotitalouksien reaalinen ostovoima ja sdastdamisaste

%-muutos
%
10 == Kotitalouksien reaalinen ostovoima
= Yksityinen kulutus
8
6
4
2
0
-2
-4
6 *
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Lahde: Tilastokeskus.

Saastamisaste, %

== Kotitaloudet ja voittoa === Kotitaloudet
tavoittelemattomat yhteisot 12

*
1985 90 95 2000 05 10

ETLA S12.2/c01

Yksityiset kulutusmenot ja kotitalouksien kaytettévissa olevien tulojen ostovoima

Mrd. e
Kulutusera 2011*
Kestokulutustavarat 9.2
Puolikestavat tavarat 9.4
Lyhytikaiset tavarat 28.9
Palvelut 53.4
Muut® 4.4
Yksityiset kulutusmenot 105.3

Kotitalouksien reaalinen ostovoima?
Saastamisaste, %

Maaran muutos

Edellisestd vuodesta, % Keskimaarin, %

2011 2012* 2013¢F 2014F 200711 2012—16F
8.2 1.0 -20 3.5 3.0 1.5
3.8 20 1.0 1.5 35 2.0
0.8 45 1.5 1.0 1.2 1.0
310 1.0 0.5 1.0 1.2 1.0
68 -1.0 -20 -20 35 -0.5
25 il 0.6 1.3 15 1.5
0.2 0 -0.6 2 2.1 1.0
i1 02 -09 -02 1.6 0.0

D Kotitalouksien kulutusmenot ulkomailla (netto) seka voittoa tavoittelemattomien yhteisojen kulutus.
2 Kotitalouksien kaytettévissa oleva tulo jaettuna yksityisten kulutusmenojen hintaindeksilla.

Lahde: Tilastokeskus.
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si. Puolikestavien tavaroiden, kuten vaatteiden ja
jalkineiden, kysynnan odotetaan kasvavan va-
jaan 2 prosentin tuntumassa. My6s palvelujen ja
lyhytikaisten tavaroiden kysynnan kasvu jatkuu
hieman aiempaa vaimeampana. Vahittdiskau-
pan myynnin kasvun odotetaan hidastuvan viime
vuoden 3.2 prosentista vajaaseen kahteen pro-
senttiin. Yhteensa yksityisten kulutusmenojen
madaran arvioidaan kasvavan téana vuonna 1.2
prosenttia.

Vuonna 2013 kotitalouksien reaalisen ostovoi-
man arvioidaan supistuvan 0.6 prosenttia korke-
an inflaation, verotuksen kiristymisen ja tyépa-
noksen supistumisen vuoksi. Kulutusmenojen
maaran kasvu jaa vahaiseksi. Sadastamisaste py-
syy poikkeuksellisen matalana.

Vuonna 2011 tydtulojen osuus kansantulosta py-
syi lahes edellisen vuoden tasolla, ja samalla yri-
tysten kannattavuuden koheneminen pyséhtyi.

Ennustejaksolla tyttulojen osuuden kansantulos-

Kansantulo ja bruttokansantuote

ta arvioidaan pysyvan lahes ennallaan viime syk-
syn raamisopimuksessa solmittujen palkkaratkai-
sujen perusteella.

KULUTTAJIEN LUOTTAMUS HEIKENTYNYT

Kuluvan vuoden aikana kotitalouksien arviot ta-
loustilanteesta ovat selvasti heikentyneet. Odo-
tukset Suomen tulevasta talouskehityksesté olivat
selvasti aiempaa pessimistisemmat. Oman talo-
udellisen tilanteensa kuluttajat arvioivat heikke-
nevan hieman, ja myos tyollisyystilanne arvioitiin
aiempaa huonommaksi.

Sen sijaan ajankohtaa lainanoton kannalta pide-
taan edelleen melko edullisena. Kiinnostus suu-
rempiin hankintoihin pysyi kuitenkin lahes sa-
malla tasolla kuin viime vuonna keskimaarin.

MATALA KORKOTASO JA OPTIMISMIN VAHVISTUMINEN
PIRISTAVAT LUOTTOJEN KYSYNTAA

EKP alensi ohjauskorkoa kesén aikana 0.75 pro-
senttiin. Myds markkinakorot ovat selvéasti alen-

Mrd. e Muutos, % Osuus kansantulosta
Tuloera 2011* 2011* 2012* 2013t 2014¢ 2011* 2012* 2013F 2014F
Tydtulot 96.3 4.6 4.4 3.1 3.8 60.3 60.8 604 60.1
- palkat 78.4 4.4 4.3 3.0 3.7 49.0 494 490 4838
- tyonantajan sos.vak.maksut 18.0 5.3 4.7 3.5 4.0 11.3 114 114 114
Kotitalouksien yrittajatulot 12.6 -1.4 -2.1 1.4 4.0 1.9 1.5 7.3 7.3
- yrittdjatulo maatal. 0.7 -11.7 3.0 3.0 0.0 0.3 0.3 0.3 0.3
- yrittajatulo metsatal. 1.6 4.6 -5.0 -1.0 1.0 1.0 0.9 0.9 0.9
- laskennallinen asuntotulo 4.6 -5.2 -6.0 -1.0 3.0 3.2 2.9 2.7 2.7
- muut kotitalouksien
yrittdjatulot 5.8 1.9 2.0 4.0 6.0 34 33 33 34
Omaisuustulot ja muut
yrittdjatulot 30.5 883 1.8 6.0 6.9 168 165 168 17.3
Tuotannon ja tuonnin verot
miinus tukipalkkiot 24.2 13.2 4.7 6.0 2.8 150 152 155 153
Kansantulo 163.7 5.1 815 3.9 4.2 100 100 100 100
Poistot 30.0 3.7 4.0 4.0 4.5
Ensitulo ulkomailta -2.1
Bruttokansantuote

markkinahintaan 191.6 5.8 315

Lahde: Tilastokeskus.
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tuneet viime vuodesta. Esimerkiksi 3 kuukauden
markkinakorko oli syyskuun alussa vajaat 0.3
prosenttia. Sen sijaan luottojen keskikorko on py-
synyt kahden prosentin tuntumassa korkomargi-
naalien nousun vuoksi. ETLAn ennusteessa oh-
jauskoron arvioidaan pysyvan matalana ainakin
ensi vuoden loppuun asti.

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla luottojen kysyn-
ta kasvoi selvasti viime vuodesta. Suomen Pankin
tilastojen mukaan uusien asuntoluottojen nostot
kasvoivat muutaman prosentin, sen sijaan kulu-
tusluottojen nostot lisdaantyivat ldhes 20 prosent-
tia. Luotonottoa vauhditti ensimmaisella neljan-
nekselld uusien autojen myynnin vahva kasvu
ennen autoveron korotusta.
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Velkaantumisaste, eli luottokanta suhteessa kay-
tettavissa oleviin vuosituloihin, oli viime vuon-

na 115.6 prosenttia, kun se vuotta aiemmin oli
113.2 prosenttia. Veloista merkittdva osuus oli
asuntoluottoja. Kotitalouksien asuntoluottojen
kuoletukset olivat viime vuonna noin 16 mrd. eu-
roa. Tdma oli runsaat 17 prosenttia suhteessa
kaytettavissa oleviin tuloihin.

Kuluvan vuoden syyskuussa uusien asuntolai-
nojen korko oli 2 prosenttia, mikéa oli 0.6 pro-
senttiyksikkoa pienempi kuin vuosi sitten. Melko
matalan korkotason myéta kotitalouksien luo-
tonottohalukkuuden kasvun odotetaan jatkuvan
ennustejaksolla. Samalla kotitalouksien saasta-
misasteen arvioidaan pysyvan poikkeuksellisen
matalana.
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Julkinen talous

BUDJETTIKURIMUS JATKUU

Globaalin finanssikriisin pitkittyminen hidastaa
talouskasvua ja vaikeuttaa entisestdan teollisuus-
maiden valtiontalouksien tervehtymista. Yleisen
suhdannetilanteen heikkous nékyy useimpien EU-
maiden valtiontalouksien kasvavina alijgdmina.

Myods Suomessa talouden taantuman merkit ovat
selkedsti nahtavissa. Kokonaistuotannon ja tulo-
jen kasvu vaimeni tuntuvasti vuoden toisella nel-
janneksella. Tuoreiden tilastojen mukaan myos
valtion ja kuntien rahoitustilanne on keséan aikana
heikentynyt.

Vuoden jélkipuoliskolla julkisyhteisdjen lainanot-
totarpeen arvioidaan lisdéntyvén, kun heikkeneva
suhdannetilanne hidastaa veropohjien kasvua ja
julkisten menojen nopean kasvuvaiheen odote-
taan jatkuvan.

SUOMI VAKAUTTAA VERONKOROTUKSIN

Hallituksen toimet julkisen talouden vakautta-
miseksi saivat jatkoa elokuun budjettiriihessa.
Valtion ensi vuoden talousarvioon esitetaan yh-

Julkisyhteisdjen rahoitusylijazman"
hajotelma, %-yksikkoa BKT:sta

== Suhdannejaama

- == Rakennejaama

Lk
[

Co
1995 2000 05 10
1) PI. nettokorkomenot.
Lahde: Tilastokeskus.
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teensd noin 1.5 mrd. euron lisdsopeutustoimia.
Kuluvan vuoden budjettiin verrattuna kiristavien
toimenpiteiden kokonaismaara jaa noin 0.5 mrd.
pienemmaksi.

Ensi vuodelle kaavaillut vakautustoimet perustu-
vat l1ahinna veronoton lisdantymiseen. Hallituksen
esityksessa arvonlisaveroa korotetaan ensi vuo-
den alusta lukien 1 prosenttiyksikolla. Henkil6tu-
loverotus kiristyy, kun tuloveroasteikkojen kus-
tannustarkistuksista luovutaan. Liséksi otetaan
kayttoon useita ns. solidaarisuusveroja.

Budjettiriihessa sovitut valtiontalouden meno-
saastot jadvat verraten vahaisiksi. Runsaan 1
mrd. euron menojen karsiminen jaksotettiin use-
ammalle vuodelle. Ensi vuonna valtio sadastaa
korkeintaan 0.3 mrd. euroa ja sen jalkeen niiden
toteutuminen nayttéa hyvin epavarmalta.

Pidemman aikavalin vakautustoimiin liittyy tyo-
markkinajarjestojen ja hallituksen yhdessa sopi-
ma sosiaalivakuutusmaksujen korotusohjelma.
Maksuperusteita kiristettiin tdna vuonna keski-

Julkisyhteisojen rahoitusylijaama
suhteessa BKT:hen

- == Valtio
~ == Paikallishall.
Julkisyhteisot

:—Sos.turvarahastoﬁ ' ' -
15 Traaaa bbb b b Do

1980 85 90 95 2000 05 10

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S12.2/g43



maarin 0.4 prosenttiyksikolla, ja ensi vuodesta lu-
kien ne kohoavat vuosittain 0.2 prosenttiyksikolla.

VALTION VELKA JATKAA KASVUAAN

Valtion rahoitusvajeen odotetaan hitaasti supis-
tuvan lahivuosina. Sen sijaan paikallishallinnon
rahoitusvaje on muodostumassa krooniseksi. So-
siaaliturvarahastojen rahoitustilanne heikkenee,
ja sitd rasittaa eldkerahastojen omaisuustulojen
vaimea kehitys.

Julkisyhteistjen yhteenlaskettu rahoitusvaje suh-
teessa kokonaistuotantoon pienenee ennustejak-
solla vaatimattomat 0.5 prosenttiyksikkdd. Saman
verran paranee suhdannekorjattu rahoitusjaama
ja sekin valtaosin veronkorotusten vuoksi. Vuon-
na 2014 suhdannepuhdistettu rahoitusasema on
0.5 prosenttia ylijagdmainen.
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Valtion ja kuntien yhteenlaskettu lainaottotarve
pysyy suurena koko ennustejakson. Niiden yh-
teenlasketun bruttovelan arvioidaan liséantyvan
noin 6 mrd. euron vuosivauhdilla. Julkisen EMU-
velan suhde kokonaistuotantoon kohoaa viime-
vuotisesta 49 prosentista vajaaseen 54 prosent-
tiin.

JULKISEN KULUTUKSEN KASVU HIDASTUU

Valtion ja kuntien kulutusmenojen kasvu vauhdit-
tui viime vuonna 4 prosenttiin. Kulutusmenojen
kasvua kiihdytti tyévoimakustannusten kohoami-
nen, kun ansiotaso nousi edellisvuotta ripeam-
min ja hyvinvointipalvelujen maarakin kaantyi
kasvuun. Kuluvan vuoden alkupuoliskolla kun-
tien toimintamenojen ja valtion kulutusmenojen
kasvu jatkui vauhdikkaana.

Julkisyhteisdjen tulot ja menot seka rahoitusasema

2010* 2011*

Omaisuus- ja yrittdjatulot 71 7.9
Vilittdmat verot 28.6 30.9

- josta yhteisdvero 5.2 5.8
Vililliset verot 239 26.8
Sosiaalivakuutusmaksut 229 24.0
Tulot yhteensa 825 89.5
Kulutusmenot 442 459
Tukipalkkiot 2.7 2.7
Sosiaalimenot ja tulonsiirrot 37.5 39.2

- josta sosiaalietuudet ja avustukset 35.7 37.0
Korkomenot 2.6 2.8
Menot yhteensa 87.0 90.7
Saasto 45 -1.1
Poistot ja pAdoman siirrot, netto 38 4.0
Padoman bruttomuodostus” 43 46
Rahoitusjaama (nettoluotonanto) -5.0 -1.8
Julkisyhteisdjen rahoitusjaama/BKT, % -28 -09

- valtio 56 -3.3

- paikallishallinto 0.2 -04

- sosiaaliturvarahastot 30 238
BKT:n arvo 178.8 189.4

D MI. varastojen muutos ja maanostot.
Lahde: Tilastokeskus.

Mrd. e Muutos, %
2012¢ 2013¢ 2014¢ 2011* 2012¢ 2013¢ 2014¢
79 8.0 8.7 115 06 1.2 87
315 328 34.7 80 18 43 59
54 55 6.0 117 -62 1.0 938
279 295 30.2 117 44 55 25
249 26.0 27.2 48 39 42 47
92.2 96.3 100.9 85 3.0 44 47
47.8 49.3 51.1 38 4.1 32 35
27 28 2.7 1.5 06 06 -0.1
408 425 442 45 4.1 4.1 4.0
38.8 405 42.1 36 48 43 40
28 29 3.1 90 -28 7.1 5.3
94.1 97.5 101.1 42 37 36 37

-1.8 -1.2 -0.2
4.1 4.3 4.5 47 32 6.0 39
48 5.0 5.3 64 56 33 58
-26 -18 -1.0
-1.3 -09 -05
-3.0 -25 -22
-0.7 -08 -0.8
24 24 25

195.9 202.6 2104
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Ennustejaksolla julkisen kulutuksen kasvun arvi-
oidaan hidastuvan. Reaalisesti se kohoaa tavan-
omaista hitaammin, keskimaarin 0.5 prosenttia
vuodessa. Myos yleisen kustannustason nousu
vaimenee, mika alentaa kulutusmenojen nimel-
lisen vuosikasvun 3.5 prosentin tuntumaan. Jul-
kisyhteisdjen oman tuotannon osuus kulutus-

Kotitalouksien veroasteita

%
30
28
26
24
22 = Kotitalouksien ansiotulo;,

20 jen efektiivinen veroaste
2
- =— Keskitul. palkansaajan vero-% '

2001 03 05 07 09 11 13

1) Kotitalouksien ansiotuloista (pl. pagomatulot) maksa-
mat valittdmat verot suhteessa ansiotuloihin.

2) Budjettiesityksen yhteydessa ilmoitettu palkansaajan
kesk.maar. vero-%, kun tulotaso pysyy ennallaan.

ETLAN ennuste vuodesta 2012 alkaen.

Léhteet: Kansantalouden tilinpito ja
hallituksen budjettiesitykset.

ETLA S§12.2/g53

2010*
Vilittomat verot 16.0
- kotitaloudet 13.1
- yhteisot 2.9
Vililliset verot 134
Sosiaalivakuutusmaksut 13.1
- kotitaloudet 3.5
- yhteisot 9.6
Muut verot" 0.0
Veroaste 42.5
Nettoveroaste
Ansiotulojen veroaste? 27.8

D Mm. perinté- ja lahjavero.

menoista laskee, ja niiden henkildston maaran
arvioidaan pysyvan ennallaan.

Hallituksen toimeenpanemien menosaastojen
vaikutus jaa tdna vuonna hyvin vaatimattomak-
si. Kuluvan vuoden runsaan 1 mrd. suuruinen
menojen sopeutus toteutetaan korkealta tasolta.
Valtiontalouteen kohdistuvat saastot ovat edelli-
sen hallituksen esittdman menoarvion alaspain
korjausta. Myos kuntien valtionosuuksiin tehtyjen
saastojen ennakointi on vaikeaa, koska kunnil-

la on menojen supistamisen sijaan mahdollisuus
kattaa rahoitustarpeensa velkaantumalla.

Julkiset investoinnit kohoavat tdna vuonna poik-
keuksellisen ripeasti, peréati 6 prosenttia. Inves-
tointien hinnat kohoavat yli 4 prosenttia, joten nii-
den méaara kohoaa vaatimattomaan 2 prosenttiin.
Vuosina 2013-2014 valtion ja kuntien investointi-
en arvioidaan lisdantyvan 4-5 prosenttia.

INFLAATION KITHTYMINEN VAUHDITTAA

SOSIAALIMENOJEN KASVUA

Viime vuonna kotitalouksille myonnettyjen sosi-
aalietuuksien ja -avustusten kasvuvauhti hidas-
tui 3.5 prosenttiin. Tana vuonna sosiaalietuuk-
sien kasvu ponnahtaa tilapaisesti vajaaseen b

Veroaste, % BKT:sta

2011* 2012¢ 2013¢ 2014¢
16.3 16.1 16.2 16.6
13.3 13.3 13.5 13.7
3.1 2.8 2.7 2.9
14.1 14.3 14.5 14.2
13.0 13.0 13.1 13.2
34 3.3 3.4 3.5
9.6 9.7 957 g5/
0.0 0.0 0.1 0.1
43.4 43.3 43.9 44.1
28.3 28.4 28.8 2912

2 Kotitalouksien maksamat véalittémat verot ja sosiaalivakuutusmaksut suhteessa ansiotuloihin (ansiotulot= palkkasumma+elaketulo+sairausvakuutus-

ja tyéttémyyspéaivarahat).
Lahde: Tilastokeskus.



prosenttiin, kun tydeldkkeisiin ja muihin sosiaa-
lietuuksiin tehtiin edellisvuotista suuremmat in-
deksikorotukset.

Ensi vuonna sosiaalimenojen kasvu jatkuu ripea-
na kohoten 4.5 prosenttia. Tyoéttomyyden koho-
aminen kiihdyttaa tyottomyysetuuksien kasvun 5
prosenttiin. Eldkemenot kohoavat tatakin vauh-
dikkaammin, keskimaarin 5.5 prosenttia. Perus-
turvaan liittyvien menojen arvioidaan kohoavan
vuosittain 2.5 prosenttia.

Vuonna 2014 sosiaalimenojen kasvun arvioidaan
vaimenevan 4 prosenttiin, kun mm. tyoelakkei-
siin tehdaan aiempaa pienemmat kustannusta-
son tarkistukset. Reaalisesti etuusmenojen kasvu
jatkuu nopeana. Elakelaisten maaran kasvu on
parin kuluneen vuoden aikana nopeutunut 0.5
prosenttiyksikolla 1.7 prosenttiin vuodessa.

VEROTUS KIRISTYY

Hallituksen veronkorotusohjelma ja sosiaaliva-
kuutusmaksujen nousu kohottavat koko kansan-
talouden verorasitusta. Ensi vuonna veroasteen
arvioidaan nousevan 0.6 prosenttiyksikolla vajaa-
seen 43.9 prosenttiin. Vuonna 2014 veroasteen
nousu vaimenee kohoten 44.1 prosenttiin. En-

Tyoeladkerahastojen padoman ja
valtion bruttovelan suhde BKT:hen

- == Tyoeldkerahastot
~ = Valtion velka
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Lahteet: TELA, Valtiokonttori. ETLA S12.2/g25
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nustejaksolla veroaste kohoaisi noin 45 prosent-
tiin, jos kunnat lisdvelanoton sijaan kattaisivat
menonsa nostamalla tuloveroprosenttejaan.

Kotitalouksien maksamien tuloverojen osuus ko-
konaistuotannosta laskee hieman tdna vuonna,
mutta kdantyy sen jalkeen reippaaseen nousuun.
Suhteessa ansiotuloihin kotitalouksien verorasi-
tus kohoaa vuosina 2013-2014 noin 1 prosentti-
yksikolla 29.2 prosenttiin.

Myos arvonliséverotuksen korottaminen 1 pro-
senttiyksikolla nostaa hieman kokonaisverorasi-
tusta.

Valtion tuloverotus kiristyy ensi vuonna arviol-

ta 0.4 prosenttiyksikolla ja jatkoa seuraa vuonna
2014. Tuloveroasteikkojen kustannustarkistuk-
sista luovutaan ja korkeapalkkaisia seka suurten
perintdjen saajia verotetaan tata vuotta raskaam-
min. Vakuutettujen verovahennyskelpoiset sosi-
aalivakuutusmaksut nousevat tuntuvasti. Palk-
kaperusteiset maksut nousevat tdna vuonna 0.5
prosenttiyksikolla ja sen jalkeen korotustahti vai-
menee 0.2 prosenttiyksikkddn. Kuntien tulovero-
prosenttien arvioidaan pysyvan koko ennustejak-
son ennallaan.

Tana vuonna yritysten heikentyneet tulokset

ja niiden tuloverotuksen keveneminen alenta-
vat yhteisdverojen kokonaistuotanto-osuutta 0.3
prosenttiyksikkoa 2.8 prosenttiin. Tydnantajien
maksurasitus sen sijaan kohoaa. Tana vuonna
maksuja korotettiin 0.3 prosenttiyksikolla, ja ensi
vuodesta lukien korotustahti vaimenee 0.1 pro-
senttiyksikkoon.

Yritysverotus kiristyy myos muilta osin. Téana
vuonna paaomatuloveroprosentti nousi ja perin-
t6- ja lahjaverotus kiristyivat. Ensi vuodelle esi-
tetddn pankkiveron ja voimayhtitille tarkoitetun
windfall-veron kayttddnottoa.
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Tuotanto ja tydllisyys

KOKONAISTUOTANTO KASVAA TANA VUONNA VAIN
PUOLISEN PROSENTTIA JA ENSI VUONNA PROSENTIN
Kansainvaliset suhdannendkymét ovat kesén ai-
kana muuttuneet huonompaan suuntaan. Euro-
kriisin negatiiviset vaikutukset ovat laajat ja ulot-
tuvat myds Euroopan ulkopuolelle. Vientikysynta
jaa seka tana etta ensi vuonna kevaalla arvioitua
heikommaksi ja my6s kotimainen kysynta kehit-
tyy epasuotuisasti. ETLA on siksi korjannut seka
kuluvan ettéd ensi vuoden BKT:n kasvuennus-
teensa alaspain. Arvioimme nyt, ettd Suomen
BKT kasvaa tana vuonna vain puolisen prosenttia

ja ensi vuonna prosentin. Maaliskuussa ennus-
timme 0.9 prosentin ja 2.6 prosentin kasvua.

Teollisuuden ja rakentamisen arvonlisdyksen
odotetaan supistuvan prosentin tdna vuonna.
Alkutuotannon ja palvelujen arvonlisdys nousee
prosentin.

Vientikysynta elpyy hieman ensi vuonna, ja teol-
lisuuden arvonlisays kaantyy prosentin kasvuun.
Rakentamisen arvonlisdys sen sijaan supistuu
vield prosentin. Alkutuotannon arvonlisdayksen

Bruttokansantuotteen maaran muutokset toimialoittain neljannesvuosittain
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Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

1) Muutos edellisen vuoden vastaavasta neljanneksesta.
2) Laskettu neljan neljanneksen liukuvasta summasta.
Lahde: Tilastokeskus.
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Bruttokansantuote toimialoittain

Mrd. e Osuus, %

2011*  2011* 2010*
Alkutuotanto 4.7 29 -5.6
Teollisuus 34.2 20.9 8.3
Rakentaminen 11.2 6.8 8.8
Palvelut 113.3 69.4 1.6
BKT perushintaan 163.4 100 3.2

Lahde: Tilastokeskus.

Maéaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2011* 2012F 2013¢ 2014 200711 2012—16F

3.2 1 2 3 2.9 2

09 -1 1 4 -1.2 3

46 -1 -1 4 1.1 2

2.3 1 1 1 1.2 3

2.2 0.3 0.8 2.1 04 1.7



kasvu nousee 2 prosenttiin. Palveluiden arvon-
lisdys kasvaa myos ensi vuonna prosentin tahtia.

TEOLLISUUSTUOTANTO SUPISTUU TANA VUONNA JA
KASVAA ENSI VUONNA HYVIN HITAASTI

Tuotoksella mitattuna teollisuustuotanto supistuu
tana vuonna runsaan prosentin. Lahes kaikkien
toimialojen tuotanto jaa edellisvuotista pienem-
maksi. Vain metallien jalostuksen, metallituottei-
den, kemianteollisuuden ja elintarviketeollisuu-
den tuotanto kasvaa tdna vuonna. Teollisuuden
tuotos liséantyy ensi vuonna vain puolisen pro-
senttia. Sahko- ja elektroniikkateollisuuden tuo-
tanto supistuu vield ensi vuonna, mutta kaikkien
muiden toimialojen tuotanto kaantyy kasvuun.
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Teknologiateollisuuden tuotannon arvioidaan su-
pistuvan noin 2 prosenttia seka tana etta ensi
vuonna.

Nokia ilmoitti vuoden alussa, etta matkapuheli-
mien kokoonpanotuotanto siirretdan taman vuo-
den aikana Aasiaan, missa myds komponentit
tehdaan. Tarkoituksena oli, ettd Suomeen jaisivéat
vield raataloidyt alypuhelimien toimitukset. Kesa-
kuussa Nokia kuitenkin ilmoitti, ettd koko tuotan-
to lopetetaan Salon tehtaalla tana syksyna. Viela
on hieman epaselvaa, mitka ovat sen lopulliset
vaikutukset koko sahko- ja elektroniikkateollisuu-
den tuotantolukuihin.

Teollisuustoimialojen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2011* 2011* 2010*
Teknologiateollisuus 56.5 434 4.3
- metallien jalostus 104 8.0 38.7
- metallituotteet 1.4 5.7 -5.4
- koneet ja laitteet 17.7 13.6 1.4
- kulkuneuvot 2.8 2.2 -10.5
- elektroniikka- ja
sahkoteollisuus 18.2 13.9 1.5
Metsateollisuus 194 14.9 13.2
- puutavarateollisuus 5.7 4.4 15.3
- paperiteollisuus 13.7 10.5 124
Graafinen teollisuus 1.5 1.2 -1.5
Kemianteollisuus 22.3 171 -0.9
Elintarviketeollisuus 11.3 8.7 25
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-
ja kenkateollisuus 1.0 0.8 -1.2
Muu tehdasteollisuus 5.0 3.7 2.9
Tehdasteollisuus yhteensa 117.0 89.8 4.7
Mineraalien kaivu 2.2 1.7 20.1
Sahko-, kaasu- ja vesihuolto 11.1 8.5 9.6
Koko teollisuus 130.3 100 5.3
Teollisuus pl. elektroniikka-
ja sahkoteollisuus 112.1 86.1 6.9

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisesta vuodesta Keskimaarin
2011* 2012 2013¢ 2014¢F 2007—11 2012—16F
4.3 -2 -2 5 -1.3 3
24 2 3 6 -2.6 4
10.0 3 4 5 0.1 4
18.5 -2 4 5 1.2 4
-1.0 -1 8 14 -9.4 8
-5.7 -6 -1 3 -1.3 1
-0.9 -3 3 4 -3.7 2
1.4 -2 2 4 -4.3 2
-1.9 -4 3 4 -3.5 3
24 -4 0 2 -4.3 1
9.9 2 2 2 1.6 2
3.9 1 2 3 1.4 2
-0.1 -2 4 1 -6.2 1
5.3 1 2 2 -0.3 2
4.4 -1.1 0.3 3.7 -0.9 25
11.3 -4 6 o) 6.6 4
-5.5 -4 1 4 0.9 2
35 -1.4 0.4 3.7 -0.7 25
71 0 4 4 -0.6 3
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Vuonna 2000 s&hko- ja elektroniikkateollisuuden
osuus teollisuuden jalostusarvosta oli 23 prosent-
tia, mutta viime vuonna se oli enda 11 prosenttia.
Vuonna 2007 séhko- ja elektroniikkateollisuuden
osuus Suomen bruttokansantuotteesta oli 6 pro-
senttia, mutta vuonna 2009 se laski 3 prosent-
tiin ja viime vuonna se oli vain runsaat 2 prosent-
tia. Toimialan osuus tuotoksesta pysyi kuitenkin
vajaassa b prosentissa. ETLA arvioi, etté koko
sahko- ja elektroniikkateollisuuden tuotos supis-
tuu tédna vuonna 6 prosenttia ja ensi vuonna 11
prosenttia.

Kulkuneuvoteollisuuden tuotanto supistuu tana
vuonna prosentin, mutta kdantyy ensi vuonna 8
prosentin kasvuun kun telakoilta luovutetaan eri-
koisaluksia ja Viking Linen tilaama risteilylautta.
Uudenkaupungin autotehtaalla uusien séhkdau-
tojen sarjatuotanto on vieléd pieni. Tuotantoon on
kuitenkin tulossa myos urheiluauto ja Mercedes-
Benz A-sarjan autoja.

BKT kasvoi vuoden alkupuoliskolla prosentin
vuodentakaisesta

Kansantalouden tilinpidon tarkistettujen tietojen mukaan
bruttokansantuote kasvoi viime vuonna 2.7 prosenttia
edellisvuodesta.

Syyskuussa julkaistujen ennakkotietojen mukaan BKT
kasvoi kuluvan vuoden ensimmaiselld neljanneksella 2.2
prosenttia vuodentakaisesta, mutta supistui toisella nel-
janneksella 0.1 prosenttia edellisvuodesta. Kausitasoitet-
tuna kokonaistuotanto lisaéntyi ensimmaiselld neljannek-
selld 0.9 prosenttia, mutta supistui toisella 1.1 prosenttia
edellisestd neljanneksesta. BKT kasvoi siten vuoden alku-
puoliskolla prosentin viimevuotisesta. Teollisuuden arvon-
lisdys supistui 2.4 prosenttia. Rakentamisen arvonlisa-
ys sen sijaan lisaantyi 0.5 ja palvelualojen 1.6 prosenttia
vuodentakaisesta.

Palvelutoimialojen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2011*  2011* 2010*
Kauppa 32.0 15.6 2.7
- moottoriajoneuv. kauppa 5.3 2.6 4.6
- tukkukauppa 14.7 1.2 2.2
- vahittdiskauppa 11.9 5.8 2.7
Majoitus- ja ravitsemistoim. 6.8 3.3 0.7
Liikenne 22.7 11.1 4.7
- kuljetus 21.2 10.3 5.0
- postiliikenne 1.6 0.8 1.6
Rahoitus- ja vak.toiminta 8.8 4.3 2.8
Asuntojen omistus 23.2 11.3 2.1
Kiinteisto- ja liike-elamaa
palveleva toiminta 46.3 22.6 2.8
Muut sosiaaliset ja
yhteiskunnalliset palvelut 65.4 31.9 0.9
Yksityiset palvelut 144.3 74.4 2.8
Julkiset palvelut 49.7 25.6 0.5
Yhteensa 194.0 100 2.3

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin

2011* 2012F 2013F 2014 2007—11 2012—16F
2 0 1 2 0.0 2.0
9 -6 -1 2 et/ 0.5
1 1 1 2 -1.7 25
2 2 1 1 1.8 2.0
3 0 1 1 0.7 1.5
5 1 1 2 0.3 25
5 1 1 2 0.4 25
5 1 1 3 -1.7 25
0 1 1 3 2.1 315
2 2 2 1 1.8 [IE5)

-3 3 5 3 IES 3.0
1 0 1 1 1.6 0.5
313 2 1 2 0.6 2.5
0.2 0 1 1 12 0.5
2.6 1 1 2 1.0 2.0



Metallien jalostuksen tuotannon kasvuvauhti py-
syy tédna vuonna 2 prosentissa ja nousee ensi
vuonna 3 prosenttiin. Koneiden ja laitteiden ti-
lauskanta on selvasti heikentynyt ja tuotannon
odotetaan supistuvan 2 prosenttia tdna vuonna.
Arvioimme, etta alan tuotanto kaantyy ensi vuon-
na 4 prosentin kasvuun.

Metsateollisuuden tuotanto supistuu tdna vuonna
3 prosenttia viimevuotisesta, kun paperiteollisuu-
den tuotanto vdhenee 4 prosenttia. Kysyntana-
kymat paranevat ensi vuonna, ja tuotanto kasvaa
noin 3 prosenttia.

Kemianteollisuuteen heikkenevat suhdanteet
ovat vaikuttaneet muita aloja myéhemmin. Tuo-
tannon kasvuvauhti hidastuu tuntuvasti, 2 pro-
senttiin tdna ja ensi vuonna.

Elintarvikkeiden tuotannon arvioidaan lisédntyvan
prosentin tdnad vuonna ja 2 prosenttia ensi vuon-
na. Elintarvikkeet ovat vélttamattomyyshyddyk-
keitd, joten niiden kulutus ei vahene taantumas-
sa yhta paljon kuin esimerkiksi kestokulutus- tai
investointitavaroiden kysynta.

PALVELUALOJEN TUOTOS

Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan palve-
lujen volyymi kasvoi viime vuonna 2.6 prosenttia
tuotoksen kasitteelld mitattuna. Yksityiselld sek-
torilla tuotanto lisdantyi 3.3 prosenttia. Erityisesti
liike-elaméaa palvelevilla toimialoilla tuotanto elpyi
selvasti parin vuoden takaisesta notkahduksesta.
Myds lilkenteessa ja moottoriajoneuvojen kau-
passa tuotannon maaran kasvu jatkui vahvana.
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Sen sijaan julkisen sektorin palveluiden méaaran
kasvu jai 0.2 prosenttiin.

Tana vuonna yksityisten palvelutoimialojen tuo-
toksen maéaran kasvun arvioidaan vaimene-

vat selvasti suhdannetilanteen heikkenemisen
myota. Julkisten palvelujen kysynnan arvioidaan
jaavan lahes viime vuoden tasolle, ja yksityisten
palvelujen maaran kasvu jadnee 1.5 prosentin
tuntumaan. Tuotannon kasvun arvioidaan vauh-
dittuvan asteittain ennustejakson loppua kohden
talouden aktiviteetin kasvun myota.

RAKENNUSTUOTANTO SUPISTUU TANA VUONNA

Talojen uudisrakentaminen vaheni alkuvuonna
4.5 prosenttia vuodentakaisesta. Korjausraken-
tamisen sekd maa- ja vesirakentamisen kasvun
ansiosta koko rakentaminen pysyi vuodentakai-
sella tasollaan. Aloitustilastojen mukaan uudisra-
kentamisen lasku jatkuu loppuvuonna. Yritysten
ja yhteisdjen rakentaminen vajoaa hieman asuin-
rakentamista enemman.

Tana ja ensi vuonna asuntojen uudistuotanto ja
yritysten seka yhteistjen talonrakentaminen su-
pistuvat noin 4-5 prosenttia. Kun muu rakenta-
minen jatkaa kasvuaan, vdhenee koko rakenta-
minen runsaalla 1 prosentilla vuosittain.

Suhdannetilanteen parantuessa rakentaminen-
kin elpyy. Vuonna 2014 rakennustuotannon ar-
vioidaan piristyvan 4 prosentin kasvuun. Maa- ja
vesirakentamisessa kasvundkyméat ovat parhaim-
mat, kun kahden ydinvoimalan rakennustyot
kaynnistyvat.

Rakentamisen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2011* 2011* 2010*
Rakentaminen 30.6 100.0 4.7
- talonrakentaminen 23.1 75.5 8.4
- maa- ja vesirak. 1.5 24.5 -6.1

Lahde: Tilastokeskus.

Maairan muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2011* 2012 2013¢ 2014F 200711 2012—16F
4.4 -1.0 -1.0 3.8 1.2 2.2
4.8 23 -26 34 1.2 1.2
3.1 3.0 3.5 5.0 1.1 5.1
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TYOLLISYYSODOTUKSET LASKUSSA

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla tyéllisyyden kas-
vu hidastuin vuodentakaiseen verrattuna. Vuo-
den toisella neljanneksella kausitasoitettu tyolli-
syys kaantyi lievaan laskuun.

Tydmarkkinoiden tila on muillakin mittareilla hei-
kentynyt. Avoinna olevia vakansseja oli kesakuu-
kausina viimevuotista vdahemman ja yritysten il-
moitukset kdynnistyvista yt-neuvotteluista ovat

Tydvoiman tarjonta ja kysynta
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S12.2/e01

lisaantyneet. Tydministerion mukaan yritysten
lomautusten odotetaan lisaantyvan lahikuukau-
sina.

Heikon vientikysynnan ja yritysten alentuneen
kannattavuuden takia tyollisyystilanteen odote-
taan huononevan vuoden jalkipuoliskolla. My6s
kotimaisen kysynndn nakymat ovat synkistyneet
seka rakennusalalla etta useilla yksityisilla palve-
lualoilla.

Tydttomien maara ja avoimet tydpaikat
0 Tyo6ttomyys (1000 henkiloa)
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ETLA S12.2/e16

10

Lahde: Tydministerio.

Tydvoimatase, 1000 henkiloa

Erd 2008 2009 2010
Vaesto 5313 5339 5363
Tydikainen vaesto" 4005 4025 4043
Tydvoima 2703 2678 2672
Tydlliset 2531 2 457 2447
Tyottomat 172 221 224
Tehdyt tyotunnit (milj.) 4 306 4154 4163
Tyovoimaosuus, % 67.5 66.5 66
Tydllisyysaste?, % 70.6 68.3 67
Tyottomyysaste, % 6.4 8.2 8

D 15-74 -vuotiaat.
2 Tyollisten osuus tydikaisesta (15-64 -vuotiaat) vaestosta.
Lahde: Tilastokeskus.

2011 2012¢ 2013¢ 2014¢

5389 5415 5442 5468

4059 4074 4084 4092

2683 2688 2684 2686

2474 2482 2471 2480

209 206 213 206

4218 4213 4192 4209
al 66.1 66.0 65.7 65.6
.8 68.6 69.1 69.2 69.8
4 7.8 1.7 8.0 1.7



TYOTTOMYYS PYSYY KORKEANA

Tyollisyyden kasvu hidastuu tdné vuonna 0.4
prosenttiin ja tydvoiman tarjonta 0.2 prosenttiin.
Tyottomyysaste alenee hieman, arviolta 7.8 pro-
senttiin.

Ensi vuonna, jolloin suhdannetaantuman tyolli-
syysvaikutukset ovat pahimmillaan, tytvoiman
kysynta supistuu 0.5 prosentilla ja tyéttomyysaste
nousee 8 prosenttiin.

Tyblliset toimialoittain
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Kokonaistuotannon lieva elpyminen vuoden
2013 jalkipuoliskolla kohentaa asteittain tyolli-
syystilannetta. Vuonna 2014 ty6paikkojen maa-
ran odotetaan kohoavan 0.4 prosenttia ja tyotto-
myysasteen palautuvan 7.7 prosenttiin.
Suhdannetaantumasta ja sitd seuraavasta hitaas-
ta elpymisesta huolimatta tyollisyysmenetysten

arvioidaan jaavan ennustejaksolla verraten va-
haisiksi. Tahan kehitykseen on useita syita, joista
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Lahde: Tilastokeskus.
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elaméaa palveleva toiminta

ETLA S12.2/e03
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tarkein liittyy niukkeneviin tyévoimaresursseihin.
Tydikaisen vaeston maara on jo vuoden ajan ollut
laskussa, ja yrityksilla on aiempaa suurempi tarve
pitéda kiinni olemassa olevasta tyévoimasta. Myos
tyéehdot joustavat aiempaa enemman, kun pai-
kallinen sopiminen on yleistynyt.

JALOSTUSELINKEINOJEN TYOPAIKAT VAHENEVAT
Teollisuuden tydpaikkojen maaran kasvu py-
sahtyy tdnad vuonna, ja ensi vuonna tydpaikkoja
on tarjolla 2.5 prosenttia tdméanvuotista véhem-
man. Tyévoiman kayttd supistuu edelleen vuon-
na 2014, koska vientisuhdanteiden elpyminen
jaa tavanomaista vaimeammaksi. Teollisuuden
alatoimialoilla tydn kysynta supistuu suhteellisesti
eniten metsa- ja elektroniikkateollisuudessa.

Rakennusalan tydllisyystilanne heikkeni kulu-
van vuoden toisella neljannekselld. Kehityssuun-
nan odotetaan jatkuvan ensi vuonna, kun raken-
nusinvestoinnit vahenevét toistamiseen runsaalla
prosentilla. Talonrakentamisessa tyollisyys putoaa
suhteellisesti eniten. Sen sijaan korjaus- ja infra-
rakentamisen tuotanto kohoaa sen verran vauh-
dikkaasti, etta nailla aloilla ty6llisyysmenetyksilta
valtytaan.

Tydlliset toimialoittain™, 1000 henkiloa

YRITYSPALVELUISSA TYGLLISYYS KASVAA JATKOSSAKIN
Yksityisilla palvelualoilla suurimmat tyéllisyysme-
netykset koetaan likkenteessa ja kaupan aloilla.
Vientitoimitusten supistuessa kuljetusalan tyévoi-
matarpeet vahenevat.

Tydpaikkojen méaara supistuu mm. tukkukaupas-
sa, kun teollisuuden ja rakentamisen tuotanto- ja
investointitarvikkeiden ostot vahenevét. Vahittais-
kauppakin karsii, kun kotitalouksien kulutusky-
synta jaa vaimeaksi.

Liike-elamaa palvelevilla toimialoilla tydpaikkana-
kymat ovat keskimaaraistd paremmat. Erityisesti
tieto- ja viestintaaloilla sekd kiinteistopalveluissa
tydn kysynnan odotetaan hitaasti kasvavan.

Valtion ja kuntien rahoitusvaikeuksien takia jul-
kisyhteisojen tydllisyys on parin vuoden ajan ollut
pysahdyksissa. Niiden kulutus- ja investointiky-
synnan kasvu on tyydytetty paljolti ostopalveluja
lisaamalla. Nain odotetaan kayvan jatkossakin,
mika lisda julkishyddykkeita tuottavien yritysten ja
yhteisojen tyollisyytta.

Toimiala TOL-02 2008 2009 2010 2011* 2012¢ 2013¢ 2014¢
Alkutuotanto AB 112 112 108 103 101 99 97
Koko teollisuus C,D,E 462 425 407 403 405 395 394
Rakentaminen F 186 175 172 176 173 171 174
Kauppa- ja majoitustoiminta  G,H 405 387 387 392 388 384 386
Liikenne | 176 177 180 171 169 167 168
Rahoitus- ja liike-elamaa

palveleva toiminta JK 376 355 367 382 395 396 401
Julkiset ja muut yht. palv. L-0 806 816 814 836 845 849 853
Julkinen sektori 666 657 664 667 664 664 664
Palvelut yhteensa 1763 1734 1747 1780 1797 1796 1808
Toimiala tuntematon X 7 10 12 1 6 9 7
Koko kansantalous 2531 2 457 2447 2474 2482 247 2480

D Toimialaluokitus 2002.
Lahde: Tilastokeskus.



Tuonti ja maksutase

TAVARATUONTI SUPISTUU TANA VUONNA JA KASVAA VAIN
VAHAN ENSI VUONNA

Tavaroita tuodaan tdna vuonna viimevuotista
vahemman. Heikon vientikysynnan takia vien-

ti supistuu tédnd vuonna, ja niinpa myos viennis-
sa panoksena kaytettdvien tuontitavaroiden tarve
vahenee. Uudessa ennusteessamme arvioimme,
ettd tavaratuonnin maara supistuu tédna vuon-
na vajaat 2 prosenttia. Olemme alentaneet ldhes
kaikkien hyédykeryhmien tuontiennusteita. Vain
investointitavaroiden tuonti kasvaa kevaalla en-
nustettua enemman. Palvelut mukaan lukien
tuonti jaa tdna vuonna edellisvuoden lukemiin.
Ensi vuonna seka tavara- ettéd palvelutuonti kas-
vaa runsaan prosentin.

KIRISTYNYT AUTOVEROTUS VAHENTAA KESTOKULUTUS-
TAVAROIDEN TUONTIA TANA VUONNA
Kestokulutustavaroiden tuonti putosi tuntuvasti
kuluvan vuoden toisella neljannekselld, koska au-
tojen tuonti romahti, kun autoverotus kiristyi huh-
tikuun alusta. Kestokulutustavaroiden tuonnin
arvioidaan jaavan noin 6 prosenttia viimevuotista
pienemmaksi. Ensi vuonna kestokulutustavaroita
tuodaan arviolta vajaat 5 prosenttia tamanvuotis-
ta enemman.
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Myds lyhytikdisten kulutustavaroiden tuonti on
tdna vuonna heikentynyt ja niiden tuonnin arvioi-
daan supistuvan noin 2.5 prosenttia. Ensi vuon-
na hyédykeryhman tuonnin arvioidaan kaantyvan
noin 3 prosentin kasvuun.

Raaka-aineiden tuonnin ja teollisuus-
tuotannon muutos
%

20

10

-10

== Raaka-aineiden ym. tuonti

-20 . 1)
== Teollisuustuotanto
-30 &
1985 90 95 2000 05 10
1) Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista.
Vuoteen 1998 asti raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden
tuonti.

Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus. ETLA S12.2/m01

Tavara- ja palvelutuonti

Arvo" Maara"
Mrd. e  %-osuus Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin
2011* 2011* 2010* 2011* 2012% 2013 2014 2007—>11 2012—16F
Raaka-aineet ja tuotantotarv.  20.8 34.6 215 5.7 -3 2 2 -1.2 2
Energiatuotteet 13.2 21.8 59 8.8 -8 4 1 0.9 0
Investointitavarat 11.9 19.8 49 135 2 0 8 1.8 5
Kulutustavarat 14.3 23.7 125 6.3 -4 4 4 0.1 &
- kestokulutustavarat 4.2 6.9 185 8.8 -6 5 5 -6.2 4
- muut kulutustavarat 10.1 16.8 10.1 5.2 -3 3 3 3.8 3
Koko tavaratuonti? 57.9 100 10.3 6.9 -1.8 13 3.8 -0.7 2.9
Tavara- ja palvelutuonti? 78.3 6.9 5.7 -1.3 1.3 34 0.1 2.6

U Kayttotarkoituksen mukainen tuonnin arvo Tullitilaston (c.i.f.) mukaan. M&aran muutokset ETLAN laskelma.

2 Kansantalouden tilinpidon mukaan.
Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.
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Raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden tuonti on
vahentynyt kuluvan vuoden aikana. Hyodykeryh-
man tuonnin odotetaan kaiken kaikkiaan vahe-
nevan vajaat 3 prosenttia tdna vuonna, koska
teollisuustuotanto supistuu viimevuotisesta. Ensi
vuonna raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden
tuonti kasvaa vajaat 2 prosenttia, kun teollisuus-
tuotanto hitaasti elpyy.

Investointitavaroiden tuonti kadntyi toukokuus-
sa selvaan laskuun pitkdan jatkuneen kasvukau-
den jalkeen. Vallitsevassa suhdannetilanteessa
kotimaisella teollisuudella ei ole tarvetta investoi-
da uusiin koneisiin ja laitteisiin, joten investoin-
titavaroiden tuonnin kasvuluku jaa tdna vuonna
vajaaseen 2 prosenttiin. Ensi vuonna investoin-
titavaroiden tuonti jad kuluvan vuoden lukemiin,
koska teollisuustuotanto kasvaa hyvin vahan. Uu-
sien ydinvoimaloiden rakentaminen alkaa nakya
investointitavaroiden tuonnissa vasta vuodesta
2014 eteenpain.

TUONTIHINNAT NOUSEVAT ENSI VUONNA VAIN VAHAN
Kansantalouden tilinpidon tavaratuonnin hintain-
deksin mukaan tavaroiden tuontihinnat jaavat
tana vuonna keskimaarin edellisvuoden luke-
miin. Ensi vuonna tuontihinnat nousevat puoli-
sen prosenttia. Tilastokeskuksen hintaindeksin
mukaan energiatuotteiden tuontihinnat nousevat
tana vuonna keskimaarin vajaat 8 prosenttia vuo-
dentakaisesta. Ne seuraavat suurelta osin 6ljyn
maailmanmarkkinahintojen kehitysta. Ensi vuon-
na energiatuotteiden tuontihinnat jagvat kuluvan
vuoden tasolle.

Raaka-aineiden tuontihinnat nousevat téna
vuonna noin prosentin ja ensi vuonna puoli-
sen prosenttia. Investointitavaroiden tuontihin-
nat kdantyivat kuluvan vuoden alussa nousuun
ja kohoavat tdna vuonna keskimaarin runsaat 2
prosenttia vuodentakaisesta. Ensi vuonna niiden
odotetaan nousevan noin prosentin. Kestokulu-
tustavaroiden noin kymmenen vuotta kestanyt
tuontihintojen trendinomainen lasku kaantyi vii-
me vuoden puolivalissd nousuun. Hinnat koho-
avat tdna vuonna vajaat 4 prosenttia viimevuoti-
sesta ja ensi vuonna runsaan prosentin. Muiden

kulutustavaroiden tuontihintojen nousu jatkuu
tana vuonna 3 prosentin ja ensi vuonna prosen-
tin tahtia.

VAIHTOTASEEN ALIJAAMA SYVENEE HIEMAN TANA VUON-
NA, MUTTA ENSI VUONNA ALIJAAMA PIENENEE SELVASTI
Kauppataseen alijagaman arvioidaan pienene-
van selvasti tdna vuonna, 0.5 miljardiin euroon.
Vuonna 2013 alijgédma pienenee 0.3 miljardiin
euroon.

Tavaratuonnin maara supistui vajaat 2 prosenttia
kuluvan vuoden alkupuoliskolla

Kansantalouden tilinpidon syyskuussa tarkistettujen tie-
tojen mukaan tavaratuonnin méaara lisdantyi viime vuon-
na 6.9 prosenttia edellisvuodesta.

Syyskuun ennakkotietojen mukaan tavaratuonnin maara
kasvoi ensimmaisella neljannekselld vain 0.5 prosenttia
vuodentakaisesta. Toisella neljanneksell4 tavaratuonti jai
3.6 prosenttia edellisvuotista pienemmaksi. Tavaratuon-
nin maara supistui siten vuoden alkupuoliskolla 1.5 pro-
senttia viimevuotisesta.

Kausitasoitettuna tavaratuonnin maara kasvoi ensim-
maiselld neljannekselld 1.8 prosenttia, mutta supistui
toisella neljannekselld 3.2 prosenttia edellisesta neljan-
neksesta.

Kestokulutustavaroiden tuonti supistui kuluvan vuoden
alkupuoliskolla 10 prosenttia vuodentakaisesta. Energia-
tuotteiden tuontimaara oli runsaat 9 prosenttia edellis-
vuotista pienempi. Raaka-aineiden ja tuotantotarvikkei-
den tuonti vaheni runsaat 6 prosenttia. Investointitavarat
olivat ainoa ryhma, jonka tuonti oli kasvussa. Niiden tuon-
ti lisddntyi tammi-kesakuussa 3 prosenttia vuodentakai-
sesta. Tahan hyodykeryhmaan kuuluvat myds puhelin-
laitteiden osat. Lyhytikaisten kulutustavaroiden tuonti jai
edellisvuoden [ukemiin.

Tavaroiden tuontihinnat nousivat viime vuonna kansan-
talouden tilinpidon mukaan keskimaarin 8.4 prosenttia
edellisvuotisesta. Kuluvan vuoden ensimmaisella vuosi-
puoliskolla tuontihinnat jaivat kansantalouden tilinpidon
mukaan keskimaarin edellisvuoden lukemiin. Tilastokes-
kuksen tuontihintaindeksi kohosi tammi-kesakuussa 3.2
prosenttia viimevuotisesta.



Tavaratuonnin arvo supistuu tdna vuonna selvasti
tavaraviennin arvoa enemman. Ensi vuonna vien-
nin arvo kasvaa hieman enemman kuin tuonnin

arvo.

Palveluiden ulkomaankaupan ennustaminen
on varsinkin viime vuosina osoittautunut hyvin
vaikeaksi. Suurin erd seka palveluviennissa etta
-tuonnissa muodostuu suurien kansainvélisten

konsernien sisdisista siirroista, mitka ovat hanka-
lia ennustaa. Lisdksi korjaukset kansantalouden

tilinpidossa ovat usein suuret. Arvioimme, etta
palvelutase on tana vuonna 0.6 miljardia euroa
alijgamainen, mutta ensi vuonna lahes tasapai-
nossa.

Palveluiden ulkomaankaupan seurantaa ja tul-
kintaa hankaloittaa se, etta Tilastokeskus julkai-
see erillisen palvelujen ulkomaankaupan tilas-

Tuonti ja maksutase
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Vaihtotaseen alijaama oli viime vuonna
huomattavasti aiemmin ilmoitettua suurempi
Kansantalouden tilinpidon heinakuussa julkaistujen kor-
jattujen tietojen mukaan vaihtotaseen alijagama oli vuon-
na 2011 2.2 miljardia euroa, aiemmin ilmoitetun 0.8 mil-
jardin euron sijasta.

Vuoden 2010 vaihtotaseen ylijazdmaa on sen sijaan korjat-
tu 0.4 miljardia euroa yldspain, 2.9 miljardiin euroon. Kor-
jauksiin vaikuttaa eniten palvelutaseen aiemmin ilmoitet-
tua pienempi alijaama.

Vaihtotase supistui siten viime vuonna perati 5.1 mil-
jardia euroa edellisvuodesta, kun kauppatase kaan-

tyi 2.6 miljardin euron ylijgdmasta 1.2 miljardin euron
alijadmaan. Tavaratuonnin arvo nousi viime vuonna 16
prosenttia, mutta tavaraviennin arvo vain 8 prosenttia.
Tavaratuonnin arvon kohoaminen johtui suurelta osin raa-
kadljyn hinnan noususta.

ton, mihin eivat sisally vaihtotaseen palveluerat
liikenne, matkustus, vakuutus- ja rahoituspalve-
lut seka julkishallinnon palvelut. Palvelujen ul-
komaankaupan julkaisussa palvelutase oli viime
vuonna selvasti ylijgamainen. Ennusteemme pe-
rustuu kansantalouden tilinpidon tilastosarjoihin.

Palvelusten tase oli vuonna 2011 tasapainossa, kun pal-
velutuonnin arvo nousi vajaat 4 prosenttia ja palveluvien-
nin arvo kasvoi 5 prosenttia vuodentakaisesta. Aiempien
tietojen mukaan seké palvelutuonnin etta -viennin arvo
olisi supistunut.

Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen tase olikin vii-
me vuonna 0.9 miljardia euroa alijadmainen, eika 0.2 mil-
jardia euroa ylijzamainen kuten aiemmin ilmoitettiin.

Tavaroiden ja palvelusten taseen alijgaman arvi-
oidaan supistuvan viime vuoden 1.3 miljardista
eurosta 1.1 miljardiin euroon kuluvana vuonna.

Vaihtotase, mrd. euroa

2010* 2011¢ 2012t 2013¢ 2014¢

Tavaroiden vienti (fob)" 52.5 56.6 56.4 57.6 59.9
Tavaroiden tuonti (foh)" 49.9 57.9 56.9 57.9 60.3
Kauppataseen ylijaama 2.6 -1.2 -0.5 -0.3 -0.5
Palveluvienti 19.5 20.5 20.5 21.6 22.9
Palvelutuonti 19.8 20.5 21.1 21.7 22.5
Palvelutaseen ylijaama -0.3 0.0 -0.6 -0.1 04
Tuotannontekijakorvausten ja

tulonsiirtojen taseen ylijaama 0.6 -0.9 -1.3 -04 0.3
Vaihtotaseen ylijaama 29 -2.2 -24 -0.8 0.2
Vaihtotaseen ylijaama / BKT, % 1.6 -1.2 -1.2 -04 0.1
Vaihtotaseen ylijaama / viennin arvo, % 4.0 -2.8 -3.1 -1.0 0.3

D MI. tavarakaupan jarjestelyerat.
Lahde: Tilastokeskus.
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Alijaama pienenee ensi vuonna 0.4 miljardiin eu-
roon.

Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen taset-
ta heiluttelevat erityisen voimakkaasti nettomaa-
rdiset rajan yli kulkevat osingot, korot ja kotiutetut
voitot, joista varsinkin osinkojen ja voittojen suun-
nat voivat vaihtua ékillisesti vuodesta toiseen.
Niiden muutokset voivat vaikuttaa merkittavéasti
vaihtotaseeseen. Odotamme, ettéd tuotannonte-
kijakorvausten ja tulonsiirtojen taseen alijaédma
syvenee tdna vuonna 1.3 miljardiin euroon. Ensi
vuonna alijggman odotetaan pienenevan 0.4 mil-
jardiin euroon.

Vaihtotaseen alijgdman odotetaan syvenevan
hieman tana vuonna 2.4 miljardiin euroon viime
vuoden 2.2 miljardista eurosta. Suomen Pankin
julkaiseman maksutasetilaston mukainen vaihto-
tase osoitti tammi-kesakuussa 2.4 miljardin eu-
ron alijgdmaa. Vuonna 2013 alijgdméan odotetaan
supistuvan 0.8 miljardiin euroon.

KOTITALOUDET SAASTAVAT HIEMAN VIELA TANA
VUONNA, MUTTA VELKAANTUVAT ENSI VUONNA
Tuoreimpien tilastotietojen mukaan kotitalouksi-
en saastaminen laski vuonna 2011 1.1 miljardiin

Vaihtotaseen ylijaama komponen-
teittain suhteessa BKT:hen

- == Vaihtotase == Kauppatase

15 - Palvelutase =
- == Tuotannontekijakorvaus ja tulon-
siirtotase
R R ANY/Z28 = URRRAE MEELELEEErd - - - - -~

= 11(0) [T O L 0 e L i

198890 95 2000 05 10
Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

Laskettu neljan neljanneksen
liukuvista summista, keskistetty. ETLA S12.2/u02

Léhteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus.

Vaihtotase ja pddomaliikkeet

Mrd. Vaihtotase
EUR - ‘

5 [ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
1998 2000 02 04 06 08 10 12

Rahoitustarve

1998 2000 02 04 06 08 10 12

0 Suorat sijoitukset, netto

1998 2000 02 04 06 08 10 12

0 Arvopaperisijoitukset, netto

1998 2000 02 04 06 08 10 12
12 kuukauden ei-keskistetty liukuva summa.

Lahde: Suomen Pankki. ETLA §12.2/u03



Sektoreiden tulot, sdastaminen ja
paaomanmuodostus (suhde BKT:hen)

Kotitaloussektori
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Kaikki erat laskettu poistot mukaan lukien.

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S12.2/r08
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Vaihtotase ja sektoreittainen netto-
luotonanto suhteessa BKT:hen
Yritykset

%
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S§12.2/r09



058 SUHDANNE 2012:2

euroon aiemmin ilmoitetun 1.8 miljardin euron
sijasta. Kansantalouden tilinpidon saastamiska-
site ei ota huomioon kaikkia kotitalouksien ra-
hoituksen lahteita ja rahoituksen kayttokohteita.
Saastaminen kansantalouden tilinpidossa ei siten
kuvaa kotitalouksien todellista sdastamista kovin
tarkasti. Tana vuonna kotitalouksien saastaminen
laskee 0.3 miljardiin euroon. Vuonna 2013 koti-
taloussektori velkaantuu noin miljardi euroa.

Yrityssektorin sadstaminen kohosi viime vuonna
9.2 miljardiin euroon, miké oli 0.5 miljardia euroa
aiemmin ilmoitettua vdhemman. Tana vuonna

yritysten saastaminen laskee selvasti 7.6 miljar-
diin euroon, mutta kasvaa taas ensi vuonna 9.8
miljardiin euroon.

Julkisen sektorin nettoluotonanto oli viime vuon-
na korjattujen tietojen mukaan 1.8 miljardia eu-
roa. Rahoitusalijgdma nousee tdna vuonna aiem-
min arvioitua enemman, 2.6 miljardiin euroon,
mutta kutistuu ensi vuonna 1.8 miljardiin euroon.
Suhteutettuna kokonaistuotantoon arvioimme,
ettd julkiyhteisdjen alijagdma nousee 1.3 prosent-
tiin tdna vuonna ja laskee 0.9 prosenttiin vuonna
2013. Julkisen sektorin rahoituskysymyksia kasi-
tellaan tarkemmin sivuilla 42-45.



Hinnat ja kustannukset

Hinnat ja kustannukset

INFLAATIO JATKUU KOLMEN PROSENTIN TUNTUMASSA
Kuluvan vuoden aikana hyédykeverotuksen ki-
ristyminen on pitédnyt inflaation 3 prosentin
tuntumassa. Teollisuuden raaka-aineiden maa-
ilmanmarkkinahintojen nousun taittumisen
myéta tuontihinnat ovat vahitellen asettuneet
lahes viime vuoden tasolle. Sen sijaan elintar-
vikkeiden maailmanmarkkinahinnat ovat kdan-
tyneet vahvaan nousuun ennakoiden ruuan
kallistumista. Taman lisdaksi ensi vuoden inflaa-
tiota voimistaa arvonlisdverotuksen kiristyminen
23 prosentista 24 prosenttiin.

Tilastokeskuksen tuontihintaindeksin mukaan
tuontihinnat kohosivat alkuvuonna 5 prosentin
tuntumassa, mutta kesén aikana hintojen nou-
su oli taittunut vajaaseen 2 prosenttiin. Ulkoisen
kustannuspaineen hellittdminen johtui raakadl-
jyn maailmanmarkkinahinnan tuntuvasta hal-
penemisesta kevaan ja kesan aikana. Muiden
raaka-aineiden tuontihinnat pysyivat lahes viime
vuoden tasolla. Kulutustavaroiden hinnoissa oli
lievdd nousua muun muassa euron heikkenemi-
sen myota. Yhteensa tuontihintojen arvioidaan

Keskeisten hintaindeksien muutokset
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- = Perushintaind.”
15 -- == Elinkustannusind. ‘
Rakennuskustannusind.

-15 Gl | I I I I I I
1998 2000 02 04 06 08 10 12 14
Muutokset edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.
1) Vuoden 2009 alusta luokittelumuutos.
Lahde: Tilastokeskus. ETLA S12.2/p01
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kohoavan tana vuonna 2.8 prosenttia viime vuo-
teen verrattuna.

Kotimaisia kustannuspaineita voimisti muun mu-
assa alkoholijuomien ja liikenteen polttoaineiden
verotuksen kiristyminen kuluvan vuoden alussa.
Viime syksyna sovitun raamisopimuksen mu-
kaan kuluvan vuoden saannollisen tuntiansion
nousuksi arvioidaan tana vuonna 3.3 prosent-
tia. Alkuvuonna palkansaajat saivat lisdksi kerta-
luonteisen palkkaeran, ja palkkasumman nousu
vauhdittui ensimmaisella neljanneksella 5.3 pro-
senttiin. Ensi vuonna keskituntiansioiden arvioi-
daan kohoavan 2.9 prosenttia. Keskiméaarin raa-
misopimus on voimassa eri toimialoilla vuoden
2013 loppuun asti.

Kuluvan vuoden ensimmaisella neljanneksella
kokonaistuotannon vaimea kasvu ja tyévoima-
kustannusten vahva nousu vauhdittivat OECD:n
arvioiden mukaan Suomen yksikkotydkustannuk-
set 4.9 prosentin kasvuun. Ainoastaan Unkaris-
sa ja Koreassa yksikkotydkustannusten kasvu oli
tatd suurempi. Vahva kustannuskehitys luo hin-

Ansiotason ja elinkustannusten
muutokset
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S12.2/p02
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tapaineita ja samalla heikentad kustannuskilpai-
lukykyéa. Loppuvuonna yksikkdtydkustannusten
nousun arvioidaan hieman hidastuvan.

Yksikkotyokustannusten vahvaan nousuun vai-
kutti osaltaan tyon tuottavuuden heikko kehitys.
Alkuvuonna kokonaistuotannon kasvun arvioi-
daan ennakkotietojen mukaan jdaneen yhteen
prosenttiin, mutta tehtyjen tydtuntien maéaréa kas-
voi samaan aikaan 0.8 prosenttia. Tyon tuotta-
vuus olisi siten ollut poikkeuksellisen heikko.
Pitkalla aikavalilla koko kansantalouden tyon
tuottavuus on ollut 3 prosentin tuntumassa. Myos
ensi vuonna tydn tuottavuuden vaimean kasvun
arvioidaan jatkuvan.

Euroopan keskuspankki alensi ohjauskorkoa
vuoden 2011 joulukuussa yhteen prosenttiin,
ja kuluvan vuoden heindkuussa edelleen 0.75
prosenttiin. Markkinakorot ovat my6étailleet ko-

ronalennuksia, ja syyskuun alussa esimerkiksi

3 kuukuukauden markkinakorko oli jo vajaassa
0.3 prosentissa. Keskuspankin odotetaan pitavan
ohjauskoron varsin matalana aina ensi vuoden
lopulle asti. Vaikka markkinakorot ovat laske-
neet, asunto- ja kulutusluottokannan keskikorot
ovat pysyneet lahes ennallaan korkomarginaalien
nousun vuoksi.

Ensi vuonna ulkoinen kustannuspaine pysynee
melko vaimeana. Tuontihintojen arvioidaan py-
syvan ldhes kuluvan vuoden tasolla. Raakadljyn
maailmanmarkkinahinta pysynee kuluvan vuon-
na 100-110 dollarissa tynnyriltd, ensi vuonna
hinnan arvioidaan nousevan vain vahan. Euron
hinnan odotetaan asettuvan 1.20-1.30 dollarin
tuntumaan seka tana etta ensi vuonna. Heikenty-
nyt euro vauhdittaa hieman tuontihintojen nou-
sua etenkin tand vuonna, mutta kohentaa vienti-
teollisuuden kustannuskilpailukykya.

Laskelma kansantalouden hinta- ja kustannustasoon vaikuttavista tekijoista

Tekija
1. Ansiotaso
2. Tydpanos"
- ansiotyopanos
- yksityiset elinkeinonharjoittajat
3. Tydvoimakustannukset
- palkkasumma
- muut tydtulot
Tuotanto
Yksikkotyokustannukset (3./4.)
Tuontihinnat
Vililliset verot miinus tukipalkkiot,
osuus kokoniastarjonnasta
Kustannuspaine (0.65x5. + 0.25x6. + 0.10x7.)
9. Kysyntapaine seka viivastynyt hintapaine
10. Tuotannon hintaindeksi (8.+ 9.)
11. Kulutuksen hinta
12. Reaaliansiotaso
13. Tuotanto tyopanosyksikkoa kohti (4./2.)

N o a b

D Tehdyt tyotunnit.
Lahde: Tilastokeskus.

Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin
2011* 2012* 2013¢ 2014 200711 2012—16¢
2.7 3.3 2.9 2.8 3.6 3.0
1.3 -0.1 -0.5 0.4 0.3 0.2
1.3 -0.1 -0.5 0.4 0.3
1.3 -0.1 -0.5 0.4 0.3
4.6 4.4 3.1 3.8 3.6 3.9
4.4 4.3 3.0 3.7 3.9 3.9
5.3 4.7 3.5 4.0 25 4.2
2.7 0.1 0.9 2.2 0.6 1.6
1.8 4.3 2.1 1.6 3.1 23
6.3 1.4 0.7 0.6 1.6 1.0
5.5 24 3.0 -1.1 0.8 0.4
3.1 3.5 2.0 1.1 2.6 1.8
-0.1 -0.1 0.5 0.5 -0.4 0.3
3.0 34 25 1.7 2.2 2.2
853 2.8 2.8 1.6 25 2.1
-0.6 0.5 0.1 1.2 1.1 0.9
1.4 0.2 1.4 1.7 0.3 1.4



TYON TUOTTAVUUDEN HEIKKO KASVU VAUHDITTAA
YKSIKKOTYOKUSTANNUSTEN NOUSUA

Vuoden 2011 syksylla solmitun kaksivuotisen ns.
raamisopimuksen mukaan sopimuspalkat nou-
sevat kuluvan vuoden aikana runsaat 2 prosent-
tia. Liukumat ja rakennemuutos mukaan lukien
saannollisen tydajan ansiotasoindeksin arvioi-
daan kohoavan tanad vuonna keskimaarin 3.3
prosenttia. Ensi vuonna ansioiden nousun arvioi-
daan jatkuvan vajaassa 3 prosentissa.

Ennakkotietojen mukaan tydn tuottavuus kasvoi
viime vuonna vain 1.4 prosenttia, kun se edel-
lisend vuonna kohosi 3.1 prosenttia. Vuonna
2012 tydn tuottavuuden kasvun arvioidaan l&dhes
pysahtyvan talouden heikon aktiviteetin vuoksi.
Raamisopimuksen mukaisten palkkaratkaisujen
kanssa tdma merkitsee yksikkotyokustannusten
nousun voimistumista.

ASUMISKUSTANNUSTEN NOUSU TAITTUU,
ELINTARVIKKEIDEN HINTOJEN NOUSU VAHVISTUU
Kansallisella mittarilla mitattu inflaatio oli kuluvan
vuoden heindkuussa 2.9 prosenttia. Inflaatiota
ovat voimistaneet alkoholiveron, autoveron ja lii-
kenteen polttoaineverojen korotukset. Viime vuo-
den vastaavaan ajankohtaan verrattuna voimak-
kaimmin hinnat olivat nousseet alkoholijuomissa,
elintarvikkeissa seka energiatuotteissa.

Kuluvan vuoden aikana asumisen kustannus-
ten nousu on vaimentunut matalana pysyttelevan
korkotason ja asuntojen hintojen vaimean kehi-
tyksen vuoksi. Myos energiakustannusten nou-
su jatkuu aiempaa hitaampana. Vuokrien nousu
on tosin voimistunut 4-5 prosentin tuntumaan.
Yhteensa asumisen kallistuminen oli kesén aika-
na taittunut 2 prosenttiin, vuoden jalkipuoliskolla
nousun arvioidaan hidastuvan edelleen.

Elintarvikkeiden hinnat olivat vuoden alussa vie-
|a runsaat 4 prosenttia korkeammat kuin vuo-

si sitten, kesan aikana hintojen nousu voimistui
jo 6 prosenttiin. Elintarvikkeiden raaka-aineiden
maailmanmarkkinahinnat kaantyivat kesan ai-
kana vahvaan nousuun heikkojen satondkymien
vuoksi, ja ruuan hinnan nousun arvioidaan voi-

Hinnat ja kustannukset
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mistuvan vuoden jalkipuoliskolla. Liikenteen kus-
tannukset jatkavat nousuaan muun muassa polt-
toaineveron korotuksen vuoksi. My6s raaka-6ljyn
maailmanmarkkinahinnan odotetaan pysyttele-
van vahintaan viime vuoden tasolla.

Keskimaarin kuluttajahintojen arvioidaan koho-
avan 2.9 prosenttia vuonna 2012. EU:n yhden-
mukaistetulla inflaatiomittarilla mitattuna hintojen
nousu asettunee myos vajaaseen 3 prosenttiin.
Vuonna 2013 ulkoinen kustannuspaine pysyy
vaimeana, mutta arvonlisdveron nousu 24 pro-
senttiin ja elintarvikkeiden hintojen vahva nou-
su pitavat inflaation vajaan 3 prosentin vauhdis-
sa. Tuontihintojen arvioidaan jadvan ensi vuonna
suunnilleen tdman vuoden tasolle.

PERUSHINTAINDEKSIN NOUSU VAIMENEE
Kotimarkkinoiden perushintaindeksin nousun
odotetaan taittuvan tana vuonna 2-3 prosent-
tiin tuontihintojen vaimean nousun myota. Ensi
vuonna hintojen arvioidaan pysyttelevan kuluvan
vuoden tasolla. Myts kotimaisten kustannusten
nousun arvioidaan pysyvan vahaisena.

Rakennuskustannusten nousu voimistui vime
vuonna 3 prosenttiin rakentamisen aktiviteetin el-
pymisen myota. Tana vuonna kustannuskehityk-
sen arvioidaan jatkuvan 2-3 prosentin tuntumas-
sa. Vaikka korkotaso on poikkeuksellisen matala,
asuntojen hintojen nousu vaimeni viime vuoden
jalkipuoliskolla. Epdvarmat suhdannendkymat
heijastuvat tdna vuonna rakennustoiminnan vai-
menemisessa.

KYSYNNAN LAANTUMINEN KAVENTAA KANNATTAVUUTTA
Vuonna 2011 teollisuusyritysten kannattavuuden
kohenemisen arvioidaan pysahtyneen taloustilan-
teen synkistymisen myota. Vaikka tuottajahinnat
nousivat 5.6 prosenttia, tuotantokustannusten
kallistuminen kavensi yritysten kannattavuutta ja
tyévoimakustannusten osuus kansantulosta jai
edellisen vuoden lopun tasolle.

Kuluvana vuonna teollisuuden tuottajahintojen
nousun odotetaan taittuvan suhdannetilanteen
heikkenemisen myota. Raamiratkaisujen mukais-
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ten palkankorotusten myota yksikkotyokustan-
nusten nousu voimistuu, mika kaventanee yritys-
ten kannattavuutta.

KUSTANNUSKILPAILUKYKY PYSYY LAHES ENNALLAAN
Teollisuuden kustannuskilpailukyky suhteellisiin
yksikkokustannuksiin perustuvien laskelmien
mukaan on jonkin verran pitkan aikavalin keski-
arvoa heikompi. Ennustejaksolla tuottavuuden
heikon kehityksen ja sovittujen palkkaratkaisujen
my6té yksikkdkustannusten arvioidaan nouse-
van hieman nopeammin kuin keskeisissa kilpai-
ljamaissa, mika osaltaan kaventaa kilpailukykya.
Sen sijaan euron heikkeneminen tukee kustan-
nuskilpailukykya, jolloin suhteellisiin yksikkokus-
tannuksiin perustuvan mittarin mukaan kustan-
nuskilpailukyky voi hieman kohentua.

Kuluvana vuonna teollisuustuotannon odotetaan
supistuvan kansainvélisen talouden heikon suh-
dannetilanteen ja Nokian puhelinvalmistuksen
lopettamisen vuoksi. Kysynnan kasvun odote-
taan voimistuvan ennusteperiodin loppujaksoa
kohden. Viennin oletetaan kaantyvan vahitellen
nousuun rahoituskriisin hellittdmisen ja kansain-
vélisen talouden asteittaisen elpymisen myota.
Vientiteollisuuden toimintaedellytysten kohenta-
miseksi seuraavien pakkaratkaisujen tulisi olla
hyvin maltillisia.
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Suomen teollisuuden kustannuskilpailukyky"
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1) Suomen teollisuuden valuuttakurssikorjatut yksikko- ja yksikkotydkustannukset OECD-maihin (14 maata)
verrattuna, (keskiarvo 1989-2008 = 100).

Léhteet: OECD, Tilastokeskus. ETLA S12.2/p03
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Erityisteema: Tuottavuus ja kilpailukyky

MATALA TYON TUOTTAVUUDEN KASVU HEIKENTAA

KUSTANNUSKILPAILUKYKYA

Suhteellisilla yksikkétyokustannuksilla mitattuna
Suomen koko talouden kustannuskilpailukyvyn
arvioidaan ennusteperiodilla hieman kohentuvan
l&hinné valuuttakurssin heikkenemisen vuoksi.
Kustannuskilpailukyky on kuitenkin lahivuosi-
na selvasti heikompi kuin viime vuosikymmenen
alussa.

Kustannuskilpailukykyyn' vaikuttavat seka tehdyt
palkkaratkaisut etté tyon tuottavuuden kehitys.
Jos kilpailijamaissa palkkaratkaisut suhteessa tytn
tuottavuuteen kehittyvat meitd vaimeammin, Suo-
men kustannuskilpailukyky heikkenee. Euron ul-
kopuolisiin maihin verrattuna myos valuuttakurs-
si vaikuttaa kustannuskilpailukykyyn. Parin viime
vuoden aikana euron heikkeneminen on osaltaan
kohentanut Suomen kustannuskilpailukykya.

Kuvio 1. Kustannuskilpailukyvyn

osatekijat
Ind. Valuuttakurssi
== Tyottavuus

110 Ansiot
100 /./—/

90 M

80

1990 95 2000 05 10

Lahde: OECD, laskelmat ETLA. ETLA S12.2/b234

1 Mankinen, Nikula, Rantala (2012): Kustannuskilpailukyvyn
mittausmenetelmien uudistaminen, Valtioneuvoston kanslian
raporttisarja 3/2012.

Kuviossa 1 on suhteutettu Suomen ja 14 tarkeim-
man kilpailijamaan koko talouden ansiokehitys,
tyon tuottavuus ja valuuttakurssi toisiinsa, siten
20 vuoden keskiarvo on indeksoitu sadaksi.

Kuvion 2 perusteella voidaan todeta, etté perin-
teisesti Suomen kustannuskilpailukykyé on ylla-
pitanyt vertailumaita nopeampi tyén tuottavuu-
den kasvu. Vastaavasti tydvoimakustannukset
ovat kohonneet nopeammin kuin kilpailijamaissa,
mika on osaltaan heikentanyt kustannuskilpailu-
kykya.

Muutaman viime vuoden aikana tyén tuottavuu-
den kasvu on jaanyt aiempaa vaimeammaksi.
Vuosien 2008 ja 2009 taantuman aikana tyon
tuottavuus heikkeni Suomessa lahes 7 prosent-
tia. Sen jalkeenkin tyon tuottavuuden kasvu jai
pitkdn aikavalin kasvua vahaisemmaksi, ja ns.
tuottavuuskuoppa nayttaa jadaneen toistaiseksi
pitkdkestoiseksi.

Kuvio 2. Tydn tuottavuus,
koko talous, 1990=100
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100
1990 95 2000 05 10

Lahde: Tilastokeskus, enn. ETLA. ETLA S§12.2/b235
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Tyodn tuottavuuden kasvun hidastumisesta huo-
limatta palkkaratkaisut ovat jatkuneet aiemmal-
la nousu-uralla, jolloin yksikkotyokustannus-

ten nousu on vauhdittunut nopeammaksi kuin
keskeisissa kilpailijamaissa. OECD:n tuoreiden
kansantalouden neljannesvuositilastoihin perus-
tuvien laskelmien mukaan Suomen kustannus-
kilpailukyky on heikentynyt esimerkiksi Saksaan
nahden jopa 10 prosenttia vuoden 2008 jalkeen.

ETLAN ennusteessa tyon tuottavuuden kasvun
arvioidaan jaavan edelleen selvasti pitkan aika-
valin keskiarvoa pienemmaksi. Tama merkitsee
sita, etta kilpailukyvyn sailyttamiseksi seuraavi-
en palkkaratkaisujen tulisi jdada aiempaa maltil-
lisemmiksi.

Kilpailukyky

065
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ETLAN suhdannekatsausten ennusteilla pyri-
taan arvioimaan kullakin hetkella todenndkoisin
kehityskuva taloudellisille muuttujille. Teksteissa
ja vaihtoehtoisissa skenaarioissa hahmotellaan
lisaksi erityyppisia riskeja. Yhdella luvulla esite-
tyissa piste-ennusteissa osutaan vain harvoin oi-
keaan. Ennustevirheet johtuvat esimerkiksi kan-
sainvalisen talouskehityksen ja talouspolitiikan

Itseisarvojen mediaani kuvaa parhaiten eri ajan-

kohtina tehtyjen ennusteiden keskimaardista vir-
hettd. Mediaani taas kuvaa virheiden mahdollista
harhaisuutta. Jos mediaani on lahelld nollaa, en-
nusteet eivat ole systemaattisesti harhaisia. Talo-
udellisiin ennusteisiin liittyvasta epdvarmuudesta
ks. esim. P. Vartia (1994) Talouden ennustami-

sen vaikeus. ETLA B 100.

arvioiden seka historiatietojen virheista, kaytetyn
mallin (ajattelutapojen) virheista (mika riippuu
mistakin ja miten) seka "aidoista”, satunnaisista
virhetermeista. Mitd kauempana ennustettavas-
ta vuodesta ollaan, sitd suurempia ovat virheet.
Kuitenkin vield kuluvaa vuotta koskevissa ennus-
teissa tehdaan melkoisia virheitd muun muassa
tilastotietojen puutteista johtuen. Oheinen tauluk-
ko kuvaa ETLAN keskimaaraisia ennustevirheita.

Erdiden keskeisten muuttujien ennustevirheet 1973-2000

Itseisarvojen mediaani Mediaani
Edellisen vuoden ~ Saman vuoden Edellisen vuoden  Saman vuoden
kevat  syksy kevat  syksy kevat  syksy kevat  syksy
Kokonaistuotanto 1.9 1.6 1.0 0.5 04 -04 -0.5 -0.4
Tuonti 5.7 4.0 3.5 2.2 03 -04 -0.5 -0.3
Kokonaistarjonta 2.9 2.2 1.6 1.1 0.3 0.2 -0.3 -0.5
Vienti 35 2.8 25 1.4 -1.1 -1.9 -0.5 -0.7
Investoinnit 4.4 4.0 3.2 2.8 1.5 1.3 2.1 -0.8
- yksityiset 5.0 4.2 4.5 3.0 1.9 1.0 2.1 -0.5
- julkiset 4.2 4.2 3.9 3.8 1.9 14 -0.1 -0.5
Kulutus 15 1.1 1.0 0.8 -0.7 -0.7 -0.8 -0.5
- yksityinen 1.7 1.2 1.2 0.8 -04 -05 -0.5 -0.5
- julkinen 1.0 1.1 0.7 0.8 -05 -04 -0.3 -0.2
Varastojen muutos 0.5 0.4 0.4 0.3 -0.2 -0.1 -0.1 0.0
Kokonaiskysynta 2.9 2.2 1.6 1.1 0.3 0.2 -0.3 -0.5
OECD, BKT 0.6 0.8 0.6 0.4 0.1 -0.2 -0.3 -03
OECD vientipainoin, BKT 0.7 0.6 0.5 0.6 0.1 -0.3 -0.3 -0.6
OECD, kuluttajahinnat 2.1 24 2.2 2.0 -2.1 24 22 -20
Tyottomyysaste 1.1 0.8 0.6 0.2 0.5 0.3 0.4 0.1
Kuluttajahinnat 15 1.1 0.6 0.2 0.1 0.3 -0.2 -0.1
Vaihtotase/BKT 13 1.3 1.4 0.6 0.2 0.2 0.2 0.1

Lahde: Tilastokeskus.
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Vuodesta 2006 alkaen ennusteita on julkaistu kahdesti vuodessa, kevaalla ja syksylla.
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EUROKRIISIN SYYT JA ONGELMIEN PERIMMAISET

RATKAISUKEINOT

Eurokriisin perussyyt ovat seuraavat:

1) kriisimaiden julkiset menot ovat kasvaneet lii-
kaa suhteessa tuloihin (ongelmia myos tulo-
jen keruussa erityisesti Kreikassa),

2) osassa kriisimaita euroon liittymisen mahdol-
listama alhainen korkotaso johti kotimaisen
kysynnan paisumiseen yksityisen velan varas-
sa, mika heijastui mm. rakentamisen ylikuu-
menemisena ja kiinteistohintakuplana,

3) kriisimaiden palkat nousivat pitkaan liian pal-
jon suhteessa tuottavuuteen (osin edelld mai-
nitun ylikuumenemisen takia), mika heikensi
kilpailukykya ja vientimenestysta,

4) vuosien 2008-2009 finanssikriisin synnytta-
ma taantuma karijisti edelld mainittuja ongel-
mia,

5) rahoitusmarkkinat aluksi reagoivat liian hi-

MARKKU KOTILAINEN

Tutkimusjohtaja
ETLA

sityisen sektorin kasvudynamiikkaa,

4) rahoitusmarkkinoita on stabilisoitava (ongel-
mapankkien pddomitus alkuvaiheessa kui-
tenkin niin, ettd moraalikatoa minimoidaan
—pankkien omistusta on siirrettéva luototta-
jalle), pankkivalvontaa on tehostettava, rahoi-
tusmarkkinoiden toimintaa on yleisesti vah-
vistettava (oikea riskien arviointi).

Keskeista on, ettd euromaat siséistavat euroku-

rin eri tasoilla (julkinen talous, tydmarkkinat, hyo-
dykkeiden markkinat, rahoitusmarkkinat). Tama
edellyttaa poliittista ja taloudellista oppimista krii-
simaissa. Kriisimaiden pitdisi saada aikaan jon-

kinlainen "yhteiskuntasopimus” (eksplisiittinen tai
implisiittinen), jotta ongelmat voitaisiin ratkaista.

Kestdvaa kasvua ei saada velkaantumalla lisaa.
Tuottavuuden parantaminen innovaatioita edis-

taasti velkaantumiseen ja myéhemmin ne yli-
reagoivat (riskit arvioitiin vaarin, poliitikot an-
toivat vaéria signaaleja).

tamalla on hidas prosessi. Lyhyelléd aikavalilla tar-
keinta on palauttaa luottamus ja alentaa kustan-
nustasoa. Rahoitusmarkkinoilla pitkalla aikavalilla

Néitd ongelmia vastaavat ratkaisukeinot ovat:

1) julkisen sektorin menoja on supistettava, ve-
ronkantoa tehostettava ja veroja valikoidusti
korotettava,

2) erityisesti avoimen sektorin palkkojen ja hin-
tojen on alennuttava (hintojen lasku loiventaa
reaalipalkkojen laskua; jonkinlainen yhteis-
kuntasopimus auttaisi), samalla tuottavuuden
on noustava ongelmamaissa,

3) kasvua on tuettava, mutta paras keino on
luottamuksen lisddminen, mika vahvistaa yk-

kestavia ovat vain keinot, joilla parannetaan nii-
den toimintaa ja riskien arviointikykya seka va-
hennetdan moraalikadon ongelmaa.

Edelld mainituissa asioissa auttavat jatkossa EU-
tasolla jo toteutetut uudistukset: 1) vakaus- ja
kasvusopimuksen uudistus, 2) uusi makrotalo-
udellisia epatasapainoja koskeva menettely, 3)
kansallisten budjettien ns. EU-ohjausjakso, 4)
euro plus -ohjelma, jolla pyritdan parantamaan
euromaiden kilpailukykya, 5) valtioiden valinen
vakaus-, koordinaatio- ja hallintosopimus (ns.
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Fiscal Compact) (ks. Kotilainen, 2012), 6) valtioi-
den rahoitustukijarjestelmat (ERVV ja EVM)! seka
7) pankki- ja vakuutusvalvonnan tehostaminen

(erityisesti Euroopan pankkiviranomainen, EBA).

Kesakuun 2012 lopussa pidetyssa huippukoko-
uksessa Espanijalle avattiin mahdollisuus saada
ERVV:n ja EVM:n tukea maan pankeille, jotta val-
tion oma velkaantuneisuus ei kasvaisi. Laina ka-
navoidaan pankkien uudelleenjarjestelyrahaston
(FROB) kautta. Pankkien padomitus edellyttaa
sijoittajavastuun toteutumista.

Samassa huippukokouksessa hyvaksyttiin ns.
kasvu- ja tyollisyyssopimus, jolla korotettiin Eu-
roopan investointipankin lainanantomahdolli-
suuksia 60 miljardilla eurolla seka luotiin ns.
hankejoukkolaina-instrumentti (projektibondit).
Hankejoukkolainoilla keratéan noin 5 miljardia
euroa liikenne-, energia- ja laajakaistainfrastruk-
tuurin rakentamiseen. Lisaksi ohjataan uudel-
leen kayttamatta jaaneita rakennerahastovaroja
pk-yritysten ja nuorten tyollisyyden tukemiseen.
Naitd instrumentteja voidaan allokoida erityisesti
kriisimaihin.

Jo paatetyille toimille tulisi nyt antaa aikaa. Kai-
kissa niissa on vaikutusviipeensa. Lyhyella ai-
kavélilla on edistettava kaikin keinoin rahoi-
tusmarkkinoiden, tuotannollisten yritysten ja
kotitalouksien luottamusta. Tasséa keskeista on,
ettd ERVV:n ja EVM:n toimintakyky saadaan us-
kottavaksi. EVM saataneen toimintaan vuoden
2013 alusta, kunhan Saksan perustuslakituo-
mioistuimen 12.9.2012 edellyttamat muutokset
EVM:n peruskirjassa ehditdan hyvaksya myos
muissa jasenmaissa.

Myds Euroopan keskuspankki on téarkea luot-

tamuksen luoja, koska se voi toimia nopeasti ja
koska silla on merkittavat resurssit. EKP:n neu-
vosto ilmoitti kolmeen otteeseen heina-, elo-, ja
syyskuussa tekevansa kaiken tarvittavan euron

1 ERVV=Euroopan rahoitusvakausvaline ja EVM=Euroopan
vakausmekanismi.
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sailymiseksi. Tama konkretisoitui siten, ettd EKP
esitti olevansa valmis ostamaan tarvittaessa on-
gelmavaltioiden lyhyita velkakirjoja, kunhan krii-
simaa hakee ERVV:n tai EVM:n rahoitusta. Néamé
organisaatiot ostaisivat talldin pitkia velkakirjo-

ja ensimarkkinoilta. Talla maturiteettirajauksel-
la EKP pyrkii seka pysyttelem&an mandaattinsa
puitteissa ettd valttdmaan tappioita. Vaikka EKP
ei itse toimi pitkien velkakirjojen markkinoilla, sen
toimet edistavét yksityisen sektorin luottamusta
my6s ndiden velkakirjojen ostoihin.

Syyskuun 6. paivana pidetyn EKP:n neuvoston
kokouksen jalkeen nayttaa silta, ettd EKP:n sano-
ma on mennyt markkinoilla 1api. EKP:n uskotaan
tekevan tarvittavat velkakirjaostot estéddkseen eri-
tyisesti Italian ja Espanjan valtionlainojen korko-
jen pitkaaikaisen nousun, koska se nakee koko
euron olemassaolon voivan olla uhattuna. Rahoi-
tusmarkkinoiden tilanne voi kuitenkin helposti
muuttua myds painvastaiseen suuntaan.

Kriisimaiden uskottavalla sopeutuksella seka
ERVV:n, EVM:n ja EKP:n toimien tuella voidaan
paasta sellaiseen positiiviseen kierteeseen, joka
alkaa ajan mittaan vahvistaa itsedan. Kansainva-
liset sijoittajat ovat laajasti vetdytyneet pois kriisi-
maista, mutta niidenkin intressissa on laajentaa
sijoitusportfoliotaan palaamalla ainakin Italian ja
Espanjan (suurille) markkinoille. Tdhan mennes-
sé& tallaista positiivista kierretta ei ole saatu aikai-
seksi, vaan on pikemminkin ajauduttu ns. pa-
haan kierteeseen, jossa koetut pettymykset ovat
lisénneet varovaisuutta.

Jos kriisimaat eivat kykene saavuttamaan kilpai-
lukykya euron puitteissa, niiden eroa eurosta ei
voida sulkea pois. Pitkaaikaiset tulonsiirrot eivat
kohenna kilpailukykya, vaan ne vaaristavat re-
surssien kohdentamista ja jarruttavat talouksien
sopeutumista.

FEDERALISTISET VS. KANSALLISVALTIOIDEN VALISET
RATKAISUT

Viime aikoina on esitetty useita uusia ehdotuksia,
joilla eurokriisid pyritadn ratkaisemaan. Monet
niista ovat luonteeltaan yhteisvastuuta korostavia
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("federalistisia” ratkaisuja). Nama voivat toteu-
tua melko pitkén aikaviipeen kuluessa eivatka ne
auta suoraan akuutissa kriisissa. Vélillisesti niista
voi olla apua, jos ne luovat uskottavaa perspektii-
via euroalueen pitkdn aikavalin kestavyydelle.

Erilaisia ratkaisuja voi yleisella tasolla miettia neli-
kentassd, jossa yksi ulottuvuus on poliittisen paa-
toksenteon taso (kansallinen vs. EU-tasoinen) ja
toinen ulottuvuus poliittinen vs. markkinaratkaisu
(ks. alla oleva taulukko). Tama jako koskee pit-
kan aikavalin eksplisiittisia tai implisiittisia ideolo-
gisia ja poliittisia linjauksia. Muutokset tapahtuvat
kuitenkin hitaasti.

Taulukossa esitetyt luonnehdinnat ovat erityisesti
federalistisen paatoksenteon osalta aariesimerk-
keja. Poliittinen valtatasapaino estda kaytannossa
niiden taysimittaisen toteutumisen. Koska poliitti-
nen valta vaihtuu jdsenmaissa vaalien yhteydes-
s&, painotukset muuttuvat myos ajassa. Kansal-
lisenkin paatoksenteon vallitessa painotukset
vaihtelevat poliittisten puolueiden vélilla ja osittain
niiden sisalla. Myos taloudellinen ja poliittinen ti-
lanne vaikuttaa painotuksiin.

Ratkaiseva taloudellinen taustatekija on suhtau-
tuminen markkinavoimien rooliin resurssien koh-
dentamisessa ja talouden tasapainottamisessa.
Kansalliseen paatdksentekoon pohjautuvat rat-
kaisut ovat lahtokohtaisesti markkinaehtoisem-
pia siind suhteessa, ettd kunkin maan valtionlai-
nojen korot maaraytyvat erikseen markkinoilla.

Federalistisissa ratkaisuissa ainakin osa valtion-
lainoista on yhteisvastuullisia, jolloin my6s niiden
korkotaso on yhtendinen. Markkinaratkaisuja voi
puolustaa silla, etté ne toteutuvat (parhaimmil-
laan) nopeasti ja automaattisesti iiman aikaa vie-
vaa ja helposti ristiriitoja synnyttdvaa neuvottelu-
prosessia.

Federalististenkin ratkaisujen valilla on eroja suh-
tautumisessa markkinoihin. Yhdysvaltojen mark-
kinaliberalistisen mallin toteutumista Euroopas-
sa kuitenkin vaikeuttavat kieli- ja kulttuurierot.
Muun muassa tyévoiman lilkkkuvuuden kautta ta-
pahtuva tasapainotus ei voi toteutua siind mitassa
kuin Yhdysvalloissa. Ratkaisuissa paadytaan si-
ten helpommin poliittisiin ja hallinnollisiin toimiin.
Hallinnollisetkaan ratkaisut eivét ole helppoja,
koska my®s tulonsiirrot ovat helpommin legitimoi-
tavissa historiallisesti yhtenadisen USA:n sisalla
kuin pitkan erillisen historian ja erilaiset prioritee-
tit omaavien Euroopan kansojen valilla.

Suomi on tdhan saakka korostanut kansallisia ja
markkinaehtoisia ratkaisuja (nelikentan vasen
yldkulma). Tama on myos lahella vallitsevaa tilan-
netta. Jonkin verran yhteisvastuullista kehitysta
on jo tapahtunut, mutta kyse on ollut padosin krii-
sin hoidosta tai kriisiolosuhteisiin varautumisesta.

Federalistinen paine on lisddntynyt erityisesti
Ranskan vaalien jalkeen. Vaalit voittanut sosialis-
tinen presidentti Francois Hollande on esiintynyt
vahvasti yhteisvastuun puolesta. Federalismi on

Euroalueen tulevaisuuden vaihtoehtojen nelikentta

Markkinaehtoiset ratkaisut

Kansallisvaltioiden valinen
paatoksenteko

Markkinakuri (markkinavoimat tehokkaampia
kuin poliitikot; markkinaratkaisuilla valtetaan
poliittisia riitoja; laajennettu Maastrichtin

Poliittiset ratkaisut

Poliittinen kuri (markkinaveimat ovat
ongelmien lahde; osa suomalaisesta
vasemmistosta ja vihreista)

sopimus; Suomen virallinen linja)

Federalistinen paatoksenteko

Eurokapitalismi (liittovaltio ei puutu paljoa
talouden toimintaan; Yhdysvaltojen malli)

Eurosaately (liittovaltio intervenoi
aktiivisesti markkinoilla; Ranskan
sosialistien malli)
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saanut kannatusta muidenkin EU-maiden sosia-
lististen ja sosialidemokraattisten puolueiden pii-
rissa. Suuret kriisimaat Espanija ja Italia kannatta-
vat usein federalistisia ratkaisuja puhtaasti oman
etunsa vuoksi. Tdma leiri ei kuitenkaan ole saa-
nut selvaéa etulydntiasemaa. Tarkeda on Saksan
politiikka. Saksa ei ainakaan vield ole luopunut
kriittisesta linjastaan yhteisvastuun suhteen.

ERAITA KONKREETTISIA EHDOTUKSIA

Konkreettisia ehdotuksia arvioitaessa oleellinen
kysymys on: " Minka ongelman toimenpide ratkai-
sisi ja mika olisi sen lisdarvo jo aiemmin hyvak-
syttyihin ratkaisuihin verrattuna? " Koska viime
aikoina yhteisvastuuta korostavat ehdotukset ovat
voimistuneet, Suomen kannalta voidaan myos
kysya: "Mika ratkaisu olisi pienin paha ja parhai-
ten sopusoinnussa Suomen etujen ja poliittisen
linjan kanssa?” Suomen priorisoimat kannat tulisi
tuoda selvasti esille. Joskus voi olla viisasta suos-
tua kompromisseihin "pitkin hampain” taktisena
ratkaisuna. Joskus on parempi olla itse aloitteelli-
nen. Késittelen seuraavassa eraita ehdotuksia:?

1 Eurooppalaiset ns. vakausvelkakirjat (Stability
Bonds) eli eurobondit

Euroopan komissio esitti marraskuussa 2011 ns.
vihrean kirjan eurooppalaisista valtionvelkakirjois-
ta, joista se kaytti nimea "Stability Bond” (Euro-
pean Commission, 2011). Niiden eduiksi listat-
tiin: 1) pddomamarkkinoiden syveneminen, 2)
padomamarkkinoiden tehostuminen, 3) rahoitus-
markkinoiden vakauden lisdantyminen ja shokin-
sietokyvyn parantaminen, 4) euroalueen rahoi-
tusmarkkinoiden houkuttelevuuden lisadminen,
B) liiallisen markkinapessimismin vastustaminen.

Komissio esitti kolme vaihtoehtoa eurobondeista:

1) yhteisvastuulliset eurooppalaiset velkakirjat,
jotka korvaavat taysin kansalliset valtionvelka-
kirjat,

2) yhteisvastuulliset eurooppalaiset velkakirjat,
jotka korvaavat esittain kansalliset valtionvel-
kakirjat,

2 Ks. laajemmat arviot erilaisista ehdotuksista esim. INET
(2012) ja Vihriala (2012).
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3) eurooppalaiset velkakirjat, jotka korvaavat
osittain kansalliset valtionvelkakirjat, mutta
ilman yhteisvastuuta.

Perimmaiset ongelmat kahdessa ensin mainitus-
sa ovat: 1. tulonsiirto hyvin taloutensa hoitaneilta
mailta huonosti hoitaneille maille, 2. moraalikato,
joka hidastaa talouden perustekijdiden sopeutus-
ta julkisella sektorilla, tydmarkkinoilla ja rahoitus-
markkinoilla. Hyvin toimiessaan rahoitusmarkki-
nat ovat merkittava kurielementti: korko nousee,
kun velka lisaantyy. Tama vuorostaan vahentaa
velkaantumista. Juuri tama mekanismi ei toimi-
nut ennen kriisia.

Eurobondien ensimmainen versio on poliittisesti
vaikea hyvaksya erityisesti Saksassa, Suomessa
ja Alankomaissa. Se lienee myots Saksan perus-
tuslain vastainen, koska siina vastuita ei ole etu-
kateen maéritelty. Samoin eurobondit ovat ris-
tiriidassa EU:n perussopimuksen artiklan 125
kanssa, joten perussopimusta olisi muutettava,
jos bondeja haluttaisiin ottaa kayttddn. Vaihtoeh-
dosta 3 taas ei olisi merkittavaa hyotya em. ongel-
mien ratkaisussa.

2 European Redemption Fund (Euroopan
velanpurkurahasto)
Saksalaiset ekonomistit (Talousneuvonantajien
neuvosto) ovat esittdneet ehdotuksen, jonka mu-
kaan yli 60 prosentin BKT:sta ylittéavat valtionve-
lat siirrettaisiin erityiseen eurooppalaiseen velan-
purkurahastoon (Redemption Fund). Tata velkaa
vastaan luotaisiin yhteisvastuullisia eurooppalai-
sia velkakirjoja, joita voitaisiin kutsua eurobon-
deiksi. (Ks. Doluca ym. 2012 ja Bofinger ym.,
2012.) Téma esitys voidaan tulkita erikoistapauk-
seksi komission eurobond-ehdotuksen toisesta
versiosta. Edelld mainittujen raporttien mukaan
velanpurkurahastoon osallistuisivat vain maat,
joiden julkinen velka/BKT ylittaa 60 prosenttia.
Suomi ei siten osallistuisi rahaston toimintaan.
Joku voi kuitenkin vield esittéd myds Suomen
osallistumista.

Tarkea ero varsinaiseen eurobond-ehdotukseen
nayttaisi olevan siind, etta velanpurkurahaston
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yhteisvastuu olisi tiukan maaraaikainen ja nyky-
kriisistd selviamiseen tarkoitettu. Lisaksi yhteis-
vastuu olisi hyvin ehdollista ja ehkd paremmin
valvottavissa. Vastineeksi ohjelmaan paasylle
mailta vaadittaisiin mm., etta niiden jaljelle jadva
em. rahaston ulkopuolinen julkinen velka ei enda
koskaan ylitéa 60 prosenttia. Tama edellyttaisi ku-
rinalaista budjettipolitiikkaa ja tuntuvaa perusyli-
jaamaa. Lisaksi maat joutuisivat antamaan rahas-
tolle vakuuksia mm. kultavarannon muodossa.
Maat maksaisivat purkurahastovelkansa 20-25
vuodessa. Nykyisen ehdotuksen mukaan ohjel-
mamaat Kreikka, Irlanti ja Portugali eivat paasisi
tahan jarjestelyyn, vaan ne hoidettaisiin eri taval-
la. Suurin hyotyja olisi Italia, mutta myds Espanja
ja Ranska hyétyisivat tuntuvasti.

Tama ratkaisu sisaltaisi tulonsiirron ja yhteis-
vastuun elementin, mutta sen moraalikatovai-
kutukset olisivat pienemméat kuin eurobondien
versiossa 1. Jérjestely saattaisi olla paremmin so-
pusoinnussa Saksan perustuslain kanssa. Ehdo-
tuksen etu olisi se, ettéd velkaantuminen saataisiin
pitkalla aikavalilld alenemaan tuntuvasti.

Voi kuitenkin kysyé, voidaanko suvereenit valtiot
pakottaa nain tiukkaan budjettikuriin uskottaval-
la tavalla. On my6s mahdollista, ettd vain vdhan
yli 60 prosentin/BKT -alijagmamailla (ltavalta,
Alankomaat) ei olisi riittdvaa intressia osallistua
jarjestelyyn. Riittdako Saksankaan veronmaksa-
jien solidaarisuus, vaikka jarjestely auttaisi myds
saksalaisia pankkeja? Velanpurkurahasto auttaisi
l&hinna Espanjan ja Italian (mahdollisesti jatkos-
sa myds Belgian ja Ranskan) synnyttdman riskin
patoamisessa.

3 Suomen ehdottama kansallinen vakuus
Suomi on kesalla 2012 ehdottanut, etta velkaon-
gelmaiset maat asettaisivat korvamerkityn vakuu-
den valtioidensa velkakirjoille. Tdma voisi olla esi-
merkiksi jokin varma tuleva vero- tai muu valtion
tulo. Suomi kaytti téllaista menettelya 1990-luvun
kriisissaan. Muissa maissa ajatus ei ainakaan vie-
l& ole synnyttdnyt innostusta. Ei kuitenkaan ole
mahdotonta, etta esimerkiksi ltaliassa sita viela
sovellettaisiin. Italialaisilla on, kansallisen ylpey-

den nimissd, ilmennyt halua hoitaa ongelmaansa
omin voimin.

4 Pankkiunioni

Pankkiunionin perustarkoitus on katkaista valtioi-
den ja niissa toimivien pankkien keskinaisriippu-
vuus niin, etta valtioiden heikko taloustilanne ei
heijastuisi pankkeihin ja pdinvastoin. Pankkiunio-
nilla on viimeaikaisessa keskustelussa tarkoitettu
seuraavien toimien kokonaisuutta: 1) eurooppa-
lainen pankkivalvonta, 2) eurooppalainen kriisira-
hasto (resolution mechanism) ja 3) eurooppalai-
nen talletussuoja. (European Commission, 2012a
ja b.) Nykyisin pankkivalvonta on kansallista,
vaikka EU:n alueella toimii useita kansainvélisia
pankkeja.

Eurooppalaisia elementteja on jo jonkin verran li-
satty mm. Euroopan pankkiviranomaisen (EBA)
luomisella ja EU:n laajuisilla stressitesteilla. Stres-
sitestit on kuitenkin saatu aikaan vasta kriisin jo
puhjettua. Pankkivalvonta ei sindnsa aiheuttaisi
Suomelle ongelmia, kunhan sita varten rakennet-
taisiin organisaatio ja resurssit.

Pankkivalvonnan toteuttajaksi on EU:n kesakuun
2012 huippukokouksessa ja syyskuun 12. péi-
vana julkistetussa komission esityksessa kaa-
vailtu EKP:ta (European Commission, 2012b).
Komission esityksen mukaan valvontaan pyri-
tddn saamaan kaikki euroalueella toimivat pankit.
Suurimpia pankkeja valvoisi EKP:n sisalle perus-
tettava erillinen organisaatio. Pienempien pank-
kien valvonta olisi hajautetumpaa, mutta EKP:n
ohjauksessa. Pankkivalvonta pyritddn saamaan
toimintaan asteittain jo vuoden 2013 alusta luki-
en. Pankkivalvonnalla voi olla vastustusta kansal-
listen valvojien keskuudessa (suvereniteetin luo-
vutus, "laheisyysperiaate”).

Eurooppalainen kriisirahasto voisi korvata EVM:n
pankkituen tai kriisirahasto voitaisiin rakentaa
EVM:n sisélle. Jotta moraalikadon ongelmilta val-
tyttaisiin, kriisirahaston tuen pitdisi olla ehdollis-
ta: pankkien osakepadoma olisi aina kaytettava
ensin tappioiden kattamiseen ja mahdollisuuksi-
en mukaan myos velkojat pantaisiin vastuuseen.
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Kun pankeilta on saatu kerattya riittavat talletus-
suojarahastot tai yleisemmat pankkien uudel-
leenjarjestelyihin keratyt rahastot, myos naita voi-
taisiin kayttaa padomittamiseen. Tama vahentaisi
veronmaksajien varojen kayttotarvetta.

Eurooppalainen talletussuoja olisi eréénlainen
vakuutus sita vastaan, etta kansallisen talletus-
suojan resurssit eivat riitd mittavan kriisin aikana.
Se sisaltaa kuitenkin merkittdvan moraalikadon
riskin, jos pankkivalvonta ei toimi riittdvan hyvin.
Talouspoliittisilla paattajilla ja pankeilla insentiivi
tasapainoiseen taloudenhoitoon ja riskien moni-
torointiin voi heiketd, jos ulkomaalaiset maksaisi-
vat suurelta osin talletussuojan.

Kustannusten kattamiseksi pankeilta kerattaisiin
talletussuojamaksuja. Tallaisten maksujen ke-
radminen veisi kuitenkin aikaa. Jos talletussuo-
ja haluttaisiin voimaan nopeasti, sen siemeneksi
tarvittaisiin julkista rahaa. Ongelmamailla tuota
rahaa ei kuitenkaan liene. Eri maiden pankkeihin
liittyvat riskit myds poikkeavat merkittavasti toisis-
taan, ja terveessa vakuutusjarjestelmassa maksut
perustuvat riskiin. Riskien hinnoittelu voi osoit-
tautua vaikeaksi, kun eri maiden poliitikoilla on
oma sanansa sanottavana.

Pankkiunionilla on vahvoja vastustajia erityisesti
Saksassa (ks. Sinn, 2012). Euroalueen ulkopuo-
lisista maista mm. Iso-Britannia ja Ruotsi suhtau-
tuvat kriittisesti esitykseen.

On ilmeistd, ettd euroalueen tasoinen pankkival-
vonta etenee syksyn kuluessa pidettavissa mi-
nisterikokouksissa ja Euroopan parlamentin is-
tunnoissa. Pelkka valvonta ei kuitenkaan toteuta
pankkiunionia. Kriisimekanismista ja talletussuo-
jasta ei vield ole komission esitystd. Nama asiat
etenevat hitaammin ja kohtaavat varmasti enem-
man vastustusta. Joka tapauksessa niiden yksi-
tyiskohtia joudutaan miettimaan tarkasti muun
muassa taloudellisen tehokkuuden, taakanjaon
ja ajoituksen ndkokulmasta.

5 Euroopan keskuspankin aktiivisempi rooli
Myds EKP-jarjestelman kautta on merkittavasti
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luototettu kriisimaita. Tama on synnyttanyt erityi-
sesti Saksassa kriittisen keskustelun. Sen yhte-
ydessa on arvioitu maan vastuiden euroalueen
keskuspankkien vélisessa Target2-maksujarjes-
telméassa olevan jo noin 27 prosenttia Saksan
BKT:sta. Ongelmat voisivat realisoitua erityises-
ti jonkin maan erotessa euroalueesta. Jo kasva-
neiden vastuiden ohella EKP:n mandaatti asettaa
rajat kovin merkittavalle "inflaatiorahoitukselle”.
EKP:n rooli onkin ndhtéava lyhyen aikavélin "silta-
rahoittajana” ja luottamuksen luojana. Tassakin
roolissa sen vastuut voivat yha kasvaa.

Joidenkin ehdotusten mukaan EVM:lle voitai-
siin antaa pankkistatus ja mahdollisuus lainata
suoraan EKP:sta. EKP ja muun muassa Saksa ja
Suomi ovat suhtautuneet ehdotukseen kriittises-
ti, koska ne katsovat tallaisen rahoituksen johta-
van kriisivaltioiden velan kasaantumiseen EKP:n
taseeseen. On mahdollista, ettd naitd ongelmia ja
riskeja voitaisiin jollakin jarjestelyilld rajata.

JOHTOPAATOKSIA

Eurokriisin perimmaiset ratkaisut ovat kriisimai-
den siséisia sopeutustoimia. Kilpailukykya ja kes-
tavaa julkisen talouden tasapainoa ei voida pa-
lauttaa tulonsiirroilla muista maista. Jo nyt EU:ssa
on tehty merkittavia institutionaalisia muutoksia.
Seka sopeutustoimilla ettd tehdyilld institutionaa-
lisilla uudistuksilla on omat vaikutusviipeensa,
jotka markkinoiden ja poliitikkojen tulisi tiedostaa.

Edelld kirjatuista "uusista ehdotuksista” eurobon-
dien versio 1 lienee ainakin jonkin aikaa poissul-
jettu Saksan vastustuksen vuoksi. Ehdotus 2 ns.
velanpurkurahaston tyyppisessa muodossa voisi
olla Saksan ja ehka Suomenkin hyvaksyttavissa,
jos siihen liittyisi tiukka ehdollisuus ja valvonta.
Jos ns. ohjelmamaat olisivat jarjestelyn ulkopuo-
lella, sen hyoty tulisi ennen kaikkea suurten vel-
kamaiden (ltalia, Espanja, Ranska, Belgia) velan
védhenemisesta. Varsinaisten kriisimaiden uudet
velkajarjestelyt saattavat tulla asialistalle aiem-
min.

Pankkiunioniehdotuksiin sisaltyvaa EU-tasoista
pankkivalvontaa suurille pankeille voidaan kan-
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nattaa kansainvalisten pankkien toiminnan laa-
juuden vuoksi. Pankkien padomitusmallejakin
on syyta miettid avoimella mielelld, koska jo nyt
ollaan tukea antamassa ERVV:sta ja/tai EVM:sta.
EU-tasoiseen talletussuojaan liittyy kuitenkin mo-
raalikatoriski. Talletussuoja on nykyisin 100 000
euroa. Se voi olla myds ongelma euroalueen
mahdollisesti purkautuessa tai jonkin maan jatta-
essa euron. Yhteisen talletussuojan yksi ongelma
on, etta sen rahastoitavan paaoman kerryttdmi-
nen veisi pitkan ajan. Hyva valvonta seka pankki-
en riittdvan aikainen padomitus ja uudelleenjar-
jestely vahentaisivat riskia siita, etta talletussuojaa
jouduttaisiin suuressa maarin kayttamaan.

Nykyisessa epavarmassa suhdannetilanteessa
EKP:n tulisi alentaa ohjauskorkoa ja olla valmis
uusiin ns. epatavanomaisiin elvytystoimiin. EKP:n
ja EVM:n tulisi yhdessa toimia eraanlaisina luot-
tamusta ja perspektiivia luovina siltarahoittajina.
Ainoastaan luottamus ja sen perustalle rakentuva
itseaan vahvistava taloudellinen kasvu voivat aut-
taa ulos nykyisesta akuutista kriisista.
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Nokian osuus pienenee

JYRKI ALI-YRKKOD
Tutkimuspaaliikkd

Etlatieto Oy

NOKIA VETI SUGMEA MAAILMANKARTALLE

Nokian menestyksen myotad Suomesta tuli maa-
ilman eniten informaatio- ja kommunikaatiotek-
nologian (ICT) tuotantoon erikoistunut maa —ja
samalla my6s yhdesta yrityksesta eniten riippuva
maa (The Economist, 25.8.2012, s. 57).

Nokian mukana 1990-luvulla kasvanut Suomen
muu ICT-klusteri on 2000-luvun kuluessa muut-
tanut muotoaan. Kesalld 2012 Nokia teki sen,
mita pitkdan pelattiin. Salon matkapuhelintuotan-
to lopetetaan. Taman seurauksena kaytannos-
sa kaikki matkapuhelimiin liittyva tavarantuotan-
to havida Suomesta vuoden loppuun mennessa.
|CT-klusteri suuntautuu uudelleen mm. tarjoa-
maan ohjelmistoja eli softaa eri muodoissaan.
Taméa nakyy Nokiasta riippumattomien ohjelmis-
toyritysten kasvuna.

* Tama artikkeli on laadittu osana BRIE-ETLA-hanketta.
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Pohdimme tassé artikkelissa Nokian viimeisen
parin vuosikymmenen kehityskaarta lahinna Suo-
men kansantalouden ndkdkulmasta. Nokia ja
ICT-klusteri ovat tehneet Suomesta olennaisesti
kansainvalisemman, vauraamman seka tieto-

ja osaamisintensiivisemman. Nokia on seka
nayttanyt ettd opettanut, miten globaalia suuren
volyymin kuluttajaliiketoimintaa tehdaan. Liike-
eldmassa nimenomaan Nokia nosti Suomen
maailmankartalle. Sen menestys teki suomalai-
sista uskottavia ja kiinnostavia kumppaneita.
Lisdksi Nokia toimi tuhansille suomalaisille erdan-
laisena kdytdnnon kauppakorkeakouluna, jossa
paaaineena oli kansainvalinen liiketoiminta.

Monien viimeaikaisten analyysien perusteel-

la Nokian nykyiset vaikeudet juontavat juuren-

sa kolmeen seikkaan. Ensinnakin, telekommu-
nikaation, tietotekniikan ja digitaalisen sisallon
ryséhdyksenomainen konvergenssi yllatti lopulta
kaikki aiemmin erillisten markkinalohkojen valti-
aat. Toiseksi, Applen oikea ajoitus ja lahes taydel-
linen toteutus iPhonen muodossa pisti kaikkien
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muiden alypuhelinsuunnitelmat kertaheitolla uu-
siksi. Googlen onnistunut vastareaktio Androidin
muodossa edelleen kavensi muiden elintilaa. Kol-
manneksi, Nokia oli jddnyt oman menestyksensa
ja 2000-luvun alun markkinaylivoimansa vangik-
si. Vanha sanonta osui pelottavan hyvin kohdal-
leen: menestyvaa yritysta ei pelasta mikaan.

Osin Nokian vaikeudet ovat olleet my6s Suomen
vaikeuksia, joskin ainakin toistaiseksi Suomen
ICT-klusteri nayttaa selvinneen yllattavankin hy-
vin. Nokian taru ei ole ohi, mutta Suomen kan-
santaloudessa se tuskin koskaan saavuttaa sita
roolia, joka silla oli vuoden 2000 paikkeilla.

NOKIA NOSTI SUOMEA 1990-LUVUN ALUN LAMASTA
Nokia oli keskeisella tavalla vetdmassa Suomea
1990-luvun alun lamasta. Vuosina 1994-2000
perati videsosa Suomen BKT:n kasvusta tuli suo-
raan Nokiasta. Tdman lisaksi tulevat vield kerran-
naisvaikutukset alihankkijoiden ja talouden mui-
den sektoreiden kautta.

Nokian BKT-osuus oli suurimmillaan vuonna

2000, siis jo 12 vuotta sitten (kuvio 1). Tuolloin
osuus oli perati 4 prosenttia — samansuuruinen
kuin vaikkapa koko metsateollisuuden samaan

Kuvio 1. Nokian osuus Suomen

bruttokansantuotteesta

%

O 1
1990 95 2000 05 10

Lahde: Ali-Yrkko (2010),
kirjoittajien paivittama.
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aikaan. Vuosina 2001-2007 Nokian osuus sahasi
ylos ja alas, mutta trendi oli jo kddntynyt alaspain.

Sitten alkoivat todelliset vaikeudet. Nokia menetti
markkinaosuuksiaan uusille kilpailijoille nopeas-
sa tahdissa. Muutokset ovat heijastuneet koko
kansantalouteen. Vuodesta 2008 alkanut alama-
ki Nokian BKT-osuudessa on ollut yhta jyrkkaa
kuin osuuden nousu 1990-luvun jalkipuoliskolla.

NOKIAN MERKITYS LASKUSSA

Nokian BKT-osuuden lasku on tdhan asti tullut
padosin kannattavuuden heikkenemisen ja voit-
tojen pienentymisen kautta. Meneilladn olevat
kustannussaastot tulevat nakymaan Nokian hen-
kiloston jyrkkéna véhenemisend, jolloin Nokian
BKT-osuus supistuu myos tyétulojen vahentymi-
sen vuoksi. Tanad vuonna osuus vahentyy erityi-
sen voimakkaasti, koska toiminta on tappiollista.

Nokian BKT-osuuden ollessa suurimmillaan
vuonna 2000 Nokia-konserni tyollisti Suomessa
24 400 tydntekijaa. Vuonna 2008 Suomessa tyds-
kenteli viela 23 300 tydntekijaa, joten méaara oli va-
hentynyt vain runsaalla tuhannella. Vuoden 2011
loppuun mennessa tehdyista suurista henkildsto-
vahennyksista huolimatta Nokia oli viime vuonna
edelleen Suomen suurin yksityinen tyéllistdja noin
17 000 tydntekijalla. Meneillaan olevat lisdvahen-
nykset aiheuttavat kuitenkin sen, ettd tdna vuonna
Nokia tulee menettdmaan tuon asemansa. Nokian
osuus kansantaloudessa pienenee edelleen.

SUURI VERONMAKSAJA JA T&K-PANOSTAJA

Nokian merkitys Suomelle on ollut suuri paitsi ta-
louden kasvun, myos esimerkiksi julkisen sekto-
rin verotulojen kannalta (ks. taulukko seuraavalla
sivulla). Suurimmillaan Nokian osuus kaikista yh-
teisdveroista oli runsas viidennes. Nyt osuus on
painunut nollaan.

Nokian tappiot nakyvat nyt erityisesti Suomen
yksikdissd — nama ovat olleet nimenomaan kon-
sernin riskeja kantavia yksikoitd. Hyvina aikoina
niissa nakyivat Nokian voitot, nyt tappiot. Vero-
tulot ovat romahtaneet, tappiosta ei yhteistveroa
makseta.
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Nokian merkitys Suomelle, %

2000
Osuus BKT:sta 4.00
Kontribuutio BKT-kasvuun, %-yksikkoa 2.47
Osuus kokonaisviennista 20.7
Osuus yhteisoverotuloista 13.8
Osuus koko tyollisyydesta 1.00
Osuus t&k:sta 32.2
Osuus yritysten t&k:sta 42.5
Osuus Helsingin porssin markkina-arvosta 70.0

2011
0.40
-1.39
9.08
0.00
0.70
29.5
42.6
12.0

* Tatéa kirjoittaessa (syyskuu 2012) vuoden 2011 verotus ei vield ollut lopullisesti valmistunut.

On siis mahdollista, etta Nokian yhteis6vero-osuus vield muuttuu.
Lahde: Kirjoittajien laskelmat

Nokialla on ollut aivan poikkeuksellinen rooli Suo-
men innovaatiojarjestelmassa. Sen osuus koko
maan tutkimus- ja kehityspanostuksista oli kor-
keimmillaan noin kolmannes ja osuus yrityssek-
torin t&k-menoista l&hes puolet — yhta suuri kuin
kaikkien muiden yritysten yhteensa.

Osana Suomen innovaatiojarjestelmaa Nokia on

myos saanut julkista t&k-rahoitusta Tekesin tuki-
en muodossa. Miten suuria tuet ovat olleet suh-

teessa Nokian tuottamiin verotuloihin?

Tammikuun 13. paiva 2011 Taloussanomissa oli
suuri otsikko "160 miljoonaa — néin sindkin tuet
Nokiaa”. Tuo 160 miljoonaa euroa oli yhteenlas-
kettu summa, jonka Nokia ja NSN olivat saaneet
Tekesiltd kolmentoista vuoden aikana (1997-
2009). Samana ajanjaksona Nokia-konserni
maksoi yli 9 miljardia euroa yhteisoveroja Suo-
meen. Yhteisoveron lisaksi Nokia maksoi tytn-
tekijoidensa sosiaalivakuutusmaksuja Suomeen
3.4 miljardia (Ali-Yrkkd 2010). Nokian tyonteki-
j6iden Suomeen maksamat tuloverot olivat 3.6
miljardia euroa. Vuosina 1997-2009 Suomi sai
siis yhteensé yli 16 miljardia verotuloja Nokian ja
sen tyontekijdiden kautta. Summa on satakertai-
nen Nokian saamiin Tekes-tukiin verrattuna.

Nokialla on ollut my6s tarkea rooli yritysten, tut-
kimus- ja kehitystoiminnan seka padomamark-

kinoiden kansainvalistymisessa. Nokian nousu

ja Suomen talouden avautuminen ajoittuvat sa-
maan aikaan. lIman kansainvélistéd padomaa ja
ulkomaalaisomistusta Nokian nousu ei olisi ollut
mahdollinen. Nokia avasi myts — esimerkiksi ali-
hankkijaverkostonsa kautta — monille pk-yrityksil-
le tien kansainvalisille markkinoille.

SUOMEN ICT-KLUSTERI ONKIN KASVUSSA?

Nokian henkiléstovahennykset nakyvat suoraan
koko tieto- ja viestintaalan tydllisyydessa. ICT-lai-
tevalmistuksen lisaksi alaan kuuluu myos laittei-
den tukkukauppa, televiestinta ja ohjelmistojen
tekeminen, it-palvelut seka niihin liittyva konsul-
tointi.

Tuoreimpien tietojen mukaan koko ICT-ala tyol-
listad Suomessa 107 000 henkil6a. Toisin kuin
teknologiavalmistuksen ongelmista ja henkilosto-
vahennyksista voisi paatelld, koko klusterin tyén-
tekijamaara on kasvussa.

Tarkempi analyysi paljastaa, etta ICT-alan sisalla
on tapahtunut voimakas rakennemuutos (kuvio
2). ICT-laitevalmistukseen kuuluvat yritykset ovat
vahentaneet tydvoimaansa. Sen sijaan ohjelmis-
toalan yritykset ovat rekrytoineet henkildstoa.

Kyse on osin siita, etta yritykset ja julkisen sekto-
rin organisaatiot ovat ulkoistaneet ICT-palvelui-
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Kuvio 2. Suomen ICT-alan rakenne on muuttunut

1000 Henkilostomaarat eri ICT-alatoimialoilla
henk

=== (Ohjelmistot ja niihin liittyvat palvelut
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Huom: suluissa kunkin ryhman toimialaluokitukset: Laitteet (TOL:261, 262, 263, 264, 268, 951);

Tukkukauppa (4651, 4652); Televiestintad (61) ja Ohjelmistot ja niihin liittyvat palvelut (582,62,631).
Lahde: Kirjoittajien laskelmat, aineistolahteena Tilastokeskus.

taan niiden tuottamiseen erikoistuneille yrityksil-
le: henkilostovahennykset yhdelld alalla nakyvat
lisayksina toisella. Kyse on kuitenkin myos aidos-
ta kasvusta seka digitaalisten palveluiden uusista
markkinoista (ks. Lehti, Rouvinen ja Yla-Anttila,
2012). Ohjelmistoteollisuus on ldhtenyt voimak-
kaaseen kasvuun parin viime vuoden aikana.

TUOTANTO DIGITAALISESSA MURROKSESSA
Digitaaliset palvelut ja digitaaliteknologian sovel-
lukset kaikilla toimialoilla ovat Suomen kansanta-
louden suuri mahdollisuus. Tdma mahdollisuus
on nyt paremmin hyddynnettavissa kuin kos-
kaan. Kaytettavissa on runsaasti korkeasti koulu-
tettua ICT-alan tydvoimaa.

ETLA S12.2/f350

1990-luvulla — Nokian nopean nousun aikana

— Suomi muuttui lopullisesti globaaliksi, tietoon
ja 0saamiseen pohjautuvaksi taloudeksi. Tama
perustui pitkalti korkeatasoiseen koulutukseen

— erityisesti teknisen alan korkeakoulututkinto-
jen maara suhteessa kansantalouden kokoon on
ollut suuri. Koulutus- ja osaamispadoma eivét ole
vahentyneet samassa tahdissa kuin ICT-teolli-
suuden tuotanto. Merkittava osa tasta padomas-
ta on yleiskayttoista ja sovellettavissa milla tahan-
sa alalla, jolla digitaaliteknologiaa hyddynnetaan.
Téllaisia aloja ovat jo l1ahes kaikki.
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ETLAn uusi SUHDANNE-vuosikirja iimestyy kaksi kertaa vuodessa. Se on yritys-
ten ja yhteisojen talouspoliittisen paatdéksenteon, suhdanneseurannan, ennus-
tetoiminnan ja budjetoinnin tarked apuvaline. SUHDANNE arvioi kansantalou-
den ja sen keskeisten sektorien kehitysta 1-5 vuotta eteenpain.

SUHDANNE siséltda suhdannekatsauksen seké artikkeleita ajankohtaisista ai-
heista.

Suhdannekatsaus kasittelee kansantalouden kannalta keskeisia aiheita. Sellai-
sia ovat mm. kansainvélinen talous, investoinnit, kulutus, julkinen talous, tuo-
tanto, ulkomaankauppa ja maksutase, vienti, tuonti, hinnat ja kustannukset,
tydllisyys ja rahoitusmarkkinat.
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