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PAATOIMITTAJAN ESIPUHE

Viimeaikaiset tiedot Yhdysvaltojen ja EU-maiden
talouskehityksesta ovat olleet rohkaisevia ja
suunnilleen arvioidemme mukaisia. Ennakoivat
talousindikaattorit ovat olleet lievdssa nousussa.
Toisella neljdnnekselld euroalueen kokonaistuo-
tanto oli jo 0.3 prosentin kasvussa edelliseen nel-
jannekseen verrattuna. Elpyminen on kuitenkin
haurasta ja merkittavia riskejd huonompaankin
kehitykseen on yha olemassa. Tassd Suhdan-
teessa kuvaamme perusennusteen ohella myos
vaihtoehtoisia kehitysuria ja niiden vaikutuksia.

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

Julkaisun alkuun sijoitettu artikkelini kasittelee
talouspoliittista tilannetta seké euroalueella etté
Suomessa. Tuomo Virkola kirjoittaa finanssi-
politikan suhdannevaikutusten mittaamisesta.
Julkaisun lopun artikkeliosuudessa arvioidaan
erilaisia tapoja mitata kilpailukykya. Olavi Rantala
tarkastelee kustannuskilpailukyvyn mittaamista
suhteellisilla yksikkdkustannuksilla ja kiinnittéa
huomiota kuljetuskustannusten merkitykseen
kilpailukyvyssa. Mika Maliranta tarkastelee neljaa
erilaista kustannuskilpailukyvyn ja suhteellisen
kannattavuuden mittaria ja arvioi niiden ominai-
suuksia,

Erityisteemojen aiheita ovat vaihtoehtoiset kehitys-
urat, liuske-energia, Nokian Microsoft-kaupan
vaikutus Suomen kansantalouteen seka Suomen
kustannuskilpailukyvyn ennustaminen.

Toivotan kaikille lukijoille hyvaa syksya ja antoisia
hetkia Suhdanteen parissa.

Helsingissa syyskuussa 2013
Markku Kotilainen
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SUHDANNEKAANNE NAYTTAA TOTEUTUVAN, MUTTA
EUROALUEEN ONGELMAT JATKUVAT

Euroalueen talouskriisi on ollut viime aikoina rau-
hallisessa vaiheessa. Euroopan keskuspankin
(EKP) vuosi sitten antama ilmoitus velkakirjaos-
toista nayttaa toimivan perusluottamusta luovana
tekijana. EKP ilmoitti, ettéd se ostaa rajattomasti
kriisimaiden velkakirjoja jélkimarkkinoilla, edel-
lyttden ettd maa hakeutuu Euroopan vakausme-
kanismin (EVM) tuen hakijaksi. Kuluvan vuoden
ensimmaiselld neljanneksella Italian hallituskrii-
si ja Kyproksen velkakriisi lisasivat taloudellista
epdvarmuutta ja hidastivat kasvun kaynnistymis-
ta. Kun naihin ongelmiin saatiin (ainakin véliai-
kainen) ratkaisu, luottamus palasi ja positiivisesta
suhdannekaanteesta on jo toisella neljanneksella
nahty merkkeja.

Taloudellinen kasvu on yha heiverdistd, ja mah-
dolliset uudet kriisit voivat sen pysayttaa. Kaikes-
ta huolimatta suhdannekdanteen vahvistuminen
nayttaa todennakaiseltd. Tasta syystad EKP tus-
kin enda keventaa rahapolitiikkaansa. Toisaalta
se tuskin sita myoskaan kiristda ennen vuoden
2014 loppua tai vuoden 2015 alkua. EKP voi kui-
tenkin viela tehda joitakin hienosaatétoimia ns.
epatavanomaisilla rahapoliittisilla instrumenteilla.

Kriisimaat ovat kyenneet asteittain tasapainot-
tamaan julkista talouttaan, ja niiden kustannus-
kilpailukyky on kohentunut. Julkisen talouden
tiukkuus ja velan alentaminen kuitenkin jatkuvat
useita vuosia ja joissakin maissa kymmenia vuo-
sia. Tyottomyyden ldhtétaso on myds korkea ja se

MARKKU KOTILAINEN

Tutkimusjohtaja
ETLA

alenee hitaasti. Tama jarruttaa vaistamatta talou-
dellista kasvua. Myos globalisaatio asettaa koko
ajan haasteita eurooppalaiselle tuotannolle.

Euroalueen yhteenlaskettu vaihtotase on kohtuul-
lisen hyvin tasapainossa, eivatka koko alueen jul-
kisen talouden keskimaardinen alijaadma tai vel-
ka poikkea muiden kehittyneiden maiden (esim.
Yhdysvallat ja Iso-Britannia) lukemista. Euroalu-
een ongelma on alueen sisdinen epatasapaino
naillda muuttujilla mitattuna. Kriisimaat joutuvat
noudattamaan aarimmaista malttia julkisessa ta-
loudessaan ja tydmarkkinoilla. Joissakin maissa,
erityisesti Saksassa, on sen sijaan varaa nostaa
palkkoja muita maita enemman eikad mittavaan
julkisen talouden sopeutukseen ole tarvetta. Ta-
man prosessin kuluessa euroalueen kilpailukyky-
erot toivottavasti tasoittuvat asteittain.

Euroalueen rakenteellinen haaste on siing, etta
sen jasenmaat ovat suvereeneja valtioita, mut-

ta niilla on yhteinen keskuspankki ja rahapolitiik-
ka. Jasenmailla on oma finanssipolitiikka, oman-
laisensa tuotantorakenne ja tydmarkkinat seka
omat preferenssinsa. Pddoma- ja luottomarkki-
natkaan eivat ole taysin integroituneet. Kyse ei
siis ole pelkastaan kansallisesta finanssipolitiikas-
ta, josta eniten puhutaan. Yhteiselld keskuspan-
killa on omat rajoitteensa ostaa jasenvaltioiden
velkakirjoja eikd se voi madrittad kullekin maalle
sopivaa valuuttakurssia tai korkoa. Kun julkisen
talouden ja vaihtotaseen epatasapainot kasvavat
riittdvan suuriksi, markkinat reagoivat vaatimalla
korkeampia korkoja niin kuin lopulta kriisimais-
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sa tapahtuikin. Korkojen nousu on tasapainottava
mekanismi, mutta sen lyhyen aikavalin kustan-
nukset voivat olla suuret.

Yhteinen valuutta vaatii kurinalaisuutta ja hyvaa
suorituskykyé paitsi julkisessa taloudessa, myds
tydmarkkinoilla ja yrityksissa. Yhteisen valuutan
oloissa yksittaisten maiden vaatimustaso on siten
tiukempi kuin kansallisen valuutan ja keskuspan-
kin oloissa. Pitkalld aikavélilla yhteinen valuutta ei
valttamatta johda hitaampaan talouskasvuun, jos
taloudet ovat riittdvan joustavia ja niissa noudate-
taan kurinalaista politiikkaa. Toimivin instituutioin
yhteisvaluutta voi pikemminkin tukea kasvua ns.
mikrotaloudellisten tehokkuushyotyjen kautta.

Yhteisen valuutan potentiaaliset ongelmat olivat
tiedossa ennen EMUn luomista. Kasvu- ja va-
kaussopimuksella pyrittiin rajoittamaan julkisen
talouden alijagama 3 prosenttiin BKT:sta keskipit-
kélla aikavalilla ja julkinen velka 60 prosenttiin
BKT:sta. Tydmarkkinoilla korostettiin kansanta-
louden suorituskykyéa vastaavien palkkaratkaisu-
jen tarvetta ja inflaation hillintaa.

Kasvu- ja vakaussopimusta voidaan kritisoida sii-
ta, etta se ei ollut riittdvan konkreettinen eiké toi-
saalta ottanut huomioon sita, etta talouteen voi
syntyd myds muita vakavia epatasapainoja kuin
suuri julkisen talouden alijagdma. Pohjimmiltaan
oli kuitenkin kysymys siitd, ettéd sopimuksen mer-
kitysta ei riittdvasti sisdistetty poliittisella tasolla
eikd sitd noudatettu. EMUn jéseniksi hyvaksyt-
tiin my6s maita, jotka eivat tayttaneet lahellekdan
asetettuja kriteereitd. Tassa suhteessa on nyt
saatu oppia "kantapaan kautta”.

Eurokriisin aikana kasvu- ja vakaussopimusta on
uudistettu ns. six ja two pack -lainsdaadannolla
seka taydennetty valtioiden vélisella budjettiso-
pimuksella (ns. fiscal compact). Poikkeuksellisia
oloja varten on luotu Euroopan vakausmekanismi
(EVM), josta voidaan luotottaa kriisimaita.

Six pack -lainsdadanndssé julkisen talouden so-
peuttamisessa vajekriteerin rinnalle on tuotu ns.
velkakriteeri. Siirtymakauden jalkeen liiallisen
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velan omaavien maiden tulee alentaa velkaansa
kolmen vuoden aikana 1/20 referenssiarvon (60
%) ylittavasta osuudesta. Julkisen talouden tasa-
painon ohella kiinnitetddn huomiota my6s koko
makrotalouden epatasapainoihin.

Julkisen talouden alijggmat pienenevat asteittain
sopeutustoimien ja vahvistuvan taloudellisen kas-
vun myota. Uudella EU-lainsdadannolla toivot-
tavasti pystytéddn vahentdmaan uusien epatasa-
painojen syntymistd. Korkea velan taso kuitenkin
altistaa tuleville kriiseille. Julkisen velan taso on
korkea erityisesti kriisimaissa, mutta myos sel-
laisissa suhteellisen vahvoina pidetyissa mais-

sa kuten Belgia, Ranska ja Saksa. Taloudellinen
kasvu alentaa velkasuhdetta, jos julkinen talous
pysyy tasapainossa. Voidaan kuitenkin kysya,
onko tdma riittavaa. Erityisesti Kreikassa voidaan
velkoja joutua jérjestelemaan uudelleen tavalla tai
toisella. Muiden maiden osalta joudutaan paatta-
maéan, miten niiden velkoihin suhtaudutaan. Jos
varsinaiset velkasaneeraukset suljetaan naiden
maiden osalta pois, pdévaihtoehdot ovat 1) asteit-
tainen alentaminen kansallisin toimin, 2) maara-
aikainen yhteisvastuu osasta velkoja ja yhteises-
ti sovitut toimet velan alentamiseksi ja 3) pysyvéa
siirtyminen yhteisiin valtionvelkakirjoihin (euro-
bondit).

Ensin mainittu keino toimii hitaasti ja edellyttaa
kansallista kurinalaisuutta. Tatd paimennetaan
EU-tasoisin koordinaatio- ja kuritoimin. Six pack
-lainsaadannon velkakriteerin soveltamisesta
kaytantoon ei kuitenkaan ole kokemusta ja sen
sitovuutta on vaikea arvioida etukateen. Pohjim-
miltaan on kyse poliittisista paatdksista. Kohdas-
sa 2 mainittu rajattu yhteisvastuu veloista voisi
toteutua esimerkiksi ns. velanlyhennysrahaston
(debt redemption fund) muodossa. Siina yli 60
prosentin BKT:sta olevat julkiset velat otettaisiin
yhteisvastuullisiksi ja luotaisiin tiukka velanlyhen-
nysohjelma kullekin maalle. Tama jarjestely olisi
maaradaikainen ja kestdisi siihen asti, kun kaik-
kien velat on alennettu 60 prosenttiin BKT:sta.
Tiukassa velanalennusohjelmassa, olipa se kan-
sallinen tai EU-tasoinen, on taloudellista kasvua
hidastava vaikutus.
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Yhteisvastuu voidaan toteuttaa myos siirtamal-

l& julkinen velka tai osa siita yhteisvastuullisek-

si ns. eurobondien muodossa ilman erityisen
tiukkaa velanlyhennysohjelmaa (vaihtoehto 3).
Té&ssa vaihtoehdossa taloudellinen kasvu voisi
ehka olla nopeampaa kuin edellisissa vaihtoeh-
doissa, mutta se altistaisi suuremmassa maarin
ns. moraalikadolle. Kansallisvaltioiden kannus-
timet kurinalaiselle talouspolitiikalle saattaisivat
heikentyd, jos muut maat ottaisivat viimekatisen
vastuun niiden veloista. Sama ongelma voi syntya
pidemmalle viedyssa ns. fiskaalisessa federalis-
missa, jos liittovaltion ja osavaltion vastuita ei ole
tarkkaan maaritelty. Maiden véliset tulonsiirrot
muodossa tai toisessa ovat myos poliittisesti hyvin
herkka asia eika pitkélle viety yhteisvastuu ole to-
denné&koinen lahivuosina.

On myos ehdotettu, ettd Euroopan keskuspankki
ostaisi jasenmaiden velkoja ilman takaisinmaksu-
velvoitetta.! Myos tahan vaihtoehtoon liittyy mo-
raalikadon riski. Téllainen osto-ohjelma edellyt-
taisi muutoksia EKP:n peruskirjassa, eika se ole
talla hetkella poliittisesti todennakainen.

Yksi konkreettinen toimi, jolla euroalueen kriisi-
herkkyytta pyritdan vahentamaan on pankkiunio-
ni. Se koostuu kolmesta elementista: 1) yhteinen
pankkivalvonta, 2) yhteinen kriisimekanismi (re-
solution) ja 3) yhteinen talletussuoja. Tavoittee-
na on katkaista kansallisvaltioiden ja pankkien
valinen sidos niin, ettd veronmaksajien vastuuta
pankkien pelastamisessa voidaan vahentaa. Val-
vonnalla pyritaan estdméaan pankkien vastuuton
toiminta. Kriisimekanismilla vastuuseen pannaan
ensisijaisesti omistajat ja toissijaisesti osa velal-
lisista. Talletussuojan alaiset talletukset (nykyi-
sin 100 000 euroa) kuitenkin turvataan. Yhteisen
talletussuojan tavoitteena on, etté talletussuojas-
ta saadaan uskottava. Naista yhteinen pankkival-
vonta on etenemassa. EU:n komissio on antanut
esityksensa kriisimekanismin luomisesta. Poliitti-

1 Ks. Paris, P., Wyplosz, C. (2013): "To end the Eurozone
crisis, bury the debt forever”. VOX EU, 6.8.2013. http://www.
voxeu.org/article/end-eurozone-crisis-bury-debt-forever.

sella tasolla ehdotus ei kuitenkaan ole saavutta-
nut vastakaikua — etenkaan Saksassa. Yhteiseen
talletussuojaan liittyvat toimet on poliittisten eri-
mielisyyksien vuoksi lykatty tulevaisuuteen. Myos
pankkiunionin yksityiskohdat tulisi rakentaa niin,
ettd moraalikadon riski minimoidaan.

Jos euroalueen akuutti kriisi asteittain rauhoit-
tuu, paine rakenteellisiin muutoksiin heikkenee.
Uudistustahti voi silloin hidastua. Toimia velkaan-
tuneisuuden alentamiseksi ja rahoitusmarkkinoi-
den kriisiherkkyyden alentamiseksi joudutaan
kuitenkin toteuttamaan muodossa tai toisessa.

SUOMESSA VIENTI ON SAATAVA NOUSUUN

Suomen kokonaistuotanto oli vuonna 2012 maa-
raltdan 3.7 prosenttia matalampi kuin ennen
finanssikriisia vuonna 2008. Tavaroiden ja pal-
velusten vienti oli peréti 13 prosenttia alempi.
Tarkein syy huonoon kehitykseen on kansainvali-
sen kysynnan heikkous finanssikriisin ja eurokrii-
sin seurauksena. Suomea on kohdannut myos
selva ns. epasymmetrinen hairio elektroniikka-
teollisuuden (Nokian) romahduksen ja paperin
kysynnan hiipumisen muodossa. Metalliteolli-
suudessakin on tuotantoa, joka on globalisaati-
on puristuksessa siirtymassa ulkomaille. Suomen
kustannuskilpailukyky on lisaksi heikentynyt eri-
tyisesti verrattuna Saksaan ja Ruotsiin. Saksas-
sa palkat ovat nousseet erittdin maltillisesti koko
2000-luvun. Suomessa palkankorotukset ylimi-
toitettiin erityisesti finanssikriisin jélkeen. Kaik-

ki nama tekijat ovat vaikuttaneet viennin tasoa ja
markkinaosuuksia alentavasti. Ty6ttémyys on sa-
malla kohonnut.

Edellda mainitut ongelmatekijat liittyvét toisiinsa.
Esimerkiksi elektroniikkateollisuuden ja paperi-
teollisuuden tuotannon lasku nakyy kilpailuky-
kyindikaattoreissa, koska naiden kahden korke-
an tuottavuuden toimialan osuuden lasku alentaa
koko kansantalouden keskiméaaréisen tuotta-
vuuden kasvua. Tuottavuus on tydvoimakustan-
nusten ohella keskeinen kustannuskilpailukyvyn
osatekija. Viennin laskussa on ndhtavissa toisaal-
ta my6s kustannuskilpailukykyongelmaa. Esimer-
kiksi Nokian Salon tehtaan logistinen asema ei
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todennakoisesti olisi ollut kilpailukykyinen, vaikka
Nokian liiketaloudellinen menestys olisi ollut pa-
rempi. Suomen korkeat logistiikkakustannukset
ovat vauhdittaneet my6s paperiteollisuuden tuo-
tannon leikkauksia. (Kilpailukykyindikaattoreista
ks. Suhdanteen lopussa olevat artikkelit s. 80.)

Kustannuskilpailukyvyn ohella voidaan puhua
myos ns. laadullisesta kilpailukyvysta. Hyva laa-
dullinen kilpailukyky ndkyy laadultaan houkut-
televina tuotteina, joista asiakas on valmis mak-
samaan. Tassdakaan suhteessa Suomessa ei ole
viime vuosina onnistuttu parhaalla mahdollisella
tavalla, vaikka koko maan sijoitus kilpailukyvyn
rakenteellisilla taustatekijoilla mitattuna, esimer-
kiksi maailman talousfoorumin (WEF) indikaatto-
reilla, on yha sailynyt hyvana. Hyvat taustatekijat
eivat ole nakyneet riittavasti yritysten tuotteissa ja
tuottavuudessa.

Suomessa on viime aikoina pyritty kohentamaan
vientituotannon edellytyksia eri tavoin. Tydmark-
kinakeskusjarjestdjen 30.8.2013 solmima sopi-
mus maltillisesta palkkaratkaisusta auttaa as-
teittain kustannuskilpailukyvyn parantamisessa.
Sopimuksen toteutuminen on tarkoitus selvittaa
liittojen kanssa lokakuun 25. paivadn mennessa.
Ensimmaisena vuonna korotus on sopimuksen
mukaan 20 euroa kuukaudessa, mika keskituloi-
selle palkansaajalle merkitsee 0.6 prosentin ko-
rotusta. Se astuu voimaan 4 kuukauden kulut-
tua sopimuskauden alusta. Seuraavana vuonna
toteutetaan kaikille 0.4 prosentin korotus. Lisaksi
sopimuksessa on optio kolmannen vuoden sopi-
mukselle, mutta siitéa paatetdan erikseen. Tama
sopimus antaa positiivisen signaalin seka koti-
ettd ulkomaalaisille sijoittajille siita, ettd Suomeen
kannattaa sijoittaa. Sopimuksen vaikutus kustan-
nuskilpailukykyyn toteutuu kuitenkin hitaasti. Kil-
pailijamaita matalampia palkankorotuksia taytyy
todennéakoisesti jatkaa myos tulevan sopimus-
kauden jalkeen.

Kustannuskilpailukyvyn kohentaminen on véltta-
maton edellytys Suomen viennin kdantéamiselle
nousuun. Vaikka viennin laskun taustalla my6s
muita kuin kustannustekijoita, tarvitaan entis-

009

ta parempaa kilpailukykyd, jotta laskevien toimi-
alojen menetykset voidaan korvata muilla toimi-
aloilla. Kustannuskilpailukyvyn paraneminen ei
kuitenkaan ole riittédva edellytys menestykselle.
Suomen yritysten tuotevalikoiman taytyy koko
ajan pysya myos laadultaan houkuttelevana ja
tuotteet téytyy saada markkinoille. Uusien yritys-
ten syntyminen ja kasvu on valttdamatontd dynaa-
miselle tuotannolle.

Suomen hallitus on panostanut naihin tekijoi-
hin eri tavoin. Uudistuksia on pohjustettu useis-
sa tydryhmissa. Ns. Elorannan tyéryhma pohti
investointeja edistavia toimia. Stadighin tyéryhma
kiinnitti huomiota yritysrahoitukseen. Alahuhdan
tyéryhma pohjusti Suomen viennin ja muiden ta-
loudellisten ulkosuhteiden edistamista ns. Team
Finland -konseptin avulla. Ala-Pietilan tydryhma
pohti keinoja, joilla Suomen ICT-klusterin elinvoi-
maisuutta voitaisiin parantaa ja korvata Nokian
irtisanomisten kautta toteutuneita menetyksia.
Hallitus on naisté toteuttanut pisimmalle Team
Finland -organisaation. Muiden tyéryhmien eh-
dotuksista osa on toteutettu. Mittavin investoin-
teja tukeva toimi on viime kevaan kehysriihessa
paatetty yhteistveron alennus 24.5 prosentista
20 prosenttiin vuoden 2014 alusta. Toimia ns.
laadullisen kilpailukyvyn parantamiseksi taytyy
jatkaa seka em. tydryhmien esitysten pohjalta
ettd uusilla avauksilla. Erityisesti tutkimuksen ja
tuotekehityksen edistdminen kaipaa yha tehos-
tamista.

SUOMEN JULKISTA TALOUTTA TASAPAINOTETTAVA
RIITTAVAN AJOISSA

Julkisen talouden tasapaino on heikentynyt fi-
nanssikriisin jalkeen seka tulojen vahenemisen
ettd menojen lisddntymisen kautta. Heti finans-
sikriisin jalkeen niin Suomessa kuin muissa EU-
maissa harjoitettiin elvyttavaa finanssipolitiikkaa.
Taantuman pitkittyminen kuitenkin johti velkaan-
tumisen kasvuun ja elvytyksesta jouduttiin siirty-
maan tasapainotukseen. Paaministeri Kataisen
hallitus on paattanyt julkisen talouden sopeutus-
toimista hallitusohjelmassaan vuonna 2011 ja
kahdessa kehysriihessa vuosina 2012 ja 2013.
Hallitus on joutunut tasapainottelemaan sopeu-
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tuksen, suhdannepolitiikan ja puoluepoliittisten
paineiden valilla. Suomen taloudellinen tilan-
ne on myos heikentynyt vuodesta toiseen. Ns.
rakenteellisella alijggmalla mitattuna Suomen
finanssipolitiikka on ollut elvyttavaa aina 2012
saakka (ks. seuraava artikkeli finanssipolitiikas-
ta).

Hallitusohjelman mukaan valtionvelan BKT-suh-
teen pitaisi alentua hallituskaudella (viimeistaan
vuonna 2015) eika alijgdma saisi olla suurempi
kuin 1 prosentti BKT:sta. Viimeksi mainittu ta-
voite on osoittautunut jo aikaa sitten eparealisti-
seksi. ETLANn ennusteen mukaan valtiontalouden
bruttovelan BKT-suhdekin kasvaa nykyisilla paa-
toksilla edellisen vuoden 48.6 prosentista 49.1
prosenttiin vuonna 2015. Rahassa tdméa merkit-
see noin miljardia euroa. Saavuttaakseen tavoit-
teensa hallitus joutuisi sopeuttamaan valtiontalo-
utta viimeistadn ensi kevaan kehysriinessa talla
summalla.

Yksi keino velkatavoitteen saavuttamiseksi me-
nojen ja verotulojen sopeutuksen ohella olisivat
valtion yritysomistusten myynnit (yksityistamiset).
Valtion sijoitusyhtit Solidium myikin 4.9.2013
Telia-Soneran osakkeita noin 370 miljoonan ar-
vosta. Mittavilla yksityistamisilla kyettaisiin peri-
aatteessa velkatavoite saavuttamaan, mutta tama
keino ei ole pitkalla aikavalilla kestava, koska
siind nettovelka ei muutu. Vaikutus alijgdméaan
voi olla lyhyelld aikavalilld jopa negatiivinen, jos
osakeomistusten osinkotulot ovat korkomeno-

ja suuremmat. Yksityistdmiset onkin harkittava
enemman valtion omistajuusstrategian kuin vel-
ka-argumenttien pohjalta. Talté pohjalta arvioi-
den valtio voisi hyvinkin myydéa useita ei-strategi-
sia omistuksia.

Ennusteemme mukaan koko julkisen talouden
ns. EMU-velka kasvaa 60.2 prosenttiin vuonna
2015. Edellisen vuoden lukema on 59 prosenttia.
llman lisdsopeutusta velan kasvu jatkuu, vaikka-
kin hidastuen, jos talouskasvu nopeutuu. Valtion
ohella myos kuntien alijddma, ja samalla velka,
on nopeassa kasvussa, mika edellyttad myos niil-
ta mittavia sopeutustoimia ldhivuosina.

Kasvu- ja vakaussopimuksen 60 prosentin ra-
jan ylitdminen ei muuta hetkessa mitaan. Jopa
Saksalla julkisen velan BKT-suhde on 80 prosen-
tin paikkeilla. Ylittaminen on kuitenkin pienelle
ikddntyvan vaeston maalle hankala, koska alijaa-
mapaineet lisdantyvat ikdantymisen myota. EU-
tasolla on vield epdselvaa, miten tiukennetun va-
kaus- ja kasvusopimuksen velkakriteeria aletaan
soveltamaan. Periaatteessa liiallisten alijaémien
menettely voidaan aloittaa myos velan perusteel-
la. Nain tapahtuu erityisesti, jos my6s alijgamaa
pidetaan liian suurena. 60 prosentin ylittdminen
saattaa my6s Suomen niiden maiden joukkoon,
joiden pelivara ns. finanssipoliittisen sopimuksen
(fiscal compact) puitteissa pienenee. Sopimuk-
sen mukaan sallittu alijgdman jousto suhdanne-
tilanteen perusteella on suurempi, kun velka on
alle 60 prosenttia BKT:sta.

Suomen hallitus joutuu ensi kevaan kehysriihes-
sa tarkkaan miettimaan tasapainoa sopeutuksen
ja suhdannepolitiikan valilla. Mittava sopeutus
voisi hidastaa elpymista. Sopeutuksen tulisi kui-
tenkin olla riittdva velkaantumisen hidastamisek-
si. Jos taloudellinen kasvu nopeutuu riittéavasti ja
jos hallituksen paattamat rakenteelliset uudistuk-
set toteutuvat, hallituksen valintatilanne helpot-
tuu. Kasvu tuo lisaa verotuloja ja hidastaa me-
nojen kasvua. Rakenteelliset toimet taas antavat
toiveita julkisen talouden tasapainottumisesta pit-
kalla aikavalilla.

HALLITUS RYHTYI TOIMIIN KESTAVYYSVAJEEN
PIENENTAMISEKSI

Suomessa vaestd ikadntyy nopeammin kuin
muissa EU-maissa keskimaéarin. Tdmé aiheut-
taa pitkalla aikavalilla paineita julkisen talouden
tasapainoon seké alentuvien verotulojen etta kas-
vavien eldke- ja hoivamenojen muodossa, ellei
korjaavia toimia tehda. Kestavyysvajeen suuruu-
desta on olemassa erilaisia arvioita. Valtiovarain-
ministeridn arvio on 4.7 ja EU:n komission arvio
6.2 prosenttia BKT:sta. ETLA arvioi vuoden 2013
alussa kestavyysvajeen suuruudeksi keskimaa-
rin1-2.5 prosenttia BKT:sta. Mutta my6s ETLAN
arvion mukaan kestavyysvaje voi huomattavalla
todennakoisyydella ylittda 3.5 prosenttia BKT:sta.



Erot johtuvat erilaisista laskentamenetelmisté ja
erilaisista taustaoletuksista.

Elokuun 2013 lopulla hallitus esitteli rakennepo-
liittisen ohjelmansa, jolla julkisen talouden kes-
tavyysvaje pyritdan kuromaan umpeen.? Valtio-
varainministerion kestévyysvajearvio on rahassa
noin 9 miljardia euroa. Tdman vajeen kiinni-
kuromiseksi tehdyt toimet on jaoteltu kahteen
paaluokkaan: 1) julkisen talouden hoitoon koh-
distuvat toimet ja 2) tydllisyytta, tuottavuutta ja ta-
louden kasvua edistavat toimet.

Julkisen talouden tehostamisen kautta arvioidaan
saatavan kaikkiaan 2.4 prosenttiyksikon suurui-
nen alennus kestavyysvajeeseen. Tasta yksi pro-
senttiyksikkd syntyy kuntataloudessa. Puolet to-
teutuu kuntien tehtavia ja velvoitteita purkamalla
ja toinen puoli "verorahoituksella ja kuntien omin
toimin, mm. tuottavuutta parantamalla”. Julkisen
palvelutuotannon tuottavuuden kasvun puolen
prosenttiyksikon verran arvioidaan alentavan kes-
tavyysvajetta 1.4 prosenttiyksikolla.

Tydllisyyttd, tuottavuutta ja talouden kasvua edis-
tavéat toimet jaetaan hallituksen ohjelmassa kol-
meen osaan: 1) tyurat ja tyon tarjonta, 2) raken-
teellinen tyottdmyys ja 3) koko talouden tuotanto-
potentiaali. Yhteensa nadiden toimien arvioidaan
alentavan kestavyysvajetta 2.3 prosenttiyksikkoa.

Suurimman vaikutuksen (1.4 prosenttiyksik-
koa) arvioidaan syntyvan tydurien pidentymisesta
keskimadrin kahdella vuodella nykyisesta. Tama
vastaisi tyollisyysasteen kohoamista neljalla pro-
senttiyksikolla. Tyouria pyritddn pidentdméaan %
vuotta alkupaasta ja 1% vuotta loppupaéasta seka
vahennetaan katkoksia ja vajaatyollisyytta ty6-
uran aikana.

Rakenteellisen tyoéttomyyden alentamisella yh-

della prosenttiyksikolla arvioidaan alennettavan
kestavyysvajetta 0.3 prosenttiyksikkod. Toimet

kohdistetaan tytelamén saatelyyn, tydn kan-

2 http://valtioneuvosto.fi/tiedostot/julkinen/budietti/290813/
kannanotto.pdf
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nattavuuteen, tyopolitiikan palvelurakenteisiin,
osaamisen ja tydkyvyn ylldpitamiseen, rakenne-
muutosten hallintaan ja tydmarkkinoiden yleista
toimivuutta maarittaviin tekijoihin.

Koko talouden tuotantopotentiaalin vahvista-
misella pyritddn alentamaan kestavyysvajetta
0.6 prosenttiyksikkoa. Toimet koostuvat kilpai-
lun lisdamisestd, investointien edistamisesta,
hyodyke- ja asuntomarkkinoiden toiminnan te-
hostamisesta seka elinkeinoelaman saantelyn
karsimisesta.

Edella mainitun ohjelman keskeisia elementte-
ja ovat vireilld oleva kuntauudistus, sosiaali- ja
terveys (sote) -uudistus sekéa eldkeuudistus, jota
pohditaan kuluvana syksyna kahdessa tydryh-
massa tydmarkkinaosapuolten ja asiantuntijoiden
kanssa. Naista kunta- ja sote-uudistukset ovat
ajautuneet ongelmiin hallinnollisen monimutkai-
suutensa, poliittisen herkkyytensa ja perustuslail-
listen ongelmiensa vuoksi. Eldkeuudistuksessa
suurin ongelma on ollut puoluepoliittinen.

Hallitus on esitellyt uudistusehdotuksensa paa-
piirteet eduskunnalle syyskuun alussa. Yksityis-
kohtien hiominen on annettu tydryhmien teh-
tavaksi. Tydryhmien pitdisi antaa raporttinsa
marraskuun loppuun mennessa.

Hallitus ansaitsee kiitoksen toimistaan rakenne-
poliittisen ohjelman laatimiseksi. Ohjelman to-
teutuminen on kuitenkin vield auki seka teknisen
valmistelun etta poliittisen hyvaksynnan osalta.
Ohjelman toimenpiteiden vaikutusten kvantitatii-
viset arviot ovat lisdksi talla hetkelld karkeita ja ta-
voitteellisia. Erityisesti kunta- ja sote-uudistuksen
hyodyt ja haitat ovat kiistanalaisia.

Rakenneuudistukseen on kuitenkin pantu laadi-
tulla ohjelmalla vauhtia, ja se vie julkisen talou-
den kestavyyttd parempaan suuntaan. Kauan
odotettu ohjelma antaa lisda uskottavuutta jul-
kisen talouden tasapainon kohentumiseen ja
vakuuttanee myos luottoluokittajat. Ohjelman
yksityiskohtia kyetaan viela valmisteluprosessin
aikana parantamaan.
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Pitkittynyt talouskriisi on nostanut finanssipoliitti-
set toimet — elvytyksen ja julkisen talouden ta-
sapainotustoimenpiteet — politiikan keskiton.
Julkisessa keskustelussa on arvioitu, millaista (ak-
tiivista) finanssipolitiikkaa pitkittyneessa taantu-
massa tulisi harjoittaa, ottaen huomioon lyhyen

ja pitkan aikavalin kokonaisvaikutukset taloudelli-
seen taloudelliseen toimeliaisuuteen seka julkisen
talouden kestavyyteen. Poliittisen paatoksenteon
pohjana taytyy kuitenkin ensin olla kasitys siitd,
mikéa on toteutuneiden ja suunniteltujen finanssi-
poliittisten paatosten yhteisvaikutus: onko politiik-
ka kokonaisuudessaan elvyttavaa vai kiristavaa.
Seuraavassa tarkastellaan erilaisia lahestymista-
poja finanssipolitiikan kokonaistilan arviointiin.

Lyhyelld aikavalilla julkisen sektorin budjettitasa-
paino ei ole riittdva indikaattori finanssipolitiikan
kokonaistilasta, silla budjettiin liittyy suhdanne-
automatiikkaa. Verotuotot vahenevét ja julkiset
menot kasvavat taloudellisen aktiviteetin laskies-
sa. Finanssipolitikkaa on arvioitava mittareilla,
jotka erottavat paatosperaiset toimet suhdanne-
automatiikasta.

Yleisesti kdytetty mittari finanssipolitiikan tilan
arviointiin on rakenteellinen budjettitasapaino ja
erityisesti muutokset sen tasossa.! Rakenteel-
linen budjettitasapaino muodostetaan ns. top-
down l&dhestymistavalla korjaamalla suhdanneau-
tomatiikan ja véliaikaisten budijettierien vaikutus

I Ks. mm. Virkola, T. (2013): Rakenteellinen budjettitasa-
paino. ETLA Raportit No. 4.

TUOMO VIRKOLA
Tutkija
ETLA

julkisen sektorin nettoluotonantoon. Tuloksena
on budijettitasapaino, jossa oltaisiin, jos kansanta-
louden tuotanto olisi potentiaalisella urallaan kul-
lakin hetkelld. Muutokset rakenteellisessa tasa-
painossa toimivat indikaattorina finanssipolitiikan
tilasta — kohentuminen indikoi finanssipolitiikan
kiristymista ja heikentyminen puolestaan finans-
sipolitiikan keventymista.

Vaihtoehtoisesti finanssipolitiikan tilaa voidaan
tarkastella paatosperaisten politiikkkatoimenpi-
teiden kautta ns. bottom-up lahestymistavalla.
Mikali paatdsperainen muutos kasvattaa verotu-
loja tai leikkaa julkisia menoja, finanssipolitiikka
kiristyy. Vertailukohtana on talléin budjetti, joka
vallitsisi ilman aktiivista politiikkaa. Etuna paatos-
peradisiin toimiin perustuvassa mittarissa on, ettei
erillista arviota suhdanteiden vaikutuksesta vero-
tuloihin tarvitse tehda — olettaen, ettd kayttayty-
misvaikutukset on huomioitu paatosperaisten toi-
menpiteiden budjetoinnissa.

Vaihtoehtoisia mittareita paatosperaisille toimille
on kuitenkin vahan kaytettavissa. Yksi vaihtoehto
on turvautua julkisesti saatavilla oleviin tietoihin
tulevista politiikkamuutoksista ja arvioihin nai-
den vaikutuksesta budjettiin. Lisaksi mm. Euroo-
pan komissio arvioi EMU-jdsenmaiden paatospe-
raisen finanssipolitiilkan vaikutuksia verotuloihin
DFE (discretionary fiscal effort) -indikaattorilla.?

2 Euroopan komissio (2013): Report on Public Finances
in EMU. (http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/
european_economy/2013/pdf/ee-2013-4.pdf)



Milloin finanssipolitiikka on elvyttavaa?

Julkisten menojen osalta tdssa indikaattorissa
turvaudutaan aggregaattitason arviointiin johtuen
siita, ettd julkisten menojen muuttumattoman po-
litiikan taso kullekin jdsenmaalle on osoittautunut
vaikeasti arvioitavaksi. Jalkimmainen indikaatto-
ri voidaan siten ndhda kompromissina paatdspe-
rdisten toimien vaikutusten arvioinnissa top-down
ja bottom-up lahestymistapojen valilla.

Finanssipolitiikan eri indikaattorit vélittavat hy-
vin erilaisia signaaleja Suomen viimeaikaisesta
finanssipolitiikasta. Oheinen kuvio esittaa arvion
finanssipolitiikan tilasta perustuen kolmeen ylla
esitettyyn indikaattoriin: 1) muutos rakenteelli-
sessa budjettitasapainossa (ARBT), 2) komission
DFE-laskelmat ja 3) julkisuudessa esitetyt julki-
sen sektorin paatdsperaiset toimet (PPT).3
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Ensinnakin, Suomen rakenteellinen budjetti-
tasapaino heikkeni noin 0.2 prosenttiyksikkoa
BKT:sta vuonna 2012. Taméan nojalla voitaisiin
tulkita, etta finanssipolitiikka oli kokonaisuudes-
sa lievasti ekspansiivista eli taloutta elvyttavaa.
Kuitenkin molemmilla paatdsperéaisen finanssi-
politiikan indikaattoreilla (DFE ja PPT) mitattuna
paatdsperaiset toimet kiristivat taloutta 0.5-0.6
prosenttiyksikkdd BKT:sta vuonna 2012.

Vuonna 2013 finanssipolitiikka on kaikkien esi-
tettyjen indikaattoreiden valossa kiristavaa. Arvi-
oissa on kuitenkin huomattavia eroja. Komission
DFE-indikaattorin mukaan kiristavat toimet vas-
taavat noin 0.2 prosenttiyksikkoéa BKT:sta, kun
rakenteellisen alijgdman ja uutislahteiden perus-
teella kiristys vastaa noin 0.6 ja 0.9 prosenttiyk-
sikkoa BKT:std.# Vuonna 2014 paatosperaiset

Suomen finanssipolitiikan tila 2012-2014

1.2 1 1.2
-~ [ ARBT = Muutos rakenteellisessa budjettitasapainossa -
-~ [ DFE = Euroopan komission paatosperaisen finanssipolitiikan indikaattori =

09 = PPT = Paatosperaiset toimet S = 0.9

 SSRCERTTEEPETRPPETRPPETRPPRTRPS - 06
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0
-0.3

2012

Léhteet: Euroopan komissio 2013, omat laskelmat ja uutislahteet.

2013 2014

ETLA S13.2/f361

3 Rakenteellinen budjettitasapaino on laskettu komission laskentamenetelman mukaisesti. PPT-luvut perustuvat uutisléhteisiin

hallituksen finanssipoliittisista toimista.

4 Eroa voi selittaa osaltaan se, etta komission arvio perustuu kevaan 2013 tilanteeseen toteutuvista paatdsperaisista toimista.
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toimet vastaavat uutislahteiden perusteella noin

0.5% BKT:sta, mutta rakenteellisen budjettitasa-
painon ennustetaan pysyvan kutakuinkin muut-
tumattomana.

Ero ndiden indikaattoreiden antamassa signaalis-
sa johtuu niiden l&hestymistavasta finanssipoliit-
tisten toimien mittaamiseen. Esimerkiksi raken-
teellisen budjettitasapainon perusteella saadaan
usein liian konservatiivinen kuva finanssipolitii-
kan kokonaisvaikutuksista huomattavassa lasku-
suhdanteessa ja toisaalta liilan positiivinen kuva
noususuhdanteessa. Tama johtuu kahdesta eri
tekijasta. Ensinnakin, toisin kuin Euroopan ko-
mission laskentamenetelméssa oletetaan, bud-
jetin suhdanneherkkyys muuttuu yli ajan johtuen
syklisista veropohjan muutoksista, talouden ra-
kennemuutoksista ja paatdsperaisista finanssipo-
litiikan toimenpiteista. Nain ollen esimerkiksi suh-
dannetilanteen kanssa samanaikainen talouden
rakenteellinen muutos vaikuttaa rakenteellisen
alijagaman kehitykseen. Toiseksi, rakenteellisen
alijdaman estimaatit muuttuvat huomattavasti yli
ajan. Tama johtuu revisioista tuotantokuilun es-
timaateissa, jotka muodostavat pohjan budjetin
suhdannekorjaukselle.

Paatdsperaisten toimien tarkastelu on sita vas-
toin potentiaalisesti vakaampi tapa tarkastella
finanssipolitiikkaa reaaliaikaisesti, silla politiik-
kamuutosten vaikutukset budjettiin arvioidaan
kertaluontoisesti. Myds Euroopan komission
DFE-laskelmissa julkisten menojen trendin ar-
vio on vakaampi kuin yleisesti kdytetyt suhdan-
neindikaattorit, silla se perustuu pitkén aikavalin
trendiin. Paatdsperaisten toimien mittaamisessa
joudutaan kuitenkin arvioimaan myos politiikka-
muutosten euromaarainen vaikutus budijettiin.
Esimerkiksi verojen kiristys ei oletettavasti kasva-
ta verotuottoja lineaarisesti johtuen veromuutok-
sien aiheuttamista kayttaytymisvaikutuksista ku-
ten yksityisen kulutuksen laskemisesta. Tallaisten
kayttaytymisvaikutusten arviointi ei kuitenkaan
ole lahtdkohtana esimerkiksi valtiovarainministe-
rion esittdmissa budjettiarvioissa.

Edella esitetty esimerkki havainnollistaa sita,
kuinka herkkia finanssipolitiikan indikaattorit ovat
(reaaliaikaisessa) finanssipoliittisten paatosten
kokonaisvaikutusten tarkastelussa. Indikaattorit
valittavat hyvin erilaisen reaaliaikaisen kuvan sii-
ta, onko finanssipolitiikkka ollut kunakin ajankoh-
tana kiristavaa vai elvyttavaa.
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e Euroalueen taantuma nayttda paattyneen, mutta kasvu jaa hitaaksi

e Suomen kokonaistuotanto alenee 0.4 prosenttia vuonna 2013, mutta kasvaa 1.6 prosenttia ensi vuonna

e Viennin maara supistuu vield vuonna 2013 lahes prosentin, vuodelle 2014 odotetaan 3.5 prosentin

kasvua

e Yksityinen kulutus supistuu 0.4 prosenttia vuonna 2013 sadstamisasteen nousun vuoksi, vuonna 2014
kulutusmenot kasvavat Idhes samaa vauhtia reaalisen ostoveiman nousun kanssa

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

kasvuun kysynnan elpyessa vuonna 2014

e Tydttomyysaste pysyy korkeana 8.2 prosentissa vuosina 2013 ja 2014, vuonna 2015 se laskee 7.9

prosenttiin

e Suomen kuluttajahinnat nousevat 1.7 prosenttia seka tana ettd ensi vuonna: arvonlisdveron nosto
kiihdyttaa inflaatiota tind vuonna, mutta korkojen lasku vahentaa hintapaineita

e Julkisen velan BKT-suhde ylittda ennusteessamme 60 prosenttia vuonna 2015

HITAASTA ELPYMISESTA LOPULTA MERKKEJA

Vuoden 2008 finanssikriisistd alkanut maailman-
talouden heikon kasvun jakso nayttaa lopulta hel-
littdmisen merkkeja. Koko OECD-alueen BKT:n
neljanneksesta toiseen kasvu nopeutui ensim-
maiselld neljanneksella 0.3 prosenttiin ja toisella
neljannekselld 0.5 prosenttiin viime vuoden lo-
pun nollakasvusta. Yhdysvalloissa vastaavat luke-
mat olivat 0.3 ja 0.4 prosenttia.

Myds EU-maissa talouden kehitys on kaantynyt
parempaan suuntaan. Kdannepiste tapahtui toi-
sella neljannekselld, jolloin BKT:n neljdnneksesta
toiseen kasvu oli 0.3 prosenttia. EU:n taantuma-
kausi alkoi vuoden 2011 viimeiselld neljdnneksella
heijastellen erityisesti euroalueen taantumaa. EU:n
kasvun merkit ovat yha hauraita, ja euroalueen on-
gelmien uutta karjistymista ei voida sulkea pois.

Muun muassa Yhdysvalloissa, Saksassa ja Ruot-
sissa kokonaistuotanto on jo ohittanut vuoden

2008 alun tason. Koko euroalueella ja Suomessa
tuo taso on vield saavuttamatta.

Yhdysvaltojen bruttokansantuotteen arvioidaan
kasvavan 1.7 prosenttia vuonna 2013. Kasvua
hidastaa paatos liittovaltion velan tuntuvasta pie-
nentamisestd vuoteen 2021 mennessa, mika ki-
ristaa finanssipolitiikkaa tuntuvasti jo tdnad vuon-
na. Koko EU-alueen BKT supistuu vield téna
vuonna 0.2 prosenttia. Venajalla kokonaistuo-
tannon kasvu hidastuu pariin prosenttiin. Kiinas-
sa kasvu jaa noin 7.5 prosenttiin. Seka lantisen
maailman kysynnan heikkous etta pyrkimys voi-
makkaasti kasvaneen velkaantumisen hillintdan
jarruttavat tuotannon kasvua.

Vuonna 2013 koko maailman kokonaistuotan-
non kasvu hidastuu hieman viimevuotisesta noin
3 prosentista. Jarruttavina tekijoina ovat markki-
napaineiden vuoksi kiristetty finanssipolitiikka ja
euromaiden kriisi.
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Alkaneen elpymisen odotetaan jatkuvan, jos ra-
hoitusmarkkinoiden luottamus sdilyy ja kriisimai-
den vajeet kyetdan saattamaan kestavalle uralle.

Finanssipolitiikka on yha tiukkaa useassa maassa.

Maailmantaloudessa on edelleen suuri riski
oleellisesti huonommastakin kehityksesta. Tal-
|a hetkella akuutein riski liittyy yna EU-maiden
kykyyn vakauttaa ongelmamaiden julkisen sekto-
rin rahoitus. Se vaikuttaa rahoitusmarkkinoiden
uskoon ongelmien ratkaisusta seké markkina-
osapuolten keskindiseen luottamukseen. Yh-
dysvalloissa suurimmat haasteet ovat yksityisen
sektorin luottamuksen palauttaminen ja julkisen
talouden velkaantumiseen liittyva poliittinen paa-
toksenteko. Huonoin vaihtoehto lantisessa maa-
ilmassa on rahoitusmarkkinarauhattomuuden
muuttuminen vuonna 2008 koetun kaltaiseksi
paniikiksi. Tallainen kriisi koettelisi myds Venajaa
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ja Aasian maita, Kiina mukaan lukien. Riski raa-
kadljyn hinnan noususta erityisesti Lahi-idan po-
liittisen tilanteen vuoksi on yha olemassa.

EUROALUEEN SUHDANNEKAANNE TOTEUTUNUT?
Euroalueen pitka taantuma alkoi vuoden 2011
viimeiselld neljannekselld. Taantumaa syvensi yli-
velkaantumisesta aiheutunut tiukka finanssipoli-
tilkka. Viela kuluvan vuoden ensimmaiselld nel-
janneksella BKT supistui 0.3 prosenttia. Toisella
neljdnnekselld kokonaistuotanto kasvoi ennakko-
tietojen mukaan 0.3 prosenttia edellisesta neljan-
neksestd. Kasvu on vasta alussa, ja sen jatkumi-
nen riippuu keskeisesti yritysten ja kotitalouksien
luottamuksen kehityksesta.

Euroopan keskuspankki (EKP) alensi edellisen
kerran ohjauskorkoa 0.5 prosenttiin toukokuus-
sa 2013. Korkopolitiikan ohella keskuspankki on

Suomen huoltotase

Arvo Maaran muutos, %
Mrd. e Edellisestd vuodesta Keskimaarin
Huoltotase-era 2012* 2012* 2013¢ 2014¢ 2015F 200812 2013->17¢
Bruttokansantuote
markkinahintaan 192.5 -08 -04 1.6 2.7 -0.7 1.7
Tuonti 79.6 1.2 47 35 3.7 -0.1 23
- tavarat 56.9 46 -44 3.5 4.2 -14 2.8
- palvelut 22.8 86 -55 34 25 4.0 1.2
Kokonaistarjonta 272.2 -0.9 -1.7 2.1 3.0 -0.5 1.9
Vienti 78.0 -04 -08 35 4.5 -1.7 3.2
- tavarat 57.1 -05 -1.8 4.4 4.3 -2.8 3.0
- palvelut 20.9 -0.1 2.1 1.0 5.0 24 3.8
Investoinnit 37.7 -1.1 -4.3 0.7 5.0 -1.7 2.1
- yksityiset 32.7 -1.3 47 0.9 5.4 -2.0 2.2
- julkiset 5.0 09 -1.0 -05 2.6 0.4 1.2
Kulutus 156.9 0.3 0.1 0.9 1.4 0.9 1.1
- yksityinen 108.5 02 -04 1.2 1.9 1.0 1.3
- julkinen 48.3 0.6 14 0.4 0.4 0.7 0.6
Varastojen muutos” 0.3 -09 -09 0.4 0.1 0.0 0.0
Kokonaiskysynta 272.2 -1.0 -1.6 2.1 3.0 -0.5 1.9
Kotimainen kysynta 194.9 -1.3 21 1.4 2.3 0.1 1.2
Julkinen kysynta 53.3 0.6 1.1 0.3 0.6 0.7 0.7

D Sisaltaa tilastovirheen.
Lahde: Tilastokeskus.
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tehnyt tarvittaessa ns. epatavanomaisia rahapo-
liittisia toimia, joilla se on pyrkinyt edistamaan
rahoitusmarkkinoiden toimintaa ja turvaamaan
riittdvan likviditeetin. Kun rahoitusmarkkinoiden
rauhattomuus oli suurimmillaan kesalla ja syk-
sylla 2012, EKP ilmoitti ostavansa rajattomasti
kriisimaiden lyhyita velkakirjoja jalkimarkkinoilta,
kunhan kriisimaat hakeutuvat Euroopan vaka-
usmekanismin (EVM) rahoituksen piiriin. Pelkka
ilmoitus on rauhoittanut markkinoita, koska sen
my6ta euron hajoamisen riskin on katsottu alen-
tuneen merkittavasti.

Euroalueen maiden valilld on kasvueroja myos
vuonna 2013. Kriisimaiden, Kreikan ja Portugalin
tuotanto supistuu yha eniten. Myos ltalian ja Es-
panjan tuotanto vahenee selvasti. Saksassa BKT
kasvaa puolisen prosenttia. Ranskan tuotanto su-
pistuu vahan.

Euroalueen BKT:n arvioidaan supistuvan 0.5 pro-
senttia vuonna 2013. Tuotanto kdéntyi kasvuun
toisella neljannekselld ja kasvun arvioidaan jat-
kuvan toisella vuosipuoliskolla. Vuonna 2014 eu-
roalueen BKT kasvaa prosentin ja vuonna 2015
runsaat puolitoista prosenttia.

SUOMESSAKIN TAPAHTUI SUHDANNEKAANNE TOISELLA
NELJANNEKSELLA

Suomen kokonaistuotanto vaheni yhtéjaksoisesti
vuoden ajan 2012 toisesta neljdnneksesta vuo-
den 2013 ensimmaiseen neljdnnekseen. Tilas-
tokeskuksen ennakkotietojen mukaan kaanne
tapahtui kuluvan vuoden toisella neljdnneksella,
jolloin BKT kasvoi 0.2 prosenttia ensimmaises-
ta neljanneksesta. Viennin maaran aleneminen
on pysahtynyt, mutta se on kausitasoitettuna yha
vuoden 2006 ensimmaisen neljdnneksen tasolla.
Yksityinen kulutus, joka taantuman aikana jarrut-
ti tuotannon supistumista, supistui vuoden 2013
alkupuoliskon molemmilla neljanneksilla 0.3 pro-
senttia edellisesta neljanneksesta. Ostovoimaa
leikkasi osaltaan arvonlisdverokannan kohotta-
minen vuoden alusta prosenttiyksikolla. Kulutta-
jien luottamuksen heikkeneminen jarrutti lisaksi
kulutusta. Investointien alaméaki pysahtyi toisella
neljdnnekselld muun muassa suuren laivainves-

toinnin valmistumisen myota. Samalla varastoin-
vestoinnit supistuivat jyrkasti. Asuinrakentaminen
oli vield alkuvuonna kasvussa.

BKT SUPISTUU 0.4 PROSENTTIA VUONNA 2013 JA
KASVAA 1.6 PROSENTTIA VUONNA 2014

Vuodelle 2013 viime maaliskuussa ennustettua
0.3 prosentin kokonaistuotannon kasvua tarkis-
tetaan 0.4 prosentin supistumiseksi. Keskeisia
syita télle ovat kansainvélisen kysynnan ennakoi-
tua hitaampi elpyminen seké kuluttajien heikko
luottamus. Viennin ja kulutuksen heikkous hei-
jastuu vuorostaan investointeihin, joiden ennus-
tetaan supistuvan aiempia arvioita enemman.
BKT:n kasvun ennakoidaan jatkuvan loppuvuon-
na, mutta alkuvuoden matalan 1&3htétason vuoksi
positiiviseen lukuun ei viela paasta. Vuonna 2014
Suomen BKT kasvaa kuitenkin jo 1.6 prosenttia.
Tama edellyttaa sitd, ettd euroalueen elpyminen
jatkuu ja ettd Suomen vienti sailyttdd markkina-
osuutensa. Kasvu nopeutuu 2.7 prosenttiin vuon-
na 2015. Kasvua nopeuttavat talléin alkavat uu-
det ydinvoimalainvestoinnit. Tyollisyys ja julkisen
talouden alijagama kohentuvat viipeella.

Suhdannenakymat-raportti

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

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

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

Kay katsomassa ETLAn kotisivulta: www.etla.fi



Katsaus suhdannekehitykseen

VIENNIN ELPYMINEN KAYNNISTYY HITAASTI
Tavaraviennin madra kasvoi hieman alkuvuonna
viime vuoden lopusta. Palvelujen vienti sen sijaan
supistui. Viime vuoden alkuun verrattuna tava-
ravienti kuitenkin véheni selvasti muun muas-
sa Nokian Salon tehtaan toiminnan loppumisen
vuoksi. Kartongin ja sellun vienti oli alkuvuonna
kasvussa seka kysynnan elpymisen etta lisdanty-
neen tuotantokapasiteetin ansiosta. Oljytuotteet,
kemikaalit, puutavara seka metallituotteet olivat
viennin muita valopilkkuja.

Euroalueen taantuma nékyy laajalti Suomen vien-
nisséa vield vuonna 2013. Kulutushyddykkeiden
viennin kasvu nopeutuu kuitenkin suhteellisen
nopeasti vientimarkkinoiden elpymisen myota.
Suomelle tarkeiden investointitavaroiden vien-

ti sen sijaan tapahtuu viipeelld. Uudet tilaukset

ja niiden edellyttdman tuotannon aloittaminen
vievat oman aikansa. Koko viennin arvioidaan
vahenevan kuluvana vuonna viela lahes prosen-
tin. Tavaravienti supistuu lahes kaksi prosenttia
viimevuotisesta. Viestintélaitteiden vienti véhenee
jyrkasti viime vuoden syksylla tapahtuneen Noki-
an Salon tehtaan sulkemisen myéta. Palveluvien-
nin arvioidaan kasvavan pari prosenttia liike-ela-
man palvelujen viennin elpymisen myota.
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Vuonna 2014 vienti kasvaa 3.5 prosenttia. Vuon-
na 2015 kasvu nopeutuu noin 4.5 prosenttiin.
Suomen kilpailukyky on heikentynyt kustannus-
ten nousun ja heikentyneen tuottavuuden kas-
vun vuoksi. Syyskuussa 2013 saavutettu sopu
maltillisesta kaksivuotisesta palkkaratkaisusta
parantaa asteittain kilpailukykya, mutta sen vai-
kutukset vientiin toteutuvat ajan kanssa. Ennus-
tettu vientikehitys edellyttéa jatkossa merkittavia
panostuksia uusien tuotteiden kehittamiseen ja
markkinointiin, jotta muun muassa elektroniikka-
teollisuuden supistumisen jattdma aukko voidaan
paikata. My6s palkkamaltin jatkuminen vuoden
2015 jalkeen tukisi kasvua.

YRITYSTEN INVESTOINNIT SUPISTUVAT VIELA HEIKON
KYSYNNAN VUOKSI

Tilastokeskuksen mukaan heindkuussa 2013
teollisuuden kapasiteetista 75.8 prosenttia oli
kaytossa. Tama oli 1.6 prosenttiyksikkdd enem-
man kuin vuotta aiemmin. Kayttdmatonta kapa-
siteettia on yha tuntuvasti, mutta suunta on pa-
rempaan pain. Kun seké viennin etta yksityisen
kulutuksen nakymat ovat vield epavarmat, yri-
tykset jarruttelevat jonkin aikaa investointejaan.
Investointien kokonaisuudessaan ennustetaan
supistuvan kuluvana vuonna 4.3 prosenttia. Ensi

Eraita keskeisia ennusteita

2010

Kuluttajahintaindeksin muutos, % 1.2
Ansiotason muutos, % 2.6
Tyottomyysaste, % 8.4
Vaihtotaseen ylijaama, % suhteessa BKT:hen 1.7
Teollisuustuotannon (tuotos) muutos, % 5.6
Euribor 3 kk, % 0.8
EU27-maiden BKT:n muutos, % 2.0

- 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 1.7 1.7 1.6
2.7 3.3 24 1.3 1.0
1.8 1.7 8.2 8.2 7.9

-1.5 -1.9 -0.8 -0.1 0.6
3.6 -2.4 -2.4 3.1 4.2
14 0.6 0.3 0.5 0.8
1.7 -0.4 -0.2 1.1 1.5
1.5 -0.6 -0.5 0.9 1.7
3.1 2.7 1.7 1.7 [IES)
2.7 2.5 1.5 1.5 1.7

-0.8 -1.9 -2.1 -1.7 -0.9

49.0 53.0 57.4 59.0 60.2
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vuonna ne kasvavat 0.7 prosenttia. Kone- ja lai-
teinvestoinnit vdhenevat kuluvana vuonna 8 pro-
senttia ja ensi vuonna vield 5 prosenttia. Asuin-
rakennusinvestoinnit supistuvat vuonna 2013
prosentin, mutta kdantyvat parin prosentin nou-
suun vuona 2014.

Vuonna 2015 kokonaisinvestointien kasvu vah-
vistuu 5 prosenttiin suhdannetilanteen vahvis-
tuessa. Yritykset tarvitsevat lisda tuotantokapa-
siteettia, ja tuotannolliset investoinnit kasvavat 8
prosenttia. My6s asuinrakentamisen kasvu jat-

Taloudellinen kehitys

Bruttokansantuotteen muutokset

2000 05 10 15

1) Vuodesta 1988 EU-harmonisoidun tilastoinnin mukaan.

Léhde: Tilastokeskus. ETLA S13.2/y01

kuu, kun asuntojen tarve sailyy suurena kasvu-
keskuksissa. Investointeja kiihdyttaa uusien ydin-
voimaloiden rakentamisen kaynnistyminen.

TYOIKAISEN VAESTON VAHENEMINEN RAJOITTAA
TYOTTOMYYSASTEEN NOUSUA

Tuotannon supistumisesta ja vaatimattomasta
tyollisyyskehityksesta huolimatta tyottomyysaste
aleni 0.1 prosenttiyksikolla 7.7 prosenttiin viime
vuonna. Merkittava syy talle on se, etta tytikaisen
vaestdn maara on ikaantymisen vuoksi kdantynyt
laskuun. Tyéllisyysaste kohosi 0.4 prosenttiyksik-
kda 69 prosenttiin. Vuonna 2013 tyollisyys supis-
tuu hieman ja ty6ttémyysaste kohoaa 8.2 pro-
senttiin kuluvan vuoden heikon talouskasvun ja
viime vuodelta tulevien viipeellisten vaikutusten
vuoksi. Tyottdmyysasteen nousua jarruttaa se,
ettd osa vaestosta on lopettanut aktiivisen tyon-
haun ja rekisterdityy siten tydvoiman ulkopuolella
oleviksi. Vuonna 2014 tydttdmyysaste pysyy 8.2
prosentissa. Vuonna 2015 tyottdmyysaste on 7.9
prosenttia ja tyollisyysaste vajaat 70 prosenttia.

0STOVOIMAN HIDAS KASVU JA HEIKKO LUOTTAMUS
TALOUTEEN JARRUTTAVAT KULUTUSTA

Yksityisen kulutuksen maaran ennustetaan su-
pistuvan 0.4 prosenttia vuonna 2013. Tarkein
syy supistumiseen on kuluttajien heikko luotta-
mus. Kulutusluottojen nostot ovat supistuneet
alkuvuonna, ja sdastdmisaste on nousussa. Tyol-
listen méaara vahenee viimevuotisesta ja tydpanos
supistuu. Reaaliansiot nousevat lahes prosentin
toissa vuonna tehdyn ns. raamiratkaisun ja edel-
lisvuotisesta hidastuvan kansainvélisen inflaati-
on lopputuloksena. Arvonlisdveron korottaminen
prosenttiyksikolla vuoden 2013 alusta kuitenkin
leikkaa ostovoimaa. My®6s tuloverotus kiristyy hie-
man, kun vuoden alussa ei toteutettu tuloveroas-
teikkojen inflaatio- ja ansionnousutarkistuksia.

Vuonna 2014 yksityisen kulutuksen arvioidaan
kasvavan 1.2 prosenttia. Reaaliansiot alenevat,
mutta tydpanos kohoaa hieman talouden elpymi-
sen myota. Eldketulot kasvavat seka eldkeldisten
maaran nousun etta elakkeiden indeksitarkis-
tusten myota. Kotitalouksien kaytettavissa oleva
reaalitulo kohoaa noin prosentin. Kotitalouksien
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luottamuksen arvioidaan kohenevan taloudelli-
sen kasvun ja tyollisyyden paranemisen myota.
Vuonna 2015 yksityisen kulutuksen kasvuksi ar-
vioidaan 1.9 prosenttia. Tyollisyyden kohenemi-
nen vaikuttaa positiivisesti palkansaajien kulu-
tusmahdollisuuksiin, vaikka reaaliansiot alenevat
maltillisten palkankorotusten myota. Elakeldisilla
ostovoima sailyy myds vuonna 2015 indeksitar-
kistusten myo6td parempana kuin palkansaajilla.
Kotitalouksien reaalinen ostovoima kohoaa run-
saan prosentin. Kuluttajien luottamuksen kohe-
nemisen arvioidaan jatkuvan.

ARVONLISAVERON NOSTO KIIHDYTTAA INFLAATIOTA
VUONNA 2013

Vuonna 2013 kuluttajahintojen ennustetaan nou-
sevan 1.7 prosenttia. Inflaatioennustetta alenne-
taan viime kevaana ennustetusta, koska korkojen
lasku on jatkunut ja kansainvalinen inflaatio on
heikentynyt. Inflaatiota kiihdyttaa noin 0.7 pro-
senttiyksikolla vuoden alusta toteutettu arvon-
lisdveron nosto. Ansiotaso kohoaa toissa vuon-
na tehdyn raamiratkaisun myétéa 2.4 prosenttia.
EU-yhdenmukaistettu inflaatio, jossa asuntolai-
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nojen korot eivat ole mukana, lilkkkuu 2.5 prosen-
tin tietdmissa. Vuonna 2014 kuluttajahintojen ar-
vioidaan kohoavan myds 1.7 prosenttia. Vuonna

2015 inflaation arvioidaan lilkkuvan puolentoista

prosentin tietdmissa.

HIDASTUNUT KASVU SY0 BUDJETTIKIRISTYSTEN
VAIKUTUSTA

Valtion ja kuntien rahoitusalijgama kasvoi pro-
senttiyksikolla 4.9 prosenttiin BKT:sta vuonna
2012. Valtion vaje oli 3.8 prosenttia BKT:sta. Hi-
dastunut taloudellinen kasvu eliminoi saasttjen
ja veronkorotusten vaikutuksen. Vuonna 2013
valtion ja kuntien alijg@man BKT-suhde alenee
hieman 4.7 prosenttiin. Veronkorotusten ja me-
noleikkausten seka taloudellisen kasvun ansios-
ta valtion rahoitusjaama alenee 3.4 prosenttiin
kokonaistuotannosta vuonna 2014 ja edelleen

3 prosenttiin vuonna 2015. Koko julkisen talou-
den ns. EMU-alijgdma on 0.9 prosenttia BKT:sta
vuonna 2015. Julkisen ns. EMU-velan suhde ko-
konaistuotantoon jatkaa kasvuaan ja ylittaa vaka-
us- ja kasvusopimuksen mukaisen 60 prosentin
rajan vuonna 2015.

Keskeisia oletuksia

Vuosineljanneksen lopussa

2013¢

a1 Q2 a3 Q4
Euron hinta
usb 1.32 131 133 1.33
JPY 122 129 130 130
GBP 0.85 0.85 0.81 0.81
Ohjauskorot
FED 025 0.25 0.25 0.25
EKP 0.50 0.50 0.50 0.50
Markkinakorot
Libor 3 kk 0.21 0.19 0.19 0.19
Euribor 3 kk 0.21 0.21 0.22 045

Raaka-ainehinnat
Raakadljy, Brent, USD/b 113 103 111 115
Muu kuin energia,
vuosimuutos, % -3 -5 -7 -5

Léhteet: Bloomberg, HWWI.

Keskimaarin
2014¢

a1 Q2 a3 04 2013F 2014F 2015¢

133 133 133 133 132 133 1.33
130 130 130 130 128 130 130
0.81 0.81 0.81 0.81 0.83 0.81 0.81
025 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 1.06
0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.69
0.19 0.19 0.25 0.25 0.20 0.22 1.26
045 045 045 045 0.27 045 0.79
110 105 100 98 110 103 100
-7 -1 1 0 -5 -2 1
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Hallitusohjelman kirjaus valtionvelan BKT-suh-
teen kaantamisesta laskuun hallituskaudella ei
toteudu ennustetulla kasvulla ilman menojen ja
tulojen lisésopeutusta. Ennusteemme mukaan
velan BKT-suhde kasvaa vield puolella prosentti-
yksikdllda vuonna 2015. Velkasuhteen stabiloimi-
nen edellisen vuoden lukemiin edellyttaisi noin
miljardin euron suuruista lisdsopeutusta. Kor-
keintaan 1 prosentin alijgdmatavoitteen savutta-
minen on vield vaikeampaa, koska se edellyttaisi
noin 4 miljardin euron lisésopeutusta hallituskau-
della. Hallitukselta loppuu siten aika kesken.

Hallitus on elokuussa 2013 esittanyt rakennepo-
liittisen ohjelmansa, jolla pyritadn alentamaan va-
eston ikaantymisesta aiheutuvaa pitkan aikavalin
ns. kestavyysvajetta. Ohjelma ei ehdi juurikaan
vaikuttaa julkisen talouden tasapainoon ennus-
teperiodilla. Jos ohjelma saadaan uskottavalla
tavalla toteutettua, se vahentéda painetta budjetin
lisdsopeutuksiin lyhyella aikavalilld. Ns. EMU-ve-
lan kasvu yli 60 prosenttiin BKT:sta rajoittaa kui-
tenkin talouspolitiikan liikkumavaraa. Tasta syys-
ta julkisen talouden tasapainotustoimia tarvitaan
yha keskipitkalla aikavalilla. (Talouspolitiikasta ks.
taman Suhdanteen ensimmainen artikkeli.)
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EPAVARMUUS EDELLYTTAA VARAUTUMISTA ERI VAIHTOEHTOIHIN

Kansainvalisen talouden ennusteet ovat yha niin
epavarmalla pohjalla, ettd Suomessakin on syyta
hahmotella perusennusteelle vaihtoehtoisia kehi-
tysuria. Olemme alla olevassa taulukossa esite-
tyissé vaihtoehdoissa rakentaneet Suomen vien-
tiosuuspainotetulle teollisuustuotannolle kolme
uraa.

Erot voivat syntyd monista lahteistd. Olemme olet-
taneet erojen syntyvan eurokriisin etenemisesta
ja sen seurannaisvaikutuksista muiden maiden
talouksiin.

Perusvaihtoa on kuvattu edella. Nopean kasvun
vaihtoehto edellyttaisi, ettd elpyminen olisi jo voi-
mistunut kuluvan vuoden puolivalin jalkeen ja
se jatkuisi ensi vuonna itsedan vahvistaen. Tama
vaatii luottamusta luovia toimia myds euroalueen
poliitikoilta. Euroalue joutuu kuitenkin sopeutu-
maan syntyneisiin alijagamiin vield usean vuoden
ajan, minka vuoksi hyvakaan vaihtoehto ei voi
olla kovin optimistinen.

Kuvattu hitaan kasvun vaihtoehto voi syntya esi-
merkiksi siten, ettd euroalueen valtiot joutuvat
tormayskurssille lyhyen aikavélin sopeutustoimis-
ta ja pitkan aikavalin kehityslinjauksista. Tdméa
johtaa luottamuksen heikkenemiseen edelleen
rahoitusmarkkinoilla, tuotannollisissa yrityksissa
ja kotitalouksissa. Jonkin maan hallituskriisi voi
olla tallaisen skenaarion osatekija. Yhden pienen
maan hallittu irtautuminen euroalueesta voi vield
mahtua tdman skenaarion puitteisiin. Koko euro-
alueen hajoaminen nopeasti synnyttaisi kuitenkin
paljon suuremman kriisin.

Erilaiset kansainvalisen talouden urat vaikuttavat
Suomen kansantalouteen suoraan vientikysynnan
kautta. Lisavaikutuksia syntyy mm. valuuttakurs-

seista, koroista, lainojen riskipreemioista seka ko-
timaisten yritysten ja kotitalouksien luottamukses-
ta. Vaikutukset etenevat kotimaiseen kysyntaan
tyéllisyyden, kulutuksen ja investointien kautta.

Suomen kokonaistuotanto kasvaa vuosina 2013-
2017 perusvaihtoehdossa keskimaarin 1.7 pro-
senttia vuodessa, nopean kasvun vaihtoehdossa
keskimaarin 2.2 prosenttia ja hitaan kasvun vaih-
toehdossa keskiméarin 1.1 prosenttia.

Tyottémyysaste nousee perusvaihtoehdossa téna
vuonna 8.2 prosenttiin ja alenee jalleen 7.7 pro-
senttiin vuonna 2017. Nopean kasvun vaihto-
ehdossa vastaavat luvut ovat 8.0 ja 6.2 prosent-
tia seka hitaan kasvun vaihtoehdossa 8.6 ja 9.2
prosenttia.

Valtion ja kuntien rahoitusjgdma reagoi voimak-
kaasti taloudelliseen kasvuun. Perusvaihtoeh-
dossa rahoitusjagma on -4.6 prosenttia BKT:sta
vuonna 2013 ja -2.5 prosenttia BKT:sta vuonna
2017. Nopean kasvun vaihtoehdossa vastaavat
luvut ovat -4.4 ja -1.0 prosenttia ja hitaan kasvun
vaihtoehdossa -4.9 ja -4.1 prosenttia kokonais-
tuotannosta.

Hallitusohjelmaan kirjattu maksimissaan yhden
prosentin suuruinen valtiontalouden alijagma
hallituskaudella (vuonna 2015) ei toteudu mis-
saan vaihtoehdossa. Hallituksen tavoite valtion-
velan BKT-suhteen alenemisesta hallituskaudella
toteutuu ilman lisdsopeutusta vain nopean kas-
vun vaihtoehdossa. Perusvaihtoehdossa tarvittai-
siin noin miljardin euron lisdsopeutus nykyisiin
paatoksiin verrattuna. Huonon kehityksen vaihto-
ehdossa tarve olisi noin 3.5 miljardia euroa. Tas-
sa vaihtoehdossa my6s velan taso olisi tuntuvasti
korkeampi kuin muissa vaihtoehdoissa.

Maailman teollisuustuotanto Suomen vientiosuuksilla painotettuna, %-muutos

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Nopea kasvu 0.8 1.0 3.1 3.5 3.5 3.4
Perusvaihtoehto 0.8 0.6 2.3 2.7 2.6 25

Hidas kasvu 0.8 0.2 1.3 1.8 1.8 1.6
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Suomen talouskehityksen vaihtoehtoiset skenaariot

BKT:n muutos

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

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Valtion ja kuntien rahoitusjaama, % BKT:sta

== Nopea kasvu
=il == Perusennuste
Hidas kasvu

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Koko julkisen sektorin ns. EMU-rahoitusjgaman
suhde BKT:hen on perusennusteessa -2.1 pro-
senttia vuonna 2013 ja +0.5 prosenttia vuonna
2017. Nopean kasvun vaihtoehdossa jaama on
-1.9 prosenttia vuonna 2013. Vuonna 2017 se
saavuttaa 2.1 prosentin ylijagaman. Hitaan kasvun
vaihtoehdossa EMU-rahoitusjadma on -3.4 pro-
senttia vuonna 2013 ja -1.2 prosenttia vuonna
2017. Tasséa vaihtoehdossa euroalueelle maari-
telty korkeintaan 0.5 prosentin rakenteellisen ali-
jaaman kriteeri tulisi ilmeisesti rikotuksi. Suuren
euroaluetta koskevan kriisin oloissa valtioiden va-

Tyottémyysaste
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lisen budjettisopimuksen (fiscal compact) poik-
keussaannoksia kuitenkin voitaneen soveltaa.

Valtion ja kuntien alijaggmat kasvattavat ajan myéta
myos julkisen talouden ns. EMU-velkaan. Sosiaali-
turvarahastoilla ei ole velkaa. Perusvaihtoehdossa
EMU-velan BKT-suhde on 60.7 prosenttia vuon-
na 2017. Nopean kasvun vaihtoehdossa vastaava
luku on 55.4 prosenttia ja hitaan kasvun vaihtoeh-
dossa 66.8 prosenttia. EMU velka ylittda 60 pro-
sentin rajan perusvaihtoehdossa vuonna 2015 ja
hitaan kasvun vaihtoehdossa vuonna 2014.
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Maailman talouskehitys on hyvin epayhtenéis-
ta. Elpyminen on haurasta Euroopassa. Velkariisi
on hellittinyt, mutta se pitaa viela kriisitalouksia
otteessaan. Yhdysvalloissa kokonaistuotanto li-
sdantyi toisella neljanneksella jo varsin vahvasti,
vaikka finanssipolitiikka on kiristynyt tuntuvasti.
Molemmilla alueilla muun muassa erilaiset luot-
tamusmittarit ja kasvua ennakoivat mittarit viit-
taavat parempaan. Japanin talous sai tuntuvan
"mdakistartin” viime syksyna, kun talouspolitiikka
sdddettiin hyvin voimakkaasti elvyttivéksi. Kii-
nan talouskasvu on hidastunut. Viimeiset merkit
viittaavat siihen, ettd Kiinan kehitysta varjostava
velkaongelma pysyisi hallinnassa ja talouskasvu
alkaisi jdlleen vahvistua. Kokonaisuutena kuluvan
vuoden talouskasvu jaa viimevuotista heikommak-
si. Ensi vuonna kasvu vahvistuu jo selvésti, jos
Lahi-idan éljyntarjontaan ja euroalueen kriisiin
liittyvét riskit sekd ennen pitkda alkavan epata-
vanomaisen keskuspankkipolitiikan kiristimisen
vaikutukset pysyvat hallinnassa.

Maailman talouskasvu on epdyhtenaista. Yhdys-
valtojen ja Ison-Britannian taloudet elpyivat vuo-
den 2013 ensimmaisella puoliskolla jo verraten
vahvasti. Toisella neljdnneksenéa kokonaistuotan-
to lisdantyi naissa maissa jo noin 2.5 prosentin
vuosivauhtia edelliseen neljdnnekseen verrattu-
na. Japanin kokonaistuotanto lisdantyi vahvan
talouspoliittisen tydnnodn vahvistamana peréti
neljan prosentin vuosivauhtia. Ruotsissa BKT:n
kasvu oli jo ensimmaiselld neljanneksella tassa
vauhdissa, mutta kdantyi toisella neljanneksel-
1& 0.1 prosentin laskuun. Euroalueen edelliseen
neljannekseen verrattu talouskasvu ylsi toisella
neljannekselld positiiviseksi ensimmadisen kerran
kuusi neljannesta kestdneen yhtendisen laskun
jalkeen, mutta kasvu jdi vain runsaan prosentin
vuosivauhtiin.

Yhdysvaltojen, Saksan ja Ruotsin kokonaistuotan-
to ylitti toisella neljanneksella jo selvasti vuoden
2008 alun taantumaa edeltdneen huipun. Japa-
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nissa BKT jai vield prosentin, Isossa-Britannias-
sa kaksi ja euroalueella kolme prosenttia enna-
tystasoa pienemmaéksi. Teollisuusmaiden kasvu
on kokonaisuutena vahvistunut ja tdmén trendin
odotetaan olevan pysyvaa. Toisaalta maailman ta-
louskasvua jarruttavat aiemmin talouden veturina
toimineiden kehittyvien maiden ongelmat.

Keskeisimman kehittyvan maan Kiinan maail-
mantalouden kehitysta pitkdadn dominoinut kasvu
on hidastunut pysyvasti aiempina vuosikymmeni-
na saavutetusta 10 prosentin keskikasvusta 7-8
prosenttiin. Alkuvuonna Kiinan kasvu hidastui ja
luottojen ongelmallisen nopeaksi koettu kasvu
lisdsi epavarmuutta kasvun jatkumisesta. Lop-
pukesélld Kiinan nakymat jalleen paranivat, kun
taloutta ruvettiin elvyttdmaan. Useissa muissa
kehittyvissa talouksissa spekulointi Yhdysvalto-
jen keskuspankin epatavanomaisen rahapolitii-
kan kaannoksesta johti useiden valuuttojen, mm.
Intian rupian ja Brasilian realin rajuun heikkene-
miseen ja osakekurssien laskuun pddomapaon
vauhdittamana.

Erdaiden maiden kokonaistuotanto
neljanneksittdin, 2008/1=100

Ind.
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Léahteet: OECD, ETLA. ETLA S13.2/k32
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Kiinan vahva panos maailmatalouden kasvuun
pysyy suurena, vaikka kasvu onkin pysyvanluon-
teisesti hidastumassa. Kiinan osuus maailman
BKT:sta (ostovoimapariteetein eli ottaen huomi-
00N maan ostovoima) nousi viime vuonna jo noin
15 prosenttiin, kun se oli euroalueella liki 14 ja
Yhdysvalloissa lahes 19 prosenttia. Kiinan talou-
den vienti- ja viimeaikoina myos velkavetoinen
kasvustrategia on muuttumassa. Tahan on luon-
nolliset syyt. Kiinan raju rakennemuutos, jossa on
korvattu vanhaa tehotonta kapasiteettia uudel-
la, on hidastumassa. Samalla Kiinan palkkakus-
tannukset ovat vahvassa nousussa. Alhaisena
pitkdan pysynyt palkkataso on selittynyt pitkal-

ti talouden urbanisoitumisella, jossa mm. tuot-
tavuudeltaan heikosta maataloudesta teollisille

aloille siirtyva tyévoima on pitédnyt palkat alhaisi-
na. Piilotydttdmyys on purkautunut. Tilanne on
vahitellen muuttumassa, ja palkat ovat etenkin
itdrannikon perinteisilla kasvualueilla nousseet
tuntuvasti, vaikka urbanisaatio on edelleen tarkea
kasvun osatekija.

Kiinan talouden kevaan ja kesan ongelmat liit-
tyivat keskuspankin pyrkimykseen hillitd saate-
lemattdman niin sanotun varjopankkitoiminnan
uhkaavaa kasvua, vientimarkkinoiden laimeu-
teen ja useilla aloilla vallitsevaan ylikapasiteettiin.
Viranomaiset pyrkivat vaikuttamaan varjopank-
kitoiminnan voimakkaaseen kasvuun saadoksia
tiukentamalla ja lainanantoa rajoittamalla. Hei-
nakuussa keskuspankki poisti kaikki rajoituk-

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 34 30 27 35 35 383
Pohjois-
Amerikka 229 13 28 18 25 25 25 28 21 15 18 1.8 2.0
Yhdysvallat 21.0 18 29 18 25 25 2.6 32 21 15 18 1.8 1.9
EU27 224 16 -03 -02 10 15 1.3 31 27 1.7 17 1.9 1.9
Euroalue 159 16 -06 -05 1.0 1.5 1.1 27 25 15 15 1.7 1.7
Saksa 43 33 07 07 20 20 1.5 21 20 17 19 138 1.7
Ranska 31 18 00 -05 05 1.0 0.8 21 20 1.0 15 1.7 1.5
Italia 27 06 -24 -18 05 25 1.0 28 30 15 15 2.1 2.2
Suomi 03 27 -08 -04 20 25 1.7 34 28 24 18 1.7 1.9
Muut
Iso-Britannia 33 1.2 03 1.1 15 15 1.9 45 28 27 25 1.9 2.2
Ruotsi 05 38 07 1.0 20 20 1.9 30 09 02 1.0 13 1.1
Venaja 32 43 34 20 30 35 383 84 51 65 50 50 5.3
Aasia 303 52 49 50 50 5.0 4.9 42 31 31 35 36 3.5
Japani 64 -07 21 19 20 05 1.3 -03 01 02 18 20 1.5
Kiina 110 93 78 75 75 175 7.5 54 26 30 35 35 3.5
Intia 47 72 50 55 6.0 6.5 6.2 84 93 75 65 65 6.7
NIE4® 38 40 17 31 3.0 30 3.2 35 26 24 27 26 2.6
Teollisuusmaat 564 14 15 1.2 2.0 20 2.0 25 20 15 18 1.8 1.8

D Ostovoimapariteettipainot.

2 Kansalliset indeksit.

3 Etela-Korea, Taiwan, Hongkong ja Singapore.
Lahteet: OECD, IMF, kansalliset tilastot, ETLA.
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set varsinaisten pankkien lainanannolta asun- synnan kasvussa pyritddn painottamaan inves-
toluottoja lukuun ottamatta. Kiinan talous on tointeja jdhmeammin kasvavaa kulutusta, mika
kdantymassa parempaan. Toisen neljanneksen hidastaa talouskasvua. ETLA ennustaa Kiinan
BKT:n 7.5 prosentin kasvu oli aiempaan verrattu- kasvun pysyvan noin 7.5 prosentissa vuosina

na hidasta, mutta mm. talouskasvua ennakoivat 2013-2015. Vanhenevan yhteiskunnan muutos
luottamusmittarit ovat kddntyneet kesan lopulla kulutuspainotteisempaan suuntaan tapahtuu hi-
parempaan. Teollisuustuotanto ylsi heinakuus- taasti.

sa selvasti odotuksia parempaan 9.7 prosentin
kasvuun vuodentakaiseen verrattuna. Elokuussa
nousu kiihtyi jo 10.4 prosenttiin. Viennin ja tuon-
nin arvot lisdantyivat elokuussa myos odotuksia
parempaa noin 7 prosentin vauhtia. Myds osa-
kemarkkinat ovat piristyneet. Talousodotusten

Maailmankauppa, %-muutos

paranemisen taustalla on toisaalta alkuvuoden %
luottokannan nopea kasvu, joka alkaa vasta nyt — R gE (i
heijastua mm. yksityisten investointien lisaénty- 20 _\'xlj,ft'!mﬂﬂﬁuﬂas%
misend, toisaalta julkisen sektorin elvytys, mm.
infrastruktuuri-investointeja, kuten esimerkiksi 10
73 rautatieprojektin kdynnistaminen. Investoin-
teja on elvyttanyt myos alkuvuoden raju lainan- 0
otto, mika nakyy viipeelld investoinneissa. Elvy-
tystéd helpottaa inflaation pysyminen alle kolmen -10
prosentin (heindkuussa 2.7 %) ja tuottajahintojen
laskun jatkuminen (-2.3 %). 20 i
1995 2000 05 10 15
Kiinan talouskasvu ei palaa takaisin aiempien Lotiierty - QI 1417 ErllA S 2109

vuosikymmenien 10 prosentin keskikasvuun. Ky-

Yksityinen kulutus ja kiinteat investoinnit alueittain, maaran muutos, %

Yksityinen kulutus Kiinteat investoinnit
2011* 2012* 2013¢ 2014 2015F 2013->17¢ 2011* 2012* 2013¢ 2014 2015¢ 2013—17¢

OECD 1.7 1.2 1.2 20 15 1.6 06 27 03 35 4.0 3.1
Yhdysvallat 2.6 22 20 25 20 2.1 6.7 80 3.0 55 55 4.9
EU27 03 -12 -07 1.0 15 1.1 1.6 -29 33 20 35 1.9
EMU17 03 -13 -05 05 1.0 0.7 1.5 41 30 15 3.0 1.8
Saksa 23 08 08 1.0 1.0 1.1 69 -21 -03 4.0 3.0 24
Ranska 02 -04 0.1 05 1.0 0.8 36 -13 -15 1.0 25 1.7
ltalia 0.1 -43 -25 05 05 -0.1 -16 -80 55 15 6.0 2.7
Suomi 23 02 -04 1.0 20 1.3 58 -1.1 43 0.7 50 2.2
Muut

Iso-Britannia -1.0 0.5 1.2 15 20 1.9 29 06 -50 40 35 24
Ruotsi 2.1 1.6 22 25 20 2.0 64 36 -30 25 3.0 1.6
Japani 06 23 1.7 1.5 0.0 0.6 1.1 44 16 26 238 2.5

Lahteet: OECD, kansalliset tilastot.
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Japanin talous on vahvassa vedossa pdaminis- senttia kallimmat ja jeni kolmanneksen halvempi
teri Aben kaynnistdman kolmikarkisen talous- kuin kesalla 2012, mika lisasi japanilasten tuot-
ohjelman (three arrows) tydntdména. Ohjelman teiden hintakilpailukykya merkittavasti.
tavoitteena olikin kdynnistaa talous erdanlaisel-

la méakistartilla, mika nayttaisi ainakin toistaisek- Rahapolitiikan ohjenuoraksi otettiin deflaatiosta
si toimivan. Politiikan kolme kéarkea ovat: rahoi- karsivassa Japanissa 2 prosentin inflaatiotavoi-
tusmarkkinoiden tuki massiivisin keskuspankin te. Talouden velkaantumista — Japanin julkinen
joukkovelkakirjaostoin, julkisen sektorin voima- velka oli vuonna 2012 jo 212 prosenttia BKT:sta
kas elvytys (2 % BKT:sta) ja talouden kilpailu- — suunniteltiin hillittdvan arvonlisaverotusta kiris-
kykya kohentavat rakennemuutokset. Ohjelma- tamalla. Veroprosentti on tarkoitus nostaa nykyi-
julkistuksen jalkeen Japanin jeni on heikentynyt sesta 5 prosentista 8 prosenttiin ensi huhtikuussa
tuntuvasti. Elokuussa osakkeet olivat yli 50 pro- ja edelleen 10 prosenttiin vuonna 2015. Suun-

Erdita euron valuuttakursseja
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nitelma on ollut vastatuulessa, koska korotuksen
on pelatty suistavan maan takaisin taantumaan.
Tilannetta on verrattu vuoteen 1997, jolloin kulu-
tusveroa nostettiin kolmesta viiteen prosenttiin.
BKT:n noin neljaan prosenttiin vuositasolle koro-
tetut alkuvuoden kasvuluvut viestittavat kysynnan
vahvasta vedosta ja tukevat veron korotusta. Ra-
kenneuudistusten etenemiseksi padministeri Abe
on kutsunut kokoon useita komiteoita tekeméan
ehdotuksia mm. tydmarkkinoiden tehostamisek-
si ja maatalousreformiksi. Uudistukset etenevat
kuitenkin hitaasti.

Japanin BKT:n odotetaan lisaantyvat tdna ja ensi
vuonna noin kahden prosentin vauhtia. Deflaatio
kaantynee ensi vuonna voimakkaan elvytyksen
takia lahelle 2 prosentin inflaatio-tavoitetta.

Yhdysvaltojen vahva alkuvuoden talouskasvu on
yllattanyt positiivisesti, vaikka maan julkisia me-
noja leikataan voimakkaasti ns. budjettileikkuria
kayttden, koska republikaanit ja demokraatit eivat
muutoin paasseet sopimukseen liittovaltion rahoi-
tuksen turvaavan velkakaton nostosta. Yhdysval-
tojen koko julkisen sektorin budjettivaje on kui-
tenkin tdna vuonna viela yli kaksinkertainen (7.0
% BKT:sta) euroalueen keskiarvoon verrattuna.

Euroalueen talouslukuja, %

2011* 2012¢ 2013¢ 2014 2015¢
Yksityinen kulutus 0.3 -13 -05 05 1.0
Julkinen Kulutus -01 -05 -1.0 02 1.0
Kiinteat bruttoinn. 15 -4.1 -30 1.7 3.0
Kotimainen kok.kys. 1.9 -1.1 -06 09 1.6

Vienti 64 27 22 27 43
Tuonti 42 -11 08 42 33
BKT 16 -06 -05 09 1.7
Teollisuustuotanto 3.6 -2.3 -0.1 1.5 20
Inflaatio, HICP 27 25 15 15 1.7

Tyottomyysaste 10.2 114 121 120 11.8
Julk. sek. tasapaino,

per BKT 42 -37 -29 -24 -19
Julk. sek. velka,
per BKT 87.3 90.6 95.7 96.9

Lahteet: Euroopan komissio, kansalliset tilastot.
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Yhdysvaltojen kokonaistuotanto kiihtyi julkisen
sektorin jarrutuksesta huolimatta vuoden 2013
toisella neljanneksella hyvaan 2.5 prosentin vuo-
sitasolle korotettuun kasvuvauhtiin ensimmaisen
neljanneksen 1.1 prosentista. Vauhti kiihtyi sel-
vasti myos ensimmaisesta 1.7 prosentin ennak-
koarviosta.

USA:n toisen neljanneksen BKT:n kasvua kiih-
dyttivat etenkin investoinnit. Asuinrakennusin-
vestoinnit lisadntyivat edelliseen neljdnnekseen
verrattuna 12.9 ja muut rakennusinvestoinnit
16.1 prosentin vuosivauhtia. Varastoinvestoin-
tien kasvua nostava vaikutus putosi ensimmaisen
neljanneksen 0.9 prosenttiyksikosta 0.6 prosent-
tiyksikkoon. Vienti lisdantyi 10 prosentin vauhtia.
Julkiset menot supistuivat yllattavan vahan, va-
jaan prosentin vauhtia ensimmaisen neljannek-
sen noin 4 prosentin pudotuksen jalkeen. USA:n
yksityinen kulutus jatkoi parin prosentin kasvua.

Yhdysvaltojen talouskasvun odotetaan jatkuvan
suhteellisen nopeana. Tahan viittaavat kasvua
ennakoivat mittarit. Kasvu a tukevat asuntojen ja
osakkeiden hinnan nousun lisééma varallisuus
seka luottamuksen koheneminen. Asuntomark-
kinat ovat vakautuneet ja kddntymassa parem-
paan. Asuntojen hinnat kaantyivat ns. Case-
Schiller-indeksilla mitattuna nousuun jo vuoden
2012 alussa. Viime kesdkuussa hinnat olivat 12
prosenttia vuodentakaista korkeammat. Uusien
asuntojen myynti kuitenkin romahti tuntuvasti ke-
sakuusta heindkuuhun, mika voi osaltaan heijas-
taa asuntoluottokorkojen kaantymista nousuun.

Kasvuodotuksia niin Yhdysvalloissa kuin muual-
lakin ovat heilutelleet arviot Yhdysvaltojen kes-
kuspankin maarallisen elvytyksen kadnteesta
kiristdvaan suuntaan. Keskuspankin tukiostot
markkinoilla (QE3) ovat olleet syyskuusta 2012
alkaen 85 miljardia dollaria kuussa. Tasta 40 mil-
jardia dollaria kohdistuu asuntomarkkinapohijai-
siin arvopapereihin ja 45 miljardia dollaria valtion
arvopapereihin. Ostoille ei ole asetettu takarajaa.
Keskuspankin paajohtaja Ben Bernanke vihjaisi
kuitenkin viime toukokuussa, etta pankki voi 1a-
hikuukausina supistaa (tapering) tukiostoja, jos
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Yhdysvaltojen tyéllisyyden odotetaan paranevan
olennaisesti, kunhan inflaationakymat pysyvat
vakaana. Keskuspankin ohjauskorko pidetdan
0-0.25 prosentin haarukassa niin kauan kun
tyéttomyysaste on yli 6.5 prosenttia, ja hintaen-
nuste 1-2 vuoden téhtdimelld pysyy korkeintaan
puoli prosenttia keskuspankin kahden prosentin
tavoitetta korkeampana. Keskuspankki pyrkii va-
kauttamaan markkinoita viestittdmalla etukateen
politiikkatavoitteista ja toimista.

Euroalueen kriisissa eletdan suvantovaihetta. Kes-
kuspankki on saanut julkisen sektorin pitkat ko-
rot kohtuulliselle tasolle ja kriisitalouksia on muo-
kattu vahvalla kddelld. Talouden pitkadn jatkunut
taantuma katkesi vuoden 2013 toisella neljan-
nekselld, kun BKT kaantyi hienoiseen nousuun
edelliseen neljannekseen verrattuna. Euroalue
on kuitenkin edelleen hyvin hauraassa kunnossa,
koska muun muassa massatyottomyys kriisimais-
sa hellittda hitaasti. Julkisen sektorin velkaantu-
neisuus ja tarve pankkien padomien lisddmiseen
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pitavat kriisin eskaloitumisriskin vield suure-

na. Seuraava testi on Saksan parlamenttivaalien
(22.9.) jalkeen, kun selvitetaan Kreikan edelleen-
kin kestamatonta velkaantumista.

Eurokriisi ei ole vield ratkennut, vaikka Euroopan
keskuspankki pystyi jo pelkalla ilmoituksellaan
ns. OMT-operaatioista painamaan kriisimaiden
pitkat korot selvasti alemmalle tasolle. Ohjelman
puitteissa keskuspankki voi ostaa rajoittamatto-
masti tietyn maan joukkovelkakirjoja jalkimark-
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kinoilta, jos maa sitoutuu Euroopan vakausra-
haston ohjelmaan talouden tervehdyttamiseksi.
Tilannetta pyritddn vakauttaan myods pankkiunio-
nia rakentamalla ja usein talouskuria parantavin
toimin.

Keskuspankki on viestittanyt pitavansa ohjaus-
korkonsa matalana pitkaan talouskasvun var-
mistamiseksi. ETLA arvioi korkojen kadntyvan
nousuun kevaalla 2015. Keskuspankin epata-
vanomaisia keinoja ei ruvettane aktiivisesti pur-
kamaan kovin nopeasti, mutta pankit ovat oma-
ehtoisesti maksaneet keskuspankille takaisin
osan ohjauskorkorahoitteisista halvoista ns. LTRO
luotoista. Rahoitusmarkkinoiden heikko toimin-
ta on kuitenkin edelleen jarru talouskehitykselle.
Keskuspankin talletuskoron muuttaminen nega-
tiiviseksi saattaisi olla hyva keino markkinoiden
piristamiseksi.

Euromaiden talouspolitiikkatoimia on rajoittanut
pelko voimakkaiden markkinareaktioiden uusiu-
tumisesta. Tama on pitényt parhaissa asemissa
olevien "vahvojen” maiden finanssipolitiikan ki-
reand. Apupakettien varassa olevien Kreikan, Ir-
lannin, Portugalin ja Kyproksen politiikka on ollut
maksukyvyn turvaavien rahoittajien ehtojen mu-
kaisesti hyvin kiread. Kriisimaihin yleensa luet-
tu ltalia on valttanyt ehdollisen tuen hakemisen.
Espanja on saanut suurimmillaan 100 miljardiin
euroon kohoavan lainalimiitin pankkisektorille
jarjestelypankin kautta, jolloin lainan ehdollisuus
kohdistuu vain pddomitettaviin pankkeihin.

Pysyvampi kriisin rauhoittuminen edellyttaa kui-
tenkin kasvun kaynnistymista ja tyollisyyden pa-
ranemista kriisimaissa. Kriisimaiden velkataakan
purkaminen on valtava haaste, ja ainakin Kreikan
suhteen jonkin tyyppinen velkahelpotus nayttai-
si olevan edelleen vélttaméatonta. Euroalueen ta-
louskasvu jatkuu selvasti Yhdysvaltojen kasvua
hitaampana.

Euroalueen toisen neljdnneksen 0.3 prosentin
kasvu kertyi pienistéd kysyntaerien muutoksista.
Suurin kontribuutio tuli nettoviennista. Sekéa yksi-
tyinen etta julkinen kulutus kiihdyttivat kokonais-
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tuotannon kasvua 0.1 prosenttiyksikolla. Varasto-
jen purku leikkasi kasvua saman verran. Kiinteat
investoinnit liikkahtivat myés hieman parempaan
kahdeksan neljannesta jatkuneen pudotuksen
jalkeen.

Ennakoivat mittarit viittaavat kasvun vahvistumi-
seen. OECD:n BKT:n kasvua noin puoli vuotta
ennakoiva mittari kdantyi nousuun jo viime talve-
na, mika tukee kdanteen ajoitusta viime kesaan.
Euroframe-ryhman neljdnnesvuosittaista kasvua
ennakoiva mittari nayttaa vuoden 2013 kahdelle
viimeiselle neljdannekselle noin puolen prosentin
kasvua edelliseen neljdnnekseen verrattuna.

Ison-Britannian talouskasvu on ollut pitkaan
heikkoa, mutta kuitenkin parempaa kuin euro-
alueella keskimaarin. Kehitysta on tukenut pun-
nan tuntuva heikentyminen ja tarkeiden Ameri-
kan markkinoiden kohtuullinen veto.

Ruotsin talouskasvu on ollut kriisin jélkeen sel-
vasti euroaluetta nopeampaa. Siihen on vaikutta-
nut muun muassa kruunun voimakas devalvoi-
tuminen, mika tuki vientia kriisin jalkeen. Euro
vahvistui tuolloin kruunuun suhteen 9.6 kruu-
nusta syyskuussa 2008 vahvimmillaan 11.2
kruunuun maaliskuussa 2009. Maaliskuun jal-
keen euro on heikentynyt kruunun suhteen 8.7
kruunuun elokuussa 2013. Ruotsin vienti alkoi-
kin viime talven aikana supistua kruunun vahvis-
tumisen heikentaman kilpailukyvyn ja laimeiden
vientimarkkinoiden yhteisvaikutuksesta. Ruotsin
BKT:n kasvuvahti j&a téné vuonna vain prosent-
tiin. Ensi vuonna kasvu kiihtyy pariin prosenttiin.

Venajan kehitysta dominoi raaka-aineiden ja
etenkin energian hintakehitys. Ruplan devalvoi-
tuminen euron suhteen, 13 prosenttia vuoden
2012 maaliskuusta viime elokuuhun, lisda vien-
ti- ja verotuloja, joita kysynnan laimeus ja useiden
hyodykkeiden hinnan laskut ovat pienentaneet.
Venajan talouskasvu riippuu keskeisesti raaka-ai-
neiden hintakehityksestd, koska viennin méaaral-
linen lisdédminen on vaikeaa kapasiteettirajoitteen
ja kotimaan tarpeen takia. Venajan BKT:n kas-
vu jda tana vuonna vain pariin prosenttiin, mutta
kiihtyy ensi vuonna kolmeen prosenttiin.

Raaka-aineiden maailmanmarkkina-
hinnat, 2010=100
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RAAKA-AINEIDEN HINTAKEHITYS

Pohjois-Amerikan liuskekaasun ja -6ljyn tuotan-
non riped nousu johtuu pitkalti raakadljiyn hinnan
moninkertaistumisesta. Oljyn korkea hinta on
pitkalla aikavalilla avaamassa epatavanomaisen
6ljyn ja kaasun lahteita joka puolella maailmaa,
koska niista on tullut periaatteessa kannattavia
ja ne tarjoavat mahdollisuuden energiaomava-
raisuuden lisddmiseen. Vaikutus tarjontaan ei
tule kuitenkaan nopeasti, koska uusien lahteiden
avaaminen tuotantoon on kallista ja edellyttaa
hyvin kehittynyttd osaamista ja infrastruktuuria.
Lisaksi tuotantokustannukset ovat korkeat. (ks.
oheinen erityisteema)

Yhdysvaltojen liuske-energian tarjonnan lisays
on toistaiseksi lahinna hillinnyt Pohjois-Afrikan ja
Lahi-idan 6ljyn tarjontaan liittyvan riskin nousua
ja vaihtelua. Uhka Yhdysvaltojen iskusta Syyri-
aan rangaistukseksi kemiallisten aseiden kaytos-
ta dominoi raakadljyn hintakehitysta syyskuun
alkupuolella. Se vaikuttanee suotuisassakin ta-
pauksessa 6ljyn hintaa nostavasti loppuvuoden
aikana. Suhdanteessa on oletettu, ettd mahdolli-
nen isku Syyriaan on varsin rajattu niin ajallisesti
kuin alueellisesti, mutta lisdantynyt epdvarmuus
nostanee 6ljyn hinnan 115 dollarin tuntumaan
tynnyrilté. Talven aikana markkinat rauhoittuvat
ja 6ljyn hinta alenee, jos riskit oletetusti pienene-
vat. Riski tilanteen eskaloitumisesta ja laajenemi-
sesta on kuitenkin suuri. Ennusteessa on oletettu
6ljyn hinnaksi (Brent) tdna vuonna noin 110 dol-
laria. Vuonna 2015 hinnan oletetaan jaavan alle
100 dollarin.

Raaka-aineiden pl. energia dollarihinnat ovat
trendinomaisesti alentuneet jo vuoden 2011 huh-
tikuusta, jolloin ne olivat nousseet edellistéd kesan
2008 hintahuippua korkeammiksi. Hinnat olivat
elokuussa 2013 neljanneksen alemmat kuin vuo-
den 2011 hintahuipussa, mutta kuitenkin edel-
leen keskiméaarin kaksinkertaiset vuosituhannen
alkuun verrattuna. Vuodentakaiseen verrattu pu-
dotus oli viisi prosenttia. Ruoan dollarihinta pu-
tosi vuodessa neljanneksen ja varimetallien pari
prosenttia. Tekstiilien hinnat nousivat rajun pudo-
tuksen jalkeen kolme prosenttia. Rautamalmin ja

033

Kansainviliset Suhdanteet -aikakauskirja
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romun hinta nousi puolestaan 18 prosenttia.

Muiden kuin energiaraaka-aineiden hintojen las-
ku heijastaa kysynnan hidasta kasvua ja toisaal-
ta tarjonnan reagoimista vuosituhannen alusta
keskimaarin kaksinkertaistuneisiin hintoihin. Esi-
merkiksi rautamalmin hinta on reagoinut herkésti
viimeaikaisiin kysynnan, erityisesti Kiinan kysyn-
nan, muutoksiin. Rautamalmin maailmanmark-
kinahinta (Kiinan tuontihinta, cfr) nousi HWWI-
indeksin mukaan 7.1-kertaiseksi kesalla 2011
vuosituhannen alun tasoon verrattuna. Viime elo-
kuussa se oli 23 prosenttia huippuhintaa alempi,
mutta 27 prosenttia vuodentakaista korkeampi.
Rautamalmin hinnan voimakas heilahtelu perus-
tuu kysyntaodotusten muutoksiin yhdistyneena
tarjonnan odotettuun vahvaan kasvuun. Hinnan
odotetaan laskevan lahivuosina tuntuvasti juu-

ri voimakkaan hinnan nousun viipeisten tarjon-
tavaikutusten takia. Kaivosten rakentaminen vie
aikaa.

Kokonaisuutena muiden kuin energiaraaka-ainei-
den hinnat laskevat tdna vuonna viisi prosenttia.
Ensi vuonna hinnat laskevat pari prosenttia, vaik-
ka ne ovat nousussa vuoden aikana. Mikali euron
arvo dollareissa pysyy oletetussa 1.32 dollarissa
ja ennusteet toteutuvat, raaka-aineet vaimentavat
inflaatiokehitysta selvasti vuosina 2013-2015.

MAAILMANKAUPPA

Maailmankaupan maara lisdantyy tdna vuonna
viimevuotista parin prosentin vauhtia. Hidas ke-
hitys on liittynyt euromaiden taantumaan, Yh-

dysvaltain hitaaseen talouskasvuun ja naihin
liittyvdan Aasian maiden, eritoten Kiinan kasvun
hidastumiseen. Kasvu alkaa vahitellen kiihtya
taloustilanteen paranemisen my6éta ja vuonna
2014 kasvu kiihtyy jo 5-6 prosenttiin. Toteutu-
nut heikko kysynnan kasvu on heijastunut myos
maailmankaupan hinnoissa, jotka junnasivat hol-
lantilaisen CPB-tutkimuslaitoksen mukaan viime
vuonna paikallaan. Tdnd vuonna hinnat laskevat
prosentin, mutta nousevat ensi vuonna pari pro-
senttia kysynnan elpymisen tukemana.

Maailmantalouden vaikea taantuma talvel-

la 2008/9 ja sita seurannut laimea kasvu teolli-
suusmaissa ja kehittyvien maiden talouskasvun
hidastuminen vaikeuttavat maailmankaupan so-
pimusjarjestelmien kehittdmista ja yllapitamis-
ta. Useissa maissa hyvin vaikea taloustilanne on
lisdnnyt painetta suojata omaa taloutta muiden
kustannuksella, vaikka kaupan avoimuus olisi
kaikille hyodyllista.

EU:n komission kauppapadaosaston selvityksen
mukaan protektionismi on lisdantynyt selvas-

ti maailmankaupassa. Raportin mukaan vuoden
2008 lokakuun — suuren taantuman alun — jal-
keen on saadetty yhteensa lahes 700 erilasta
kaupan rajoitusta. Pietarissa syyskuisessa G20-
ryhméan kokouksessa julistettiin tiukka kanta pro-
tektionismin vastustamiseen. Olemassa olevien
kaupan esteiden purkamista paatettiin vahvistaa
viime vuosien heikon tuloksen jalkeen.
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LIUSKE-ENERGIA, ENERGIAN HINTA JA HIILIDIOKSIDIPAASTOT

Raakadljyn, luonnon kaasun ja kivihiilen hinnan
moninkertaistuminen 2000-luvun alussa on
muuttamassa globaaleja energiamarkkinoita voi-
makkaasti. Se on parantanut heikosti kannatta-
vien, vahapaastoisten uusiutuvien energiamuo-
tojen kannattavuutta, joiden kayttoa on erityisesti
EU:ssa paatetty lisata tuntuvasti. Samalla se on
kaynnistanyt aiemmin padosin kannattamatto-
man 6ljyliuskeesta tuotettavan 6ljyn ja kaasun
tuotannon Yhdysvalloissa.

Fossiilisen energian kallistuminen tehostaa pe-
riaatteessa fossiilisen energian kayttoa ja siten
vahentaa energian tuotannon hiilidioksidipaas-
t6ja ja ehkaisee ilmaston lampenemista. Kaytan-
nossa tama ei ole kuitenkaan nain yksioikoista.
Ensinnakin kasvava maailmantalous tarvitsee
ennusteiden mukaan (IEA 2012, EIA 2013) li-
saa energiaa, esimerkiksi vuodesta 2010 vuoteen
2035 mennesséa runsaan kolmanneksen nykyista

enemman eli runsaan prosentin vuodessa. Uu-

siutuvat energiat ja energian saasto eivat pysty
tata kysynnan kasvua kaikista ponnisteluista huo-
limatta paikkaamaan, vaan suuri osa kysynnan
kasvusta on tuotettava fossiilisten raaka-aineiden
lisakaytolla. Se, kaytetaanko talta osin lisaa oljya,
kaasua vai kivihiilta, riippuu naiden raaka-ainei-
den suhteellisista hinnoista ja EU:n piirisséa lisaksi
paastdoikeuden hinnasta, joka, paitsi nostaa raa-
ka-ainekustannusta, vaikuttaa fossiilisten raaka-
aineiden suhteellisiin kayttokustannuksiin.

YHDYSVALTOJEN LIUSKE-ENERGIAN TUOTANNON ON
KAYNNISTANYT ENERGIAN KALLISTUMINEN
Yhdysvaltojen raakadljyn ja luonnonkaasun voi-
makas lisdys vuodesta 2006 lahtien kertoo fos-
siilisen energian riittavyydesta, jos niista tuotet-
tavan 6ljyn ja kaasun hinta on riittdvan korkea.
Uudet epatavanomaiset raaka-aineet ovat ympa-
riston nakdkulmasta usein ongelmallisia tuotan-
totapansa! takia, vaikka parhaat esiintymat ovat
kustannuksiltaan esimerkiksi 6ljyn suhteen kil-

Epatavanomainen kaasun ja dljyn tuotanto Yhdysvalloissa
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pailukyisid. Bank of American (2013) mukaan
esimerkiksi amerikkalaisen liuskeoljyn kannatta-
vuusrajan ylitys edellyttaa tuotantopaikasta riip-
puen 50-80 dollarin tynnyrihintaa (WTI).

LIUSKE-ENERGIA VAIKUTTAA ENERGIAN
HINTAKEHITYKSEEN MONIN TAVOIN

Yhdysvaltojen liusketljyn ja etenkin kaasun tuo-
tannon huomattavan voimakas kasvu vaikuttaa
tuntuvasti Yhdysvaltojen energiamarkkinoiden
ohella maailmanmarkkinoihin. Yhdysvalloissa
voimakas, sisdmaassa tapahtunut lisdys on ol-
lut ongelmallista, koska 6ljyn ja kaasun siirtoka-
pasiteetti ei ole ollut riittdvan suuri. Paikallinen
ylituotanto on tehnyt amerikkalaisesta WTI-6ljys-
ta selvasti kansainvalisena mittapuuna kaytet-
tya Brent-0ljya halvempaa, vaikka se oli aiemmin
muutaman dollarin Brent-6ljyé kallimpaa. Ol-
jyn putkikapasiteetin riittdmattomyytta on ratkot-
tu erdiden putkien virtaussuuntaa kaantamal-

|4 ja rautatie- ja jopa kuorma-autokuljetuksin.
Normaalisti WTI-6ljy on ollut muutaman dollarin
Brentia kallimpaa, mutta viime vuosina Brent-6l-
jy on ollut suurimmillaan jopa parikymmenta dol-
laria WTI:ta kallimpaa. Syyskuun alussa ero ol
noin kahdeksan dollaria. Yhdysvaltojen oljytuonti
on tuotannon lisdyksen takia kuitenkin pienene-
massa voimakkaasti, mika on parantanut Yh-
dysvaltojen huoltovarmuutta ja keventanyt kriisi-
herkan 6ljyn hinnan nousupaineita. (Chojna, J.
— Losoncz, M. — Suni, P. (2013))

Liuskekaasulla on 6ljyn tapaan myds ylituotanto-
ongelma, mutta se ei ole yhta paikallinen. On-
gelmana on, ettd kaasun vientia ei voi logistiikan
takia nopeasti lisata. Putkikapasiteetin lisdys vie
tuntuvasti aikaa, ja nesteytetyn kaasun vienti-
mahdollisuuksista ja -luvista ollaan vasta paat-
tamassa. Siten Yhdysvaltojen sisdinen ylituotan-
to on painanut yhdysvaltalaisen kaasun hyvin
halvaksi 6ljyyn ja kivihiileen verrattuna. Samalla
siita tuli hyvin halpaa mm. Euroopan ja Japanin
hintoihin verrattuna. Luonnonkaasu maksoi Yh-
dysvalloissa 3.6 USD/mmbtu? (WB 2013) heina-
kuussa 2013, mika on noin kolmannes Euroopan
ja vahan yli viidennes Japanin hinnoista. Yhdys-
valtalaisen kaasun hintataso ei ole ylituotanto-
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ongelmien kannalta kestavalla tasolla. Kaasun
tuotanto on nykyhinnoin useilla kentilla kannatta-
matonta, jos samalla ei tuoteta 6ljya.

LIUSKEKAASUN VOIMAKKAASTI LISAANTYNYT TUOTANTO
VAIKUTTAA PAASTOIHIN

Yhdysvaltojen kaasun halpuus on osaltaan pie-
nentdmassa USA:n 6ljyn kysyntaa ja johtanut hii-
len laajamittaiseen korvaamiseen kaasulla, mika
on puolestaan vapauttaa runsaspaastoista hiilta
vientiin. Téman seurauksena hiilidioksidipaastot
ovat pienentyneet Yhdysvalloissakin tuntuvasti.
Kivihiilen tuntuvasti lisddntynyt vienti on suun-
tautunut Eurooppaan, jossa kivihiilen kaytté on
hiilen ja paastdoikeuden halpuuden takia lisaan-
tynyt tuntuvasti. Yhdysvalloista Eurooppaan vie-
tiin vuonna 2012 yli kolme kertaa enemman hiilta
kuin vuonna 2006. Tama on lisannyt EU:n hiilidi-
oksidipaastoja verrattuna tilanteeseen, jossa lius-
kekaasun tuotanto ei olisi Yhdysvalloissa noussut
merkittavasti.

Eurooppalaisen kaasun kalleus johtuu pitkélti ve-
naldisen kaasun hinnan sitomisesta raaka-o6ljyyn
ja polttonesteiden hintoihin. Muu eurooppalainen
kaasu on pitkalti halvempaa, ns. spot-perustais-
ta. Venajankin lienee taivuttava joustavampaan,
markkinapohjaiseen hinnoitteluun. Nykyinen

Fossiilisen energian maailmanmark-
kinahinnat dollareissa, 2000=100

Raakaoljy, Brent
== Australia, kivihiili
600 Japani, nesteytetty kaasu
Eurooppa, luonnonkaasu

== JSA, luonnonkaasu

400

200

0
2000 2005 2010

Lahteet: World Bank, ETLA. ETLA S13.2/b248
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korkea hintataso ja Venajan arvaamattomaksi
osoittautunut vientipolitiilkka ovat suuri insentii-

vi vaihtoehtoisen tarjonnan kuten vaihtoehtoisten
kaasuputkien ja nesteytetyn kaasun terminaalien
rakentamiseksi seka epatavanomaisen kaasun-
tuotannon tuotantomahdollisuuksien tutkimisek-
si, kuten on nahty. Kallis sopimushintainen? kaa-
su ei ole Vendjankaan pidemman aikavalin etujen
mukaista.

Vahapaastoinen ja kohtuuhintainen kaasu olisi
EU:n nakokulmasta pitkékestoinen ja kilpailu-
kyvyn kannalta hyva keino paastojen tuntuvaksi
vahentamiseksi matkalla vahemman hiiltad kaytta-
vaan yhteiskuntaan. Paastooikeudet ovat nyt hal-
vat huutokauppapakon ja taantuman takia, mut-
ta hinta voi nousta arvaamattomasti, kun kasvu
kaynnistyy. Paastooikeuksien hinnan hallinnolli-
nen nostaminen "markkinoita ohjaavalle tasolle”
esimerkiksi paastdoikeuksien maaraa rajoittamal-
la merkitsisi voimantuotannon kayttokustannus-
ten ja sahkdn hinnan nousua.
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VIITTEET

1 Liuskedljyn kaytto energiantuotantoon on kielletty
mm Ranskassa, kunnes tuotantomenetelmat kehittyvat
ympéristoystavallisemmiksi.

2 Million British thermal units =
0.293 MWh ~1.27 Mcf (Million cubic feet)

3 Raaka-ainemarkkinoilla hinnoittelu on siirtymassa
ns. spot-hinnoittelun suuntaan. Esimerkiksi rautamalmin
hinnan maaraytymisesséa on siirrytty padosin pois pitkaai-
kaisista sopimushinnoista.
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Vienti
TAVARAVIENTI KAANTYY KASVUUN VASTA ENSI VUONNA la. Koneiden, kulkuneuvojen ja metallien jalos-
Viennin odotettu elpyminen on jélleen kerran tuksen vienti on sen sijaan sujunut odotettua hei-
siirtynyt eteenpain. Lisaksi toimialojen kehitys kommin, joten naiden toimialojen ennusteita on
on kaksijakoinen. Kemian- ja metsateollisuuden jouduttu korjaamaan alaspain.
vienti on jo kdantynyt selvdan kasvuun, mutta
teknologiateollisuuden toimialojen vienti, metal- Maaliskuussa uskoimme sen hetken tilastojen
lituotteita lukuun ottamatta, supistuu viela tana valossa, ettad tavaraviennin maara kasvaa tana
vuonna. Séhko- ja elektroniikkateollisuuden vien- vuonna 0.3 prosenttia. Heikot kesan ja alkusyk-
tiennuste pysyy kuitenkin ennallaan, siihen ei vai- syn aikana julkaistut tilastot antavat kuitenkin
kuta Nokian matkapuhelinliiketoiminnan myynti, aihetta alentaa kuluvan vuoden tavaraviennin
koska tuotanto ajettiin alas jo viime vuoden lopul- ennustetta. Nyt arvioimme, ettd Suomen tavara-

Arvo" Maara?

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

2012* 2012* 2011* 2012* 2013F 2014 2015 200812 2013—>17¢
Maa- ja metsatalous

seka kaivannaistoiminta 1.2 2.1 25 0.0 10 -1 6 383 6
Puutavarateollisuus 2.1 3.8 1.6 038 6 0 6 -6.4 4
Paperiteollisuus 8.8 154 -25 -0.1 2 3 2 -3.4 2
Metallien jalostus 7.0 12.3 73 -4.0 -1 4 4 -0.5 3
Metallituotteet 1.4 24 182 -4.8 17 -5 2 -0.7 3
Koneet ja laitteet 7.9 13.8 89 -2.1 -4 5 7 -3.7 4
Kulkuneuvot 2.2 3.9 -31.6  12.1 -10 33 30 -17.2 13
Elektroniikka- ja sahkoteoll. 7.3 12.9 40 -27 -18 2 3 -9.2 -2
Elintarviketeollisuus 1.4 25 57 -03 1 3 2 -0.6 3
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-

ja kenkateollisuus 0.7 1.3 6.8 0.2 -1 5 3 -1.7 2
Kemianteollisuus 13.3 234 85 2.0 4 2 3 1.7 3
Muu teollisuus 3.5 6.2 . . . . . . ..
Tavaravienti yht.» 59.8 100.0 31 -05 -1.8 44 43 -2.8 3.0
Tavaravienti pl. elektroniikka- 52.5 87.1 - - - - - -2.4 4
ja sahkoteollisuus”

Tavara- ja palveluvienti® 76.7 . 27 -04 -08 35 45 -1.7 3.2

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

3 Kansantalouden tilinpidon mukaan.

Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.
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vienti supistuu tana vuonna 1.8 prosenttia viime-

vuotisesta. On kuitenkin toivoa siita, etta vien- Suomen vientimarkkinoiden kasvu ja
tikysynta piristyy viela kuluvan vuoden lopulla. vienti alueittain

Viennin elpyminen riippuu pitkalti EU-maiden ja

euroalueen talouskehityksestd ja niiden inves- EEIRNIEHIL o it 2l el

tointitavaroiden kysynnésta. I 2008-2012 keskimaarin ‘
4 - 1-6/2013 A I
Viime aikoina on myds jonkin verran kayty kes- ) ' ‘ ‘ [

kustelua siita, onko lilan vahva euro esteena vien-

Vaihtosuhde (2000=100)
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1) Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista. Eurooppa

2) 11 OECD-maata Suomen vientiosuuksilla painotettuna.
3) Vuoteen 1991 asti lansivienti. Lahteet: Tullihallitus, IMF. ETLA S13.2/x08
Lahteet: Tullihallitus, OECD. ETLA S13.2/x01
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Vienti Aasiaan ja Pohjois-Amerikkaan oli kasvussa
ensimmaisella vuosipuoliskolla

Suomen koko tavaraviennin arvo supistui kuluvan vuoden
tammi-kesdkuussa 3 prosenttia vuodentakaisesta. Vienti
EU27-alueelle vaheni arvoltaan 4 prosenttia, mutta vienti
euroalueelle jai edellisvuoden lukemiin. Vienti Euroopan
unionin ulkopuolelle vaheni prosentin.

EU27-maiden osuus Suomen tavaraviennin arvosta oli
ensimmaisella vuosipuoliskolla 54 prosenttia ja EU15-
maiden osuus 44.8 prosenttia. Vuodentakaiseen verrat-
tuna EU27-maiden osuus véaheni 0.5 prosenttiyksikkoa ja
EU15-maiden 1.2 prosenttiyksikkda. Ruotsi pysyi edelleen
Suomen tarkeimpana vientimaana, ja sen osuus oli 11.2
prosenttia. Saksa oli kolmanneksi merkittavin vientimaa
9.1 prosentin osuudellaan. Alankomaiden osuus oli 6.4
prosenttia. Ison-Britannian vientiosuus laski tuntuvasti
4.4 prosenttiin.

Aasia (pl. Lahi- ja Keski-ita) oli toiseksi merkittavin vien-
tialue, ja sen osuus oli 12.7 prosenttia. Kiinan osuus koko
tavaraviennista nousi 4.9 prosenttiin ja Japanin oli 1.8
prosenttia. Muu Eurooppa (pl. EFTA-maat) oli kolmanneksi
téarkein vientialue 11.6 prosentin osuudella, koska Venaja
oli Suomen toiseksi suurin vientimaa 9.3 prosentin osuu-
della. Pohjois-Amerikan vientiosuus oli 8.3 prosenttia ja
EFTA-maiden 4.6 prosenttia. Etela-Amerikan osuus oli 2.3
prosenttia ja Lahi- ja Keski-idan niinikdan 2.3 prosenttia.

Vienti Aasiaan (pl. Lahi- ja Keski-itd) kasvoi tammi-ke-
sakuussa prosentin vuodentakaisesta. Vienti Kiinaan
lisdantyi arvoltaan prosentin, mutta toimitukset Japa-
niin vahenivat 4 prosenttia ja Intiaan 2 prosenttia. Vienti
Eteld-Koreaan kohosi arvoltaan perati 26 prosenttia. Vien-
timme Venéjélle lisdantyi tammi-kesdkuussa arvoltaan

2 prosenttia vuodentakaisesta. Toimitukset Pohjois-Ame-
rikkaan kohosivat 7 prosenttia. Etela-Amerikkaan vietyjen
tavaroiden arvo sen sijaan vaheni 24 prosenttia vuoden-
takaisesta. Lahi- ja Keski-itdan vietyjen tavaroiden arvo
nousi 23 prosenttia, kun vienti Saudi-Arabiaan lisaantyi
20 prosenttia ja Israeliin 5 prosenttia.

Tavaraviennin maara supistui ensimmaisella
vuosipuoliskolla vajaat 4 prosenttia

Tavaraviennin maara supistui vuonna 2012 kansantalou-
den tilinpidon korjattujen tietojen mukaan 0.5 prosenttia

edellisvuodesta. Syyskuussa julkaistujen ennakkotietojen
mukaan tavaraviennin mé&ara vaheni kuluvan vuoden en-
simmaisella neljannekselld 5.1 prosenttia ja toisella nel-
janneksella 2.2 prosenttia vuodentakaisesta. Tavaraviennin
madara laski siten ensimmaiselld vuosipuoliskolla 3.7 pro-
senttia vuodentakaisesta.

Kausitasoitettuna tavaraviennin maara kuitenkin kasvoi en-
simmaisella neljanneksella 2.1 prosenttia ja toisella neljan-
nekselld 0.4 prosenttia edellisesté neljanneksesta. Heina-
kuussa tavaraviennin maara vaheni Tullin tilastojen mukaan
3.4 prosenttia vuodentakaisesta.

Tehdasteollisuuden toimialoista metallituotteiden vien-

ti lisadntyi kuluvan vuoden ensimmaisella vuosipuoliskolla
eniten, perati 24 prosenttia. Kasvun vaikutus koko tavara-
vientiin on kuitenkin lahes olematon, koska toimialan osuus
on niin pieni. Kaivannaistoiminnan vientimaara kohosi 18
prosenttia ja vaatteiden 15 prosenttia. Koksin ja oljytuottei-
den vienti pysyi edelleen vahvana ja lisddntyi laskelmiemme
mukaan noin 14 prosenttia. Puutavarateollisuuden vienti-
maara nousi vajaat 7 prosenttia ja paperiteollisuuden vajaat
6 prosenttia. Kemikaalien ja kemiallisten tuotteiden (ml.
|aakkeet) vienti kasvoi runsaat 3 prosenttia.

Kaikkien muiden toimialojen vienti jdi vuodentakaista pienem-
maksi. Kulkuneuvoteollisuuden vientimaara supistui tammi-
kesakuussa 22 prosenttia edellisvuodesta, kun moottoriajo-
neuvojen vienti vaheni 24 prosenttia ja muiden kulkuneuvojen
20 prosenttia. Sahko- ja elektroniikkateollisuuden vienti laski
20 prosenttia, kun viestintalaitteiden vientimaara odotetusti
putosi 70 prosenttia. Sahkolaitteiden vienti vaheni 8 prosent-
tia. Rakennusaineteollisuuden vientimaara jai 10 prosent-

tia vuodentakaista pienemmaksi ja kumi- ja muovituotteiden
vienti oli 7 prosentin laskussa. Koneiden ja laitteiden toimi-
tukset supistuivat 6 prosenttia ja metallien jalostuksen 5 pro-
senttia. Pienistd toimialoista tekstiilien sekd nahka- ja kenka-
teollisuuden vienti vaheni 4 prosenttia. Elintarvikkeita vietiin
vajaat 2 prosenttia edellisvuotista vahemman.

Tavaroiden vientihinnat nousivat viime vuonna kansantalou-
den tilinpidon mukaan keskimaarin 0.7 prosenttia vuodenta-
kaisesta. Kuluvan vuoden ensimmaisella puoliskolla vienti-
hinnat nousivat keskimaarin 0.8 prosenttia viimevuotisesta.
Tilastokeskuksen vientihintaindeksi sen sijaan laski tammi-
kesakuussa 1.2 prosenttia edellisvuodesta.



nin suotuisalle kehitykselle. Joidenkin mielesta
heikompi euro olisi ratkaisu euromaiden viention-
gelmiin. Toisaalta Suomen kohdalla vienti seka
Aasiaan, Pohjois-Amerikkaan etta Venajélle on
kasvanut, kun taas vienti euroalueelle on pysynyt
edellisvuoden lukemissa. Kilpailukykyyn vaikut-
tavat valuuttakurssin ohella myds monet muut
seikat.

Ensi vuonna tavaravientimme kaantyy 4.4 pro-
sentin kasvuun, kun EU-maiden vientikysynta
selvasti nousee. Suomen viennin rakenne on py-
syvasti muuttunut matkapuhelintuotannon lop-
pumisen myota. Samanaikaisesti myos telakkate-
ollisuus ja autoteollisuus ovat murrosvaiheessa.

Palvelut mukaan lukien viennin arvioidaan tana
vuonna supistuvan 0.8 prosenttia. Ensi vuon-

na koko tavara- ja palveluvienti kasvaa noin 3.5
prosenttia. Palveluiden vientid on hyvin hankalaa
ennustaa, koska suurin erd on kansainvalisten
konsernien sisdista liike-eldman palvelujen kaup-
paa. Varsinkin Nokian matkapuhelinliiketoimin-
nan myynnin vaikutuksia palveluvientiin on hyvin
vaikeata ennakoida.

KONEIDEN JA METALLIEN JALOSTUKSEN VIENTI
VAUHDITTAA TAVARAVIENTIA ENSI VUONNA
Sahkolaitteiden (toimiala C27) viennin arvo oli vii-
me vuonna ensimmaista kertaa suurempi kuin
tietokoneiden seké elektronisten ja optisten lait-
teiden (toimiala C26) viennin arvo. Toimialan C27
osuus koko tavaraviennin arvosta oli 6.8 prosent-
tia ja toimialan C26 osuus oli 6.2 prosenttia. Ku-
luvan vuoden tammi-kesakuussa osuudet olivat
6.5 prosenttia ja 4.5 prosenttia. Sédhkolaitteiden
viennin kasvumarkkinoita olivat vuoden alkupuo-
liskolla Kiina, Yhdysvallat, Norja, Eteld-Korea,
Jordania ja Ranska.

Viestintalaitteiden (toimiala C263) viennin osuus
koko tavaravientimme arvosta oli vuonna 2000
runsaat 22 prosenttia ja vuonna 2008 runsaat
13 prosenttia, mutta viime vuonna enéa vajaat 3
prosenttia. Matkapuhelimien tuotannon lopetta-
minen Nokian Salon tehtaalla merkitsee sité, etta
viestintalaitteiden osuus tavaraviennista putoaa
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tana vuonna prosenttiin ja sahko- ja elektroniik-
kateollisuuden vienti supistuu merkittavasti. No-
kian syyskuun alussa julkistettu paatés myyda
koko matkapuhelinliiketoiminta ei vaikuta Suo-
men tavaraviennin lukuihin, koska tuotanto Suo-
messa on jo lopetettu.

Viestintalaitteiden osuus koko sahko- ja elektro-
niikkateollisuuden viennin arvosta oli viime vuon-
na enaa 21 prosenttia ja kuluvan vuoden tammi-
kesékuussa vajaat 9 prosenttia.

Sahkdmoottorien, -generaattorien ja -muuntajien
osuus sahko- ja elektroniikkateollisuuden viennin
arvosta oli vuoden alkupuoliskolla 38 prosenttia.
Mittaus-, testaus- ja navigointilaitteiden osuus oli
13 prosenttia ja niiden viennin arvo nousi 5 pro-
senttia vuodentakaisesta. Sateilylaitteiden seka
sahkolaékinta- ja sahkoterapialaitteiden osuus oli
vajaat 8 prosenttia. Niiden vienti lisdantyi arvol-
taan 4 prosenttia. Tietokoneiden ja niiden oheis-
laitteiden osuus oli vajaat 6 prosenttia ja niiden
vienti nousi arvoltaan 4 prosenttia edellisvuodes-
ta. Muiden sahkojohtojen ja kaapelien osuus oli
runsaat 3 prosenttia. Kytkentalaitteiden osuus oli
niinikdan runsaat 3 prosenttia.

Teknologiateollisuuden tilauskantatiedustelun
mukaan elektroniikka- ja sahkoteollisuuden uu-
sien vientitilausten arvo jai huhti-kesdkuussa 22
prosenttia vuodentakaista pienemméksi. Kerty-
neen tilauskannan arvo oli 20 prosenttia edellis-
vuotista pienempi. Toisella neljdnneksella uusien
tilausten arvo kasvoi kuitenkin 11 prosenttia edel-
lisestd neljdnneksesta.

Laskelmiemme mukaan viestintalaitteiden vien-
timééara (toimiala C263) supistuu téna vuonna
noin 65 prosenttia ja ensi vuonna se jadnee kulu-
van vuoden lukemiin. Tietokoneiden seka elekt-
ronisten ja optisten laitteiden vienti (toimiala C26)
vahenee siten tédna vuonna noin 30 prosenttia.
Sahkolaitteiden vienti (toimiala C27) vahenee
noin 5 prosenttia.

Arvioimme, ettd koko sahko- ja elektroniikkate-
ollisuuden viennin maara supistuu tana vuonna
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18 prosenttia ja kddntyy ensi vuonna 2 prosentin
kasvuun.

Kemianteollisuus on nykyisin viennin arvo-osuuk-
silla mitattuna suurin toimiala. Oljytuotteiden
osuus koko tavaravientimme arvosta oli ensim-
maiselld vuosipuoliskolla vajaat 12 prosenttia.
Arvioimme, ettd oljytuotteiden viennin maara kas-
vaa tdnd vuonna noin 8 prosenttia ja ensi vuonna
vajaat 3 prosenttia. Kemikaalien ja kemiallisten
tuotteiden (ml. ladkeaineet) osuus koko vien-

nin arvosta oli tammi-kesdkuussa vajaat 11 pro-
senttia. Niiden vienti lisdantyy tdna vuonna noin
3 prosenttia ja ensi vuonna prosentin. Kumi- ja
muovituotteiden vienti supistuu vajaat 4 prosent-
tia tdnd vuonna, mutta kasvaa ensi vuonna vajaat
3 prosenttia.

Paperiteollisuus on arvo-osuuksilla mitattuna toi-
seksi suurin toimiala. Sen kymmenen tarkeim-
man vientimaan osuus koko toimialan viennistéa oli
tammi-kesdkuussa 68 prosenttia. Saksa oli suurin
vientimaa 18 prosentin osuudella ja sinne viety-
jen paperiteollisuustuotteiden viennin arvo kasvoi
2 prosenttia edellisvuodesta. Toiseksi merkittavin
maa oli Iso-Britannia vajaan 9 prosentin osuu-
della. Vienti sinne supistui arvoltaan 9 prosenttia.
Vienti Yhdysvaltoihin lisdantyi 13 prosenttia, Belgi-
aan 25 prosenttia ja Venajalle 3 prosenttia. Vien-
ti Kiinaan vaheni. Kaikkien neljan maan osuus
paperiteollisuuden viennista oli noin 6 prosenttia.
Toimitukset Ruotsiin jdivat edellisvuoden lukemiin.

Paperiteollisuus sai heindkuussa uusia tilauk-

sia arvoltaan 1.6 prosenttia enemman kuin viime
vuonna. Tammi-heindkuussa tilausten arvo kasvoi
2.9 prosenttia edellisvuodesta. Kasvu tulee lahin-
na kartongin ja sellun lisddntyneesta kysynnasta.
Vientimaiden paperin ja kartongin kysynta vaikut-
taa tietysti ensisijaisesti tilauskannan kehitykseen.
Suomalaiset paperin valmistajat ovat kuitenkin
suuria kansainvalisia konserneja, joten ne voivat
myds itse paattda, minkd maan tehtaassa ne tilat-
tuja erid valmistavat. Paperiteollisuuden viennin
arvioidaan lisaantyvan tdna vuonna noin 2 pro-
senttia. Toimialan viennin kasvuvauhdin arvioi-
daan nousevan ensi vuonna noin 3 prosenttiin.

Koneiden ja laitteiden kymmenen tarkeimman
vientimaan osuus koko toimialan viennista oli
tammi-kesdkuussa 60 prosenttia. Tarkein vien-
timaa oli Venaja, jonka osuus oli 13 prosenttia.
Vienti Vendjalle nousi arvoltaan 7 prosenttia. Kii-
na pysyi toiseksi tarkeimpana vientimaana 10
prosentin osuudella, kun toimitukset lisdantyivat
arvoltaan 10 prosenttia. Ruotsin osuus oli vajaat
7 prosenttia, Yhdysvaltojen 6 prosenttia ja Sak-
san vajaat 6 prosenttia. Vienti naihin maihin va-
heni viimevuotisesta. Koneiden ja laitteiden vienti
Ranskaan sen sijaan kohosi 31 prosenttia ja vien-
ti Eteld-Koreaan 66 prosenttia.

Kone- ja metallituoteteollisuuden uusien vien-
titilausten arvo vaheni huhti-kesdkuussa 5 pro-
senttia vuodentakaisesta, mutta kasvoi prosen-
tin edellisesta neljanneksesta. Vientitilauskanta
oli kesakuun lopulla samalla tasolla kuin vuot-

ta aiemmin. Koneiden ja laitteiden vientimaaran
arvioidaan supistuvan 4 prosenttia tdnd vuonna,
mutta kédantyvan 5 prosentin kasvuun ensi vuon-
na.

Metallien jalostuksen viennin maara vaheni tam-
mi-kesakuussa vajaat 5 prosenttia edellisvuodes-
ta. Toimialan kymmenen tarkeimman vientimaan
osuus alan viennista oli 74 prosenttia. Alanko-
maiden osuus oli 20 prosenttia ja Ruotsin ja Sak-
san 12 prosenttia. Toimitukset Alankomaihin su-
pistuivat arvoltaan 20 prosenttia ja Ruotsiin 15
prosenttia. Vienti Venajalle lisdantyi arvoltaan 34
prosenttia. Malesia nousi kymmenen kdrkimaan
joukkoon, kun vienti sinne kohosi 255 prosenttia
vuodentakaisesta.

Koko maailman teréksen tuotanto liséantyi ku-
luvan vuoden tammi-heindkuussa 2 prosent-

tia viimevuotisesta kansainvélisen terasjarjeston
(World Steel Association) tilastojen mukaan. Kii-
nan tuotanto kasvoi 7 ja koko Aasian 5 prosent-
tia. EU27-maiden tuotanto supistui runsaat 5
prosenttia ja muun Euroopan vajaat 5 prosenttia.
Pohjois-Amerikan tuotanto vaheni vajaat 6 pro-
senttia. Suomen terdksen tuotanto vaheni tammi-
heindkuussa vajaat 14 prosenttia, mika oli huo-
mattavasti enemman kuin EU:ssa keskimaarin.



Metallien jalostuksen viennin maaran arvioidaan
tand vuonna supistuvan prosentin. Ensi vuonna
toimialan vienti kaantyy noin 4 prosentin kas-
vuun.

Moottoriajoneuvojen osuus kulkuneuvoteollisuu-
den viennin arvosta oli kuluvan vuoden tammi-
kesakuussa 47 prosenttia ja muiden kulkuneuvo-
jen osuus 53 prosenttia.

Kulkuneuvojen vienti supistuu tdna vuonna noin
10 prosenttia. Moottoriajoneuvojen vientimaaran
odotetaan vdhenevan noin 15 prosenttia ja laiva-
teollisuuden 2 prosenttia viimevuotisesta.

Telakkateollisuuden vientitilauskanta on edelleen
heikonpuoleinen. Tana vuonna valmistui vientiin
vain yksi erikoisalus. Vuonna 2014 toimitetaan
risteilyalus ja sisaralus vuonna 2015. Lisaksi toi-
mitetaan jdanmurtaja seka hata- ja pelastusalus
vuonna 2015.

Laivateollisuuden vienti kasvaa ensi vuonna noin
28 prosenttia ja moottoriajoneuvojen vienti vajaat
40 prosenttia tdméanvuotisesta. Koko kulkuneu-
voteollisuuden vienti kasvaa noin 30 prosenttia.

Moottoriajoneuvojen viennista vain 15 prosenttia
oli kuluvan vuoden tammi-kesdkuussa henkilo-
autojen vientia. Venajan vuonna 2009 asettamat
autojen tuontitullit, taloustaantuma seka lisdan-
tynyt autojen tuotanto Venajalla ovat véhentaneet
autojen vientimaaria Suomesta Venajalle merkit-
tavéasti. Lisaksi autojen tuonti suoraan Venajélle
on kasvanut, kun uusi Laukaansuun suursatama
(Ust-Lugan satama) Pietarin l&histolla on otettu
kayttoon. Nain ollen autojen vienti Suomen kaut-
ta Venajalle pysyy myo6s lahivuosina melko vahai-
sena.

Vienti 043

Garia Golf -sahkoautojen sarjatuotanto aloitet-
tiin Uudessakaupungissa joulukuussa 2009.
Valmistusmaarat ovat kuitenkin pienet. Fisker
Karma -hybridisdhkoauton sarjatuotanto alkoi
maaliskuussa 2011. Sen tuotanto kuitenkin kes-
keytettiin syksylla 2012 heikon myynnin ja ak-
kutoimittajan yrityssaneerauksesta johtuvan tuo-
tantoleikkauksen takia.

Valmet Automotive ja vendldinen Marussia Mo-
tors allekirjoittivat viime vuoden maaliskuussa
sopimuksen B2-urheiluauton valmistuksesta.
Tuotanto Uudessakaupungissa kdynnistynee vie-
|a tdna vuonna. Tuotantotavoite on useita satoja
autoja vuodessa.

Uudenkaupungin autotehdas ja Daimler AG so-
pivat viime vuoden heindkuussa Mercedes-Benz
A-sarjan autojen valmistamisesta. Sarjatuotanto
aloitettiin tdman vuoden elokuun lopulla. Vuodes-
ta 2013 vuoteen 2016 autoja aiotaan valmistaa
yli 100 000 kappaletta.

Elintarviketeollisuuden vienti kdantyy téna vuon-
na prosentin kasvuun. Ensi vuonna toimialan
vienti kasvaa noin 3 prosentin tahtia. Noin kol-
mannes toimialan viennistd suuntautuu Venéa-
jalle, noin viidennes Ruotsiin ja kymmenesosa
Viroon. Elintarvikkeiden vienti lisdantyi tammi-
kesakuussa arvoltaan prosentin, mutta juomien
vienti jai edellisvuoden lukemiin. Karkimaiden
joukkoon kuuluvat myds mm. Kiina, Norja ja Yh-
dysvallat.

Arviot toimialojen viennin kehityksesta vuosina
2013-2015 esitetdan sivun 38 taulukossa.
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Investoinnit

INVESTOINNIT LASKUSSA

Investointiaktiviteetti lopahti viime vuonna koko-
naistuotannon supistumisen ja yritysten heiken-
tyneen kannattavuuden takia. Kiinteiden inves-
tointien méaara supistui 1 prosentilla.

Investoinnit suhteessa BKT:hen
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Rakennus- seka kone- ja laiteinvestoinnit
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Lahde: Tilastokeskus.
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Laskusuhdanteen syvyyteen ndhden investoinnit
supistuivat verraten vahan. Niitd hillitsi yritysten
tuotannollisten investointien peréti 14 prosentin
kasvu. Muissa padomatavararyhmisséa investoin-
nit putosivat noin 5 prosenttia.

Tydttomyysaste ja investoinnit
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Toimialoittain tarkasteltuna investoinnit kasvoivat
koko teollisuudessa perati 16 prosenttia kone- ja
laiteinvestointien vetdméana. Kaupan ja muiden
palvelualan yritysten investoinnit supistuivat 6
prosenttia ja kotitalouksien asuntoinvestoinnit pu-
tosivat 4 prosenttia.

Tuotannollisia investointeja ennakoivat indikaat-
torit kertovat kone- ja laitehankintojen supistuvan
tdnd vuonna. Teknisen kaupan myyntitilastojen
mukaan kuluvan vuoden alkupuoliskolla inves-
tointitavaroita kaupattiin 15 prosenttia viimevuo-
tista vahemman. Lahes samansuuruinen pudo-
tus koettiin investointitavaroiden tuotannossa.
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Investoinnit

EK:n kesdkuun investointitiedustelun mukaan
tehdasteollisuuden kiinteat investoinnit supistu-
vat tdna vuonna noin 10 prosenttia. Pudotus on
samansuuruinen seka koti- ettd ulkomaan hank-
keissa.

TEOLLISUUDEN INVESTOINNIT VAJOAVAT LOPPUVUONNA
Yritysten tuotannollisten investointien odotetaan
kaantyvan jyrkkaan laskuun vuoden jalkipuo-
liskolla. Koska kone- ja laiteinvestointien vertai-
lutaso on hyvin korkea, niin teollisuuden inves-
toinneissa paastaan kasvuun vasta ensi vuoden
jalkipuoliskolla.

Kiintedn padoman bruttomuodostus padomatavararyhmittdin

2012*

Paaomatavararyhma Mrd. e %-osuus
Rakennukset 24.6 65.1
Talonrakennukset 21.0 55.7

- asuinrakennukset 13.0 344

- muut talonrakennukset 8.0 21.3
Maa- ja vesirakennukset 3.6 9.4
Koneet, laitteet ja kuljetusvélineet 10.2 27.0
Muut kiinteat investoinnit 3.0 7.8
Kiintean padoman
bruttomuodostus yhteensa 37.7 100.0

2011* 2012* 2013 2014° 2015°

5.1
5.9
5.0
7.5
-0.6
10.6
-04

5.7

Maaran muutos, %
200812 201317

53 25 26 35 -2.1 2.5
5.1 27 28 33 -2.0 24
40 -05 1.7 2.9 -0.3 2.0
6.8 -64 46 4.0 -4.4 3.0
-6.8 -0.7 1.4 5.1 -3.3 3.5
139 -79 -46 82 -0.2 1.0
90 -124 6.8 6.2 -2.5 1.8
-1.0 43 0.7 5.1 -1.7 2.1

Kiintedn padoman bruttomuodostus toimialoittain

2012*

Padomatavararyhma Mrd. e %-osuus
Maa- ja metsatalous 1.5 4.7
Teollisuus 4.0 12.2
Sahko-, kaasu- ja vesihuolto 1.6 4.8
Rakentaminen 0.9 2.6
Asuntojen omistus 12.5 38.3
Yksityiset palvelut 12.3 374
Yksityiset investoinnit 32.7 100.0
Julkiset investoinnit 5.0 12.6
Kiintedn padoman

bruttomuodostus yhteensa 37.7 100.0

Lahde: Tilastokeskus.

2011* 2012* 2013 2014° 2015°

1.8
4.9
3.7
6.9
5.2
8.3
6.1
3.0

5.7

Maaran muutos, %
200812 2013-17¢

35 -20 20 20 -3.2 0.4
124 65 35 45 -6.1 -0.6
25.7 6.0 4.0 155 9.9 10.2

25 -710 40 65 4] 1.0

43 -17 33 30 -0.5 2.0

52 33 37 50 -3.0 23

-1.3 47 1.0 54 -2.0 2.3

09 -10 -05 26 04 1.1

-1.0 43 0.7 5.1 -1.7 2.1
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Kiinteiden investointien maaran arvioidaan supis-
tuvan tdna vuonna yli 4 prosenttia. Lasku on laa-
ja-alaista koskettaen kaikkia investointitavaroita
ja paatoimialoja. Investointilajeista tuntuvimmin
putoavat kone- ja laitehankinnat seka yritysten ja
yhteisdjen talonrakennusinvestoinnit. Myds tieto-
alan ohjelmistohankkeita karsitaan rajulla k&del-
la. Asuntojen sekd maa- ja vesirakentamisen in-
vestoinnit vdhenevét vajaan prosentin.

Investointisyklin aallonpohja saavutettaneen ensi
vuoden alkupuoliskolla. Viennin elpymisen myota
teollisuuden kayntiasteet kohoavat ja investointi-
aktiviteetti voimistuu. Suhdannetilanteen myoén-
teiset kerrannaisvaikutukset levidvét asteittain
koko talouteen.

Ensi vuonna asuinrakennusinvestoinneissa paas-
tadn vajaan 2 prosentin kasvuun. Teollisuuden ja
palvelualan yritysten investointeihin odotetaan 3
prosentin kasvua.

Ensi vuoden jalkipuoliskolla investointien vuosi-
kasvu ponnahtaa yli 5 prosentin. Ajoitustekijoista
johtuen koko kansantalouden investointien kasvu
jaa ensi vuonna hitaaksi, nousten vajaat 1 pro-
senttia.

Yksityisten investointien maara

toimialoittain vuoden 2000 hinnoin

Mrd.
EUR
- == Alkutuotanto

12 - == jalostus
- == Asuntojen omistus

Muut yksityiset
palvelut

O i b S
1985 90 95 2000 05 10 15

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S$13.2/i03

INVESTOINTIEDELLYTYKSET PARANTUNEET
Ennustejakson jalkipuoliskolla investointindkymé
on varsin valoisa. Viennin elpyminen ja talous-
politiikan linjan selkiytyminen vahentavat yritys-
ten kokemia riskitekijoita. Yritysten kannattavuus
kohenee ja matala korkotaso kannustaa seka
yrityksia etta kotitalouksia hyvin perusteltuihin in-
vestointinankkeisiin. Vaestdn muuttoliike kasvu-
keskuksiin jatkuu voimallisena, mika lisaa asun-
tojen kysyntaa seka liikkerakentamista. Vuonna
2015 kaynnistyy kahden ydinvoimalan rakenta-
minen, mikd ensi vaiheessa vauhdittaa maa- ja
vesirakennusinvestointien kasvua.

Ennustejaksolla kansantalouden investointias-
te kohoaa hienokseltaan. Tana vuonna kiintei-
den investointien osuus kokonaistuotannosta on
kayvin hinnoin mitattuna 18.8 prosenttia. Vuon-
na 2015 investointien osuus kokonaistuotannos-
ta nousee 19.1 prosenttiin. Asuntoinvestoinnit
kohoavat lahelle vuoden 2007 suhdannehuipun
tasoa. Palveluyritysten investointiaste sailyy va-
kaana. Sen sijaan teollisuusyritysten investointi-
asteen lasku jatkuu.



Yksityinen kulutus

MALTILLISET PALKKARATKAISUT JARRUTTAVAT
0STOVOIMAN KASVUA

Ennustejaksolla kotitalouksien palkkasumman
kasvun odotetaan jatkuvan vaimeana. Keskitun-
tiansioiden nousun arvioidaan taittuvan Iahivuo-
sina prosentin tuntumaan. Tyépanoksen kysynti
ké&antyy véihitellen nousuun kansainvélisen talou-
den elpymisen ja viennin kasvun vetimana. Vilil-
lisen verotuksen kiristyminen jarruttaa edelleen
kotitalouksien ostovoiman kasvua. Inflaatio pysyy
vajaassa kahdessa prosentissa.

Parin seuraavan vuoden aikana kotitaloussekto-
rin tulokehitys jaa poikkeuksellisen vaimeaksi.

Metsatalousyrittéjien tulojen kasvu kohenee viime
vuodesta metsateollisuuden suhdannenakymien
elpymisen vuoksi. Kantohinnat ovat l&hes viime
vuoden tasolla, mutta hakkuumaarat ovat selvas-
ti nousseet viime vuodesta. Maatalousyrittéjien
tuloja saattavat kohentaa kohtuulliset satonaky-
mat, mutta toisaalta maatalouden raaka-aineiden
maailmanmarkkinahinnat ovat vahvassa alama-
essd. HWWI-indeksin mukaan elintarvikkeiden
raaka-aineiden euromaaraiset maailmanmarkki-
nahinnat olivat elokuussa 30 prosenttia edellista
vuotta matalammat.
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Yksityinen kulutus

Laskennalliset asuntotulot kaantyivat viime vuon-
na selvdan nousuun energian hinnan vaimean
kehityksen ja vuokrien nousun vuoksi. Ennuste-
jaksolla energian hinnan odotetaan pysyvan edel-
leen melko alhaalla, mutta korkotason arvioidaan
kaantyvan vahitellen lievdan nousuun. Muiden
yrittdjatulojen kasvun odotetaan voimistuvan ta-
louden elpymisen myota. Kotitalouksien omai-
suustulojen arvioidaan kasvavan hitaasti muun
muassa matalan korkotason vuoksi.

TYOLLISYYS JA KASVUSOPIMUS

Vuoden 2013 elokuussa sovitussa keskitetyssa
kaksivuotisessa tuloratkaisussa ensi vuoden so-
pimuspalkkoja korotetaan 20 eurolla 4 kuukautta
sopimusjakson alkamisen jalkeen. Siitd 12 kuu-
kauden kuluttua palkkoja korotetaan 0.4 pro-
senttia. Siten sopimuskorotukset seka ensi etta
seuraavalle vuodelle ovat noin 0.4 prosenttia. Liu-
kumat ja rakennemuutos mukaan lukien saan-
nollisen tydajan ansiotasoindeksin arvioidaan ko-
hoavan ensi vuonna runsaan prosentin ja vuonna
2015 korkeintaan prosentin.

Kuluvana vuonna kokonaistuotannon kasvu jaa
suunnilleen viime vuoden tasolle, jolloin tydpa-
noksen kysynnan arvioidaan hieman supistuvan.
Palkkasumman kasvu vaimenee 2 prosentin tun-
tumaan. Kulutusmenojen hinnan nousun arvioi-
daan asettuvan tdna vuonna noin 1.5 prosenttiin
vélillisen verotuksen kiristymisesta huolimatta.
Vuoden alussa arvonlisdveroa korotettiin 22 pro-
sentista 23 prosenttiin.

Kotitalouksien kaytdssa oleva tulo

Tuloerd 2012*
Palkat 81.0
Tyonantajan sos. kulut 18.8
Omaisuustulot 94
Yrittajatulot 13.5
Tulonsiirrot julkiselta sektorilta, netto -12.6
Muut tulot ja tulonsiirrot ulkomaille, nettolisays 0.3

Kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot 110.1

Lahde: Tilastokeskus.

Mrd. e Muutos, %
2013* 2014F 2015¢ 2012* 2013* 2014¢ 2015¢
825 842 86.1 3.1 1.9 20 22
19.2 19.7 20.3 3.9 2.0 27 28
96 100 10.7 -4.0 1.9 48 7.2
139 145 15.2 3.2 34 43 47
-12.1 -12.2 -12.8 05 -39 09 45
0.1 0.0 0.0
1129 116.0 119.2 3.0 2.6 27 28
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Keskimaarin kotitalouksien reaalitulojen arvioi-
daan nousevan tana vuonna prosentin viime vuo-
desta. Ensi vuonna tyéllisyystilanteen lieva ko-
heneminen vauhdittaa palkkasumman kasvua,
joten huolimatta aiempaa maltillisemmasta tulo-
sopimuksesta reaalisen ostovoiman kasvu asettu-
nee edelleen runsaan prosentin tuntumaan.

KULUTUSKYSYNTA JATKUU VAIMEANA

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla kestokulutushy6-
dykkeiden kysynta supistui -3.8 prosenttia. Va-
hittdiskaupan myyntitilastojen perusteella muun

muassa tietoliikennelaitteiden ja tietokoneiden
kysynta lisaantyi selvasti alkuvuoden aikana,
mutta muun muassa huonekalujen myynti jai 1a-
hes viime vuoden tasolle. Henkildautojen rekiste-
réinnit supistuivat tammi-elokuussa 10 prosent-
tia. Kestokulutushyodykkeiden kysynnan kasvun
arvioidaan pysyvan vaimeana myds vuoden jalki-
puoliskolla heikon reaalisen ostovoiman kehityk-
sen vUuoksi.

Puolikestavien tavaroiden, kuten vaatteiden ja
jalkineiden, kysynnan odotetaan kasvavan run-

Yksityisen kulutuksen maéara, kotitalouksien reaalinen ostovoima ja sdadstamisaste

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

8

6

4

2

0

-2

-4

6 *

1985 90 95 2000 05 10 15
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Yksityiset kulutusmenot ja kotitalouksien kaytettavissa olevien tulojen ostovoima

Mrd. e
Kulutusera 2012*
Kestokulutustavarat 8.9
Puolikestavat tavarat 9.4
Lyhytikdiset tavarat 30.2
Palvelut 55.5
Muut" 4.5
Yksityiset kulutusmenot 108.5

Kotitalouksien reaalinen ostovoima?
Saastamisaste, %

Maaran muutos

Edellisestd vuodesta, % Keskimaarin, %

2012 2013* 2014 2015¢ 200812 2013—->17¢

0.2 -25 2.0 4.0 2.6 2.0
123 1.0 2.0 3.5 2.1 2.5

-0.8 -05 1.0 1.0 0.4 1.0
0.6 1.0 2.0 2.0 1.0 [IE5)
08 -05 1.0 2.0 1.0 1.0
02 -04 1.2 (IES 1.0 1.2
0 A el 1.2 143 1.2
A 2.7 2.8 2.2 2 2.1

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

Lahde: Tilastokeskus.



saan prosentin tuntumassa. Myos palvelujen ja
lyhytikdisten tavaroiden kysynnan kasvu jatkuu
hieman aiempaa vaimeampana. Vahittdiskaupan
myynti kasvoi viime vuonna 1.1 prosenttia. Téna
vuonna myynnin maara jaanee lahes viime vuo-
den tasolle. Yhteensa yksityisten kulutusmenojen
madaran arvioidaan hieman supistuvan viime vuo-
desta. Sdastamisaste pysyy edelleen poikkeuk-
sellisen matalana.

Vuonna 2014 kulutuskysynnan arvioidaan voi-
mistuvan vain vahan kuluvasta vuodesta reaali-
sen ostovoiman vaisun kasvun vuoksi.

Vuonna 2012 tyétulojen osuus kansantulosta li-

saantyi hieman edellisesta vuodesta, ja samalla

yritysten kannattavuus heikkeni. Ennustejaksolla
tyétulojen osuuden kansantulosta arvioidaan va-
hitellen kdantyvan laskuun maltillisten tulosopi-

musten ja talouden elpymisen vuoksi.
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KULUTTAJIEN LUOTTAMUS HEIKENTYNYT

Kuluvan vuoden aikana kotitalouksien arviot ta-
loustilanteesta ovat pysyneet melko vaisuina.
Odotukset Suomen tulevasta talouskehityksesta
ovat selvasti aiempaa pessimistisemmat. Oman
taloudellisen tilanteensa kuluttajat arvioivat heik-
kenevan hieman, ja myos tyollisyystilanne ar-
vioidaan aiempaa huonommaksi. Lainanoton
kannalta ajankohtaa pidetdan aiempaa huonom-
pana. Kiinnostus suurempiin hankintoihin on
myd®s aiempaa vahadisempaa.

VAISUJEN ODOTUSTEN MYOTA LUOTTOJEN

KYSYNTAA VAHENEE

EKP alensi ohjauskorkoa kesén aikana 0.5 pro-
senttiin. Myds markkinakorot ovat alentuneet
hieman viime vuodesta. Esimerkiksi 3 kuukau-
den markkinakorko oli syyskuun alussa runsaat
0.2 prosenttia. Sen sijaan luottojen keskikorko on
pysynyt kahden prosentin tuntumassa korkomar-
ginaalien nousun vuoksi. ETLAn ennusteessa oh-

Kansantulo ja bruttokansantuote

Mrd. e Muutos, % Osuus kansantulosta
Tuloera 2012* 2012* 2013* 2014¢F 2015F 2012* 2013* 2014 2015F
Tydtulot 99.9 3.3 1.9 2.1 23 62.1 61.6 60.7 59.5
- palkat 81.0 3.1 1.9 2.0 2.2 50.3 50.0 49.1 48.2
- tydnantajan sos.vak.maksut 18.8 3.9 2.0 2.7 2.8 11.7 116 115 114
Kotitalouksien yrittajatulot 13.5 3.2 34 4.3 4.7 8.4 8.4 8.5 8.5
- yrittdjatulo maatal. 0.7 3.0 3.0 1.0 -1.0 0.4 0.4 0.4 0.4
- yrittdjatulo metsatal. 1.6 0.6 3.0 4.0 4.0 1.0 1.0 1.0 1.0
- laskennallinen asuntotulo 5.5 6.8 3.0 3.0 2.0 3.4 3.4 3.4 3.3
- muut kotitalouksien
yrittdjatulot 5.6 0.5 4.0 6.0 8.0 315 3.6 3.6 3.8
Omaisuustulot ja muut
yrittdjatulot 22,5 -10.8 25 104 129 140 140 149 16.1
Tuotannon ja tuonnin verot
miinus tukipalkkiot 25.0 3.7 5.1 4.0 3.5 156 159 16.0 159

Kansantulo 160.9 1.1 2.6
Poistot 31.4 4.6 -2.0
Ensitulo ulkomailta 0.2

Bruttokansantuote

markkinahintaan 192.5 2.0 1.9

Lahde: Tilastokeskus.

3.8 4.3 100 100 100 100
3.0 5.5

34 44
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jauskoron arvioidaan pysyvan matalana ainakin
ensi vuoden loppuun asti.

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla luottojen kysynta
vaheni selvasti viime vuodesta. Suomen Pankin
tilastojen mukaan uusien asuntoluottojen nostot
supistuivat runsaan 20 prosentin vauhdilla. My6s
kulutusluottojen nostot kdantyivat muutaman
prosentin laskuun.

Velkaantumisaste, eli luottokanta suhteessa kay-
tettdvissa oleviin vuosituloihin, oli viime vuon-

na 117.3 prosenttia, kun se vuotta aiemmin ol
115.0 prosenttia. Veloista merkittava osuus ol
asuntoluottoja. Kotitalouksien asuntoluottojen

kuoletukset olivat viime vuonna noin 15.2 mrd.
euroa. Tama oli lahes 14 prosenttia suhteessa
kaytettavissa oleviin tuloihin.

Kuluvan vuoden elokuussa uusien asuntolaino-
jen korko oli 2 prosenttia, mika oli |ahes sama
kuin vuosi sitten. Sen sijaan asuntoluottojen kan-
nan keskikorko oli 1.5 prosenttia, miké oli run-
saat puoli prosenttiyksikkoda alempi kuin vuosi
sitten. Matalasta korkotasosta huolimatta, koti-
talouksien luotonottohalukkuuden odotetaan pi-
ristyvan vasta sen jalkeen, kun odotukset talou-
den tulevasta kehityksestad kaantyvat uudestaan
nousuun.



Julkinen talous

VELKAANTUMISEN KASVU HIDASTUU

Viime vuonna EU-maiden taloustaantuma py-
saytti lupaavasti alkaneen julkisten talouksien
tasapainottumisen. Useissa jdsenmaissa koko-
naistuotanto laski ja budjettivajeet kdantyivat uu-
delleen kasvuun.

Toisen suuren rahoituskriisin valttamiseksi EKP
otti viime syksyna kayttdon rajoittamattoman kes-
kuspankkirahoituksen, mikéa asteittain halvensi
sijoittajien kokemaa epaluottamusta euroaluet-
ta kohtaan. Toimenpiteen seurauksena EU-maat
ovat alkuvuoden aikana paasseet takaisin kasvu-
uralle, mika kirean finanssipolitiikan tukemana
vahentda jdsenmaiden julkisten talouksien vel-
kaantumista.

EU-maiden talousnotkahdus nakyi myds Suo-
messa. Kokonaistuotanto supistui viime vuon-
na vajaalla prosentilla, ja matalasuhdanne jat-
kui koko alkuvuoden. Taantuman vuoksi valtio ja
kunnat ovat joutuneet lisddmaan lainaottoaan,
joka tédna vuonna on suuruudeltaan yli 10 mrd.
euroa.

Julkisyhteisojen rahoitusylijaiama
suhteessa BKT:hen

- == Valtio
~ == Paikallishall.
Julkisyhteisot

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

1980 85 90 95 2000 05 10 15

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.2/g43
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Halyttdvan suureksi paisunut velanottotarve pa-
kotti Suomen hallituksen uusiin julkisen talou-
den vakautustoimenpiteisiin. Kevaalld kehysrii-
hen yhteydesséa paatettiin alentaa yritysveroa ensi
vuoden alusta lukien. Alkusyksyn budjettineu-
votteluissa hallitus laati pitkan aikavalin raken-
nepoliittisen ohjelman, jonka paatavoitteena on
julkisen talouden kestavyysvajeen umpeen kuro-
minen. Samassa yhteydessa etujarjestot paasivat
sopuun kustannusten nousua hillitsevasta palk-
karatkaisusta vuosille 2014-2016.

Saavutettu tydmarkkinasopimus kohentaa Suo-
men julkisen talouden tilaa ensi vuodesta lukien.
Yleisen kustannustason nousun hidastuminen
vaimentaa julkisten menojen kasvua. Yritysten
kustannuskilpailun kohentumisen myota koko-
naistuotannon kasvu vauhdittuu, mika lisaa ve-
rotuloja. Ennustejaksolla valtion ja kuntien vel-
kaantumistarve alenee tasaisesti. Vuonna 2015
ne tarvitsevat budjettiensa katteeksi uutta lainaa
noin 6 mrd. euroa.

Tyoelakerahastojen padoman ja
valtion bruttovelan suhde BKT:hen

- == Tyoelékerahastot
~ == Valtion velka

O o bbb
1985 90 95 2000 05 10 15

Lahteet: TELA, Valtiokonttori. ETLA S13.2/g25
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KUSTANNUSKEHITYS VAIMENTAA MENOJEN KASVUA Ensi vuodesta lukien julkisten menojen kokonais-
Julkisten menojen kansantuoteosuus kohoaa tuotanto-osuus painuu laskuun suhdannetilan-
tana vuonna ripeasti. Meno-osuus kohoaa pe- teen paranemisen my6td. Vuonna 2015 putoami-
rati 0.7 prosenttiyksikolla 57.3 prosenttiin, mika nen kiihtyy, kun kustannusten nousua hillitsevén
on taloustaantumille tyypillinen ilmi®. Heikon ta- tydmarkkinasopimuksen vaikutus nakyy taysimaa-
louskasvun takia mm. ty6ttdmyyden hoitomenot réisend. Sosiaalimenojen nimellinen kasvu vaime-
kasvavat. Muihinkin sosiaalimenoihin kohdistuu nee ennustekauden lopulla 3 prosenttiin ja julkis-
automaattinen nousupaine, koska yleinen kus- ten kulutusmenojen kasvu jaa 1.7 prosenttiin.
tannustaso joustaa hitaasti suhdannekaanteissa.
Tana vuonna tydttdmyysmenojen arvioidaan li- Valtion ja kuntien lainanoton lisddntyminen kiih-
saantyvan vajaat 10 prosenttia ja eldkemenot ko- dyttaa jonkinverran menojen kasvua. Ensi vuon-
hoavat yli 5 prosenttia. na julkisesta velasta maksettavat korkomenot
lisaantyvat 10 prosenttia. Vuonna 2015 niiden
My6s julkisen kulutuksen osuus kokonaistuo- kasvuvauhti hidastuu 7 prosenttiin.

tannosta kohoaa. Valtion ja kuntien jo kolmatta

vuotta jatkuneiden menosaéastotalkoiden vaikutus KOTITALOUKSIEN VEROTUS KIRISTYY

nayttaa heiveroiseltd, koska heikentyneet suh- Ansiotulo- ja hyddykeverotuksen kiristyminen
danteet ovat kiihdyttdneet menojen kasvua. tdnad vuonna nostaa julkisyhteistjen tulojen kan-

Julkisyhteisojen tulot ja menot seka rahoitusasema

Mrd. e Muutos, %
2011* 2012* 2013¢ 2014¢ 2015¢ 2012* 2013¢ 2014¢ 2015¢

Omaisuus- ja yrittajatulot 1.7 14 1.7 8.1 8.6 -3.5 3.6 64 5.8
Vilittomat verot 309 309 31.8 326 34.1 -02 30 26 44

- josta yhteisdvero 58 4.9 5.0 5.0 5.6 -155 2.0 0.0 120
Vililliset verot 269 27.8 29.1 30.1 31.1 34 47 36 3.2
Sosiaalivakuutusmaksut 240 255 26.1 27.0 28.1 6.2 2.1 3.7 4.0
Tulot yhteensa 895 916 946 98.0 101.9 23 33 35 40
Kulutusmenot 46.2 483 49.7 506 514 46 29 1.7 1.8
Tukipalkkiot 27 28 28 28 2.8 1.1 06 06 0.6
Sosiaalimenot ja tulonsiirrot 39.0 41.1 428 444 455 55 4.1 3.7 2.6

- josta sosiaalietuudet ja avustukset 36.9 392 41.0 427 439 6.2 4.7 4.1 29
Korkomenot 2.8 2.9 3.0 3.3 815 32 1.7 94 75
Menot yhteensa 90.7 95.1 98.3 101.0 103.3 49 33 28 23
Saasto -12 -36 -36 -30 -14
Poistot ja pAdoman siirrot, netto 40 4.2 42 4.2 4.3 32 03 09 26
Paaoman bruttomuodostus” 48 4.9 5.0 5.0 5.2 23 22 09 34
Rahoitusjaama (nettoluotonanto) 20 43 45 -38 -22
Julkisyhteisdjen rahoitusjaama/BKT, % -10 -22 -23 -19 -1.1

- valtio 34 -38 37 34 -29

- paikallishallinto 05 -1.1 -1.0 -09 -0.7

- sosiaaliturvarahastot 29 2.7 24 24 25
BKT:n arvo 188.7 1925 196.2 202.9 211.8 20 19 34 44

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



santuoteosuuden 0.6 prosenttiyksikolla 55 pro-
senttiin. Kansantalouden veroaste nousee vii-

me vuoden 44.1 prosentista 44.7 prosenttiin (pl.

yleisradiovero).

Julkisyhteistjen omaisuustulot kohoavat tana
vuonna kokonaistuotantoa hitaammin. Omai-
suustulojen vaatimaton kasvu johtuu julkisyhtei-

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 S13.2/g53

Julkinen talous
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sdjen saamien osinko- ja korkotulojen heikosta
kehityksesta. Ensi vuodesta lukien omaisuustu-
lojen arvioidaan kohoavan kokonaistuotantoa ri-
peammin mm. yritysten parantuvan tuloskehityk-
sen ansiosta.

Valillisen verotuksen tuotto kasvaa tdna vuonna
selvéasti yksityisia kulutusmenoja enemman. Niita
arvioidaan kertyvan lisaa tana vuonna 4.7 pro-
senttia, kun mm. arvonlisdveroprosentteja koro-
tettiin 1 prosenttiyksikolla. Ensi vuonna kulutus-
verojen tuottoa nostaa hallituksen paatts korottaa
kulutusveroja noin 450 milj. eurolla. Vuonna
2015 veroperusteiden arvioidaan pysyvan ennal-
laan.

Ansiotulojen verotus kiristyy tdnd vuonna noin
0.3 prosenttiyksikolla 28.8 prosenttiin (pl. yleis-
radiovero). Ansiotulojen verorasitusta loiventaa
mm. luopuminen tuloverotuksen inflaatiotarkis-
tuksista ja kuntien tuloveroprosenttien nousu.

Ennustejaksolla ansiotuloverotus kiristyy lisaa,

kun vakuutetun sosiaalivakuutusmaksuja koro-
tetaan vuosittain 0.3 prosenttiyksikolla. Verotuk-
sen kiristymista hillitsee valtion tulosopimuksen
tueksi lupaamat tuloveroasteikkojen 2 prosentin

Veroaste, % BKT:sta

2011*
Valittdmat verot 16.4
- kotitaloudet 13.3
- yhteisot 3.1
Vililliset verot 14.2
Sosiaalivakuutusmaksut 13.0
- kotitaloudet 34
- yhteisot 9.6
Muut verot” 0.0
Veroaste 43.7
Nettoveroaste
Ansiotulojen veroaste? 28.3

D Mm. perinté- ja lahjavero.
2)
ja tyéttomyyspéivarahat), pl. Yleisradiovero.
Lahde: Tilastokeskus.

2012* 2013¢ 2014¢ 2015¢
16.0 16.2 16.1 16.1
13.5 13.7 13.6 13.5
2.5 25 2.5 2.6
14.4 14.8 14.9 14.7
13.6 13.6 13.6 13.6
3.7 3.7 3.9 3.9
9.8 9.8 9.8 9.7
0.1 0.1 0.1 0.1
44.1 44.7 44.6 44.4
28.5 28.8 29.0 29.2

Kotitalouksien maksamat valittomat verot ja sosiaalivakuutusmaksut suhteessa ansiotuloihin (ansiotulot= palkkasumma-+elaketulo+sairausvakuutus-
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inflaatiotarkistukset. Kaiken kaikkiaan kotitalouk-
sien efektiivinen verorasitus nousee ennustejak-
solla 0.7 prosenttiyksikolla 29.2 prosenttiin.

YHTIOVEROTUS KEVENEE

Tana vuonna yritysten ja yhteisojen tuloveron
tuoton arvioidaan pysyvéan viime vuoden tasolla.
My®ds ensi vuonna veron tuotto polkee paikallaan,
kun yhteisdveroprosentti alenee 24.5 prosentista
20 prosenttiin.

Yhteistveron kevennys on laskennallisesti noin
0.7 mrd. euroa, joten veronalennus syt koko-
naan yritysten veropohjan kasvun. Vuonna 2015
verokevennyksen positiiviset vaikutuksen nakyvat
jo selvemmin, kun yritysveron tuotto ponnahtaa
12 prosentin kasvuun.

Vakuutettujen tavoin tydnantajien sosiaalivakuu-
tusmaksut kohoavat ensi vuodesta lukien. Tyon-
antajan sosiaalivakuutusmaksut kohoavat arviolta
0.2 prosenttiyksikolld ja samansuuruinen korotus
toteutuu 2015.

RAKENTEELLINEN RAHOITUSJAAMA PLUSSALLE
Kansantalouden tilinpidon mukainen julkisyhtei-
sojen rahoitusvaje suhteessa kokonaistuotantoon
kohoaa tédna vuonna 2.3 prosenttiin. Valtion ja
kuntien nettoluotonotto suhteessa kokonaistuo-
tantoon pysyy viime vuoden luvuissa. Kansanta-
louden tilinpidon mukaan laskettu alijagéma on
tana vuonna yli 10 mrd. euroa.

Ennustejaksolla valtion ja kuntien rahoitusalijaa-
ma pienenee noin puoleen kuluvalle vuodelle ar-
vioidusta. Sosiaaliturvarahastojen rahoitustilanne
heikkenee tana vuonna, mutta ylijgamaisyys vah-
vistuu ensi vuodesta lukien.

Julkisyhteistjen perusrahoitusasema (nettoluo-
tonanto pl. nettokorkomenot) pysyy koko ennus-
tejakson alijagmaisend, mutta suhteessa koko-
naistuotantoon vaje pienenee ennustejaksolla
1.2 prosenttiyksikolla 1 prosenttiin vuonna 2015.
Suhdannekehitys kohentaa perusjagamaa 0.8
prosenttiyksikolla. Muut tekijat kuten verotuksen
kiristyminen ja menosaastot pienentavat perus-
alijgdmaa 0.4 prosenttiyksikdn verran.

Julkisyhteistjen nettoluotonotto suhteessa koko-
naistuotantoon supistuu hieman perusjagamaa
vahemman, koska mm. julkisen velan korkome-
nojen osuus kokonaistuotannosta nousee.

Valtion ja kuntien lainaottotarve muodostuu ai-
emmin ennustamaamme pienemmaksi. Julkis-
yhteisojen lainaottotarpeen arvioidaan alenevan
tdman vuoden 10 mrd. eurosta 6 mrd. euroon
vuonna 2015. Julkisen EMU-velan suhde koko-
naistuotantoon kohoaa viimevuotisesta 53 pro-
sentista 60 prosentin pintaan vuonna 2015.

Julkisyhteisdjen rahoitusylijazman"
hajotelma, %-yksikkoa BKT:sta

%

== Suhdannejaama
- == Rakennejaama

-4 ‘ I I I I ‘ I I I I ‘ I I I I ‘ \*\ I I
1995 2000 05 10 15

1) PI. nettokorkomenot.
2) Laskettu ns. Hodrick-Prescott -suodattimella.

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.2/g56
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KOKONAISTUOTANTO KAANTYY KASVUUN VASTA

ENSI VUONNA

ETLA on korjannut seka kuluvan etta ensi vuo-
den BKT:n kasvuennusteensa alaspdin. Vientiky-
synnan elpyminen antaa odottaa itseaédn ja myos
teollisuutemme rakenteelliset muutokset hidas-
tavat viennin suotuisaa kehitysta. Seka yksityinen
etta julkinen investointikysynta kotimaassa jaa
kevaalla arvioitua pienemmaksi. Lisaksi yksityi-
nen kulutus supistuu tdna vuonna vastoin aiem-
pia odotuksia. Arvioimme nyt, ettd Suomen BKT
supistuu tdna vuonna 0.4 prosenttia ja kaantyy
ensi vuonna 1.6 prosentin kasvuun. Maaliskuus-
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sa ennustimme télle vuodelle 0.3 prosentin ja
ensi vuodelle 1.8 prosentin kasvua.

Rakentamisen arvonlisdys supistuu tdna vuonna
3 prosenttia, ennuste pysyy siten ennallaan. Teol-
lisuuden ja palvelujen arvonlisdys kehittyy sen
sijaan kevaalla arvioitua heikommin. Koko teolli-
suuden arvonlisays, energiasektori ja kaivannais-
toiminta mukaan lukien, supistuu tdné vuonna 2
prosenttia. Palvelusektorin arvonlisdys jaa edellis-
vuoden lukemiin. Vain alkutuotannon arvonlisdys
kasvaa, peréti 5 prosenttia.

Bruttokansantuotteen maaran muutokset toimialoittain neljannesvuosittain

%

A PAM N
S v

1985 90 95 2000 05 10 15

Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

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

A 2)
== Teollisuus ”
= Rakentaminen
2)
Palvelut

PPN

1985 90 95 2000 05 10 15

ETLA S13.2/t02

Bruttokansantuote toimialoittain

Mrd. e Osuus, %

2012* 2012* 2011*
Alkutuotanto 4.7 2.8 4.2
Teollisuus 315 19.0 -1.7
Rakentaminen 11.5 6.9 3.1
Palvelut 117.8 71.2 3.1
BKT perushintaan 165.5 100 2.1

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisesta vuodesta Keskimaarin
2012* 2013 2014 2015° 200812 2013-17¢
4.3 o) 1 0 0.9 2
53 -2 3 4 4.5 2
48 -3 2 4 -0.2 2
0.8 0 1 2 04 2
-1.0 -04 1.7 2.6 -1.1 1.9
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Teollisuuden arvonlisdys kaantyy ensi vuonna 3
prosentin kasvuun, kun vientikysynta elpyy. Alku-
tuotannon ja palveluiden arvonlisdyksen odote-
taan kasvavan prosentin. Rakentamisen
arvonlisdys kaantyy ensi vuonna 2 prosentin kas-
vuun.

TEKNOLOGIATEOLLISUUDEN HEIKOT TUOTANTOLUVUT
VETAVAT KOKO TEOLLISUUSTUOTANNON LASKUUN
VIELA TANA VUONNA

Tuotoksella mitattuna teollisuustuotanto supistuu
tana vuonna runsaat 2 prosenttia. Tehdasteolli-
suuden toimialoista metsa- ja kemianteollisuu-
den seka elintarviketeollisuuden tuotanto kasvaa,
mutta teknologiateollisuuden ja muiden toimialo-
jen tuotanto supistuu vield tdna vuonna. Eniten

kasvaa tana vuonna kaivannaisteollisuuden ja
energiasektorin tuotanto.

Teollisuuden tuotos kaantyy ensi vuonna runsaan
3 prosentin kasvuun, kun kaikkien toimialojen
tuotanto lisdantyy.

Teknologiateollisuuden tuotanto putoaa peréti 7
prosenttia tdnd vuonna, kun kaikkien alatoimi-
alojen tuotanto, metallituotteita lukuun ottamatta,
supistuu viimevuotisesta.

Nokian matkapuhelimien tuotanto lopetettiin Sa-
lon tehtaalla viime vuoden lopulla. Tehtaan alas-
ajolla on merkittava vaikutus sahko- ja elektro-

niikkateollisuuden ja koko teknologiateollisuuden

Teollisuustoimialojen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2012* 2012* 2011*
Teknologiateollisuus 53.7 415 3.1
- metallien jalostus 9.4 7.2 24
- metallituotteet 7.3 5.6 9.2
- koneet ja laitteet 17.8 13.7 15.9
- kulkuneuvot 2.9 2.2 -0.2
- elektroniikka- ja
sahkoteollisuus 16.3 12.5 -6.5
Metsateollisuus 18.8 14.5 -1.4
- puutavarateollisuus 5.5 4.2 1.0
- paperiteollisuus 13.3 10.3 -2.4
Graafinen teollisuus 1.5 1.1 -0.5
Kemianteollisuus 24.2 18.7 14.7
Elintarviketeollisuus 11.7 9.1 4.5
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-
ja kenkateollisuus 1.0 0.8 3.2
Muu tehdasteollisuus 4.9 3.8 9.4
Tehdasteollisuus yhteensa 115.8 89.5 44
Mineraalien kaivu 2.2 1.7 5.6
Sahko-, kaasu- ja vesihuolto 11.4 8.8 -4.9
Koko teollisuus 1294 100 3.6
Teollisuus pl. elektroniikka-
ja sahkoteollisuus 113.1 87.5 7.8

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2012* 2013¢ 2014 2015¢ 200812 2013—>17¢
-4.8 -1 4 5 -4.7 2
-4.6 -2 4 5 -3.0 3
-2.8 3 2 6 -3.7 4
14 -4 4 5 -1.5 4
-06 -13 12 12 -10.4 5)
-10.2 -13 3 4 -6.7 0
0.0 2 3 5 -4.3 3
-2.3 2 1 6 -5.7 3
0.9 2 4 4 -3.6 3
-1.4 -1 2 2 -5.0 2
-3.0 2 2 2 0.9 2
-1.2 1 3 3 0.5 2
-34 0 -5.9 2
-2.7 -5 3 4 -4.0 2
-3.0 -3.0 3.1 4.2 -2.9 2.2
2.8 4 4 7 6.9 6
34 3 3 4 14 3
-2.4 -2.4 3.1 4.2 -2.5 24
0.6 1 3 4 -1.0 3



tdman vuoden tuotantolukuihin. ETLA arvioi, ettéa
koko sahko- ja elektroniikkateollisuuden tuotos
supistuu tdna vuonna 13 prosenttia matkapuheli-
mien tuotannon lopettamisen seurauksena, mika
vetda koko teollisuustuotannon laskuun.

Vielda vuonna 2007 sahko- ja elektroniikkateolli-
suuden osuus teollisuuden jalostusarvosta oli 23
prosenttia. Vuonna 2012 se oli enda 6.8 prosent-
tia ja sen osuus Suomen bruttokansantuotteesta
oli vain 1.3 prosenttia. Toimialan osuus tuotok-
sesta laski 4.2 prosenttiin.

Ensi vuonna sahko- ja elektroniikkateollisuuden
tuotanto kasvaa 3 prosenttia, kun toimialan mui-
den tuotantoryhmien kysynta piristyy.

Kulkuneuvoteollisuuden tuotanto véhenee tana
vuonna 13 prosenttia, mutta kdantyy ensi vuon-
na 12 prosentin kasvuun. Telakkateollisuuden
toimitukset ovat tdnd vuonna vahaiset. Viking
Grace luovutettiin tammikuussa ja kevaalla toimi-
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BKT supistui kuluvan vuoden alkupuoliskolla 2
prosenttia

Kansantalouden tilinpidon heinakuussa tarkistettujen en-
nakkotietojen mukaan Suomen bruttokansantuote supis-
tui viime vuonna 0.8 prosenttia edellisvuodesta, aiemmin
ilmoitetun 0.2 prosentin sijasta. Tarkentuminen johtui
teollisuuden ja muiden alojen vélituotekayton uusista
tiedoista. Maaliskuun ennakkotiedot perustuivat 1ahinna
liikevaihtotietoihin.

Syyskuussa julkaistujen ennakkotietojen mukaan koko-
naistuotanto vaheni ensimmaisella neljannekselld 3.3
prosenttia ja toisella neljannekselld 0.7 prosenttia edel-
lisvuodesta. Kausitasoitettuna kokonaistuotanto laski
ensimmaiselld neljannekselld 0.2 prosenttia edellises-
té neljanneksestd, mutta kasvoi toisella 0.2 prosenttia
ensimmaisesta neljanneksesté. BKT supistui vuoden al-
kupuoliskolla 2 prosenttia viimevuotisesta. Teollisuuden
arvonlisdys supistui tammi-kesakuussa 4.5 ja rakentami-
sen 2.5 prosenttia edellisvuodesta. Palvelualojen arvon-
liséys vaheni 1.1 prosenttia.

Palvelutoimialojen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2012* 2012* 2011*
Kauppa 32.2 15.1 2.7
- moottoriajoneuv. kauppa 5.2 25 8.0
- tukkukauppa 14.8 6.9 1.3
- vahittdiskauppa 12.2 5.7 25
Majoitus- ja ravitsemistoim. 7.0 3.3 2.8
Liikenne 23.6 11.0 5.5
- kuljetus 22.1 10.3 5.7
- postiliikenne 1.5 0.7 2.6
Rahoitus- ja vak.toiminta 9.1 4.2 -4.4
Asuntojen omistus 245 114 2.1
Kiinteisto- ja liike-elamaa
palveleva toiminta 48.8 22.8 5.2
Muut sosiaaliset ja
yhteiskunnalliset palvelut 68.7 32.1 1.7
Yksityiset palvelut 159.9 74.8 4.3
Julkiset palvelut 53.9 25.2 0.3
Yhteensa 213.8 100 3.3

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutes, %

Edellisesta vuodesta Keskimaarin

2012* 2013 2014 2015F 2008—12 2013—17¢
0.0 -1 1 4 -1.2 20
-2.3 -2 1 5 -0.1 25
-0.4 -1 1 4 -3.2 25
[IE5) 0 1 2 1.2 [E5
0.2 1 1 3 0.1 20
0.8 0 2 4 -0.5 25
1A 0 2 4 -0.4 25
-2.8 1 2 2 -1.2 25
-2.8 0 2 5 -0.5 25
1.4 1 1 1 1.9 1.5
1.8 2 2 2 2.0 20
0.4 0 0 0 14 0.0
1:3 1 2 3 1.7 2.0
0.2 0 0 0 1.5 0.0
1A 1 1 3 1.7 1.5
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Erityisteema: Nokian puhelimet Microsoftille

NOKIA MYl PUHELIMET MICROSOFTILLE — MITA KAUPPA MERKITSEE

SUOMEN KANSANTALOUDELLE?

Syyskuun 3. pdiva Nokia pudotti uutispommin.
Yhtio myy koko puhelinliiketoimintansa ohjelmis-
tojatti Microsoftille. Mité kauppa merkitsee Noki-
an vaikutukselle Suomen kansantalouteen? Enta
mika vaikutus itse yrityskaupalla on kansantalou-
teen?

Suomen ICT-ala on viimeisten 10 vuoden aika-
na muuttunut rajusti. Puhelimien komponentti-
valmistus matkasi Suomesta Aasiaan jo kymme-
nen vuotta sitten. Mydhemmin Nokia itse joutui
kurimuksen kierteeseen, mika on nakynyt voi-
makkaana tydvoiman vahenemisena Suomessa.
Nyt tehdyn yrityskaupan myéta Nokialta siirtyy
Microsoftille 4 700 Suomessa olevaa tyonteki-
jaa. Taman jalkeen — siis vuoden 2014 kevaalla —
Nokialla tulee olemaan Suomessa runsaat 6 000
tyontekijaa.

Viimeisten 25 vuoden aikana Nokian BKT-osuus
on liilkkunut hyvin samankaltaista uraa kuin tyol-
lisyysvaikutus. 1990-laman jalkeen Nokia kasvoi
selvasti muuta taloutta nopeammin, mika na-

Nokian henkilostomaara Suomessa
(1975-2014)
1000

hls -

1975 80 85 90 95 2000 05 10
Lahteet: Nokian vuosikertomukset 1975-2012, ETLA.
ETLA S13.2/b250

kyi sen BKT-osuuden kasvuna. Erityisen nopean
kasvun jakso nahtiin 1990-luvun jalkipuoliskolla.
Tuo ajanjakso paattyi vuonna 2000, jolloin Noki-
an osuus Suomen BKT:sta saavutti korkeimman
lukemansa ollen 4 prosenttia. It-kuplan jélkeisi-
na vuosina osuus laski hieman, mutta pysyi kui-
tenkin varsin korkealla tasolla vuoteen 2007 asti.
Taman jalkeen alamaki jyrkkeni, kunnes viime
vuonna osuus painui jopa negatiiviseksi. Tama
johtui Suomen yksikoiden huimasta, yli 2 miljar-
din liiketappiosta, mika ylitti Nokian maksamat
tyévoimakustannukset ja poistot.

Tana vuonna Nokian BKT-osuus nousee 0.4 pro-
sentin tienoille. Téassa osuudessa on kuitenkin
suuri epavarmuus. Nousu tulee nimittain tappioi-
den pienentymisen kautta. Mikali Nokian Suo-
men yksikat yltdvat nollatulokseen, niin osuus tu-
lee vieldkin suuremmaksi.

Tappioiden pienentyminen ja BKT-osuuden nou-
su heijastuu myts Nokian aikaansaamaan BKT:n
kasvuun. Vuonna 2013 Nokian kontribuutio

Nokian osuus Suomen BKT:sta palannut
1990-luvun alun tasolle (1990-2013)

S R R R T
1990 95 2000 05 10

Lahde: Kirjoittajan laskelmat. ETLA S13.2/b251
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BKT:n kasvuun voi siten helposti yltaa jopa 0.6
%-yksikkoon. Koska Nokian valmistustoiminnot
sisaltavat enaa melko pienimuotoista verkkolait-
teiden tuotantoa, niin kannattavuuden parantu-
misen luulisi ndkyvan Suomen palveluviennissa
tai toimintaylijagdmassa.

Vuonna 2014 puhelintoiminnot siirtyvat Microsof-
tille. Liikevaihdolla mitattuna Nokia-konserni pie-
nenee puoleen entisestéan. Myds Nokian Suomen
yksikoiden jalostusarvo pienentynee tuhansien ex-
nokialaisten siirtyessa Microsoftille. Ensi vuonna
Nokian BKT-osuus tulee siis pienenemaan. Peri-
aatteessa tata voisi kuitenkin kompensoida NSN:n
raju kasvu, mika nakyisi sen Suomen yksikoiden
jalostusarvon kovana kasvuna.

Loppujen lopuksi Microsoft-Nokia -yrityskauppa
on vain omistusmuutos. Lyhyella aikavalilla vai-
kutukset BKT:een ovat lahes olemattomat, koska
Nokialta lahtevéat toiminnot siirtyvat vain Micro-
softin alaisuuteen. Pidemman aikavalin vaikutuk-
set kansantalouteen riippuvat monesta seikas-
ta. Jos Microsoftille siirtyvat 4 700 ex-nokialaista
saavat pitaa tydpaikkansa, niin kaupan tyollisyys-
vaikutukset jaavat vahaisiksi. Toisaalta viime vuo-
det ovat osoittaneet, ettd heidan tulevaisuutensa
myoskaan Nokiassa ei ollut mitenkaan turvattu.

Nokian kontribuutio BKT:n kasvuun on

vaihdellut huomattavasti (1991-2013)

%-
yks.

1991 95 2000 05 10

Lahde: Kirjoittajan laskelmat. ETLA S13.2/b252
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Enta BKT-vaikutus? Palkkakertyman osalta paljon
riippuu edelld mainitusta tydpaikkojen kohtalos-
ta. Voittojen eli toimintaylijgdman osalta on mah-
doton ennustaa mitédan tarkkaa. Kaikki riippuu
ensinnakin siita, kasvaako Microsoftin matkapu-
helimien myynti merkittavasti. Mikali puhelimista
tulee menestysta, seuraava kysymys on, ettéa mis-
sa maassa voitot ndytetddn. Konsernina Microsoft
kayttaa ahkerasti Singaporen, Irlannin ja Bermu-
dan kaltaisia maita, joissa se on nayttanyt voitton-
sa. Tasta huolimatta Microsoftin Suomen yksikko
on nayttanyt varsin runsaasti voittoja Suomes-

sa ja siten maksanut merkittéavasti yhteiséveroja.
Toimintaylijgaman sijaintimaa jaa siis avoimeksi.
Enta mita Nokia tekee kaupasta saamallaan 1a-
hes 5.5 miljardilla eurolla? Jakaako se ne osin-
koina vai investoiko? Enta kuinka paljon naista
investoinneista kohdistuu Suomeen? Enta pysyy-
kd Suomi edelleen paikkana, jossa Nokia nayttaa
merkittdvan osan voitoistaan? Nama kysymykset
jaavat avoimiksi.

Suomen ICT-ala ei kuitenkaan ole riippuvainen
vain Nokiasta. Ohjelmistoyritykset ja ohjelmistoi-
hin liittyvat palveluyritykset ovat jatkuvasti lisan-
neet henkil6kuntaansa Suomessa. Myos esi-
merkiksi koneenrakennuksessa ohjelmistojen
merkitys kasvaa jatkuvasti. Tasta on hyvana esi-
merkkind Konecranesin toiminta. Syveneva digi-
talisaatio ja sille rakentuvat palvelut ovatkin edel-
leen se Suomen suuri mahdollisuus. Nyt tarvitsee
vain tarttua toimeen.
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tettiin jadtémurtava huoltoalus. Vuoden lopussa
Rajavartiolaitokselle toimitetaan ulkovartiolaiva.
Pari erikoisalusten tilausta, jotka olisivat ajoittu-
neet télle vuodelle, on peruuntunut. Ensi vuoden
tilauskannassa on vain risteilyalus. Uudenkau-
pungin autotehtaalla hybridisdhkodautojen tuotan-
to on keskeytetty, mutta tuotantoon tuli elokuussa
Mercedes-Benz A-sarjan autoja.

Metallien jalostuksen tuotanto jaa tana vuonna 2
prosenttia viimevuotista pienemmaéaksi. Ensi vuon-
na tuotanto kaantyy 4 prosentin kasvuun. Konei-
den ja laitteiden tilauskanta on verrattain heikko,
joten tuotannon odotetaan supistuvan 4 prosent-
tia tdna vuonna. Arvioimme, etté alan tuotanto
kasvaa ensi vuonna 4 prosentin vauhtia.

Metsateollisuuden tuotanto kasvaa tana vuonna
2 prosenttia viimevuotisesta, kartongin ja sellun
kysynnan voimistuttua. Vientikysyntd nousee ensi
vuonna, ja tuotanto kasvaa noin 3 prosenttia.

Aikaisempien tietojen mukaan kemianteollisuu-
den tuotanto oli kasvussa viime vuonna, mutta
tuoreimpien tilastojen mukaan toimialan tuotan-
to vahenikin 3 prosenttia. Uusien tietojen valossa
alan tuotannon arvioidaan kaantyvan 2 prosen-
tin kasvuun kuluvana vuonna. Ensi vuonna kasvu
jatkuu samaa tahtia.

Elintarvikkeet ovat valttamattomyyshyddykkeita,
joten niiden kysynta ei ole yhtd suhdanneherkkaa
kuin useiden muiden tuotteiden. Silti elintarvik-
keiden tuotanto laski viime vuonna runsaan pro-
sentin. Tand vuonna niiden tuotannon arvioidaan

lisdantyvan noin prosentin. Ensi vuonna elintarvi-
keteollisuuden tuotannon kasvuvauhti kiihtynee
3 prosenttiin.

Kaivannaisteollisuuden tuotanto kasvaa 4 pro-
senttia seka tana ettd ensi vuonna. Energiasekto-
rin tuotanto nousee puolestaan 3 prosenttia mo-
lempina ennustevuosina.

PALVELUALOJEN TUOTOS

Palvelujen volyymi kasvoi viime vuonna 1.1 pro-
senttia tuotoksen kasitteelld mitattuna. Yksityisel-
l& sektorilla tuotanto lisdantyi 1.3 prosenttia, jul-
kisella sektorilla 0.2 prosenttia. Tuotannon kasvu
painottui rahoitus- ja vakuutustoimintaan, jossa
vuosimuutos oli 4.5 prosenttia. Myos liike-ela-
man palveluiden kysyntéa oli kasvussa, sen sijaan
muun muassa kaupan toimialoilla ja likennepal-
veluissa tuotanto pysyi ldhes edellisen vuoden
tasolla.

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 kasvun arvioi-
daan voimistuvan vasta ennusteperiodin jalki-
puoliskolla.

RAKENTAMINEN NOTKAHTAA TOISTAMISEEN

TANA VUONNA

Rakentamisen tuotos supistui viime vuonna run-
saat 3 prosenttia. Uudisrakentamisen laskutahti
vaimeni kuluvan vuoden alkupuoliskolla ja kesa-
kuukausina se lahes pysahtyi. Maa- ja vesiraken-

Rakentamisen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2012* 2012+ 2011*
Rakentaminen 31.2 100 4.3
- talonrakentaminen 234 75 4.4
- maa- ja vesirak. 7.8 25 4

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2012* 2013 2014 2015° 200812 2013->17¢
-3.3 -2.5 25 3.8 -1.2 2.3
-4 -3 2.6 34 -1.4 1.9
-1.5 -1 2 6 -0.7 3.3



taminen vaheni viime vuonna 1.5 prosenttia ja
samansuuruinen lasku jatkui alkuvuonna.

Talonrakentamisen aloitus- ja lupatiedot viittaavat
uudistuotannon supistuvan tédna vuonna 4 pro-
senttia. Yritysten ja yhteistjen rakentaminen su-
pistuu 8 prosenttia ja asuntojen uudistuotannon
alaméki paattyy. Maa- ja vesirakentamisen arvioi-
daan vahenevan 1 prosentilla.

Tydvoiman tarjonta ja kysynta
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.2/e01
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Tuotanto ja tyollisyys

RAKENTAMINEN PONNISTAA PITKAKESTOISEEN
KASVUUN

Ensi vuonna suhdannetilanteen paraneminen
piristad myos rakennustoimintaa. Yritysten ta-
lonrakentaminen ja kotitalouksien asuinraken-
taminen lisaantyvat kumpikin vajaat 3 prosent-
tia. My6s korjausrakentaminen kiihtyy, kun valtio
lisda asuntojen perusparannukseen tarkoitettuja
madrarahoja.

Tyottomien maara ja avoimet tydpaikat
o Tyottomyys (1000 henkil6a)
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Lahde: Tyoministerio. ETLA S13.2/e16

Tydovoimatase, 1000 henkilda

Erd 2009 2010
Vaesto 5339 5363
Tyoikainen vaesto" 4025 4043
Tyovoima 2678 2672
Tydlliset 2457 2447
Tyottomat 221 224
Tehdyt ty6tunnit (milj.) 4154 4163
Tydvoimaosuus, % 66.5 66.1
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 2012 2013F 2014¢ 2015¢
5389 5415 5442 5468 5494
4059 4075 4084 4092 4102
2683 2690 2677 2676 2685
2474 2483 2459 2 456 2472

209 207 219 220 213

4 226 4232 4190 4198 4232
66.1 66.0 65.6 65.4 65.5
68.6 69.0 68.7 68.9 69.7
1.8 1.7 8.2 8.2 7.9
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Ennustejakson lopulla koko rakennusala saa
merkittdvan kasvusysdyksen kun kahden ydin-
voimalan rakennusty6t kaynnistyvat. Maa- ja ve-
sirakentamisen tuotoksen arvioidaan kohoavan
5 prosentilla vuonna 2015. Nama ennatyssuuret
investointihankkeet voimistavat muidenkin toimi-
alojen tuotannon kasvua.

TYOPAIKAT VAHENEVAT TANA VUONNA

Lahes vuoden kestényt laskusuhdanne on hei-
kentanyt tyollisyyttd tuntuvasti. Kuluvan vuoden
alkupuoliskolla tyéllisyys supistui 1 prosentilla

Tyélliset toimialoittain

1000
henk.

vuodentakaisesta. Tydnsaannin heikkoutta ku-
vastaa tyévoiman tarjonnan voimakas supistumi-
nen kesdakuukausina. Tyottomyysaste nousi alku-
vuonna 0.5 prosenttiyksikkoa ja tydllisten osuus
tyoikaisesta vaestosta aleni saman verran.

Tyollisyyskehitystd ennakoivat indikaattorit viittaa-
vat tydmarkkinatilanteen pysyvan heikkona kulu-
van vuoden jélkipuoliskolla. Yhteistoimintaneu-
vottelujen piirissa oli alkuvuonna ennatysmaara
henkilostod, ja ennakkoilmoitusten mukaan lo-
mautukset tulevat lisddntymaan ldhikuukausina.
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Lahde: Tilastokeskus.

mmm Julkiset palvelut
mmm | jikenne

Rahoitus, vakuutus ja liike-
elaméaa palveleva toiminta

ETLA S13.2/e03



Heikon kysynnan ja yritysten kannattavuusongel-
mien takia tyollisyyden arvioidaan supistuvan lop-
puvuonna kaikilla paatoimialoilla. Tyén kysynta
vahenee ripeimmin teollisuudessa ja sitad palvele-
villa toimialoilla. Myos julkisyhteisdjen henkildstd
vahenee, kun valtio ja kunnat rajoittavat meno-
jensa kasvua. Tana vuonna tydpaikkojen maaran
odotetaan vdhenevan 1 prosentilla. Tyottomyys-
aste nousee 0.5 prosenttiyksikkod 8.2 prosent-
tiin.

TYOLLISYYDEN LASKU PYSAHTYY ENSI VUONNA
Kokonaistuotannon kasvun vauhdittuminen pa-
rantaa tyollisyystilannetta aikaisintaan ensi ke-
vaana. Viennin elpyminen lisda kuljetusalan ja
liike-elaméan palveluiden tyon kysyntaa. Hieman
my6hemmin my6s kotitalouksien kulutus piristyy,
mika tukee tyollisyytta ja synnyttda kauppaan ja
henkilokohtaisiin palveluihin erikoistuneille aloille
uusia tyétilaisuuksia.

Rakennusalan tyollisyyden odotetaan paranevan
ensi vuoden lopulla, kun investoinnit kdynnisty-
véat. Sen sijaan teollisuuden tyéllisyys supistuu
koko ensi vuoden. Néin kdy myos julkisyhteistjen
tydpaikoille, kun valtion ja kuntien menosaasto-
toimet jatkuvat.

Tydlliset toimialoittain®, 1000 henkil63
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Tuotanto ja tyollisyys

Ensi vuonna koko kansantalouden tyéllisten maa-
ra pysyy likimain ennallaan, ja ty6ttdmyysaste
vakautuu kuluvan vuoden 8.2 prosenttiin. Tyo-
ikdisen vaestdn maaran supistumisen takia tyolli-
syysasteen arvioidaan kohoavan 0.2 prosenttiyk-
sikolla 68.9 prosenttiin.

TYOLLISYYS KASVUUN VUONNA 2015

Ennustejakson lopulla investointiaktiviteetti vah-
vistuu ja maltillisten palkankorotusten ansios-
ta tydpaikkojen maara lisdéntyy vajaalla 20 000
henkilolla.

Tyollisyyden odotetaan paranevan kaikilla paa-
toimialoilla tehdasteollisuutta ja alkutuotantoa
lukuun ottamatta. Ripeimmin tydn kysynta li-
saantyy yksityisilla palvelualoilla. Vuonna 2015
tyéttdmyysasteen arvioidaan alenevan 0.3 pro-
senttiyksikkoa 7.9 prosenttiin. Tyollisyysasteen
ennustetaan nousevan prosenttiyksikolla 69.7
prosenttiin.

Toimiala TOL-02 2009 2010
Alkutuotanto AB 112 109
Koko teollisuus C,D,E 425 408
Rakentaminen F 174 172
Kauppa- ja majoitustoiminta  G,H 387 387
Liikenne | 177 179
Rahoitus- ja liike-elamaa

palveleva toiminta JK 355 367
Julkiset ja muut yht.palv. L-0 816 814
Julkinen sektori 657 664
Palvelut yhteensA 1735 1747
Toimiala tuntematon X 11 12
Koko kansantalous 2457 2447

D Toimialaluokitus 2002.
Lahde: Tilastokeskus.

2011 2012* 2013¢ 2014* 2015¢
104 103 102 100 98
403 401 396 394 394
176 174 175 175 178
392 392 393 393 394
171 170 168 169 172
382 391 383 386 391
836 845 832 833 836
667 666 662 661 663

1781 1798 1776 1782 1794

10 7 10 6 8

2474 2483 2459 2456 2472
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Tuonti ja maksutase

TAVARATUONTI SUPISTUU TANA VUONNA VOIMAKKAASTI
Energiatuotteita lukuun ottamatta kaikkien hyo-
dykeryhmien tuonti jaa tdna vuonna kevaalla en-
nustettua pienemmaksi. Koska tavaravienti jaa
huomattavasti aiemmin arvioitua heikommaksi,
viennissa panoksena kaytettavien tuontitavaroi-
den tarve supistuu tuntuvasti vuodentakaisesta.
Myos yksityinen kulutus jaa viimevuotista pie-
nemmaksi, mika vahentaa tuontitarvetta. ETLA
arvioi vield maaliskuussa, etta tavaratuonti jaisi
edellisvuoden lukemiin. Uusien laskelmiemme
mukaan tavaratuonti véhenee téné vuonna 4.4
prosenttia. Palvelut mukaan lukien tuonti supis-
tuu vajaat b prosenttia. Ensi vuonna seké tavara-
etta palvelutuonti kasvaa noin 3.5 prosenttia.

KESTOKULUTUSTAVAROIDEN TUONTI ON ENSI VUONNA
KAANTYMASSA VAHVAAN KASVUUN

Raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden tuonnin
heikkeneminen alkoi jo vuoden 2011 alussa ja
jatkui viela kuluvan vuoden touko-kesakuussa.
Hyddykeryhman tuonnin odotetaan tédna vuonna
supistuvan noin 2 prosenttia, koska teollisuus-
tuotanto jaa selvasti vimevuotista pienemmaksi.
Ensi vuonna raaka-aineiden ja tuotantotarvikkei-
den tuonti kasvaa 3 prosenttia, kun teollisuustuo-
tanto kaantyy kasvuun.

Investointitavaroiden tuonnin alamaki alkoi vuo-
den 2012 alussa. Kotimainen teollisuus on ly-
kannyt uusien koneiden ja laitteiden hankintaa
parempia suhdanteita odotellessa. Tuonnin va-
henemiseen on myos vaikuttanut matkapuhelin-

Raaka-aineiden tuonnin ja teollisuus-
tuotannon muutos
%
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1) Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

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

Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus. ETLA S13.2/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 57 -45 -2 3 2 -2.9 3
Energiatuotteet 13.0 22.0 8.8 -1.7 4 2 2 -0.6 2
Investointitavarat 12.0 20.3 135 -1.3 -9 4 5 -2.7 3
Kulutustavarat 14.1 23.9 6.3 -44 -3 5 6 -0.9 4
- kestokulutustavarat 3.8 6.4 8.8 -12.9 -1 7 11 -1.7 7
- muut kulutustavarat 10.3 174 52 -0.6 -5 4 4 2.7 3
Koko tavaratuonti? 50.3 100 83 -46 44 35 4.2 -14 2.8
Tavara- ja palvelutuonti? 67.7 6.2 -1.2 4.7 3.5 3.7 -0.1 23

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

2 Kansantalouden tilinpidon mukaan.
Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.



tuotannon alasajo, koska puhelinlaitteiden osat
kuuluvat investointitavaroihin. Taman hyddyke-
ryhmén tuonnin arvioidaan supistuvan 9 pro-
senttia tdnd vuonna. Ensi vuonna investointitava-
roiden tuonti kaantyy 4 prosentin kasvuun, kun
teollisuustuotanto piristyy. Uusien ydinvoima-
loiden rakentaminen alkaa tuoreimpien tietojen
mukaan vuonna 2015, mutta niiden vaikutus in-
vestointitavaroiden tuontiin nakyy selvasti vasta
vuodesta 2016 eteenpain.

Kestokulutustavaroiden tuonti on ollut laskussa
lahes puolitoista vuotta, mutta nyt alkaa nakya
piristymisen merkkeja. Kestokulutustavaroiden
tuonnin arvioidaan supistuvan tdna vuonna vain
prosentin. Ensi vuonna ryhman tuonnin arvioi-
daan kasvavan jo 7 prosenttia. Lyhytikaisten ku-
lutustavaroiden tuonti supistuu tdna vuonna noin
5 prosenttia ja jaa siten huomattavasti aiemmin
arvioitua pienemmaksi. Ensi vuonna hyddykeryh-
man tuonnin odotetaan lisdantyvan noin 4 pro-
senttia, kun yksityinen kulutus kdantyy kasvuun.

TUONTIHINNAT ALENEVAT VASTA ENSI VUONNA
Kansantalouden tilinpidon mukaan tuontihinnat
nousivat ensimmaiselld neljdnneksella 4.5 pro-
senttia ja alenivat toisella neljanneksella 0.5 pro-
senttia viimevuotisesta. Tavaroiden tuontihintojen
arvioidaan tdna vuonna jadvan prosentin korke-
ammiksi kuin viime vuonna. Ensi vuonna tuonti-
hinnat alenevat keskimaarin vajaat 3 prosenttia.

Energiatuotteiden tuontihintojen odotetaan nou-
sevan vuoden jalkipuoliskolla, mutta ne jaavat
silti tdna vuonna keskimaarin vajaat 4 prosenttia
vuodentakaista matalammiksi. Ensi vuonna ener-
giatuotteiden tuontihinnat alenevat vield vajaat 5
prosenttia. Raaka-aineiden ja tuotantotarvikkei-
den tuontihinnat laskevat tdna vuonna vajaat 2
prosenttia ja ensi vuonna vajaan prosentin.

Investointitavaroiden tuontihinnat kaantyivat vii-
me vuoden jalkipuoliskolla selvaan laskuun, ja
ennustevuosina niiden odotetaan edelleen laske-
van hieman. Kestokulutustavaroiden noin kym-
menen vuotta kestanyt tuontihintojen trendin-
omainen lasku kaantyi vuoden 2011 puolivalissa
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nousuun. Tanad vuonna hinnat jadnevat keski-
maarin edellisvuoden tasolle. Muiden kulutusta-
varoiden tuontihintojen nousu jatkuu tana vuon-
na noin 2 prosentin tahtia. Ensi vuonna hinnat
kohoavat arviolta puolisen prosenttia. Téhan ryh-
maan kuuluvat muun muassa elintarvikkeet.

VAIHTOTASEEN ALIJAAMA SUPISTUU TUNTUVASTI SEKA
TANA ETTA ENSI VUONNA

Kauppataseen ylijagaméan arvioidaan kohoavan
tana vuonna 1.2 miljardiin euroon, mikéa on hie-
man kevaalla arvioitua vdhemman. Tavaravien-
ti vahenee viimevuotisesta, mutta tavaratuonnin

Tavaratuonnin maara supistui vajaat 8 prosenttia
kuluvan vuoden alkupuoliskolla

Tavaratuonnin madra supistui viime vuonna 4.6 prosent-
tia edellisvuodesta kansantalouden tilinpidon mukaan.
Syyskuussa julkaistujen ennakkotietojen mukaan tava-
ratuonnin maara supistui kuluvan vuoden ensimmaisel-
1a neljanneksella 9.2 prosenttia ja toisella neljanneksella
5.9 prosenttia edellisvuodesta. Tavaratuonnin maéra va-
heni siten vuoden alkupuoliskolla 7.6 prosenttia viime-
vuotisesta.

Kausitasoitettuna tavaratuonnin mé&ara vaheni ensim-
maiselld neljannekselld 3.6 prosenttia, mutta toisella
neljanneksella vain 0.2 prosenttia edellisesta neljannek-
sesta.

Kuluvan vuoden tammi-kesdkuussa vain energiatuot-
teiden tuonti lisdéntyi vuodentakaisesta. Kasvua kertyi
runsaat 7 prosenttia. Investointitavaroiden tuonti supis-
tui perati 15 prosenttia. Tahan hyddykeryhméan kuulu-
vat myds puhelinlaitteiden osat. Kestokulutustavaroiden
tuonti supistui 7 prosenttia viimevuotisesta. Raaka-ainei-
den ja tuotantotarvikkeiden tuontiméara oli 4 prosenttia
edellisvuotista pienempi. Lyhytikdisten kulutustavaroiden
tuonti vdheni vajaat 3 prosenttia.

Tavaroiden tuontihinnat nousivat viime vuonna kansan-
talouden tilinpidon mukaan keskimaarin 2.5 prosenttia
edellisvuotisesta. Kuluvan vuoden ensimmaiselld vuosi-
puoliskolla tuontihinnat nousivat keskimaarin 2 prosent-
tia viimevuotisesta. Tilastokeskuksen tuontihintaindeksi
sen sijaan laski tammi-kesékuussa 1.4 prosenttia.
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arvo supistuu selvasti tavaraviennin arvoa enem-
man.

Vuonna 2014 ylijgdma suurenee 2.8 miljardiin
euroon, kun viennin arvo kasvaa selvasti enem-
man kuin tuonnin arvo.

Palveluiden ulkomaankaupan ennustaminen
on varsinkin viime vuosina osoittautunut hyvin
vaikeaksi. Suuri erd seké palveluviennissa etta
-tuonnissa muodostuu suurien kansainvalisten
konsernien sisdisista siirroista, joita on hankalaa
ennustaa. Varsinkin Nokian Salon tehtaan mat-
kapuhelintuotannon loppumisen ja koko mat-
kapuhelinliiketoiminnan myynnin vaikutukset
palvelujen vientiin ja -tuontiin ovat vaikeasti ar-
vioitavissa. Lisaksi vuosittaiset korjaukset kan-
santalouden tilinpidossa ovat usein suuret. Ar-
vioimme, ettd palvelutase on tana vuonna 0.2
miljardia euroa alijddmainen ja etta alijdama nou-
see ensi vuonna 0.7 miljardiin euroon.

Palveluiden ulkomaankaupan seurantaa ja tulkin-
taa hankaloittaa se, etta Tilastokeskus julkaisee
erillisen palvelujen ulkomaankaupan tilaston, mi-
hin eivat sisally vaihtotaseen palveluerat liikenne,
matkustus, vakuutus- ja rahoituspalvelut seka jul-
kishallinnon palvelut. Tilastokeskuksen mukaan
palvelujen ulkomaankauppa oli 2.2 miljardia

Vaihtotaseen alijaama syveni vuonna 2012 lahes
miljardilla

Kansantalouden tilinpidon heindkuussa julkaistujen kor-
jattujen tietojen mukaan vaihtotaseen alijaama oli 2.7
miljardia euroa vuonna 2011, aiemmin ilmoitetun 2.4 mil-
jardin euron sijasta. Tama johtuu I&hinna siita, etta tuo-
tannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen taseen alijaama
onkin aiemmin laskettua suurempi.

Myds vuoden 2012 vaihtotaseen alijaamaa on korjattu
alaspdin, 3 miljardista eurosta 3.6 miljardiin euroon. Kor-
jauksiin vaikuttaa eniten aiemmin ilmoitettua heikompi
palvelutase.

Tarkennettujen tietojen mukaan vaihtotase supistui siten
0.9 miljardia euroa vuonna 2012, kun palvelutaseen ali-
jadma syveni 1.8 miljardia euroa ja tuotannontekijakorva-
usten ja tulonsiirtojen tase heikkeni 0.5 miljardia euroa.
Kauppatase kuitenkin kdantyi 1.3 miljardin euron alijaa-
masta 0.2 miljardin euron ylijaamaan. Tavaraviennin arvo
nousi vain 0.4 prosenttia, mutta samanaikaisesti tavara-
tuonnin arvo laski 2.1 prosenttia.

Palveluviennin arvo nousi viime vuonna 2.1 prosenttia,
mutta palvelutuonnin arvo kasvoi perati 10.8 prosenttia
vuodentakaisesta, mika johti palvelutaseen suureen 1.9
miljardin euron alijadmaan. Tuotannontekijakorvausten
ja tulonsiirtojen tase oli niinikaan 1.9 miljardia euroa ali-
jadmainen.

Vaihtotase, mrd. euroa

2011* 2012¢ 2013¢ 2014¢ 2015¢
Tavaroiden vienti (fob)" 56.9 57.1 56.1 58.1 61.0
Tavaroiden tuonti (foh)" 58.1 56.9 54.9 55.3 57.2
Kauppataseen ylijaama -1.3 0.2 1.2 2.8 3.8
Palveluvienti 20.5 20.9 21.6 22.1 23.5
Palvelutuonti 20.6 22.8 21.7 22.8 23.8
Palvelutaseen ylijaama -0.1 -1.9 -0.2 -0.7 -0.3
Tuotannontekijakorvausten ja
tulonsiirtojen taseen ylijaama -1.4 -1.9 -2.6 -2.2 -2.2
Vaihtotaseen ylijaama -2.7 -3.6 -1.6 -0.2 1.3
Vaihtotaseen ylijaama/BKT, % -1.5 -1.9 -0.8 -0.1 0.6
Vaihtotaseen ylijaaméa/viennin arvo, % -3.5 -4.6 -2.1 -0.2 1.6

D MI. tavarakaupan jarjestelyerét.
Lahde: Tilastokeskus.



ylijgamainen vuonna 2012. Tama luku sisaltaa
konserniyritysten valisen palvelukaupan. Palvelu-
jen ulkomaankaupan tilastossa muualla erittele-
mattémat lilke-elaméan palvelut kattavat noin 40
prosenttia palvelujen viennista. Tilastokeskuksen
julkaiseman kansantalouden tilinpidon mukaan
palvelutase oli sen sijaan 1.9 miljardia alijgamai-
nen samana vuonna. Ennusteemme perustuu
kansantalouden tilinpidon tilastosarjoihin.

Tavaroiden ja palvelusten tase kdantyy viime vuo-
den 1.7 miljardin euron alijadgmasta tdna vuonna
miljardin euron ylijgdmaan. Merkittavin syy téhan
on tuonnin tuntuva véheneminen. Ensi vuonna
ylijgdma nousee 2 miljardiin euroon.

Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen taset-
ta heiluttelevat erityisen voimakkaasti omaisuus-
tulot ja omaisuusmenot, eli nettomaéraiset rajan
yli kulkevat osingot, korot ja kotiutetut voitot, jois-
ta varsinkin osinkojen ja voittojen suunnat voivat
vaihtua ékillisesti vuodesta toiseen. Niiden muu-
tokset voivat vaikuttaa merkittavasti vaihtotasee-
seen. Odotamme, etta tuotannontekijakorvaus-
ten ja tulonsiirtojen taseen alijgama syvenee tana
vuonna 2.6 miljardiin euroon. Ensi vuonna alijaa-
man odotetaan pienenevan 2.2 miljardiin euroon.

Vaihtotaseen ylijaama komponen-
teittain suhteessa BKT:hen
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Lahteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus.
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Vaihtotase ja pddomaliikkeet
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Sektoreiden tulot, sddstaminen ja Vaihtotase ja sektoreittainen netto-
pﬁéomanmu()dostus (Suhde BKT:hen) luotonanto suhteessa BKT:hen
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Vaihtotaseen alijgdman odotetaan pienenevan
selvasti tdna vuonna 1.6 miljardiin euroon viime
vuoden 3.6 miljardista eurosta. Suomen Pankin
julkaiseman maksutasetilaston mukainen vaih-
totase osoitti viime vuonna 3.4 miljardin euron
alijgamaa, mika on hieman pienempi luku kuin
kansantalouden tilinpidossa. Kesdkuun maksuta-
setilastojen mukaan viimeisen 12 kuukauden yh-
teenlaskettu vaihtotaseen alijagéma oli 1.6 miljar-
dia euroa. ETLA arvioi, ettd vaihtotaseen alijgama
supistuu vuonna 2014 0.2 miljardiin euroon.

KOTITALOUDET SAASTIVAT HUOMATTAVASTI JO

VIIME VUONNA

Kotitalouksien saastdminen nousi viime vuonna
1.7 miljardiin euroon heindkuussa korjattujen tie-
tojen mukaan. Aikaisemmin ilmoitettiin, ettéd ne
velkaantuivat 0.4 miljardia euroa. Kansantalou-
den tilinpidon saastamiskasite ei kuitenkaan ota
huomioon kaikkia kotitalouksien rahoituksen lah-
teitd ja rahoituksen kayttokohteita. Sadstaminen
kansantalouden tilinpidossa ei siten kuvaa koti-
talouksien todellista sdastamista kovin tarkasti.
Tana vuonna kotitalouksien saastdminen kohoaa
noin 3.3 miljardiin euroon. Vuonna 2014 kotitalo-
ussektori saastaa niinikaan 3.3 miljardia euroa.
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Yrityssektorin saastaminen oli tarkennettujen tie-
tojen mukaan viime vuonna vain 4.9 miljardia
euroa. Kuluvana vuonna kotitalouksien tyttulojen
osuus kansantulosta on vuoden alkupuoliskolla
jatkanut nousuaan, mika viittaa yritysten kannat-
tavuuden heikentyneen, eli yritysten kaytettavis-
sa olevat tulot supistuvat. Yritysten tulot nayttavat
kohoavan hitaammin kuin kotitalouksien kaytet-
tavissa olevat tulot. Tdna vuonna yritysten saasta-
minen laskee hieman 4.1 miljardiin euroon. Ensi
vuonna maltillinen tulosopimus kohentaa yritys-
ten kannattavuutta ja samalla sdastaminen nou-
see 5.9 miljardiin euroon.

Julkisen sektorin rahoitusalijagama nousi viime
vuonna 4.3 miljardiin euroon. Tana vuonna se
kohoaa 4.6 miljardiin euroon, mutta kutistuu ensi
vuonna selvasti 3.9 miljardiin euroon. Vuonna
2015 julkisyhteistjen rahoitusalijgdma supistuu
2.4 miljardiin euroon. Suhteutettuna kokonais-
tuotantoon arvioimme, ettd julkiyhteisdjen alijaa-
ma pysyy tdna vuonna 2.3 prosentissa ja laskee
1.9 prosenttiin vuonna 2014. Vuonna 2015 ra-
hoitusalijgama suhteessa bruttokansantuottee-
seen laskee 1.1 prosenttiin. Julkisen sektorin ra-
hoituskysymyksia kasitellaan tarkemmin sivuilla
51-54.
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INFLAATIO JATKUU KAHDEN PROSENTIN TUNTUMASSA
Kuluvan vuoden aikana yhdenmukaistettu inflaa-
tio on pysytellyt 2.5 prosentin tuntumassa. Muissa
euromaissa inflaatio on taittunut selvésti kahden
prosentin alapuolelle. Kansallisella mittausmene-
telmalla inflaatio on sen sijaan vaimentunut odo-
tettua enemman, 1.5 prosentin tuntumaan odotet-
tua matalamman korkotason vuoksi.

Tilastokeskuksen tuontihintaindeksin mukaan
tuontihinnat alenivat tammi-heinakuussa keski-
maarin -1.8 prosenttia. Sen sijaan kansantalou-
den tilinpidon mukaan ensimmaiselld vuosipuo-
liskolla tuontitavaroiden hinnat kohosivat lahes 2
prosenttia.

Tuontihintaindeksid painoivat alaspain energian
ja muiden raaka-aineiden tuntuva halpeneminen
alkuvuoden aikana. Kulutustavaroiden hinnoissa
oli lievaa nousua muun muassa euron heikkene-
misen myota. Yhteensa tuontihintojen arvioidaan
pysyvan tana vuonna kansantalouden tilinpidon
kasitteella ldhes viime vuoden tasolla.

Keskeisten hintaindeksien muutokset
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Muutokset edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.2/p01

Téana vuonna kotimaisia kustannuspaineita voi-
misti muun muassa arvonlisdveron korotus 22
prosentista 23 prosenttiin vuoden alusta lahtien.
Vuoden 2011 syksyna sovitun raamisopimuksen
mukaan kuluvan vuoden saannollisen tuntiansi-
on nousuksi arvioidaan 2.4 prosenttia.

Palkkasumman nousu vaimeni vuoden alku-
puoliskolla runsaaseen prosenttiin heikkenevan
tyollisyystilanteen vuoksi. Toisella neljanneksella
palkkatulojen nousu voimistui kuitenkin 1.7 pro-
senttiin, ja koko vuoden palkkasumman kasvuksi
arvioidaan vajaat 2 prosenttia.

Kuluvan vuoden elokuussa solmitun kaksivuo-
tisen tulosopimuksen mukaan palkkoja noste-
taan nelja kuukautta sopimuksen solmimisen
jalkeen 20 euroa ja siitd 12 kuukauden kuluttua
0.4 prosenttia. Siten kahden seuraavan vuoden
sopimuskorotukset ovat noin 0.4 prosenttia. Ensi
vuonna keskituntiansioiden arvioidaan kohoavan
runsaan prosentin, ja vuonna 2015 nousu jaanee
prosentin tuntumaan.

Ansiotason ja elinkustannusten
muutokset
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S13.2/p02



Euroopan keskuspankki alensi ohjauskorkoa ku-
luvan vuoden heindkuussa 0.5 prosenttiin. Mark-
kinakorot ovat myo6tailleet koronalennuksia, ja
syyskuun alussa esimerkiksi 3 kuukauden mark-
kinakorko oli 0.2 prosentissa. Keskuspankin odo-
tetaan pitdvan ohjauskoron varsin matalana aina
ensi vuoden lopulle asti. Vaikka markkinakorot
ovat laskeneet, asunto- ja kulutusluottokannan
keskikorot ovat pysyneet lahes ennallaan korko-
marginaalien nousun vuoksi.

Ensi vuonna ulkoinen kustannuspaine pysynee
melko vaimeana. Tuontihintojen arvioidaan ale-
nevan lahes pari prosenttia kuluvasta vuodesta.
Raakadljyn maailmanmarkkinahinta pysynee ku-
luvan vuonna runsaassa 100 dollarissa tynnyril-
ta, ensi vuonna hinnan arvioidaan pysyvan lahes
ennallaan. Euron hinnan odotetaan pysyttele-
van 1.30 dollarin tuntumassa seka tana etta ensi
vuonna. Heikentynyt euro kohentaa hieman vien-
titeollisuuden kustannuskilpailukykya.

Hinnat ja kustannukset
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ELINTARVIKKEIDEN HINTOJEN NOUSU VAIMENEE
Kansallisella mittarilla mitattu inflaatio oli kuluvan
vuoden heinakuussa 1.6 prosenttia. Inflaatiota
ovat voimistaneet vélillisen verotuksen Kiristymi-
nen ja elintarvikkeiden poikkeuksellisen voima-
kas kallistuminen.

Kuluvan vuoden aikana asumisen kustannus-
ten nousu on vaimentunut matalana pysyttelevan
korkotason ja asuntojen hintojen vaimean kehi-
tyksen vuoksi. My6s energiakustannusten nou-
su jatkuu aiempaa hitaampana. Vuokrien nousu
on hidastunut 2 prosentin tuntumaan. Yhteensa
asumisen kustannukset olivat viime kesana lahes
viime vuoden vastaavan ajanjakson tasolla.

Elintarvikkeiden hinnat olivat vuoden alkupuolis-
kolla runsaat 6 prosenttia korkeammat kuin vuo-
si sitten. Elintarvikkeiden raaka-aineiden maail-
manmarkkinahinnat kaantyivéat jo viime vuoden
jalkipuoliskolla kuitenkin jyrkkaan alaméakeen,

Laskelma kansantalouden hinta- ja kustannustasoon vaikuttavista tekijoista

Tekija
1. Ansiotaso
2. Tyopanos"
- ansiotyopanos
- yksityiset elinkeinonharjoittajat
3. Tydvoimakustannukset
- palkkasumma
- muut tyétulot
Tuotanto
Yksikkotyokustannukset (3./4.)
Tuontihinnat
Vililliset verot miinus tukipalkkiot,
osuus kokonaistarjonnasta
Kustannuspaine (0.65x5. + 0.25x6. + 0.10x7.)
9. Kysyntapaine seka viivastynyt hintapaine
10. Tuotannon hintaindeksi (8.+ 9.)
11. Kulutuksen hinta
12. Reaaliansiotaso
13. Tuotanto tydpanosyksikkoa kohti (4./2.)
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D Tehdyt tytunnit.
Lahde: Tilastokeskus.

Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin
2012* 2013* 2014 2015 200812 2013—17¢
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joten ruuan hinnan nousun arvioidaan vahitellen
vaimenevan.

Liikenteen kustannusten nousu on vaimentunut
raaka-06ljyn maailmanmarkkinahinnan nousun
taittumisen myota viime vuoden 4.5 prosentista
vajaaseen 2 prosenttiin.

Keskimadrin kuluttajahintojen arvioidaan kohoa-
van tdna vuonna 1.7 prosenttia. EU:n yhdenmu-
kaistetulla inflaatiomittarilla mitattuna hintojen
nousu asettunee 2.5 prosentin tuntumaan.

Vuonna 2014 ulkoinen kustannuspaine pysyy
vaimeana, mutta valillisen verotuksen kiristy-
minen ja korkotason lieva kohoaminen pitavat
inflaation vajaan 2 prosentin vauhdissa. Tuonti-
hintojen arvioidaan hieman alenevan kuluvasta
vuodesta.

PERUSHINTAINDEKSIN NOUSU PYSYY VAIMEANA
Kotimarkkinoiden perushintaindeksin nousu oli
alkuvuonna noin vajaan prosentin tuntumassa.
Hintojen nousun odotetaan pysyvan vaimeana
muun muassa tuontihintojen alenemisen vuok-
si. My®s ensi vuonna hintojen nousun arvioidaan
pysyttelevan vahaisena.

Rakennuskustannusten nousu vaimeni viime
vuonna 2.4 prosenttiin rakentamisen aktiviteetin
laantumisen myota. Tana vuonna tammi-heina-
kuussa rakennuskustannukset kohosivat kes-
kimaéarin prosentin verran. Vaikka korkotaso on
poikkeuksellisen matala, asuntojen hintojen nou-
su on pysynyt poikkeuksellisen vaimeana.

KYSYNNAN LAANTUMINEN KAVENSI KANNATTAVUUTTA
Vuonna 2012 teollisuusyritysten kannattavuus
heikkeni taloustilanteen synkistymisen myota.
Tuottajahintojen nousu vaimeni edellisen vuo-
den 5.6 prosentista 1.4 prosenttiin. Siten tuotan-
tokustannusten kallistuminen kavensi yritysten
kannattavuutta, ja tydvoimakustannusten osuus
kansantulosta jatkoi selvaa nousuaan.

Kuluvana vuonna teollisuuden tuottajahintojen
odotetaan pysyvan lahes edellisen vuoden tasol-
la, ja kannattavuuden arvioidaan pysyvan melko
heikkona. Ennustejaksolla talouden elpymisen ja
hyvin maltillisen palkkaratkaisun my6ta kannat-
tavuuden odotetaan kadntyvan kuitenkin selvaan
nousuun.

MALTILLINEN PALKKARATKAISU KOHENTAA
KUSTANNUSKILPAILUKYKYA

Ennakkotietojen mukaan tydn tuottavuus kasvoi
viime vuonna vain 0.1 prosenttia, kun se edel-
lisvuonna supistui prosentin. Vuonna 2013 tyon
tuottavuuden kasvun arvioidaan kaantyvan lie-
vaan nousuun, mutta jadvan seuraavan viiden
vuoden aikana selvasti alle 2 prosentin. Tama
on tuntuvasti vahemman kuin pitkéalla aikavalilla
keskimaarin.

Maltillisen palkkaratkaisun arvioidaan jaavan
selvasti kilpailijamaiden ansiokehitystd mata-
lammaksi, mika kohentaa teollisuuden kustan-
nuskilpailukykya. Aiempaa parempi kilpailukyky
kohentaa vientiteollisuuden toimintaedellytyksia
ja vauhdittaa hieman viennin kasvua.

Kuluvana vuonna teollisuustuotannon odotetaan
supistuvan kansainvélisen talouden heikon suh-
dannetilanteen ja Nokian puhelinvalmistuksen
lopettamisen vuoksi. Vientikysynnan odotetaan
voimistuvan ennusteperiodin loppujaksoa koh-
den rahoituskriisin hellittdmisen ja kansainvalisen
talouden asteittaisen elpymisen myota.
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Léhteet: OECD, Tilastokeskus. ETLA S13.2/p03
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SUHTEELLISET YKSIKKOKUSTANNUKSET KILPAILUKYKY-
INDIKAATTORINA

Suhdanteessa teollisuuden kustannuskilpailu- Kun nama kustannustekijat suhteutetaan tuo-
kyvyn kehitysta seurataan suhteellisten yksikko- toksen volyymiin, saadaan yksikkdkustannukset.
kustannusten avulla. Maaritelman mukaan kus- Vertaamalla naita tarkeimpien kilpailjamaiden
tannukset muodostuvat tydvoimakustannusten vastaaviin yksikkokustannuksiin samassa valuu-
liséksi myos valituotekustannuksista. tassa nahdaan, kuinka kustannukset ovat kehit-

tyneet suhteessa kilpailijamaihin.

Suhteellisten yksikkdkustannusten osatekijdiden kehitys kilpailijamaihin verrattuna,
kayran nousu merkitsee positiivista vaikutusta Suomen teollisuuden kilpailukykyyn

Ansiot (tydvoimakustannukset/tehdyt tydtunnit) Tyon tuottavuus

% %
110 110
100 100

90 90
80 80
70 70
1985 90 95 2000 05 10 1985 90 95 2000 05 10
. Vélituotepanosten intensiteetti
Valuuttakurssi (valituotepanokset/tuotoksen volyyymi)

% %
110 110
100 100

90 90

80 80

70 70
1985 90 95 2000 05 10 1985 90 95 2000 05 10

Kuvioissa verrataan muuttujia 15 tarkeimpaan kilpailijamaahan site, ettad ind = 100 on
20 viime vuoden keskiarvo. ETLA S13.2/b253
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Aiemmin yleisesti kaytdssa olleessa yksikkotyo-
kustannuksiin perustuvassa mittausmenetelmas-
sa kustannukset muodostuivat vain tydvoimakus-
tannuksista. Talloin kustannuksia suhteutettiin
arvonlisayksen volyymiin. Kansantalouden tilin-
pidon deflaattoriuudistuksen jalkeen arvonlisdyk-
sen volyymin kehitys ei endé kuvaa teollisuuden
tuottamien lopputuotteiden maaran kehitysta.

Mikali ollaan kiinnostuneita teollisuuden tuotta-
mien lopputuotteiden kustannuskilpailukyvysta
vientimarkkinoilla, kilpailukyvyn estimoimisessa
oikea menetelma on suhteelliset yksikkdkustan-
nukset. Tama menetelma ottaa huomioon myos
valituotepanosten kustannuskehityksen.

Edellisella sivulla olevissa kuvioissa on tarkasteltu
teollisuuden suhteellisten yksikkdkustannusten
osatekijoiden vaikutuksia kustannuskilpailukyvyn
kehittymiseen. Ansiokehitys (tydvoimakustan-
nukset / tehdyt tyétunnit) on viime vuosina hie-
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man kohentanut kilpailukykya, sen sijaan tuot-
tavuuden kehitys suhteessa kilpailijamaihin on
ollut selvasti muita heikompi. Osittain tahan ovat
vaikuttaneet Suomen teollisuuden rakennemuu-
tokset.

Pidemmalla aikavalilla selvemmin kustannuskil-
pailukykya on heikentanyt valuuttakurssikehitys.
Euro on vahvistunut muun muassa dollaria vas-
taan noin 30 prosenttia kymmenen viime vuoden
aikana.

Talla hetkella suhteelliset yksikkokustannukset
ovat lahes samalla tasolla kuin Suomen liittyes-
sa euroalueeseen. Kuluvana syksyna solmittu-
jen maltillisten tuloratkaisujen myota kilpailuky-
vyn odotetaan hieman kohenevan muutaman
seuraavan vuoden aikana. Aiempaa parempaa
kilpailukykya tarvitaan, jotta rakennemuutok-
sen vuoksi menetettya vientid saadaan korvattua
muulla viennilla.
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ETLAN suhdannekatsausten ennusteilla pyri-
taan arvioimaan kullakin hetkella todenndkoisin
kehityskuva taloudellisille muuttujille. Teksteissa
ja vaihtoehtoisissa skenaarioissa hahmotellaan
lisaksi erityyppisia riskeja. Yhdella luvulla esite-
tyissa piste-ennusteissa osutaan vain harvoin oi-
keaan. Ennustevirheet johtuvat esimerkiksi kan-
sainvalisen talouskehityksen ja talouspolitiikan

Itseisarvojen mediaani kuvaa parhaiten eri ajan-

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

sen vaikeus. ETLA B 100.

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

Erdiden keskeisten muuttujien ennustevirheet 1973-2000

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

Lahde: Tilastokeskus.
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Vuodesta 2006 alkaen ennusteita on julkaistu kahdesti vuodessa, kevaalla ja syksylla.
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KUSTANNUSKILPAILUKYVYN MITTAAMINEN
Kilpailukykya mitattaessa on tarkasteltava yri-
tysten markkinaosuuteen ja myyntimenestyk-
seen vaikuttavia tekijoita. Yritysten kilpailukyvyn
maaraytyminen kytkeytyy laheisesti niiden kil-
pailukayttadytymiseen. Yritysten tuotannon hin-
nanmuodostukseen vaikuttaa markkinoiden
Kilpailullisuus ja yksittaisen yrityksen markki-
naosuuteen yrityksen kilpailukyky markkinoilla.
Tuotannon méaaraan sidoksissa olevien muuttu-
vien kustannusten pohjalta lasketut tuotannon
yksikkokustannukset vaikuttavat keskeisesti seka
hinnanmuodostukseen ettd markkinaosuuteen.
Nain ollen tuotannon yksikkokustannukset ovat
kustannuskilpailukyvyn mittari, jonka perusteel-
la voidaan vertailla yksittaisten yritysten kilpailu-
kykya toimialan markkinoilla ja kansantalouksien
kilpailukykya vientimarkkinoilla.

Yksinkertaisimmassa tapauksessa voidaan tar-
kastella toimialaa, jonka yritykset myyvét tdsmél-
leen samanlaista tuotetta markkinoille. Tallgin
yksittdisen yrityksen markkinaosuutta madrittavat
yrityksen tuotannon yksikkokustannukset suh-
teessa markkinoilla mukana olevien yritysten kes-
kimaaraisiin yksikkdkustannuksiin. Kilpailukyky
on sitd heikompi ja markkinaosuus sitd pienempi
mitd suuremmat yrityksen yksikkékustannukset
ovat suhteessa markkinoilla mukana olevien yri-
tysten keskimaaraisiin yksikkokustannuksiin. Kil-

* Artikkeli on tiivistelma tutkimuksesta ” Kilpailukyvyn mittaa-
misen teoriaa ja kdytdntdd”, ETLA Raportit No 15,14.8.2013.

OLAVI RANTALA

Tutkimusneuvonantaja
ETLA

pailun kiristyminen voimistaa yksikkdkustannus-
ten vaikutusta markkinaosuuteen.

Kaytannossa yhden hyddykeryhman tuotteet ovat
useimmiten ominaisuuksiltaan ainakin jossain
maarin erilaisia. Yritysten kannattaakin tuoteke-
hityksellaan erilaistaa hytdykkeitd ja vahvistaa
nain kilpailuasemaansa markkinoilla. Jos toimi-
alan tuotteet ovat epatdydellisia substituutteja,
toimialan yritysten kilpailukyvyn maaraytymis-
ta on tarkasteltava markkinoiden kysyntépuolen
kayttaytymisesta kasin. Myos tuotedifferentiaati-
on tapauksessa kilpailukyky on sitd heikompi ja
markkinaosuus sitd pienempi mitd suuremmat
yrityksen yksikkokustannukset ovat suhteessa
markkinoilla mukana olevien yritysten yksikko-
kustannuksiin. Yksikkokustannusten vaikutus
markkinaosuuteen riippuu hyddykkeiden subs-
tituutiojoustosta. Vaikutus on sitd suurempi mita
laheisempia substituutteja hyddykkeet ovat. Tuo-
tedifferentiaation tapauksessa kysyntapuolen
preferenssit vaikuttavat laajemminkin kilpailuky-
kyyn. Talldin myyntituotteen maineen menetyk-
sestakin voi tulla rasite kilpailukyvylle.

Tuotannon yksikkékustannusten vertailu on olen-
nainen asia kustannuskilpailukyvyn arvioinnissa.
Se ei kuitenkaan anna yksinaan riittdvaa kuvaa
viennin kustannuskilpailukyvysta kansainvélisilla
markkinoilla. Teollisuuden tuotannon yksikkdkus-
tannukset kuvaavat I&hinné tuotannon kustan-
nuskilpailukykya tehtaan portilla, eivat sen sijaan
teollisuuden kilpailukykya vientimaissa. Viennin
kilpailukykya arvioitaessa on otettava huomioon
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myos kuljetuskustannukset. Kuljetuskustannuk-
silla on suuri merkitys erityisesti Suomen vien-
nin kilpailukyvylle sen takia, ettda Suomi sijaitsee
maantieteellisesti kaukana keskeisiltd maailman-
markkinoilta.

SUOMEN JA SAKSAN EROT PALKKAINFLAATIOSSA JA
TEOLLISUUDEN KUSTANNUSKILPAILUKYVYSSA
Esimerkkina tuotannon yksikkékustannusten
laskemisesta tarkastellaan Suomen ja Saksan
teollisuuden yksikkokustannuksia. Kuvio 1 esit-
taa Suomen ja Saksan teollisuuden yksikkdkus-
tannusten tasoa indeksoituina siten, ettd Saksan
teollisuuden yksikkdkustannuksia vuonna 1997
merkitdan sadalla. Vuosi 1997 otetaan lasken-
nan lahtékohdaksi sen takia, etta kyseiseltd vuo-
delta on kaytettavissa toimialojen kansainvaliset
tuottajahintapariteetit, joilla eri maiden toimiala-
kohtaiset tuotoksen volyymit saadaan keskenéan
vertailukelpoisiksi. Saksa sopii yksikkdkustannus-
ten vertailukohdaksi viimeaikaisen kilpailukyky-
menestyksensa takia ja myos siksi, etta eri mai-
den tuottajahintapariteetit on laskettu suhteessa
Saksaan.

Tuotannon yksikkdkustannukset lasketaan suh-
teuttamalla tuotantoon sidoksissa olevat muut-
tuvat kustannukset tuotoksen volyymiin. Tydvoi-

Kuvio 1 Teollisuuden yksikkdkustan-
nukset Suomessa ja Saksassa

Ind.
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makustannusten ohella kustannuskilpailukyvyn
mittauksessa on otettava huomioon tuotannossa
kaytettavien valituotepanosten kustannukset, kos-
ka valituotekayttd on jopa tydpanosta kiintedmmin
sidoksissa tuotannon volyymin kehitykseen.

Kuvion 1 mukaan Suomen teollisuuden tuotan-
non yksikkokustannukset ovat 1990-luvulta lahti-
en olleet alemmalla tasolla kuin Saksan teollisuu-
den yksikkdkustannukset. Suomen teollisuuden
yksikkdkustannusten kehitykseen suhteessa Sak-
san teollisuuden yksikkdkustannuksiin on vai-
kuttanut merkittavasti elektroniikkateollisuuden
kustannuskehitys. Suomen ja Saksan elektroniik-
kateollisuuden suhteellisten yksikkdkustannus-
ten kehitykseen on heijastunut se, etta toimialaa
on viime vuosina Suomessa hallinnut tietoliiken-
nevalineiden valmistus, mutta Saksassa edelleen
perinteinen sahkolaitteiden valmistus. Voimak-
kaan tuottavuuden kasvun ja vélituotepanosten
hinnan laskun ansiosta Suomen elektroniikkate-
ollisuuden yksikkokustannukset alenivat tarkas-
teluaikajanteelld huomattavasti nopeammin kuin
Saksan elektroniikkateollisuuden yksikkdkustan-
nukset. Samanaikaisesti elektroniikkateollisuu-
den tuotanto kasvoi nopeasti, ja toimialan osuus
Suomen tehdasteollisuudesta kohosi huomatta-
van suureksi.

Kuviosta 1 havaitaan, etta jos elektroniikkateolli-
suus jatetdan pois vertailusta, Suomen teollisuu-
den tuotannon yksikkékustannukset ovat vuo-
desta 2005 lahtien nousseet Saksan teollisuuden
yksikkdkustannustasoa korkeammiksi. Yksi syy
tahan on ollut Suomen voimakkaampi palkkain-
flaatio.

Euron alkutaipaleella Saksan menestys talous-
kehityksessa on ollut muita euromaita parempi.
Syyna on pidetty Saksan maltillista palkkapoli-
tiikkaa, joka on parantanut Saksan kilpailukykya.
Tahanastisissa kilpailukykyarvioissa huomio on
kiinnitetty lahinna Saksan ja muiden euromaiden
teollisuuden yksikkotydkustannusten kasvueroi-
hin. Saksan teollisuus on hydtynyt kuitenkin
myds Saksan muun talouden véahéisesta palk-
kainflaatiosta.
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Kuvio 2 esittéaa Eurostatin tilastoihin pohjautuvaa
teollisuuden ja muun talouden palkkakehitysta
Suomessa ja Saksassa vuosina 2000-2012. Tal-
l& aikajanteelld palkkataso nousi Suomessa noin
60 prosenttia ja Saksassa suunnilleen puolet va-
hemman.

Kuvio 2 Teollisuuden ja muun talou-
den palkkataso Suomessa ja Saksassa
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Panos-tuotoshintamallilla voidaan laskea teollisuu-
den ja muun talouden palkkojen nousun vaiku-
tukset teollisuuden yksikkdkustannuksiin Suo-
messa ja Saksassa. Panos-tuotoshintamallilla
voidaan ottaa toimialojen kokonaiskustannuksia
tarkasteltaessa huomioon tyévoimakustannusten
nousun suora kustannusvaikutus kullakin toimi-
alalla seka valituotekaupan kautta muille toimi-
aloille heijastuvat kustannusvaikutukset. Kuvio 3
esittad laskelman tuloksia. Kuviossa kustannusvai-
kutus on indeksoitu siten, etta yksikkokustannus-
ten vuoden 2000 laht6tasoa on merkitty sadalla.

Kuviosta 3 havaitaan, ettéd teollisuuden palkko-
jen noususta johtuen Saksan teollisuudelle on
vuoteen 2012 mennessa tullut kustannuslisays-
ta 7 prosenttia ja koko talouden palkkainflaatiosta
noin 10 prosenttia verrattuna vuoden 2000 |ah-
tétasoon. Suomen voimakkaampi palkkainflaa-
tio on johtanut siihen, ettéd Suomen teollisuudelle
on samalla ajanjaksolla pelkastaan teollisuuden
palkkojen noususta seurannut 10 prosentin kus-
tannuslisays, eli yhtd suuri kustannusvaikutus
kuin Saksan teollisuudelle on tullut koko Saksan

Kuvio 3 Palkkojen nousun vaikutus teollisuuden yksikkékustannuksiin
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kansantalouden palkkainflaatiosta. Suomessa
kansantalouden palkkainflaatio on johtanut kaik-
kiaan noin 16 prosentin kasvuun teollisuuden
yksikkdkustannuksissa aikajanteellda 2000-2012.
Tarkastelun sanoma on se, etté jos teollisuuden
kustannuskilpailukykya halutaan arvioida pelkas-
taan tydvoimakustannusten pohijalta, teollisuu-
den omien tydvoimakustannusten vaikutuksen
liséksi on otettava huomioon muualta taloudes-
ta teollisuuteen valittyva tydvoimakustannusten
nousun aiheuttama kustannuspaine.

LAIVALIIKENTEEN RIKKIDIREKTIIVIN JA PARSTOKAUPAN
VAIKUTUKSET KULJETUSKUSTANNUKSIIN
Kuljetuskustannukset vaikuttavat keskeisesti
maiden kilpailukykyyn maailmanmarkkinoilla ja
kauppavirtojen suuntautumiseen globaalitalou-
dessa. Kuljetuskustannusten merkitysta maail-
mankaupalle on kansainvélisessa taloustieteessa
tutkittu laajalti, mutta suomalaisessa kilpailukyky-
tutkimuksessa aihe on kutakuinkin sivuutettu.

Iso haitta Suomen viennin kilpailukyvylle on, etta
Suomi sijaitsee maantieteellisesti kaukana kes-
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keisiltd maailmanmarkkinoilta. Talldin kuljetus-
kustannuksiin vaikuttava polttoainekustannusten
nousu heikentaa vaistamatta Suomen kilpailuky-
kya esimerkiksi useisiin muihin EU-maihin ver-
rattuna. Nain ollen laivaliikenteeseen vuodesta
2015 lahtien sovellettava EU:n rikkidirektiivi ja
laivaliikenteen mahdollinen siséllyttdminen EU:n
paastokauppajarjestelmaan heikentavat kulje-
tuskustannusten nousun kautta Suomen viennin
kilpailukykya tulevaisuudessa. Paastékauppajar-
jestelma heikentaa jo nykyisin teollisuuden kus-
tannuskilpailukykya kotimaisten tuotantokustan-
nusten kautta.

Kuvio 4 esittda kaavamaisen skenaarion rikkidi-
rektiivin ja paastdokaupan vaikutuksista laivakul-
jetusten polttoainekaytdn kustannuksiin ja laiva-
rahtien hintoihin. Tarkastelun l&htdkohtana on
nykyisin polttoaineena kaytettdvan raskaan polt-
todljyn hinta ja oletus siita, etta tama rikkipitoinen
polttoaine vaihdetaan rikkidirektiivin maaraamal-
14 tavalla vuonna 2015 alle 0.1 prosenttia rikkia
sisdltavaan kaasuoljyyn. Lisdksi oletetaan, etta
laivalilkenne siséllytetdan EU:n paasttkauppa-

Kuvio 4 Rikkidirektiivin ja paastokaupan vaikutus laivarahtihintoihin
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jarjestelmaan 2020-luvulla. Laivapolttoaineiden
hintojen perustekija on raakadljyn hinta, mutta
sen tulevaa kehitystéa ei tdssa yhteydessa yriteta
ennustaa, vaan kuvion 4 kaavamaisessa skenaa-
riossa tarkastellaan vain rikkidirektiivin ja paasto-
kaupan aiheuttamaa kustannuslisaysta.

Lahtotilanteessa vuonna 2012 raskaan polttodl-
jyn hinta oli noin 530 euroa tonnilta ja véharik-
kisen kaasu6ljyn hinta noin 700 euroa tonnilta.
Laskelmassa oletetaan, etta laivojen polttoaineen
hinta nousee polttoaineen vaihdon takia vuon-
na 2015 mainituista vuoden 2012 hinnoista las-
ketun hintaeron verran. Paastdkaupan vaikutus
arvioidaan paastéoikeuden ennakoidun hintake-
hityksen perusteella. Laivarahtien hintaindeksin
nousu on kuvioon 4 laskettu olettaen, etta rahti-
hintojen jousto laivojen polttoaineen hinnan suh-
teen on 0.3. Tama joustoarvio on linjassa ekono-
metristen tulosten kanssa.

Saksassa on tehty selvitys EU:n péastdkauppa-
jarjestelman laajentamisesta laivaliikenteeseen.
Selvityksessa arvioitiin paasttkaupan aiheuttamia
lisdkustannuksia muun muassa Saksan ja Kiinan
seka Saksan ja Yhdysvaltojen véliselle laivaliiken-
teelle. Arviot tehtiin kuljetusetaisyyden mukaan
laskettuina ja samaa menetelmaa voidaan kayt-
tad Suomeen kohdistuvien vaikutusten arvioin-
nissa. Koska Suomen térkeimmat viennin lai-
vakuljetusreitit kulkevat Saksan rannikon ohi,

Taulukko 1

merirahtikustannuksiin

lisatietona tarvitaan vain kuljetusetaisyys Suo-
mesta Saksaan.

Laivakuljetusetaisyys Saksasta Kiinan Hongkon-
giin on 19 500 kilometria ja Saksasta Yhdysvalto-
jen satamiin keskimaarin noin 7 000 kilometria.
Vientimaarilla painotettu keskietdisyys Suomen
suurimmista vientisatamista Saksan Pohjanme-
ren rannikolle on noin 1 500 kilometria. Naita
kuljetusetaisyyksia kaytetdan tassa yhteydessa
l&htotietoina, joilla Saksassa tehtya arviota mu-
kaillen lasketaan rikkidirektiivin ja paasttkaupan
vaikutukset Saksasta ja Suomesta Kiinaan ja Yh-
dysvaltoihin suuntautuvien laivakuljetusten rahti-
hintoihin.

Taulukko 1 esittaa rikkidirektiivin ja paastdkau-
pan vaikutuksia Saksasta ja Suomesta Kiinaan
ja Yhdysvaltoihin suuntautuvan konttilaivaliiken-
teen rahtihintoihin. Laskelmassa on ensin arvi-
oitu Saksan ja Suomen laivarahtihintojen nyky-
taso TEU-yksikkod, eli 20 jalan konttia kohden.
Konttilaivojen TEU/km-yksikkoa kohden arvioi-
dun polttoainekulutuksen, edelld kuvatun poltto-
aineen vaihdosta johtuvan polttoaineen liséhin-
nan ja kuljetusetaisyyden perusteella on arvioitu
rikkidirektiivin aiheuttamaa nousua merirahti-
hintoihin. Talldin oletetaan, etta rikkipaastojen
saately kohdistuu kaikkeen kansainvaliseen lai-
valiikenteeseen. Konttilaivojen ominaispaasto-
kertoimen pohjalta taulukossa 1 kuvataan myos

Rikkidirektiivin ja paastokaupan vaikutus Saksan ja Suomen

Etaisyys, Nykyinen rahtihinta,
km Eur/TEU
Saksa—Kiina 19 500 870
Suomi-Kiina 21000 930
Saksa-USA 7 000 940
Suomi-USA 8 500 1 060

Rahtihinnan nousu,
Eur/TEU

Rikkidirektiivin Paastokaupan vaikutus

vaikutus paastooikeuden hinnalla
20 Eur/tCO, 60 Eur/tC0,
190 70 210
205 75 230
70 25 75
80 30 90



Kilp.kyky riippuu tuotanto- ja kuljetuskustannuksista

paastdkaupan vaikutuksia merirahtikustannuk-
siin. Muussa yhteydessa on aiemmin arvioitu,
etta paastdoikeuden hinta on EU:n paastdkaup-
pajarjestelmassa vuonna 2020 noin 20 euroa ja
vuonna 2030 noin 60 euroa hiilidioksiditonnilta.
Taulukko esittéda naiden paastdoikeushintojen,
laivojen ominaispadston ja kuljetusetaisyyksien
pohjalta laskettua paastdkaupasta aiheutuvaa lai-
varahtihintojen nousupainetta.
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Tulosten mukaan rikkidirektiivi johtaa tarkastel-
luilla kuljetusreiteilla Suomen tapauksessa 10-20
prosentin kasvuun kuljetuskustannuksissa. Paas-
tokaupasta koituu paastéoikeuden 60 euron ton-
nihinnalla 10-25 prosentin kasvu kuljetuskustan-
nuksiin. Pitempien kuljetusetaisyyksien vuoksi
Suomi menettaa rikkidirektiivin ja laivaliikenteen
paastokaupan takia kilpailukykya suhteessa Sak-
saan.
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JOHDANTO

Talouden ulkoista tasapainoa on syyta tarkkail-

la herkeamatta. Ulkoisen tasapainon ongelmien
lisaksi my6s talouden sisdinen tasapaino voi jark-
kya, jos tyopaikkojen tuho kiihtyy ja luonti hiipuu.
Kaiken lisdksi talous saattaa ajautua sellaiseen
velkaantumiskierteeseen, ettei sitd voida katkais-
ta muuten kuin kipeilld leikkauksilla. Jaljelle jaa
vaan ahdinkoa ja ankeita nakymia.

Ulkoisen tasapainon seurantaan, ennakointiin

ja analysointiin tarvitaan mittareita, jotka antavat
luotettavan, monipuolisen ja yksityiskohtaisen ku-
van lyhyen aikavélin taloustilanteesta.

Parhaan mahdollisen luotettavuuden saamiseksi
mittareiden tulisi perustua mahdollisimman rele-
vantteihin ja tarkasti mitattaviin muuttujiin. Moni-
puoliset mittarit puolestaan kertovat muun muas-
sa taloustilanteen toimialoittaisesta rakenteesta.

Johtopaéatdsten kannalta kuitenkin erityisen tar-
keda on saada yksityiskohtaista tietoa siita, mista
osatekijoista taloustilanteen muutokset johtuvat.
Miten esimerkiksi palkkojen, tuottavuuden tai
lopputuotteiden hintojen kehitys on vaikuttanut
talouden ulkoisen tasapainon edellytyksiin tai yri-
tysten kykyyn ja haluun sailyttda vanhoja ty6paik-
koja ja luoda uusia?

*  Tama artikkeli perustuu ETLAssa meneilldan olevaan
TT-saation rahoittamaan hankkeeseen Mita kilpailukyky on?
Kirjoittaja kiitad Markku Kotilaista ja Olavi Rantalaa hyvista
kommenteista, mutta vastaa sanoistaan ja tuloksistaan yksin.

MIKA MALIRANTA

Tutkimusjohtaja
ETLA

Kirjoituksessa esitelldan tiivistetysti lyhyen aika-
valin taloustilanteen arviointiin kaytettya neljaa
mittaria, kerrotaan mittarien ominaisuuksista ja
esitetdan niiden keskinaiset kytkokset. Artikkelis-
sa naytetdan, millaisiin osatekijoihin kukin mittari
voidaan jakaa. Tdman jalkeen esitetdan joitakin
tuloksia koko Suomen yrityssektorin kehityksesta
ja kehityksen osatekijoista. Vertailukohtana kayte-
taan Ruotsia, Saksaa ja Yhdysvaltoja seka eraita
muita kiinnostavia maita.

Mittarit antavat keskenaén hieman erilaisen kuvan
siitd, milloin Suomen yrityssektorin taloudellinen
tila oli parhaimmillaan ja milloin heikkeneminen
alkoi. Niin sanottuihin nimellisiin yksikko(tyo)-
kustannuksiin perustuvien mittarien mukaan ti-
lanne oli parhaimmillaan 1990-luvun alkuvuosina.
Sen jalkeen tilanne olisi ndiden mittarien mukaan
heikentynyt hitaaseen, mutta vakaaseen tahtiin
aina viime vuosiin saakka. Tulos ei muutu, vaikka
tydn hinnan ja tuottavuuden liséksi mittarissa otet-
taisiin huomioon myos valipanosten (materiaalit,
palvelut ja energia) hinnat ja tuottavuus, eli kun
kaytetaan yksikkotydkustannusten sijasta yksikko-
kustannuksia taloustilanteen mittarina.

Sen sijaan kuva Suomen yrityssektorin talouske-
hityksen kaanteistd muuttuu merkittavalla tavalla,
kun panosten hinnat suhteutetaan arvonlisayksen
tai bruttotuotannon hintaan, eli kun mittarina kay-
tetdan niin sanottuja reaalisia yksikko(tyd)kustan-
nuksia. Nama mittarit kuvaavat yritysten kannat-
tavuuskehitysta. Mittarien mukaan yrityssektorin
kyky ja kannustimet luoda ja sailyttaa tydpaikko-



Nimelliset ja reaaliset yksikko(tyd)kustannukset

ja kansainvalisen kilpailun paineessa vahvistui-
vat 1990-luvun laman jalkeen voimakkaasti aina
vuoteen 2000 saakka. Sen jalkeen tama kyky al-
koi heiketa hyvin nopeaan tahtiin, ja heikkenemi-
nen suhteessa kilpailijamaihin suorastaan kiihtyi
finanssikriisin jalkeisind vuosina.

Nokian ja sen ympdrille rakentuneen valmistus-
klusterin ongelmat heijastuvat ndissé mittaritu-
loksissa selvasti. Toisaalta tilanteen merkittévaa
heikkenemista on tapahtunut my®s monilla muil-
la teollisuusaloilla. Lisdksi mittarit kertovat, etta
myos yksityisissa palveluissa tilanne alkoi heiken-
tya jo 2000-luvun alkuvuosina, ja tdma kehitys on
jatkunut aivan viime vuosiin saakka.

Kirjoituksen loppuosa on rakennettu seuraavas-
ti. Ensin kerrotaan lyhyesti, millaisia tarkoituksia
varten erilaisia mittareita on tehty. Sen jalkeen
kuvataan nelja toisiinsa kytkeytyvaa lyhyen aika-
vélin talousmittaria seka niiden osatekijat. Sitten
esitetdan laskelmatulokset. Kaikkea tata seuraa-
vat loppupaatelmat.

ERILAISET KILPAILUKYVYN MITTARIT

Talouden kilpailukykya on maaritelty ja mitattu
monin eri tavoin.! Toiset mittarit pyrkivat mittaa-
maan talouden pitkan aikavalin kasvuedellytyk-
sid. Tallaisia ovat mm. useiden kansainvélisten
jarjestojen rakentamat indeksit, jotka pyrkivat
kokoamaan talouden kasvukyvyn lukemattomat
osatekijat sellaiseksi tunnusluvuksi, jonka perus-
teella taloudet saadaan paremmuusjérjestykseen
(Maliranta ja Rouvinen, 2013).
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Naissa mittareissa annetaan suuri paino sille,
kuinka hyvin talous on pystynyt luomaan ja ot-
tamaan kayttoon uutta teknologiaa. Painotus on
perusteltu, silla pitkan aikavalin talouskasvu pe-
rustuu teknologiseen kehitykseen. Vaikka ndiden
mittareiden tarkoitus on nimenomaan mitata ta-
louden tulevia pitkan aikavéalin kasvuedellytyksia,
historiassa naiden mittareiden ennustekyky on
ollut lievasti sanottuna vaatimatonta (Rouvinen,
2005).

Seuraavassa keskitytaan sellaisiin mittareihin, joi-
den tarkoituksena on mitata talouden lyhyen ai-
kavalin ulkoisen tasapainon edellytyksia (esim.
Kajanoja, 2012). Naiden mittareiden hyvyytta voi-
daan siis mitata mm. sen perusteella, kuinka hy-
vin ne selittavat muutoksia kansainvalisen kaupan
markkinaosuuksissa ja ehkd myds talouden aktivi-
teettia ja tyollisyytta varsinkin avoimella sektorilla.

NIMELLISET JA REAALISET YKSIKKO(TYO)KUSTANNUKSET
Mittarien esittely

Taulukossa 1 on esitetty tassa kirjoituksessa kay-
tetyt mittarit. Perinteisin ja tunnetuin lyhyen aika-
valin kilpailukykymittari on nimelliset yksikkotyo-
kustannukset, josta tésséa kaytetaan lyhennysta
NULC (nominal unit labor costs). Kansainvali-
sissa vertailuissa tyypillisesti otetaan huomioon
myos valuuttakurssien muutoksen vaikutus, eli
mittaukset tehdaén samassa valuutassa. Nimen-
sa mukaisesti mittari keskittyy tydpanoskustan-
nuksiin, jotka suhteutetaan arvonlisdyksen vo-
lyymiin. Kaytdnnossa tdma tarkoittaa sita, etta
nimellinen keskituntipalkka suhteutetaan (reaa-

Taulukko 1  Lyhyen aikavalin mittarit

Tydpanos

TARKASTELTAVAT PANOKSET

Kaikki muuttuvat panokset

PANOKSEN/ Nimellinen

Nimellinen yksikkotydkustannus (NULC)

Nimellinen yksikkokustannus (NUC)

PANOSTEN HINTA .
Reaalinen

Reaalinen yksikkotyokustannus (RULC)

Reaalinen yksikkdkustannus (RUC)

1 Toisaalta koko kilpailukyky-kasitteen tarpeellisuus on asetettu kyseenalaiseksi (Krugman, 1994).



088 SUHDANNE 2013:2

liseen) tyon tuottavuuteen. Tydpanoksen hintaa
ei siis suhteuteta tuotoksen hintaan. Tasté tulee
nimitys "nimellinen”. Samalla mittarin kytkos ty6-
panoksen taloudelliseen tuottavuuteen (tai kan-
nattavuuteen) katkeaa.

Mittari on ongelmallinen ainakin siind mielessa,
ettd se ei ndyta pystyvan selittémaan kovin hyvin
talouden ulkoisen tasapainon kehitysta (ks. Ka-
janoja, 2012; Maliranta ja Vihriala, 2013). Téma
tietysti heikentad mittarin arvoa kdytannon tyo-
kaluna.

Akateemisessa talousblogissa professori Pertti

Haaparanta toteaa osuvasti seuraavaa:
”...yksikkdtydkustannukset eivét ota huomi-
oon vaihtosuhdevaihteluita. Ongelma on sii-
né, etté yksikkotyokustannukset lasketaan
niin, ettd nimelliset tyévoimakustannukset
Jaetaan tyon tuottavuudella. Yksinkertaisinkin
teoreettinen malli kertoo sen, etté oikea tapa
on laskea reaalipalkkatason suhde tyén tuot-
tavuuteen.”

(Kilpailukyvytén Suomi? 22.10.2012, lisdys 24.10.2012,
http://blog.hse-econ.fi/?p=4884#more-4884)

Reaalisissa yksikkotyokustannuksissa (real unit
labor costs, RULC) reaalipalkka lasketaan kaytta-
malla deflaattorina arvonlisdyksen hintaa.

Kaytdnnossa reaalinen yksikkotydkustannusmit-
tari kytkeytyy tyon arvonlisdysosuuteen (tai tydn
tulo-osuuteen) seuraavasti:

wx E .
2T (tyon tulo-osuus)
W/ipL x  (reaaliset yksikkotyokustannukset)

V
% (palkansaajien osuus tyévoimasta)

, jossa won keskituntipalkka, £ on palkansaaji-
en tyétunnit, Von arvonlisdyksen volyymi, p¥on

arvonlisdyksen hinta ja L on kaikkien henkildiden
(palkansaajien ja yrittajien) tyétunnit.

Mittari kytkeytyy siis hyvin laheisesti taloudelli-
sen toiminnan kannattavuuteen. On syyta huo-

mata, ettd matalat reaaliset yksikkotyokustannuk-
set eivat johdu pelkastaan siita, ettd tydpanosta
on kaytetty tehokkaasti tai siita, ettd tydpanos

on edullista. Matalat reaaliset yksikkotyokustan-
nukset voivat johtua myos siitd, ettd esimerkiksi
taitavan markkinoinnin avulla tuotteista saadaan
korkea hinta. Toisaalta korkea hinta voi johtua
myos kilpailun puutteesta. Talla perusteella mit-
taria voi kéyttad myos kilpailullisuuden mittarina.
Téssa suhteessa mittari on kuitenkin hyvin ongel-
mallinen (Boone, 2008). Erityisen ongelmallinen
se on kansainvaliselle kilpailulle avoimilla aloilla,
joilla hinnat maaraytyvat pitkalti maailmanmark-
kinoilla.

Seka nimellisten etta reaalisten yksikkotydkustan-
nusten ongelmana voidaan pitaa sita, etta mittarit
keskittyvat pelkastaan tydpanokseen. On kiinnos-
tavaa ottaa huomioon myds materiaali-, palve-
lu- ja energiapanokset ainakin kahdesta syysta.
Ensiksi, nuo kaikki panokset ovat sellaisia, joita
yritys pystyy ainakin periaatteessa saatelemaan
helposti lyhyellad aikavalilla, eli ne ovat ns. ei-kiin-
teitd tai muuttuvia panoksia. Itse asiassa niiden
maaran saately on usein jopa joustavampaa kuin
tydpanoksen. Toiseksi, noiden panosten osuus
yritysten kokonaiskustannuksista on monilla toi-
mialoilla hyvin suuri. Siksi ndiden panosten hinta
ja kayton tehokkuus vaikuttavat merkittavalla ta-
valla yritysten kilpailukykyyn ja kannattavuuteen.
(Ks. Mankinen, Rantala ja Nikula, 2012; Ranta-
la, 2013.)

Yksikkokustannus on mittari, joka ottaa samaan
aikaan huomioon kaikki muuttuvat panokset, eli
tyén, materiaalin, palvelut ja energian. Nimelli-
nen yksikkékustannus (nominal unit costs, NUC)
ei ota huomioon bruttotuotoksen hintaa, mut-

ta reaalinen yksikkékustannus (real unit costs,
RUC) ottaa.

Maiden vélisessa vertailussa edella kerrottujen
mittarien arvojen muutoksia verrataan maiden
kesken. Kilpailukykya (tai suhteellista kannatta-
vuutta) siis mitataan suhteellisilla nimellisilla tai
reaalisilla yksikko(tyd)kustannuksilla. Jos Suo-
men yksikkotyokustannukset ovat nousseet esi-
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merkiksi nopeammin kuin Ruotsissa, Suomen
kilpailukyky (tai suhteellinen kannattavuus) on
Ruotsiin ndhden heikentynyt. Ulkoisen tasapai-
non kannalta on hyvin olennaista, etta kilpailuky-
ky on riittdvan hyvéa suhteessa tarkeimpiin kil-
pailijamaihin. Kilpailijan tarkeyttd voidaan mitata
esimerkiksi vienti- ja tuontiosuuksilla.

Edelld kerrotut mittarit voidaan jakaa osatekijoi-

hin seuraavasti:

NULC = valuuttakurssi + palkat — tyon tuotta-

vuus

palkat — tyon tuottavuus — arvonlisayk-

sen hinta (omassa valuutassa)

NUC = valuuttakurssi + muuttuvien panosten
yhteishinta — muuttuvien panosten
yhteistuottavuus

RUC = muuttuvien panosten yhteishinta —
muuttuvien panosten tuottavuus +
tuotoksen hinta (omassa valuutassa)

RULC

Yksikkokustannusmittari on siis periaatteeltaan
aivan samanlainen kuin perinteisempi yksikko-
tydkustannus, paitsi etta tydn tuottavuuden tilal-
la kdytetéan muuttuvien panosten yhteistuotta-
vuutta ja tydnpanoksen hinnan tilalla muuttuvien
panosten "yhteishintaa”. "Yhteishintaa” ja "yh-
teistuottavuutta” voidaan mitata empiirisesta
aineistosta indeksilld, joka antaa kullekin pa-
nokselle painon sen mukaan, mika on sen kus-
tannusosuus tuotantotoiminnassa.

Laskelmat

Edelld kuvattujen mittarien laskemiseen on kéy-
tetty OECD:n tietokantoja, joita on yhdistetty niin,
ettd laskelmiin saataisiin mahdollisimman laa-
ja maajoukko, pitkat aikasarjat ja ennen kaikkea
tuoreimmat saatavilla olevat tiedot.

Kuvioissa 1 on arvioitu Suomen yrityssektorin ti-
lan kehitysta neljalla eri mittarilla (NULC, RULC,
NUC ja RUC) ja kolmella eri vertailukohdalla
(Ruotsi, Saksa ja Yhdysvallat). Nimellisten yk-
sikkotydkustannusten vertailu paljastaa muun
muassa seuraavat asiat. Ensiksi, vertailu Yhdys-
valtoihin kertoo voimakkaista kilpailukyvyn hei-
lahduksista vuoden 1980 jalkeen. Toiseksi, ajoit-
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tain vertailu Yhdysvaltoihin antaa melko erilaisen
kuvan kilpailukyvyn tilanteesta kuin muut vertai-
lukohdat. Né&in on esimerkiksi 2000-luvun tait-
teessa. Kolmanneksi, ndiden vertailujen mukaan
viime vuosien kilpailukykytilanne on 1ahella pit-
kan aikavalin keskiarvoa, joten tdma indikaattori
ei osoita kilpailukyvyn olevan kovin merkittavassa
epéatasapainotilanteessa.

Nimellisiin yksikkokustannuksiin perustuva mit-
tari ei muuta yleiskuvaa. Tosin arviointia vaikeut-
taa se, etta Yhdysvalloilta ei ole saatavilla las-
kelmiin tarvittavia kaikkia tietoja. Lisaksi tdman
bruttotuotokseen pohjautuvan mittarin skaala
poikkeaa edellisesta arvonlisdykseen pohjautu-
vasta mittarista.

Sen sijaan kuva muuttuu, kun tarkastellaan nimel-
listen yksikko(tyo)kustannusten sijasta reaalisia.
Ensiksi, reaalisten yksikkotydkustannusten vertai-
lu Yhdysvaltoihin paljastaa, ettd Suomen kilpailu-
kyky (suhteellinen kannattavuus) oli erityisen huo-
no 1990-luvun taitteessa ja uudestaan 20 vuotta
my6hemmin. Tilanne oli puolestaan huomattavasti
pitkén aikavalin keskiarvoa parempi 2000-luvun
taitteessa. Toiseksi, kuva on melko samanlainen
riippumatta siitd, kaytetdanko vertailukohtana Yh-
dysvaltojen sijasta Saksaa tai Ruotsia.

Reaalisten yksikkdkustannusten mittari antaa
samantyyppisen kuvan kehityksesta kuin yksik-
kotydkustannusmittari. Vaikka mittarien skaalat
poikkeavat toisistaan, kummankin mittarin mu-
kaan Suomen yrityssektorin tilanne on nyt samaa
tasoa kuin 1990-luvun alussa.

Edellisen havainnon perusteella silld ei ole olen-
naista vaikutusta tuloksiin, sisallytetaanko vali-
panokset suoraan tarkasteltaviin muuttujiin. Sa-
manlainen kuva kehityksesta siis saadaan, kun
tarkastelu tehdaan tydpanokseen keskittyvalla yk-
sikkotydokustannus-mittarilla. Tama selittyy silla,
ettd valipanoksien hinnan ja kéyton tehokkuuden
vaikutus tulee mukaan arvonlisdyksen hinnan ja
volyymin kautta. Arvonlisdys kasvaa (ja yksikko-
tydkustannukset alenevat), kun valipanosten kay-
ton tehokkuus paranee tai niiden hinta laskee.
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Suomen yrityssektorin nimelliset ja reaaliset yksikko(tyd)kustannukset suhteessa
tarkeimpiin kauppakumppaneihin (vuosien 1995-2009 keskiarvo = 100)
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Nouseva kayra kertoo, etta kustannukset ovat alentuneet ja yritysten tilanne on siis parantunut.

Huom. Mukana ei ole rahoitus- ja vakuutussektoria eika asuntojen omistamista.

Kuten seuraavaksi kdy ilmi, yksikkdkustannus-
mittarin ehkd merkittavin etu on siing, etta sen
avulla tydpanoksen ja vélipanosten vaikutukset
voidaan eritelld toisistaan havainnollisesti.

Taulukossa 2 esitetdaan nimellisiin ja reaalisiin yk-
sikkotydkustannuksiin perustuvan mittarin ha-
jotelma. Laskelmissa esitetdan vertailut Suomen
ja eraiden kilpailijamaiden valilla. Luvut kertovat

2

vuosien osalta, joilta on saatavilla luvut molemmista maista.

ETLA S13.2/f360

yksikkdkustannusten ja niiden osatekijéiden vuo-
tuisen muutoseron prosenttiyksikkoina kyseisella
ajanjaksolla. Positiivinen arvo nimellisten tai reaa-
listen yksikkotydkustannusten kohdalla tarkoittaa
sitd, ettd indikaattorin mukaan Suomen kilpailu-
kyky on heikentynyt suhteessa kyseiseen maa-
han. Tarkasteltavat ajanjaksot ovat vuodet 1993—
2000, 2000-2007 ja 2007-2011.2

Viimeisen periodin vuodet vaihtelevat hieman maittain aineiston saatavuuden mukaan. Vertailu Suomeen on tehty aina niiden
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Vuosina 2007-2011 Suomen nimelliset yksik- vat nopeammin kuin muissa maissa (poikkeuk-
kotydkustannukset kohosivat nopeammin kuin sena Norja ja Espanja) ja tyon tuottavuus kehittyi
missaan muussa vertailumaassa Norjaa lukuun huonommin kuin missdan vertailtavana olevassa
ottamatta. Kehitys johtuu siitd, etta palkat nousi- maassa (ilman ainuttakaan poikkeusta). Reaali-

Taulukko 2  Nimellisten ja reaalisten yksikkotyokustannusten hajotelma.

Eri maiden yrityssektori suhteessa Suomen yrityssektoriin (Suomi = 0).

Periodi Maa  Nimelliset Valuutta- Palkat Tyon Arvonlisayksen  Reaaliset
yksikkotyo- Kurssi tuottavuus hinta omassa  yksikkotyo-
kustannukset valuutassa  kustannukset

(1)=(2)+(3)-(4) (2) 3) (4) (5) (6)=(3)-(4)-(5)
Suomen Kilp.kyvyn

kannalta hyva arvo negatiivinen  negatiivinen  negatiivinen  positiivinen positiivinen  negatiivinen
1993-2000 FIN 0 0 0 0 0 0
1993-2000 SWE 0.2 0.6 -0.9 -04 1.1 -1.6
1993-2000 NOR -1.1 1.3 -1.7 0.8 -3.0 0.5
1993-2000 DNK 0.7 14 0.6 1.3 0.4 -1.1
1993-2000 DEU 1.1 1.8 0.7 14 1.2 -1.9
1993-2000 FRA 1.7 1.5 0.9 0.7 1.6 -1.5
1993-2000 NLD 0.8 1.9 0.4 1.5 0.1 -1.2
1993-2000 ITA 1.6 24 0.7 1.5 -0.6 -0.2
1993-2000 AUT 0.9 1.2 1.1 14 0.7 -1.0
1993-2000 USA -3.1 -1.7 -0.4 1.0 0.5 -1.9
2000-2007 FIN 0 0 0 0 0 0
2000-2007 SWE 1.3 1.3 -0.5 -0.5 -0.7 0.7
2000-2007 NOR -4.2 -0.2 -1.5 2.6 -4.5 0.5
2000-2007 DNK -2.6 0.0 -0.8 1.8 -2.0 -0.6
2000-2007 DEU 0.9 0.0 1.9 1.0 -0.6 14
2000-2007 FRA -1.6 0.0 0.2 1.8 -1.3 -0.3
2000-2007 NLD -1.3 0.0 -0.2 1.0 -1.9 0.6
2000-2007 ITA -2.3 0.0 0.9 3.2 -2.0 -0.3
2000-2007 ESP -2.9 0.0 -0.4 25 -3.8 1.0
2000-2007 AUT -0.1 0.0 1.0 1.1 -1.2 1.0
2000-2007 USA 4.6 5.7 -0.1 1.0 -2.0 1.0
2007-2011 FIN 0 0 0 0 0 0
2007-2011 SWE 3.2 -0.6 23 -1.5 -0.5 4.3
2007-2011 NOR -1.6 -0.7 -1.0 -0.1 -34 25
2007-2011 DNK 2.6 0.0 0.8 -1.8 -1.1 3.6
2007-2011 DEU 2.6 0.0 1.3 -1.3 0.2 24
2007-2011 FRA 2.0 0.0 0.8 -1.1 -1.5 3.5
2007-2011 NLD 2.6 0.0 1.1 -1.5 -0.8 33
2007-2011 ITA 1.8 0.0 0.9 -0.9 -0.2 2.1
2007-2011 ESP 5.9 0.0 -0.1 -6.0 -3.2 9.1
2007-2011 AUT 23 0.0 0.4 -1.9 -1.0 33
2007-2011 USA 4.2 -1.1 0.5 -4.7 -0.9 6.1

Huom. viimeinen vertailuvuosi vaihtelee joidenkin maiden kohdalla: USA 2010, Espanja 2009 ja Ranska 2010.
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sia suhteellisia yksikkotyokustannuksia (sarake Taulukosta nahdaan, etté ajanjaksolla 2000-
(6)) heikensi liséksi se, ettd arvonlisdyksen hinta 2007 nimelliset yksikkotydkustannukset antavat
nousi enemman kuin muissa maissa Saksaa lu- yleisesti ottaen selvasti myonteisemman kuvan
kuun ottamatta. Suomen yritysten tilanteen kehityksesta kuin re-

Taulukko 3  Reaalisten ja nimellisten yksikkdkustannusten hajotelma.

Eri maiden yrityssektori suhteessa Suomen yrityssektoriin (Suomi = 0.0).

Periodi Maa  Nimelliset Valuutta- Panoshinnat Panos- Tuotoksen Reaaliset
yksikko- Kurssi tuottavuus hinta omassa yksikko-
kustannukset valuutassa  kustannukset
(1)=(2)+(3)-(4) (2) 3) (4) (5) (6)=(3)-(4)-(5)
Suomen kilp.kyvyn
kannalta hyva arve negatiivinen  negatiivinen  negatiivinen  positiivinen positiivinen  negatiivinen
1993-2000 FIN 0 0 0 0 0 0
1993-2000 SWE 0.5 0.6 -0.5 -0.4 0.6 -0.8
1993-2000 NOR 0.3 1.3 -0.9 0.2 -14 0.3
1993-2000 DNK 1.2 1.4 -0.1 0.2 04 -0.6
1993-2000 DEU 2.7 1.8 14 0.5 14 -0.6
1993-2000 FRA 2.2 1.5 0.8 0.2 14 -0.7
1993-2000 NLD 14 1.9 -0.1 0.4 0.1 -0.6
1993-2000 ITA 25 24 0.9 0.8 -0.8 0.9
1993-2000 AUT 0.7 0.0 0.8 0.2 0.9 -0.3
1993-2000 USA n/a n/a n/a n/a n/a n/a
2000-2007 FIN 0 0 0 0 0 0
2000-2007 SWE 0.6 1.3 -1.0 -0.3 -0.8 0.1
2000-2007 NOR -2.8 -0.2 -1.3 1.4 -2.6 0.0
2000-2007 DNK -1.2 0.0 -0.4 0.8 -0.8 -0.4
2000-2007 DEU 0.5 0.0 0.9 0.4 0.0 0.5
2000-2007 FRA -0.8 0.0 -0.1 0.6 -0.6 -0.2
2000-2007 NLD -1.2 0.0 -1.0 0.3 -1.4 0.2
2000-2007 ITA -1.6 0.0 -0.5 1.1 -1.3 -04
2000-2007 ESP n/a n/a n/a n/a n/a n/a
2000-2007 AUT -0.4 0.0 0.1 0.5 -0.6 0.2
2000-2007 USA n/a n/a n/a n/a n/a n/a
2007-2011 FIN 0 0 0 0 0 0
2007-2011 SWE 1.3 1.0 -0.3 -0.5 -1.4 1.7
2007-2011 NOR -1.6 -0.7 -0.7 0.1 -1.8 1.0
2007-2011 DNK 0.7 0.0 0.1 -0.6 -0.5 1.2
2007-2011 DEU 1.3 0.0 1.0 -04 0.5 0.8
2007-2011 FRA 0.5 0.0 0.1 -04 -0.7 1.2
2007-2011 NLD 0.2 0.0 -0.3 -0.5 -0.8 1.0
2007-2011 ITA -04 0.0 -1.1 -0.7 -0.7 0.3
2007-2011 ESP n/a n/a n/a n/a n/a n/a
2007-2011 AUT 0.1 0.0 -04 -0.5 -0.9 1.0
2007-2011 USA n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Huom. viimeinen vertailuvuosi vaihtelee joidenkin maiden kohdalla: Italialla, Ranskalla, Itévallalla ja Ruotsilla viimeinen saatavilla oleva vuosi on 2010.
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aaliset yksikkotyokustannukset. Reaaliset yksik- tysten tilanne oli alkanut heikentya jo 2000-luvun
kotydkustannukset paljastavat, ettd Suomen yri- alkupuolella. Vaikka tyon tuottavuuden kasvu ol

Taulukko 4  Reaalisten yksikkokustannusten hajotelma panoslajin mukaan.

Eri maiden yrityssektori suhteessa Suomen yrityssektoriin (Suomi = 0).

Panoshinnat Panostuottavuus
Periodi Maa Tyo Vili- Tyo Vili- Tuotannon Reaaliset
panokset panokset hinta yksikko-
kustannukset
(1) (2) 3) (4) (5) (6)=(1)+(2)-
(3)-(4)-(5)

Suomen kilp.kyvyn
kannalta hyva arvo negatiivinen  negatiivinen  positiivinen positiivinen positiivinen  negatiivinen
1993-2000 FIN 0 0 0 0 0 0
1993-2000 SWE -0.2 -0.3 -0.1 -0.2 0.6 -0.8
1993-2000 NOR -0.3 -0.6 0.0 0.1 -1.4 0.3
1993-2000 DNK -0.1 0.0 0.0 0.1 0.4 -0.6
1993-2000 DEU 0.4 1.0 0.1 0.4 1.4 -0.6
1993-2000 FRA 0.2 0.6 0.0 0.1 1.4 -0.7
1993-2000 NLD 0.0 0.0 0.1 0.3 0.1 -0.6
1993-2000 ITA 0.4 0.6 0.2 0.6 -0.8 0.9
1993-2000 AUT 0.2 0.6 0.0 0.2 0.9 -0.3
1993-2000 USA n/a n/a n/a n/a n/a n/a
2000-2007 FIN 0 0 0 0 0 0
2000-2007 SWE -0.3 -0.7 -0.1 -0.2 -0.8 0.1
2000-2007 NOR -0.4 -0.8 0.4 0.9 -2.6 0.0
2000-2007 DNK -0.2 -0.2 0.2 0.6 -0.8 -04
2000-2007 DEU 0.2 0.7 0.1 0.3 0.0 0.5
2000-2007 FRA -0.1 -0.1 0.2 0.5 -0.6 -0.2
2000-2007 NLD -0.3 -0.7 0.1 0.2 -14 0.2
2000-2007 ITA 0.0 -0.5 0.3 0.8 -1.3 -04
2000-2007 ESP 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2000-2007 AUT 0.0 0.2 0.1 0.4 -0.6 0.2
2000-2007 USA n/a n/a n/a n/a 0.0 0.0
2007-2011 FIN 0 0 0 0 0 0
2007-2011 SWE -0.1 -0.2 -0.2 -04 -14 1.7
2007-2011 NOR -0.3 -04 0.0 0.1 -1.8 1.0
2007-2011 DNK -0.1 0.2 -0.2 -04 -0.5 1.2
2007-2011 DEU 0.2 0.7 -0.1 -0.3 0.5 0.8
2007-2011 FRA 0.0 0.1 -0.1 -0.3 -0.7 1.2
2007-2011 NLD -0.1 -0.2 -0.2 -04 -0.8 1.0
2007-2011 ITA -0.1 -1.0 -0.2 -0.5 -0.7 0.3
2007-2011 ESP n/a n/a n/a n/a n/a n/a
2007-2011 AUT -0.2 -0.2 -0.2 -04 -0.9 1.0
2007-2011 USA n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Huom. viimeinen vertailuvuosi vaihtelee joidenkin maiden kohdalla: Italialla, Ranskalla, Itévallalla ja Ruotsilla viimeinen saatavilla oleva vuosi on 2010.
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vertailumaita ripeampaa, yritysten ndkdkulmas-
ta tama hyoty valui suurelta osin arvonlisdyksen
alentuneeseen hintaan.

Taulukossa 3 tarkastellaan yksikkdkustannus-
mittaria. Taulukon perusviesti on hyvin samanta-
painen kuin edelld: tarkasteltaessa asiaa reaalisil-
la kustannuksilla todetaan, etta, yritysten tilanne
alkoi heikentya jo 2000-luvun alussa suhteessa
useisiin keskeisiin kilpailijamaihin.

Tuotannon suhteellisen hinnan laskeminen se-
littdd merkittavan osan vuoden 2000 jalkeises-
ta heikosta kehityksesta. Vuoden 2007 jalkeen
my6s muuttuvien panosten heikko tuottavuuske-
hitys on pahentanut tilannetta. Sen sijaan muut-
tuvien panosten hintakehityksen vaikutus on
epaselvempi. Tilanne vaihtelee sen mukaan, mi-
hin maahan vertailu suoritetaan. Saksaan nah-
den Suomen panosten hinnat ovat nousseet no-
peammin, mutta esimerkiksi Ruotsiin, Itévaltaan
ja ltaliaan nahden hitaammin.

Taulukosta 4 saa tarkemman selon siité, miten
panosten hintojen ja niiden kayttn tehokkuuden
kehitys on vaikuttanut Suomen suhteellisiin reaa-
lisiin yksikkékustannuksiin.

Taulukosta nahdaan, ettd vuoden 2007 jalkeen
tydn ja valipanosten nopea hintojen nousu seka
liséksi niiden heikko tuottavuuskehitys ovat hei-
kentaneet Suomen yritysten tilannetta suhteessa
Saksaan. Toisaalta Suomen tilannetta on helpot-
tanut Saksaa nopeampi tuotannon hinnan nou-
su.

Ruotsiin nahden Suomen yritysten tilanne on
heikentynyt vield selvasti nopeampaan tahtiin
kuin Saksaan verrattuna vuoden 2007 jalkeen.
On kuitenkin kiinnostavaa huomata, ettd Ruotsin
kohdalla tekijat ovat hyvin erilaiset kuin Saksan.
Suomessa panosten hinnat ovat nousseet hie-
man hitaammin kuin Ruotsissa. Suomen yritys-
ten (siis suhteessa Ruotsiin) ongelmana on ollut
tyén tuottavuuden ja vélipanosten tuottavuuden
sekd tuotannon hinnan heikko kehitys.

Edella tarkasteltiin koko Suomen yrityssektorin
tilanteen kehitysta vaihtoehtoisilla mittareilla.
Niissa tietenkin heijastuu Nokia-klusterin nou-
su kukoistukseen 1990-luvun jélkipuoliskolla ja
kiihtyva hiipuminen 2000-luvun aikana. Toisaal
ta reaalisilla yksikko(tyd)kustannuksilla arvioitu-
na tilanne on voimakkaasti huonontunut myos
muilla teollisuusaloilla. Ehka vieldkin kiinnosta-
vampi havainto on kuitenkin se, ettad reaalisilla
yksikko(tyd)-kustannuksilla arvioituna kehityk-
sen kdanteet ovat olleet yksityisissa palveluis-
sa sangen samantyyppiset kuin koko yrityssek-
torilla (Maliranta ja Rouvinen, 2013). Reaalisilla
yksikkd(tyd)kustannuksilla arvioituna tilanne al-
kaa yksityisissa palveluissa lahennelld jo 1990-
luvun alun kurjimpia tasoja.

JOHTOPAATOKSET

Kirjoituksessa on arvioitu Suomen yrityssektorin
hintakilpailukyvyn ja suhteellisen kannattavuu-
den kehitysta ja kehityksen osatekijéita neljalla
erilaisella, mutta toisiinsa laheisesti kytkeytyvalla
mittarilla. Reaalisilla yksikkotydkustannuksilla ar-
vioituna Suomen yritysten kyky luoda ja séailyttaa
tydpaikkoja kansainvélisen kilpailun paineessa
tai kasvattaa markkinaosuuksia vientimarkkinoil-
la ndyttdd huonommalta kuin nimellisilla yksikko-
kustannuksilla arvioituna.

Sen sijaan tilanne nayttad melko samanlaiselta
riippumatta siité, kaytetdankd sellaista mittaria,
joka keskittyy pelkastaan tydpanokseen (eli yksik-
kotydkustannuksia) vai sellaista, jossa katsotaan
tydpanoksen liséksi myds valipanosten (materi-
aalit, palvelut ja energia) tuottavuuden ja hinnan
vaikutusta (eli yksikkokustannuksia). Jalkimmai-
sen mittarin edut ndyttavat tulevan ldhinna siita,
etta se tarjoaa uudenlaisia mahdollisuuksia eritel-
l& esimerkiksi niita osatekijoita, jotka selittavat ul-
koisen tasapainon edellytysten kehitysta.
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