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PAATOIMITTAJAN ESIPUHE

EU-maat joutuivat viime vuonna taantumaan. Nii-
den taloustilanne on yha heikko. Positiivista on
kuitenkin se, etta kriisimaiden rahoitusmarkkinat
ovat merkittavasti rauhoittuneet. Perusennus-
teessamme arvioimme suhdanteiden kdanne-
pisteen ajoittuvan vuoden 2013 puolivéliin. Mer-
kittévia riskeja huonompaankin kehitykseen on
yhé olemassa. Tassa Suhdanteessa kuvaamme
perusennusteen ohella my6s vaihtoehtoisia kehi-
tysuria ja niiden vaikutuksia.

Suhdanne-ennusteen ohella julkaisumme sisal-
taa artikkeleita ajankohtaisista aiheista. Lisaksi
siind on lyhyempia ns. erityisteemoja.

Julkaisun alkuun sijoitettu artikkelini kasittelee
talouspoliittista tilannetta seka euroalueella etta
Suomessa. Tarmo Valkonen kirjoittaa eldkeian
nostamisen vaikeudesta. Julkaisun lopun artik-
keliosuudessa Mika Pajarinen, Petri Rouvinen

ja Pekka Yla-Anttila selvittavat palvelusektorin
kasvavaa roolia Suomen kansantaloudessa. Olavi
Rantala tarkastelee EU:n ilmastopolitiikan talous-
vaikutuksia Suomessa ja EU-alueella.

Erityisteemojen aiheita ovat vaihtoehtoiset kehi-
tysurat, Yhdysvaltojen budjettikiistat, euron
uskottavuus, elektroniikkateollisuuden merkitys
talouskasvulle ja tuottavuudelle seka Suomen
hintakehitys.

Toivotan kaikille lukijoille aurinkoista kevatta ja
antoisia hetkid Suhdanteen parissa.

Helsingissad maaliskuussa 2013
Markku Kotilainen
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EUROKRIISI SUVANTOVAIHEESSA

Euroopan rahoitusmarkkinat ovat rauhoittuneet
viimeisen puolen vuoden aikana ja kriisimaiden
pitkat korot ovat laskeneet. Tarkein syy sille on,
ettd Euroopan keskuspankki ilmoitti vuoden 2012
kesélla ja syksylla olevansa valmis ostamaan rajat-
tomasti kriisimaiden velkakirjoja jalkimarkkinoilla
edellyttéen, ettd maa hakeutuu Euroopan vakaus-
mekanismin (EVM) tuen hakijaksi. Aluksi markki-
nat eivat luottaneet EKP:n ilmoitukseen, mutta
syyskuun 6. paivana pidetyn EKP:n neuvoston
kokouksen jalkeen nayttéa silta, ettd EKP:n sano-
ma on mennyt markkinoilla lapi. EKP:n uskotaan
tekevan tarvittavat velkakirjaostot estaakseen eri-
tyisesti Italian ja Espanjan valtionlainojen korkojen
pitkdaikaisen nousun, koska se ndkee koko euron
olemassaolon voivan olla uhattuna. Juuri euron
hajoamisriskin on katsottu pitdneen kriisimaiden
korkoja korkeana.

Euroopan keskuspankin rahapolitiikassa ei vii-
me kuukausina ole tapahtunut merkittavia muu-
toksia. Jos talouden elpyminen kuluvan vuoden
puolivalin tienoilla nayttad todennakoiseltd, EKP
ei alentane enaa ohjauskorkoa. Jos elpyminen
jatkuu, ohjauskorkoa voidaan nostaa hieman
vuoden 2014 jalkipuoliskolla.

Euroalueen rahoitusmarkkinoiden kannalta erityi-
sen tarkeaa on lahiviikkoina ja -kuukausina Itali-
an hallitustilanteen kehitys. Jos Italiaan ei saada
uskottavaa talouspolitiikkaa harjoittavaa hallitus-
ta, maan pitkien valtionlainojen korot voivat nous-
ta tuntuvasti. Talléin EKP joutuu paattdmaan,

MARKKU KOTILAINEN

Tutkimusjohtaja
ETLA

ostaako se, ja milld ehdoilla, Italian lainoja jalki-
markkinoilta. Tata kirjoitettaessa Italian pitkien
valtionlainojen korot ovat nousseet noin prosent-
tiyksikolla helmikuun vaalien tuloksen julkitulon
jalkeen. Muiden ongelmamaiden lainamarkkinat
ovat pysyneet rauhallisina.

Syksylla seka Euroopan komissio ettéd Eurooppa-
neuvoston puheenjohtajan Herman van Rom-
puyn johtama ryhma esittivat merkittavia institu-
tionaalisia muutoksia EU:n talous- ja rahaliittoon.
(European Commission, 2012a; Van Rompuy
ym., 2012). Esityksia kasiteltiin Eurooppa-neu-
vostossa 14.12.2012, mutta ne eivét johtaneet
valittdmiin valmistelutoimiin jo aiemmin esilla ol-
leita pankkivalvontaa koskevia linjauksia lukuun
ottamatta. Na&illa nakymin EKP:n yhteyteen luo-
tava yhteinen pankkivalvoja paasee aloittamaan
maaliskuussa 2014. Sen valvottavaksi tulee noin
130 euroalueen pankkia. Pankkiunionin osalta
sovittiin liséksi, etta sopimus kansallisia kriisin-
ratkaisumekanismeja ja talletussuojajarjestelmia
koskevista direktiiveista tulisi saada aikaan keséa-
kuuhun 2013 mennessa. Tama aikataulu saattaa
osoittautua lilan kunnianhimoiseksi (ks. Véron ja
Wolff, 2013).

Molempia raportteja on pidettava keskustelun-

avauksina, joita tullaan kasittelemdaan pitkdan eri
maiden paattavissa elimissa ja kansalaiskeskus-
telussa. Eraat uudistusehdotukset edellyttavat

EU:n perussopimuksen muutosta, joten joissakin
maissa joudutaan toteuttamaan myds kansanaa-
nestyksia. Raporteissa ehdotetuilla toimilla ei ole
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valitonta vaikutusta nykyiseen kriisiin. Nopeiden
institutionaalisten muutosten kannattajat kuiten-
kin uskovat etenemisen ndisséa asioissa vahvis-
tavan markkinoiden luottamusta. Toisaalta EU:n
tulevaa suuntaa koskevien erimielisyyksien karjis-
tyminen voisi lisatd uudestaan markkinaepavar-
muutta.

Molemmissa raporteissa hahmotellaan kolmivai-
heista etenemista kohti yha kiintedmpaa talous-
ja rahaliittoa. Ensimmaéisesséa vaiheessa (6-18
kuukautta) pyritdaan toteuttamaan jo sovittujen
(ns. six-pack) ja pian sovittavien (ns. two-pack)
uudistusten taytantdonpano. Lisaksi pyritaan so-
pimaan yhteisesta pankkivalvontamekanismista
ja sen jalkeen yhteisesta kriisinratkaisumekanis-
mista, jolla vaikeuksiin joutuvia pankkeja voidaan
jarjestella uudelleen ja pddomittaa. Suunnitelman
mukaan EU:n talousarvioon luodaan /dhentymis-
Ja kilpailukykyvéline, joka olisi erilladn monivuo-
tisesta rahoituskehyksestda. Valineelld tuettaisiin
"jasenvaltioille tarkeiden rakenneuudistusten
oikea-aikaista toteuttamista ja talous- ja rahalii-
ton moitteetonta toimintaa” (Euroopan komis-
sio, 2012, 1). Tuki perustuisi jasenvaltioiden ja
komission valilld tehtavissa sopimusjarjestelyissa
maaritettaviin sitoumuksiin.

Toisessa vaiheessa (18 kk—5 vuotta) pyrittaisiin
koordinoimaan entista tiukemmin jasenmaiden
julkista taloutta ja talouspolitiikkaa, ml. vero- ja
tyollisyyspolitiikka. Tasséa vaiheessa luotaisiin
myos laajempi yhteinen rahoituskapasiteetti,
joka perustuisi omiin varoihin. Sen olisi "tarjotta-
va riittavasti tukea tarkeisiin rakenneuudistuksiin
paineen alla olevissa suurissa talouksissa”. Se
voitaisiin luoda ensimmaisessa vaiheessa perus-
tetun lahentymis- ja kilpailukykyvélineen pohijalle.
My®6s suurten ongelmamaiden velkojen uudel-
leenjarjestelya varten voitaisiin luoda ns. velan-
lunastusrahasto (ks. Kotilainen, 2012). Yhteisen
rahoituskapasiteetin ja muiden valineiden seu-
rannasta ja hallinnoinnista vastaisi komission
sisalla toimiva EMU-varainhoitoelin (Treasury).
Tata on joskus kutsuttu myos yhteiseksi valtiova-
rainministerioksi.
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Pidemmalla aikavalilla (yli viisi vuotta) "pitéisi olla
mahdollista laatia euroalueen talousarvio, joka
perustuu suvereniteetin, vastuun ja solidaarisuu-
den asianmukaiseen jakamiseen Euroopan tasol-
la ja tarjoaa talous- ja rahaliitolle yhteisen rahoi-
tuskapasiteetin, jotta voidaan tukea jasenvaltioita,
joihin hairiot vaikuttavat” (Euroopan komissio,
2012). Kyse olisi erdanlaisesta EMU-tasoisesta
suhdannepuskurista. Siitéd annettavan rahoituk-
sen pitdisi olla pitkalla aikavalilla kunkin maan
kohdalla neutraali (tasapuolinen), jotta se ei joh-
taisi pysyviin tulonsiirtoihin jdsenmaiden valilla.
Téssa vaiheessa luotaisiin euroalueen valtioiden
yhteiset velkakirjat (ns. eurobondit).

Komission ja Van Rompuyn suunnitelmat ovat
erittain kunnianhimoisia. Niiden osalta on kysyt-
tava, kuinka pitkélle eteneminen yhteisvastuussa
on taloudelliselta kannalta tarpeellista. Oleellinen
kysymys on myos se, miten pitkdlle menevaan
poliittiseen integraatioon ja suvereniteetin luovut-
tamiseen unionitason toimielimille jdsenmaissa
ollaan valmiita.!

SUOMESSA VALTIONTALOUTTA ON SOPEUTETTAVA
SUHDANNETILANNE HUOMIOON OTTAEN

Paaministeri Kataisen hallituksen ohjelmassa
paatettiin runsaan 2 miljardin euron suuruisista
valtiontalouden sopeutustoimista hallituskauden
aikana. Hallitus paatti maaliskuun 2012 lopulla
kehysriihessaan, ettad valtiontalouden rakenteel-
lista alijagamaa pienennetaan hallitusohjelmassa
paatetyn liséksi noin 2.5 miljardilla eurolla vuosiin
2015-2016 mennessa. Molemmissa paketeis-
sa menoleikkausten ja veronkorotusten maara on
suunnilleen yhta suuri.

Vuoden 2012 kehysriihessa paatettiin, etta so-
peutus toteutetaan etupainotteisesti. Vuoden
2013 budjetissa noudatetaan tarkasti kehysriihen

1 ETLA ja Ulkopoliittinen instituutti (UPI) ovat aloittaneet
tutkimusprojektin, jossa arvioidaan EU:n erilaisia kehitysvaih-
toehtoja erityisesti Suomen kannalta. Tutkimuksen rahoittaja
on Jane ja Aatos Erkon saatio. Ks. http://www.etla.fi/uutiset/
etla-ja-upi-ryhtyvat-selvittamaan-eun-kehityssuuntia-talouskrii-
sin-jalkeen/.
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paatoksid. Siina saastot ovat noin 400 miljoonaa
euroa ja veronkorotukset noin 1.3 miljardia eu-
roa. Saastoja kerataan eri hallinnonaloilta. Veron-
korotuksissa keskeinen sija on kaikkien arvonlisa-
veroprosenttien nostolla yhdella prosenttiyksikolla
vuoden 2013 alusta. Yleinen arvonlisdvero koho-
si 23 prosentista 24 prosenttiin vuoden alusta.
Alv:n nostolla keratédan nettoméaaraisesti noin 700
miljoonaa euroa. Tuloveroasteikkojen inflaatio-

ja ansiotasotarkistuksista luopumisen vaikutus
on noin 340 miljoonaa euroa. Suurista palkoista,
eldkkeista ja perinndista kerattavan ns. solidaa-
risuusveron tuotoksi valtiovarainministerio arvioi
noin 100 miljoonaa euroa. Kaytannossa summa
jaanee jonkin verran pienemmaksi veronmaksaji-
en kayttaytymismuutosten seurauksena.

Puolivali-istunnossaan helmikuun 28. paivana
2013 hallitus kirjasi tavoitteitaan jaljella olevan
hallituskauden osalta. Samalla se kirjasi joukon
yleisid periaatteita niiden saavuttamiseksi. (Valtio-
neuvosto, 2013.) Yksityiskohtaisesti toimenpiteita
kasitelladn vuosia 2014-2017 koskevassa kehys-
riihessd, joka jarjestetdaan 21.3. 2013. Kehysrii-
hessé otetaan kantaa tarvittaviin valtiontalouden
keskipitkan aikavalin sopeutustoimiin, ns. kes-
tavyysvajetta pienentaviin toimiin seka keinoihin
tuotannollista perustaa ja kilpailukykyé vahvista-
vista toimista.

Valtiontalouden sopeutustoimet ajoittuvat suh-
dannetilanteen kannalta hankalasti. Vuodesta
2013 on nailla nakymin muodostumassa hyvin
hitaan kasvun vuosi. Vuotta 2014 koskevat en-
nusteetkin ennakoivat vain hidasta elpymista.
Viennin kasvu jaa vaatimattomaksi ja samaan ai-
kaan yksityinen kulutus lisdantyy veronkorotusten
ja inflaation kiihtymisen vuoksi vain marginaali-
sesti. Myos investointitoiminta reagoi heikkoon
kysyntaan.

Jos luottamus Suomen julkiseen talouteen voitai-
siin muilla keinoilla séilyttda, veronkorotuksista
luopuminen tai ainakin korotusten pienentami-
nen olisi oikea ratkaisu. Suomen valtiontalous on
kuitenkin saatava parempaan kuntoon jo lahi-
vuosina, koska véeston ikadntyminen synnyttaa

vuosikymmenen loppupuolella lisdpaineita seka
meno- ettd tulopuolella.

Heikko suhdannetilanne johtaa siihen, ettéa paa-
tetyilla toimilla ei saavuteta hallitusohjelmassa
asetettua valtiontalouden korkeintaan 1 prosent-
ti/BKT -alijgédmatavoitetta. Sopeutustarve olisi
noin 4 miljardia euroa. Valtionvelan BKT-suhteen
kdantaminen laskuun vuonna 2015 edellyttai-

si my6s 1.8 miljardin euron suuruisia menojen

ja tulojen sopeutustoimia. Nykyisesséa heikossa
suhdannetilanteessa kahdenkin miljardin euron
suuruinen sopeutus on taloudellisen kasvun kan-
nalta merkittava haitta. Hallituksen pitéisi rajata
sopeutustoimet korkeintaan miljardiin euroon ja
luopua hallitusohjelman tavoitteiden kirjaimelli-
sesta noudattamisesta. Sopeutusta voidaan jat-
kaa seuraavalla hallituskaudella. Jotta markki-
noiden luottamus séilytettaisiin, hallituksen tulisi
kuitenkin toimia erittdin paattavaisesti vaeston
ikdantymisesta johtuvan ns. kestavyysvajeen pie-
nentdmiseksi.

KESTAVYYSVAJEEN ALENTAMINEN EDELLYTTAA
LISATOIMIA

ETLAN uusin arvio vaeston ikaantymisesta aiheu-
tuvan ns. kestavyysvajeen suuruudesta on 1-2.5
prosenttia BKT:sta. (Lassila ja Valkonen, 2013.)
Taman verran koko julkisen sektorin tuloja pitaisi
nostaa tai vaihtoehtoisesti menoja leikata pitkal-
|& aikavalilla. EU:n komission vastaava tuore ar-
vio Suomelle on 5.8 prosenttia, Suomen Pankin
arvio 4 prosenttia ja valtiovarainministerion arvio
3.5 prosenttia BKT:sta. (European Commission,
2012b; Kinnunen ym., 2012; Valtioneuvosto,
2013). Kaikkiin tamankaltaisiin arvioihin liittyy
suurta epavarmuutta. Kaikki arviot kuitenkin
merkitsevat sitd, etta tarvitaan pitkalla aikavalil-
l& vaikuttavia rakenteellisia toimia, jotka korjaavat
vajetta.

Hallitus paatti vuoden 2012 kehysriihessaan
eraista toimista, joilla pienennetaan vaeston
ikddntymisesta aiheutuvaa kestavyysvajetta. Kes-
keiset keinot liittyvat tybvoiman tarjontaan. Kei-
noja ovat muun muassa varhennetun vanhuus-
elakkeen poistaminen, osa-aikaelakkeen alarajan
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nostaminen yhdelld vuodella 60 vuoteen ja tyot-
témyysturvan lisdpadivarahaoikeuden alaikarajan
nostaminen myds yhdelld vuodella 61 vuoteen.
Jo vuoden 2013 budijetilla tyduria pyritaan pi-
dentdmaan myos alkupaastda mm. nuorten yh-
teiskuntatakuun avulla. Sen mukaan kaikille alle
25-vuotiaille ja alle 30-vuotiaille vastavalmistu-
neille pyritddn turvaamaan tyo- tai opiskelupaik-
ka maksimissaan 3 kuukauden ty6ttomyyden
jalkeen. Kestavyysvajetta alennetaan myos ko-
rottamalla tyoeldkemaksua 0.4 prosenttiyksikolla
seka 2015 etta 2016.

Viimevuotisessa kehysriihessa paatetyt toimet tar-
vitsevat jatkoa. Selkein ja kestavin politiikkakei-
no on yha julkisen sektorin tulojen kasvattaminen
tydvoiman tarjontaa lisddmalla. Tybvoimaan osal-
listumisastetta ja tyollisyytta tulisi kohottaa nuo-
rissa, keski-ikdisissa ja "vanhoissa” ikaluokissa.
Suurin potentiaali tyollisyysasteen nousuun on yli
bb-vuotiaiden joukossa. Vaikka naiden ikdluok-
kien tydhon osallistumisaste on noussut, asteit-
taiselta vdhimmaiselakeian korotukselta ei voida
valttya. Lisaksi julkisen sektorin tuottavuutta on
nostettava mm. hallintoa tehostamalla ja uutta
teknologiaa hyddyntamalla. Jos merkittavasti kes-
tavyysvajetta alentavista toimista saataisiin pian
yksimielisyys, valittdmat valtiontalouden sopeu-
tustoimet voisivat olla pienempia ja paremmin
suhdannetilanteeseen sopivia.

KILPAILUKYKYA ON PARANNETTAVA USEILLA KEINOILLA
Suomen tavaraviennin maaré oli vuonna 2012
noin 15 prosenttia alempi kuin vuonna 2008 en-
nen finanssikriisid. Suomalaiset yritykset ovat
myo6s menettéaneet markkinaosuuksiaan. Raken-
teellisia syita talle ovat Nokian tuotannon jyrkka
supistuminen ja metséateollisuuden tuotteiden
heikko kysynta Euroopassa. Suomen teollisuu-
den kustannuskilpailukyky on myés alentunut
trendinomaisesti 2000-luvun alusta lahtien. Glo-
balisaatio ja useiden maiden toteuttamat yhteis®-
veron alennukset ovat lisaksi kiristdneet kilpailua.
Suomen kokonaistuotanto oli vuonna 2012 noin
kolme prosenttia finanssikriisia edeltanytta tasoa
matalampi. Ty6ttbmyysaste on nousussa.

009

Suomen tuotannollista perustaa ja kilpailukykya
pitaisi vahvistaa, jotta tahan haasteeseen kyettai-
siin vastaamaan. Uusia investointeja ja innovaati-
oita ei saada Suomeen ilman hyvéaa kilpailukykya
ja houkuttelevaa toimintaymparistéa. ETLAN lahi-
vuosia koskeva ennuste perustuu siihen oletuk-
seen, ettd kilpailukyky kohenee ja Nokian tava-
ravientiin jattdmaa aukkoa kyetaan korvaamaan.
Muussa tapauksessa erityisesti viennin kehitys
on arvioitua huonompi.

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

nia kasvuyrityksia. Naita toimia ovat tutkimus-

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

Hallituksen toimet ovat askelia tiella, jolla tay-
tyy edeta lahivuosina. Edelld mainitut toimet ovat
madraaikaisia, mutta jos kokemukset niistd ovat
positiivisia, osasta voi tulla pysyvid. Konkreetti-
sia lisétoimia tarvitaan muun muassa laivakulje-
tusten kilpailukyvyn sailyttamiseksi. Tuotannol-
lista perustaa ja kilpailukykya vahvistavia toimia
on mietitty useissa tydryhmissa. Niista osa tuota-
neen toteutusvaiheeseen.

Mittava mahdollinen yritysten kannattavuutta
kohentava keino olisi yhteiséveroprosentin lisa-
alennus. Suomen yhteisévero on vuoden 2012
alussa tehdyn alentamisen jalkeen 24.5 prosent-
tia. Alentamiseen syntyy paineita muiden maiden
keventaessa yritysverotustaan. Ruotsi on alenta-
nut vuoden 2013 alusta yhteisdveroprosentin 22
prosenttiin aiemmasta 26.3 prosentista. Tanskan
hallitus on ilmoittanut alentavansa yhteiséveron
nykyisesta 25 prosentista 22 prosenttiin. Virossa
yhteisdveroa ei peritd lainkaan yritykseen jatetyis-
ta voitoista, 21 prosentin vero peritddn vasta kun
voittoja tuloutetaan omistajille. Mahdollinen yhtei-
sdveron alennus jouduttaneen kompensoimaan
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ainakin osittain muita veroja korottamalla ja yri-
tystukia vahentamalla.

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

la olisi tarkeda paasta kilpailukykya parantaviin
palkkaratkaisuihin. Toivottavaa olisi, etta palkka-
linja selvidisi jo selvasti ennen syksya. Jos suunta
olisi selvilla ennen kehysriihta, sekin voisi vahen-
taa valitonta valtiontalouden sopeutustarvetta.

Jotta vientiyrityksille annettaisiin mahdollisuus
hyotya odotetusta suhdannenoususta mahdolli-
simman tehokkaasti, palkkojen sopimuskorotuk-
set pitdisi mitoittaa ldhelle nollaa noin parin vuo-
den ajaksi. Liukumat ja rakenteelliset muutokset
kuitenkin kasvattaisivat nimellistd ansiotasoa.
Reaaliansioiden aleneminenkin tulisi hyvaksya,
koska se parantaisi ty6llisyytta ja loisi pohjaa tule-
valle tuotannolle ja investoineille. Palkkaratkaisun
muoto ei ole ratkaiseva kysymys, mutta nykyises-
sé tilanteessa realistisin lienee vientialojen johta-
ma liittokohtainen kierros.?

2 Ks. ETLAN ehdottamista muista talouspoliittisista toimista
ETLA (2013).
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Eldakeian nostamisen vaikeudesta

Keskustelua elakeian nostamistarpeesta on Suo-
messa kayty 1990-luvun alun lamasta lahtien.
Taustalla oli vuoden 1986 varhaiseldkeuudistus,
joka aiheutti odottamattoman suuren ryntayk-
sen elakkeelle. Varhaiselakkeiden ja tydttomyys-
putken ikdrajoja on sen jalkeen nostettu usein ja
muitakin ehtoja on kiristetty. Outo poikkeus tassa
jatkumossa oli vanhuuselakeian lasku vuoden
2005 tyoelakejarjestelman uudistuksessa. Jous-
tavan eldkeian alarajaksi asetettiin 63 vuotta.

Elakeian nostoa puoltaa useampikin asia. Tarkein
niista on, ettd hyvinvointiyhteiskuntamme tarvit-
see lisaa veroeuroja, jotta edes nykyisen tasoiset
palvelut ja tulonsiirrot voidaan rahoittaa tulevai-
suudessa. Tyobikaisten ja elakeikaisten maari-

en suhde heikkenee koko ajan, vaikka maahan-
muutto on kasvanut. Elakejarjestelmakin hyotyy
pidemmista tyourista, koska maksutuloa saadaan
sisdan heti ja kasvanutta elaketta maksetaan ulos
vasta vahitellen. Osalle kansalaisista pidemman
tyduran tuottama suurempi eldke tulee enem-
man kuin tarpeeseen, silld elinaikakerroin leik-
kaa eldkkeita ja lisdvuosia on tulossa myohaiseen
vanhuuteen, jolloin taitetun indeksin suhteellista
elintasoa heikentava vaikutus on suurimmillaan.

Yksi keskeisista vastavaitteista eldkeian nostolle on
se, ettei "mekaaninen” elékeian nosto vaikuta to-
delliseen elakkeelle siirtymiseen, koska ikdantynei-
den tyokyky on heikentynyt ja tydnantajat eivat heita
halua. Ihmisten tyokyky ja terveys l&helld elakeikaa
ovat kuitenkin jatkuvasti parantuneet, mika nakyy
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muun muassa harvinaistuvina tydkyvyttomyyselak-
keina erityisesti yli 60-vuotiaiden ryhmassa.

On totta ettd monien on vaikea saada uutta ty6ta,
jos tulee irtisanotuksi lahella elakeikda. Taman
ongelman ratkaisussa ei alhainen elakeika kui-
tenkaan auta. Suurelle enemmistolle lakisaatei-
sen elakeidan nosto tarkoittaa tyduran pitenemis-
ta, kuten on huomattu varhaiselakeuudistusten
yhteydessa. Vastavaite onkin sukua harhaluulol-
le, jonka mukaan nuorten paaseminen tyduran
alkuun edellyttéa vanhojen siirtymista elakkeelle.
Tama vaite on kumottu monissa tutkimuksissa
ja myds suomalainen kokemus vahvistaa asian.
Tybpaikkojen maara ei ole vakio. Tyollisyysastei-
den merkittdva nousu ikaantyneilla tydntekijoilla
ei ole lisannyt nuorisotydttomyytta.

Toinen elékeidn nostoa vastustavien strategia on
kiinnittda huomio tyduran aiempaan aloitukseen ja
tyéllisyysasteiden nostoon keski-idssa. Naillekin ta-
voitteille on olemassa omat keinonsa, kuten oma-
vastuun lisdédminen ylipitkien opintojen kustan-
nuksista ja vuorotteluvapaiden poistaminen, mutta
halukkuutta niiden kayttoon ei tunnu ldytyvan yh-
taan sen enempaa kuin elakeian nostoonkaan.

Kolmas eldkeikien nostoa vastustavien perustelu
on, etta heikosti koulutetuilla on varhaisemman
odotettavissa olevan kuoleman vuoksi vain vahan
aikaa nauttia elakkeestaan ja etta tyoelakeian
nosto lisdisi tata epatasa-arvoa. Lyhyimmat elin-
ajat omaaville palkansaaijille tybeldakejarjestelman
vanhuuselakeiélla on kuitenkin vain vahan mer-
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kitysta, koska he poistuvat tydelamasta paasaan-
toisesti tydkyvyttomyyseldkkeen kautta. Tayden
tybéuran tekevien tydntekijdiden elinajan odotteet
ovat parantuneet lahes samaa vauhtia kuin mui-
den ammattiryhmien.

Neljas esitetty vasta-argumentti on, ettei elinaika-
kertoimen eldkkeelle jadmista mybdhentavaa vai-
kutusta viela tiedeta. Toiveena on, ettéd ihmiset
kompensoisivat eldkkeen pienenemisen tyburaa
jatkamalla. Tietoa siitd, tapahtuuko nain, ei tulla
saamaan lahivuosina. Mitaan ristiriitaa ei synny
siitd, ettd asia varmistetaan vanhuuselakeikaa
nostamalla.

Mika olisi reilu ja tehokas malli tyollisyysasteiden
nostoon myohaisessa idssa? Tayden elakkeen
antavaa vanhuuseldkeikaa pitaisi ensin vahitellen
nostaa ja sitoa eldkeian alaraja elinajan odottee-
seen. Aiempi tutkimus osoittaa, ettd tdman lisak-
si pitdisi tehda muiden tyéelamasta poistumisen
reittien kaytté vahemman houkuttelevaksi. Osa-
aikaeldkejarjestelman muuttaminen niin, etta var-
hain otettu eldke pienentdd vanhuuselaketta, on
siksi perusteltua. Tyoéttdmyysputken alaikarajaa
olisi syytd nostaa vanhuuselakeian tahdissa.

Mitédan etua siita, etta valttamattomia paatok-
sid uudistuksesta lykataan tulevaisuuteen, ei ole
odotettavissa.
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e Euroalueen taantuma on syventynyt, mutta rahoitusmarkkinoiden rauhoittuminen antaa toivoa

paremmasta loppuvuodesta 2013

¢ Suomen kokonaistuotanto kasvaa 0.3 prosenttia vuonna 2013, ensi vuonna kasvu nopeutuu

1.8 prosenttiin

e Viennin maara kasvaa vuonna 2013 puoli prosenttia, vuodelle 2014 odotetaan 3.5 prosentin kasvua

e Yksityinen kulutus lisaantyy vain 0.3 prosenttia vuonna 2013, mutta vuonna 2014 ostovoiman lieva

paraneminen kohottaa kasvun 1.3 prosenttiin

e Yritysten investoinnit supistuvat heikon kysynnan vuoksi vuonna 2013, mutta kaantyvat kasvuun

kysynnan elpyessa vuonna 2014

e Tyottomyysaste on 8.3 prosenttia vuonna 2013 ja 8.1 prosenttia vuonna 2014

e Suomen kuluttajahinnat nousevat 2.4 prosenttia vuonna 2013 ja pari prosenttia vuonna 2014: arvon-
lisaveron nosto kiihdyttaa inflaatiota tdna vuonna, mutta raaka-aineiden hintapaineet ovat vahentyneet

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

HIDAS KASVU MAAILMANTALOUDESSA JATKUU

Vuosien 2007-2008 finanssikriisin jalkeisella el-
vytyspolitiikalla todennakoisesti estettiin 1930-lu-
vun laman toistuminen. Elvytysvara kuitenkin
kaytettiin suuressa osassa talouksia lahes lop-
puun seka finanssi- ettd rahapolitiikassa.

Yhdysvalloissa ja Saksassa kokonaistuotanto on
jo ohittanut vuoden 2008 alun tason. Koko euro-
alueella ja Suomessa tuo taso on vield saavutta-
matta. Euroaluekin elpyi jonkin verran. Vuoden
2011 lopulla kuitenkin ajauduttiin useiden jasen-
maiden vaje- ja velkakriisin vuoksi taantumaan.

Alkuvuonna 2012 viela odotettiin kddnnepistetta
viime vuoden lopulle. Eurokriisin uusi karjistymi-
nen kevaalla ja kesélla kuitenkin johti taantuman
jatkumiseen ja syvenemiseen. Euroalueen kriisi
hidastaa taloudellista kasvua muuallakin maa-

ilimassa. Kdannepiste on odotettavissa aikaisin-
taan vuoden 2013 puolivalissa.

Yhdysvaltojen bruttokansantuotteen arvioidaan
kasvavan 1.7 prosenttia vuonna 2013. Puoluei-
den vélinen budjettikiista hidastaa kasvua. Koko
EU-alueen BKT supistuu vield 0.2 prosenttia. Ve-
najalla kokonaistuotannon kasvu hidastuu 3.5-4
prosenttiin. Kiinassa kasvu vahvistuu hieman,

8 prosentin paikkeille, kevean finanssipolitiikan
ja kotimaisen kysynnan piristymisen ansiosta.
Lantisen maailman kysynnan heikkous jarruttaa
viennin kasvua.

Vuonna 2013 koko maailman kokonaistuotannon
kasvu pysyy viimevuotisessa noin 3 prosentissa.
Jarruttavina tekijoina ovat markkinapaineiden
vuoksi kiristetty finanssipolitiikka ja euromaiden
Kriisi.



Katsaus suhdannekehitykseen

Kasvun odotetaan nopeutuvan vuoden 2013
puolivalissa, jos rahoitusmarkkinoiden luottamus
sailyy ja kriisimaiden vajeet kyetadn saattamaan
kestavélle uralle. Finanssipolitiikka on yha tiuk-
kaa useassa maassa, mutta yksityisella sektorilla
olisi varaa velkaantumiseenkin.

Maailmantaloudessa on edelleen suuri riski
oleellisesti huonommastakin kehityksesta. Tal-
1& hetkella akuutein riski liittyy EU-maiden ky-
kyyn vakauttaa ongelmamaiden julkisen sekto-
rin rahoitus. Se vaikuttaa rahoitusmarkkinoiden
uskoon ongelmien ratkaisusta seka markkina-
osapuolten keskinaiseen luottamukseen. Yh-
dysvalloissa suurimmat haasteet ovat yksityisen
sektorin luottamuksen palauttaminen ja julkisen
talouden velkaantumiseen liittyva poliittinen paa-
toksenteko. Huonoin vaihtoehto lantisessé maa-
ilmassa on rahoitusmarkkinarauhattomuuden
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muuttuminen vuonna 2008 koetun kaltaiseksi
paniikiksi. Tallainen kriisi koettelisi myos Venajaa
ja Aasian maita, Kiina mukaan lukien. Riski raa-
kadljyn hinnan noususta mm. Iranin poliittisen ti-
lanteen vuoksi on yha olemassa.

EUROALUEEN SUHDANNEKAANNETTA ODOTETAAN
VUODEN JALKIPUOLISKOLLE

Vuonna 2012 euromaiden kokonaistuotanto su-
pistui 0.5 prosenttia. Euroalue on kaytannoéssa
ollut taantumassa vuoden 2011 viimeisesta nel-
janneksesta lahtien. Taantuma oli syvimmillaan
vuoden 2012 viimeisella neljanneksella. Taantu-
maa on syventanyt ylivelkaantumisesta aiheutu-
nut tiukka finanssipolitiikka.

Euroopan keskuspankki (EKP) alensi edellisen
kerran ohjauskorkoa 0.75 prosenttiin heindkuus-
sa 2012. Keskuspankki on lisaksi tehnyt tarvitta-

Suomen huoltotase

Arvo Maaran muutos, %
Mrd. e Edellisestd vuodesta Keskimaarin
Huoltotase-era 2012* 2012* 2013¢ 2014¢ 2015F 200812 2013->17¢
Bruttokansantuote
markkinahintaan 194.5 -0.2 0.3 1.8 2.9 -0.6 2.0
Tuonti 78.4 -3.7 -05 2.7 3.6 -2.0 3.2
- tavarat 56.6 -6.6 0.1 2.8 4.1 -2.5 3.6
- palvelut 21.8 46 -1.9 25 25 -0.5 2.2
Kokonaistarjonta 272.9 -1.2 0.0 2.1 3.1 -1.0 2.3
Vienti 71.3 -1.4 0.5 35 4.4 -3.0 3.3
- tavarat 56.8 -1.2 0.3 35 4.2 -3.3 3.1
- palvelut 20.4 -1.8 1.0 34 5.0 -2.0 3.9
Investoinnit 37.8 29 24 34 4.6 -1.7 3.5
- yksityiset 32.7 34 2.7 3.7 4.9 -1.9 3.8
- julkiset 5.0 0.5 0.0 1.0 25 0.0 1.6
Kulutus 157.8 14 0.3 1.0 1.6 0.7 1.3
- yksityinen 109.5 1.6 0.3 1.3 2.2 0.8 1.7
- julkinen 48.3 0.8 0.4 0.4 0.4 0.4 0.3
Varastojen muutos” 0.1 -1.1 00 -0.1 0.2 0.0 0.0
Kokonaiskysynta 272.9 -1.3 0.0 2.1 3.1 -1.0 2.3
Kotimainen kysynta 195.7 -1.2 0.2 1.3 2.5 0.1 1.8
Julkinen kysynta 53.3 0.8 0.3 0.5 0.6 0.4 0.5

D Sisaltaa tilastovirheen.

Lahde: Tilastokeskus.
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essa ns. epatavanomaisia rahapoliittisia toimia,
joilla se on pyrkinyt edistamaan rahoitusmarkki-
noiden toimintaa ja turvaamaan riittavan likvidi-
teetin. Kun rahoitusmarkkinoiden rauhattomuus
oli suurimmillaan kesalla ja syksylla 2012, EKP
ilmoitti ostavansa rajattomasti kriisimaiden ly-
hyita velkakirjoja jalkimarkkinoilta, kunhan krii-
simaat hakeutuvat Euroopan vakausmekanis-
min (EVM) rahoituksen piiriin. Pelkka ilmoitus
on rauhoittanut markkinoita, koska sen myéta
euron hajoamisen riskin on katsottu alentuneen
merkittavasti.

Kriisimaiden on nyt itse tehtava kaikki tarvittava
julkisen taloutensa tervehdyttamiseksi ja kilpailu-
kykynsa palauttamiseksi. Tiukka finanssipolitiikka
heikentaa kokonaiskysyntaa lyhyella aikavalillg,
mutta pitkalla aikavalilla se on véalttdmatonta ra-
hoittajien luottamuksen palauttamiseksi. Uskotta-
va talouspolitiikka edellyttéa kunkin maan halli-
tuspuolueilta sitoutumista tasapainotukseen.

Euroalueen maiden valilld on kasvueroja myos
vuonna 2013. Kriisimaiden, Kreikan ja Portugalin
tuotanto supistuu yha eniten. Myos Italian ja Es-
panjan tuotanto vahenee selvasti. Saksassa BKT

Suhdannendkymat-raportti

Pysy mukana Suomen talouskehityksen muutoksissa.
Raportti tulkitsee kuukausittain tiiviisti mutta perusteel-
lisesti tarkeimmat talousluvut seké 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
taloudesta seké 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

kasvaa puolisen prosenttia. Ranskassa ollaan
nollakasvussa.

Euroalueen BKT:n arvioidaan supistuvan 0.5 pro-
senttia vuonna 2013. Taantuma jatkuu ensim-
maisen vuosipuoliskon, mutta tuotanto kaantyy
kasvuun vuoden puolivalissa. Vuonna 2014 eu-
roalueen BKT kasvaa prosentin ja vuonna 2015
runsaat puolitoista prosenttia.

SUOMESSA KOKONAISTUOTANNON MAARA SUPISTUI
VIIME VUONNA

Suomen kokonaistuotanto vaheni Tilastokes-
kuksen ennakkotietojen mukaan 0.2 prosenttia
vuonna 2012. Vuoden viimeisella neljanneksella
tuotanto supistui 0.5 prosenttia edellisesté ja 1.5
prosenttia edellisen vuoden vastaavasta neljan-
neksesta. Viennin maara vaheni vuonna 2012
puolitoista prosenttia erityisesti Euroopan heikon
kysynnan ja Nokian tuotannon supistusten vuok-
si. Yksityinen kulutus kasvoi puolitoista prosent-
tia. Ostovoimaa leikkasi nopea inflaatio. Kulut-
tajien luottamuksen heikkeneminen eurokriisin
myo6ta jarrutti myos osaltaan kulutusta. Investoin-
nit supistuivat heikon kysynnan vuoksi vajaat 3
prosenttia. Seka kone- ja laite- ettd asuntoinves-
toinnit vahenivat selvasti.

BKT KASVAA 0.3 PROSENTTIA VUONNA 2013 JA

1.8 PROSENTTIA VUONNA 2014

Vuodelle 2013 viime syyskuussa ennustettua yh-
den prosentin kokonaistuotannon kasvua tar-
kistetaan 0.3 prosenttiin. Tarkeimpia syita tar-
kistukselle ovat viime vuoden lopun ennakoitua
matalampi l&htétaso ja euroalueen heikentyneet
kasvunakymat. Vienti ja yksityinen kulutus ke-
hittyvat viime syksyna ennakoitua huonommin.
Kauan odotetun suhdannekaanteen arvioidaan
vihdoin toteutuvan kuluvan vuoden puolivalis-
sa. Vuonna 2014 Suomen BKT kasvaa jo lahes
kaksi prosenttia. Tama edellyttaa sita, etta rahoi-
tusmarkkinat pysyvat rauhallisina. Kasvu nopeu-
tuu vajaaseen kolmeen prosenttiin vuonna 2015.
Matalan lahtdtason vuoksi néita kasvulukuja ei
voida pitda hyvina. Erityisesti tydllisyys ja julkisen
talouden alijdama kohentuvat viipeella.



Katsaus suhdannekehitykseen

EUROKRIISI, NOKIA JA KILPAILUKYVYN RAPAUTUMINEN
JARRUTTAVAT YHA VIENTIA

Tavaraviennin maaréa supistui viime vuonna 1.2
prosenttia vuodentakaisesta. Viestintalaitteiden
ja niihin liittyvien palvelujen vienti vaheni Noki-
an tuoteongelmien ja rakennemuutoksen vuoksi.
My®ds syklisissa tuotteissa, kuten metallien jalos-
tuksessa vienti supistui tuntuvasti. Kemianteolli-
suuden tuotteet ja kulkuneuvot olivat viennin har-
voja valopilkkuja. Palveluviennin maéara vaheni
pari prosenttia.

Euroalueen taantuma nékyy laajalti Suomen vien-
nissa vield vuoden 2013 ensimmaisella vuosi-
puoliskolla. Koko viennin arvioidaan kasvavan
kuluvana vuonna vain puoli prosenttia. Tavara-
vienti lisdantyy 0.3 prosenttia ja palveluvienti pro-
sentin. Viestintalaitteiden vienti supistuu jyrkasti
viime vuoden syksylla tapahtuneen Nokian Salon
tehtaan sulkemisen myéta. Ennustettu suhdan-
nekaanne vuoden puolivalissad kdantaa viennin
kasvuun.

Vuonna 2014 vienti kasvaa 3.5 prosenttia. Vuon-
na 2015 kasvu nopeutuu noin 4.5 prosenttiin.
Suomen kustannuskilpailukyky on heikentynyt
nopean kustannusten nousun ja heikentyneen
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tuottavuuden kasvun vuoksi. Ennustettu vientike-
hitys edellyttda kustannuskilpailukyvyn kohene-
mista seka merkittavia panostuksia uusien tuot-
teiden kehittdmiseen ja markkinointiin.

YRITYSTEN INVESTOINNIT SUPISTUVAT VIELA HEIKON
KYSYNNAN VUOKSI

Tilastokeskuksen mukaan joulukuussa 2012 teol-
lisuuden kapasiteetista 74.7 prosenttia oli kay-
téssa. Tama oli 3.1 prosenttiyksikkda véhemman
kuin vuotta aiemmin. Kayttdmatonta kapasiteet-
tia on siis yha tuntuvasti. Kun lisdksi seka viennin
ettd yksityisen kulutuksen nakyméat ovat epavar-
mat, yritykset jarruttelevat investointejaan. Koko-
naisuudessaan investointien ennustetaan su-
pistuvan kuluvana vuonna pari prosenttia. Ensi
vuonna ne kasvavat 3.3 prosenttia. Kone- ja
laiteinvestoinnit vahenevat kuluvana vuonna 3
prosenttia. Ensi vuonna ne kasvavat 3 prosent-
tia, kun kysyntdnakymat kohenevat ja kapasitee-
tista alkaa olla pulaa. Asuinrakennusinvestoinnit
supistuvat vuonna 2013 pari prosenttia, mutta
kdantyvat 3.5 prosentin nousuun vuonna 2014.

Vuonna 2015 kokonaisinvestointien kasvu vah-
vistuu 4.5 prosenttiin suhdannetilanteen vahvis-
tuessa. Yritykset tarvitsevat lisda tuotantokapa-

Eraita keskeisia ennusteita

2010

Kuluttajahintaindeksin muutos, % 1.2
Ansiotason muutos, % 2.6
Tyottomyysaste, % 8.4
Vaihtotaseen ylijaama, % suhteessa BKT:hen 1.6
Teollisuustuotannon (tuotos) muutos, % 5.3
Euribor 3 kk, % 0.8
EU27-maiden BKT:n muutos, % 2.1

- EMU-maat 2.0
EU27-maiden kuluttajahintojen muutes, % 2.1

- EMU-maat" 1.6
Suomen EMU-ylijaama, % BKT:sta -2.5

Suomen EMU-velka, % BKT:sta 48.6

D Yhdenmukaistettu indeksi.
Lahde: Tilastokeskus.

2011* 2012* 2013F 2014¢ 2015¢
3.4 2.8 24 1.9 1.7
2.7 3.3 2.0 2.6 3.0
1.8 1.7 8.3 8.1 7.8

-1.3 -1.6 -1.1 -0.3 0.2
3.5 -2.1 -0.4 3.4 4.0
14 0.5 0.4 0.6 1.3
1.5 -0.3 -0.2 1.1 1.5
14 -0.5 -0.5 1.0 1.7
3.1 2.6 1.9 1.8 2.1
2.7 2.5 1.7 1.6 159

-0.8 -1.9 -2.0 -2.0 -13

49.0 53.0 56.0 58.1 59.3
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siteettia. Myos asuinrakentamisen kasvu jatkuu,

kun asuntojen tarve sailyy suurena kasvukeskuk-
sissa. Investointeja kiihdyttda uusien ydinvoima-

loiden rakentamisen kaynnistyminen.

TYOIKAISEN VAESTON VAHENEMINEN RAJOITTAA
TYOTTOMYYSASTEEN NOUSUA

Vuonna 2012 tyottdmyysaste aleni 0.1 prosent-
tiyksikolla 7.7 prosenttiin. Tyottdmyys ei siten
l&htenyt kasvuun kokonaistuotannon stagnaati-
osta huolimatta. Merkittava syy télle on se, etta
tydikdisen vaestdn maara on ikdantymisen vuok-

Taloudellinen kehitys

Bruttokansantuotteen muutokset

1985 90 95 2000 05 10 15

1) Vuodesta 1988 EU-harmonisoidun tilastoinnin mukaan.

Léhde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/y01

si kdantynyt laskuun. Tyollisyysaste kohosi 0.4
prosenttiyksikkoa 69 prosenttiin. Vuonna 2013
tyottomyysaste kohoaa 8.3 prosenttiin kuluvan
vuoden heikon talouskasvun ja viime vuodelta
tulevien viipeellisten vaikutusten vuoksi. Vuonna
2014 tyottomyysaste laskee 8.1 prosenttiin tuo-
tannon hieman elpyessa. Vuonna 2015 ty6tto-
myysaste on 7.8 prosenttia ja tydllisyysaste 69.9
prosenttia.

OSTOVOIMAN HIDAS KASVU JARRUTTAA KULUTUSTA
Yksityisen kulutuksen maaran ennustetaan kas-
vavan vain 0.3 prosenttia vuonna 2013. Reaa-
liansiot nousevat hieman toissa vuonna tehdyn
ns. raamiratkaisun ja edellisvuotisesta hidastuvan
kansainvalisen inflaation lopputuloksena. Arvon-
lisdveron korottaminen prosenttiyksikolla vuoden
2013 alusta kuitenkin leikkaa ostovoimaa. Myos
tuloverotus kiristyy hieman, kun vuoden alussa ei
toteutettu tuloveroasteikkojen inflaatio- ja ansion-
nousutarkistuksia. Tyéllisten maara vahenee vii-
mevuotisesta ja tydpanos supistuu. Kotitalouksi-
en saastdmisaste alenee.

Vuonna 2014 yksityisen kulutuksen arvioidaan
kasvavan 1.3 prosenttia. Tydpanos kasvaa hie-
man talouden elpyessa. Tuloveroasteikkojen tar-
kistuksista luopuminen jarruttaa ostovoiman kas-
vua myos vuonna 2014. Vuonna 2015 yksityisen
kulutuksen kasvuksi arvioidaan 2.2 prosenttia.
Tyollisyyden koheneminen liséa kulutusmahdol-
lisuuksia.

ARVONLISAVERON NOSTO KIIHDYTTAA INFLAATIOTA
VUONNA 2013

Vuonna 2013 kuluttajahintojen ennustetaan nou-
sevan 2.4 prosenttia. Inflaatioennustetta alenne-
taan viime syksyna ennustetusta, koska kansain-
valinen inflaatio on heikentynyt. Antolainauksen
keskikorot alenevat lievasti EKP:n ohjauskoron
viimevuotisen laskun mydéta. Uusien luottojen
marginaalit ovat kuitenkin kasvussa. Inflaatio-

ta kiihdyttéa noin 0.7 prosenttiyksikolla vuoden
alusta toteutettu arvonlisaveron nosto. Ansiota-
so kohoaa toissa vuonna tehdyn raamiratkaisun
myota vajaat 3 prosenttia. Vuonna 2014 kulutta-
jahintojen arvioidaan kohoavan noin 2 prosent-



Katsaus suhdannekehitykseen

tia. Ennuste on kuitenkin hyvin epdvarma, kos-
ka talla hetkelld ei ole tietoa tuloratkaisuista eika
mahdollisista veromuutoksista. My6s kansainva-
liset inflaationdkymat voivat vield muuttua merkit-
tavasti. Myos vuonna 2015 inflaation arvioidaan
liikkuvan kahden prosentin tietdmissa.

HIDASTUNUT KASVU SYO BUDJETTIKIRISTYSTEN
VAIKUTUSTA

Valtion ja kuntien rahoitusjgdmén suhde koko-
naistuotantoon oli 4.8 prosenttia vuonna 2012,
mika oli lahes prosenttiyksikon enemman kuin
vuonna 2011. Valtion vaje oli 3.8 prosenttia ja
kuntien prosentin BKT:sta. Hidastunut taloudel-
linen kasvu eliminoi sdastéjen ja veronkorotus-
ten vaikutuksen. Vuonna 2013 valtion ja kuntien
alijgdgman BKT-suhde alenee vain marginaalises-
ti 4.7 prosenttiin. Tydllinen tydvoima vahenee.
Tama jarruttaa tuloverojen tuoton kasvua. Hal-
litusohjelman ja viime kevaan kehysriihen paa-
tosten sekd taloudellisen kasvun ansiosta valtion
rahoitusjd@ma alenee 3.5 prosenttiin kokonaistuo-
tannosta vuonna 2014 ja edelleen 3 prosenttiin
vuonna 2015. Koko julkisen talouden ns. EMU-
alijagama on 1.3 prosenttia BKT:sta vuonna 2015.
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ETLAn sahkdiset raportit

Suhdannejulkaisussa esitettyjen ennusteiden lisaksi
ETLAssa seurataan talouden kehitysta myds huomatta-
vasti tarkemmalla hyddyke- ja toimialatasolla. Nyt on
mahdollista tilata seuraavia maksullisia raportteja:

Kulutusraportissa tarkastellaan kotitalouksien tulojen
ja kulutusmenojen kehitysta. Raportissa esitetdan noin
50 hyddykkeen tasolla kulutusmenojen toteutunut kehi-
tys, kulutusrakenteen muutos ja suhteellisten hintojen
liikkeet sekd arvioidaan tulevaa kulutuskysyntéa ETLAssa
kaytettavan kulutusmallin avulla. Raportti ilmestyy kak-
si kertaa vuodessa ja on saatavilla pdf-tiedostona ETLAn
kotisivuilta.

Kannattavuusraportissa seurataan keskeisten toimi-
alojen kannattavuuden kehitysta liiketaloudellisten ja
kansantaloudellisten késitteiden avulla. Kannattavuusen-
nusteet perustuvat ETLA suhdanne-ennusteeseen. Rapor-
tissa esitetdan ennusteet toimialojen yksikkotyokustan-
nusten ja arvonlisdyksen hintojen kehityksesta. Raportti
ilmestyy kaksi kertaa vuodessa ja on saatavilla pdf-tie-
dostona ETLAN kotisivuilta.

Kansainvaliset raportit (s. 33) ja Suhdannenakymét-
raportti (s. 16).

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

Keskeisia oletuksia

Vuosineljanneksen lopussa

2013¢

a1 Q2 a3 Q4
Euron hinta
usb 135 135 135 1.35
JPY 125 125 125 125
GBP 0.81 0.81 0.81 0.81
Ohjauskorot
FED 025 0.25 0.25 0.25
EKP 0.75 0.75 0.75 0.75
Markkinakorot
Libor 3 kk 045 045 045 045
Euribor 3 kk 035 035 045 045

Raaka-ainehinnat
Raakadljy, Brent, USD/b 118 108 110 110
Muu kuin energia,
vuosimuutos, % -13 -18 -15 -3

Léhteet: Bloomberg, HWWI.

Keskimaarin
2014¢

a1 Q2 a3 04 2013F 2014F 2015¢

135 135 135 135 135 135 1.35
125 125 125 125 125 125 125
0.81 0.81 0.81 0.81 0.81 0.81 0.81
025 0.25 0.25 0.50 025 031 1.25
0.75 0.75 0.75 0.75 075 0.75 1.25
045 045 055 0.80 045 0.56 1.55
0.55 0.55 0.55 0.65 040 0.58 1.25
115 113 108 105 110 106 108
-2 1 2 3 1 0 1
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EMU-velan suhde kokonaistuotantoon jatkaa kas-
vuaan saavuttaen 59.3 prosenttia vuonna 2015.
Vuonna 2016 se ylittda jo 60 prosentin rajan.

Hallitusohjelman kirjaus valtionvelan BKT-suh-
teen kaantamisesta laskuun hallituskaudella ei
toteudu ennustetulla kasvulla ilman menojen ja
tulojen lisdsopeutusta. Ennusteemme mukaan
velan BKT-suhde kasvaa vield ldhes prosenttiyk-
sikolla vuonna 2015. Velkasuhteen stabiloiminen
edellisen vuoden lukemiin edellyttaisi 1.8 miljar-
din euron suuruista lisdsopeutusta. Korkeintaan
1 prosentin alijg@matavoitteen savuttaminen on
vield vaikeampaa, koska se edellyttaisi noin 4

miljardin euron lisdsopeutusta hallituskaudella.
Hallitukselta loppuu siten aika kesken.

Heikon taloustilanteen vuoksi valtiontalouden
mittavat lisdkiristykset eivat ole l1&hivuosina jar-
kevia. Kuluvan vuoden kehysriihessa riittai-

si korkeintaan noin miljardin euron suuruinen
sopeutuspaketti. Hallitusohjelma voisi joustaa
ennakoitua selvasti heikomman taloustilanteen
myota. Kehysriihessa pitaisi kuitenkin sopia toi-
mista, joilla alennetaan vaeston ikddntymisesta
aiheutuvaa pitkan aikavalin ns. kestavyysvajetta.
(Talouspolitiikasta ks. timéan Suhdanteen ensim-
mainen artikkeli sivulla 6.)
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EPAVARMUUS EDELLYTTAA VARAUTUMISTA ERI VAIHTOEHTOIHIN

Kansainvalisen talouden ennusteet ovat yha niin
epavarmalla pohjalla, ettd Suomessakin on syyta
hahmotella perusennusteelle vaihtoehtoisia ke-
hitysuria. Olemme alla esitetyissa vaihtoehdoissa
rakentaneet Suomen vientiosuuspainotetulle teol-
lisuustuotannolle kolme uraa seuraavasti:

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

Perusvaihtoehtoa on kuvattu edelld. Nopean kas-
vun vaihtoehto edellyttaisi, ettd elpyminen olisi jo
vauhdissa kuluvan vuoden puolivalissa ja jatkui-
si ensi vuonna itsedan vahvistaen. Tama vaatii
luottamusta luovia toimia my6s euroalueen polii-
tikoilta. Euroalue joutuu kuitenkin sopeutumaan
syntyneisiin alijgamiin vield usean vuoden ajan,
minka vuoksi hyvékaan vaihtoehto ei voi olla ko-
vin optimistinen.

Kuvattu hitaan kasvun vaihtoehto voi syntya esi-
merkiksi siten, ettd euroalueen valtiot joutuvat
tormayskurssille lyhyen aikavélin sopeutustoimis-
ta ja pitkdn aikavalin kehityslinjauksista. Tama
johtaa luottamuksen heikkenemiseen edelleen
rahoitusmarkkinailla, tuotannollisissa yrityksis-
sa ja kotitalouksissa. Italian pitka hallituskriisi voi
olla tallaisen skenaarion osatekija. Jonkin pienen
maan (esimerkiksi Kyproksen) irtautuminen eu-
roalueesta mahtuu vield tdman skenaarion puit-
teisiin. Koko euroalueen hajoaminen nopeasti
synnyttaisi kuitenkin vield suuremman kriisin.

Erilaiset kansainvélisen talouden urat vaikuttavat
Suomen kansantalouteen suoraan vientikysyn-
nan kautta. Lisdvaikutuksia 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 2013—
2016 perusvaihtoehdossa keskimaarin 1.5 pro-
senttia vuodessa, nopean kasvun vaihtoehdossa
keskimaarin 2 prosenttia ja hitaan kasvun vaihto-
ehdossa keskimaarin 0.9 prosenttia.

Tyottémyysaste nousee perusvaihtoehdossa téna
vuonna 8.3 prosenttiin ja alenee jalleen 7.6 pro-
senttiin vuonna 2016. Nopean kasvun vaihto-
ehdossa vastaavat luvut ovat 7.8 ja 6.0 prosent-
tia seka hitaan kasvun vaihtoehdossa 9.4 ja 9.2
prosenttia.

Valtion rahoitusjaama reagoi voimakkaasti talo-
udelliseen kasvuun. Perusvaihtoehdossa rahoi-
tusjadma on ilman uusia sopeutustoimia -3.8
prosenttia BKT:sta vuonna 2013 ja -3 prosenttia
BKT:sta vuonna 2015, joka on hallitusohjelman
mukainen tavoitevuosi. Nopean kasvun vaihtoeh-
dossa vastaavat luvut ovat -3.4 ja -2.1 prosenttia
ja hitaan kasvun vaihtoehdossa -4.9 ja -4.8 pro-
senttia kokonaistuotannosta.

Maksimissaan yhden prosentin suuruinen val-
tiontalouden alijgama hallituskaudella ei toteu-
du missaan vaihtoehdossa. Perusvaihtoehdossa
lisdsopeutustarve olisi 4 miljardia euroa. Nopean
kasvun vaihtoehdossa se olisi 2.5 miljardia ja hi-
taan kasvun vaihtoehdossa 8 miljardia euroa.

Hallituksen tavoite valtionvelan BKT-suhteen ale-
nemisesta hallituskaudella toteutuu ilman lisaso-
peutusta vain nopean kasvun vaihtoehdossa. Pe-
rusvaihtoehdossa tarvittaisiin 1.8 miljardin euron

Maailman teollisuustuotanto Suomen vientiosuuksilla painotettuna, %-muutos

2011 2012
Nopea kasvu 4.4 0.2
Perusvaihtoehto 4.4 0.2
Hidas kasvu 4.4 0.2

2013 2014 2015 2016
0.5 3.3 3.5 3.1
-04 23 2.7 23

-3.1 0.8 2.2 24
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Suomen talouskehityksen vaihtoehtoiset skenaariot

BKT:n muutos

%
== Nopea kasvu
3 - == Perusennuste
Hidas kasvu

2012 2013 2014 2015 2016

Valtion rahoitusjaama, % BKT:sta

== Nopea kasvu
== Perysennuste
Hidas kasvu

2012 2013 2014 2015 2016

lisdsopeutus. Huonon kehityksen vaihtoehdossa
tarve olisi runsaat 5 miljardia euroa.

Koko julkisen sektorin ns. EMU-rahoitusjadman
suhde BKT:hen on perusennusteessa -2.2 pro-
senttia vuonna 2013 ja -0.9 prosenttia vuonna
2016. Nopean kasvun vaihtoehdossa jgama on
-1.8 prosenttia vuonna 2013. Vuonna 2016 se

saavuttaa puolen prosentin ylijgdman. Hitaan kas-

vun vaihtoehdossa EMU-rahoitusjgdma on -3.4
prosenttia vuonna 2013 ja -2.7 prosenttia vuon-
na 2016. Ainakin tassé vaihtoehdossa euroalu-

Tydttémyysaste
%
== Nopea kasvu
== Perysennuste

Hidas kasvu 10
9
8
7
6
2012 2013 2014 2015 2016
Valtionvelka, % BKT:sta
%
== Nopea kasvu
== Perusennuste
Hidas kasvu 55
50
45
40

2012 2013 2014 2015 2016

ETLA S13.1/b239

eelle maaritellyn korkeintaan 0.5 prosentin raken-
teellisen alijaaman kriteeri tulisi rikotuksi. Suuren
euroaluetta koskevan kriisin oloissa valtioiden va-
lisen budjettisopimuksen (fiscal compact) poik-
keussaannoksia kuitenkin voitaneen soveltaa.

Alijaamat heijastuvat ajan myéta myos julkisen
talouden ns. EMU-velkaan. Perusvaihtoehdos-
sa velan BKT-suhde on 60.2 prosenttia vuonna
2016. Nopean kasvun vaihtoehdossa vastaava
luku on 55.3 prosenttia ja hitaan kasvun vaihto-
ehdossa 67.2 prosenttia.
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Maailman talouskasvu jéi viime vuonna alle kol-
men prosentin. Kasvu tuli suurimmaksi osak-
si kehittyvistd maista, joissa tuotanto lisdédntyi
edellisvuotista viiden prosentin vauhtia. Teolli-
suusmaiden kasvu hidastui hieman ja jdi vain
prosenttiin. Yhdysvalloissa ja Japanissa tuotan-
to lisdéntyi selvésti, mutta euroalueen tuotan-
to supistui. Teollisuusmaissa eurokriisi on kes-
keisin heikon tuloksen syy. Euroalue on ollut jo
vuoden 2011 syksysta alkaen kdytdannéllisesti
katsoen taantumassa, josta niin sanotut kriisi-
maat selittdvét suuren osan. Euroopan keskus-
pankin syksyinen ilmoitus joukkovelkakirjojen
tiukkoihin ehtoihin sidotusta osto-ohjelmasta
rauhoitti eurospekulaatiot ja helpotti siten Krii-
simaiden tilannetta. Vuosi 2013 on edelleen
heikon talouskasvun aikaa, mutta kdanne pa-
rempaan tapahtuu vuoden aikana, jos eurokriisi
pysyy hallinnassa. Yhdysvalloissa ja Euroopassa
kasvua tukee rahapolitiikan epdtavanomaisten
keinojen kédyttoé, mutta finanssipolitiikka jarrut-
taa sitd. Kiinassa puolestaan finanssipolitiikan
odotetaan tukevan kasvua, kun rahapolitiikassa
ollaan varovaisia inflaatio-odotusten taltuttami-
seksi.

Maailmantalous elpyi nopeasti historian pahim-
masta, talven 2008-2009 taantumasta verraten
nopeasti padosin massiivisen, koordinoidun el-
vytyspolitiikan ansiosta. Elpyminen oli aluksi hy-
vin voimakasta alhaisen ldhtétason takia, mutta
on sen jalkeen tasaantunut selvasti taantumaa
edeltanytta velkavetoista kasvua hitaammaksi.
Viime joulukuussa maailman teollisuustuotanto
oli jo lahes 11 prosenttia taantumaa edeltanyt-
ta huipputasoa korkeampi. Maailmantalouden
painopiste on siirtynyt taantuman aikana ja sen
jalkeen entista selkedmmin Aasiaan, jossa teol-
lisuustuotanto oli joulukuussa 2012 jo 1.5-ker-
tainen taantumaa edeltdneeseen huipputasoon
verrattuna. Kehittyneiden maiden tuotanto ol
vield noin 9 prosenttia vastaavaa tasoa pienem-
pi. Teollisuustuotannon kasvu on ollut muissakin
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kehittyvissa maissa selvasti kehittyneitd maita
nopeampaa.

Aasian vahva kasvu on ollut Kiina-vetoista. Kii-
nankin kasvu on hidastunut, mutta sen koko-
naistuotanto oli viime vuoden lopulla l&hes kah-
deksan prosentin kasvuvauhdissa. Aasian ohella
Latinalaisen Amerikan teollisuustuotannon kas-
vu on ollut vireda, joskin selvasti Aasiaa hitaam-
paa. Taantumassa kotimaisen kysynnan merkitys
talouskasvulle on korostunut teollisuusmaiden
markkinoiden hitaan toipumisen takia.

Teollisuusmaiden talouskehitys on ollut hyvin hi-
dasta taantuman jalkeen. Niiden teollisuustuo-
tanto oli joulukuussa 2012 vield keskimaarin noin
9 prosenttia: Yhdysvaltojen 2, euroalueen 12.7

ja Japanin 18.6 prosenttia taantumaa edeltéanyt-
ta tasoa alempi. Kokonaistuotannolla mitattuna
tilanne on suotuisampi. Yhdysvaltojen kokonais-
tuotannon kasvu on ollut selvasti muita keskeisia
teollisuusmaita nopeampaa. Japani ja euroalue
ovat taantumassa.

Kiina pysyy maailmantalouden veturina myos en-
nustevuosina. Kiinan vienti- ja investointivetoi-
nen kasvu kuitenkin véistdmatta hidastuu, kos-
ka lantisten vientimarkkinoiden kysynnan kasvun
odotetaan pysyvan laimeana. Kiinassa pyritaan-
kin vahvistamaan yksityisen kulutuksen merki-
tysté kotimaisessa kysynnassa. Tahan on hyvat
edellytykset etenkin, kun palkkojen nousuvahti
on kiihtynyt. Kiinan kotimaisen kysynnan kas-
vua tuetaan myos julkisen sektorin toimin. Tana
vuonna esimerkiksi minimipalkkoja on nostet-

tu tuntuvasti. Nousu vaihtelee alueittain, mut-

ta esimerkiksi Guangdongissa minimipalkkoja
nostettiin vuoden alusta 19 prosenttia. Kulutus-
kysynndn nakotkulmasta keskeisten hintojen nou-
su pyritdan pitdmaan hallinnassa ja reaalipalkat
nousussa. Kiinan riippuvuus lantisten teollisuus-
maiden kehityksesté pienenee. Palkkapaineet
ohjaavat tuotantoa tuottavammaksi, mika kiristaéa
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kansainvalista kilpailua. Kokonaistuotannon kas-
vu on Kuitenkin selvasti hidastunut. Kiinan koko-
naistuotannon odotetaan lisddntyvan lahivuosina
8-8.5 prosenttia vuodessa eli selvasti historiallis-
ta 10 prosentin keskikasvua hitaammin.

Japanin talous ajautui viime vuoden ensimmaisen
neljanneksen vahvan, 1.5 prosentin (vuositasol-
le korotettuna 6.1 %) edellisesta neljdnneksesta
lasketun kasvun jalkeen taantumaan. Ensimmai-
selld neljannekselld kasvua tukivat edellisvuoti-
sen maanjaristyksen ja tsunamin aiheuttamien
vahinkojen korjaustoimet. Julkiset investoinnit
lisaantyivat edellisesta neljanneksesta perati 8.4
prosenttia ja ovat senkin jalkeen lisdantyneet no-
peasti. Kolmen seuraavan neljanneksen aikana

talous taantui yhteensa 1.3 prosenttia. Tuotanto
supistui vuodentakaiseen verrattuna 0.4 prosent-
tia. Toissavuotisten katastrofituhojen korjaustar-
ve vahenee kuluvana vuonna, mutta talouden
odotetaan kaantyvan vahitellen parempaan, mita
muun muassa OECD:n ennakoiva indikaatto-

ri viestittad. Kasvu jaanee tand vuonna kuitenkin
alle prosentin ja ensi vuonnakin vain prosenttiin.

Japanin talous karsii edelleen vaikeasta deflaa-
tiosta. Kuluttajahinnat olivat tammikuussa 0.3
prosenttia alemmat kuin vuotta aiemmin. Ener-
gian ja ruoan hintojen muutoksesta puhdistettu
ns. ydininflaatio oli -0.6 prosenttia. Keskuspank-
ki pitdinee muiden keskeisten keskuspankkien
tapaan ohjauskorkonsa nollan tuntumassa pit-

Bruttokansantuotteen maaran muutokset ja inflaatio alueittain, %

Bruttokansantuote Kuluttajahinnat?
Paino" Keskimaarin Keskimaarin
2007 2011* 2012* 2013F 2014F 2015 2013—->17¢ 2011* 2012* 2013 2014F 20158 2013—->17¢
Maailma 1000 33 29 28 35 35 34
Pohjois-
Amerikka 229 13 22 17 20 25 24 28 21 18 20 21 2.1
Yhdysvallat 21.0 1.7 22 17 20 25 24 32 21 18 20 21 2.1
EU27 224 15 -04 -02 10 15 1.3 31 26 19 18 21 2.1
Euroalue 159 15 -05 -05 1.0 1.5 1.2 27 25 17 16 19 1.9
Saksa 43 30 07 05 20 20 1.4 23 20 19 19 138 1.7
Ranska 31 18 01 00 1.0 1.0 1.0 21 18 15 17 1.9 1.8
Italia 27 06 -18 -1.3 05 15 0.8 28 27 20 18 2.1 24
Suomi 03 28 -02 03 18 29 2.0 34 28 24 19 1.7 1.9
Muut
Iso-Britannia 3.3 1.2 -0.1 05 1.0 15 1.3 45 27 20 20 1.9 2.0
Ruotsi 05 38 08 1.0 20 25 2.0 30 05 06 18 1.8 1.5
Venaja 32 43 34 35 35 35 3.7 84 75 175 7.0 6.0 6.2
Aasia 303 52 49 49 55 55 5.2 42 33 30 34 33 aLE
Japani 64 -07 19 07 1.0 1.0 1.2 -03 00 -0.1 13 13 0.9
Kiina 110 93 78 80 85 85 8.4 54 30 30 35 35 3.5
Intia 47 72 48 55 6.0 6.5 6.2 84 100 75 65 65 6.7
NIE4® 38 40 17 32 30 30 3.2 35 25 24 23 23 2.3
Teoll.maat 564 14 12 1.0 15 2.0 1.9 25 19 16 18 19 1.9

D Ostovoimapariteettipainot.

2 Kansalliset indeksit.

3 Etela-Korea, Taiwan, Hongkong ja Singapore.
Lahteet: OECD, IMF, kansalliset tilastot, ETLA.
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kaan. Japanin keskuspankki nosti vuoden alussa
inflaatiotavoitteensa yhdesta kahteen prosenttiin
ja on ilmoittanut periaatteessa "rajattomasta” val-
tion joukkovelkakirjojen ostosta inflaation kiihdyt-
tamiseksi ja talouskasvun kaynnistdmiseksi. Ja-
panin jeni vahvistui viime vuonna syksyyn saakka
spekulatiivisen kaupankaynnin kannattelemana,

Teollisuustuotannon muutos talven
2008-2009 taantumaa edeltavasta

huipusta joulukuuhun 2012

pasia I
Kehittyvat maat I

Maailma

KIE-maat

Lat. Amerikka

USA

Afrikka ja Lahi-ita

Teollisuusmaat

I
|

|

|

i

H

Euroalue -
Japani -

-20-10 0 10 20 30 40 50 %

Huippukuukausi vaihtelee.
Lahteet: BEA, ETLA. ETLA S13.1/k31
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mutta on sen jalkeen heikentynyt nopeasti kes-
kuspankin voimakkaasti elvyttédvan politiikan ta-
kia. Massiivinen, BKT:hen verrattuna 2.4-kertai-
nen julkinen velka pyritddn saamaan hallintaan.
Hallitus on paattanyt muun muassa kaksinker-
taistaa liikevaihtoveroprosentin 5:std 10 prosent-
tiin vuonna 2015. Tavoitteena on puolittaa kor-

Maailmankauppa, %-muutos

%
== Kaupan maara
== |\laailmankaupan

20 vientihinnat, USD
10
0
-10
-20 *
1995 2000 05 10 15
Lahteet: OECD, IMF. ETLA S13.1/k06

Yksityinen kulutus ja kiinteat investoinnit alueittain, maaran muutos, %

Yksityinen kulutus

Kiinteat investoinnit

2011* 2012* 2013¢ 2014¢ 2015 2013-17¢ 2011* 2012* 2013¢ 2014¢ 2015 2013-17¢

OECD 1.6 1.2 0.8 1.5 1.5 1.5 06 2.2 1.3 35 40 3.6
Yhdysvallat 2.6 1.9 1.5 20 2.0 1.9 3.7 6.7 40 50 6.5 5.6
EU27 01 -06 -05 1.0 1.5 1.2 14 -30 -14 20 30 24
EMU17 01 -12 -08 1.0 1.5 0.8 1.5 41 -25 20 3.0 2.1
Saksa 1.7 0.6 1.0 1.0 1.0 1.1 62 -21 -1.0 30 20 1.9
Ranska 02 0.1 0.1 0.5 1.0 0.9 36 01 -15 15 25 1.8
ltalia 0.1 42 -20 05 0.5 0.0 -16 -88 35 20 25 24
Suomi 23 1.6 0.3 1.3 2.2 1.7 71 29 -24 34 46 3.5
Muut

Iso-Britannia -1.0 1.0 1.2 1.0 2.0 1.8 29 -0.1 20 40 40 3.7
Ruotsi 2.1 1.6 14 20 25 1.9 64 34 1.6 3.0 3.0 2.6
Japani 06 23 05 0.5 1.0 0.8 1.1 441 1.0 25 28 24

Lahteet: OECD, kansalliset tilastot.
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komenoista puhdistettu ns. primaarialijgama 3.2
prosenttiin vuoteen 2015 mennessa.

Muun Aasian talouskehitysta vaimentaa teolli-
suusmaiden kysynnan hidas kasvu. Taloudelli-
nen toimeliaisuus kuitenkin vilkastuu Kiinan ja
Intian vetdmana.

Yhdysvaltojen kokonaistuotanto on lisaantynyt
paljon teollisuustuotantoa nopeammin suuren
taantuman jalkeen ja se on jo ohittanut taantu-

Erdita euron valuuttakursseja

usb

== USD/EUR

= JPY/EUR
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maa edeltédneen huipun. Keskeisin Yhdysval-
tojen talouskehitystd uhkaava riski on tuuliajol-
le joutunut finanssipolitiikka. Toistaiseksi seka
finanssi- etta rahapolitiikka ovat olleet voimak-
kaasti kasvua tukevia. Tana vuonna finanssipo-
litiikka kiristyy tuntuvasti. Rahapolitiikka jatkuu
hyvin kevedna kasvun ja rahoitusmarkkinoiden
tukemiseksi. Inflaatio ei ole tdssé esteend. Ku-
luttajahinnat olivat tammikuussa vain 1.6 pro-
senttia vuodentakaista korkeammat. Ydinin-
flaatio oli 1.9 prosenttia. Keskuspankki on
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Léhteet: Suomen Pankki, OECD.
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ilmoittanut pitavanséa ohjauskoron nollan tuntu-
massa niin kauan kuin tyottdémyysaste pysyy yli
6.5 prosentissa, odotettu inflaatio ei ylita kahden
prosentin tavoitetasoa enempaa kuin 0.5 pro-
senttiyksikkoa ja pitkan aikavalin inflaatio-odo-
tukset pysyvat hallinnassa. Lisaksi Federal Re-
serve jatkaa kuukausittaista 40 miljardin dollarin
asuntoluottopohjaisten joukkovelkakirjojen ja 45
miljardin dollarin valtion arvopapereiden osto-
ohjelmiaan talouskasvun ja rahoitusmarkkinoi-
den tukemiseksi.

Yhdysvaltojen finanssipolitiikan oletetaan kiristy-
van tdna vuonna selvasti, vaikka mm. lakisaatei-
sen menoleikkurin (ks. erityisteema seuraavalla
sivulla) vaikutuksia pyritdan epéailematta peh-
mentdmaan. Tama vaikeuttaa talouden meneil-
|aan olevaa normalisoitumista. Esimerkiksi viime
vuosien vaikeuksien taustalla olevat asuntomark-
kinat ovat vakautumassa ja hinnat ovat lopulta
kaantyneet nousuun. Finanssipoliittinen Kiistely
on sikali erityisen haitallista, etta vaikka pakolliset
leikkaukset pienentavat vajetta, ne eivat ratkai-
se pidemman aikavélin velkaantumisongelmaa ja
vaikeuttavat kestavaan ratkaisuun paasya.

Yhdysvaltojen kokonaistuotannon kasvu pysahtyi
viime vuoden viimeiselld neljanneksella vuosita-
solle korotettuun 0.1 prosenttiin edellisen nel-
janneksen 3.1 prosentista. Heikko kehitys johtui
pitkalti varastojen purkamisesta ja julkisten me-
nojen supistumisesta. Varastojen purku leikkasi
kasvuvauhtia perati 1.6 ja julkisten menojen leik-
kaus 1.4 prosenttiyksikkoa. Yksityinen kulutus ja
yksityiset investoinnit lisdantyivat toisaalta myén-
teisesti. Yksityinen sektori kdantédnee kasvun jal-
leen nopeammaksi. Tahan viittaavat niin OECD:n
suhdannekehitysta ennakoiva indikaattori kuin
Yhdysvaltojen ostopaallikkokysely. Talouskasvun
odotetaan jadvan tédna vuonna 1.5-2 prosenttiin
finanssipolitiikan kiristdmisen takia. llman suun-
nittelematonta kiristysta kasvu olisi noin puoli
prosenttiyksikkéa korkeampi. Ensi vuonna kasvu
yltaa pariin prosenttiin, mikali euroalueen kriisis-
sa edistytaan ja kotimainen finanssipolitiikka py-
syy hallinnassa.

027

Euroalue on ollut kdytdnndsséa taantumassa jo
vuoden 2011 syksysta alkaen. Edelliseen neljan-
nekseen verrattu kasvu oli viimeksi positiivinen
(0.1 prosenttia) vuoden 2011 kolmannella nel-
janneksella. Tuotanto polki paikallaan viime vuo-
den ensimmaisella neljannekselld, mutta muina
neljanneksinad se on supistunut. Euroalueen ko-

10 vuoden valtionvelkakirjojen
tuotto erdissa maissa

% == Espanja

- =m |talia
8 - Ruotsi ;
== |so-Britannia
- == Suomi
- == Saksa

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Lahteet: Bloomberg, ETLA. ETLA S13.1/k30

Euroalueen talouslukuja, %

2011* 2012% 2013t 2014 2015¢
Yksityinen kulutus 0.1 -12 -08 0.8 1.3
Julkinen kulutus -0.1 -02 -05 05 1.0
Kiinteat bruttoin. 15 -41 -25 19 3.0
Kotimainen kok.kys. 1.8 -1.1 -06 1.1 1.9

Vienti 63 28 25 3.0 43
Tuonti 42 -08 1.0 40 35
BKT 15 05 -05 1.0 1.7
Teollisuustuotanto 3.5 -23 -1.3 1.2 15
Inflaatio, HICP 27 25 18 17 19

Tyottomyysaste 10.2 114 122 123 11.8
Julk. sek. tasapaino,

per BKT 41 -35 -29 -29 -26
Julk. sek. velka,
per BKT 88.1 93.1 951 955 96.6

Lahteet: Euroopan komissio, kansalliset tilastot.
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Yhdysvalloissa otettiin maaliskuun alussa kayttéon
laki ns. budjettileikkurista (the Sequester). Budijet-
tileikkuri pohjautuu kesélla 2011 tehtyyn kompro-
missiin omituisessa kiistassa budjettikaton nostos-
ta. Budijettileikkurin mukaan tehtavat leikkaukset
kohdistuvat puoliksi paatdsperdisiin puolustusme-
noihin ja muihin menoihin. Leikkaukset olisivat 85
mrd. dollaria vuonna 2013 (mm. ajoitusten takia
kéytannossa 42 mrd. dollaria) jatkuen vuoteen
2021 asti, mikéali muusta ei pystyta sopimaan.

Leikkurista tehtiin pelote, jotta tuolloin muodos-
tettu ns. "superkomitea” paasisi jouluun men-
nessa yhteisymmarrykseen ennustetun budjet-
tivajeen leikkaamisesta 1.2 triljoonalla dollarilla
vuoteen 2021 mennessa. llman sopimusta leik-
kuri olisi astunut voimaan vuoden 2013 alusta.
Samalla olisivat rauenneet tuntuvat verohelpotuk-
set, jolloin budjetti kiristyisi kertarysdykselld hyvin
uhkaavalla tavalla (ns. fiscal cliff).

Vuoden vaihteessa ongelmaa tydénnettiin eteen-
pain. Verovaikutusta kevennettiin, leikkurin kayt-
toonottoa lykattiin maaliskuun alkuun ja uudesta
budjettikatosta sopimista toukokuun alkuun.

Neuvotteluissa ei edistytty ja budjettileikkuri otet-
tiin kayttdon maaliskuun alussa, mika merkitsee
tuntuvaa talouspolitiikan kiristamista. Kongressin
budjettiviraston tuoreen laskelman mukaan leik-

Erityisteema: USA:n finanssipolitiikka tuuliajolla

kaukset pienentavat kuluvan vuoden talouskas-
vua 0.5 prosenttiyksikkoa 1.4 prosenttiin. Suurin
vaikutus ajoittuu kuluvan vuoden toiselle ja kol-
mannelle neljannekselle. Leikkurin kayttd on hy-
vin poikkeuksellista ja johtuu Yhdysvaltojen pre-
sidenttivetoisen kaksipuoluejarjestelméan syvasta
kriisistd. Demokraateilla on enemmistd senaatis-
sa ja republikaaneilla edustajainhuoneessa, joten
paatoksissa tarvittaisiin yhteistyota. Republikaa-
nisen puolueen nakemys talouspolitiikan hoidos-
ta on perustavanlaatuisesti erilainen kuin pre-
sidentti Obaman ja demokraattisen puolueen.
Republikaanit kieltaytyvat kategorisesti verojen
nostosta osana (pitkalla tahtayksella) kestamatto-
man julkisen talouden velkaongelman ratkaisua.
Demokraatit nakevat puolestaan verotuksen —
erityisesti suurituloisten verotuksen — erdana kes-
keisend instrumenttina.

ETLAN ennusteessa on oletettu nakemyserojen
olevan niin syvia, etté puoluekiistojen ehkdisema
johdonmukaisen talouspolitiikan puute on en-
nusteen keskeinen riski. Toukokuussa vaanne-
taan katta liittovaltion budjettikaton nostosta. Liit-
tovaltion maksuvalmius on tuolloin koetuksella.
Yhdysvaltojen julkisen sektorin rahoitus on pitkal-
la aikavalilla kestamattomalla pohjalla. Nyt kiistel-
lyt toimet eivat kongressin budijettiviraston laskel-
mien mukaan riittaisi ongelman korjaamiseen.
Tarvittaisiin voimakkaampia toimia.
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konaistuotanto jai viime vuoden viimeisella nel- Kolmen jasenmaan, Kreikan, Portugalin ja Irlan-
janneksella kolme prosenttia talven 2008-2009 nin julkisen sektorin rahoituksessa on joudut-
suurta taantumaa edeltanyttd huipputasoa alem- tu turvautumaan erityisiin rahoituspaketteihin?
maksi. Teollisuustuotanto oli viime joulukuussa ja Kyproksen tukipaketista paatettdneen maa-
vastaavasti perati 12.3 prosenttia pienempi. liskuussa. Euroopan keskuspankki on alentanut
Heikon talouskehityksen keskeisin syy on euro- ohjauskorkonsa 0.75 prosenttiin ja tukenut mark-
alueen julkisen sektorin rahoituskriisi. Jdsenmaat kinoiden toimintaa ns. epéatavallisin keinoin seka
ovat tdssa suhteessa hyvin erilaisessa asemassa. myontanyt pankeille halpakorkoista lainaa yli

Teollisuustuotannon maara kausitasoitettuna (2005 = 100)
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Lahteet: OECD, Tullihallitus, Tilastokeskus. ETLA S13.1/k01

1 Ks. Euroframe winter report 2012/2013: Economic Assessment of the Euro Area.
http://www.euroframe.org/fileadmin/user_upload/euroframe/docs/2013/winter2013/EUROFRAME_Report_2013.pdf
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1 000 miljardilla euroa ns. LTRO-operaatioissa.
Espanjalle mydnnettiin kesakuussa luottoa enim-
milladn 100 miljardia euroa pankkien padomitta-
miseen.

Kriisi kuitenkin syveni viime kesana, jolloin alet-
tiin spekuloida jo euroalueen hajoamisella, kun
[talian ja Espanjan pitkat korot nousivat huoles-
tuttavan korkeiksi.

Kriisiin saatiin viime syksyna kuitenkin aikalisa,
kun Euroopan keskuspankki ilmoitti "tekevansa

Keskeisia 3 kk:n korkoja
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Lahteet: Suomen Pankki, OECD. ETLA S13.1/k05

mitd tahansa” estadkseen euroalueen hajoami-
sen. Konkreettinen askel oli ns. OMT-ohjelma-
suunnitelman (Outright Monetary Transactions)
julkistaminen syyskuussa. Ohjelman puitteissa
keskuspankki voi ostaa rajoittamattomasti tie-
tyn maan joukkovelkakirjoja jalkimarkkinoilta, jos
maa sitoutuu Euroopan vakausrahaston ohjel-
maan talouden tervehdyttdmiseksi. Kriisimaiden
korot alkoivat laskea jo OMT-ilmoituksen jélkeen,
vaikka siité ei oltu tehty viela paatosta. Tilannet-
ta vakautti liséksi suunnitelma euroalueen laajui-
sesta pankkivalvonnasta ja pankkienkriisin hal-
linnasta.

Kriisimaiden pitkat korot ovat olleet alkuvuonna
viime kesan korkoihin verrattuna kohtuullisella
tasolla. Tosin heikosta talouskehityksesta ja vais-
tamattomista saastopaatoksista kumpuavat poliit-
tiset ongelmat kaikissa kriisimaissa ovat aiheutta-
neet yleisesti suurta levottomuutta.

ltaliassa vaikeus muodostaa toimintakykyista hal-
litusta voi hankaloittaa sovittujen taloutta terveh-
dyttavien toimien lapivientia. Italian kriisiytyminen
olisi tasta syysta poikkeuksellisen hankalaa. Apu-
pakettien ehdollisuus voisi helposti jdada kuol-
leeksi kirjaimeksi. Keskuspankki olisi hyvin han-
kalassa tilanteessa. Toisaalta pitaisi pystya viime
syksyn tapaan rauhoittamaan tilanne. Mutta mi-
ten ehkaista moraalikato, jos ltaliassa ei pystyttai-
si tayttdmaan keskuspankin edellyttdmia Euroo-
pan vakausrahaston ehtoja?

Euroalueen julkisen sektorin rahoituskriisi on si-
kali omituinen, ettd koko euroalue ei ole poikke-
uksellisen velkainen. Eivat edes kaikki kriisimaat.
Keskuspankin lupaus OMT-operaatioista on tas-
sa suhteessa paikannut — ainakin véliaikaisesti

— erastd EMUn valuvikaa eli pitkien korkojen yli-
reagointia. Jos tata suvantovaihetta ei pystyta
kayttdmaan kasvun vahvistamiseksi, kriisi karjis-
tyy uudelleen. Eurokriisi ei ole viela ohi.

Euroalueen maiden talouskehitys on hyvin epata-
saista. Kreikan tilanne on pahin, maa on syvdssa
taantumassa. Tana vuonna Kreikan kokonaistuo-
tanto on liki neljanneksen pienempi kuin vuonna
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2007. Kaikkiaan 9 euroalueen taloutta on uusim-
pien tietojen mukaan taantumassa. Luultavasti
maita on 10, kunhan saadaan viimeisen neljan-
neksen kokonaistuotantoarviot kaikista jasen-
maista. Seitseman jasenmaata ei ole virallisesti
taantumassa, mutta niista vain Virossa kokonais-
tuotanto nousi viime vuoden neljannelld neljan-
nekselld edellisesta neljanneksestd. Euroalueen
talouskasvun odotetaan jaavan tanakin vuonna
negatiiviseksi, vaikka kdanteen parempaan odo-
tetaan tapahtuvan vuoden aikana. Tama edellyt-
taa kuitenkin eurokriisin pysymista hallinnassa.
Useat ennakoivat mittarit viittaavat kasvun ta-
saantumiseen, jopa hentoon elpymiseen ensi ke-
san tuntumassa. OECD arvioi euroalueen kasvun
tasaantuvan, ja sen BKT:ta noin puolella vuodella
ennakoiva mittari kdantyi marraskuussa parem-
paan. Euroframe-ryhnman BKT:n neljdnneskasvua
arvioiva kyselyaineistoon perustuva mittari viittaa
myos kasvun tasaantumiseen. Euroalueen luot-
tamusindeksi on vield poikkeuksellisen matala,
mutta se on noussut yhtéjaksoisesti viime mar-
raskuusta lahtien.

Tana vuonna euroalueen kirea finanssipolitiikka
leikkaa Euroframe-ryhman mallilaskelmien mu-
kaan talouskasvusta 1.9 prosenttia ja ensi vuon-
na 0.8 prosenttia. Finanssipolitiikan vaikutus on
poikkeuksellisen voimakas, koska sita vahvistaa
rahapolitiikan rajoitettu likkumavara. Keskus-
pankin ohjauskorko on nyt 0.75 prosenttia, jo-
ten sité voitaisiin vield laskea, etenkin kun inflaa-
tio ja inflaatio-odotukset ovat hyvin hallinnassa.
Energian ja ruoan hintavaikutuksista puhdistettu
ydininflaatio oli helmikuussa vain 1.3 prosenttia.
Muuttumatonta korkopolitiikkaa pyritaan kom-
pensoimaan epatavanomaisin keinoin, jotka ovat
tukeneet rahoitusmarkkinoita, mutta eivét ole vie-
|a pystyneet niita tervehdyttamaan.

RAAKA-AINEIDEN INFLAATIOTA KIIHDYTTAVA VAIKUTUS
LAANTUU

Raaka-aineiden ja etenkin energian hintojen voi-
makkaat muutokset ovat lisénneet inflaation vaih-
telua tuntuvasti. Raaka-aineiden inflaatiota kiih-
dyttava vaikutus on kdantymdssé téna vuonna
sitd hidastavaksi mm. maailmantalouden hidas-
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tuneen kysynnan kasvun takia. Raakaodljyn mark-
kinatilanne on rauhoittunut, ja 6ljyvarastot ovat
muun muassa Yhdysvaltojen uuden liuskeoljy-
tuotannon takia korkealla tasolla. Energian hin-
nassa on vaihteeksi laskupaineita.

Raakadljy on pysynyt sitkedsti kalliina muun mu-
assa geopoliittisten riskien kannattelemana, vaik-
ka kysynnan kasvu on hidastunut niin kehittyvis-
sé kuin kehittyneissékin maissa. Luonnollisesti
Iranin tilanne on keskeinen riski raakadljyn hinta-
kehitykselle, koska sen karjistyminen aseelliseksi
selkkaukseksi saattaisi supistaa alueelta saatavaa
tarjontaa merkittavasti. Globaalin tarjonnan alue-
rakenne ja riskit ovat kuitenkin nopeasti muuttu-
massa.

Yhdysvaltojen 6ljyn ja kaasun tuontitarve piene-
nee nopeasti. Viime vuonna Yhdysvaltojen raaka-
6ljyn tuonti putosi 44.8 prosenttiin kulutuksesta
vuonna 2005 vallinneesta 60.3 prosentin enna-
tystasosta. Yhdysvalloissa 6ljyliuskeesta saatava
kaasu ja 0ljy ovat kansainvalisen energiajarjeston
IEA:n mukaan tekemassa Yhdysvalloista maail-
man suurimman o6ljyntuottajan viidessa vuodes-
sa. Kaasun tuontiosuus oli viime vuonna noin
12.5 prosenttia. Amerikkalaisen (WTI) ¢ljyn hin-
nan painuminen parikymmenta dollaria Brent-ol-
jyn hinnan alapuolelle ja kaasun halpa hinta ovat
0soitus energian tuotannon vahvasta kasvusta,
vaikka hinnan alhaisuuteen vaikuttaa my®s riitta-
maton logistiikka. Pullonkauloja ratkotaan uusia
putkia rakentamalla ja vanhojen putkien syotto-
suuntaa kaantamalla, jotta Yhdysvaltojen ja Ka-
nadan sisdmaassa lisdantyva tarjonta saadaan
kayttvon. Kaasun maailmanmarkkinat muuttu-
vat 6ljyn tapaan, mutta hitaammin. Nesteytetyn
kaasun kansainvalinen meritse tehtava kaup-

pa on selvasti lisdantymassa. Suuret alueelliset
hintaerot tukevat tata kehitysta. Kaasun hinta on
Euroopassa yli 3.5-kertainen amerikkalaiseen
kaasuun verrattuna. Japanissa hinta on yli viisin-
kertainen.

Ennusteessa on oletettu, etta raakadljyn hinta
asettuu tdna vuonna keskimaarin 110 dollariin
tynnyriltd viimevuotisesta 111.5 dollarista. Ensi

vuonna tynnyrihinta laskee noin 105 dollariin.
Hinta voi alentua nopeamminkin, jos maailman-
talouden ja etenkin Kiinan kasvu ei vahvistu odo-
tetusti.

Energian ohella ruoka on kiihdyttanyt inflaatiota
viime aikoina mm. huonojen sadolosuhteiden ta-
kia. Hinnannousu on viime kuukausina taittunut.
Normaalisadoilla nousupaineet pysyvat kurissa,
mutta uudet kadot kéédntéisivat hinnat nopeaan
nousuun.

Teollisten raaka-aineiden hinnat ovat vaihdelleet
melko voimakkaasti. Varimetallien dollarihinnat
olivat viime helmikuussa 5.5 prosenttia matalam-
mat kuin vuotta aiemmin. Nikkelin hinta laski 13
prosenttia. Rautamalmin hinta putosi viime syk-
syna voimakkaasti muuttaen osan tuotannosta
kannattamattomaksi ja nousi viime talvena syk-
syn pohjalukemista Kiinan kysynnan vahvistumi-
sen ansiosta. Pidemmailla aikavélilla rautamalmin
tuotantoon ja logistiikkaan jo tehdyt investoinnit
lisdavat tarjontaa tuntuvasti, mika pitda malmin
hinnan alhaisena

MAAILMANKAUPAN KASVU ON HIDASTA
Maailmankaupan maaran kasvu hidastui hollan-
tilaisen CPB-tutkimuslaitoksen mukaan viime
vuonna 2.2 prosenttiin edellisvuoden 5.8 ja vuo-
den 2010 15.1 prosentista. Vuoden 2010 poikke-
uksellisen nopea kasvu selittyy talven 2008-2009
taantuman aiheuttamalla alhaisella vertailupohjal-
la. Maailmankaupan kasvu on kuitenkin hidasta
ja myotailee maailman tuotannon kasvua. Teolli-
suusmaissa kauppa polki paikallaan, mutta vire-
ammassa Aasiassa se lisdantyi viime vuonna noin
nelja prosenttia. Joulukuussa maailmankauppa
oli vuodentakaista pari prosenttia suurempi.

Kuluvana vuonna maailmankaupan kasvu jaa pa-
riin prosenttiin heikon talouskehityksen ja erityi-
sesti kasvua vahvana yllapitaneen Kiinan kasvun
hidastumisen takia. Maailmankaupan dollaripoh-
jaisena tilastoituihin hintoihin vaikuttavat valuut-
takurssimuutokset. Mikali valuuttakurssit pysyisi-
vat vakaana, maailmankaupan keskihinta nousisi
noin 1.5 prosenttia.
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Maailmankaupan maaran kasvu kiihtyy ennus-
teen mukaan 5.5 prosenttiin vuosina 2014—
2015. Vahvistuva maailmantalous alkaa tukea
maailmankaupan hintoja ensi vuonna. Hinnat
nousevat kuitenkin selvemmin vasta seuraavina
vuosina.

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 kaksi kertaa vuodessa suomenkielise-
né pdf-versiona. Lisaksi raportista on saatavana verk-
koversio. Elektronisen version kuvat paivitetaan kerran
kuukaudessa ja ennustetaulukot nelja kertaa vuodessa.
Nettisivulta on tulostettavissa paperiraportissa olevan
informaation ohella laadukkaita varikalvoja ja suhdanne-
kehitykseen raporttia syvemmin porautuvia artikkeleita.
Luonnollisesti sivulle on kerétty myds lukuisa joukko mui-
ta hyddyllisid www-sivujen osoitteita. Raportti taydentéa
olennaisesti Suhdanne-julkaisusta saatavaa kansainvali-
sen talouden tietoutta.

Kansainvaliset Suhdanteet kestotilauksena 100 euroa
(pdf) ja verkkoversio 300 euroa vuonna 2013.

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 hyddykeryhmi-
en markkinoista ja hintojen kehityksesta seka 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 jasenend.

Kestotilauksena 160 euroa.

Kulutus- ja kannattavuusraportit (s. 19) ja Suhdanne-
nakymat-raportti (s. 16).

Katso tarkemmin ETLAn kotisivulta: www.etla.fi



034

Rahaliittoon liittyvéd maa menettaa kykynsa vai-
kuttaa valuuttansa ulkoiseen arvoon. Tama tekee
maan alttiiksi spekulaatioille, jos heraa epailyja
maan julkisen sektorin maksukyvysta®. Euroopan
talous- ja rahaliiton (EMU) tapauksessa paatos
pitda pankkivalvonta ja pankkien tervehdyttami-
nen kansallisessa paatdsvallassa osoittautuikin
ylimaaraiseksi organisatoriseksi heikkoudeksi,
joka lisasi spekulaation voimaa. Spekulaatio voi
nostaa julkisen sektorin joukkolainojen tuottoas-
teita, ja ilman keskuspankin tai muiden jasen-
maiden antamaa tukea rahoitusmarkkinat voivat
pakottaa maan velkasaneeraukseen. Nain olisi
todennakoisesti tapahtunut Kreikalle, Irlannille ja
Portugalille, jos maita ei olisi pelastettu (bail out).

SUURIA MAITA KOSKEVA SPEKULAATIO LISASI PELKOJA
EURON HAJOAMISESTA

Rahoitusmarkkinat eivéat vélittaneet julkisen velan
kestavyydestd euroalueella ennen kesaa 2007,
jolloin ensimmaiset markkinaturbulenssin oireet
ilimenivat. Kreikan pelastamisen jalkeen sijoitta-
jat kuitenkin odottivat lisda ongelmia myos muis-
sa maissa. Tartunta levisi Irlantiin ja Portugaliin,
ja lopulta naméakin maat pelastettiin. Kriisimaiden
joukkolainojen korkeat tuottoasteet vahingoitti-
vat pankkien taseita my®s muissa maissa, erityi-
sesti Ranskassa ja Saksassa. Monimutkainen ja
kielteinen silmukka pankkien ja valtiontalouksien
kriisin valilla tuli osaksi euroalueen kriisia.

Yksi kriisin tekijoita oli pitkaan jatkunut alhaisten
korkojen kausi, mika johti kilpailukyvyn huomat-
tavaan heikkenemiseen. Euron uskottavuuson-
gelmat nousivat esille, kun Espanjan ja Italian
maksukyvylla alettiin spekuloida. Tama nousi
huippuunsa kesalla 2012, koska talouskasvu ol
hidasta ja epatasapainot kasvussa. Nama maat,
erityisesti Italia, ovat lilan suuria pelastettaviksi.
Lisaksi ulkoisvaikutukset muihin jasenmaihin ja
niiden pankkisektoreihin loisivat tilanteen, jossa
euroalue todennakaisesti hajoaisi.

* Hieman muutettu kirjoitus raportissa AIECE General
Report, 15-16 November 2012. Brussels.

1 De Grauwe, Paul (2011). Governance of a Fragile Eurozo-
ne. CEPS Working Documents No. 346, May 2011

Erityisteema: Mista eurolle uskottavuutta?”

OMT ON EKP:N ”I1SO SINKO” MARKKINOIDEN RAUHOIT-
TAMISEKSI — YKSI PAATYOKALUISTA KRIISIN
RATKAISEMISESSA

Pitkan yrittdmisen jalkeen kdannepiste on ehka
nyt saavutettavissa. Euroalueen hallinta on as-
teittain vahvistunut, miké saattaa helpottaa pit-
kan aikavalin odotusten kiinnittamisessa. Lisaksi
kriisi- ja muiden maiden hallitukset ovat tehneet
paatoksid, jotka tasapainottavat julkista taloutta ja
siten parantavat uskottavuutta. Kesakuussa 2012
tehdyn poliittisen padatdoksen mukaan Euroopan
vakausmekanismilla (EVM) on mahdollisuus ra-
hoittaa euroalueen pankkeja suoraan, kun yhtei-
nen pankkivalvontavirasto perustetaan vuonna
2013. Taman pitaisi auttaa murtamaan kytkos
pankkien ja julkistalouksien vélilla, koska tata ra-
hoitusapua ei lasketa osaksi julkista velkaa.

Vastauksena vaikeaan tilanteeseen EKP on lu-
vannut alkaa ostaa ongelmamaiden tuotoiltaan
korkeita joukkolainoja, kuitenkin silla ehdolla,
etta ko. jdsenmaat hakevat rahoitusapua EVM:Ita.
Nama suorat kaupat (Outright Monetary Transac-
tions, OMT) tarkoittavat periaatteessa rajatonta
joukkolainojen ostoa. Siten niillda on mahdollisuus
rauhoittaa markkinat ja alentaa ongelmamaiden
korkotasoa huomattavasti, kuten voidaan nahda
oheisesta taulukosta.

10 vuoden valtionvelkakirjojen

tuotto erdissa maissa

% Kreikka

== |r|anti
30 Portugali

Espanja

== |talia
20 Suomi

== Saksa

: M

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Lahteet: Bloomberg, ETLA. ETLA S13.1/b224
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OMT yhdessa vahvistetun hallintotavan ja ra-
hoitusmahdollisuuksien (ERVV/EVM) kanssa voi
periaatteessa riittad kaantamaan kehityksen.
Markkinareaktiot OMT:hen ovatkin olleet hyvin
suosiollisia ja viittaavat siihen, etta strategia toi-
mii, vaikka yhtdan hakemusta ei ole jatetty eika
yhtdén ostoa tehty.

VAIKEA TIE ON EDESSA

Kysymys siita, riittdako pitkien korkojen lasku
kriisimaiden elpymiseen, on kuitenkin edelleen
olemassa. Jotta se tapahtuisi, maiden olisi kaytet-
tava hankittu aika tehokkaasti julkisten alijgami-
en pienentamiseen ja kilpailukykya parantavien
toimenpiteiden voimaansaattamiseen. Nama uu-
distukset ovat poliittisesti vaikeita ja niiden lyhyen
aikavalin kasvuvaikutukset epdvarmoja. Ei voida
sulkea pois mahdollisuutta negatiivisesta kier-
teestd, jossa tehdaan budjettileikkauksia, BKT
alenee ja velan BKT-suhde joko jamahtaa korke-
alle tasolle tai jopa nousee.

Saadaksemme paremman kasityksen mahdolli-
sesta kehityksesta euroalueella olemme simuloi-
neet NiGEM-mallilla kriisimaiden kehityskulkua.
Oletamme, ettd euroa suojelevat toimenpiteet,
ml. OMT, alentaisivat julkisen sektorin joukkolai-
nojen tuottoasteen noin 5 prosenttiin kriisimaissa
(Italia, Irlanti, Espanja, Kreikka ja Portugali) seka
yrityslainojen ja valtioiden joukkolainojen tuotto-
asteiden valisen eron noin puoleen. Kriisimaissa
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ei oleteta tapahtuvan mitaan ylimaaraisia talouk-
sien vakauttamistoimenpiteitd. Oletamme sen si-
jaan, etta "pohjoiset maat” (Saksa, Alankomaat,
[tavalta ja Suomi) lisadvat julkista kulutustaan 1
prosentin BKT:staan kolmeksi vuodeksi, jotta eu-
roalueen julkistalouksien kiristdmisen vaikutukset
helpottavat. Oletamme toimijoilla olevan taakse-
pain katsovat odotukset. Jos olisimme kayttéaneet
rationaalisia odotuksia, tulokset olisivat olleet voi-
makkaampia, koska pitkat korot olisivat laskeneet
enemman.

Tulosten mukaan téllainen politiikkayhdistelma
vahvistaisi kasvua erityisesti etelaisissa jasenmais-
sa. Ulkoinen tasapaino naissa kansantalouksissa
heikkenisi hieman ja julkisen talouden tasapaino
paranisi. Velkataso pysyisi epamukavan korkeana
vield pitkaan. Vaikutukset voisivat kuitenkin olla
oheisten kuvioiden nayttdmia tuloksia suurempia,
silld yhta tarkeda vaylaa eli kotitalouksien vahene-
vaa luottosaannostelya ei otettu huomioon.

Historia nayttad, kuinka heikkoja voivat olla jopa
vahvat sitoumukset euroalueen vakauteen. Jouk-
kolainamarkkinoiden kuria yllapitavaa vaikutus-
ta ei siksi pitaisi jattda huomioimatta tulevaisuu-
dessa sitten, kun kriisi on ohi; niiden pitaisi sen
sijaan antaa toimia kurinpitoa harjoittavana indi-
kaattorina julkisille epatasapainoille. Tama sallisi
korkeintaan vain rajallisen roolin eurobondeille
yksittéisten jasenvaltioiden riskien jakamisessa.
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Vienti

TAVARAVIENTI KASVAA TANA VUONNA HYVIN HITAASTI
ETLA alentaa kuluvan vuoden tavaraviennin kas-
vuennustettaan. Syyskuussa arvioimme viela,
ettd tavaraviennin maara kasvaa téana vuonna
noin 2 prosenttia. Viime kuukausina vientimai-
demme talousnakymat ovat kuitenkin selvasti
heikentyneet. Varsinkin EU-maiden ja euroalu-
een kasvuennusteita on korjattu huonompaan
suuntaan. Uusimpien kansainvalisten ennustei-
den mukaan euroalueen BKT supistuu viela tédna
vuonna. Nyt ndyttaa silta, ettd Suomen vienti el-

1

pyy vasta kuluvan vuoden jalkipuoliskolla. Kiinan
ja Venajan kasvunakymat ovat vield hyvat, mut-
ta ndiden maiden kasvava kysyntéa ei kuitenkaan
pysty korvaamaan menetettya kysyntaa euroalu-
eella.

Arvioimme, ettd Suomen tavaravienti kasvaa tédna
vuonna vain 0.3 prosenttia viimevuotisesta. Muis-
ta toimialoista poiketen kulkuneuvoteollisuuden
viennin kasvu on erittdin vahvaa. Telakkateolli-
suus toimittaa useita erikoisaluksia, jotka on tilat-

Tavara- ja palveluvienti

Arvo"

Mrd. e %-osuus

2012* 2012*
Maa- ja metsatalous
sekd kaivannaistoiminta 1.2 2.1
Puutavarateollisuus 2.1 3.8
Paperiteollisuus 8.8 154
Metallien jalostus 7.0 12.3
Metallituotteet 1.4 24
Koneet ja laitteet 7.9 13.8
Kulkuneuvot 2.2 3.9
Elektroniikka- ja sahkateoll. 7.3 12.9
Elintarviketeollisuus 14 25
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-
ja kenkateollisuus 0.7 1.3
Kemianteollisuus 13.3 234
Muu teollisuus 3.5 6.2
Tavaravienti yhteensa® 56.8 100.0
Tavaravienti pl. elektroniikka-
ja sahkoteollisuus” 49.5 87.1
Tavara- ja palveluvienti® 71.3

D Toimialojen viennin arvo tullitilaston mukaan.
2 Méaaran muutokset, ETLAN laskelma.

3 Kansantalouden tilinpidon mukaan.

Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.
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tu jo kauan aikaa sitten. Heikon vientikysynnan
lisaksi viennin kasvua jarruttaa matkapuhelimien
tuotannon alasajo.

Ensi vuonna lansimaiden vientikysynta kaantyy
selvadn kasvuun. Suomen tavaraviennin kehitys-
ta varjostavat kuitenkin jatkossa telakkateollisuu-
den ongelmat seka yleisesti ottaen teollisuuden
kustannuskilpailukyky. Tavaravientimme kasvu-

Vaihtosuhde (2000=100)

80 - i Do i i

1985 90 95 2000 05 10 15
Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

Vienti- ja tuontihintojen neljan neljanneksen liukuvien
keskiarvojen suhde.

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/u01

Vientimaiden teollisuustuotanto
ja tavaraviennin maara"
%

* = Vientimaiden teoll.tuotanto’
. — Tavaravienti”
30 .

198890 95 2000 05 10 15

1) Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista.

2) 11 OECD-maata Suomen vientiosuuksilla painotettuna.
3) Vuoteen 1991 asti lansivienti.

Lahteet: Tullihallitus, OECD. ETLA S13.1/x01
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EU-maiden osuus Suomen tavaraviennista laski
selvasti viime vuonna

Suomen koko tavaraviennin arvo jai vuonna 2012 edellis-
vuoden lukemiin. Vienti EU27-alueelle vaheni viime vuon-
na arvoltaan 4 prosenttia ja vienti euroalueelle 3 prosent-
tia edellisvuodesta. Vienti Euroopan unionin ulkopuolelle
lisdantyi 4 prosenttia.

EU27-maiden osuus Suomen tavaraviennin arvosta vuon-
na 2012 oli 53.6 prosenttia ja EU15-maiden osuus 44.7
prosenttia. Edellisvuoteen verrattuna EU27-maiden osuus
véheni 2 prosenttiyksikkoa ja EU15-maiden 2.3 prosent-
tiyksikkod. Ruotsi pysyi edelleen Suomen tarkeimpana
vientimaana. Sen osuus oli 11.1 prosenttia. Saksa puto-
si Suomen kolmanneksi merkittdvimmaksi vientimaaksi
9.2 prosentin osuudellaan. Alankomaiden osuus oli 6.3 ja
Ison-Britannian 5.1 prosenttia.

Muu Eurooppa (pl. EFTA-maat) oli toiseksi tarkein vienti-
alue 12.4 prosentin osuudella, kun Venaja nousi Suomen
toiseksi suurimmaksi vientimaaksi 10 prosentin osuudella.
Aasia (pl. Lahi- ja Keski-ita) oli kolmanneksi merkittavin
vientialue, ja sen osuus oli 12.1 prosenttia. Kiinan osuus
koko tavaraviennistd oli 4.6 prosenttia ja Japanin 1.9 pro-
senttia. Pohjois-Amerikan vientiosuus oli 7.4 prosenttia ja
EFTA-maiden 4.8 prosenttia. Etela-Amerikan osuus oli 2.8
prosenttia ja Lahi- ja Keski-idan 1.9 prosenttia.

Vientimme Venajélle lisdantyi viime vuonna arvoltaan 7
prosenttia vuodentakaisesta. Vienti Aasiaan (pl. Lahi- ja
Keski-ita) kasvoi 2 prosenttia vuodentakaisesta, vaikka
vienti Kiinaan supistui arvoltaan 2 prosenttia. Toimitukset
Japaniin nousivat sen sijaan arvoltaan 9 prosenttia ja Ete-
|a-Koreaan 22 prosenttia. Tavaravienti Intiaan véaheni arvol-
taan 23 prosenttia. Toimitukset Pohjois-Amerikkaan kohosi-
vat 9 prosenttia. Etela-Amerikkaan vietyjen tavaroiden arvo
nousi perati 37 prosenttia vuodentakaisesta. Lahi- ja Keski-
itaan vietyjen tavaroiden arvo sen sijaan supistui 9 prosent-
tia, kun vienti Arabiemiirikuntiin vaheni 36 prosenttia.

Tavaraviennin maara supistui viime vuonna
runsaan prosentin

Kansantalouden tilinpidon maaliskuussa julkaistujen en-
nakkotietojen mukaan tavaraviennin maara supistui vii-
me vuonna 1.2 prosenttia edellisvuodesta.

Ensimmaiselld neljannekselld tavaraviennin maara supis-
tui 0.9 prosenttia vuodentakaisesta. Toisella neljanneksella
vientimaara vaheni 0.3 prosenttia ja kolmannella neljannek-
sella 1.7 prosenttia. Vuoden viimeisella neljanneksell tava-
raviennin maara supistui 2 prosenttia vuodentakaisesta.

Kausitasoitettuna tavaraviennin maara kuitenkin kasvoi
ensimmaiselld neljanneksella 8.6 prosenttia edellisesta
neljanneksesta. Toisella neljannekselld se laski 2.9 prosent-
tia edellisesta neljanneksesta. Kolmannella neljanneksella
tavaraviennin maara lisaantyi 3 prosenttia edellisesté nel-
janneksestd, mutta supistui viimeisella neljanneksella 9.7
prosenttia edellisesta neljanneksesta.

Kulkuneuvojen vientimaara kohosi viime vuonna vajaat 12
prosenttia edellisvuodesta alustoimitusten ansiosta. Koksin
ja dljytuotteiden vienti pysyi edelleen vahvana ja lisdéantyi
laskelmiemme mukaan noin 7 prosenttia. Kaivannaistoi-
minnan vientimaara kohosi 6 prosenttia. Vaatteiden vienti
oli niinikdan 6 prosentin kasvussa. Sahkélaitteiden vienti li-
saantyi vajaat 3 prosenttia ja puutavarateollisuuden vajaan
prosentin. Paperiteollisuuden vientimaara jai edellisvuoden
|ukemiin. Kaikkien muiden toimialojen vienti jai vuodenta-
kaista pienemmaksi.

Pienista toimialoista nahka- ja kenkateollisuuden vienti va-
heni viime vuonna 10 prosenttia ja metallituotteiden 5 pro-
senttia. Metallien jalostuksen ja moottoriajoneuvojen vienti
supistui runsaat 4 prosenttia vuodentakaisesta. Kumi- ja
muovituotteiden vienti oli 3.5 prosentin laskussa. Koko sah-
ko- ja elektroniikkateollisuuden vientimaéra vaheni 3 pro-
senttia vuodentakaisesta. Tietokoneiden seké elektronisten
ja optisten laitteiden viennin maara supistui 8 prosenttia,
kun viestintalaitteiden vienti jai 24 prosenttia edellisvuotis-
ta pienemmaksi. Koneiden ja laitteiden seké rakennusaine-
teollisuuden vientimaara jai vajaat 3 prosenttia vuodenta-
kaista pienemmaksi. Kemikaalien ja kemiallisten tuotteiden
(ml. 1aékkeet) seka tekstiilien vienti supistui runsaan pro-
sentin. Elintarvikkeiden vienti laski puolisen prosenttia vuo-
dentakaisesta.

Tavaroiden vientihinnat nousivat viime vuonna kansantalou-
den tilinpidon mukaan keskimaarin 1.2 prosenttia vuoden-
takaisesta. Vastaavasti Tilastokeskuksen vientihintaindeksi
kohosi 0.4 prosenttia edellisvuodesta.



vauhti nousee ensi vuonna noin 3.5 prosenttiin.
Palvelut mukaanlukien viennin arvioidaan téna
vuonna kasvavan puolisen prosenttia. Palvelui-
den vientid on kuitenkin hyvin hankalaa ennus-
taa, koska suurin erd on kansainvalisten konser-
nien sisdista liikke-eldman palvelujen kauppaa.
Ensi vuonna koko tavara- ja palveluvienti kasvaa
noin 3.5 prosenttia.

TAVARAVIENNIN KASVUA JARRUTTAA TANA VUONNA
TUNTUVASTI MATKAPUHELIMIEN TUOTANNON ALASAJO
Viestintalaitteiden osuus koko sahko- ja elekt-
roniikkateollisuuden viennin arvosta on viime
vuosina pienentynyt merkittavasti. Viela vuonna
2008 niiden osuus oli 57 prosenttia, mutta viime
vuonna se oli enda 21 prosenttia. Nokian paatos
lopettaa matkapuhelimien tuotanto Salon tehtaal-
la tarkoittaa sita, etta sahko- ja elektroniikkateolli-
suuden vienti supistuu té&na vuonna merkittavas-
ti. Vuonna 2000 viestintélaitteiden viennin osuus
koko tavaravientimme arvosta oli runsaat 22
prosenttia ja vuonna 2008 runsaat 13 prosent-
tia, mutta viime vuonna enaa vajaat 3 prosenttia.
Tana vuonna sen osuus laskee prosenttiin.

Sahkomoottorien, -generaattorien ja -muuntajien
osuus sahko- ja elektroniikkateollisuuden viennin
arvosta oli viime vuonna 38 prosenttia ja niiden
viennin arvo nousi 5 prosenttia vuodentakaises-
ta. Mittaus-, testaus- ja navigointilaitteiden osuus
oli 11 prosenttia ja sdhkojohtojen ja kytkentélait-
teiden runsaat 6 prosenttia. Sateilylaitteiden seka
sahkolaakinta- ja sdhkoterapialaitteiden osuus
oli 6 prosenttia. Niiden vienti lisdantyi arvoltaan
31 prosenttia. Tietokoneiden ja niiden oheislait-
teiden osuus oli vajaat 5 prosenttia. Elektronisten
komponenttien ja piirilevyjen osuus oli runsaat 3
prosenttia ja niiden vienti nousi arvoltaan 8 pro-
senttia edellisvuodesta. Sahkdlamppujen ja -va-
laisimien osuus oli vajaat 3 prosenttia.

Teknologiateollisuuden tilauskantatiedustelun
mukaan elektroniikka- ja séhkateollisuuden uusi-
en vientitilausten arvo jai loka-joulukuussa 6 pro-
senttia vuodentakaista pienemmaéksi. Kertyneen
tilauskannan arvo oli 4 prosenttia edellisvuotista
pienempi. Viimeiselld neljannekselld uusien tila-
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usten arvo kasvoi 10 prosenttia edellisesta nel-
janneksesta.

Laskelmiemme mukaan viestintalaitteiden vien-
timééara (toimiala C263) supistuu téna vuonna
noin 60 prosenttia ja ensi vuonna se jaddnee kulu-
van vuoden lukemiin. Tietokoneiden seké elekt-
ronisten ja optisten laitteiden vienti (toimiala C26)
véhenee siten tdna vuonna vajaat 35 prosenttia.
Sahkolaitteiden vienti (toimiala C27) kasvanee
noin prosentin.

Viime vuonna toimialan C27 viennin arvo oli en-
simmaista kertaa suurempi kuin toimialan C26
viennin arvo. Sahkolaitteiden osuus koko tavara-
viennin arvosta oli 6.8 prosenttia ja tietokoneiden
seka elektronisten ja optisten laitteiden osuus 6.2
prosenttia. Sahkolaitteiden viennin kasvumarkki-
noita olivat viime vuonna Saksa, Ruotsi, Viro, Ete-
|&-Korea, Norja ja Iso-Britannia.

Arvioimme, ettd koko sahko- ja elektroniikkate-
ollisuuden viennin maara supistuu tana vuonna
17 prosenttia ja kdantyy ensi vuonna 3 prosentin
kasvuun.

Kemianteollisuus on nykyisin viennin arvo-osuuk-
silla mitattuna suurin toimiala. Oljytuotteiden
osuus koko tavaravientimme arvosta oli vime
vuonna vajaat 11 prosenttia. Arvioimme, etta ol-
jytuotteiden viennin maéaréa kasvaa tdna vuonna
noin 2 prosenttia ja ensi vuonna vajaat 3 prosent-
tia. Kemikaalien ja kemiallisten tuotteiden (ml.
laakeaineet) osuus koko viennin arvosta oli vii-
me vuonna runsaat 10 prosenttia. Niiden vien-

ti lisdantyy tdna vuonna noin 3 prosenttia ja ensi
vuonna noin 2 prosenttia. Kumi- ja muovituottei-
den vienti kasvaa noin 2 prosenttia seka téana etta
ensi vuonna.

Paperiteollisuus on arvo-osuuksilla mitattuna toi-
seksi suurin toimiala. Sen kymmenen tarkeim-
man vientimaan osuus koko toimialan viennista
oli viime vuonna 67 prosenttia. Saksa oli suurin
vientimaa 18 prosentin osuudella, mutta sinne
vietyjen paperiteollisuustuotteiden viennin arvo
jai 10 prosenttia edellisvuotista pienemméksi.
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Toiseksi merkittavin maa oli Iso-Britannia 10 pro-
sentin osuudella. Vienti sinne supistui arvoltaan 7
prosenttia. Vienti Yhdysvaltoihin lisdéantyi 10 pro-
senttia, Venajalle 7 prosenttia ja Kiinan 13 pro-
senttia. Kaikkien kolmen maan osuus paperiteol-
lisuuden viennista oli noin 6 prosenttia. Toimialan
vienti Belgiaan kasvoi 5 prosenttia, mutta toimi-
tukset Espanjaan vahenivat 7 prosenttia ja Ruot-
siin 13 prosenttia.

Paperiteollisuus sai joulukuussa uusia tilauk-

sia arvoltaan 2 prosenttia vahemman kuin vii-
me vuonna. Tammi-joulukuussa tilausten arvo
jai edellisvuoden lukemiin. Vientimaiden paperin
kysynta vaikuttaa tietysti ensisijaisesti tilauskan-
nan kehitykseen. Suomalaiset paperin valmista-
jat ovat kuitenkin suuria kansainvalisia konserne-
ja, joten ne voivat myo6s itse paattaa, minka maan
tehtaassa tilattuja erié valmistavat. Paperiteolli-
suuden viennin arvioidaan lisdantyvan tdna vuon-
na noin 2 prosenttia. Suhdanteiden parantuessa
toimialan viennin kasvuvauhti nousee ensi vuon-
na noin 4 prosenttiin.

Koneiden ja laitteiden kymmenen tarkeimman
vientimaan osuus koko toimialan viennisté oli vii-
me vuonna 59 prosenttia. Merkittavin vientimaa
oli Vendja, jonka osuus oli 13 prosenttia. Viennin
maara itdiseen naapurimaahamme nousi arvol-
taan 9 prosenttia. Kiina pysyi toiseksi tarkeim-
pana vientimaana 8 prosentin osuudella, vaikka
toimitukset vahenivatkin arvoltaan 26 prosent-
tia. Yhdysvaltojen osuus oli runsaat 7 prosenttia
ja vienti sinne lisdantyi 27 prosenttia. Ruotsin ja
Saksan osuudet olivat vajaat 7 ja vajaat 6 pro-
senttia. Vienti molempiin maihin supistui noin
10 prosenttia. Vienti Ranskaan vaheni 14 pro-
senttia. Koneiden ja laitteiden vienti Brasiliaan
ja Etela-Koreaan kohosi vajaat 30 prosenttia ja
vienti Norjaan lisdantyi 5 prosenttia. Koneiden ja
laitteiden vienti jai viime vuoden jalkipuoliskolla
heikoksi, mutta alan vientinakymét ovat hieman
parantuneet. Kone- ja metallituoteteollisuuden
uusien vientitilausten arvo kasvoi loka-joulukuus-
sa 4 prosenttia vuodentakaisesta ja 27 prosent-
tia edellisesta neljdnneksesta. Vientitilauskanta
oli joulukuun lopulla 6 prosenttia edellisvuotis-

ta pienempi. Koneiden ja laitteiden vientimaaran
arvioidaan kasvavan 3 prosenttia seka tana etta
ensi vuonna.

Metallien jalostuksen viennin maara vaheni viime
vuonna runsaat 4 prosenttia edellisvuodesta, kun
suuret kaasuputkitoimitukset Suomesta paat-
tyivat. Toimialan kymmenen tarkeimman vienti-
maan osuus alan viennista oli viime vuonna 75
prosenttia. Alankomaiden osuus oli 22 prosenttia
ja Saksan ja Ruotsin 12 prosenttia. Toimitukset
Alankomaihin supistuivat arvoltaan 10 prosent-
tia ja Ruotsiin 26 prosenttia. Vienti ltaliaan kohosi
perati 50 prosenttia ja Sveitsiin 71 prosenttia. Toi-
mialan tuotteita vietiin Venajalle, Isoon-Britanni-
aan ja Norjaan runsaat 10 prosenttia edellisvuo-
tista enemman.

Koko maailman teréksen tuotanto lisdantyi kulu-
van vuoden tammikuussa 0.8 prosenttia viime-
vuotisesta kansainvélisen terasjarjeston (World
Steel Association) tilastojen mukaan. Kiinan tuo-
tanto kasvoi vajaat 5 ja koko Aasian 4 prosent-
tia. EU27-maiden tuotanto supistui 5 prosenttia
ja muun Euroopan vajaat 10 prosenttia. Pohjois-
Amerikan tuotanto vaheni 3 prosenttia. Suomen
teraksen tuotanto vaheni tammikuussa vajaat 12
prosenttia, mika oli enemman kuin EU:ssa kes-
kimaarin. Metallien jalostuksen viennin maaran
odotetaan kadantyvan tana vuonna noin 2 prosen-
tin kasvuun. Ensi vuonna toimialan vienti kasvaa
noin 3 prosenttia.

Moottoriajoneuvojen osuus kulkuneuvoteollisuu-
den viennin arvosta oli viime vuonna 58 prosent-
tia ja muiden kulkuneuvojen osuus 42 prosenttia.

Kulkuneuvojen vienti kasvaa tdna vuonna noin

24 prosenttia. Moottoriajoneuvojen vientimaaran
odotetaan kasvavan noin 12 prosenttia ja laivate-
ollisuuden runsaat 40 prosenttia viimevuotisesta.

Telakkateollisuuden vientitilauskanta on edelleen
heikonpuoleinen. Tana vuonna valmistuu vientiin
viisi erikoisalusta. Vuonna 2014 toimitetaan ris-
teilyalus ja sisaralus vuonna 2015.



Laivateollisuuden vienti kasvaa ensi vuonna noin
15 prosenttia ja moottoriajoneuvojen noin 20 pro-
senttia tamanvuotisesta. Koko kulkuneuvoteolli-
suuden vienti kasvaa noin 18 prosenttia.

Moottoriajoneuvojen viennista 19 prosenttia oli
viime vuonna henkildautojen vientid. Venajéan
vuonna 2009 asettamat autojen tuontitullit, ta-
loustaantuma seké lisdantynyt autojen tuotanto
Venajalla ovat véahentdneet autojen vientimaa-
ria Suomesta Venajalle merkittavasti. Tuontitulli-
en tarkoituksena on nostaa kotimaan tuotantoa,
ja niiden seurauksena autojen tuonti Venajalle
romahti. Autojen vienti Suomen kautta Venajalle
pysyy myos lahivuosina melko vahaisena. Auto-
jen tuonti suoraan Vengjalle on lisdantynyt, kun
uusi Laukaansuun suursatama (Ust-Lugan sata-
ma) Pietarin lahistolla on otettu kayttoon.

Garia Golf -sahkoautojen sarjatuotanto aloitettiin
Uudessakaupungissa joulukuussa 2009. Valmis-
tusmaarat ovat kuitenkin pienet. Fisker Karma
-hybridisdhkoauton sarjatuotanto alkoi maalis-
kuussa 2011. Sen tuotanto kuitenkin keskeytet-
tiin valiaikaisesti syksylla 2012 heikon myynnin
ja akkutoimittajan yrityssaneerauksesta johtuvan
tuotantoleikkauksen takia.
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Valmet Automotive ja venéalainen Marussia Mo-
tors allekirjoittivat viime vuoden maaliskuussa so-
pimuksen B2-urheiluauton valmistuksesta. Tuo-
tanto Uudessakaupungissa kdynnistynee tana
vuonna.

Uudenkaupungin autotehdas ja Daimler AG so-
pivat viime vuoden heindkuussa Mercedes-Benz
A-sarjan valmistamisesta. Sarjatuotanto alkaa
tdméan vuoden aikana. Vuodesta 2013 vuoteen
2016 autoja aiotaan valmistaa yli 100 000 kap-
paletta.

Elintarviketeollisuuden vienti kaantyy téna vuon-
na noin 2 prosentin kasvuun. Myds ensi vuonna
toimialan vienti kasvaa noin 2 prosentin tahtia.
Noin kolmannes toimialan viennista suuntautuu
Venajélle ja noin viidennes Ruotsiin. Elintarvikkei-
den vienti Venajalle lisdantyi viime vuonna arvol-
taan 6 prosenttia, mutta juomien vienti vaheni ar-
voltaan 2 prosenttia.

Arviot toimialojen viennin kehityksesta vuosina
2013-2015 esitetdan taulukossa sivulla 36.
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Investoinnit

INVESTOINNIT ALAMAESSA

Tilinpidon ennakkotietojen mukaan kiinteiden
investointien maara supistui viime vuonna 3
prosenttia. Yritysten investoinnit vahenivat 3.5
prosenttia ja julkisella sektorilla ne pysyivat en-

Investoinnit suhteessa BKT:hen
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nallaan. Kotitalouksien asuntohankkeet supistui-
vat 4 prosenttia.

Investointindkymat kuluvalle vuodelle ovat varsin
heikot. Heikentyneen kysynnan ja kohonneiden
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kustannusten takia yrityksia vaivaavat kannatta-
vuusongelmat, joiden korjaamiseksi investoin-
tihankkeita joudutaan karsimaan. EK:n inves-
tointitiedustelun mukaan tehdasteollisuuden
investoinnit supistuvat tana vuonna noin 10 pro-
sentilla. Myos palvelualoilla investointien laskun
odotetaan jatkuvan téna vuonna.

ASUNTOINVESTOINTIEN LASKU JATKUU TANA VUONNA
Kotimaisen kysynnan puute ja talonrakennus-
ten aloitustiedot viittaavat siihen, ettd rakentami-
nen supistuu toistamiseen tdna vuonna. Asuin-
rakennusten aloitukset supistuivat viime vuoden
jalkipuoliskolla noin 10 prosenttia. Lisaksi asun-
toluottojen kasvu on viime aikoina rauhoittunut
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ja kotitalouksien rahoitusaseman kireys jarruttaa
tanakin vuonna uusien asuntohankkeiden kayn-
nistymista.

Asuntojen uudisrakennushankkeet supistuvat
tdna vuonna 5 prosenttia. Asuntojen korjausin-
vestoinnit jatkavat parin prosentin kasvussa. Kai-
ken kaikkiaan asuntoinvestointien odotetaan su-
pistuvan tdnad vuonna vajaat 2 prosenttia.

MYOS TUOTANNOLLISET INVESTOINNIT SUPISTUVAT
Yritysten ja yhteistjen talonrakennusten aloituk-
set olivat viime vuoden jélkipuoliskolla noin 10
prosentin laskussa. Vuoden viimeisella neljan-
nekselld lupahakemukset kaantyivat hienoiseen

Kiintedn padoman bruttomuodostus padomatavararyhmittdin

2012*

Paaomatavararyhma Mrd. e %-osuus
Rakennukset 248 65.8
Talonrakennukset 21.3 56.5

- asuinrakennukset 13.1  34.7

- muut talonrakennukset 8.2 21.8
Maa- ja vesirakennukset 35 93
Koneet, laitteet ja kuljetusvédlineet 9.6 25.5
Muut kiinteat investoinnit 3.3 8.8
Kiintean padoman brutto-
muodostus yhteensa 37.7 100.0

2011* 2012* 2013 2014° 2015°

4.3
6.3
5.0
8.5
-9.2
19.2
-0.8

741

Maaran muutos, %
200812 201317

44 -24 35 4.7 -2.1 3.0
5.0 -28 34 4.7 -1.8 2.8
40 -1.7 33 3.0 -0.3 2.1
66 -45 37 176 -4.1 4.0

0.0 05 20 438 -3.7 4.2
-08 -30 3.0 42 -1.4 2.8

16 -05 4.0 5.0 -04 3.7
29 24 34 46 -1.8 3.0

Kiintedn padoman bruttomuodostus toimialoittain

2011*

Padomatavararyhma Mrd. e %-osuus
Maa- ja metsatalous 1.5 4.6
Teollisuus 3.7 1.4
Sahko-, kaasu- ja vesihuolto 1.5 4.6
Rakentaminen 0.8 25
Asuntojen omistus 12.7 39.1
Yksityiset palvelut 12.3 37.8
Yksityiset investoinnit 325 100.0
Julkiset investoinnit 4.7 12.6
Kiintean padoman brutto-

muodostus yhteensa 37.2 100.0

Lahde: Tilastokeskus.
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kasvuun. Tana vuonna yrityssektorin rakennus-
hankkeet supistuvat tuntuvimmin teollisuuden
toimialoilla. Palveluyrityksissa supistuminen jaa
huomattavasti pienemmaksi.

Kone- ja laiteinvestoinnit supistuivat viime vuon-
na vajaalla 1 prosentilla. Teollisuusyrityksissa
tuotantokapasiteettia on verraten paljon kaytta-
matta eika uuden rakentamiseen ole tdnad vuon-
na tarvetta. Kone- ja laiteinvestointien arvioidaan
supistuvan tana vuonna 3 prosenttia. Muut talon-
rakentamisen investoinnit supistuvat tdna vuonna
vajaat b prosenttia.

Heikko kysynta ja yritysten kannattavuuden va-
kauttamistoimet jarruttavat jonkin verran myos
muuta investointitoimintaa.

Maa- ja vesirakentamisen investoinnit ovat jo nel-
jan vuoden ajan pysyneet matalalla tasolla. Kehi-
tyssuunnan odotetaan jatkuvan téand vuonna, kun
yritykset ja julkisyhteistt saastosyista pidattayty-
vat uusista infrahankkeista.

INVESTOINNIT KASVUUN ENSI VUONNA
Vientikysynnan vahvistumisen ja matalien korko-
jen ansiosta yritysten investointiaktiviteetti elpyy
ensi vuonna. Tehdasteollisuudessa investointien

Yksityisten investointien maara

toimialoittain vuoden 2000 hinnoin

Mrd.
EUR
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odotetaan laajenevan viennin kasvua hitaammin.
Palvelualoilla investointien odotetaan nousevan
kokonaistuotannon kasvua enemman.

Kaikilla paatoimialoilla investointien odotetaan li-
saantyvan ensi vuonna 3-4 prosenttia. Tehdas-
teollisuuden investoinnit kohoavat tavanomaista
suhdannenousua hitaammin, keskiméaarin 3 pro-
senttia. Palvelualoilla ja rakentamisessa paas-
taan hieman parempaan, keskimaarin 4 prosen-
tin kasvuun.

Vuonna 2015, jolloin kahden uuden ydinvoi-
malan rakennustyot kdynnistyvat, investointi-
aktiviteetin ennustetaan vauhdittuvan lahes 5
prosenttiin. Energiateollisuuden kaynnistamien
suurhankkeiden takia koko teollisuuden inves-
tointien arvioidaan kohoavan 6-7 prosenttia. Teh-
dasteollisuudessa investointien kasvu jaa 3 pro-
sentin tuntumaan.

TEOLLISUUDEN INVESTOINTIASTE PYSYY MATALANA
Kansantalouden investointiaste aleni viime vuon-
na 19.4 prosenttiin. T&na vuonna investointien
osuus kokonaistuotannosta alenee 18.9 prosent-
tiin. Investointitoiminnan elpyminen ensi vuodes-
ta lukien nostaa investointiasteen 19.5 prosent-
tiin vuonna 2015. Teollisuuden investointien arvo
suhteessa liikkevaihtoon pysyy ennallaan 3.5 pro-
sentissa koko ennustejakson.



Yksityinen kulutus

0STOVOIMAN KEHITYS JAR VAIMEAKSI

Kotitalouksien palkkasumman kasvun jaa en-
nustejaksolla vaimeaksi. Heikentyneen kus-
tannuskilpailukyvyn myéta palkkaratkaisujen
odotetaan jaavan aiempaa maltillisemmiksi.
Tyépanoksen kysynnén kasvu voimistuu vasta
ennustejakson jélkipuoliskolla talouden elpymi-
sen myoétda. Vilillinen verotus kiristyy.

PALKKASUMMAN KASVU VAIMENEE

Kotitaloussektorin tulokehitystéa hallitsee lahivuo-
sina vaimea palkkasumman kasvu. Palkkaratkai-
sut ovat aiempaa maltillisemmat yritysten heikon
kannattavuuden vuoksi, ja tydpanoksen kasvu
jaa vahaiseksi.

Yrittajatulojen arvioidaan kasvavan vain vahan
heikon suhdannetilanteen vuoksi. Omaisuustu-
lojen kasvua kaventaa yritysten heikko kannatta-
vuus ja matala korkotaso. Metsatalousyrittajien
tulot kasvavat hitaasti metsateollisuuden vaimei-
den suhdannendkymien vuoksi.

Myos maatalousyrittdjien tulojen kasvu hidastuu.
Maatalouden tuottajahintojen nousu taittui vime
vuonna edellisen vuoden 14.3 prosentista kes-
kimaarin 5.8 prosenttiin. Vaikka tuottajahinnat
olivat vahvassa nousussa loppuvuonna, elintar-
vikkeiden maailmanmarkkinoiden kaantyminen
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Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan talouden palk-
kasumma kohosi viime vuonna vain 3.2 prosenttia, eli sel-
vésti odotettua vdhemman. Vuoden lopulla palkkasumma
kaéntyi jopa selvaan laskuun. Palkkasummaindikaatto-
rin mukaan palkkasumma kasvoi keskiméérin |ahes yhta
paljon seka julkisella ettd yksityisella sektorilla.

Tilastokeskuksen tyovoimatiedustelun mukaan tyépanos
pysyi viime vuonna edellisen vuoden tasolla.

Kotitalouksien ostovoimakehitysta kavensivat vélillisen

verotuksen kiristyminen, palkkasumman vaimea kasvu,

hintojen 2.8 prosentin nousu seké yrittaja- ja omaisuus-
tulojen supistuminen.

Kotitalouksien reaalinen ostovoima pysyi lahes edellisen
vuoden tasolla. Yksityisten kulutusmenojen maara kasvoi
1.6 prosenttia, joten sadtamisaste aleni tuntuvasti.

Erityisesti kestokulutushyddykkeiden, kuten autojen, han-
kinnat kdantyivat vahvaan laskuun verotuksen kiristymi-
sen vuoksi. Puolikestavien tavaroiden seké palveluiden
kysynta kasvoi hieman edellisesta vuodesta. Sen sijaan
lyhytikaisten tavaroiden kysynnén kasvu jai vain yhteen
prosenttiin.

Kotitalouksien luottojen kysyntd kasvoi vajaat 10 prosent-
tia ja luottokantojen kasvu jatkui 5 prosentin tuntumassa.
Kotitaloussektorin saastamisaste aleni edellisvuoden 1.2

prosentista -0.2 prosenttiin.

Kotitalouksien kaytdssa oleva tulo

Tuloerd 2012*
Palkat 81.1
Tyonantajan sos. kulut 18.6
Omaisuustulot 94
Yrittajatulot 124
Tulonsiirrot julkiselta sektorilta, netto -12.8
Muut tulot ja tulonsiirrot ulkomaille, nettolisays -0.1
Kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot 109.3

Lahde: Tilastokeskus.

Mrd. e Muutos, %
2013* 2014F 2015¢ 2012* 2013* 2014¢ 2015¢
834 859 894 3.2 2.9 29 4.1
19.1 19.8 20.6 2.6 2.8 35 4.2
9.1 100 105 42 -25 94 44
126 13.1 13.8 -2.0 1.5 4.1 5.8
-128 -135 -14.8 35 0.4 57 93
-0.1 -0.1 -0.1
1120 115.8 120.2 2.8 25 34 38
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tuntuvaan laskuun viime vuoden jalkipuoliskolla
heijastuu viipeelld my6s kotimaisiin tuottajahin-
toihin.

LASKENNALLISET ASUNTOTULOT KAANTYVAT NOUSUUN
Laskennalliset asuntotulot kdantyivat viime vuon-
na nousuun muun muassa korkotason selvan
alenemisen vuoksi. Ennustejaksolla laskennal-
listen asuntotulojen nousun arvioidaan jatkuvan
vuokratulojen tasaisen nousun vuoksi. Muiden
yrittdjatulojen kasvun odotetaan jatkuvan vaimea-

na talouden hitaan elpymisen myoéta. Myos koti-
talouksien omaisuustulojen odotetaan kasvavan
hitaasti.

RAAMIRATKAISU LISAA KUSTANNUSPAINEITA

Vuoden 2011 syksylld tehdyn ns. raamiratkaisun
perusteella kuluvan vuoden sopimuspalkkojen
nousun arvioidaan asettuvan vajaaseen 2 pro-
senttiin. Liukumat ja rakennemuutos mukaan lu-
kien ansiotasoindeksi kohoaa tdné vuonna vajaat
3 prosenttia. Viime vuosina liukumien ja raken-

Yksityisen kulutuksen maéara, kotitalouksien reaalinen ostovoima ja sdadstamisaste

Y%-muutos
%
10 Kotitalouksien reaalinen ostovoima
= Yksityinen kulutus

8

6

4

2
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6 *
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Lahde: Tilastokeskus.

Saastamisaste, %

Kotitaloudet ja voittoa == Kotitaloudet

tavoittelemattomat yhteisot

1985 90 95 2000 05 10 15

ETLA S13.1/c01

Yksityiset kulutusmenot ja kotitalouksien kaytettavissa olevien tulojen ostovoima

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

Kotitalouksien reaalinen ostovoima?
Saastamisaste, %

Maaran muutos

Edellisestd vuodesta, % Keskimaarin, %

2012 2013* 2014 2015¢ 200812 2013—->17¢
-06 -5.0 4.5 6.0 2.0 3.0
4.2 0.0 0.0 3.5 25 2.0
1.0 1.0 1.0 1.0 0.7 [IE5)
24 0.5 1.0 [IE5) 1.2 [IE5)
25 05 -1.0 2.0 1.0 1.0
1.6 0.3 123 2.2 1.2 [IE5)
0.1 0.1 1.6 2.1 14 [IE5)
-0.2 -03 0.0 0.0 1.6 0.0

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

Lahde: Tilastokeskus.



nemuutoksen vaikutus on ollut vajaan prosent-
tiyksikdn tuntumassa.

Kuluvana vuonna kokonaistuotannon kasvun arvi-
oidaan jaavan 0.3 prosenttiin, jolloin tydpanoksen
kysynta hieman supistuu. Palkkasumman kas-
VU vaimenee vajaaseen 3 prosenttiin. Tyon tuot-
tavuuden arvioidaan kohoavan tdna vuonna vain
vahan, jolloin raamisopimuksessa tehdyt palk-
karatkaisut voimistavat edelleen yksikkotyokus-
tannusten nousua, luovat hintapaineita ja samal-
la heikentavat osaltaan kustannuskilpailukykya.
Keskimaarin kotitalouksien reaalitulojen arvioi-
daan jadvan tana vuonna viime vuoden tasolle.
Reaalitulojen kehitysta kaventaa myos arvonlisa-
verotuksen kiristyminen, veroa nostettiin 23 pro-
sentista 24 prosenttiin vuoden alusta lahtien.

KULUTUSKYSYNNAN KASVU PYSYY VAIMEANA TANA JA
ENSI VUONNA

Viime vuonna kestokulutushyddykkeiden kysyn-
ta supistui ennakkotietojen mukaan 0.6 prosent-
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tia. Uusien autojen rekisterdinnit supistuivat 11.9
prosenttia autoveron noston ja kotitalouksien
vaimean tulokehityksen vuoksi. Vahittaiskaupan
myyntitilastojen perusteella tietoliikennelaitteiden
ja tietokoneiden kysynta lisdantyi edelleen voi-
makkaasti. Myos kodinkoneiden ja huonekalujen
myynti kasvoi edellisestd vuodesta.

Kuluvana vuonna kestokulutushyddykkeiden ky-
synndn arvioidaan vaimenevan tuntuvasti heikon
reaalisen ostovoiman vuoksi. Puolikestévien tava-
roiden, kuten vaatteiden ja jalkineiden, kysynnan
odotetaan kasvavan yhden prosentin tuntumassa.
Myos palvelujen ja lyhytikaisten tavaroiden kysyn-
nan kasvu jatkuu hieman aiempaa vaimeampana.

Vahittaiskaupan myynnin kasvun odotetaan hi-
dastuvan edelleen viime vuoden 0.7 prosentista.
Paivittaistavarakaupan myynnin maaran odote-
taan jaavan lahes viime vuoden tasolle. Yhteen-
sa yksityisten kulutusmenojen méaaran arvioidaan
kasvavan tédna vuonna vain 0.3 prosenttia.

Kansantulo ja bruttokansantuote

Mrd. e Muutos, % Osuus kansantulosta
Tuloera 2012* 2012* 2013* 2014¢F 2015F 2012* 2013* 2014 2015F
Tydtulot 99.6 3.1 2.9 3.0 4.1 61.2 61.0 60.2 597
- palkat 81.1 3.2 2.9 2.9 4.1 498 497 489 486
- tydnantajan sos.vak.maksut 18.6 2.6 2.8 3.5 4.2 11.4 114 113 112
Kotitalouksien yrittajatulot 124 -2.0 1.5 4.1 5.8 7.6 7.5 7.5 7.5
- yrittdjatulo maatal. 0.6 3.0 3.0 00 -1.0 0.4 0.4 0.3 0.3
- yrittdjatulo metsatal. 1.5 -5.0 -1.0 2.0 5.0 0.9 0.9 0.9 0.9
- laskennallinen asuntotulo 4.7 -6.0 -1.0 3.0 4.0 29 2.8 2.7 2.7
- muut kotitalouksien
yrittdjatulot 5.6 2.0 4.0 6.0 8.0 34 315 315 3.6
Omaisuustulot ja muut
yrittdjatulot 25.6 -4.9 3.1 11.7 8.7 157 157 16.8 174
Tuotannon ja tuonnin verot
miinus tukipalkkiot 25.2 4.2 5.5 3.0 3.5 155 158 156 154

Kansantulo 162.8 1.5 3.2
Poistot 31.6 5.0 25
Ensitulo ulkomailta 0.1

Bruttokansantuote

markkinahintaan 194.5 2.6 3.3

Lahde: Tilastokeskus.

4.5 4.9 100 100 100 100
4.0 5.5

4.0 5.0
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REAALISEN OSTOVOIMAN KASVU VAHVISTUU

VUONNA 2014

Vuonna 2014 kotitalouksien reaalisen ostovoi-
man arvioidaan kohoavan 1.6 prosenttia inflaati-
on hidastumisen ja aiempaa suotuisamman tyol-
lisyystilanteen seka omaisuus- ja yrittéjatulojen
kasvun vuoksi. Vaikka palkkaratkaisun odotetaan
jaavan aiempaa maltillisemmaksi, tydpanoksen
lievan nousun myota palkkasumman kasvun ar-
vioidaan jatkuvan 3 prosentin tuntumassa. Kulu-
tusmenojen maaran kasvun arvioidaan jatkuvan
runsaan prosentin vauhdilla, ja sddstdmisasteen
odotetaan pysyvan edelleen hyvin matalalla tasol-
la. Kysynnan muutoksen arvioidaan jakaantuvan
melko tasaisesti eri kulutusryhmiin.

Vuonna 2012 tyttulojen osuus kansantulosta
hieman kasvoi. Tama viittaa siihen, etta yritysten
kannattavuus hieman heikkeni edellisesté vuo-
desta. Ennustejaksolla tyétulojen osuuden kan-
santulosta arvioidaan hieman elenevan, mikali
tulevat palkkaratkaisut jaavat oletuksen mukai-
sesti aiempaa maltillisemmiksi.

KULUTTAJIEN OPTIMISMI HIEMAN ELPYY

Kuluvan vuoden tammi-helmikuussa kotitalouksi-
en arviot taloustilanteesta olivat viime vuoden lop-
pua optimistisempia. Odotukset Suomen tulevas-
ta talouskehityksesta olivat selvasti kohentuneet.
Oman taloudellisen tilanteensa kuluttajat arvioi-
vat pysyneen lédhes ennallaan. Tyollisyystilanteen
kuluttajat arvioivat edelleen heikoksi, mutta arviot
ovat muuttuneet alkuvuonna hieman parempaan
suuntaan. Sen sijaan ajankohtaa pidetaan lainan-
oton kannalta véhemman edullisena kuin viime
vuonna keskimaarin. Myos kiinnostus suurem-
piin hankintoihin oli hieman alempi kuin viime
vuonna keskimaarin.

MATALA KORKOTASO JA OPTIMISMIN VAHVISTUMINEN
PIRISTAVAT LUOTTOJEN KYSYNTAA

EKP alensi ohjauskorkoa viime vuoden heina-
kuussa 0.75 prosenttiin aiemmasta 1.00 prosen-
tista. ETLAN ennusteessa ohjauskoron seuraa-
va nosto ajoittuisi aikaisintaan kuluvan vuoden
lopulle.

Luottojen kysynnan kasvu vaimeni selvasti vime
vuonna. Suomen Pankin tilastojen mukaan uusi-
en asuntoluottojen nostot kdantyivat loppuvuon-
na keskimaarin 5 prosentin laskuun, kun kulu-
tusluottojen kysynta pysytteli vield 5 prosentin
nousussa.

Velkaantumisaste, eli luottokannan suhde kaytet-
tavissa oleviin vuosituloihin, kohosi viime vuon-
na 118.6 prosenttiin. Veloista merkittéava osuus
oli asuntoluottoja. Kotitalouksien asuntoluottojen
kuoletukset olivat viime vuonna noin 15 mrd. eu-
roa. Tama oli vajaat 14 prosenttia suhteessa kay-
tettavissa oleviin tuloihin.

Kuluvan vuoden tammikuussa uusien asunto-
lainojen korko oli 1.9 prosenttia, miké& oli 0.5
prosenttiyksikkda vahemman kuin vuosi sitten.
Melko matalan korkotason myota kotitalouksien
luotonottohalukkuuden arvioidaan kaantyvan ku-
luvan vuoden aikana véhitellen nousuun talou-
den lievan elpymisen ja lisddntyvan optimismin
myo6ta. Ennustejaksolla kotitalouksien saastamis-
asteen arvioidaan pysyvan matalana.



Julkinen talous

JULKINEN VELKAANTUNEISUUS SUOMENKIN ONGELMA
Lantisten teollisuusmaiden talouskehitys on ollut
poikkeuksellisen heikkoa jo neljan vuoden ajan.
Raha- ja finanssipolitiikan vakautustoimista huo-
limatta talouskasvu on pysynyt aneemisena. Val-
tioiden alijagamat ovat muodostuneet tavoitteita
suuremmiksi ja velkaantuneisuus on huolestutta-
vasti lisadntynyt.

Pitkittynyt suhdannetaantuma ja julkisen talou-
den velkaongelmat vaivaavat erityisesti EU-alu-
een kansantalouksia. EU:n komission uusimman
talousennusteen mukaan euroalueen tuotanto
supistuu toistamiseen tdna vuonna. Useissa ja-
senmaissa julkisen sektorin alijggmat kaantyvat
tdnd vuonna uudelleen kasvuun kérjistden niiden
ylivelkaantumisongelmia.

Toistaiseksi Suomen julkinen talous on selvinnyt
euroalueen talousmyllerryksessa muita jasenmai-
ta pienemmin vaurioin. Hitaan kasvun ja julkisen
ylivelkaantumisen ongelmat vaivaavat myds mei-
ta. Viime vuonna julkisen sektorin alijgdma ja vel-
kataakka kasvoivat tehtyja arvioita huomattavasti
enemman.

Julkisyhteisdjen rahoitusylijaiaman"
hajotelma, %-yksikkoa BKT:sta

%

== Suhdannejaama
== Rakennejaama

4 i i
1995 2000 05 10 15
1) PI. nettokorkomenot.

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/g56
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VAKAUTUSTALKOOT EDESSA

Ennustejaksolla Suomen kokonaistuotannon kas-
VU jaa tavanomaista hitaammaksi. Hallituksen
paattamat valtiontalouden vakauttamiseksi tar-
koitetut veronkorotukset ja menosaastot vuosille
2013-2015 eivat riité taittamaan valtion velkaan-
tumista laskuun.

Valtion ja paikallishallinnon yhteenlaskettu alijaa-
ma lisdantyy ennustejaksolla noin 9 mrd. euron
vuosivauhtia. My6s sosiaaliturvarahastojen ylijaa-
ma suhteessa kokonaistuotantoon supistuu lahi-
vuosina.

Hitaan kasvun oloissa valtion ja kuntien vajei-
den jyrkasta supistamisesta veronkorotuksin tu-
lisi pidattaytyd. Myds mahdollisia elvytystoimia
tulisi tarkoin harkita ja ohjata ne yksityista inves-
tointitoimintaa ja yritysten tydpaikkoja lisaavalla
tavalla.

Talouden tuotantomahdollisuuksia lisdavilla toi-
milla on sosiaalinen tilaus. Hallituksen ja tyo-
markkinajarjestojen yhteistytlla voidaan yritysten
kilpailukykya kohentaa ja lisata tyon tuottavuutta

Julkisyhteisdjen rahoitusylijaiama
suhteessa BKT:hen

- == Valtio
~ == Paikallishall.
Julkisyhteisot

:—Sos.turvarahastof : : }* -
15 Tt b b b b

-10

1980 85 90 95 2000 05 10 15

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/g43
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uudistamalla samalla kertaa sosiaaliturvaa, tyo-
markkinoiden toimintaa seka verotusta.

Monivuotisella tulo- ja finanssipolitiikan yhdistel-
maratkaisulla taloutemme kasvumahdollisuudet
paranevat ja samalla kansalaisten luottamus tule-
vaan lisdantyy.

JULKISEN VELAN KORKOMENOT YLI 10 PROSENTIN
KASVUUN

Tana ja ensi vuonna julkiset menot kohoavat hie-
man kansantuotetta nopeammin. Meno-osuus
kohoaa 0.3 prosenttiyksikolld 55.6 prosenttiin,
kun tyottdmyyden hoitomenot kasvavat ja yleinen
kustannustason nousu kiihdyttaa lahes kaikkien
sosiaalietuuksien ja -avustusten kasvua.

Julkisten kulutusmenojen kasvun odotetaan hi-
dastuvan viime vuoden 4.5 prosentista vajaaseen

3.5 prosenttiin. Kulutusmenojen kasvua hidasta-
vat ansiotason vaimeampi nousu ja mm. kuntien
omaehtoiset saastotoimet.

Valtion ja kuntien lainanoton voimakas lisdanty-
minen kiihdyttaa julkisten menojen kasvua. Tana
ja ensi vuonna niiden maksamat korkomenot ko-
hoavat velkakannan kasvun verran eli runsaan
10 prosentin vuosivauhtia.

Vuonna 2015 julkisten menojen kansantuote-
osuus alenee hieman. Sen sijaan sosiaalimeno-
jen kasvu vaimenee, kun tydttomyysmenot va-
henevét ja sosiaalietuuksiin tehdaan tata ja ensi
vuotta matalammat inflaatiotarkistukset. Julki-
set kulutusmenot kohoavat nimellisesti runsaat 3
prosenttia. Julkisen velan korkomenojen kansan-
tuotetta ripedmpi kasvu jatkuu.

Julkisyhteisojen tulot ja menot seka rahoitusasema

2011* 2012*

Omaisuus- ja yrittajatulot 1.7 1.3
Vilittomat verot 309 30.9

- josta yhteisdvero 58 4.9
Vililliset verot 269 279
Sosiaalivakuutusmaksut 240 254
Tulot yhteensa 89.5 915
Kulutusmenot 46.1 482
Tukipalkkiot 2.7 2.8
Sosiaalimenot ja tulonsiirrot 38.9 40.8

- josta sosiaalietuudet ja avustukset 37.0 38.8
Korkomenot 28 3.1
Menot yhteensa 90.6 94.9
Saasto -11 35
Poistot ja pAdoman siirrot, netto 40 4.1
Paaoman bruttomuodostus” 48 5.0
Rahoitusjaama (nettoluotonanto) 20 44
Julkisyhteisdjen rahoitusjaama/BKT, % 1.1 23

- valtio -3.3 -3.8

- paikallishallinto -06 -1.1

- sosiaaliturvarahastot 2.8 2.6
BKT:n arvo 189.5 194.5

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

Mrd. e Muutos, %
2013¢ 2014 2015° 2012* 2013¢ 2014¢ 2015¢
75 8.0 8.5 52 26 6.7 5.8
325 343 36.2 -02 54 55 55
50 5.6 6.1 -156 2.0 120 9.0
29.3 30.1 31.1 39 5.1 27 32
26.1 27.3 284 58 28 44 4.1
95.5 99.7 104.1 22 44 45 44
498 515 53.1 45 32 35 32
28 28 2.8 1.1 06 06 06
43.1 447 46.1 49 55 38 30
40.7 423 43.7 49 47 40 33
35 3.9 4.2 98 132 112 7.8
99.1 102.9 106.2 47 45 38 3.2

3.7 32 2.1
42 43 4.5 29 33 34 46
52 54 5.6 48 32 32 4.1
47 -42 3.2
23 20 -14
3.7 -35 -3.1
-1.0 -09 -0.7
24 23 24
200.9 208.9 219.4 26 33 40 50



KOTITALOUKSIEN VEROTUS KIRISTYY

Julkisyhteisojen tulojen osuus kansantuottees-
ta kipuaa tana ja ensi vuonna yhteensa 0.4 pro-
senttiyksikolla 54.5 prosenttiin. Tulo-osuutta ko-
hottaa kiristyva verotus. Veroaste nousee viime
vuoden 43.6 prosentista 44 prosenttiin (pl. yleis-
radiovero).

Kotitalouksien veroasteita

%
30
28
26
24
22 - = Kotitalouksien ansiotulos,

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

2001 03 05 07 09 11 13 15
1) Kotitalouksien ansiotuloista (pl. padgomatulot) maksa-
mat valittémat verot suhteessa ansiotuloihin.

2) Budjettiesityksen yhteydessa ilmoitettu palkansaajan

kesk.maar. vero-%, kun tulotaso pysyy ennallaan.

ETLAN ennuste vuodesta 2012 alkaen.

Lahteet: Kansantalouden tilinpito ja
hallituksen budjettiesitykset.

ETLA S13.1/g53
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Julkisyhteisdjen omaisuustulot kohoavat kuta-
kuinkin kokonaistuotannon tahdissa. Omaisuus-
tuloja lisdd mm. tyoelakelaitosten sijoitusten kas-
vu. Julkisyhteisdjen osinko- ja korkotuottojen ar-
vioidaan pysyvan tdna vuonna ennallaan, mutta
ensi vuonna ne kohoavat vajaat 10 prosenttia.

Hyodykeverojen tuotto kasvaa tané vuonna sel-
vasti yksityisia kulutusmenoja enemman. Valilli-
sia veroja arvioidaan kertyvan lisda tédna vuonna
5 prosenttia, kun mm. arvonlisdveroprosentteja
korotettiin 1 prosenttiyksikolla. Ensi vuonna kulu-
tusverojen tuottoa nostaa hallituksen paatés ko-
rottaa polttoaineverotusta.

Ansiotuloverotus kiristyy tdna vuonna noin 0.4
prosenttiyksikolla ja ansiotulojen efektiivinen vero-
aste kohoaa vajaaseen 29 prosenttiin (pl. yleisra-
diovero). Ansiotulojen verorasitusta lisadvat mm.
tuloverotuksen inflaatiotarkistuksista luopuminen
ja kuntien tuloveroprosenttien nousu. Kotitalouk-
sien maksamien tuloverojen tuoton arvioidaan ko-
hoavan tand ja ensi vuonna vajaat 4.5 prosenttia.

Kotitalouksien kulutusmahdollisuuksia jarruttavat
tana vuonna uudet solidaarisuusverot seka usei-
den verovdahennysten supistuminen. Vakuutetun

Veroaste, % BKT:sta

2011*
Valittdmat verot 16.3
- kotitaloudet 13.3
- yhteisot 3.1
Vililliset verot 14.2
Sosiaalivakuutusmaksut 13.0
- kotitaloudet 34
- yhteisot 9.5
Muut verot” 0.0
Veroaste 43.5
Nettoveroaste
Ansiotulojen veroaste? 28.3

D Mm. perinté- ja lahjavero.

2012* 2013¢ 2014¢ 2015¢
15.9 16.2 16.4 16.5
134 13.7 13.8 13.7
2.5 25 2.7 2.8
14.3 14.6 14.4 14.2
13.3 13.3 13.3 13.2
3.7 3.7 3.8 3.7
957 9.6 9.6 9.5
0.1 0.1 0.1 0.1
43.6 44.1 44.2 44.0
28.6 29.1 29.2 29.5

2 Kotitalouksien maksamat kaikki valittomat verot ja sosiaalivakuutusmaksut suhteessa ansiotuloihin (ansiotulot=palkkasumma-+eléketulo+
sairausvakuutus- ja ty6ttdmyyspaivarahat). Ml. Yleisradiovero v. 2013 lukien.

Lahde: Tilastokeskus.
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sosiaalivakuutusmaksut kohoavat ensi vuodesta
lukien aiemmin sovitun ohjelman mukaisesti arvi-
olta 0.3 prosenttiyksikolla vuosittain.

YRITYSVEROTUS LIKIMAIN ENNALLAAN

Tana vuonna yritysten ja yhteisojen tuloveron
tuoton arvioidaan pysyvén viime vuoden 5 mrd.
euron tasolla. Ensi vuonna viennin elpyminen pa-
rantaa yritysten tuloskehitystéa ja veron tuotto ko-
hoaa 12 prosenttia. Yritysten verotettavat tulokset
pysyvét kuitenkin heikkoina, sillé verokertyma jaa
20 prosenttia vuoden 2007 tuottoa pienemmaksi.

Vakuutettujen tavoin tydnantajien sosiaalivakuu-
tusmaksut kohoavat ensi vuonna. Ty6antajamak-
sut nousevat arviolta 0.2 prosenttiyksikolld ja jat-
koa seuraa vuonna 2015.

Yritysten verotus on kiristymassa muiltakin osin.
Tana vuonna otettiin kayttdtn pankkivero ja ensi
vuodelle kaavaillaan windfall-veroa voimayhtidille.
N&ma yritystoiminnalle salytetyt veronkorotukset
tulevat lopulta kotitalouksien maksettaviksi.

SUURET VAJEET LISAAVAT VELKATAAKKAA
Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen mu-
kaan julkisyhteisojen rahoitusvaje suhteessa ko-

Tyoelidkerahastojen paddoman ja
valtion bruttovelan suhde BKT:hen

- == TyOeldkerahastot
~ == Valtion velka

O o bbb b S
1985 90 95 2000 05 10 15

Léhteet: TELA, Valtiokonttori. ETLA S13.1/g25

konaistuotantoon kohosi viime vuonna 1.2 pro-
senttiyksikolla 2.3 prosenttiin.

Julkisen sektorin EMU-ma&arainen vaje oli 0.3
prosenttiyksikk6a nettoluotonottoa pienempi, kun
valtio velkojen uudelleen velkajarjestelyllaan sai
saastvéa velanhoitomenoihin. Valtion nettoluo-
tonotto suhteessa kokonaistuotantoon nousi pe-
rati 0.5 prosenttiyksikkoé 3.8 prosenttiin. Myos
paikallishallinnon alijgdmé nousi ennétykseen
1.1 prosenttiin. Valtio ja paikallishallinto tekivat
viime vuonna alijgamaa yhteensa 9.5 mrd. euroa.

Ennustejaksolla valtion ja kuntien rahoitusalijaa-
mien odotetaan hitaasti supistuvan. Myds sosiaa-
liturvarahastojen rahoitustilanne hieman heikke-
nee. Tyoelakelaitosten rahoitusylijgaman kasvua
hillitsevat lisdantyvét sosiaalimenot seka tyoelake-
rahastojen tuottojen vaimea kehitys.

Julkisyhteistjen perusjaama (nettoluotonanto
pl. nettokorkomenot) pysyy alijgdmaéisend koko
ennustejakson. Suhteessa kokonaistuotantoon
sen alijadma pienenee vuoteen 2015 mennes-
sa 1.2 prosenttiyksikolla 1 prosenttiin. Suhdan-
teiden paraneminen kohentaa perusjgamaa 0.8
prosenttiyksikolla. Muut tekijat kuten verotuksen
Kiristyminen ja menosaastot pienentavat perus-
alijaamaa 0.4 prosenttiyksikon verran.

Julkisyhteistjen nettoluotonotto suhteessa koko-
naistuotantoon supistuu perusjgdmaa vahem-
man, koska julkisen velan korkomenojen osuus
kokonaistuotannosta nousee.

Valtion ja kuntien lainaottotarve muodostuu ai-
emmin ennustamaamme suuremmaksi. Julki-
sen bruttovelan arvioidaan lisdantyvan ennuste-
jaksolla keskimaarin 9 mrd. euron vuosivauhtia.
Julkisen EMU-velan suhde kokonaistuotantoon
kohoaa viimevuotisesta 53 prosentista 59.3 pro-
senttiin vuonna 2015.
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KOKONAISTUOTANTO KAANTYY TANA VUONNA
HIENOISEEN KASVUUN, MUTTA VASTA ENSI
VUONNA KASVU PAASEE KUNNOLLA VAUHTIIN

Euroalueen tuotannon kasvunakymaét heikentyi-
vat selvasti jo viime vuoden lopulla ja nyt odote-
taan yleisesti, ettd euromaiden BKT keskimaarin
supistuu hieman tdna vuonna. Noin kolmasosa
viennistdmme suuntautuu euroalueelle, joten
Suomen vientikysynta jaa seka tana etta ensi
vuonna aiemmin arvioitua vaimeammaksi. Ko-
timainen kulutuskysynta kehittyy tdna vuonna
odotettua heikommin ja investointikysyntéa jaa
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molempina ennustevuosina syksylld arvioitua
pienemmaksi. ETLA on siksi korjannut seka ku-
luvan ettéd ensi vuoden BKT:n kasvuennusteensa
alaspain. Uusi arviomme on, ettd Suomen BKT
kasvaa tana vuonna vain 0.3 prosenttia ja ensi
vuonna 1.8 prosenttia. Syyskuussa ennustimme
talle vuodelle prosentin ja ensi vuodelle 2.2 pro-
sentin kasvua.

Teollisuuden ja alkutuotannon arvonlisdys jaa
téna vuonna edellisvuoden lukemiin. Rakentami-
sen arvonlisdys supistuu 3 prosenttia, mutta pal-
velujen arvonlisdys nousee prosentin.

Bruttokansantuotteen maaran muutokset toimialoittain neljannesvuosittain

%

PN
: A
4
8
BKT' == BKT
12 *

1985 90 €5 2000 05 10 15
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, %

2012* 2012* 2011*
Alkutuotanto 4.8 2.9 6.7
Teollisuus 34.1 20.4 1.0
Rakentaminen 1.4 6.8 4.6
Palvelut 117.1 69.9 2.1
BKT perushintaan 167.4 100 2.1

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisesta vuodesta Keskimaarin
2012* 2013 2014 2015° 200812 2013-17¢
-1.1 0 3 3 0.9 2
-1.8 0 4 4 -3.5 3
-2.3 -3 3 4 -0.2 3

0.5 1 1 3 04 3
-0.2 0.1 1.8 2.7 -0.8 1.9
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Teollisuuden arvonlisdys kaantyy ensi vuonna
4 prosentin kasvuun, kun vientikysynta elpyy.
Rakentamisen ja alkutuotannon arvonlisdyksen
odotetaan kasvavan 3 prosenttia. Palveluiden
arvonlisdys kasvaa myos ensi vuonna prosentin
tahtia.

TEOLLISUUSTUOTANTO SUPISTUU HIEMAN VIELA TANA
VUONNA

Tuotoksella mitattuna teollisuustuotanto supis-
tuu tdna vuonna puolisen prosenttia. Suurin osa
toimialoista kuitenkin kasvattaa tuotantoaan vii-
mevuotisesta, mutta sahko- ja elektroniikkateol-
lisuuden tuotanto supistuu 10 prosenttia Noki-
an Salon tehtaan alasajon takia, mikéa vetaa koko
teollisuustuotannon laskuun. Teollisuuden tuotos

kaantyy ensi vuonna runsaan 3 prosentin kas-
vuun, kun kaikkien toimialojen tuotanto lisaantyy.

Teknologiateollisuuden tuotannon arvioidaan su-
pistuvan noin 3 prosenttia tdna vuonna.

Nokia ilmoitti viime vuoden kesédkuussa, etta
matkapuhelimien koko tuotanto lopetetaan Salon
tehtaalla syksylla. Paatoksella on merkittéava vai-
kutus sahko- ja elektroniikkateollisuuden ja koko
teknologiateollisuuden tuotantolukuihin. ETLA ar-
vioi, ettd koko sahko- ja elektroniikkateollisuuden
tuotos supistuu tana vuonna 10 prosenttia mat-
kapuhelimien tuotannon lopettamisen seurauk-
sena, mutta kasvaa ensi vuonna 4 prosenttia kun
muiden tuotantoryhmien kysynta piristyy.

Teollisuustoimialojen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2011* 2011* 2011*
Teknologiateollisuus 56.5 43.4 4.3
- metallien jalostus 104 8.0 24
- metallituotteet 1.4 5.7 10.0
- koneet ja laitteet 17.7 13.6 18.5
- kulkuneuvot 2.8 2.2 -1.0
- elektroniikka- ja
sahkoteollisuus 18.2 13.9 -5.7
Metsateollisuus 19.4 14.9 -0.9
- puutavarateollisuus 5.7 4.4 1.4
- paperiteollisuus 13.7 10.5 -1.9
Graafinen teollisuus 1.5 1.2 24
Kemianteollisuus 22.3 17.1 9.9
Elintarviketeollisuus 11.3 8.7 3.9
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-
ja kenkateollisuus 1.0 0.8 -0.1
Muu tehdasteollisuus 5.0 3.7 8.7
Tehdasteollisuus yhteensa 117.0 89.8 44
Mineraalien kaivu 2.2 1.7 11.3
Sahko-, kaasu- ja vesihuolto 11.1 8.5 -5.5
Koko teollisuus 130.3 100 3.5
Teollisuus pl. elektroniikka-
ja sahkoteollisuus 112.1 86.1 71

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2012* 2013¢ 2014 2015¢ 200812 2013—>17¢
-4.0 -3 5 5 -4.2 3
-2.7 2 5 5 -2.5 4
0.7 2 4 5 -2.8 4
-1.0 2 4 6 -1.5 5)
3.6 1 12 9 -9.9 7
-9.1 -10 4 4 -6.1 1
-2.3 2 4 5 -4.5 3
-4.9 1 3 6 -5.8 3
-1.2 2 4 4 -3.9 3
-0.9 0 2 2 -4.3 2
1.9 1 2 2 1.1 2
1.0 2 2 3 0.9 2
-0.6 2 -6.0 2
-0.8 3 3 4 -3.7 3
-1.8 -0.6 34 3.9 -2.6 2.7
-6.0 2 5 7 5.6 5)
-4.6 1 3 4 -0.2 3
-2.1 -04 34 4.0 -2.4 2.8
0.3 3 3 4 -1.1 3



Vield vuonna 2007 sahko- ja elektroniikkateolli-
suuden osuus teollisuuden jalostusarvosta oli 23
prosenttia. Vuonna 2011 se oli enda 11 prosent-
tia ja sen osuus Suomen bruttokansantuotteesta
oli vain runsaat 2 prosenttia. Toimialan osuus tuo-
toksesta pysyi vajaassa 5 prosentissa. Viime vuo-
den osalta toimialatietoja ei viela ole saatavilla.

Kulkuneuvoteollisuuden tuotanto kasvaa tana
vuonna prosentin, mutta kdantyy ensi vuonna 12
prosentin kasvuun. Telakoilta toimitetaan tana
vuonna erikoisaluksia ja ensi vuonna risteilyalus.
Uudenkaupungin autotehtaalla hybridisahko-
autojen tuotanto on kangerrellut. Tuotantoon on
kuitenkin tulossa myos urheiluauto ja Mercedes-
Benz A-sarjan autoja.

Metallien jalostuksen tuotanto kasvaa téana vuon-
na 2 prosentin tahtia. Ensi vuonna kasvuvauhti
nousee b prosenttiin. Koneiden ja laitteiden uu-
det tilaukset ovat hieman lisddntyneet ja tuotan-

Tuotanto ja tyollisyys
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BKT supistui viime vuonna hieman

Kansantalouden tilinpidon maaliskuussa julkaistujen en-
nakkotietojen mukaan bruttokansantuote supistui viime
vuonna 0.2 prosenttia edellisvuodesta.

Ensimmaisella neljanneksella kokonaistuotanto lisaantyi
1.8 prosenttia vuodentakaisesta, mutta supistui toisella
neljannekselld 0.3 prosenttia ja kolmannella neljannek-
sella 0.8 prosenttia edellisvuodesta. Vuoden viimeisel-
|4 neljannekselld BKT vaheni 1.5 prosenttia vuodenta-
kaisesta. Kausitasoitettuna kokonaistuotanto lisdantyi
ensimmaiselld neljanneksella 0.4 prosenttia, mutta su-
pistui toisella 1.3 prosenttia edellisesta neljannekses-
ta. Kolmannella neljanneksella BKT kasvoi 0.1 prosent-
tia edellisesta neljanneksesta. Viimeiselld neljanneksella
kokonaistuotanto supistui 0.5 prosenttia edellisesta nel-
janneksesta.

Teollisuuden arvonlisdys supistui viime vuonna 1.8 ja ra-
kentamisen 2.3 prosenttia edellisvuodesta. Palvelualojen
arvonlisdys kasvoi 0.5 prosenttia.

Palvelutoimialojen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2011*  2011* 2011*
Kauppa 32.0 15.6 25
- moottoriajoneuv. kauppa 5.3 2.6 8.8
- tukkukauppa 14.7 7.2 0.7
- vahittdiskauppa 11.9 5.8 2.2
Majoitus- ja ravitsemistoim. 6.8 3.3 3.3
Liikenne 22.7 11.1 4.9
- kuljetus 21.2 10.3 4.9
- postiliikenne 1.6 0.8 5.4
Rahoitus- ja vak.toiminta 8.8 4.3 -4.9
Asuntojen omistus 23.2 11.3 15
Kiinteisto- ja liike-elamaa
palveleva toiminta 46.3 22.6 -3.3
Muut sosiaaliset ja
yhteiskunnalliset palvelut  65.7 32.0 1.2
Yksityiset palvelut 153.5 74.7 3.2
Julkiset palvelut 51.9 25.3 0.5
Yhteensa 2054 100 2.5

Lahde: Tilastokeskus.

Edellisestd vuodesta

Maaran muutes, %
Keskimaarin

2012* 2013 2014 2015F 2008—12 2013—17¢
0 1 2 4 -0.9 2.5
-7 -1 2 4 -0.7 2.5
0 1 2 4 -2.6 3.0
2 1 1 3 14 25
0 1 1 3 0.8 2.0
1 1 2 4 -0.7 3.0
1 1 2 4 -0.6 3.0
1 1 3 3 -1.2 25
1 0 2 5 0.1 3.0
2 2 1 1 1.9 1.5
3 5 3 1 1.8 3.0
0 0 0 1 1.0 0.5
1 1 2 4 0.7 2.5
0 0 0 1 0.8 0.5
1 1 1 3 0.7 2.0
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Erityisteema: Nokian vaikutus talouteen

ELEKTRONIIKKATEOLLISUUDEN VAIKEUDET HIDASTAVAT TUOTANNON

JA TUOTTAVUUDEN KASVUA

Sahko- ja elektroniikkateollisuuden (toimialat 26
ja 27" kontribuutio Suomen kokonaistuotannon
(BKT) kasvuun oli korkeimmillaan vuonna 2000
yli kaksi prosenttiyksikkoad. Ns. ICT-kuplan puh-
keamiseen liittyneiden vientivaikeuksien myota
kontribuutio aleni vuonna 2001 nollaan, mutta se
alkoi pian kasvaa uudestaan Nokian menestyk-
sen myota. Vuodesta 2008 Nokialla alkoi kuiten-
kin alaméki, joka pahimmillaan alensi BKT:n kas-
vua kahdella prosenttiyksikolla vuonna 2009.

Nyt Nokian osuus kokonaistuotannosta on jo
niin alhainen, etta sen vaikutus kokonaistuotan-
non muutokseen on pieni — niin nousuissa kuin
laskuissakin. Nokia ei Salon tehtaan sulkemisen
jalkeen enaa tuota Suomessa matkapuhelimia.
Viestintalaitteiden tuotannosta Suomessa vastaa

I Toimialaluokituksen mukaan: 26=tietokoneiden, elektro-
nisten ja optisten laitteiden valmistus, 27=sahkolaitteiden
valmistus. Toimialalla 26 toimii Nokian ohella mm. Nokia-
Siemens Networks. Toimialalla 27 merkittava tuottaja on ABB.

Bruttokansantuotteen muutos
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/b240

suurelta osin Nokia-Siemens Networks. Nokian
tuotanto koostuu liike-eldman palveluista, joita
myydaan Nokia-konsernin siséalla.

Tyon tuottavuus, %-muutos
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/b241

Tehdasteollisuuden bruttotoiminta-
ylijaama/tuotos
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/b242
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Sahko- ja elektroniikkateollisuus on ollut nope-
an tuottavuuden kasvun toimiala. Se, ja erityises-
ti Nokia, on nostanut myos koko teollisuuden ja
samalla kansantalouden tuottavuuden kasvua.
Tydn tuottavuuden kasvu on hidastunut koko
kansantaloudessa. Elektroniikkateollisuuden tuo-
tanto-osuuden pieneneminen vaikuttaa omalta
osaltaan tahan trendiin.
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Elektroniikkateollisuudella (Nokialla) on ollut
merkittava vaikutus myos koko teollisuuden kan-
nattavuuslukuihin. 1990-luvun loppupuolella ja
2000-luvulla elektroniikkateollisuuden (toimialan
26) kannattavuus oli merkittavasti tehdasteolli-
suuden keskimaaraista kannattavuutta parem-
pi. Nokian laitevalmistuksen loppuminen Salossa
vaikuttaa koko tehdasteollisuuden keskimaarais-
ta kannattavuutta heikentavasti.
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non odotetaan kasvavan 2 prosenttia tana vuon-
na. Arvioimme, etta alan tuotannon kasvuvauhti
kiihtyy ensi vuonna 4 prosenttiin.

Metsateollisuuden tuotanto kasvaa tana vuonna
2 prosenttia viimevuotisesta, kun paperiteollisuu-
den kysynta elpyy. Vientinakymat paranevat ensi
vuonna, ja tuotanto kasvaa noin 4 prosenttia.

Kemianteollisuus kuuluu niihin harvoihin toimi-
aloihin, joiden tuotanto ei véhentynyt viime vuon-
na. Kuluvana vuonna alan tuotanto kasvaa pro-
sentin ja ensi vuonna 2 prosenttia.

Elintarvikkeiden tuotannon arvioidaan lisaantyvan
2 prosentin tahtia seka tana etta ensi vuonna.
Elintarvikkeet ovat valttamattomyyshyoddykkeits,
joten niiden kysynta ei ole niin suhdanneherkka
kuin useiden muiden toimialojen.

PALVELUALOJEN TUOTOS

Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan palve-
lujen volyymi kasvoi viime vuonna 0.5 prosenttia
arvonlisayksen kasitteella mitattuna. Yksityisella
sektorilla tuotanto lisdantyi 0.8 prosenttia. Eri-
tyisesti liike-elamaa palvelevilla toimialoilla tuo-
tannon kasvu jatkui, sen sijaan muun muassa
kaupan toimialoilla ja liikennepalveluissa tuotan-
to supistui. Julkisen sektorin palveluiden maara
supistui 0.4 prosenttia.

Tana vuonna yksityisten palvelutoimialojen tuo-
toksen maaran arvioidaan kasvavan vain vahan
viime vuodesta heikon suhdannetilanteen vuoksi.

Julkisten palvelujen kysynnan arvioidaan jaavan
viime vuoden tasolle. Tuotannon kasvu vauhdit-
tuu uudestaan vuoden 2014 aikana.

RAKENNUSALAN VAIKEUDET JATKUVAT TAMAN VUODEN
Talojen uudistuotannon maara supistui viime
vuonna 9 prosenttia. Korjausrakentamisen seké
maa- ja vesirakentamisen kasvun ansiosta koko
rakentaminen vaheni 2.5 prosenttia.

Talonrakentamisen lupien perusteella yritysten ja
yhteisojen uudisrakentaminen supistuu vuoden
alkupuoliskolla 10 prosenttia. Asuntojen uudis-
tuotannon putoamistahti vaimenee 5 prosenttiin.
Maa- ja vesirakentamisen tuotannon odotetaan
jaavan viime vuoden tasolle. Tana vuonna raken-
nustuotanto supistuu vajaat 3 prosenttia.

Ensi vuonna suhdannetilanteen paranemisen
myota talonrakentamisen investoinnit elpyvét, ja
talonrakentamisen tuotannon odotetaan kohoa-
van 3 prosenttia. Asuntorakentamisen uudistuo-
tanto lisdantyy vajaat 4 prosenttia, ja muu talon-
rakentaminen laajenee noin 5 prosenttia. Maa- ja
vesirakentaminen elpyy hieman talonrakentamis-
ta hitaammin. Vuonna 2014 rakennustuotantoon
ennustetaan 3 prosentin vuosikasvua.

Vuonna 2015 talonrakennusten rakennustuotan-
non kasvu vauhdittuu 4 prosenttiin. Maa- ja vesi-
rakentamisessa kasvunakymat ovat parhaimmat,
kun kahden ydinvoimalan rakennusty6t kdynnis-
tyvét.

Rakentamisen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2011*  2011* 2011*
Rakentaminen 30.8 100.0 4.8
- talonrakentaminen 23.2 75.3 4.9
- maa- ja vesirak. 7.6 24.7 4.7

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2012* 2013 2014 2015° 200812 2013->17¢
-24 -2.8 3.0 4.0 -0.6 2.6
-4.1 -3.9 3.2 85 -0.7 2.2

3.0 1.0 2.0 6.0 0.1 3.9



TYOLLISYYS SUPISTUU TANA VUONNA

Tyollisyys lisdéntyi viime vuonna 0.4 prosentilla ja
tehtyjen tydtuntien maara vaheni hieman. Tyo-
paikkojen maaré kasvoi yksityisilla palvelualoilla
2 prosentilla, mutta vaheni jalostuselinkeinoissa
0.6 prosenttia.

Kausitasoitettuna tyollisten maara ja tydvoiman
tarjonta kaantyivat laskuun viime vuoden syksyl-
|a. Heikentynyt vientikysynté ja kotitalouksien os-

Tyovoiman tarjonta ja kysynta
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/e01
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tovoiman vaatimaton kasvu pitavat tyollisyyden
laskusuunnassa jatkossakin.

Tyollisyyden lyhyen aikavélin indikaattorit kuten
lisddntyneet YT- neuvottelut ja lomautusten li-
saantyminen viittaavat siihen, etta kuluvan vuo-
den alkupuoliskolla tydllisyys supistuu varsin voi-
makkaasti. Vuoden jalkipuoliskolla tydllisyyden
laskun odotetaan hidastuvan mm. korkeiden ver-
tailutasojen takia.

Tyottomien maara ja avoimet tydpaikat
0 Tyottémyys (1000 henkil6a)
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Lahde: Tyoministerio. ETLA S13.1/e16

Tydovoimatase, 1000 henkilda

Erd 2009 2010
Vaesto 5339 5363
Tyoikainen vaesto" 4059 4075
Tyovoima 2678 2672
Tydlliset 2457 2447
Tyottomat 221 224
Tehdyt ty6tunnit (milj.) 4154 4163
Tydvoimaosuus, % 66.0 65.6
Tyollisyysaste?, % 68.3 67.8
Tyottomyysaste, % 8.2 8.4

1 15-74 -vuotiaat.
2 Tyéllisten osuus tydikaisesta (15-64 -vuotiaat) vaestosta.
Lahde: Tilastokeskus.

2011

5389
4059
2683
2474
209
4216
66

68

7

2012 2013F 2014¢ 2015¢

5415 5442 5468 5494

4075 4084 4092 4102

2690 2679 2680 2688

2483 2458 2463 2479

207 221 217 209

4208 4186 4203 4237
.1 66.0 65.6 65.5 65.5
.6 69.0 68.6 69.1 69.9
.8 1.7 8.3 8.1 7.8
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JALOSTUSELINKEINOT VAHENTAVAT ENITEN

Tana vuonna suurimmat tydpaikkamenetykset
osuvat teollisuuteen ja rakennusalalle, joista pois-
tuu yhteenséa 15 000 tyopaikkaa. Heikko vientime-
nestys ja kotimaisen kysynnan vaimea kasvu su-
pistavat tuntuvasti myos kuljetusalan tyollisyytta.

Yksityisilla palvelualoilla tydpaikkojen méaaran
arvioidaan pysyvan ennallaan. Kaupan alalla
tyéllisyys vahenee, mutta mm. liikke-elamén pal-
veluissa ja yksityisessa terveydenhuollossa tyo-
paikkojen maara hieman lisdantyy. Julkisyhteiso-
jen heikentynyt rahoitusasema jarruttaa uusien
tydtilaisuuksien tarjontaa hyvinvointipalveluissa.

Tyélliset toimialoittain

1000
henk.

Tana vuonna tyollisten maara vahenee 1 prosen-
tilla, mika vastaa 25 000 tytpaikan menetysta.
My6s tyollistymisen todennakoisyys heikkenee,
mika supistaa tydmarkkinoille tulijoiden maaraa
noin 10 000 henkilda. Tydttomyysaste kohoaa
tana vuonna 0.6 prosenttiyksikolla 8.3 prosent-
tiin.

TEOLLISUUSTYON KYSYNTA VAHENEE MY0S

ENSI VUONNA

Kuluvan vuoden jalkipuoliskolla tyéllisyyden las-
kuvauhti hidastuu ja kokonaistuotannon kasvun
elpyminen kaantaa tyollisyyden hitaaseen kas-
vuun vuoden 2014 alkupuoliskolla. Ensi vuon-

1000
henk.
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mmmm Alkutuotanto

100

mmmm Teollisuus

Rakennustoiminta

mmmm Kauppa, ravitsemis- ja
majoitustoiminta
Lahde: Tilastokeskus.

mmm Julkiset palvelut
mmm | jikenne

Rahoitus, vakuutus ja liike-
elaméaa palveleva toiminta

ETLA S13.1/e03



na tyépaikkojen maaran arvioidaan lisdantyvan
noin 5 000 kappaleella. Vuonna 2015 kokonais-
tuotannon kasvun ennustetaan kiihtyvan vajaa-
seen 3 prosenttiin, mikd mahdollistaa runsaan
0.5 prosentin tyéllisyyden kasvun.

Vuosina 2014-2015 tydn kysynta kasvaa keski-
madraista ripedmmin yksityisilla palvelualoilla.
Myds liikennesektori seké rakennustoiminta tarjo-
avat keskimaaraistd enemman uusia tydpaikkoja.

Liike-elamaa palvelevilla toimialoilla ja liikentees-
sa tyollisyys paranee runsaan 1 prosentin vuosi-
vauhtia. My6s kaupan alan palvelutuotanto kipu-
aa loivalle kasvu-uralle, ja tydpaikkojen odotetaan
sielld lisddntyvan ensi vuodesta lukien keskimaa-
rin 0.5 prosenttia vuodessa.

Rakennustuotannon kasvu vauhdittuu ensi vuon-
na ja alan tyollisyys paranee. Tyollisyyden odote-
taan paranevan todenteolla vasta vuonna 2015.
Silloin paastaan yli 2 prosentin tyollisyyden lisa-
ykseen, kun rakennustuotantoa vauhdittaa mm.
kahden uuden ydinvoimalan rakennustoiden
kaynnistyminen.

Tydlliset toimialoittain®, 1000 henkil63

06l

Tuotanto ja tyollisyys

Teollisuudessa tydpaikat supistuvat ensi vuonna
0.5 prosenttia ja laskun odotetaan jatkuvan koko
ennustejakson. Teollisuustuotannon maaran odo-
tetaan kohoavan ensi vuodesta lukien keskimaa-
rin 4 prosentin vuosivauhtia, mika alan korkea
tydn tuottavuus huomioiden ei riitd kasvattamaan
tyoén kysyntaa.

Suhdannetilanteen hidas paraneminen ja inves-
tointien elpyminen ensi vuodesta lukien kaanta-
vat tyottdomyyden laskuun. Tyottdmyysasteen en-
nustetaan alenevan ensi vuonna 8.1 prosenttiin

ja vuonna 2015 se laskee 7.8 prosenttiin.

Toimiala TOL-02 2009 2010
Alkutuotanto AB 112 108
Koko teollisuus C,D,E 425 407
Rakentaminen F 175 172
Kauppa- ja majoitustoiminta G,H 387 387
Liikenne | 177 180
Rahoitus- ja liike-elamaa

palveleva toiminta JK 355 367
Julkiset ja muut yht. palv. L-0 816 814
Julkinen sektori 657 664
Palvelut yhteensa 1734 1747
Toimiala tuntematon X 10 12
Koko kansantalous 2457 2447

D Toimialaluokitus 2002.
Lahde: Tilastokeskus.

2011 2012* 2013¢ 2014* 2015¢
103 102 100 98 96
403 401 391 389 389
176 175 170 172 176
392 392 389 390 392
171 169 165 167 169
382 391 392 396 401
836 845 845 846 850
667 666 665 664 666

1780 1797 1791 1799 1811

1 7 4 5 6

2474 2483 2458 2463 2479
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Tuonti ja maksutase

TAVARATUONTI JAR TANA VUONNA EDELLISVUODEN
LUKEMIIN

ETLA arvioi, ettd kaikkien hyddykeryhmien tuon-
ti jaa tana vuonna syksylla ennustettua pienem-
maksi. Tavaraviennin kasvu jaa hyvin vaimeaksi,
joten viennissa panoksena kaytettavien tuonti-
tavaroiden tarve ei kasva. Kotimaisen kysynnéan
kasvu on myos hidastunut tuntuvasti. Uudes-

sa ennusteessamme arvioimme, etta tavaroita
tuodaan téana vuonna ulkomailta saman verran
kuin viime vuonna. Palvelut mukaan lukien tuon-
ti supistuu tdna vuonna puolisen prosenttia. Ensi
vuonna seka tavara- ettd palvelutuonti kasvaa va-
jaat 3 prosenttia.

INVESTOINTITAVAROIDEN TUONTI SUPISTUU TUNTU-
VASTI TANA VUONNA MATKAPUHELINTUOTANNON
ALASAJON SEURAUKSENA

Raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden tuon-

ti kédantyi viime vuoden alussa selvaan laskuun.
Hyddykeryhman tuonnin odotetaan tédna vuonna
jaavan edellisvuoden lukemiin, koska teollisuus-
tuotanto ei kasva. Ensi vuonna raaka-aineiden ja
tuotantotarvikkeiden tuonti kasvaa runsaat 2 pro-
senttia, kun teollisuustuotanto elpyy.

Investointitavaroiden tuonti supistui tuntuvasti
viime vuoden jélkipuoliskolla. Vallitsevassa hei-
kossa suhdannetilanteessa kotimainen teollisuus
lykkaa uusien koneiden ja laitteiden hankintaa.
Tuonnin vdhenemiseen vaikutti myds matkapu-
helintuotannon alasajo, koska puhelinlaitteiden
osat kuuluvat investointitavaroihin. Taman hyddy-

%

Raaka-aineiden tuonnin ja teollisuus-
tuotannon muutos

20
10
0
-10
o == Raaka-aineiden ym. tuonti
) == Teollisuustuotanto ”
-30 *
1985 90 95 2000 05 10 15

1) Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

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

Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus. ETLA S13.1/mO1

Tavara- ja palvelutuonti

Arvo" Maara"”
Mrd. e %-osuus Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin
2012* 2012* 2011* 2012* 2013¢ 2014¢ 2015¢ 200812 2013->17¢
Raaka-aineet ja tuotantotarv. ~ 20.0 33.8 5.7 -4.8 0 2 2 -3.0 3
Energiatuotteet 13.0 22.0 8.8 -7.8 3 1 2 -0.6 2
Investointitavarat 12.0 20.3 13.5 -25 -6 4 6 -2.9 4
Kulutustavarat 14.1 23.9 6.3 -5.2 -1 4 6 -1.1 5
- kestokulutustavarat 3.8 6.4 8.8 -13.3 -2 6 11 -1.8 6
- muut kulutustavarat 10.3 174 52 -1.7 0 3 4 25 4
Koko tavaratuonti? 56.6 100 83 -6.6 0.1 28 4.1 -2.5 3.6
Tavara- ja palvelutuonti? 78.4 6.0 -3.7 -0.5 2.7 3.6 -2.0 3.2

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

2 Kansantalouden tilinpidon mukaan.
Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.



keryhman tuonnin arvioidaan supistuvan runsaat
6 prosenttia tdna vuonna. Ensi vuonna inves-
tointitavaroiden tuonti kdantyy 4 prosentin kas-
vuun, kun teollisuustuotanto piristyy. Seuraavan
ydinvoimalan rakentaminen alkaa nailla nakymin
vuonna 2014, mutta uusien voimaloiden vaikutus
investointitavaroiden tuontiin nakyy selvasti vasta
vuodesta 2015 eteenpain.

Kestokulutustavaroiden tuonti on ollut heikkoa
viime vuoden huhtikuusta l&htien, jolloin henkilo-

Tavaratuonnin méara supistui viime vuonna vajaat
1 prosenttia

Kansantalouden tilinpidon maaliskuussa julkaistujen en-
nakkotietojen mukaan tavaratuonnin méard supistui vii-
me vuonna 6.6 prosenttia edellisvuodesta.

Ensimmaisella neljannekselld tavaratuonnin maara va-
heni 3.3 prosenttia vuodentakaisesta. Toisella neljannek-
selld tavaratuonti jai 7.2 prosenttia ja kolmannella nel-
janneksella 8.8 prosenttia edellisvuotista pienemméksi.
Vuoden viimeiselld neljannekselld tavaratuonnin maéra
supistui 7.3 prosenttia edellisvuodesta.

Kausitasoitettuna tavaratuonnin méaré vaheni ensim-
maiselld neljannekselld 2.1 prosenttia edellisesté nel-
janneksesta. Toisella neljanneksella tuonti supistui 3.5
ja kolmannella neljanneksella 2.1 prosenttia edellisestd
neljanneksestd. Vuoden viimeisell4 neljannekselld tava-
ratuonnin maara lisdantyi 0.3 prosenttia kolmannesta
neljanneksesta.

Kestokulutustavaroiden tuonti supistui viime vuonna pe-
rati 13 prosenttia edellisvuodesta vahentyneen henkild-
autojen tuonnin takia. Energiatuotteiden tuontimaara oli
vajaat 8 prosenttia edellisvuotista pienempi. Raaka-ai-
neiden ja tuotantotarvikkeiden tuonti vaheni vajaat 5 pro-
senttia. Investointitavaroiden tuonti oli vajaan 3 prosentin
laskussa. Téhan hyddykeryhméan kuuluvat myds puhelin-
laitteiden osat. Lyhytikéisten kulutustavaroiden tuonti ji
vajaat 2 prosenttia edellisvuotista pienemmaksi.

Tavaroiden tuontihinnat nousivat viime vuonna kansan-
talouden tilinpidon mukaan keskiméarin 4.4 prosenttia
edellisvuotisesta. Tilastokeskuksen tuontihintaindeksi ko-
hosi 2.8 prosenttia.
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Tuonti ja maksutase

autojen tuonti romahti kiristyneen autoverotuksen
seurauksena. Kestokulutustavaroiden tuonnin ar-
vioidaan supistuvan tana vuonna vield 2 prosent-
tia. Ensi vuonna niité tuodaan arviolta runsaat 6
prosenttia tamanvuotista enemman. Myds lyhyt-
ikdisten kulutustavaroiden tuonti heikkeni hie-
man viime vuoden lopulla ja tdnd vuonna niiden
tuonti jaa edellisvuoden lukemiin. Ensi vuonna
hyddykeryhmén tuonnin arvioidaan kaantyvén
noin 3 prosentin kasvuun, kun suhdanteet pa-
ranevat.

TUONTIHINNAT ALENEVAT SEKA TANA ETTA ENSI VUONNA
Tavaroiden tuontihintojen arvioidaan tédna vuonna
putoavan keskimaarin 3 prosenttia. Ensi vuonna
tuontihinnat alenevat vajaan prosentin. Energia-
tuotteiden tuontihinnat alenevat kuluvana vuon-
na keskimaarin 4 prosenttia vuodentakaisesta,
seuraten 6ljyn maailmanmarkkinahintojen kehi-
tysta. Ensi vuonna energiatuotteiden tuontihinnat
alenevat vield vajaat 3 prosenttia. Raaka-aineiden
ja tuotantotarvikkeiden tuontihinnat laskevat tdna
vuonna vajaan prosentin.

Investointitavaroiden tuontihinnat kaantyivat vii-
me vuoden jalkipuoliskolla selvaan laskuun ja
tana vuonna niiden odotetaan laskevan edelleen
hieman. Kestokulutustavaroiden noin kymme-
nen vuotta kestanyt tuontihintojen trendinomai-
nen lasku kaantyi vuoden 2011 puolivalissa nou-
suun. Tanad vuonna hinnat jaanevat keskimaarin
edellisvuoden tasolle. Muiden kulutustavaroiden
tuontihintojen nousu jatkuu t&na vuonna noin 2
prosentin ja ensi vuonna prosentin tahtia. Tahan
ryhmaan kuuluvat muun muassa elintarvikkeet.

VAIHTOTASEEN ALIJARMA PIENENEE VAIMEAN TUONNIN
VUOKSI JO TANA VUONNA JA ENSI VUONNA SE
SUPISTUU TUNTUVASTI.

Kauppataseen ylijadman arvioidaan kohoavan
tana vuonna 1.5 miljardiin euroon. Vuonna 2014
ylijgama suurenee 2.4 miljardiin euroon.

Tavaratuonnin arvo supistuu tdna vuonna tava-
raviennin arvoa enemman. Ensi vuonna viennin
arvo kasvaa selvasti enemman kuin tuonnin arvo.
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Palveluiden ulkomaankaupan ennustaminen Tavaroiden ja palveluiden tase kaantyy viime vuo-
on varsinkin viime vuosina osoittautunut hyvin den 1.2 miljardin euron alijgamasta tédna vuonna
vaikeaksi. Suurin erd seka palveluviennissa etta 0.6 miljardin euron ylijgamaan. Ensi vuonna yli-
-tuonnissa muodostuu suurien kansainvalisten jaama nousee 1.7 miljardiin euroon.

konsernien sisaisista siirroista, mitka ovat han-
kalia ennustaa. Varsinkin Nokian Salon tehtaan
matkapuhelintuotannon loppumisen vaikutukset
palvelujen vientiin ja -tuontiin ovat vaikeasti arvi-

Vaihtotaseen alijaama syveni viime vuonna
Vuoden 2011 vaihtotaseen alijazamaa on kansantalouden

oitavissa. Lis&ksi vuosittaiset korjaukset kansan- tilinpidon maaliskuussa julkaistujen tietojen mukaan kor-
talouden tilinpidossa ovat usein suuret. Arvioim- jattu hieman alaspéin 2.2 miljardista eurosta 2.4 miljar-
me, etta palvelutase on tdn& vuonna 0.9 miljardia diin euroon. Korjauksiin vaikuttaa eniten aiemmin ilmoi-
euroa alijgdmainen ja etta alijagdma supistuu ensi tettua heikompi palvelutase.

vuonna 0.6 miljardiin euroon.
Ennakkotietojen mukaan vaihtotaseen alijazama syveni 3

Palveluiden ulkomaankaupan seurantaa ja tul- miljardiin euroon vuonna 2012. Vaihtotase supistui siten
kintaa hankaloittaa se, ettd Tilastokeskus julkai- 0.6 miljardia euroa edellisvuodesta. Kauppatase tosin
see erillisen palvelujen ulkomaankaupan tilas- kaantyi 1.2 miljardin euron alijgdmasta 0.3 miljardin eu-
ton, mihin eivét sisdlly vaihtotaseen palveluerét ron ylijadmadn, mutta palvelutaseen alijaama syveni 1.2
liikenne, matkustus, vakuutus- ja rahoituspalve- miljardia euroa ja tuotannontekijakorvausten ja tulonsiir-
lut seka julkishallinnon palvelut. Tilastokeskuk- tojen tase heikkeni 0.8 miljardia euroa.

sen mukaan palvelujen ulkomaankauppa oli 3.9 o _ _ _
miljardia ylijgamainen vuonna 2011. Niinikaan Seka tavaroiden vienti etta tavaroiden tuonti vahenivat

viime vuonna. Tuonti supistui vientia enemman, jolloin
kauppatase kaantyi ylijaamaiseksi. Palveluviennin arvo
nousi viime vuonna vain 0.3 prosenttia, mutta palvelu-
tuonnin arvo kasvoi perati 6.4 prosenttia vuodentakaises-
ta, mika johti palvelutaseen 1.4 miljardin euron alijaa-
maan. Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen tase oli
1.8 miljardia euroa alijaamainen.

Vaihtotase, mrd. euroa

Tilastokeskuksen julkaiseman kansantalouden
tilinpidon mukaan palvelutase oli 0.2 miljardia
alijgdmainen samana vuonna. Ennusteemme

perustuu kansantalouden tilinpidon tilastosar-
joihin.

2011* 2012¢ 2013¢ 2014¢ 2015¢

Tavaroiden vienti (fob)" 56.9 56.8 56.4 58.3 61.2
Tavaroiden tuonti (foh)" 58.1 56.6 54.9 55.9 58.2
Kauppataseen ylijaama -1.2 0.3 1.5 24 3.0
Palveluvienti 20.4 20.4 20.8 21.9 23.3
Palvelutuonti 20.5 21.8 21.7 22.5 23.5
Palvelutaseen ylijaama -0.2 -1.4 -0.9 -0.6 -0.2
Tuotannontekijakorvausten ja

tulonsiirtojen taseen ylijaama -1.0 -1.8 -2.9 -2.3 -2.2
Vaihtotaseen ylijaama 2.4 -3.0 -2.3 -0.6 0.5
Vaihtotaseen ylijaama / BKT, % -1.3 -1.6 -1.1 -0.3 0.2
Vaihtotaseen ylijaama / viennin arvo, % -3.1 -3.9 -3.0 -0.7 0.6

D MI. tavarakaupan jarjestelyerét.
Lahde: Tilastokeskus.



Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen ta-
setta heiluttelevat erityisen voimakkaasti omai-
suustulot ja -menot, eli nettomaaraiset rajan yli
kulkevat osingot, korot ja kotiutetut voitot, jois-
ta varsinkin osinkojen ja voittojen suunnat voi-
vat vaihtua &killisesti vuodesta toiseen. Niiden
muutokset voivat vaikuttaa merkittavasti vaihto-
taseeseen. Odotamme, ettd tuotannontekijakor-
vausten ja tulonsiirtojen taseen alijgama syvenee
tana vuonna 2.9 miljardiin euroon. Ensi vuonna
alijaggman odotetaan pienenevan 2.3 miljardiin
euroon.

Vaihtotaseen alijaggman odotetaan pienenevan
hieman tana vuonna 2.3 miljardiin euroon vii-
me vuoden 3 miljardista eurosta. Suomen Pan-
kin julkaiseman maksutasetilaston mukainen
vaihtotase osoitti viime vuonna 3.3 miljardin
euron alijgdmaa, mika on hieman suurempi
luku kuin kansantalouden tilinpidossa. Vuonna
2014 alijaggméan odotetaan supistuvan 0.6 mil-
jardiin euroon.

KOTITALOUDET VELKAANTUVAT VIELA TANA VUONNA,
MUTTA SAASTAVAT HIEMAN ENSI VUONNA
Kotitaloudet velkaantuivat viime vuonna 0.4 mil-
jardia euroa. Kansantalouden tilinpidon saasta-
miskasite ei kuitenkaan ota huomioon kaikkia

Vaihtotaseen ylijaama komponen-
teittain suhteessa BKT:hen

%

- == Vaihtotase == Kauppatase

15 - Palvelutase . -

- == Tuotannontekijakorvaus ja tulon- .
siirtotase b
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Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

Laskettu neljan neljanneksen
liukuvista summista, keskistetty. ETLA S13.1/u02

Lahteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus.

065

Tuonti ja maksutase

Vaihtotase ja pddomaliikkeet

Mrd. Vaihtotase
EUR - ‘

1998 2000 02 04 06 08 10 12

Rahoitustarve
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20 | VO WO SO
1998 2000 02 04 06 08 10 12
12 kuukauden ei-keskistetty liukuva summa.

Lahde: Suomen Pankki. ETLA S13.1/u03



066 SUHDANNE 2013:1

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

Kotitaloussektori
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== Tulot

= Saastaminen
Padomanmuodostus

== Kiinteat investoinnit

Kaikki erat laskettu poistot mukaan lukien.
Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/r08

Vaihtotase ja sektoreittainen netto-
luotonanto suhteessa BKT:hen
Yritykset
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/r09



kotitalouksien rahoituksen lahteita ja rahoituksen
kayttokohteita. Saastaminen kansantalouden ti-
linpidossa ei siten kuvaa kotitalouksien todellista
saastamista kovin tarkasti. My6s tdna vuonna ko-
titaloudet velkaantuvat noin 0.4 miljardia euroa.
Vuonna 2014 kotitaloussektori saastaa 0.1 miljar-
dia euroa.

Yrityssektorin saastdminen pysyi viime vuonna
7.4 miljardissa eurossa. Tana vuonna yritysten
saastaminen laskee hieman 6.9 miljardiin eu-
roon, mutta kasvaa taas ensi vuonna 8.2 miljar-
diin euroon.
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Julkisen sektorin rahoitusalijagama nousi viime
vuonna 4.4 miljardiin euroon. Tana vuonna se
kohoaa 4.7 miljardiin euroon, mutta kutistuu ensi
vuonna hieman 4.2 miljardiin euroon. Suhteutet-
tuna kokonaistuotantoon arvioimme, etta julkis-
yhteisojen alijgdma pysyy tana vuonna 2.3 pro-
sentissa ja laskee 2 prosenttiin vuonna 2014.
Julkisen sektorin rahoituskysymyksia kasitellaan
tarkemmin sivuilla 49-52.
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Hinnat ja kustannukset

INFLAATIO HIDASTUU

Vuonna 2012 euromaiden kuluttajahintojen
nousu oli keskimaérin 2.5 prosenttia. Kustan-
nuskehitysta jarrutti muun muassa raaka-ainei-
den maailmanmarkkinahintojen vaimea kehitys.
Suomessa yhdenmukaistettu inflaatio oli hie-
man muita euromaita nopeampi, 3.2 prosent-
tia. Erityisesti vélillisen verotuksen kiristyminen
ja elintarvikkeiden kallistuminen vauhdittivat
Suomen inflaatiota. Ennustejaksolla kustannus-
kehityksen arvioidaan hidastuvan.

TUONTIHINTOJEN NOUSU VAIMENI

Tilastokeskuksen tuontihintaindeksin mukaan
tuontihinnat kohosivat viime vuonna keskimaarin
2.8 prosenttia. Hintojen nousu hidastui vuoden
loppua kohden maailmanmarkkinahintojen vai-
mean kehityksen ja euron vahvistumisen vuoksi.
Joulukuussa muutos vuoden yli oli vain 0.7 pro-
senttia.

Kuluvan vuoden alussa energian ja muiden raa-
ka-aineiden maailmanmarkkinahinnat alenivat
vuodentakaisesta. Sen sijaan investointi- ja kulu-

Keskeisten hintaindeksien muutokset
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/p01

tustavaroiden hintojen nousu jatkui parin prosen-
tin vauhdilla.

HYODYKEVEROJEN KOROTUKSET VAUHDITTIVAT
KOTIMAISTA KUSTANNUSKEHITYSTA

Viime vuonna kotimaisia kustannuspaineita voi-
mistivat muun muassa alkoholijuomien ja likken-
teen polttoaineiden hyoédykeverojen korotukset
vuoden 2012 alusta. Myts vuoden 2011 syksyl-
|& solmitun raamisopimuksen sopimuskorotukset
olivat hieman edellistad vuotta suuremmat ja lisa-
sivat kustannuspaineita. Vuonna 2012 sopimus-
korotukset olivat runsaat 2 prosenttia. Liséksi pal-
kansaajille maksettiin alkuvuonna kertaluonteiset
korvaukset. Kun mukaan otetaan liukumat ja ra-
kennemuutos, saanndllisen tydajan ansiotasoin-
deksi kohosi 3.3 prosenttia edellisestd vuodesta.
Yleista ansioiden kehitystd kuvaava indeksi koho-
si 3.5 prosenttia.

Viime vuonna tyon tuottavuus pysyi lahes edelli-
sen vuoden tasolla, siten ansioiden nousu oli sel-
vasti tydn tuottavuutta suurempi. Koko talouden
yksikkotyokustannukset kohosivat 3.3 prosenttia

Ansiotason ja elinkustannusten
muutokset
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.1/p02



tydn tuottavuuden vaimean kehityksen vuoksi.
Kansallisella kasitteelld mitattua inflaatiota jar-
rutti tehokkaasti korkotason aleneminen. Viime
vuoden alun runsaan 3 prosentin inflaatio vaime-
ni vuoden lopulla jo 2.4 prosenttiin korkotason
alenemisen vuoksi. Keskimaarin kuluttajahinnat
kohosivat 2.8 prosenttia edellisestd vuodesta ja
harmonisoitu inflaatio oli 3.2 prosenttia.

KOROT PYSYVAT MATALINA

Euroopan keskuspankki laski ohjauskoron viime
vuoden heindkuussa 0.75 prosenttiin aiemmasta
yhdesta prosentista. Ennusteperiodilla Euroopan
keskuspankin odotetaan korottavan ohjauskor-
koa aikaisintaan kuluvan vuoden loppupuolella.
Kuluvan vuoden tammi-helmikuussa 3 kuukau-
den markkinakorko oli 0.2 prosentin tuntumassa
Markkinakorkojen laskun myota myos asuntolai-
na- ja kulutusluottokannan keskikorot ovat alen-
tuneet huolimatta korkomarginaalien kasvusta.

Hinnat ja kustannukset
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ENERGIAN HINNAN ODOTETAAN PYSYVAN LAHES
ENNALLAAN

Raakadljyn maailmanmarkkinahinta oli vime
vuonna keskimaarin 112 dollaria tynnyriltd. Hinta
pysytteli melko tasaisena koko vuoden. Kuluva-
na vuonna 6ljyn hinnan odotetaan pysyttelevan
110-115 dollarissa tynnyriltd ja euron kurssin
asettuvan 1.35 dollarin tuntumaan seka tana etta
ensi vuonna. Euron lieva vahvistuminen vauhdit-
taa tuontihintojen alaméked, mutta samalla hei-
kentaa vientiteollisuuden kustannuskilpailukykya.

Talouden taantuman myotad muiden kuin ener-
giaraaka-aineiden tuontihintojen arvioidaan ale-
nevan tana vuonna. Kulutus- ja investointitavaroi-
den tuontihintojen odotetaan pysyttelevan ldhes
viime vuoden tasolla. Yhteensa tuontihintojen
odotetaan alenevan runsaat 3 prosenttia.

Laskelma kansantalouden hinta- ja kustannustasoon vaikuttavista tekijoista

Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin
Tekija 2012* 2013* 2014 2015 200812 2013—17¢
1. Ansiotaso 33 2.8 2.0 2.6 3.6 2.7
2. Tyopanos" -0.1 -0.5 0.4 0.8 -0.1 0.4
- ansiotyopanos -0.1 -0.5 0.4 0.8 -0.2
- yksityiset elinkeinonharjoittajat -0.1 -0.5 0.4 0.8 0.0
3. Tydvoimakustannukset 3.1 29 3.0 4.1 3.1 3.7
- palkkasumma 3.2 29 2.9 4.1 3.4 3.7
- muut ty6tulot 2.6 2.8 3.5 4.2 2.0 3.8
4. Tuotanto -0.2 0.3 1.8 2.9 -0.5 2.0
5. Yksikkotyokustannukset (3./4.) 33 2.9 1.2 1.2 3.7 1.7
6. Tuontihinnat 36 -1.8 -0.2 0.5 2.1 0.1
7. Valilliset verot miinus tukipalkkiot,
osuus kokonaistarjonnasta 2.3 39 05 -1.1 2.2 -0.1
. Kustannuspaine (0.65x5. + 0.25x6. + 0.10x7.) 33 2.1 0.7 0.8 3.2 1.2
9. Kysyntapaine seka viivastynyt hintapaine -04 1.2 1.4 1.1 -1.0 1.1
10. Tuotannon hintaindeksi (8.+ 9.) 2.8 3.3 2.2 2.0 2.2 24
11. Kulutuksen hinta 2.7 2.4 1.7 1.6 2.5 1.8
12. Reaaliansiotaso 0.6 0.4 0.3 1.0 1.0 0.8
13. Tuotanto tydpanosyksikkoa kohti (4./2.) -0.1 0.5 1.4 2.1 -0.4 1.5

D Tehdyt tytunnit.
Lahde: Tilastokeskus.
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TYON TUOTTAVUUDEN HEIKKO KASVU VAUHDITTAA
YKSIKKOTYOKUSTANNUSTEN NOUSUA

Vuoden 2011 syksylla solmitun ns. kaksivuotisen
raamisopimuksen mukaan sopimuspalkat nou-
sevat kuluvan vuoden aikana vajaat 2 prosenttia.
Liukumat ja rakennemuutos mukaan lukien an-
siotasoindeksin arvioidaan kohoavan tdnad vuon-
na keskimaarin 2.8 prosenttia.

Ensi vuoden palkkaratkaisun odotetaan jaavan
varsin maltilliseksi vientiteollisuuden heikon kus-
tannuskilpailukyvyn vuoksi.

Ennakkotietojen mukaan tydn tuottavuus pysyi
viime vuonna edellisen vuoden tasolla, kun se
edellisvuonna kohosi 1.5 prosenttia. Vuonna
2013 ty6n tuottavuuden arvioidaan kohoavan 0.5
prosenttia, mika on edelleen selvasti pitkan aika-
valin keskiarvoa matalampi.

ASUMISEN JA ELINTARVIKKEIDEN HINTOJEN NOUSU
VAIMENEE

Kansallisella mittarilla mitattu inflaatio oli kulu-
van vuoden tammikuussa 1.6 prosenttia. Vaik-
ka joulukuuhun verrattuna inflaatiota voimisti
arvonlisdveron korotus 23 prosentista 24 pro-
senttiin, hinnat hieman alenivat. Vaimea inflaatio
johtui laskentamenetelman uudistuksesta, jossa
alennusmyynnit vaimentavat kausiluoteisesti in-
flaatiota. Viime vuoden vastaavaan ajankohtaan
verrattuna voimakkaimmin hinnat nousivat elin-
tarvikkeissa seka liikennemenoissa.

Kuluvan vuoden aikana asumisen kustannusten
nousu pysyttelee heikkona matalana pysyttelevan
korkotason ja asuntojen hintojen vaimean kehi-
tyksen vuoksi. Myds energiakustannusten nou-
su jatkuu aiempaa hitaampana. Vuokrien nou-
su jatkunee edelleen 2-3 prosentissa. Yhteensa
asumismenojen kontribuution inflaatioon arvioi-
daan olevan tdna vuonna puolen prosenttiyksi-
kon luokkaa.

Elintarvikkeiden hinnat olivat vuoden alussa viela
runsaat 6 prosenttia korkeammat kuin vuosi sit-
ten. Elintarvikkeiden raaka-aineiden maailman-

markkinahinnat kaantyivat viime vuoden jalkipuo-
liskolla selvaan laskuun, ja ruuan hinnan nousun
oletetaan hidastuvan kuluvan vuoden aikana.

Liikenteen kustannusten nousu jatkuu muun
muassa arvonlisdveron korotuksen vuoksi. Sen
sijaan raaka-o6ljyn maailmanmarkkinahintojen
odotetaan pysyttelevan lahes viime vuoden tasol-
la, mika vaimentaa energian hinnan nousua.

Keskiméarin kuluttajahintojen arvioidaan koho-
avan 2.4 prosenttia vuonna 2013. EU:n yhden-
mukaistetulla inflaatiomittarilla mitattuna hintojen
nousu asettunee runsaan 2.5 prosentin tuntu-
maan. Yuonna 2014 ulkoinen kustannuspaine
pysyy edelleen vaimeana, ja ilman hyddykeve-
rojen korotuksia inflaatio asettunee vajaaseen 2
prosenttiin. Tuontihintojen arvioidaan alenevan
sekd téna ettd ensi vuonna.

TUKKUHINTOJEN NOUSU VAIMENEE

Tukkuhintojen nousun odotetaan taittuvan tana
vuonna yhden prosentin tuntumaan tuontihinto-
jen alenemisen myota. Ensi vuonna tukkuhinto-
jen arvioidaan pysyttelevan lahes kuluvan vuoden
tasolla. My6s kotimaisten kustannusten nousun
arvioidaan pysyvan vahaisena.

Rakennuskustannusten nousu vaimeni viime
vuonna 2.4 prosenttiin rakentamisen aktiviteetin
hiipumisen myéta. Tana vuonna kustannuskehi-
tyksen arvioidaan jatkuvan 2 prosentin tuntumas-
sa. Vaikka korkotaso on poikkeuksellisen matala,
asuntojen hintojen nousu pysahtyi viime vuoden
jalkipuoliskolla. Epdvarmuus suhdannetilanteesta
heijastuu erityisesti tdnd vuonna rakennustoimin-
nan vaimenemisena.

KYSYNNAN LAANTUMINEN KAVENTAA KANNATTAVUUTTA
Vuonna 2012 teollisuusyritysten kannattavuuden
arvioidaan hieman heikentyneen taloustilanteen
synkistymisen myéta. Teollisuuden tuottajahinnat
nousivat 1.6 prosenttia, ja tuotantokustannus-
ten kallistuminen kavensi yritysten kannattavuut-
ta. Tybvoimakustannusten osuus kansantulosta
kaantyi lievdan nousuun.
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Kuluvana vuonna teollisuuden tuottajahintojen
arvioidaan hieman alenevan vientihintojen 0.6
prosentin supistumisen myota. Vaimea hintake-
hitys johtuu heikosta suhdannetilanteesta. Raa-
miratkaisun mukaisten palkankorotusten myéta
yksikkotyokustannusten nousu voimistuu, mika
kaventanee osaltaan yritysten kannattavuutta.

KUSTANNUSKILPAILUKYKY PYSYY LAHES ENNALLAAN
Teollisuuden kustannuskilpailukyky suhteellisiin
yksikkokustannuksiin perustuvien laskelmien
mukaan on jonkin verran pitkan aikavalin kes-
kiarvoa heikompi. Viime vuonna tuottavuuden
heikon kehityksen ja sovittujen palkkaratkaisujen
myota yksikkokustannusten arvioidaan nousseen
hieman nopeammin kuin keskeisissé kilpailija-
maissa. Sen sijaan euron lieva heikentyminen
vahvisti kustannuskilpailukykya.

Ennusteessa oletetaan seuraavien palkkaratkai-
sujen jaavan hyvin maltillisiksi. Seuraavien viiden

vuoden aikana sopimuspalkkojen nousun odote-
taan jaavan vuosittain keskimaarin prosenttiyk-
sikbn alemmaksi kuin edellisten viiden vuoden
aikana. Taman arvioidaan kohentavan kustan-
nuskilpailukykya ennustejakson loppua kohden.

Euron arvon odotetaan pysyvan lahes ennallaan
viime vuoteen verrattuna, jolloin suhteellisiin yk-
sikkdkustannuksiin perustuvan mittarin mukaan
kustannuskilpailukyvyn koheneminen on pitkalti
maltillisten palkkaratkaisujen varassa.

Ennusteperiodilla vienti kaantyy vahitellen nou-
suun kansainvélisen talouden asteittaisen elpy-
misen myo6ta. Erityisesti meille tarkeiden vien-
timaiden talouskasvun arvioidaan voimistuvan.
Kuluvana vuonna teollisuustuotannon odotetaan
vield pysyvan lahes viime vuoden tasolla, mutta
kaantyvan vahitellen nousuun kansainvélisen ta-
louden piristymisen myota. Talouden aktiviteetin
kasvun myoté teollisuuden nykyinen melko heik-
ko kannattavuus kohenee.



Erityisteema:

EUROOPAN UNIONIN HINTAKEHITYS

Vuoden 1999 jalkeen yhdenmukaistettu inflaa-
tio on kohonnut Suomessa lahes samaa vauhtia
muiden euromaiden kanssa ja selvéasti hitaam-
min kuin EU-27-maissa keskimaarin. Tosin muu-
taman viime vuoden aikana vuotuinen inflaatio
on ollut meilld hivenen nopeampi kuin muissa
euromaissa, mutta vastaavasti 2000-luvun puoli-
valissa Suomen inflaatio oli puolestaan muita eu-
romaita hitaampi.

Kuvio 1. Arvonlisavero
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Lahde: OECD. ETLA S13.1/b243

nflaatio Suomessa ja EU:ssa
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Viime vuosina erityisesti elintarvikkeiden hinnat
ovat kohonneet meilld muita vertailumaita nope-
ammin. Kuviosta 2 voidaan kuitenkin todeta, etta
vuodesta 1999 lahtien elintarvikkeet ovat nous-
seet meillda kumulatiivisesti noin 4 prosenttia
enemman kuin muissa euromaissa, mutta hinto-
jen nousu on ollut selvasti hitaampi kuin EU-27-
maissa. Suomessa elintarvikkeiden hintoihin vai-
kuttivat tarkastelujaksolla myés muutokset arvon-
lisdverossa. Hintojen nousua vauhdittivat etenkin
korkeammat tuotantokustannukset epaedullisen
maantieteellisen sijainnin vuoksi. Myos hyddyke-
verojen muutokset aiheuttavat luonnollisesti eroja
eri maiden hintakehitykseen.

Suomessa kuluvan vuoden alussa arvonlisédveron
prosenttiyksikdn korotus 24 prosenttiin aiheut-
taa vajaan prosenttiyksikon lisdyksen kuluttaja-
hintoihin. Tarkasteluajanjaksolla vélillisen veron
korotus on kuitenkin ollut lahes samansuuruinen
Suomessa ja vertailumaissa keskimaéarin. Ver-
tailumaissa korkein arvonlisavero on Unkarissa,
27 prosenttia. Suomessa yleinen arvonlisavero
korotettiin kuluvan vuoden alussa 24 prosenttiin
aiemmasta 23 prosentista. Naapurimaista aino-
astaan Norjassa ja Tanskassa vero on korkeampi
kuin meilla.

Kuvio 2. Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi (1999/1=100)
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HINTATASOT (OECD:N OSTOVOIMAPARITEETTIEN
MUKAAN)

Suomen hintataso on ostovoimapariteeteilla las-
kettuna euromaiden korkein. Saksassa samalla
rahasummalla saa vajaat 20 prosenttia enemman
hyodykkeita kuin Suomessa ja Ranskassa vastaa-
vasti runsaat 10 prosenttia enemman. Sen sijaan
Norjassa ja Tanskassa hintataso on selvasti Suo-
mea korkeampi. Ruotsin kruunun vahvistumisen
my6ta naapurimaan hintataso on nyt ldhes sama
kuin Suomessa.

Erityisteema: Inflaatio Suomessa ja EU:ssa

Hyodykeryhmittéin tarkasteltuna Suomessa yleis-
ta hintatasoa kohottavat erityisesti alkoholijuomat,
ajoneuvot, ravintola- ja hotellimenot seka liiken-
nepalvelut.

MITKA TEKIJAT VAIKUTTAVAT INFLAATIOON?
Keynesildisen talousteorian mukaan inflaatioon
vaikuttavat kysynta- ja kustannustekijat. Kysyn-
tainflaatiossa tarjonnan ylittéva kysynta heijastuu
markkinoilla hintojen nousuna. Kustannusinflaa-

Hintatasot erdissa tuoteryhmissa vuonna 2011, ind. (EU27=100)

Suomi Ruotsi
Koko hintataso 125 128
Elintarvikkeet 116 120
Alkoholijuomat 133 145
Vaatteet 120 133
Jalkineet 121 127
Sahko, kaasu ja muut polttoaineet 107 128
Huonekalut ja sisustus 106 109
Kodinkoneet 109 128
Viihde-elektroniikka 105 113
Ajoneuvot 114 101
Liikennepalvelut 134 134
Posti- ja tietoliikenne 81 80
Ravintolat ja hotellit 130 147

Lahteet: Tilastokeskus, OECD.

Kuvio 3.
Kustannuspaine ja inflaatio, Suomi
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Ranska Saksa Espanja Kreikka Viro
111 103 97 95 79
108 110 93 103 86
109 97 83 92 83
104 103 88 103 101

98 105 102 108 112

99 116 105 77 71
111 95 95 101 86
106 92 108 96 92
101 99 99 108 100
103 101 99 91 90
108 113 92 88 74
118 82 149 128 74
104 103 94 98 74

Kuvio 4.

Kysyntapaine ja inflaatio, Suomi
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Lahteet: OECD, ETLA. ETLA S13.1/b246



Erityisteema:

tiossa tuotantoprosessiin vaikuttavien kustan-
nusten, kuten palkkakustannusten tai valituote-
panosten, nousun ajatellaan vélittyvan vahitellen
tuotteiden hintoihin. Monetaristisen koulukunnan
mukaan inflaation syyt ovat pohjimmiltaan raha-
varannon kasvussa.

Yleisimmin inflaatiota pyritaan selittdmaan kus-
tannustekijoihin liittyvien mallien avulla. Esimer-
kiksi Suomen liittyminen Euroopan unioniin ja
tuontirajoitteiden purkaminen merkitsi hy6dyk-
keiden tarjonnan kasvua ja siten kysyntainflaati-
on merkitys vaheni.

Kysyntainflaatiolla on toki merkitysta silloin kun
tarkastellaan maailmanmarkkinahintoja. Suh-
danteiden vaihtelut heijastuvat selvasti raaka-ai-
neiden maailmamarkkinahintoihin ja siten myds
Suomen tuontihintoihin. Tuontihintojen muutok-
silla on merkittava vaikutus kotimaiseen inflaati-
oon. Siten kysyntavaikutus tavallaan valittyy suo-
raan kustannusmuuttujiin. Kuviossa 3 inflaatiota
on tarkasteltu yhdessa kustannuspaineen! kans-
sa. Kuviossa 4 on esitetty kysyntapaine ja inflaa-
tio, jossa kysyntdpainetta kuvaa tuotantokuilu®.

Kuviotarkastelu osoittaa kustannusinflaation vai-
kuttavan selvemmin inflaation kehitykseen kuin
kysyntainflaation.

Hintamallin tulokset

Dependent Variable: Kulutuksen deflaattori
Method: Least Squares

Sample: 1977-2011

Included observations: 35

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic  Prob.
ulc 0.22 0.07 3531 0.00
ule-1 0.28 0.06 5.09 0.00
imp 0.21 0.04 4.97 0.00
imp-1 0.15 0.05 3.18 0.00
veropaine 0.07 0.03 2.66 0.01
R-squared 0.88 Mean dependentvar 4.13

Adjusted R-squared 0.86
S.E. of regression 1.20
Sum squared resid  43.34
Log likelihood -53.40
Durbin-Watson stat 1.35

S.D. dependent var 3.24
Akaike info criterion  3.34
Schwarz criterion 3.56
Hannan-Quinn criter.  3.41

nflaatio Suomessa ja EU:ssa
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My6s yksinkertaisella kustannustekijoihin perus-
tuvalla hintamallilla voidaan selittéa melko hyvin
inflaatiossa tapahtuvia muutoksia.

Oheisessa mallissa kulutuksen deflaattorissa
tapahtuvia muutoksia on selitetty tuontihinto-
jen seka koko talouden yksikkdtydkustannusten
avulla. Lisaksi mukana on veropaine-indikaatto-
ri, jonka avulla pyritddn huomioimaan valillisessa
verotuksessa tapahtuvia muutoksia.

Mallissa yksikkotyokustannukset (ulc) ja tuonti-
hinnat (imp) saavat melko samanlaiset t-arvot.
Tuontihinnat vaikuttavat inflaatioon noin 35 pro-
sentin painolla ja kotimaiset kustannukset 50
prosentin painolla. Veropaine-indikaattorina mal-
lissa kaytetaan "verot miinus tukipalkkiot” osuut-
ta kokonaistarjonnasta.

I Painotettu yksikkotyokustannuksilla, tuontininnoilla ja vero-
jen (vahennetty tukipalkkiot) osuudella kokonaistarjonnassa.

2 Potentiaalisen tuotannon ja toteutuvan tuotannon ero,
"output cap”.

Kuvio 5. Hintamallin sovite
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ETLAN suhdannekatsausten ennusteilla pyri-
tadan arvioimaan kullakin hetkelld todennakdisin
kehityskuva taloudellisille muuttujille. Teksteissa
ja vaihtoehtoisissa skenaarioissa hahmotellaan
liséksi erityyppisia riskeja. Yhdelld luvulla esite-

hettd. Mediaani taas kuvaa virheiden mahdollista
harhaisuutta. Jos mediaani on l&dhelld nollaa, en-
nusteet eivéat ole systemaattisesti harhaisia. Talo-
udellisiin ennusteisiin liittyvasta epavarmuudesta
ks. esim. P. Vartia (1994) Talouden ennustami-

tyissé piste-ennusteissa osutaan vain harvoin oi- sen vaikeus. ETLA B 100.
keaan. Ennustevirheet johtuvat esimerkiksi kan-
sainvalisen talouskehityksen ja talouspolitiikan
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 keskimadraisia ennustevirheita.
Itseisarvojen mediaani kuvaa parhaiten eri ajan-
kohtina tehtyjen ennusteiden keskimaaraista vir-

Erdiden keskeisten muuttujien ennustevirheet 1973-2012

Itseisarvojen mediaani Mediaani

Edellisen vuoden ~ Saman vuoden Edellisen vuoden ~ Saman vuoden

kevat  syksy kevat  syksy kevat  syksy kevat  syksy
Kokonaistuotanto 1.9 1.7 1.1 0.6 0.6 0.4 -0.3 -0.3
Tuonti 4.9 3.9 3.2 24 0.5 0.1 07 1.7
Kokonaistarjonta 2.8 2.0 1.7 1.1 0.8 0.3 -0.3 -05
Vienti 4.2 3.0 2.6 1.6 -08 -14 -09 -13
Investoinnit 4.3 4.5 3.2 2.7 20 1.9 1.6 0.7
- yksityiset 5.1 4.4 4.1 25 22 1.8 2.1 0.9
- julkiset 3.8 4.4 4.4 3.8 1.3 04 -0.1 -1.0
Kulutus 1.0 0.8 1.0 0.6 -04 -03 -04 -03
- yksityinen 1.6 1.2 1.1 0.8 -0.2 -05 -05 -05
- julkinen 1.0 1.0 0.7 0.8 -03 -0.3 -03 -0.1
Kokonaiskysynta 2.8 2.0 1.7 1.1 0.8 0.3 -0.3 -0.5
Tyottomyysaste 1.1 0.6 0.5 0.2 04 0.1 0.3 0.1

Yksityisen kulutuksen

hinta/Kuluttajahinnat” 1.2 1.0 0.5 0.4 -03 -0.2 -0.2 0.0

D Yksityisen kulutuksen hinta 1973-2003, Kuluttajahinnat vuodesta 2004 eteenpéin.
Lahde: Tilastokeskus.
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Vuodesta 2006 alkaen ennusteita on julkaistu kahdesti vuodessa, kevaalla ja syksylla.
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MIKA PAJARINEN PETRI ROUVINEN PEKKA YLA-ANTTILA
Tutkija Toimitusjohtaja
Etlatieto Oy Etlatieto Oy

PALVELUT DIGITALISOITUVAT,

PALVELUIDEN ULKOMAANKAUPPA KASVAA
Digitalisoituminen on muuttanut vanhan palve-
lukasitteen. Palveluita on perinteisesti pidetty
hyodykkeing, jotka kulutetaan samaan aikaan ja
samassa paikassa kuin ne tuotetaan — niité ei voi
siirtda eika varastoida. Siksi niilla ei voisi aina-
kaan merkittdvassa maarin kayda kansainvalis-
ta kauppaa. Saman vanhan kasityksen mukaan
ne eivat myoskaan lisdisi kansantalouden varalli-
suutta ja pddomakantaa, koska ne kulutetaan sa-
man tien — palveluihin kaytetyillda menoilla ei ole
investointiluonnetta, ne eivat kasaudu.

*  Mika Pajarinen on Etlatieto Oy:n tutkija, Petri Rouvinen
toimitusjohtaja ja Pekka Yla-Anttila Etlatieto Oy:n elakkeelle
siirtynyt toimitusjohtaja.

Artikkeli perustuu kirjoittajien joulukuussa 2012 julkaistuun
kirjaan " Uutta arvoa palveluista” (ETLA B256. Taloustieto Oy).

Kirjoittajat ovat viimeisten parin vuosikymmenen aikana teh-
neet lukuisan maaran talouden ja yritysten rakennemuutoksia
seka elinkeino- ja innovaatiopolitikkaa kasitelleitda hankkeita.
Palvelutalouden tulevaisuutta koskeva hanke paattaa kolmi-
kon pitkaan jatkuneen ja hedelméllisen yhteistyon. Pajarinen
ja Rouvinen kuitenkin jatkavat ja myds Etlatietoon luotu
tutkimusperinne jatkuu. Uusia avauksia on tulossa.

Nama kasitykset eivat enda pida paikkaansa. Pal-
veluihin kaytettdvat menot ovat yhd useammin
my06s investointeja: ne kasvattavat pddomakantaa,
jonka tavoitteena on luoda tuloja tulevaisuudessa.
Tyypillisimpia esimerkkeja ovat luonnollisesti tutki-
mus- ja kehityspalvelut, koulutuspalvelut, ICT-pal-
velut, organisaatioiden kehittdminen tai rahoitus-
palvelut. Yha suurempi osa téllaisista palveluista
kasvattaa aineetonta padomakantaa, joka kehit-
tyneimmissa maissa on jo yli puolet koko kan-
santalouden pddomakannasta. Silti Iahes kaikkia
palvelumenoja — t&k-toiminta on ainoa merkittava
poikkeus — kasitelladn esimerkiksi kansantalou-
den tilinpidossa kulutuksena.

Perinteinen ajatustottumus palveluista juontaa
juurensa ns. kolmen sektorin mallista, jonka mu-
kaan talous koostuu alkutuotannosta, jalostuk-
sesta (teollisuus) ja palveluista. Materiaalinen
tuotanto ja sen mahdollistama hyvinvointi synty-
vat kahdessa ensimmaisessa vaiheessa, palvelut
ovat erdanlainen jaannosera — residuaali. Tama-
kin asetelma on muuttunut. Palvelut ovat usein
léhtbkohta, eivat ketjun loppupaa: kauppa maa-
rittdd, millaisia tuotteita se haluaa (omat merkit),
ja viihdepalveluiden tuottajat, millaiset laitteet
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ovat parhaita vaikkapa musiikin kuunteluun
(iPod). Alkutuotanto-jalostus-palvelut -ketjussa ei
ole enda samaa jarjestysta kuin aiemmin.

Palveluiden digitalisoituminen merkitsee sitd, etta
kasvava osa tuotetuista palveluista voidaan kayt-
taa ajasta ja paikasta riippumatta. Niill& voidaan
kayda kauppaa samalla tavalla kuin tavaroillakin,

Suomessa tehtyjen tyotuntien
kehitys 2000-2011 (2000=100)
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mutta usein paljon tehokkaammin ja pienemmin
kustannuksin. Syy on yksinkertainen: internet on
tarjonnut globaalin jakelutien, jonka vuoksi palve-
lutuotannon skaalaedut saattavat olla d&arimmai-
sen suuret.

Palvelut ovat kehittyneissé maissa talouden yli-
voimaisesti suurin sektori. Ne ovat myds nopeim-
min kasvava erd maailmankaupassa. Suomessa-
kin palveluiden ulkomaankauppa on ylijadmaista.
Keskeinen syy palvelukaupan kasvuun on pal-
veluiden digitalisoituminen. Globaali tytnjako on
muuttumassa niin, etta kehittyneet maat erikois-
tuvat yha enemman palveluihin.

Ind. o
== Yksityiset palvelut +18 % , , . L
1o = Julkiset palvelut +6 % - Yritykset hajauttavat tuotanto- ja arvoketjujensa
- Jalostus -6 % : 3 osia maailmanlaajuisesti: ketjun eri osat sijoittu-
110 - Mkutuotanto -23% " . vat omien suhteellisten etujensa mukaan. Mai-
3 3 ‘ : - - den ja alueiden erikoistuminen ei noudata enda
100 valttdmatta sektori- tai toimialajakoa, vaan ta-
pahtuu toiminnoittain tai tyétehtavittain. Korke-
% an tulotason maat erikoistuvat palveluihin, joiden
80 osuus arvoketjussa on kasvanut.
7o N MY ONKO BAUMOLIN TAUTI PARANNETTU?
2000 02 04 06 08 10 . . O .
Mahdollisuus suuriin skaalaetuihin palveluiden
Lahde: E'aswk%kusv - ETLA S13.1/353 tuotannossa, mutta varsinkin niiden k&ytdssd, on
ansantalouden tilinpito. . B .
yksi syy siihen, etta palvelut ovat muuttumassa
Suomen ja maailman palvelu- ja tavaravienti kdyvin hinnoin (2000=100)
Maailma Suomi
Ind. == Modernit palvelut == Modernit palvelut Ind.
- == Perinteiset palvelut - == Perinteiset palvelut ‘ ‘
300 - Taveravienti ./ " -- - Tavaravienti A 300
200 - N T )
100 —= N— 100
0 I i I i I i I i I i I I i I i I i I i I i I 0

2000 02 04 06 08 10
Léahteet: IMF, Suomen Pankki ja WTO.

2000 02 04 06 08 10
ETLA S13.1/f354

Modernit palvelut: rahoitus-/vakuutus-, viestinta-, it- ja liike-elaméan palvelut seka rojaltit ja lisenssimaksut.
Perinteiset palvelut: kuljetuksiin, matkailuun ja rakentamiseen liittyvat palvelut seka julkisen sektorin ja muut sekalaiset palvelut.
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tuottavuuskasvun Kiviriipasta tarkeaksi kasvun
lahteeksi. Vanha kasitys ns. Baumolin taudin vai-
vaamasta palvelusektorista on monien palvelui-
den kohdalla vaistymassa.

Tauti on silti todellisuutta suurimmassa osassa
julkista palvelutuotantoa, koska digitalisoinnilla
on rajansa: valtaosa henkilékohtaisista hyvinvoin-
tipalveluista on aina ihmiseltad-ihmiselle-palvelua.
Yksityisen sektorin tuottavuuskasvun mahdollis-
tama palkkojen nousu siirtyy myos julkiseen pal-
velutuotantoon, vaikka samaa tuottavuuskasvua
ei sielld ole aina saavutettavissa.

Kuitenkin digitaalipalvelut ja tietojarjestelmien ke-
hittdminen voivat parantaa ja tehostaa merkitta-
vasti myos julkisia hyvinvointipalveluita. Tyypillisia
esimerkkeja ovat ajanvarauspalvelut ja potilastie-
tojen tehokkaampi hyédyntdminen. Matkaa on
vield jaljella, ja mahdollisuuksia myos.

PALVELUT VAI TEOLLISUUS?

Vastakkainasettelua ei tarvita. Koko kysymys on
turha ja harhaanjohtavakin. Teollisuus ja palve-
lut integroituvat yhd enemman toisiinsa. Palvelut
ovat kiintea osa tavaraa ja painvastoin. Liiketoi-
minnan tavoitteena on asiakkaan tarvitseman rat-
kaisun tuottaminen, ei tuote tai palvelu sinansa.

Kansantalouden ja yrityksen nakokulmasta kyse
on suhteellisten etujen hyddyntédmisesta ja kilpai-
luetujen luomisesta. Kehittyneiden maiden kilpai-
luetu perustuu uudessa globaalissa tydnjaossa
nykyista enemman palveluiden ja fyysisten tuot-
teiden yhdistelmiin.

Teollisuusyrityksetkin tuottavat ynd enemman
palveluita: joko markkinoilla erikseen myytaviksi
(huoltopalvelut), osana fyysisia tuotteita (konei-
den elinkaaripalvelut) tai sisdisia palveluita (mm.
tutkimus-, hallinto- ja rahoituspalvelut). Kun ta-
louden rakenteen tarkastelu viedaan yksittaisten
tyétehtavien tasolle, havaitaan, ettéd Suomen teol-
lisuuden tybvoimasta keskimaarin noin puolet toi-
mii palvelutehtévisséd. Suurissa monikansallisis-
sa yrityksissa osuus on huomattavasti suurempi.
Monet teollisuusyritykset ovat itse asiassa palve-
luyrityksia tai muuttumassa sellaisiksi.

Suomen erityispiirre kansainvalisessa vertailus-
sa on se, ettd korkeaa koulutusta vaativissa pal-
velutehtavissa (johto-, tutkimus- ja asiantunti-
jatehtavat) toimivien osuus niin teollisuus- kuin
palveluyrityksissakin on Euroopan korkeimpia.
Tehtavatasolta tarkastellen suomalaiset yritykset
ovat siis erikoistuneet vaativiin palvelutehtaviin
kilpailijoitaan enemman.

Johtajien, asiantuntijoiden ja tutkijoiden osuus tydvoimasta, % (2008-2010 keskiarvo)
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Lahde: Eurostat.
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Yksi kansainvélisen tutkimuksen tulos on myos
se, etta tehokkaasti ja kilpailullisesti toimivat pal-
velualat vaikuttavat positiivisesti teollisuustuotan-
non ja tuottavuuden kasvuun. Ulkopuolelta os-
tetut palvelut ovat tarkea osa teollisuusyritysten
valituotepanoksia: mitd tehokkaammin niita tuo-
tetaan, sitd enemman ne hyddyttavat ostajaa.

Tuotanto- ja arvoketjujen pilkkoutuminen yha
pienempiin osiin on yksi globaalin talouden suu-
rimpia muutostekijoita. Myos erilaisia palvelu-
toimintoja voidaan tieto- ja viestintdteknologian
kehityksen seurauksena hajauttaa entista hel-
pommin niihin erikoistuneiden yritysten hoidetta-
viksi. Kyse on tydnjaon syventamisesta. Tyypillisia
esimerkkeja ovat huolto- ja kunnossapitopalve-
lut, joihin erikoistuneet yritykset voivat hyodyntaa
mittakaava- ja erikoistumisetuja tavalla, joka ei ol-
lut aiemmin mahdollista.

Teollisuus ja palvelut ovat monien eri mekanismi-
en kautta kytkeytyneet toisiinsa. Nama kytken-
nat ovat vain vahvistumassa. Tarkedmpaéd kuin
piirtaa rajaa teollisuuden ja palveluiden valille, on
pohtia, mika niitd yhdistaa ja miten uusista yhdis-
telmista syntyy kilpailuetua.

MONENLAISIA PALVELUITA

Palvelut niputetaan usein yhdeksi alaksi ja nii-
hin liitetdan matalien palkkojen ja pienten osaa-
misvaatimusten leima. Tosiasiassa palvelut ovat
keskenaan hyvin erilaisia. Suomessa yli puo-

let palvelusektorin tydntekijoista toimii vaativissa
asiantuntija- ja johtamistehtavissé — palvelut ovat
pikemminkin korkeiden osaamisvaatimusten ala.

My®6s palkkatasoltaan yksityiset palvelut ovat ver-
tailukelpoisia esimerkiksi teollisuuden kanssa.
Vaikka keskimaarin palkat tehtya tyétuntia koh-
den ovatkin yksityisissa palveluissa alhaisemmat
kuin teollisuudessa, niin palveluissa korkeimpien
tuntipalkkojen osuus ja absoluuttinen maara ovat
huomattavasti suurempia kuin teollisuudessa.
Vahintaan 40 euron tuntipalkkaan yltaa yksityisis-
sé palveluissa noin 23 000 henkilda. Vastaavaan
tuntikorvaukseen teollisuuden puolella paasee
noin 6 400 henkiloa.
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Palvelusektorilla on kuitenkin edelleen runsaasti
my6s matalan koulutustason tehtavia. Tyotehtavi-
en rakenne on 2000-luvulla muuttunut niin, etta
korkean osaamistason tehtavat ovat merkittavasti
lisddntyneet, keskitason tehtavat vahentyneet ja
matalan osaamistason tehtavien maara on pysy-
nyt l&hes ennallaan. Tydmarkkinat ovat polarisoi-
tuneet. Tydtehtévien rakenteen muutosta kuvaa-
va kayra on U-muotoinen.

TARVITAANKO ERILAISTA POLITIIKKAA?

Talouden kasvun ja elinkeinopolitikan nakokul-
mista palvelut ovat pikemminkin samankaltaisia
kuin erilaisia talouden muiden sektoreiden kans-
sa. Politiikka-ajattelussa on kuitenkin ollut taipu-
musta pitda palveluita erillddn — erityispiirteet on
tietysti otettava huomioon, mutta yhdistavia teki-
j6ita on entistd enemman.

Hyva esimerkki on innovaatiopolitiikka. Palveluin-
novaatiot ovat talouskasvun kannalta yhta tarkei-
ta kuin teolliset innovaatiot. Innovaatioprosessi

on molemmilla aloilla hyvin samanlainen, vaikka
erojakin on. Palveluyritykset tekevat vahemman
perinteista t&k:ta ja enemman epamuodollista
innovaatiotoimintaa, ts. kehittavat markkinointi-,
organisaatio- ja johtamisinnovaatiota seka hank-
kivat tietoa vuorovaikutteisesti markkinoilta ja
asiakkailta. Kuitenkin molemmille muodollinen
tutkimus- ja kehitystoiminta samoin kuin yhteis-
tyd yliopistojen kanssa on innovaatiotoiminnan
olennainen osa. Julkisen rahoituksen saaminen
palveluyritysten innovaatiotoimintaan on kuiten-
kin vdhemman todennakoista kuin rahoitus teolli-
seen innovointiin — Suomessa ja kaikissa muissa-
kin kehittyneissé maissa.

Mielenkiintoinen on tutkimustulos, jonka mukaan
eniten yritysten kasvuun vaikuttavat teknologisten
seka markkinointi- ja organisaatioinnovaatioiden
yhdistelmat — toimialasta riippumatta. Tdman soi-
si ohjaavan innovaatio- ja elinkeinopolitiikkaa ny-
kyistda enemman.

Yksi pulma niin talous- ja elinkeinopolitiikalle
kuin tutkimuksellekin on, ettd palveluiden tilas-
tointi on tuntuvasti heikompaa kuin teollisuuden:
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kuva palveluista jaa vaistamatta epatarkaksi ja
puutteelliseksi. Politiikan kohdetta ja vaikutuk-
sia on hankala tunnistaa, kun tietoa ei ole kyllik-
si. Hyva esimerkki on jalleen innovaatiotoiminta.
Euroopan tilastoviraston innovaatiokysely (Com-
munity Innovation Survey) on yksi tarkeimpia
kansainvalisid innovaatiotoiminnan tietolahtei-
ta. Kuitenkin kyselyn kattavuus vaihtelee voi-
makkaasti sektoreittain: kysely kattaa tyollisyy-
delld mitattuna noin 90 % esimerkiksi Suomen
teollisuudesta, mutta vain noin 30 % palveluista
— merkittéava osa palvelualoista jaa kokonaan ky-
selyn ulkopuolelle; ilmeisesti niilla ei edes oleteta
olevan innovaatiotoimintaa.

Globaalitalouden muutos avaa merkittdvéan mah-
dollisuuden erikoistua digitaalisiin palveluihin
seka soveltaa digitaaliteknologiaa perinteisilla
vahvuusaloilla. Tallainen kehitys on meneill&dan.
Sen edistaminen on yksi elinkeinopolitiikan kes-
keisimpid tehtavia. Tarkeda on nahda, ettd palve-
lut ja teollinen tuotanto tdydentavat toisiaan, eika
piirtda rajaa niiden valille.
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EU:N ILMASTOPOLITIIKAN TALOUSVAIKUTUKSET
SUOMESSA JA EU-ALUEELLA VUONNA 2020

EU:n ilmastopolitiikka jarruttaa Suomen ja muun
EU-alueen talouskasvua kolmannella paasto-
kauppakaudella 2013-2020, jolloin paasttkaup-
pasektorin paastooikeuksia kiristetadn toiseen
paastokauppakauteen 2008-2012 verrattuna.
Seuraavassa tarkastellaan EU:n ilmastopolitii-
kan vaikutuksia paastéoikeuden hintaan, séh-
kén hintaan, teollisuuden kilpailukykyyn ja ko-
konaistaloudelliseen kehitykseen EU-alueella ja
Suomessa vuonna 2020. EU:n ilmastopolitiikan
talouskasvuvaikutuksia arvioidaan myds kauem-
mas tulevaisuuteen olettaen, etta paasttkaup-
pasektorin paastooikeuksia kiristetéan edelleen
2020-luvulla.

|Imastopolitiikan vaikutusarvioiden vertailukoh-
daksi tarvitaan perusskenaario, joka kuvaa ta-
louden kehitysta ilman politiikan vaikutusta. Pe-
russkenaariossa EU-alueen talouskehitykseen
vaikuttavan maailmantalouden kasvun ja muiden
eksogeenisten tekijdiden kasvun oletetaan ole-
van jatkossa hieman hitaampaa kuin 2000-luvun
alkuvuosien kasvu oli ennen loppuvuonna 2008
alkanutta lamaa.

EU:n ilmastopolitiikan vaikutuksia ohjaava hinta-
mekanismi toimii paastdkaupan ja séhkémark-
kinoiden valityksella. Valtaosa EU:n paastdkaup-

* Artikkeli on tiivistelma tutkimuksesta ” EU:n ilmastopolitii-
kan talousvaikutukset vuoteen 2020", ETLA Raportit No 2,
26.11.2012
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pasektorin hiilidioksidipaastoistd on peraisin
sahkontuotannosta, joten keskeinen kysymys
iimastopolitiikan taloudellisten vaikutusten enna-
koinnissa on paastdoikeuden hinnan nousun vai-
kutus sahkon hintaan. Sahkon hinnan nousu on
keskeisin tekija, joka valittda ilmastopolitiikan vai-
kutuksia talouteen ja energian kulutukseen seka
siten viime kadessa myos hiilidioksidipaastojen
vahenemiseen.

Paastéoikeuden hinnan noususta johtuva sahkon
hinnan nousu vahentaéa kotitalouksien, teollisuu-
den ja muun talouden séhkén kulutusta ja vai-
kuttaa lisaksi epasuorasti teollisuustuotannon ja
muun tuotannon seka kotitalouksien kulutuksen
kasvun hidastumisen kautta séhkén kulutukseen.
Talouden aktiviteetin heikkeneminen johtaa sah-
kdn hinnan nousun suoran sahkon kulutusta va-
hentavan vaikutuksen ohella séhkon kulutuksen
ja paastojen vahenemiseen.

EU:n paastdokauppadirektiivin mukaan paasto-
kauppasektorin paastdoikeuksia vahennetaan
kolmannella paastokauppakaudella 2013-2020
huomattavasti verrattuna toisen paastdtkauppa-
jakson paastooikeuksiin. Paastdoikeuksia kiris-
tetdan luultavasti edelleen 2020-luvulla. Tassa
yhteydessa oletetaan, etta paastooikeuksien va-
hentamista jatketaan 2020-luvulla samalla vauh-
dilla kuin kolmannella paastdkauppakaudella
2013-2020 (kuvio 1).

Taulukko 1 kuvaa ilmastopolitiikan talousvaiku-
tuksia EU-alueella ja Suomessa vuonna 2020
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perusskenaarioon verrattuna. limastopolitiikan
vaikutuksia arvioivan mallisimuloinnin mukaan
paastdoikeuden hinta nousee vuoteen 2020
mennessa noin 20 euroon hiilidioksiditonnilta
(kuvio 1). Paastooikeuden hinta heijastuu sahkon
hintaan, joka kohoaa lahes 40 prosenttia vuo-
teen 2020 mennesséa perusskenaarioon verrat-
tuna (taulukko 1). Suomen teollisuuden ener-

Kuvio 1. EU:n paastokauppasektorin
hiilidioksidipaastot ja paasto-
oikeuden hinta
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Taulukko 1  limastopolitiikan talous-

vaikutukset EU-alueella ja Suomessa

Politiikkavaikutus vuonna 2020, %

EU-alue Suomi
Sahkon hinta 37 37
Sahkon kulutus -8.4 -9.2
Vienti -1.8 -2.5
Kotimainen kysynta -1.2 -1.5
Teollisuustuotanto -1.5 -2.2
Muun talouden tuotanto -1.2 -1.6
BKT -1.3 -1.8
Tyollisyys -1.2 -1.7
Teollisuuden yks.kust. 2.1 25
Muun talouden yks.kust. 2.1 2.2
Kuluttajahinnat 2.2 2.7

giavaltaisuuden takia sahkdn hinnan nousu liséa
Suomessa teollisuuden tuotantokustannuksia
enemman kuin EU-alueella keskimaarin. Kylman
ilmaston takia myos kotitalouksien sahkon kulu-
tus on Suomessa suurempaa kuin EU-alueella
keskimaarin. S&hkon hinnan nousu johtaa Suo-
messa suurempaan kuluttajahintojen nousuun
kuin EU-alueella keskimaarin.

Paastdoikeuden hinnan nousun ja séhkon hin-
nan nousun aiheuttama teollisuuden tuotan-
tokustannusten kasvu heikentdd EU:n viennin
kilpailukykya EU-alueen ulkopuolisilla vientimark-
kinoilla ja Suomen kilpailukykya seka EU-alueen
ulkopuolella ettda EU-alueella. Kilpailukyvyn heik-
kenemisen takia vienti ja teollisuustuotanto jaavat
vuoteen 2020 mennesséa vahaisemmiksi kuin pe-
russkenaariossa.

Vientiin ja teollisuustuotantoon kohdistuu Suo-
messa suurempi negatiivinen vaikutus kuin EU-
alueella keskimaarin. Tama johtuu osin siita, etta
Suomen vientiin vaikuttaa kustannuskilpailuky-
vyn ja tuontikysynnan heikkeneminen EU-alu-
eella. Koko EU:n vientiin vaikuttaa vain kustan-
nuskilpailukyvyn heikkeneminen suhteessa EU:n
ulkopuolisiin vientimarkkinoihin. Suomen tuonti-
kysynnan heikkenemisella ei ole kdytdnndssa mi-
tdan vaikutusta muun EU-alueen vientiin, koska
Suomen markkinat ovat hyvin pienet muun EU-
alueen kannalta. Suomen ja muun EU-alueen
keskindisen kauppariippuvuuden epasymmet-
rian suuruutta kuvaa se, ettd Suomen viennista
yli puolet suuntautuu EU-alueelle, mutta muiden
EU-maiden vienti Suomeen on vain parisen pro-
senttia niiden yhteenlasketusta viennista. Vienti-
vaikutusten epdsymmetrian ohella keskeinen syy
Suomeen kohdistuviin voimakkaampiin mak-
rotaloudellisiin vaikutuksiin on se, ettd Suomen
talous on kaiken kaikkiaan paljon avoimempi ja
riippuvaisempi viennista kuin EU-alueen talous
keskimaarin.

Taulukon 1 mukaan EU:n ilmastopolitiikka joh-
taa Suomessa suurempiin tuotanto- ja tyolli-

syysmenetyksiin kuin EU-alueella keskimdarin.
Keskeinen johtopaatds kokonaistaloudellisesta
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vaikutusarviosta on, etta pohjoisesta sijainnis-

ta ja kylmasta ilmastosta johtuvan energiatar-
peen, talouden vientiriippuvuuden seka teollisuu-
den energiaintensiivisyyden takia Suomi maksaa
paastdkauppajarjestelmalla toteutettavasta EU:n
iimastopolitiikasta kovempaa hintaa tuotanto- ja
tyollisyysmenetyksina kuin EU-maat keskimaarin.

ILMASTO- JA ENERGIAPOLITIIKAN VAIKUTUS PITKAN
AJAN TALOUSKASVUUN

On paikallaan arvioida EU:n ilmastopolitiikan
talousvaikutuksia myts kauemmas tulevaisuu-
teen, koska edella esitetty vuoteen 2020 ulottu-
va tarkastelu jattaa avoimeksi kysymyksen, mita
tapahtuu talouskasvulle, jos ilmastopolitiikkaa
kiristetaan edelleen 2020-luvulla. EU:n paas-
tokauppadirektiivissa saadetty ilmastopolitiik-

ka koskee toistaiseksi vain vuosien 2013-2020
kolmatta paastdkauppakautta. Tassa yhteydessa
oletetaan, ettd EU:n paastdkauppasektorin paas-
téoikeuksia rajoitetaan edelleen vuodesta 2021
|&htien siten, etta ne vahenevét vuosittain samal-
la maaralla kuin vuosina 2013-2020. Mallisimu-
loinnilla haetaan sellainen paastdoikeuden hin-
taura, jolla paastot vahenevat paastdoikeuksien
vahenemista vastaavalla tavalla. Kuvio 1 esittaa
tatd paastojen hinta- ja maarasopeutumista vuo-
teen 2030.

Kolmannella paastdkauppakaudella vuosina
2013-2020 paastdoikeuden hinnan taytyy nous-
ta kiihtyvalla vauhdilla, jotta paastojen aikaura
taittuu laskusuuntaan vuoden 2020 tienoilla. Sen
jalkeen paastojen suoraviivaisen laskusuunnan
jatkuminen edellyttéda kuvion 1 esittdmaa suo-
raviivaisesti nousevaa paastdoikeuden hinnan
aikauraa. Arvion mukaan paastéoikeuden hinta
nousee talldin vuoteen 2030 mennessa yli 50 eu-
ron hiilidioksiditonnilta.

EU:n paastdkauppasektorin paastdoikeuksien ra-
joittamisella toteutettava ilmastopolitiikka johtaa
siihen, ettéd EU-alueen talouskasvu riippuu tule-
vaisuudessa keskeisesti padstottdman sahkon-
tuotannon kasvusta. Valtaosa EU-alueen paastot-
tomasta sahkdntuotannosta on tdhan mennessa
ollut ydinvoimaa ja vesivoimaa, vaikka tuulivoi-
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man kayttd on viime vuosina kasvanut nopeas-
ti. Kolmannella paastokauppakaudella vuosina
2013-2020 EU-alueen ydinvoimatuotanto vahe-
nee Saksan ydinvoimatuotannon alasajon seu-
rauksena ja vain Suomeen ja Ranskaan odote-
taan uutta ydinvoimakapasiteettia. Tuulivoimaan
ennakoidaan sen sijaan vahvaa kasvua vuosille
2013-2020.

EU-alueen ydinvoimatuotannossa tapahtunee
kdanne 2020-luvulla, koska Saksasta ei enada
tuolloin tule vahentavaa vaikutusta EU-alueen
ydinvoimatuotantoon ja joihinkin maihin, kuten
Suomeen, tullee ydinvoiman lisdkapasiteettia.
EU-alueen tuulivoimatuotannon kasvun oletetaan
2020-luvulla hidastuvan jonkin verran kuluvalle
vuosikymmenelle ennakoidusta kasvuvauhdista.
Tuulivoiman osuus paastottdmasta sdhkontuo-
tannosta kasvaa kuitenkin edelleen. My6s muun
paastottoman sahkoéntuotannon osuus kasvaa
(kuvio 2).

Paastottoman sahkdntuotannon kasvun vaiku-
tusta talouskasvuun voidaan havainnollistaa olet-
tamalla vaihtoehtoisia kasvu-uria paastottomalle
sahkontuotannolle ja simuloimalla ennustemallil-
la vastaavat vaihtoehtoiset talouden kasvu-urat,
joilla paastdokauppasektorin paastot pysyvat kuvi-

Kuvio 2. EU-alueen paastoton

sahkontuotanto
Twh ~ == Muu ‘
== Tuulivoima
BOOGN - — vesivoima i
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0ssa 1 esitetyn paasttrajan mukaisina. Taulukko
2 esittaa tuloksia simuloinneista, joissa vaihtoeh-
toislaskelmat on tehty 2020-luvun kehitykselle.

Taulukon 2 ylin rivi esittad BKT:n kasvua EU-alu-
een ja Suomen perusskenaariossa. Toisella rivilla
on tulos BKT:n kasvusta paastérajoitusten kiris-
tyesséa kuvion 1 esittdmallé tavalla. Talldin EU-
alueen paastottétman sahkdntuotannon oletetaan

Taulukko 2  BKT:n kasvun riippuvuus

EU-alueen paastottoman sahkontuotan-
non kasvusta

Vuosikasvu 2021-2030, %

Paastoton BKT
sahkontuotanto
EU-alue EU-alue  Suomi
Perusskenaario 33 2.1 2.2
Kiristyva paastorajoitus 3.3 1.8 1.7
Kiristyva paastorajoitus 0.0 1.4 1.1
Kiristyva paastorajoitus 2.0 1.7 1.5
Kiristyva paastorajoitus 4.0 1.9 1.8
Kiristyva paastorajoitus 6.0 2.1 2.1

kasvavan 2020-luvulla kuvion 2 esittdamalla taval-
la keskimaarin 3.3 prosenttia vuodessa.

Vaihtoehtoislaskelmissa EU-alueen paastotto-
man sahkontuotannon kasvua varioidaan nollan
ja kuuden prosentin vuosikasvun valilla. Ennus-
temallilla simuloidaan vastaavat vaihtoehtoiset
talouden kasvu-urat, joilla paastokauppasekto-
rin paastot pysyvat vuosina 2021-2030 kuviossa
1 esitetyn paéastorajan mukaisina. Pienimmillaan
BKT:n kasvu on EU-alueella 1.4 ja Suomessa 1.1
prosenttia vuodessa ja suurimmillaan EU-alueella
ja Suomessa 2.1 prosenttia vuodessa.

Tulosten perusteella voidaan todeta, etta paas-
tokauppasektorin paastdoikeuksien rajoittami-
sella toteutettava ilmastopolitiikka johtaa siihen,
ettda EU-alueen talouskasvu riippuu tulevaisuu-
dessa keskeisesti paastottoman sahkdntuotan-
non kasvusta eika enda niinkadn muista talou-
den kasvutekijoista, kuten tydvoiman tarjonnasta
ja tuottavuuden kasvusta. Nain ollen EU-maiden
ydinvoimapolitiikalla ja muulla paastétonta sah-
kdntuotantoa saatelevélla politiikalla on keskei-
nen merkitys EU-alueen ja Suomen tulevan ta-
lous- ja tyollisyyskehityksen kannalta.
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ETLAn uusi SUHDANNE-vuosikirja iimestyy kaksi kertaa vuodessa. Se on yritys-
ten ja yhteistjen talouspoliittisen paatdksenteon, suhdanneseurannan, ennus-
tetoiminnan ja budjetoinnin tarked apuvaline. SUHDANNE arvioi kansantalou-
den ja sen keskeisten sektorien kehitysta 1-5 vuotta eteenpain.

SUHDANNE sisaltad suhdannekatsauksen seka artikkeleita ajankohtaisista ai-
heista.

Suhdannekatsaus kasittelee kansantalouden kannalta keskeisid 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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