ETL

VUOSIKIRJA 20



ELINKEINOELAMAN TUTKIMUSLAITOS THE RESEARCH INSTITUTE OF THE FINNISH ECONOMY

ETLA — Elinkeinoelaman tutkimuslaitos

Elinkeinoelaman tutkimuslaitoksen edeltdja Taloudellinen Tutkimuskeskus perustettiin vuonna 1946
suorittamaan taloudellista ja talouspoliittista paatdksentekoa palvelevaa kansantaloudellista, liiketa-
loudellista ja sosiaalipoliittista tutkimusty6ta. Laitosta yllapitavan kannatusyhdistyksen jasenia ovat
Elinkeinoelaman keskusliitto r.y. ja Teollisuuden ja Tyonantajain Keskusliiton (TT) Saatio. Laitoksessa
suoritetaan tutkimuksia myds kannatusyhdistyksen ulkopuolisella rahoituksella. Tata toimintaa var-
ten ETLA on perustanut erillisen projektitutkimusyksikdn. Tutkimus- ja ennustetoiminnan tuloksia
julkaistaan laitoksen eri julkaisusarjoissa.

VALTUUSKUNTA HALLITUS

Jorma Ollila Jorma Ollila

Puheenjohtaja Puheenjohtaja
Kari Jordan

Jasenet Varapuheenjohtaja

Matti Alahuhta

Magnus Bargum Jasenet

Anne Berner Anne Brunila

Leif Fagernas Antti Herlin

Matti Halmesmaki Bengt Holmstrém

Jyri Hakamies Satu Huber

Mika Ihamuotila llpo Kokkila

Ari Kaperi Tuula Teeri

Reijo Karhinen Bjoérn Wahlroos

Jouko Karvinen
Harri-Pekka Kaukonen
Pertti Korhonen

Heikki Lehtonen

Liisa Leino

Pekka Lundmark
Marjo Miettinen

Risto Murto

Jussi Pesonen

Risto Silasmaa

Maarit Toivanen-Koivisto
Jaana Tuominen
Christoph Vitzthum
Antti Zitting



ETLA - ELINKEINOELAMAN TUTKIMUSLAITOS

VUOSIKIRJA

2014:1

Elinkeinoelaman tutkimuslaitos on julkaissut suhdanne-ennusteita vuodesta 1971. Vuoden 2006 alusta ennusteet
julkaistaan kaksi kertaa vuodessa ilmestyvassa SUHDANNE-vuosikirjassa. SUHDANNE sisaltda myos artikkeleita

ajankohtaisista aiheista.

Vesa Vihriala
VIT
toimitusjohtaja,
talouspolitiikka

Birgitta
Berg-Andersson
KTL

vienti,

tuotanto,

tuonti

Hannu Kaseva
VTK

julkinen talous,
investoinnit,
tuotanto,
tydllisyys

Julkistamispdiva: 26.3.2014

Markku Kotilainen
V1T

paatoimittaja,
tutkimusjohtaja,
yhteenveto,
talouspolitiikka

Paavo Suni
™
kansainvalinen
talous

Reijo Mankinen
VTK

yksityinen kulutus,
tuotanto, hinnat ja
kustannukset,
mallien kéyttd

Toimitustyo: Laila Riekkinen, taitto: Kimmo Aaltonen, kuviot: Kimmo Aaltonen ja Eija Kauppi

Suhdanteen kuvat ovat katsottavissa internetissa (www.etla.fi). Suhdanteen laadinnassa kaytettavaa tilastoaineistoa voi tilata ETLAn
tytaryhtiosta Etlatieto Oy:sté (puh. 09-609 901). Elinkeinoeldmén tutkimuslaitoksen ETLAN julkaiseman Suhdanne-vuosikirjan kustantaa ja

myy ETLAN tytaryhtio Taloustieto Oy (puh. 09-609 909).

Painopaikka: Unigrafia Oy, Helsinki, 2014



PAATOIMITTAJAN ESIPUHE

Viime vuoden toisella neljanneksella alkanut EU-
maiden talouksien elpyminen on jatkunut, mutta
vauhti on ollut hidasta. Kuluvalle vuodelle ennus-
tetaan jo selvaa kasvua. Suomessa vienti reagoi
viipeellisesti markkinoiden kasvuun. Elpyminen
on vield haurasta ja merkittavia riskeja on yha
olemassa. Ukrainan kriisin negatiivisten talous-
vaikutusten arvioidaan jaavan rajatuiksi, mutta
kriisin uusi karjistyminen on yha mahdollista.
Tassa Suhdanteessa kuvaamme perusennusteen
ohella my6s vaihtoehtoisia kehitysuria ja niiden
vaikutuksia.

Suhdanne-ennusteen ohella julkaisumme siséal-
taa artikkeleita ajankohtaisista aiheista. Siind on
my6s lyhyempid ns. erityisteemoja.

Julkaisun alkuun sijoitettu artikkelini kasittelee
talouspoliittista tilannetta seké euroalueella etté
Suomessa. Tuomo Virkola kirjoittaa tuotantokui-
lun arvioinnista. Julkaisun lopun artikkeliosuu-
dessa Niku Méaéttanen arvioi meneillaén olevien
eldkeuudistusneuvottelujen lahtdkohtia. Paavo
Sunikirjoittaa ensimmaisessa artikkelissaan
maailmantalouden o6ljyriippuvuudesta ja toisessa
Ukrainan kriisin mahdollisista talousvaikutuksis-
ta. Hannu Hernesniemi selvittaa ltdmeren LNG-
kaasuterminaalisuunnitelmia.

Erityisteemojen aiheita ovat vaihtoehtoiset kehi-
tysurat, EU-maiden finanssipolitiikka, kansan-
talouden tilinpidon uudistus, eri toimialojen
kontribuutiot BKT:n supistumiseen, Suomen
rakenteellinen budjettitasapaino sekd Suomen
kustannuskilpailukyky.

Toivotan kaikille lukijoille aurinkoista kevatta ja
antoisia hetkid Suhdanteen parissa.

Helsingissd maaliskuussa 2014
Markku Kotilainen
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SUHDANNEKAANNE ON TOTEUTUNUT, MUTTA

EUROALUEEN TALOUSKASVU ON YHA HIDASTA
Euroalueen talouskriisin pahin vaihe on ohi. Eu-
roopan keskuspankin (EKP) syksylla 2012 anta-
ma ilmoitus velkakirjaostoista on toiminut luot-
tamusta luovana tekijana. EKP ilmoitti, ettd se
ostaa rajattomasti kriisimaiden velkakirjoja jalki-
markkinoilla edellyttden, ettd maa hakeutuu Eu-
roopan vakausmekanismin (EVM) tuen hakijaksi.

Euroalueen talousluottamuksen koheneminen
ja Yhdysvaltojen elpyminen finanssikriisin syn-
nyttdmasta taantumasta ovat tukeneet suhdan-
nekaannettd myos Euroopassa. Euroalueen ko-
konaistuotanto kaantyi kasvuun vuoden 2012
toisella neljannekselld, ja kasvu on jatkunut sen
jalkeen. Euroalueen voi siten katsoa irtautuneen
taantumasta. Alueen kotimainen kysynta on kas-
vussa, ja kriisimaidenkin taloudellinen tilanne on
kohentunut. Eurokriisin uusi karjistyminen on
kuitenkin yha mahdollista.

Helmikuun lopussa karjistyneen Ukrainan tilan-
teen oletetaan asteittain laukeavan ja taloudellis-
ten vaikutusten jaavan rajatuiksi. Kriisin luomalla
epavarmuudella on kuitenkin jo lyhyella aikavalil-
la negatiivisia vaikutuksia yritysten ja kuluttajien
luottamukseen. Kriisin uusi kérjistyminen ja laa-
jeneminen voisivat muuttaa koko Euroopan talou-
dellista tilannetta oleellisesti.! Myos uusia talou-
dellisia uhkia voi ilmeta.

I Vaihtoehtoisia taloudellisia skenaarioita kasitellaan
yhteenvetotekstin jalkeen sijoitetussa erityisteemassa.

MARKKU KOTILAINEN

Tutkimusjohtaja
ETLA

Julkisen talouden sopeutus jatkuu yhd monessa
maassa, mutta koko euroalueen finanssipolitiik-
ka on jo keskimaarin neutraalia, s.0. elvyttavien
maiden vaikutus kompensoi kiristdvien maiden
vaikutuksen. Saksassa finanssipolitiikka on lie-
vasti elvyttavaa. Siella myos palkat ovat nousseet
enemman kuin muissa euromaissa, mika osal-
taan elvyttaa kysyntaa ja pienentaa euroalueen
keskinaisia epatasapainoja.

Kriisimaista Irlanti irtautui rahoitusapuohjelmas-
taan joulukuussa 2013. Espanjassa ja Portugalis-
sa vienti on elpymassa, mika lisaa tyollisyytta ja ve-
rotuloja. Kreikassa on saavutettu jo pieni ylijagdma
julkisen talouden ilman korkomenoja lasketussa
perusjadmassa. Koko julkisen talouden ns. EMU-
alijddman arvioidaan alenevan kuluvana vuonna
pariin prosenttiin BKT:sta. Kreikassa taloutta on
elvyttanyt piristynyt turismi. Tata on tukenut kus-
tannuskilpailukyvyn tuntuva koheneminen. BKT:n
arvioidaan kaantyvan tana vuonna jo hienoiseen
kasvuun. Tyottomyys séilyy silti korkeana. Krei-
kan suurin ongelma on valtion korkea velkataso
ja velan suuret hoitomenot. Kreikka tarvitsee viela
muilta euromailta uuden rahoituspaketin. Tassa
yhteydesséa on otettava kantaa myds Kreikan ra-
hoitustukena saaman lainan ehtoihin. Uuden pa-
ketin kasittely lykkaytynee kuitenkin ensi syksyyn.

EKP:n ilmoitus ns. OMT-operaatioista seka on-
gelmamaiden rakenteelliset uudistukset ja toimet
julkisen talouden tasapainottamiseksi ovat alen-
taneet naiden maiden valtionlainojen korkoja. On-
gelmamaiden pienilld ja keskisuurilla yrityksilla on
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kuitenkin rahoitusvaikeuksia, joita voidaan pyrkia
helpottamaan euromaiden yhteisin toimin. Ra-
hoitusmarkkinoiden rauhallisuuden jatkuminen
edellyttda sovittujen rakenteellisten uudistusten
jatkumista ja poliittista vakautta ndissd maissa.

Rahoitusmarkkinoiden rauhallisuus on merkit-
tavalta osin perustunut EKP:n ilmoitukseen ns.
OMT-operaatioiden mahdollisuudesta tarvitta-
essa. Saksan perustuslakituomioistuin on epail-
Iyt OMT-operaatioiden laillisuutta ja pyysi hel-
mikuussa 2014 Euroopan tuomioistuimelta
lausunnon toimien EU-perussopimuksen mukai-
suudesta. Tuomioistuin pidattaa itsellaan oikeu-
den paattaa mydhemmin siita, ovatko operaatiot
Saksan perustuslain mukaisia. Jos OMT-operaa-
tioiden mahdollisuus joutuu epéilyksen alaisiksi,
rahoitusmarkkinoiden rauhattomuus voi palata ja
yritysten ja kuluttajien luottamus voi heiketa.

Euroopan keskuspankki alensi marraskuussa
2013 ohjauskorkonsa 0.25 prosenttiin aiemmas-
ta 0.5 prosentista. Samalla pankki ilmoitti ma-
talien korkojen kauden jatkuvan vield pitkaan.
Euroalueen kuluttajahintojen nousu on kuluva-
na vuonna prosentin paikkeilla. Ensi vuodelle-
kin ennustetaan vain lievaa inflaation kiihtymis-
ta. EKP:n keskipitkan aikavalin inflaatiotavoite on
noin 2 prosenttia. Keskuspankki voi siten jatkaa
keveda rahapolitiikkaa. Myds ns. epatavanomais-
ten rahapoliittisten toimien mahdollisuus on yha
olemassa. Deflaation riski on todellinen, vaikka
sen toteutuminen ei ole todennakdinen. ETLA
arvioi EKP:n nostavan ohjauskorkoaan vuoden
2015 kesalla.

Lyhyen aikavélin talous- ja rakennepoliittisten toi-
mien ohella EU:ssa pyritdédn etenemaan unionin
pitkdn aikavalin institutionaalisissa uudistuksissa.
Konkreettisin naistd on pankkiunioni, jolla pyri-
tadn katkaisemaan valtioiden ja pankkien valinen
tiukka keskindisriippuvuus. Tama on ollut finans-
si- ja eurokriisien aikana keskeinen rahoitus-
markkinoiden rauhattomuutta luonut tekija.

Pankkiunionisuunnitelmasta yhteisen pankki-
valvonnan organisaatioita ollaan jo luomassa, ja
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valvontamekanismi ottaa pankkien valvonnan
vastuulleen syksylla 2014. Tata ennen EKP ja Eu-
roopan pankkivalvontaviranomainen EBA kay-
vat suurimpien pankkien taseet lapi ja suorittavat
pankeille ns. stressitestit. Naiden avulla pyritaan
varmistamaan, etta yhteisen valvonnan piiriin
siirtyvét laitokset ovat I&htdkohtaisesti terveelld
pohjalla ja tiedossa olevat tappiot on katettu. Elin-
kelvottomat pankit pyritddn tdman jalkeen jarjes-
telemaan uudelleen.

Joulukuun 2013 Ecofin- ja Eurooppa-neuvostois-
sa saatiin valtioiden valilla aikaan yksimielisyys
pankkiunionin kriisinratkaisumekanismin yksi-
tyiskohdista. Jarjestely edellyttda kuitenkin viela
Euroopan parlamentin ja kansallisten parlament-
tien hyvaksynnan. Lisaksi tarvitaan euromaiden
valinen sopimus yhteisen kriisinratkaisurahaston
toiminnasta. Hyvéksynnét ja sopimus pyritdan
saamaan aikaan kevaan 2014 aikana. Tavoite on,
ettd yhteinen kriisinratkaisumekanismi aloittaisi
toimintansa jo vuoden 2015 alusta. Mekanismin
sijoittajavastuusdannokset (ns. bail-in) ja kriisin-
ratkaisufunktiot alkaisivat vuoden 2016 alusta.
Mekanismi kattaa kaikki maat, jotka osallistuvat
yhteiseen pankkivalvontaan. Osallistujia ovat si-
ten kaikki euromaat ja ne muut EU-maat, jotka
mahdollisesti liittyvat valvontamekanismiin yh-
teistydsopimuksilla.

Euroopan parlamentin ja neuvoston vélilla on
vield erilaisia nakemyksia siitd, milld aikataulul-

la yhteinen kriisinratkaisurahasto aloittaisi toi-
mintansa. Neuvosto sopi kymmenen vuoden
aikataulusta, mutta parlamentti haluaa supistaa
aikataulun viiteen vuoteen. Neuvosto sopi, etta
jarjestelma on valtioiden vélinen, koska se arvioi,
ettd sen toteuttaminen osana EU-instituutioita ei
olisi mahdollinen ilman perussopimuksen muu-
tosta. Parlamentti ja komissio eivéat pida perus-
sopimuksen muutosta tarpeellisena, koska ne
tulkitsevat perussopimuksen pykalaa 114 laajem-
min kuin neuvosto. Parlamentti vierastaa valtioi-
den vélisyyttd ja se haluaisi komissiolle suurem-
man ja vahvemman roolin kriisinratkaisussa. Jos
neuvosto ja parlamentti eivat padse yhteisymmar-
rykseen kriisinratkaisumekanismista, keskeinen
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osa pankkiunionia jaa (ainakin tassa vaiheessa)
toteutumatta. Tama voi osaltaan vaikuttaa nega-
tiivisesti rahoitusmarkkinoiden ja muiden talou-
denpitdjien luottamukseen.

Pankkiunionin kolmas elementti, yhteinen talle-
tussuoja, on edennyt kaikkein hitaimmin. Jou-
lukuun 2012 Eurooppa-neuvostossa yhteisen
talletussuojan valmistelu paatettiin lykata myo-
hempdaan ajankohtaan. Kansallisten talletus-
suojajdrjestelmien harmonisointia kuitenkin jat-
ketaan. Koska talletussuoja on keskeinen osa
pankkiunionia, se tultaneen jossakin muodossa
toteuttamaan. Pitkalle viety yhteinen talletussuo-
ja saattaa vaatia myds EU:n perussopimuksen
muutoksen.

Muiden EU:n institutionaalisten uudistusten ete-
neminen ei ole talld hetkelld konkreettisessa vai-
heessa. Euroalueen monien maiden, erityisesti
kriisimaiden, korkea julkisen velan taso on poten-
tiaalinen riski tulevalle talouskehitykselle. Térkein
keino velan alentamiseen on kunkin maan oma
talouskuri, rakenteelliset uudistukset ja taloudel-
linen kasvu. Taman lisaksi keskustellaan siita, pi-
taisikd euromaiden ottaa veloista jonkin asteista
yhteisvastuuta joko véliaikaisesti ns. velanlyhen-
nysrahaston muodossa tai pysyvammin yhteisten
velkakirjojen (ns. eurobondien) toteuttamisella.
Téassa ollaan kuitenkin vasta keskustelun asteella
ja nakemyserot ovat suuret.?

SUOMESSA ON LUOTAVA UUTTA VIENTITUOTANTOA JA
KOHENNETTAVA VANHAN KILPAILUKYKYA

Suomeen on finanssi- ja eurokriisien ohella koh-
distunut voimakas ns. epasymmetrinen shokki,
kun elektroniikkateollisuuden tuotanto romahti
Nokian vaikeuksien ja erityisesti Salon matkapu-
helintehtaan sulkemisen myota. Paperin kysyn-
ta on ollut trendinomaisessa laskussa jo usean
vuoden ajan paino- ja kirjoituspaperin kulutuk-
sen hiipuessa digitalisaation my6ta. Viime aikoi-

2 ETLA ja Ulkopoliittinen instituutti (UPI) julkaisevat touko-
kuussa 2014 tutkimuksen EU:n tulevaisuuden vaihtoehdoista.
Kirjassa arvioidaan erilaisten mahdollisten institutionaalisten
uudistusten vaikutuksia EU:n ja Suomen kannalta.

na myos metallien jalostus ja koneenrakennus
ovat olleet vaikeuksissa, ensin mainittu maail-
manlaajuisen ylikapasiteetin ja viimeksi mainittu
globalisaation aiheuttaman kilpailun ja logististen
paineiden vuoksi. Naista suurin vaikutus on ollut
Nokian romahduksella, koska sen kontribuutio
tuotantoon ja tuottavuuteen on ollut suurin (ks.
Suhdanne 2013/2 ja tdmén julkaisun erityistee-
mas. 61).

Tuotanto ja tydllisyys kehittyivdt Suomessa vuo-
teen 2008 erinomaisesti, ja tdméan trendin ole-
tettiin yleisesti jatkuvan. Talloin ei ollut tietoa fi-
nanssi- tai eurokriisin vaikutuksista Suomeen,
puhumattakaan Nokian matkapuhelintuotannon
romahduksesta. Naiden kaikkien yhteisvaikutuk-
sen voimakkuus Suomeen paljastui vasta asteit-
tain. Paino- ja kirjoituspaperin kysynnan las-

ku kylla tiedettiin pitkd&n, mutta reagointi tahan
muutokseen oli hidas. Yksi syy oli paperin tuo-
tannon suuret investoinnit, joiden purkaminen tai
uudelleen suuntaaminen on ollut hidasta.

My®6s palkkaratkaisut tehtiin menneen hyvan ke-
hityksen ja sen jatkumiseen luottavien ennustei-
den pohjalta. Finanssi- ja eurokriisin etenemista
koskevia ennustevirheitd tehtiin niin Suomessa
kuin kansainvélisissa organisaatioissa.® Suoma-
laisten ennustelaitosten kansainvalista taloutta
koskevat ennusteet eivat voineet kovin paljoa poi-
keta kansainvalisten jarjestojen ja kunkin maan
omien asiantuntijoiden ennusteista. Nokian ro-
mahdusta taas ei olisi voinut ennustaa ilman si-
sapiiritietoa, jos sitenkaan.

Vaikka vuoden 2008 jélkeen tehdyt palkankoro-
tukset eivat olleet korkeampia kuin kilpailijamais-
sa keskimaarin, ne olivat liilan suuria jalkikateen
paljastuneeseen talouden heikkoon suoritusky-
kyyn suhteutettuna. Nyt tdtd epasuhtaa joudu-
taan korjaamaan jalkeenpéin. Lyhyella aikavalilla
palkkojen ja muiden tyévoimakustannusten on

3 Ks. OECD:n ennustevirheanalyysista OECD (2014),
“OECD forecasts during and after the financial crisis: A Post
Mortem”, OECD Economics Department Policy Notes, No. 23
February 2014.
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noustava vahemman kuin kilpailijamaissa. Viime
syksyna neuvoteltu kaksivuotinen palkkaratkai-
su on hyva alku. Palkkamalttia tarvitaan tdman
jalkeenkin. Pitkan aikavalin ratkaisu on parantaa
ns. reaalista kilpailukykya: taytyy kehittda uu-
sia tuotteita ja parantaa vanhoja, kohottaa tuot-
tavuutta, tehostaa markkinointia jne. Tama on
mahdollista vain hyvan koulutuksen ja tutkimuk-
sen pohjalta.

SUOMEN JULKISTA TALOUTTA ON TASAPAINOTETTAVA
LYHYELLA, KESKIPITKALLA JA PITKALLA AIKAVALILLA
Suomen julkisen talouden tasapaino on heikenty-
nyt vuodesta 2008 merkittavasti. Julkiset menot
ja verot on mitoitettu huomattavasti toteutunut-
ta nopeamman taloudellisen kasvun varaan. Heti
finanssikriisin jalkeen Suomessa kuten muissa-
kin euromaissa harjoitettiin ekspansiivista finans-
sipolitiikkaa olettaen, etta talouteen kohdistunut
hairio olisi valiaikainen. Vuosina 2009-2013 Suo-
men finanssipolitiikkka on tavanomaisilla mittareil-
la mitattuna ollut EU-maiden kevyinta (ks. erityis-
teemas. 34).

Kun kriisi on pitkittynyt, julkista taloutta on alet-
tu tasapainottaa. Paaministeri Kataisen hallituk-
sen ohjelmassa tavoitteeksi asetettiin valtionvelan
BKT-osuuden kdantaminen laskuun hallitus-
kaudella, siis viimeistaan vuonna 2015. Lisaksi
valtiontalouden alijagdma piti ohjelman mukaan
pudottaa korkeintaan 1 prosenttiin BKT:sta. Ta-
hdn mennessa on paatetty noin 5 miljardin euron
suuruisista sopeutustoimista, jotka kuitenkin on
jaksotettu usealle vuodelle ja toteutuvat pddosin
vasta vuodesta 2014 alkaen. Toimet koostuvat
suunnitelman mukaan puoliksi menojen leikka-
uksista ja puoliksi veronkorotuksista. Kun kunnat
ovat kompensoineet valtionosuuksien leikkauksia
kuntaveron korotuksilla, kdytannossa toteutuneet
toimet ovat painottuneet verojen korotuksiin.

Koko ajan ennakoitua hitaampi taloudellinen
kasvu on johtanut siihen, etta sopeutuspaineet
ovat kasvaneet. Valtiovarainministerid on arvioi-
nut valtionvelan taittamistavoitteen vaativan noin
3 miljardin euron suuruiset sopeutustoimet vuo-
den 2015 budjetissa. Arvio on epdvarma ja hyvin
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herkka taloudellisen kasvun ennusteelle. Valtion-
talouden alijgdman supistaminen yhteen pro-
senttiin BKT:sta vaatisi tata selvasti suurempaa
sopeutusta.

Kolmen miljardin euron suuruinen sopeutus
yhden vuoden aikana, aiemmin sovittujen so-
peutustoimien liséksi, hidastaisi merkittévasti
taloudellista kasvua. Arviot niin sanotuista finans-
sipolitiikan kokonaistaloudellisista kerroinvaiku-
tuksista liikkuvat 0.5:n ja 1:n valilla. Tdma mer-
kitsee sita, ettd kolmen miljardin euron suuruinen
budjettisopeutus joko menoja leikkaamalla tai ve-
roja korottamalla hidastaisi BKT:n kasvua 1.5-3
miljardilla eurolla eli 0.75-1.5 prosenttiyksikolla.

Paaministeri Kataisen pyynnosta sopeutusta ja
sen aikataulua pohtinut asiantuntijaryhma esitti
13.2.2014 kantanaan, ettd sopeutus kannattai-
si jaksottaa kolmelle vuodelle niin, ettd kunakin
vuonna sopeutettaisiin miljardin euron verran.*
Tydéryhma kuitenkin painotti samalla, ettd sopeu-
tuksen uskottavuuden varmistamiseksi hallituk-
sen tulisi paattaa sitovasti kaikista sopeutustoi-
mista, ja niiden koosta pitdisi saada yksimielisyys
opposition kanssa. Lisaksi ryhma korosti raken-
neuudistuksia koskevien paatosten tarkeytta.

Paaoppositiopuolueet ovat painottaneet raken-
neuudistusten merkitysta sopeutuksessa ja ha-
lunneet muun muassa kunta- seké sosiaali- ja
terveysuudistuksen (sote) valmistelua uudelta
pohjalta yhdessa opposition kanssa. Téhan taas
hallitus ei ole suostunut. Opposition ja hallituksen
kesken on kaikesta huolimatta olemassa saman-
suuntainen kasitys tarvittavan sopeutuksen suu-
ruudesta ja menettelytavoista.

Suomen julkisen sektorin velkaantumista rajoit-
tavat EU:n uudistettu vakaus- ja kasvusopimus
seka euromaiden kesken tehty finanssipoliittinen
sopimus (fiscal compact). Molemmissa vuotui-
sen julkisen tasapainon ohjenuorana on se, ettd
ns. rakenteellinen budjettialijgama ei saisi ylittaa
0.5 prosenttia kokonaistuotannosta. Koska ra-

4 Valtioneuvoston tiedote 55/2014 (13.2.2014).
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kenteellisen jadman laskennassa on useita epa-
varmuuksia®, tavoitteen soveltamisessa on jonkin
verran joustavuutta. Tavoite katsotaan saavute-
tuksi, kun rakenteellinen jadma on maksimissaan
-0.7 prosenttia kokonaistuotannosta. Oikeudel-
lisia seuraamuksia syntyy kuitenkin vasta, kun
alijdgama on yhden prosentin tai sitd enemman
BKT:sta.b

Komissio seuraa sédnndnmukaisesti edellisen,
kuluvan ja seuraavan vuoden rakenteellisen
jaaman kehittymista ja antaa arvioitaan niista.
Juridisia seuraamuksia voi syntyéa vain edelli-
sen vuoden alijgaman perusteella. Toukokuus-
sa julkaistava komission kevatennuste on kriitti-
nen juridisen prosessin alkamiselle. Jos edellisen
vuoden rakenteellinen alijadma on komission
laskelmien mukaan prosentin tai sitd suurempi,
komissio antaa heti varoituksen. Kuluvan vuoden
toukokuussa arvioidaan siten vuoden 2013 ra-
kenteellista jadmad. Komission talviennusteessa
Suomen rakenteellinen alijagama oli 0.9 prosent-
tia BKT:sta. Pelivaraa ei siten ole kovin paljoa.
Sanktioprosessi alkaisi aikaisintaan tammikuussa
2015, aluksi korollisella talletuksella ja my&hem-
min sakolla, jos korjaavia toimia ei ole toteutettu.
Rakenteellisen alijgaman ohella komissio seuraa
myo6s julkisten menojen kehitysta.

Edella mainittuja rakenteellisen alijgdman ja me-
nojen saantoja kutsutaan keskipitkan aikavalin
tavoitteeksi (Medium Term Objective, MTO). Nii-
den tavoitteena on estdd maan julkisen sektorin
joutuminen liiallisen alijagdman tilaan. Tata kutsu-
taan vakaus- ja kasvusopimuksen ns. ennaltaeh-
kaisevaksi osaksi.

Finanssipoliittisen sopimuksen perusteella val-
tioneuvoston taytyy ryhtya toimiin, jos julkisen
talouden rakenteellinen tasapaino uhkaa poike-
ta merkittavasti keskipitkan aikavalin tavoitteesta.

5 Ks. tdman julkaisun seuraava artikkeli.

& Ks. laajennetun vakaussopimuksen tulkinnasta Henriks-
son, M. ja Kajaste, I. (2014) "Eteneminen vakaus- ja kasvu-
sopimuksen ennaltaehkaisevan ja korjaavan osan arvioin-
nissa”. Valtiovarainministerion kansantalousosasto. Muistio
23.1.2014.

Aloitteentekijana toimii valtiontalouden tarkastus-
virasto (VTV). VTV voi liiallisen rakenteellisen ali-
jaaman havaitessaan toimia jo ennen kuin komis-
sio antaa varoituksensa.

Koko julkisen sektorin bruttovelka on perinteinen
vakaus- ja kasvusopimuksen kriteeri. Velan pe-
rusteella ns. liiallisen alijaman menettely voidaan
aloittaa, jos alijagdma ylittda 60 prosenttia BKT:sta
ja jos se on kasvusuunnassa. Tassa vaiheessa
kyse on vakaus- ja kasvusopimuksen ns. korjaa-
vasta osasta. Arvioitaessa 60 prosentin ylitysta
otetaan vahentavana tekijana huomioon maan
muille EU-maille eurokriisin vuoksi antama tuki
(ns. solidaarisuusmenot). Niiden suuruusluokka
on talla hetkella 2.5 prosenttia BKT:sta. Lisaksi
lievennyksena otetaan huomioon suhdannetilan-
teen vaikutus velkaan. Kun solidaarisuusmenot,
suhdannekorjaus sekd kansantalouden tilinpidon
uudistuksesta seuraava BKT:n tason nousu (noin
4 prosenttia) otetaan huomioon, Suomi ei toden-
nakaisesti joudu lahivuosina liiallisen alijgdman
menettelyyn velka/BKT-suhteen perusteella. Jos
velan kasvua ei saada pysaytettya, liiallisen alijaa-
man menettely on kuitenkin seurauksena ennen
pitkaa. (Ks. tilinpidon uudistuksesta tédman julkai-
sun erityisteema s. 66.)

Taman Suhdanteen ennusteessa on oletettu, etta
maaliskuun lopulla jérjestettavassa hallituksen
kehysriihessa sovitaan sopeutuksesta, joka nou-
dattaa edelld mainitun asiantuntijaryhméan suo-
situsta. Olemme olettaneet, ettéd yhden miljardin
euron vuotuinen sopeutus vuosina 2015-2017
tehdaan hallitusohjelman mukaisesti puoliksi jul-
kisia menoja leikkaamalla ja puoliksi veronkoro-
tuksin. Julkisten menojen leikkaukset vahentavat
suoraan julkista kulutusta ja julkisia investointeja.
Tulonsiirtojen leikkaukset ja kulutusverojen koro-
tukset hidastavat yksityisen kulutuksen ja samal-
la tuonnin kasvua. Erilaisten kerroinvaikutusten
kautta vaikutukset leviavat muualle kansantalo-
uteen. Arvioimme, etta tallaiset sopeutustoimet
hidastavat BKT:n kasvua kunakin vuonna 0.2
prosenttiyksikolla. Tdmé vastaa 0.5 suuruista fi-
nanssipolitiikan kerrointa.



Talouspoliittinen tilanne EU:ssa ja Suomessa

Edella kuvattu sopeutus johtaa valtionvelan BKT-
suhteen taittumiseen vuonna 2017. Samana
vuonna ns. EMU-velankin BKT-suhde alkaa hie-
man pienentyd. Sopeutustoimet parantavat myos
julkisen talouden rakenteellista jagdmaa. ETLAN
ennusteen pohjalta laskettu rakenteellinen alijaa-
ma on lahivuosina noin 0.4 prosenttia BKT:sta ja
tayttaa siten vakaus- ja kasvusopimuksen kritee-
rit (ks. erityisteema, s. 54). On muistettava, etta
naiden arvioiden toteutuminen edellyttda sopeu-
tusten toteuttamista kestavélla tavalla niin, etta
ne vahentavat julkisia menoja ja liséavat tuloja
pysyvasti. Vaikka yksityistdmiset voivat olla mo-
nen yhtion kannalta jarkeva strateginen ratkaisu,
niilla ei ole merkittavaa positiivista vaikutusta jul-
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kisen talouden pitkan aikavalin tasapainoon. Jul-
kisen talouden tasapaino on myos hyvin herkka
kokonaistuotannon kasvulle. Arvioitua huonompi
taloudellinen kehitys on yha riski tasapainotavoit-
teiden saavuttamiselle.

Lahivuosien sopeutuksen lisdksi on tarkeaa, etta
pitkan aikavalin ns. kestavyysvajetta alentavat ra-
kenneuudistukset etenevat. Tassa keskeisella si-
jalla ovat eléke-, kunta- ja soteuudistukset, koko
julkisen sektorin tuottavuuden nostaminen mm.
informaatioteknologiaa soveltamalla seka koko
kansantalouden tuotannollisen perustan vahvis-
taminen. Tassa suhteessa hallituksella ja etujar-
jestailla on vield paljon tehtavaa.
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Talouden tuotantopotentiaalin ja suhdannetilan-
teen arviointi on keskeinen osa kaytannon talous-
politiikkaa. Politiikantekijat tarvitsevat reaaliaikai-
sesti tietoa siitd, kuinka suuri osuus nykyisesta
talouskasvusta, ja siten mm. julkisen talouden
epatasapainosta selittyy suhdannetilanteella ja
toisaalta kuinka suurelta osalta kyseesséa on ta-
louden rakenteellinen, pysyva muutos. Siltd osin
kuin julkisen talouden alijgama tai ylijgama on
suhdannetilanteesta johtuva, voidaan tilanteen
arvioida normalisoituvan ajan mittaan itsestaan.
Rakenteellinen alijgdma tai ylijadma sen sijaan
edellyttaa julkisen talouden epatasapainon kor-
jaamista paatosperdisilla toimenpiteilld. Kaytan-
non politiikkasuositus riippuu siten keskeisesti
siitd, kummasta tekijasta havaitussa taloudellisen
aktiviteetin muutoksessa on kyse.

Suhdannetilanteen arviointi on saanut uusien
EU-tason ja kansallisten finanssipolitiikan saanto-
jen mukana my6s konkreettisen talouspolitiikkaa
ohjaavan roolin, joka pakottaa talouspolitiikkaa
tekevat ja arvioivat tahot tarkastelemaan kan-
santalouden suhdannetilannetta entista tarkem-
min. Yhtena erityisena talouspolitiikkaa sitovana
tavoitteena on pitaa julkisen sektorin rakenteel-
linen budjettijdd@ma suurempana kuin -0.5 %
bruttokansantuotteesta. Rakenteellisella budjetti-
tasapainolla tarkoitetaan julkisen sektorin kerta-
luonteisista eristd ja suhdanteista puhdistettua
rahoitusasemaa.! Keskeisena osana tata indi-
kaattoria on talouden tuotantokuilun arviointi,

1 Ks. Erityisteema sivulla 54.

TUOMO VIRKOLA
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jolla mitataan, kuinka kaukana toteutunut talou-
dellinen aktiviteetti on sen potentiaaliselta tasolta.
Kokemus kuitenkin viittaa siihen, ettd suhdanne-
tilanteen arviointi ja sen erottaminen rakenteelli-
sesta komponentista on vaikeaa erityisesti silloin,
kun suhdannetta arvioidaan reaaliaikaisesti ja tu-
levaa talouskasvua voidaan vain ennustaa.

Seuraavassa tarkastellaan sita, kuinka kasitys
Suomen tuotantokuilusta on muuttunut reaaliai-
kaisesti, ja keskustellaan tuotantokuilun epavar-
muuden merkityksesta talouspolitiikan toteutta-
miselle ja finanssipolitikan séannaille. Aineistona
kaytetadn Euroopan komission perédkkaisia kevat-
ennusteita vuosilta 2003-2013, joissa Euroopan
komissio on arvioinut EU-maiden tuotantokuilua
ja rakenteellista budjettitasapainoa myos nykyi-
sin kaytossa olevalla potentiaalisen tuotannon
laskentamenetelmalld. Etuna tallaisessa tarkas-
telussa on, etta eri vuosina tehdyt ennusteet ovat
vuodesta toiseen keskendan yhdenmukaisia ja
ne havainnollistavat myts potentiaalisesti tulevai-
suuden finanssipolitiikan saantdjen noudattami-
seen ja valvomiseen liittyvid haasteita.

Kuviossa 1 esitetddn Euroopan komissio reaaliai-
kaiset ja jalkikateen tehdyt arviot Suomen tuo-
tantokuilusta. Kuviosta ndhdaan ensinnakin, etta
reaaliajassa julkaistut arviot poikkeavat huomatta-
vasti nykyisesta tuotantokuilun arviosta. Erityisen
huomattava eri aikoina tehtyjen tuotantokuilujen
erotus on ennen vuonna 2007 alkunsa saanut-

ta talouskriisia. Vield vuonna 2007 komissio laski
Suomen suhdannetilanteen olevan kutakuinkin



Tuotantokuilun

Kuvio 1

%

05 06 07 08

Lahde:

neutraali. Talven 2014 arvion mukaan Suomi oli
tosiasiassa tuona aikana keskelld ICT- ja inves-
tointitavaraviennin vetdmaa noususuhdannetta.
Epavarmuus todellisesta tuotantokuilusta on kui-
tenkin jatkunut my®os kriisin aikana — taantuman
syvyys on reaaliajassa arvioitu suuremmaksi vuo-
desta 2010 alkaen, kun sita verrataan komission
nykykasitykseen. Tahan on vaikuttanut erityises-
ti epavarmuus Suomen potentiaalisen tuotannon
kasvuedellytyksista, kun talouskriisi on sattunut
samaan aikaan kun Nokian romahdus, jota ei voi-
da selittaa kansainvélisella talouskriisilla.

Suhdannetilanteen reaaliaikainen epdvarmuus
nakyy suoraan rakenteellisen budjettitasapainon
arvioissa. Kuviosta 2 voidaan havaita, kuinka jul-
kisen sektorin rakenteellinen rahoitusasema on
kaytdnnossa arvioitu vuodesta 2006 alkaen reaa-
liaikaisesti paremmaksi kuin jalkikateen tehty tal-
ven 2014 arvio. Toisin sanoen, julkisen sektorin
verotulojen ja menojen taso on arvioitu reaaliajas-
sa optimistisesti. Jalkikateen katsottuna Suomi ei
esimerkiksi pysynyt keskipitkan aikavalin tavoit-

Euroopan komission kevéatennusteet 2003-2013 ja talviennuste 2014.
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arviointi reaaliajassa

Tuotantokuilun reaaliaikainen arvio

%

=== Talviennusteen 2014 arvio tuotantokuilusta
g - === Vuonna t tehty arvio vuoden t tuotantokuilusta
Vuonna t+1 tehty arvio vuoden t tuotantokuilusta

09 12 13

ETLA S14.1/b256

teessaan vuosina 2010-2013, vaikka reaaliaikai-
sesti tarkasteltuna tavoite saavutettiin aina vuo-
teen 2012 asti.?

Vaikka reaaliaikaisiin rakenteellisen budijettita-
sapainon ja tuotantokuilun arvioihin vaikuttavat
mm. BKT:n kasvuennusteiden ja budjettitasa-
painon ennustevirheet, kuviossa 1 ja 2 esitetty
korjaus yli ajan juontuu erityisesti alentuneesta
potentiaalisen kasvun tasosta. Tama kay selvas-
ti ilmi kuviosta 3, jossa verrataan reaaliaikais-

ta potentiaalisen tuotannon kasvua jalkikateen
tehtyyn arvioon ja toteutuneeseen bruttokansan-
tuotteeseen.

Suhdannetilanteen ja potentiaalisen tuotannon
epavarmuudella on vaikutusta talouspolitiikkaan
ainakin kahta eri kanavaa pitkin. Ensinnakin, liian

Tavoitteen ylittdminen johtaa sanktioihin, jos rakenteel-
linen budjettitasapaino on pienempi kuin -1.0 prosenttia
BKT:sta. Ylitys katsotaan tapahtuneen, jos vuonna t+1 tehty
arvio rikkoo tdmén rajan.
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Kuvio 2 Rakenteellisen budjettitasapainon reaaliaikainen arvio

%
- === Talviennusteen 2014 arvio rakenteellisesta budjettitasapainosta B
=== \/yonna t tehty arvio vuoden t rakenteellisesta budjettitasapainosta ‘ :
- Vuonna t+1 tehty arvio vuoden t rakenteellisesta budjettitasapainosta =~ R - 6
-4
— 2
0
| | | | | | | | | | -2
2003 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13
Lahde: Euroopan komission kevatennusteet 2003-2013 ja talviennuste 2014. ETLA S14.1/b257
Kuvio 3  Tuotannon ja potentiaalisen tuotannon kasvu
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Tuotantokuilun arviointi reaaliajassa

optimistinen tai pessimistinen nakemys talouden
potentiaalisesta kasvusta vaikuttaa harjoitettuun
talouspolitiikkaan. Esimerkiksi kriisia edeltaneen
ajan finanssipolitiikkka on ollut suhteessa kevyem-
paa kuin sita nykypaivan ndkokulmasta olisi ken-
ties haluttu toteuttaa. Samoin julkisen talouden
sopeuttaminen on ehka viivastynyt, kun alijaa-
maa on tulkittu viime vuosina liilan suuressa maa-
rin suhdanneluonteiseksi. Komission ennusteet
kuitenkin heijastavat sitd, etta politiikantekijoiden
kasilla oleva informaatio on puoltanut suhteessa
kevyempaa politiikkkaa. Toisaalta saattaa olla, etta
komission nykyisin kdyttdma menetelma poten-
tiaalisen tuotannon arvioimiseksi voi johtaa myos
liian nopeaan tuotantokuilun umpeutumiseen, ts.
siihen, ettd jo muutaman vuoden alhainen tuo-
tannon taso tulkitaan kokonaan rakenteelliseksi.

Toiseksi, tuotantokuilun arvion epdvarmuus vai-
kuttaa suoraan finanssipolitiikkaa sitovien kan-
sallisten ja EU-tason sdanttjen kautta, jotka
koskevat rakenteellista budjettitasapainoa. Epéa-
varmuus heijastuu seka siihen, onko maa rikko-
nut alussa mainittua -0,5 % alijadmatavoitetta,
ettd siihen, onko maa ryhtynyt "tehokkaisiin toi-
miin” poikkeaman korjaamiseksi.
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Jos ja kun rakenteellista jagamaa koskevat saman
vuoden aikana ja my6s seuraavana vuonna teh-
tavat arviot poikkeavat hyvin paljon myéhemmin
paremman informaation valossa tehtavista arvi-
oista, rakenteelliseen jddmaan perustuvat finans-
sipolitiikkaa koskevat vaatimukset ovat horjuvalla
pohjalla. Tata voidaan pyrkia parantamaan useal-
la tavalla. Yksi on jo EU-normistossa kaytossa ra-
kenteellisen alijgaman rinnalla oleva menosaan-
t6 sen arvioimiseksi, onko tasapainoa koskeva
keskipitkan ajan tavoite toteutumassa. Samoin
tehokkaiden toimien arvioinnissa voidaan kayt-
tdd muuta tietoa, kuten myos tapahtuu. Mikaan
tdydentava arviointitapa ei kuitenkaan ole taydel-
linen. Tdman vuoksi olisi tarkeaa pyrkia paranta-
maan potentiaalisen tuotannon arviointitapoja ja
aktuaalista tuotantoa koskevia ennusteita. Kun
tamakaan ei ole helppoa, voi olettaa finanssipo-
litiikan toteutunutta ja toivottavaa viritysté koske-
van epavarmuuden jatkuvan.
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e Euroalueen taantuma on paattynyt, mutta kasvu on yha hidasta

e Suomen kokonaistuotanto kasvaa 0.7 prosenttia vuonna 2014 ja 2 prosenttia vuonna 2015

e Viennin maara kasvaa vuonna 2014 runsaat 3.5 prosenttia, vuodelle 2014 odotetaan noin 4.5

prosentin kasvua

e Yksityinen kulutus kasvaa 0.4 prosenttia vuonna 2014, vuonna 2015 kasvu nopeutuu kuluttajien
luottamuksen ja tydllisyyden kehenemisen myota 1.3 prosenttiin

e Yritysten investoinnit supistuvat heikon kysynnan vuoksi 2.5 prosenttia vuonna 2014, mutta ne
kaantyvat kysynnan elpymisen myota muutaman prosentin kasvuun vuonna 2015

o Tydttomyysaste kohoaa 8.4 prosenttiin vuonna 2014, vuonna 2015 se laskee 8.3 prosenttiin

e Suomen kuluttajahinnat nousevat 1.6 prosenttia tdn3 vuonna: kansainvalinen inflaatio on matala,
mutta hyddykeverojen nosto kiihdyttda Suomen inflaatiota

e Julkisen talouden lisdsopeutukseksi vuosina 2015-2017 oletetaan yksi miljardi euroa vuodessa;
tama kaantaa valtionvelan BKT-suhteen alenevalle uralle vuonna 2017

MAAILMANTALOUDEN ELPYMINEN ON JATKUNUT
Vuoden 2008 finanssikriisista alkanut maailman-
talouden heikon kasvun jakso nayttaa lopulta
paattyneen. Koko OECD-alueen BKT:n neljan-
neksesta toiseen kasvu nopeutui viime vuoden
ensimmaiselld neljanneksella 0.3 prosenttiin vuo-
den 2012 lopun nollakasvusta. Loppuvuonna
kasvu vahvistui hieman.

Myds EU-maissa talouden kehitys on kdantynyt
parempaan suuntaan. Kdannepiste tapahtui toi-
sella neljannekselld, jolloin BKT:n neljdnneksesta
toiseen kasvu oli 0.4 prosenttia. Sen jalkeen ko-
konaistuotanto on lisaantynyt keskimaarin suun-
nilleen samaa vauhtia. EU:n kasvun jatkuminen
on merkki pahimpien vaikeuksien voittamisesta.
Euroalueen ongelmien uutta karjistymista ei kui-
tenkaan 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 2.5 prosenttia vuosina 2014 ja 2015.
Asuntojen hinnat ovat nousussa ja kotitalouksien
luottamus on kohentunut. Koko EU-alueen BKT
kasvaa tana ja ensi vuonna 1.5 prosenttia ja 2 pro-
senttia vuonna 2016. Venajalla kokonaistuotan-
non kasvu jaa 1.5 prosenttiin vuonna 2014, mut-
ta sen jalkeen kasvu nopeutuu pariin prosenttiin.
Heikko kasvu aiheutuu seka matalasta energian
hinnasta etta talouden uudistusvauhdin hitau-
desta. Kiinan BKT lisdantyy l&hivuosina noin 7.5
prosenttia. Rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus ja
pyrkimys voimakkaasti kasvaneen velkaantumi-
sen hillintdan jarruttavat tuotannon kasvua.



Katsaus suhdannekehitykseen

Vuonna 2014 koko maailman kokonaistuotannon
kasvu nopeutuu viimevuotisesta noin 3 prosentis-
ta 3.5 prosenttiin. Vuonna 2015 kasvu nopeutuu
vield hieman. Yhdysvallat on maailmantalouden
keskeinen kasvun moottori. Euroopassa Saksan
kysynnan voimistuminen tukee elpymista. Ns.
nousevien talouksien kasvua hidastaa muun mu-
assa ulkomaisten padomavirtojen heikentyminen
Yhdysvaltojen rahapoliittisen elvytyksen osittaisen
purkamisen (ns. tapering) vuoksi.

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 riski oleellises-
ti huonommastakin kehityksesta. EU-maiden
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kyky vakauttaa ongelmamaiden julkisen sektorin
rahoitus on yha kriittinen. Se vaikuttaa rahoitus-
markkinoiden uskoon ongelmien ratkaisusta seka
markkinaosapuolten keskindiseen luottamuk-
seen. Yhdysvalloissa tarkeaa on yksityisen sekto-
rin luottamuksen sailyminen. Julkisen talouden
velkaantumiseen liittyva poliittinen paatdksente-
ko voi nousta uudestaan kiistaksi, vaikka lyhyella
aikavalilla etenemisesta onkin saatu sopu. Helmi-
maaliskuussa 2014 Ukrainan kriisi karjistyi. Sen
arvioidaan asteittain lievenevan. Huonoin vaihto-
ehto olisi avoin sotilaallinen konflikti. Todennakdi-
simpia ovat kuitenkin vastavuoroiset taloudelliset
sanktiot. Pitkadlle mennessaan ne heikentaisivat,
ei vain Venajan, vaan myos monien EU-maiden
kasvua. Tiiviiden taloussuhteiden vuoksi Suomi
on erityisen haavoittuva Venajan omalle kriisille ja
eri taloustoimiin kohdistuville sanktioille.

Suomen huoltotase

Arvo Maaran muutos, %
Mrd. e Edellisestd vuodesta Keskimaarin
Huoltotase-era 2013* 2013* 2014¢ 2015¢ 2016F 200913 2014—-18¢
Bruttokansantuote
markkinahintaan 193.4 -1.4 0.7 2.0 1.9 -0.8 1.3
Tuonti 71.8 -1.8 2.9 3.0 34 -14 2.6
- tavarat 56.0 -0.5 34 3.5 35 -2.0 2.9
- palvelut 21.8 -5.0 1.6 1.8 3.0 0.3 1.9
Kokonaistarjonta 271.2 -1.5 1.4 2.3 2.3 -1.0 1.7
Vienti 71.6 0.3 3.7 4.6 4.2 -2.7 34
- tavarat 56.3 0.3 4.5 5.4 4.7 -3.1 3.8
- palvelut 21.3 0.5 1.7 24 3.0 -1.5 23
Investoinnit 36.6 46 -24 2.0 2.8 -1.5 1.1
- yksityiset 31.2 64 -24 2.7 3.6 -1.8 1.5
- julkiset 5.4 68 -24 -18 -2.1 0.2 -1.5
Kulutus 159.2 -0.3 0.4 0.8 0.8 0.5 0.6
- yksityinen 109.4 -0.8 0.4 1.3 1.4 0.6 0.9
- julkinen 49.7 0.8 02 -04 -04 0.3 -0.2
Varastojen muutos” -04 -1.1 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0
Kokonaiskysynta 273.0 -1.4 1.5 2.3 2.3 -1.0 1.7
Kotimainen kysynta 195.4 -2.3 0.3 1.1 1.3 0.0 0.8
Julkinen kysynta 55.2 1.4 -0.1 -0.6 -0.6 0.3 -0.3

D Sisaltaa tilastovirheen.
Lahde: Tilastokeskus.
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EUROALUEEN SUHDANNEKAANNE ON VAHVISTUNUT
Euroalueen pitkd taantuma alkoi vuoden 2011
viimeiselld neljannekselld. Taantumaa syvensi yli-
velkaantumisesta aiheutunut tiukka finanssipoli-
tiikka. Vield kuluvan vuoden ensimmaiselld nel-
janneksella BKT supistui 0.3 prosenttia. Toisella
neljannekselld kokonaistuotanto kasvoi 0.3 pro-
senttia edellisesta neljanneksesta. Kasvu jatkui
loppuvuonna suunnilleen samaa vauhtia. Kasvu
on vasta alussa ja sen jatkuminen riippuu kes-
keisesti yritysten ja kotitalouksien luottamuksen
kehityksesta.

Euroopan keskuspankki alensi marraskuussa
2013 ohjauskorkonsa 0.25 prosenttiin aiemmas-
ta 0.5 prosentista. Korkopolitiikan ohella keskus-
pankki on toteuttanut tarvittaessa ns. epatavan-
omaisia rahapoliittisia toimia, joilla se on pyrkinyt
edistdmaan rahoitusmarkkinoiden toimintaa ja
turvaamaan riittavan likviditeetin. Kun rahoitus-
markkinoiden rauhattomuus oli suurimmillaan
kesalla ja syksylla 2012, EKP ilmoitti ostavansa
rajattomasti kriisimaiden lyhyita velkakirjoja jalki-
markkinoilta, kunhan kriisimaat hakeutuvat Eu-
roopan vakausmekanismin (EVM) rahoituksen

Suhdannendkymat-raportti

Pysy mukana Suomen talouskehityksen muutoksissa.
Raportti tulkitsee kuukausittain tiiviisti mutta perusteel-
lisesti tarkeimmat talousluvut sekd kertoo talouden tilan
ja lahikuukausien suunnan, jota havainnollistaa runsas
taulukko- ja kuvioaineisto.

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

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

Kéy katsomassa ETLAn kotisivulta: www.etla.fi

piiriin. Pelkka ilmoitus on rauhoittanut markkinoi-
ta, koska sen myota euron hajoamisen riskin on
katsottu alentuneen merkittavéasti.

Euroalueen maiden valilld on kasvueroja myos
vuonna 2014. Kyproksen tuotanto supistuu 13-
hes 5 prosenttia ja Slovenian hieman. Kreikassa
ja ltaliassa kokonaistuotanto lisdantyy puolisen
prosenttia ja Ranskassa, Espanjassa ja Portuga-
lissa noin prosentin. Saksassa ja Irlannissa BKT
kasvaa 1.5-2 prosenttia. Vaihtotaseiden alijaa-
mat jatkavat samalla pienenemistaan ja julkisen
talouden velkaantuminen hidastuu, joskaan ei
kovin nopeasti. Suuri julkinen velka tekee monen
EU-maan talouden haavoittuvaksi.

Euroalueen BKT:n ennustetaan kasvavan noin
prosentin vuonna 2014. Viime vuonna alkaneen
kasvun arvioidaan vahvistuvan kuluvan vuoden
aikana. Vuonna 2015 kasvu nopeutuu puoleen-
toista ja vuonna 2016 kahteen prosenttiin.

SUOMESSA SUHDANNEKAANNETTA EI VIELA TULLUT
Suomen kokonaistuotanto vaheni yhtajaksoisesti
vuoden ajan toisesta neljanneksesta 2012 vuo-
den 2013 ensimmaiseen neljannekseen. Sen jal-
keen tuotannon taso on ollut suunnilleen ennal-
laan. Koko vuonna BKT supistui 1.4 prosenttia
edellisvuotisesta. Viennin méaara oli suunnilleen
edellisvuotisella tasolla, mutta se kaantyi kas-
vuun viimeisella neljdnneksella. Yksityinen ku-
lutus supistui 0.8 prosenttia. Ostovoimaa leikka-
si osaltaan arvonlisdverokannan kohottaminen
vuoden alusta prosenttiyksikolld. Kuluttajien luot-
tamuksen heikkeneminen jarrutti lisaksi kulutus-
ta. Investointien alamaki voimistui vuoden jalki-
puoliskolla. Tama koski seka kone- ja laite- etta
rakennusinvestointeja. Investointien maara vahe-
ni 4.6 prosenttia. ETLAN syyskuun ennusteeseen
verrattuna tuonti kasvoi ennustettua enemman.
Palkkasumman hitaamman kasvun ja kotitalouk-
sien luottamuksen heikkenemisen vuoksi myos
yksityinen kulutus supistui hieman arvioitua
enemman. Myos varastot supistuivat enemmaén
kuin ennustettiin.



Katsaus suhdannekehitykseen

BKT KASVAA 0.7 PROSENTTIA VUONNA 2014 JA

2 PROSENTTIA VUONNA 2015

Kokonaistuotannon arvioidaan kasvavan kuluva-
na vuonna vain 0.7 prosenttia eli selvasti vdhem-
man kuin viime syyskuussa arvioitiin (1.6 %).
Tama aiheutuu siitd, ettd kasvu ei kdynnistynyt
viime vuonna odotetulla tavalla. Vaikka talous el-
pyy kuluvan vuoden aikana, koko vuoden kasvu
viimevuotisesta pysyy vaatimattomana. Viennin
viime vuoden lopulla alkaneen kasvun ennakoi-
daan jatkuvan. Tama lisaa asteittain tydtunteja

ja ajan mittaan kohentaa tyollisyytta. Yksityinen
kulutus voimistuu hieman. Investoinnit supistu-
vat vield vuonna 2014. Yrityksilld on kuluvana
vuonna vield vapaata tuotantokapasiteettia, mut-
ta ensi vuonna sita tarvitaan lisa4, ja investointi-
en arvioidaan piristyvan. Vuonna 2015 Suomen
BKT kasvaa 2 prosenttia. Tama edellyttaa sita,
ettd euroalueen elpyminen jatkuu ja ettd Suomen
vienti sailyttda markkinaosuutensa. Vuonna 2016
kokonaistuotanto lisdantyy 1.9 prosenttia. Kasvua
nopeuttavat talldin alkavat uudet ydinvoimalain-
vestoinnit. Jarruttavana tekijana ovat puolestaan
julkisen talouden tasapainottamiseksi tehtavat
menojen leikkaukset ja verojen korotukset.
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VIENNIN ODOTETAAN KASVAVAN MARKKINOIDEN
ELPYMISEN MYOTA

Seka tavaroiden etta palvelujen vienti séilyi vuon-
na 2013 suunnilleen edellisvuctisella tasolla.
Kemianteollisuuden vienti kasvoi erityisesti Oljy-
jalosteiden tuotekehityksen ja hyvan kysyntati-
lanteen ansiosta. Kartongin ja sellun vienti lisdan-
tyi vientimaiden kulutuksen elpymisen myota.
Viimeisella neljanneksella kasvoi erityisesti vien-
ti EU-maihin. Kasvun arvioidaan jatkuvan vuon-
na 2014. Nokian syksylla 2012 tapahtunut Salon
tehtaan sulkeminen ei enda nay vertailuluvuissa.
Jos Nokia pystyy kohentamaan toimintaansa, sen
viennin lisdys nakyy pagosin palveluviennin tilas-
toissa. Vuonna 2014 useiden toimialojen viennin
ennustetaan kdantyvan kasvuun. Kone- ja laite-
teollisuuden vienti kohenee, kun maailmalla in-
vestointitavaroiden kysyntéa elpyy. Suomen vienti
on kuitenkin globalisaation ja kysynnan rakenne-
muutoksen haasteiden edessa. Yritysten pitéisi
kyeta kohentamaan tuotteidensa laatua, kehitta-
maan uusia tuotteita ja parantamaan kustannus-
kilpailukykyaan.

Viennin maaran ennustetaan kasvavan 3.7 pro-
senttia vuonna 2014 ja 4-4.5 prosenttia vuosina
2015 ja 2016. Téma vastaa suunnilleen markki-

Eraita keskeisia ennusteita

2011
Kuluttajahintaindeksin muutos, % 3.4
Ansiotason muutos, % 2.7
Tyottomyysaste, % 7.8
Vaihtotaseen ylijaama, % suhteessa BKT:hen -1.5
Teollisuustuotannon (tuotos) muutos, % 3.7
Euribor 3 kk, % 1.4
EU27-maiden BKT:n muutos, % 1.7
- EMU-maat 1.7
EU27-maiden kuluttajahintojen muutes, % 3.1
- EMU-maat" 2.7
Suomen EMU-ylijaama, % BKT:sta -0.7

Suomen EMU-velka, % BKT:sta 49.3

D Yhdenmukaistettu indeksi.
Lahde: Tilastokeskus.

2012* 2013* 2014¢ 2015¢ 2016*
2.8 1.5 1.6 1.9 2.1
3.3 24 13 1.0 2.0
1.7 8.2 8.4 8.3 8.1

-1.4 -0.8 -0.1 1.2 1.8
-2.1 -2.7 2.6 4.4 3.6
0.6 0.2 0.3 0.5 1.2
-04 0.1 14 1.7 1.8
-0.7 -0.4 1.2 1.5 [IES)
2.6 1.5 1.1 1.7 1.8
25 14 1.0 1.5 1.8
-1.8 -2.0 -2.1 -1.2 -0.2

53.6 56.9 59.6 60.5 60.6
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noiden kasvua. Maltillisen palkkaratkaisun syn-
nyttdman hintakilpailukyvyn lievan paranemisen
arvioidaan kompensoivan viennin rakenteen heik-
kouden vaikutuksia. Viennin keskeinen lyhyen
aikavalin riski on Ukrainan ja Krimin poliittisesta
tilanteesta aiheutuva kaupan rajoitusten uhka.

YRITYSTEN INVESTOINNIT SUPISTUVAT VIELA HEIKON
KYSYNNAN VUOKSI

Tilastokeskuksen mukaan tammikuussa 2014
teollisuuden kapasiteetista 78.7 prosenttia oli
kaytossa. Tama oli 2.1 prosenttiyksikkoa vahem-

Taloudellinen kehitys

Bruttokansantuotteen muutokset

Vaihtotase, prosenttia BKT:sta
% =4 o o o o

"

-8 “““*‘
1985 90 95 2000 05 10 15
1) Vuodesta 1988 EU-harmonisoidun tilastoinnin mukaan.

Léhde: Tilastokeskus. ETLA S14.1/y01

man kuin vuotta aiemmin. Kayttamatonta kapa-
siteettia on siis yha tuntuvasti. Kun seka vien-
nin etta yksityisen kulutuksen nakyméat ovat vield
epavarmat, yritykset jarruttelevat jonkin aikaa
investointejaan. Kaikkien kiinteiden aineellisten
investointien ennustetaan supistuvan kuluvana
vuonna 2.4 prosenttia. Ensi vuonna ne kasvavat
2 prosenttia. Kone- ja laiteinvestoinnit véhenevat
kuluvana vuonna 6.5 prosenttia. Ensi vuonna ne
lisaantyvat 3 prosenttia, kun kapasiteetista alkaa
olla pulaa. Asuinrakennusinvestoinnit supistuvat
vuonna 2014 pari prosenttia, mutta ne kaantyvat
runsaan prosentin nousuun vuona 2015.

Vuonna 2016 kokonaisinvestointien kasvu vah-
vistuu edelleen hieman vajaaseen 3 prosenttiin
suhdannetilanteen kohenemisen myéta. Yritykset
tarvitsevat lisaa tuotantokapasiteettia ja tuotan-
nolliset investoinnit kasvavat 4 prosenttia. Asuin-
rakentamisen kasvu jatkuu maltillisena. Asunto-
jen tarve sdilyy suurena kasvukeskuksissa, mutta
kotitalouksien heikko ostovoima ja yha korkea
tyottdmyys jarruttavat kasvua. Uusien ydinvoima-
loiden rakentamisen kdynnistyminen kasvattaa
yritysten rakentamista.

TYOTTOMYYSASTE NOUSEE VIELA HIEMAN

Suomen kokonaistuotanto on supistunut kaksi
vuotta perakkain. Tyottdmyysaste nousi viime
vuonna 8.2 prosenttiin edellisen vuoden 7.7 pro-
sentista. Tyéttomyyden lisddntyminen on ollut
suhteellisen maltillista. T&ma johtuu siitd, etté tuo-
tannon supistuminen on tapahtunut merkittaval-
ta osin korkean tuottavuuden toimialoilla ja etta
tytikdisen vaestdn maara on ikaantymisen vuok-
si kadantynyt laskuun. Tyollisyysaste aleni viime
vuonna hieman 70.1 prosenttiin. Vuonna 2014
tyéttdmyysaste kohoaa 8.4 prosenttiin kuluvan
vuoden heikon talouskasvun ja viime vuodelta tu-
levien viipeellisten vaikutusten vuoksi. Tyéttomyys-
asteen nousua jarruttaa lyhyella aikavalilla se, etta
osa vaestosta on lopettanut aktiivisen tydnhaun ja
rekisterdityy siten tydvoiman ulkopuolella oleviksi.
Vuonna 2015 tyottomyysaste alenee 8.3 prosent-
tiin. Vuonna 2016 tyéttdmyysaste on 8.1 prosent-
tia ja tyollisyysaste vajaat 70.4 prosenttia.
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0STOVOIMAN HIDAS KASVU JA HEIKKO LUOTTAMUS
JARRUTTAVAT KULUTUSTA

Yksityisen kulutuksen maaran ennustetaan kas-
vavan vain 0.4 prosenttia vuonna 2014. Vaati-
maton kasvu aiheutuu heikosta ty6llisyyskehityk-
sestd, reaaliansioiden pysymisesta paikoillaan ja
kuluttajien yha heikosta luottamuksesta. Vuonna
2015 yksityinen kulutus kasvaa runsaan prosen-
tin tydllisyyden kohenemisen ja kuluttajien luotta-
muksen palautumisen myota. Kotitalouksien re-
aalinen ostovoima kasvaa 0.6 prosenttia, vaikka
palkansaajien reaaliansiot alenevat mm. julkisen
talouden sopeuttamiseksi oletettujen kulutusve-
rojen noston vuoksi. Kuluttajat ovat valmiita vel-
kaantumaan rahoittaakseen patoutuneita kulu-
tustarpeitaan, mm. autojen ostoja. Vuonna 2016
yksityisen kulutuksen kasvu nopeutuu noin 1.5
prosenttiin tyollisyyden kohenemisen ansiosta.
Reaaliansiot pysyvat edellisvuotisella tasolla. Ela-
keldisten kasvava maara ja elakeindeksin nousu
inflaatioon reagoiden toimivat kulutusta vakautta-
vana tekijana lahivuosina.
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KULUTUSVEROJEN NOSTO KIIHDYTTAA INFLAATIOTA
Vuonna 2014 kuluttajahintojen ennustetaan nou-
sevan 1.6 prosenttia. Korkojen lasku on jatkunut,
ja kansainvalinen inflaatio on heikentynyt. Inflaa-
tiota kiihdyttda noin puolella prosenttiyksikolla
vuoden alusta toteutettu hyédykeverojen nosto.
Ansiotaso kohoaa viime syksyna sovitun kaksi-
vuotisen palkkaratkaisun myota 1.3 prosenttia.
EU-yhdenmukaistettu inflaatio, jossa asuntolai-
nojen korot eivat ole mukana, nousee 2 prosent-
tia. Vuonna 2015 kuluttajahintojen arvioidaan
kohoavan 1.9 prosenttia. Inflaatiota kiihdyttaa
oletettu kulutusverojen nosto ja maailmantalou-
den nousun vahvistuminen, joka voimistaa kan-
sainvélista inflaatiota. Vuonna 2016 kuluttaja-
hintojen ennustetaan nousevan 2.1 prosenttia.
Tallsin korkotason arvioidaan jo olevan nousussa,
mika kiihdyttaa inflaatiota.

HALLITUKSEN OLETETAAN SOPIVAN JULKISEN TALOUDEN
LISASOPEUTUKSISTA

Valtion ja kuntien rahoitusalijgama oli 4.5 pro-
senttia BKT:sta vuonna 2013. Valtion vaje oli 3.7

Keskeisia oletuksia

Vuosineljanneksen lopussa

2014¢

a1 Q2 a3 Q4
Euron hinta
usD 133 133 133 1.33
JPY 141 141 141 14
GBP 0.83 0.83 0.83 0.83
Ohjauskorot
FED 0.13 0.13 0.13 0.13
EKP 0.25 0.25 0.20 0.20
Markkinakorot
Libor 3 kk 025 0.25 0.25 0.25
Euribor 3 kk 029 0.29 0.24 0.24

Raaka-ainehinnat
Raakadljy, Brent, USD/b 108 105 103 100
Muu kuin energia,
vuosimuutos, % -3.8 24 -14 -9.7

Léhteet: Bloomberg, HWWI.

Keskimaarin
2015¢

a1 a2 a3 04 2014 2015 2016F

133 133 133 133 133 133 133
141 141 141 141 141 141 141
0.83 0.83 0.83 0.83 0.83 0.83 0.83
050 1.00 1.25 1.50 050 1.00 1.25
025 0.25 0.50 0.75 025 0.25 0.50
070 1.20 145 1.70 0.70 1.20 1.45
029 0.35 0.60 0.95 0.29 035 0.60
95 95 95 96 104 97 100
-123 9.1 -73 -4.0 20 18 1.9
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prosenttia BKT:sta. Hidastunut taloudellinen kas-
vu eliminoi saastojen ja veronkorotusten vaiku-
tuksen. Valtiovarainministerié on arvioinut, etta
hallitusohjelman mukainen valtionvelan BKT-
osuuden aleneminen edellyttad 3 miljardin euron
suuruista lisdsopeutusta valtion tuloissa ja me-
noissa. Paaministerin toimeksiannosta asetettu
asiantuntijaryhma ehdotti sopeutuksen jaksot-
tamista tasaisesti vuosille 2015-2017. Olemme
tdssd ennusteessa olettaneet hallituksen paatta-
van nain kevaan 2014 kehysriihessaan. Olem-
me myos olettaneet, etta hallitusohjelman mukai-
sesti sopeutus jaetaan suunnilleen tasan tulojen
ja menojen sopeutuksen kesken. Tama alentaa
BKT:n kasvua noin 0.2 prosenttiyksikkda vuodes-
sa vuosina 2015-2017.

Vuonna 2014 valtion ja kuntien alijagdman BKT-
suhde alenee hieman 4.3 prosenttiin. Veronko-
rotusten ja menoleikkausten seké taloudellisen
kasvun ansiosta alijgama alenee 3.2 prosenttiin
kokonaistuotannosta vuonna 2015 ja edelleen
2.1 prosenttiin vuonna 2016. Valtion velan BKT-
suhde kasvaa 49.4 prosenttiin vuosina 2015-
2016 ja alkaa alentua vuonna 2017.

Koko julkisen talouden ns. EMU- eli EDP-alijaa-
ma on 2.1 prosenttia BKT:sta vuonna 2014 ja 1.2
prosenttia vuonna 2015. Vuonna 2016 julkinen
talous on jo lahes tasapainossa. Julkisen talou-
den ns. rakenteellisen alijgd@maén arvioidaan so-
peutustoimien ansiosta pysyvan 0.4 prosentissa
BKT:sta vuosina 2014-2015, mika alittaa EU:n
vakaus- ja kasvusopimuksen asettaman 0.5 pro-
sentin rajan (ks. erityisteema, s. 54).

Julkisen ns. EMU-velan suhde ylittda nykyisen
kansantalouden tilinpidon saantéjen pohjalta
laskettuna vakaus- ja kasvusopimuksen mukai-
sen 60 prosentin rajan vuonna 2015. Suhdelu-
ku alkaa alentua vuonna 2017 uusien sopeutus-
toimien ansiosta. Koska kesélla 2014 voimaan
tuleva kansantalouden tilinpidon uudistus nos-
taa teknisesti BKT:n tasoa muutaman prosentin,
Suomi ei joudu lahivuosina velan vuoksi EU:n
liiallisen alijadman sanktiomenettelyjen piiriin.
Tata kynnysta alentavat lisaksi noin 2.5 prosentti-
yksikoélld EU:n kriisimaille suoritettavat ns. soli-
daarisuusmaksut. Velkasuhteelle tehdaan myos
suhdannekorjaus. llman lisdsopeutustoimia ja ra-
kenteellisia uudistuksia velan BKT-suhde jatkaisi
kasvuaan ja Suomi joutuisi ajan myéta sanktioi-
den piiriin.

Hallitus esitti elokuussa 2013 rakennepoliitti-
sen ohjelmansa, jolla pyritadn alentamaan vaes-
ton ikdantymisesta aiheutuvaa pitkédn aikavélin
ns. kestavyysvajetta. Ohjelma ei ehdi kovin paljoa
vaikuttaa julkisen talouden tasapainoon ennus-
teperiodilla. Jos ohjelma saadaan uskottavalla
tavalla toteutettua, se kuitenkin vahentaa painet-
ta budjetin lisdsopeutuksiin lyhyelld aikavalilla.
(Talouspolitiikasta ks. tdméan Suhdanteen ensim-
mainen artikkeli s. 6 ja elakepolitiikasta julkaisun
lopussa oleva artikkeli s. 86.)



Erityisteema: Vaihtoehtoiset kehitysurat

EPAVARMUUS MAAILMALLA JATKUU:
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UKRAINA, KRIM, VENAJA, EUROALUE, AASIA JNE.

Kansainvalisen talouden ennusteisiin liittyy niin
paljon epavarmuutta, ettd Suomessakin on syyta
hahmotella perusennusteelle vaihtoehtoisia ke-
hitysuria. Olemme alla esitetyissa vaihtoehdoissa
rakentaneet Suomen vientiosuuspainotetulle teol-
lisuustuotannolle kolme uraa.

Erot voivat syntyd monista lahteista. Kunkin riskin
tarkkaa suuruutta tai vaikutusta ei pystytd mitta-
maan. Tarke&a on kuitenkin antaa kvantitatiivisia
lahtokohtia vaikutusarvioille mahdollisen kriisin
iskiessa.

Perusvaihtoa on kuvattu edelld. Nopean kasvun
vaihtoehto edellyttaa, ettd Suomen talous alkaa
elpya vahvasti jo kuluvan vuoden alkupuoliskol-
la ja etta kasvu jatkuu itsedan vahvistaen. Tama
vaatii kansainvalisten kriisien uhkan nopeaa pois-
tumista. Hyvakaan vaihtoehto ei voi olla kovin op-
timistinen, koska euroalue joutuu sopeutumaan
syntyneisiin alijgamiin vield usean vuoden ajan.
Venajan taloudellista kasvua rajoittaa institutio-
naalisten muutosten hitaus. Kiinassakin maan
rakenteelliset ongelmat estévat nopean paluun
aiemmalle kasvutrendille.

Kuvattu hitaan kasvun vaihtoehto voi syntya usei-
den riskien realisoitumisen kautta. Akuutti riski
on Ukrainan ja Krimin kriisi. Kriisin karjistymisel-
l& olisi jo hyvin lyhyella aikavalilla vaikutus epa-
varmuuden kasvun kautta. Sen jalkeen seuraisi-
vat mahdolliset sanktiotoimet Venajan ja muiden
maiden valilla. Ne vaikuttaisivat koko maail-
mantalouden kasvuedellytyksiin ja valuuttakurs-

sisuhteisiin. Suurilla ja laajoilla sanktioilla olisi
merkittava suora vaikutus Suomeen, jonka tava-
raviennista lahes kymmenes suuntautuu Vena-
jalle. Venalaisten osuus Suomen ulkomaalaisista
turisteista on noin puolet. Turismin ehtymisella
olisi suuri vaikutus erityisesti paakaupunkiseu-
dulle ja Ita-Suomeen. Suomalaisilla yrityksilla on
Venajalla merkittavia investointeja, joihin sank-
tiotoimet voisivat myds kohdistua. Tavaratuonnis-
ta Venajan osuus oli viime vuonna 18 prosenttia.
Tuonnista suuri osa on energiaa. Sanktiot voisivat
nostaa energian hintaa ja vaikeuttaa sen saata-
vuutta. Krimin kriisillé voi olla my6s pitkan aika-
valin taloudellisia vaikutuksia, jos siitd alkaa kyl-
man sodan kaltainen suhteiden jaadytys Venajan
ja lansimaiden valilla.

Vaikka euroalueen tilanne on télla hetkella rau-
hallinen, myos eurokriisi voi uudelleen karjistya.
Aasian maissa, erityisesti Kiinassa, rahoitusmark-
kinoiden toimintaan liittyy riskeja. Suomen omis-
ta riskeistéd mainittakoon tekijat, jotka vaikuttavat
Suomen vientimenestykseen seka kuluttajien ja
yritysten luottamukseen. Naidenkin vaikutuksia
tyollisyyteen ja julkiseen talouteen voi arvioida
alla esitettyjen Suomen BKT-urien pohjalta. Laa-
dittu huonon taloudellisen kehityksen skenaario
kuvaa melko lievan kriisin. Paljon suurempikin
on mahdollinen.

Erilaiset kansainvalisen talouden urat vaikuttavat
Suomen kansantalouteen suoraan vientikysyn-
nan kautta. Lisavaikutuksia syntyy mm. valuut-
takursseista, koroista, lainojen riskipreemioista

Maailman teollisuustuotanto Suomen vientiosuuksilla painotettuna, %-muutos

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Nopea kasvu 0.4 2.9 3.4 3.4 3.3 3.2
Perusvaihtoehto 04 24 2.6 2.6 24 2.3

Hidas kasvu 04 1.3 1.5 1.6 1.5 1.5
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seka kotimaisten yritysten ja kotitalouksien luot-
tamuksesta. Vaikutukset etenevat kotimaiseen
kysyntaan tyollisyyden, kulutuksen ja investointi-
en kautta.

Suomen kokonaistuotanto kasvaa vuosina 2014-
2018 perusvaihtoehdossa keskimaarin 1.6 pro-
senttia vuodessa, nopean kasvun vaihtoehdossa
keskimaarin 2.3 prosenttia ja hitaan kasvun vaih-
toehdossa keskimaarin 1.3 prosenttia. Kaikis-

sa vaihtoehdoissa on oletettu 3 miljardin euron

Erityisteema: Vaihtoehtoiset kehitysurat

suuruinen julkisen talouden lisasopeutus vuosina
2015-2017 (1 mrd. euroa vuodessa).

Tyottomyysaste nousee perusvaihtoehdossa téna
vuonna 8.4 prosenttiin ja alenee 7.8 prosenttiin
vuonna 2018. Nopean kasvun vaihtoehdossa
vastaavat luvut ovat 8.1 ja 7.3 prosenttia seka hi-
taan kasvun vaihtoehdossa 8.7 ja 8.5 prosenttia.

Valtion ja kuntien rahoitusjaama reagoi voimak-
kaasti taloudelliseen kasvuun. Perusvaihtoeh-

Suomen talouskehityksen vaihtoehtoiset skenaariot

BKT:n muutos
%
== Nopea kasvu
3 - == Perusennuste
Hidas kasvu

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Valtion ja kuntien rahoitusjaama, % BKT:sta

== Nopea kasvu
0 - == Perusennuste
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== Nopea kasvu x
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dossa rahoitusjaama on -4.3 prosenttia BKT:sta
vuonna 2014 ja -1.3 prosenttia BKT:sta vuonna
2018. Nopean kasvun vaihtoehdossa vastaavat
luvut ovat -4.1 ja +0.3 prosenttia ja hitaan kasvun
vaihtoehdossa -4.7 ja -2.7 prosenttia kokonais-
tuotannosta.

Hallitusohjelman tavoite valtionvelan BKT-suh-
teen alenemisesta hallituskaudella (vuoteen 2015
mennessa) ei toteudu missaan vaihtoehdossa. Pe-
rusvaihtoehdossa tavoite toteutuu oletetulla 3 mil-
jardin euron lisasopeutuksella vuonna 2017. No-
pean kasvun vaihtoehdossa se toteutuu vuonna
2016. Huonon kehityksen vaihtoehdossa valtion-
velan BKT-suhde ei taitu tehtavilla toimenpiteilla.

Koko julkisen sektorin ns. EMU-rahoitusjadman
suhde BKT:hen on perusennusteessa -2.1 pro-
senttia vuonna 2014 ja +0.7 prosenttia vuonna
2018. Nopean kasvun vaihtoehdossa jadma on
-1.9 prosenttia vuonna 2014. Vuonna 2018 se
saavuttaa 2.4 prosentin ylijagdman. Hitaan kasvun
vaihtoehdossa EMU-rahoitusjagégma on -2.5 pro-
senttia vuonna 2014 ja -0.8 prosenttia vuonna
2018. Tassé vaihtoehdossa euroalueelle maari-
telty korkeintaan 0.5 prosentin rakenteellisen ali-
jaaman kriteeri tulisi ilmeisesti rikotuksi. Suuren
euroaluetta koskevan kriisin oloissa valtioiden va-
lisen budjettisopimuksen (fiscal compact) poik-
keussaannoksia kuitenkin voitaneen soveltaa.
(Ks. Suhdanteen ensimmainen artikkeli talouspo-
litiikasta s. 6 ja erityisteema rakenteellisesta ali-
jaamasta s. 54.)
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Valtion ja kuntien alijaamat kasvattavat ajan
myo6ta myos julkisen talouden ns. EMU-velkaa.
Sosiaaliturvarahastoilla ei ole velkaa. Perus-
vaihtoehdossa EMU-velan BKT-suhde ylittaa hie-
nokseltaan 60 prosenttia vuosina 2015 ja 2016.
Sitten se alkaa laskea ja saavuttaa 58.9 prosent-
tia vuonna 2018. Nopean kasvun vaihtoehdossa
EMU-velka ei ylita 60 prosenttia, ja se laskee 53.3
prosenttiin vuonna 2018. Hitaan kasvun vaihto-
ehdossa EMU-velka on koko periodin yli 60 pro-
senttia BKT:sta kasvaen vajaaseen 65 prosenttiin
vuonna 2018. Suomi ei joutune tassékaan vaih-
toehdossa ennusteperiodilla velan vuoksi EU:n
liiallisen alija@man menettelyyn, koska tilastoitu
BKT:n taso kasvaa muutaman prosentin kansan-
talouden tilinpidon uudistuksen vuoksi ja koska
EU:n kriisimaille maksetut ns. solidaarisuusmak-
sut (noin 2.5 prosenttia BKT:sta) otetaan huomi-
oon lieventavana tekijana. llman oletettua 3 mil-
jardin suuruisen julkisen talouden lisdsopeutusta
vuosina 2015-2017 liiallisen alijgdman menette-
lyyn todennakaisesti jouduttaisiin.
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Maailman talouskasvun vahvistuminen perus-

tuu kehittyneiden maiden elpymiseen. Aiemmin
2000-Iuvulla kehittyvat maat ovat Kiina-vetoises-
ti dominoineet maailman talouskasvua, mutta nyt
Kiinan kasvuvauhti on hidastunut. Kiinan talous
kasvaa ldhivuosina 7-8 prosenttia vuodessa. Kas-
vun kiihtymisen odotetaan tulevan kehittyneis-

ti talouksista kuten Japanista ja Yhdysvalloista.
Kiinan talouskasvun hidastuminen on aiheutunut
maailmantalouden Kysynnén laimeudesta ja ta-
louden véistimattdméastd rakennemuutoksesta.
Kiinan rahoitussektorin epdvakaa kasvu on nous-
sut keskeiseksi globaaliksi talousriskiksi. Usei-
den muiden kehittyvien maiden talouskasvua ovat
varjostaneet Yhdysvaltojen epitavanomaisen ra-
hapolitiikan muutos kasvua vihemman tukevaan
suuntaan. Politiikkamuutos on johtanut pdidoman
virtaamiseen pois kehittyvistid maista ja niiden va-
luuttojen heikkenemiseen. Vendjan talouskasvu
hidastui vuoden 2013 aikana tuntuvasti, ja hel-
mi-maaliskuussa 2014 Karjistynyt Ukrainan kriisi
heikentii sitd edelleen. Kriisi heikentéd& olennai-
sesti koko kansainvilisti talouskehityst, jos se
kérjistyy edelleen.

Maailman talouskasvu kiihtyy vuonna 2014 edel-
lisvuotisesta yli1.5 prosenttiyksikkoa 3.4 prosent-
tiin. Elpyminen on kuitenkin hyvin epayhtenaista.
Kasvu kohenee teollisuusmaissa, mutta hidastuu
kehittyvissa talouksissa. Teollisuusmaiden talous-
kasvu kiihtyy USA-vetoisesti, mutta myds muiden
keskeisten teollisuusmaiden talouskasvu vahvis-
tuu. Japanin, Saksan ja Ruotsin talouskasvu on
viime vuosiin verrattuna vahvaa. Euroalueen kas-
VU jad vuonna 2014 vajaaseen prosenttiin, mutta
se kiihtyy 1ahes 1.5 prosenttiyksikkdéa viime vuo-
den -0.4 prosentista. Kehittyvien talouksien kas-
vuvauhti pysyy hidastumisesta huolimatta edel-
leen selvasti teollisuusmaita nopeampana, mutta
maakohtaiset kasvuerot ovat suuria. Kiinan ta-
louskasvu on tasaantumassa 7-8 prosenttiin, In-
tian kasvu jaa viiteen ja Venajan 1-2 prosenttiin.

Vuosina 2015-2016 maailmantalouden kasvu
vakautuu noin 3.5 prosenttiin ja eri alueiden kas-
vuvauhdit tasaantuvat samalla, kun elpyminen
laajenee. Teollisuusmaiden talouskasvu jatkaa
2.5 prosentin ja kehittyvien maiden kasvu noin
viiden prosentin vauhtia.

Kuluttajahintojen nousuvauhti on vaihdellut vii-
me vuosina tuntuvasti raaka-aineiden hintojen
suuren vaihtelun takia. Raaka-aineiden hinnat
moninkertaistuivat 2000-luvulla vuoteen 2008
mennessad. Hinnat putosivat talveen 2008-2009
ajoittuneessa suuressa taantumassa tuntuvas-

ti, mutta nousivat sen jalkeen Kiina-vetoisesti
jalleen hyvin korkealle tasolle. Teollisuusmaiden
inflaatioon keskeisesti vaikuttavan energian hin-
nan voimakas vaihtelu tasaantui vuonna 2013
eikéa se ole kiihdyttanyt inflaatiota entiseen tahtiin.
Ruoan hinnan nousu tasaantui noin 1.5 prosent-
tiin. Energian ja ruoan hinnoista puhdistettu ns.
ydininflaatio on ollut teollisuusmaissa huomatta-
van vakaa viime vuosina. Se on heilahdellut parin
viime vuoden aikana OECD-maissa hieman yli
1.5 prosentissa. Kehittyvissd maissa on tyypilli-
sesti vallinnut teollisuusmaita nopeampi inflaatio,
jota raaka-aineiden hintojen vaihtelut ovat hyvin
voimakkaasti heilutelleet. Hintavaihtelu on raa-
ka-aineiden hintakehityksen myota tasaantunut
ja inflaatio hidastunut. Teollisuusmaiden inflaatio
oli 2.9 prosenttia vuonna 2011, mutta se hidas-
tui 1.6 prosenttiin vuonna 2013. Energia kallistui
naind vuosina 12.2 ja 1.3 prosenttia ja ruoka 3.8
ja 1.9 prosenttia.

OECD-maiden inflaatio pysyy 1.5 prosentin tun-
tumassa vuonna 2014 mutta kiihtyy vuosina
2015-2016 noin kahteen prosenttiin. Kiinan ku-
luttajahinnat nousevat ennustevuosina maltillista
noin kolmen prosentin vauhtia.

Yhdysvallat on pitkdsta aikaa selkea suhdanne-
veturi. BKT:n kasvu lisdantyi vuoden 2013 kol-
mena ensimmaisena neljdnneksend 1.1, 2.5 ja
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4.1 prosenttia. Viimeisen neljanneksen kasvu
hidastui 2.4 prosenttiin, kun varastokysynta vai-
meni. Kasvua ennakoivat indikaattorit viittaavat
kasvun jatkumiseen, vaikka lukemat ovat hie-
man vaihdelleet. Yksityistd kulutusta vahvistavat
asuntovarallisuuden arvon nousu ja tyollisyyden
paranemisen lisdamat kaytettavisséa olevat tulot.
Investointien odotetaan vahvistuvan alhaisen kor-
kotason ja kohentuneiden talousodotusten tuke-
mana. Niin sanottu liuske-energia on antanut Yh-
dysvalloille erityisen kasvuruiskeen monta kautta.
USA on saanut eraanlaisen epasymmetrisen po-
sitiivisen energiasokin. Energian hinnan tuntuva
halpeneminen energian tarjonnan kasvun takia
on pienentanyt amerikkalaisten yritysten kus-
tannuksia ja lisdnnyt kotitalouksien ostovoimaa.

029

Amerikkalaisen energiaintensiivisen tuotannon
kilpailukyky on samalla selvasti parantunut.

Yhdysvaltojen keskuspankki Federal Reserve on
tukenut maan elpymista taantuman jalkeen pai-
namalla ensin lyhyet korot nollan tuntumaan.
Tallbin tavanomainen rahapolitiikka menetti ky-
kynséa ohjata taloutta taantumassa, koska korkoja
ei kaytannossa voida laskea negatiivisiksi. Talou-
den ja markkinoiden tukemisessa oli tasta syys-
ta turvauduttava ns. epdtavanomaisiin keinoihin.
Keskuspankki aloitti markkinoiden ohjauksen
linjaamalla korkojen noston ajoituksen pitkalle tu-
levaisuuteen. Jo tata ennen keskuspankki alkoi
ostaa markkinoilta arvopapereita ripedan tahtiin.
Ostojen seurauksena keskuspankin tase paisuli

Bruttokansantuotteen maaran muutokset ja inflaatio alueittain, %

Bruttokansantuote Kuluttajahinnat?

Paino" Keskimaarin Keskimaarin

2012 2012* 2013* 2014 2015 2016 2014—18¢ 2012* 2013* 2014F 2015¢ 2016 201418
Maailma 1000 30 28 35 35 35 34
Pohjois-
Amerikka 213 25 19 25 25 3.0 2.6 21 15 16 20 25 2.1
Yhdysvallat 195 25 19 25 25 3.0 2.6 21 15 16 20 25 2.1
EU27 192 -04 01 14 1.7 1.8 1.7 26 15 11 17 138 1.8
Euroalue 136 -07 -04 12 15 1.9 1.6 25 14 10 15 138 1.7
Saksa 38 09 04 15 20 20 1.6 20 15 15 17 19 1.7
Ranska 27 03 03 10 15 15 1.2 20 06 1.1 15 1.6 1.3
Italia 22 -25 -18 05 20 25 1.1 30 1.2 13 18 20 1.7
Suomi 02 -10 -14 05 20 20 1.0 28 1.7 17 19 21 1.9
Muut
Iso-Britannia 2.8 0.2 23 25 25 20 23 28 26 22 23 19 2.2
Ruotsi 05 1.1 15 25 25 3.0 25 09 09 05 1.7 -03 0.6
Venadja 30 34 13 15 20 3.0 2.2 51 65 50 50 50 513
Aasia 343 47 46 50 45 5.0 4.7 31 29 34 35 35 34
Japani 55 13 15 20 15 15 1.6 00 04 22 18 19 1.6
Kiina 147 7.9 17 15 70 15 7.4 26 25 30 35 40 353
Intia 57 50 40 45 55 65 5.4 93 75 65 65 6.5 6.7
NIE4® 38 1.7 25 35 35 35 853 26 1.7 24 26 26 24
Teoll.maat 504 12 13 20 20 25 2.1 1.9 14 16 19 2.1 1.9

D Ostovoimapariteettipainot.

2 Kansalliset indeksit.

3 Etela-Korea, Taiwan, Hongkong ja Singapore.
Lahteet: OECD, IMF, kansalliset tilastot, ETLA.
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vuoden 2013 jo lopulla noin neljaan triljoonaan
dollariin eli noin neljannekseen maan BKT:hen
verrattuna.

USA:n keskuspankkipolitiikka on kdantymassa
vahemman elvyttavaksi, vaikka se jatkuu vuonna
2014 selvasti kasvua tukevana. Epatavanomai-
sia arvopapereiden 85 miljardin dollarin kuukau-
siostoja alettiin pienentaa (tapering) joulukuus-

Maailmankauppa, %-muutos

% -
== Kaupan maara

== |\laailmankaupan

20 vientihinnat, USD
10
0
-10
-20 %
1995 2000 05 10 15

Lahteet: OECD, IMF. ETLA S14.1/k06

sa 2013. Kymmenen miljardin vdhennyspaatos

toistui seuraavassa keskuspankin avomarkkina-
osaston kokouksessa. Pienentdminen jatkuu as-
teittain. Lyhyet korot kdantyvat nousuun vuoden
2015 alkupuolella.

Yhdysvaltojen finanssipolitiikan kannalta tuhoi-
san velkakattokiistan seuraava era on siirretty
vuoden 2015 maaliskuulle. Kiista on estanyt jar-
kiperdisen finanssipolitiikan harjoittamisen, pita-
nyt ylld epdvarmuutta ja leikannut USA:n talous-
kasvua.

Kiinan talouden rooli maailman talousveturina

on pienentynyt, kun sen talouskasvu on hidas-
tunut 7-8 prosentin tuntumaan. Talousnakyméat
ovat myos heikentyneet ja riskit lisdantyneet, kun
kontrolloimaton ns. varjopankkitoiminta on li-
saantynyt tuntuvasti ja vaikeuttanut rahapolitiikan
harjoittamista. Talouden suuri jarjestelmamuutos
vienti- ja investointivetoisesta kasvusta kulutusta
painottavaan suuntaan ei ole helppo. Palkat ovat
vahvassa nousussa ja se tukee kulutusta. Toisaal-
ta se nakertaa Kiinassa valmistettujen tuotteiden
hintakilpailukykya. Kiinan inflaatio on kuitenkin
pysynyt hyvin hallinnassa, kun energian ja ruoan
hinta on vaihteeksi kehittynyt maltillisesti.

Yksityinen kulutus ja kiinteat investoinnit alueittain, maaran muutos, %

Yksityinen kulutus

Kiinteat investoinnit

2012* 2013* 2014¢ 2015 2016 2014—18¢ 2012* 2013* 2014¢ 2015 2016 2014—18¢

OECD 1.2 1.3 20 2.0 2.0 1.9 20 09 35 40 45 35
Yhdysvallat 2.2 2.0 25 25 25 24 56 35 55 55 55 5.1
EU27 -1.1 -03 1.5 1.5 1.5 1.2 24 -26 20 35 50 2.7
EMU17 -1.3 -05 05 1.0 1.0 0.6 -35 -29 1.5 25 4.0 2.0
Saksa 0.7 0.9 1.5 1.5 1.0 1.2 -14 -0.8 35 35 35 2.7
Ranska -04 04 05 1.0 1.5 1.0 1.2 21 1.0 25 25 1.2
Italia 42 -25 00 0.5 1.0 0.1 -8.7 -4.1 0.5 1.5 5.0 1.7
Suomi 03 -08 05 1.5 1.5 0.8 -08 -46 -24 20 28 0.2
Muut

Iso-Britannia 1.5 25 25 25 2.0 23 0.7 -1.9 55 6.0 55 3.8
Ruotsi 1.7 1.9 25 25 2.0 2.2 38 -0.8 40 45 40 3.0
Japani 2.1 1.9 1.0 0.5 0.5 0.9 32 26 25 20 20 2.2

Lahteet: OECD, kansalliset tilastot.
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Kiinan talouden muutokseen liittyy my6s suunni-
teltu valuutan renminbin muuttaminen normaa-
liksi vaihdettavaksi valuutaksi. Tahan liittyen Kii-
nan valuuttakurssipolitiikka on muuttunut, eika
valuutta pelkastaan revalvoidu. Kevaalla 2014
valuutta pitkasta aikaa devalvoitui. Tarkoituksena
oli katkaista odotus valuutan jatkuvasta vahvistu-
misesta, joka heikensi kilpailukykya. Kiinan 7.5
prosentin kasvutavoitteen saavuttaminen edellyt-
tanee talouskasvun tukitoimia. Saatelemattdman
ns. varjopankkisektorin hallitsematon kasvu on
suuri riski Kiinan jo ennestaan heikentyneelle ta-
louskasvulle.

Erditad euron valuuttakursseja

= USD/EUR

(014" T I I It I

== GBP/USD

0.4

= JPY/EUR

- == SEK/EU
S o S o S o R
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Japanin talous kaantyi nopeaan kasvuun vuonna
2013 paaministeri Aben kaynnistdman kolmikar-
kisen talousohjelman (three arrows) tyéntamana.
Politiikan kolme karkea ovat rahoitusmarkkinoi-
den tuki massiivisin keskuspankin joukkovelka-
kirjaostoin, julkisen sektorin voimakas elvytys (2
% BKT:sta) ja talouden kilpailukykya kohenta-
vat rakennemuutokset. Ohjelman tavoitteena oli
kdynnistaa talous eraanlaisella makistartilla mm.
valuuttakurssia heikentdmalla, mika toimikin
vuoden alkupuoliskolla hyvin. Japaninkin koko-
naistuotanto lisdantyi noin neljan prosentin vuosi-
tasolle korotettua vauhtia kahtena ensimméisené

JPY
250
200
150
100

50

SEK

-

1996 98 2000 02 04 06 08 10 12 14

Lahteet: Suomen Pankki, OECD.

1996 98 2000 02 04 06 08 10 12 14

ETLA S14.1/k04



032 SUHDANNE 2014:1

neljanneksena edelliseen neljannekseen verrat-
tuna. Vuoden jalkipuoliskon 0.8 prosentin vuosi-
tason kasvu oli kuitenkin pettymys.

Japanin keskuspankki otti deflaatiosta karsivassa
maassa rahapolitiikan ohjenuoraksi 2 prosentin
inflaatiotavoitteen. Talouden velkaelvytysta — Ja-
panin julkinen velka oli vuonna 2013 jo 227 pro-
senttia BKT:sta — suunniteltiin hillittdvan arvonlisa-
verotusta kiristdmallé. Veroprosentti on tarkoitus
nostaa nykyisesta 5 prosentista 8 prosenttiin vuo-
den 2014 huhtikuussa ja edelleen 10 prosenttiin
vuonna 2015. Suunnitelma on ollut vastatuulessa,
koska korotuksen on pelatty suistavan maan ta-
kaisin taantumaan. Vuoden 2013 lopun kasvulu-
vut eivat ole téssa suhteessa rohkaisevia. Erds syy
heikkoon talouskehitykseen on talousohjelman
kolmannen pilarin rakenneuudistusten hitaus.

Japanin BKT:n odotetaan lisdantyvat tana ja ensi
vuonna noin 1.5 prosentin vauhtia. Deflaatio py-
sahtyi jo vuonna 2013, ja vuonna 2014 paéasta-
neen jo 2 prosentin inflaatio-tavoitteeseen.

Euroalueen BKT kaantyi vuoden 2013 toisel-

la neljannekselld vaatimattomaan 0.3 prosentin
kasvuun edelliseen neljannekseen verrattuna.
Kolmannen neljanneksen kasvu jai 0.1 prosent-
tiin ja neljannenkin neljanneksen 0.3 prosentin
kasvu oli hidasta. Hauras suhdannekaanne ta-
pahtui kuuden yhtajaksoisen neljanneksittdisen
supistumisen jalkeen. BKT oli vuoden 2013 vii-
meiselld neljdnnekselld vield vajaat kolme pro-
senttia pienempi kuin vuoden 2008 ensimmai-
selld neljanneksella ldhes kuusi vuotta sitten.
Kasvun jatkumiseen viittaavat useat indikaattorit
kuten OECD:n BKT:n kasvua ennakoiva luotta-
musindikaattori ja Euroframe-ryhman kvantita-
tiivinen neljannesmuutoksia ennakoiva mittari.
Euroframe-mittari ennakoi vuoden 2014 alku-
puoliskon keskimaaraiseksi neljanneskasvuksi
noin puolta prosenttia. Kasvu siis kiihtyy hieman.
Vahvaa talouskasvua ei ole vield ndkopiirissa,
eikd kdannekaan ole vield vaistamatta pysyva.

Euroalueen kriisi on vahitellen tasaantunut kesan
2012 jalkeen, jolloin EMU oli useiden maiden

tukipaketeista huolimatta hajoamisen partaal-

la. ltalian ja Espanjan luottokelpoisuutta ruvet-
tiin tuolloin vakavasti epailemaan, ja niiden pitkéat
korot nousivat. Tilanteen pelasti EKP. Paajohtaja
Draghi lupasi tehda kriisin keskella kaiken voita-
vansa tilanteen rauhoittamiseksi. Pian lupauksen
jalkeen EKP esitteli syyskuussa ns. OMT-operaa-
tion (Outright Monetary Operations), joka tar-
koitti keskuspankin markkinaostoja kriisimaiden
julkisen sektorin maksuvalmiuden tukemiseksi.
Keskuspankin uusi instrumentti oli uskottava ja
pitkat korot laskivat selvasti kaikissa maissa, vaik-
ka operaatioon ei tarvinnut kdytdnnéssa turvau-
tuakaan. Markkinoiden rauhoittumista tuki myos
komission ehdotus euroalueen yhteisesta pank-
kitarkastuksesta, jotta vastaavanlaisilta kriiseilta
voitaisiin valttya. Alkuvuonna 2014 pankkiunioni-
suunnitelma naytti etenevan hyvin, mutta tarkean
OMT-operaation lainvoimaisuus on kyseenalais-
tettu Saksan perustuslakituomioistuimessa. Lain-
voimaisuutta tutkitaan Euroopan unionin tuomio-
istuimessa.

Euroalueen talous kohenee hitaasti Yhdysvaltojen
vanavedessa Saksan johdolla hyvin heikosta ta-
loustilanteesta. Saksa elpyy viennin turvin, mut-
ta my6s kotimainen kysynta on vahvaa. Tuonti

Euroalueen talouslukuja, %

2012* 2013¢ 2014 2015¢ 2016F
Yksityinen kulutus -14 -05 05 09 1.0
Julkinen kulutus -06 02 03 07 08
Kiinteat bruttoinv. -39 -29 14 23 42
Kotimainen kok.kys. -1.1 -06 1.3 1.8 0.0

Vienti 25 15 13 52 52
Tuonti -0.7 -04 41 47 54
BKT -07 04 12 15 19
Teollisuustuotanto -2.3 -06 15 25 2.0
Inflaatio, HICP 25 14 10 15 1.8

Tydttomyysaste 114 121 116 115 115
Julk. sek. tasapaino,

per BKT 3.7 -31 -27 -24 -20
Julk. sek. velka,
per BKT 92,7 959 97.0 955 95.0

Lahteet: Euroopan komissio, kansalliset tilastot.
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lisdantyy, mika tukee muiden euromaiden kas-
vua. Saksan vaihtotaseen ylijgama pysyy kuiten-
kin halyttavan korkeana. Euroalueen inflaatio on
ollut selvasti keskuspankin "alle, mutta lahella

2 prosenttia” -tavoitteen alapuolella, tydttomyys
12 prosentissa ja korot matalina. Inflaatio on hi-
dastunut, kun raaka-aineiden hintojen vaihtelu
on vaihteeksi tasaantunut ja muiden kuin ener-
giaraaka-aineiden hinnat jopa hieman laskeneet.
Energian ja ruoan hintojen noususta puhdistet-
tu niin sanottu ydininflaatio on pysynyt prosen-
tin tuntumassa keséasta 2013 lahtien ja painui

Teollisuustuotannon miara kausitasoitettuna
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lokakuussa jo alle prosenttiin. Deflaatiopelko on
aiheellinen, jos taloustilanne esimerkiksi Ukrai-
nan kriisin eskaloitumisen takia jalleen heikkenisi
tai euro vahvistuisi vield nykyiselta vahvalta tasol-
taan. Keskuspankki voi tarvittaessa viela laskea
koron nollaan ja turvautua ns. epatavanomaisiin
elvytyskeinoihin.

Euroalueen finanssipolitiikka jatkuu kiredna pit-
kaan. Vakaus- ja kasvusopimuksessa saddetyn

3 prosentin budjettialijagdgman BKT-suhderaja ri-
kottiin vuonna 2013 yhdekséssa 18 jasenmaas-

(2010 = 100)
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1) 11 téarkeinta lansivientimaata Suomen vientiosuuksilla painotettuna.

Lahteet: OECD, Tulli, Tilastokeskus.
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Erityisteema: Finanssipolitiikka EU:ssa

FINANSSIPOLITIIKKA SUOMESSA JA EU-MAISSA

Kuvio 1 nayttaa arvion siitd, kuinka EU-maat ovat
harjoittaneet finanssipolitiikkkaa vuodesta 2009
alkaen.! Se nayttaa paatosperaisen finanssipoli-
tilkkan muutokset mitattuna rakenteellisen bud-
jettialijg@aman muutoksilla. Kuviosta voidaan en-
sinnakin havaita yhtendinen finanssipoliittinen
elvytysliike vuonna 2009 osana Euroopan unio-
nin yhteista elvytyssuunnitelmaa. Toisaalta vuo-
desta 2010 alkaen, EU-maat ovat hajaantuneet
finanssipolitiikan harjoittamisessaan. Pahimmin
kriisista karsineet ja velkaantuneet euroalueen
maat kuten Portugali, Kreikka, Irlanti ja ltalia ovat
sopeuttaneet julkisen talouden budjettijagdmaa
yhteensa noin 3.6-15.4 prosenttia BKT:sta vuo-
desta 2010 alkaen. Toisaalta korkeamman luot-
toluokituksen maat, kuten Suomi, Tanska, Ruotsi
ja Alankomaat ovat kriisin aikaisessa politiikas-
sa tukeutuneet kevyempaan finanssipolitiikkaan.
On huomionarvoista, etta erityisesti Suomen fi-

nanssipolitiikka on ollut eurooppalaisittain selvas-
ti ekspansiivista (-3.7 prosenttia BKT:sta), joskin
samansuuntaista muiden Pohjoismaiden kanssa.

Finanssipolitiikan eroja ovat voimakkaasti sanel-
leet uuden velan velanhoitokustannusten erot
EU- ja erityisesti euroalueen maissa (Kuvio 2).
Suomi, joka on nauttinut alhaisista uuden velan
hoitokustannuksista koko kriisin ajan, on voinut
turvautua ekspansiiviseen politiikkaan ilman, etta
se olisi toistaiseksi nakynyt riskipreemioiden tai
valtionlainojen korkojen kasvuna. Toisessa aari-
paassa useat kriisiin joutuneet maat ajautuivat
ulos velkakirjamarkkinoilta ja markkinaehtoiset
lainat korvattiin tukijarjestelyilla. Samalla finans-
sipolitiikkaa on taytynyt kiristéda selvasti. Saksa,
joka nauttii joukkovelkamarkkinoilla erityisase-
masta, on myds harjoittanut kireaa, joskin kriisi-
maita selvasti kevedmpaa finanssipolitiikkaa.

Kuvio 1  Finanssipolitiikka on EU-maissa
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Lahde: AMECO.

ETLA S14.1/b262

1 Vaikka paatosperaisen finanssipolitiikan arvio on epavarma yli ajan, vertailu maiden valilla ei ole oletettavasti yhtélailla herkka

samoille haasteille.
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Kuvio 2  Pitkat korot ovat rajoittaneet finanssipolitiikkaa
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Léhteet: OECD Economic Outlook, No. 94, Euroopan komission talviennuste 2014. ETLA S14.1/b263
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ta. Julkisen velan 60 prosentin BKT-suhde alittui
vain kolmessa maassa. Julkisen sektorin tasa-
painottaminen on vaikeaa ja aikaa vievaa, kun
vahvaa talouskasvua ei ole nakopiirissa. Lisaku-
ria toivotaan uusista séanndista (ks. erityisteema
s. 34).

Euroalueen BKT:n kasvu jai viime vuonna -0.4
prosenttiin. Vuonna 2014 kasvu kiihtyy, mutta jaa
vain prosenttiin. Pidemman aikavalin kasvunaky-
mat pysyvét vaimeina julkisen sektorin tasapai-
nottamisen ja vaeston ikdantymisen hidastamana.

Keskeisia 3 kk:n korkoja
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Lahteet: Suomen Pankki, OECD. ETLA S14.1/k05

Vendjan talouskehitys heikkeni vuoden 2013 ai-
kana selvasti. BKT lisdantyi vain 1.3 prosenttia
edellisestd vuodesta. Hidastumisen taustalla oli
erityisesti energian hinnan tasaantuminen. Ener-
gian kallistumiseen perustunut kotimaisen kysyn-
nan kasvustrategia joutui ongelmiin.

Ukrainan kriisin syventyminen kaytannollisesti
katsoen Krimin niemimaan valtaukseksi paljas-
ti Venajan talouden haavoittuvuuden. Kriisi lisa-
si epdvarmuutta Venajan talouskehityksesta jo
kriisin alkuvaiheessa, mika johti pddomapakoon,
ruplan kurssin tuntuvaan heikentymiseen ja ra-
hapolitiikan tuntuvaan kiristamiseen.

Mahdollinen kriisin syveneminen olisi Venajélle
paljon pahempi ongelma kuin muulle maailmal-
le, joskin seka EU etta eritoten Suomi karsisivat
my0s tuntuvasti. Kriisin syveneminen vaikuttaisi
Venajan talouteen epavarmuuden kasvun vai-
mentaman talouskehityksen ja talouspakotteiden
supistaman ulkomaankaupan kautta. Mahdollis-
ten ulkomaankaupparajoitusten vaikutukset olisi-
vat rankat. Venéajan osuus EU:n viennista on run-
sas seitseman prosenttia ja osuus tuonnista noin
11 prosenttia. Venajan viennista suuntautuu EU-
alueelle 45 prosenttia ja tuonnista 34 prosenttia.
Erityisongelma on luonnollisesti energia, joka on
Venajan tarkein vientituote ja jonka suhteen EU
on erityisen haavoittuvainen. Hinta kohoaisi krii-
sin olennaisesti pahentuessa aluksi tuntuvasti,
mutta hinnan nousu hyydyttéisi kysynnan. Vena-
jan olisi sellaisessa tilanteessa vaikea hyotya 6ljyn
tuntuvasta kallistumisesta, koska logistiikka on
suuntautunut erityisesti EU-vientiin. Olisi kaikkien
etu rauhoittaa tilanne nopeasti.

RAAKA-AINEIDEN HINTAKEHRITYS

Raakadljyn (Brent) kansainvalinen dollarihinta
on ollut verraten vakaa huhtikuusta 2011 alkaen.
Hinta on toki heilahdellut, mutta trendi on ollut
hieman aleneva. Yhdysvaltojen liuskedljyn ja kaa-
sun tuotannon voimakas kasvu vahensi USA:n
tuontitarvetta. USA:n tuonnin aleneminen pus-
kuroi raakatljyn hintapaineita Léhi-idan ja Poh-
jois-Afrikan 6ljyn tuotanto-ongelmien aikana ja
pienensi muun muassa kalliin eurooppalaisen
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kaasun hintapaineita. Raakaoljyn (Brent) dollari-
hinta oli maaliskuun puolivélissa vajaat 110 dol-
laria tynnyrilta, pari prosenttia viahemman kuin
vuotta aiemmin. Hiilen hinta oli helmikuussa
hampurilaisen HWWI-indeksin mukaan 16 pro-
senttia vuodentakaisesta. Liuske-energiatuotanto
on vahitellen lisdantymassa myos Yhdysvaltojen
ulkopuolella. Kiinan liuskekaasun tuotanto kas-
vaa jo nopeasti kivihiilen kayton haittojen kannus-
tamana. Vendja on puolestaan aloittanut koepo-
raukset maailman suurimmilla liuskedljykentilla.
Euroopassa pisimmalle ehtineessa Puolassa on
meneillaan koeporausjakso liuskekaasun hyo-
dyntamiseksi. Kaupallisen toiminnan odotetaan
alkavan vuosina 2015-2016. Mikali energia py-
syy ennustetusti kalliina, liuske-energiatuotannon
kasvu helpottaa kysynnan kasvun tyydyttamista.

Ukrainan kriisi ei vuoden 2014 maaliskuun puoli-
valiin mennessé juuri vaikuttanut raakadljyn hin-
taan. Potentiaalinen kauppasota tai jopa sodan
syttyminen nostaisivat 6ljyn hintaa tuntuvasti niis-
ta seuraavien tarjontaongelmien takia. Tilanteen
ennustetaan rauhoittuvan.

Raakadljyn hinnan odotetaan alenevan tana
vuonna noin 4 prosenttia, jos Ukrainan kriisiin
|6ydetdaan rauhanomainen ratkaisu. Hinnanlas-
kun odotetaan jatkuvan vield vuonna 2015, jol-
loin raakadljyn kansainvélisen hinnan (Brent)
odotetaan asettuvan 95 dollarin tuntumaan tyn-
nyriltd. USA:n WTl-laatu pysyy edelleen Brent-
laatua halvempana liuskedljyn tuotannon kasvun
ja raakadljyn vientikiellon takia.

Raaka-aineiden pl. energia dollarihinnat ovat
alentuneet raakadljyn tapaan vuoden 2011 huh-
tikuusta, jolloin ne olivat nousseet edellista ke-
san 2008 hintahuippua korkeammiksi. Hinnat
olivat helmikuussa 2014 neljanneksen alemmat
kuin vuoden 2011 hintahuipussa, mutta edelleen
keskimaarin yli kaksinkertaiset vuosituhannen
alkuun verrattuna. Vuodentakaiseen verrattu pu-
dotus oli yhdekséan prosenttia. Ruoan dollarihinta
putosi vuodessa vajaat 14 ja varimetallien hinnat
runsaat 14 prosenttia.

037

Raaka-aineiden maailmanmarkkina-
hinnat, 2010=100
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Muiden kuin energiaraaka-aineiden hintojen las-
ku heijastaa kysynnan hidasta kasvua ja toisaalta
tarjonnan reagoimista vuosituhannen alusta kes-
kimaarin kaksinkertaistuneisiin hintoihin. Koko-
naisuutena muiden kuin energiaraaka-aineiden
hinnat laskevat tana vuonna viisi prosenttia. Ensi
vuonna hinnat laskevat pari prosenttia, vaikka ne
ovat nousussa vuoden aikana. Mikéli euron arvo
dollareissa pysyy oletetussa 1.33 dollarissa ja en-
nusteet toteutuvat, raaka-aineet vaimentavat in-
flaatiokehitysté selvasti vuosina 2013-2015.

MAAILMANKAUPPA

Maailmankaupan maara lisdantyi vuonna 2013
hollantilaisen CPB-tutkimuslaitoksen mukaan 2.7
prosenttia ja kaupan dollarimaaraiset hinnat las-
kivat 0.9 prosenttia.

Maailmankaupan kasvu alkaa véhitellen kiihtya
taloustilanteen paranemisen myétd. Maailman-
kauppa lisdantyi vuonna 2012 hitaammin kuin
teollisuustuotanto, mutta vuonna 2013 sen tuo-
tantoa nopeampi kasvu alkoi ennakoida talous-
kdannetta. Kaupan kasvun odotetaan kiihtyvan
4.5 prosenttiin vuonna 2014 ja 5-6 prosenttiin
vuosina 2015-2016. Kysynnan viriaminen hei-
jastuu my6s maailmankaupan hintoihin, jotka
nousevat tdna ja ensi vuonna hieman.

Ukrainan kriisi saattaa eskaloitua kauppasodaksi,
jossa Vendja, Ukraina, USA ja EU olisivat keskei-
sid osapuolia. Kauppasota olisi hyvin turmiollista
niin maailmankaupan kuin talouskasvun kannal-
ta. Se vaikuttaisi Venajan talouteen suoraan maan
sisaista talouskehitysta vaikeuttamalla ja pienen-
tamalla maan energiavientia ja Venajalle valttdma-
tonta tuontia. Luonnollisesti myts Ukrainan talous
olisi suurissa vaikeuksissa, mutta se ei olisi kes-
keista globaalien talousvaikutusten nakékulmas-
ta. EU karsisi suuresta riippuvuudestaan Venajan
energiasta. Ainakin alkuvaiheessa todennakoi-
nen energian kallistuminen lisaisi EU:n ja muun
maailman kustannuksia ja hidastaisi talouskas-
vua. Kauppasota lisaisi epdvarmuutta tulevasta
vaarantamalla my6s euroalueen heiverdisen el-
pymisen. Yhdysvallat kérsisi toimista epasuoras-
ti muun maailman talouskehityksen heikentyessa.

Kansainviliset Suhdanteet -aikakauskirja
Kansainvaliset Suhdanteet -raportti esittad Suhdannetta
yksityiskohtaisemmin kansainvalisen talouden merkitta-
vimmat viimeaikaiset tapahtumat seka todennakdisim-
man suhdannekehityksen. Tavoitteena on antaa esimer-
kiksi yritysjohdolle selkedd, valmiiksi mietittya tietoa
paatoksenteon tueksi. Lukijalle tarjotaan samalla mah-
dollisuus omaehtoiseen, kriittiseen arviointiin vertaamal-
la keskeisten ennustajien arvioita seka tarkastelemalla
graafisesti keskeisimpien talouden muuttujien viimeai-
kaista kehitysta.

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

Kansainvaliset Suhdanteet kestotilauksena
100 euroa (pdf).

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

WORLD TRADE AND WORLD COMMODITY PRICES
2012-2014

-katsaus sisaltad arvion seka maailmankaupan etta
raaka-ainehintojen nédkymista parin seuraavan vuoden
aikana. Raaka-aineosiossa esitetadn arviot mm. useiden
kymmenien yksittéisten hyddykkeiden ja hyddykeryhmi-
en markkinoista ja hintojen kehityksesté seka dollareis-
sa ettd euroissa. Katsaus on englanninkielinen sisdltden
suomenkielisen tiivistelmén.

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

Kestotilauksena 160 euroa/vuosi (pdf).
Suhdannenakymat-raportti (s. 20).

Katso tarkemmin ETLAn kotisivulta: www.etla.fi
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TAVARAVIENTI KASVAA TUNTUVASTI JO TANA VUONNA
VIENTIKYSYNNAN VOIMISTUESSA

Tavaraviennin maara lisdantyi viime vuonna 0.3
prosenttia, eli tdsmalleen saman verran kuin en-
nustimme viime vuoden maaliskuussa. Viime
kesan ja alkusyksyn tilastot olivat kuitenkin niin
heikot, ettd katsoimme syyskuussa aiheellisek-
si alentaa vuoden 2013 vientiennustetta. Suu-
rista toimialoista metséa- ja kemianteollisuuden
vienti kehittyi kuitenkin odotettua suotuisammin,
kun taas teknologiateollisuuden vienti jai jonkin

Vienti 039

verran arvioitua pienemmaéksi. Vuoden viimeisel-
l& neljannekselld kauan odotettu viennin nousu
tapahtui lisddntyneen EU-viennin ansiosta. ETLA
arvioi, ettei nousu ole tilapéinen vaan etta vienti
on aidosti l&hddssa kasvuun.

Vuosina 2007-2012 Suomen tavaraviennin kas-
VU jai selvasti vientikysynnan kasvua pienem-
maksi, mika suurelta osin johtui Nokian heiken-
tyneestd markkina-asemasta ja viennista. Viime
vuonna vientimme kasvoi jo ldhes samaa tahtia

Tavara- ja palveluvienti

Arvo"

Mrd. e %-osuus

2013* 2013*
Maa- ja metsatalous
seka kaivannaistoiminta 1.4 24
Puutavarateollisuus 24 4.2
Paperiteollisuus 8.8 15.8
Metallien jalostus 6.5 11.6
Metallituotteet 1.5 2.7
Koneet ja laitteet 1.5 134
Kulkuneuvot 2.1 3.8
Elektroniikka- ja sahkateoll. 6.4 114
Elintarviketeollisuus 1.4 25
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-
ja kenkateollisuus 0.7 1.4
Kemianteollisuus 13.8 24.7
Muu teollisuus 34 6.0
Tavaravienti yht. 56.3 100.0
Tavaravienti pl. elektroniikka- 49.9 88.6
ja sahkoteollisuus”
Tavara- ja palveluvienti® 71.6

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

3 Kansantalouden tilinpidon mukaan.

Lahteet: Tilastokeskus, Tulli.
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kuin vientikysynta. Kansainvalisen ennusteem-
me mukaan vientikysynta nousee tdna vuonna
tuntuvasti ja sen myéta myos tavaravientimme
elpyy. Vientiennusteemme perustuu oletukseen,
ettd Ukrainan kriisi ratkeaa rauhanomaisesti eika
merkittavasti vaikuta Venajan-vientiimme.

Naista lahtdkohdista arvioimme nyt, etté tavara-
viennin maéara kasvaa tdna vuonna 4.5 prosent-

Vaihtosuhde (2000=100)

80 - | | | | T A
1985 90 95 2000 05 10 15
Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

Vienti- ja tuontihintojen neljan neljanneksen liukuvien
keskiarvojen suhde.

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S14.1/u01

Vientimaiden teollisuustuotanto
ja tavaraviennin maara"

20 . == Vientimaiden teoll.tuotanto”
= Tavaravienti”

1990 95 2000 05 10 15

1) Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista.

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

Léhteet: Tulli, OECD. ETLA S14.1/x01
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Vienti EU-maihin, Aasiaan ja Pohjois-Amerikkaan
lisaantyi viime vuonna

Suomen koko tavaraviennin arvo supistui viime vuon-

na 1.5 prosenttia edellisvuodesta. Vienti EU28-alueelle
nousi arvoltaan 1.4 prosenttia ja vienti euroalueelle 2.3
prosenttia. Vienti Euroopan unionin ulkopuolelle vaheni 5
prosenttia.

EU28-maiden osuus Suomen tavaraviennin arvosta vuon-
na 2013 oli 55.2 prosenttia ja EU15-maiden osuus 46
prosenttia. Edellisvuoteen verrattuna EU28-maiden osuus
nousi 1.6 prosenttiyksikkoa ja EU15-maiden 1.4 prosent-
tiyksikkod. Ruotsi pysyi edelleen Suomen tarkeimpana
vientimaana, ja sen osuus oli 11.6 prosenttia. Saksa oli
toiseksi merkittavin vientimaa 9.7 prosentin osuudellaan.
Alankomaiden vientiosuus oli 6.2 prosenttia ja Ison-Bri-
tannian 5.2 prosenttia.

Aasia (pl. Lahi- ja Keski-ité) oli toiseksi merkittavin vien-
tialue, ja sen osuus oli 12.5 prosenttia. Kiinan osuus koko
tavaraviennista oli 4.9 prosenttia ja Japanin 1.8 prosent-
tia. Etela-Korean vientiosuus nousi 1.5 prosenttiin. Muu
Eurooppa (pl. EFTA-maat) oli kolmanneksi tarkein vien-
tialue 12 prosentin osuudella, koska Venaja oli Suomen
kolmanneksi suurin vientimaa 9.6 prosentin osuudella.
Pohjois-Amerikan vientiosuus oli 7.7 prosenttia ja EFTA-
maiden 4.2 prosenttia. Afrikan osuus oli 2.3 prosenttia.
Etela-Amerikan vientiosuus oli 2.1 prosenttia ja Léhi- ja
Keski-idan niinikdan 2.1 prosenttia.

Vienti Aasiaan (pl. L&hi- ja Keski-itd) kasvoi viime vuonna
prosentin vuodentakaisesta. Vienti Kiinaan lisdéntyi ar-
voltaan 6 prosenttia, mutta toimitukset Japaniin vahe-
nivat 7 prosenttia. Vienti Etela-Koreaan kohosi arvoltaan
perdti 21 prosenttia. Vientimme Venajalle vaheni vuonna
2013 arvoltaan 6 prosenttia edellisvuodesta. Toimituk-
set Pohjois-Amerikkaan kohosivat 2 prosenttia. Etela-
Amerikkaan vietyjen tavaroiden arvo sen sijaan vaheni 28
prosenttia. Lahi- ja Keski-itdan vietyjen tavaroiden arvo
nousi 10 prosenttia, vaikka vienti Saudi-Arabiaan supis-
tuikin 31 prosenttia.

Tavaraviennin maara kaantyi viime vuonna 0.3
prosentin kasvuun

Kansantalouden tilinpidon maaliskuussa julkaistujen en-
nakkotietojen mukaan tavaraviennin maara kasvoi viime
vuonna 0.3 prosenttia edellisvuodesta. Vienti kehittyi si-
ten selvasti yleisesti odotettua paremmin.

Ensimmaisella neljannekselld tavaraviennin maara supis-
tui 2 prosenttia, toisella neljannekselld 0.1 prosenttia ja
kolmannella neljanneksella 1.7 prosenttia vuodentakaises-
ta. Vuoden viimeiselld neljanneksella tavaraviennin maara
kadntyi 4.9 prosentin kasvuun vuodentakaisesta, kun vienti
EU-alueelle lisédantyi.

Kausitasoitettuna tavaraviennin méaara kuitenkin kasvoi
ensimmaiselld neljannekselld 1.7 prosenttia ja toisella nel-
janneksella 0.3 prosenttia edellisesta neljanneksesta. Kol-
mannella neljanneksella tavaraviennin méara vaheni 0.9
prosenttia edellisesta neljanneksesta. Vuoden viimeiselld
neljannekselld kausitasoitettu vientimaara nousi 3.6 pro-
senttia edellisesta neljanneksesta.

Koksin ja oljytuotteiden vienti jatkui hyvin vahvana viime
vuonna ja lisdantyi laskelmiemme mukaan noin 17 pro-
senttia edellisvuodesta. Kaivannaistuotteiden, puutavara-
teollisuuden seka metallituotteiden vientimaara kohosi 9
prosenttia. Nahka- ja kenkéteollisuuden vienti oli vajaan 5
prosentin ja vaatteiden vajaan 4 prosentin nousussa. Pape-
riteollisuuden vienti kaantyi 3 prosentin kasvuun. Kemikaa-
lien ja kemiallisten tuotteiden (ml. [adkkeet) vienti kasvoi
runsaan prosentin. Elintarvikkeiden vienti jai edellisvuoden
lukemiin.

Kaikkien muiden toimialojen vienti jdi vuodentakaista pie-
nemmaksi. Eniten vaheni sahko- ja elektroniikkateollisuu-
den vienti, runsaat 14 prosenttia, kun viestintalaitteiden
vientimaara odotetusti putosi 62 prosenttia Nokian matka-
puhelimien tuotannon lopettamisen my6ta. Sahkolaitteiden
vienti supistui vajaat 4 prosenttia. Koneita ja laitteita vietiin
vajaat 7 prosenttia edellisvuotista vahemmén. Kulkuneuvo-
teollisuuden toimitukset putosivat 5 prosenttia, kun moot-
toriajoneuvojen vienti laski 4 prosenttia ja muiden kulku-
neuvojen 7 prosenttia. Kumi- ja muovituotteiden vienti oli 4
prosentin laskussa. Rakennusaineteollisuuden vientimaa-
rd vaheni 3 prosenttia ja tekstiilien 2 prosenttia. Metallien
jalostuksen vienti jai vajaan prosentin vuodentakaista pie-
nemmaksi.

Tavaroiden vientihinnat laskivat viime vuonna kansantalou-
den tilinpidon mukaan keskimaarin 1.8 prosenttia vuoden-
takaisesta. Tilastokeskuksen vientihintaindeksi putosi 1.6
prosenttia edellisvuodesta.
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tia. Kasvuluku on sama kuin syyskuussa ennus-
tettu, mutta eri toimialojen ennusteet ovat jonkin
verran muuttuneet. Kemian- ja puutavarateol-
lisuuden seka metallituotteiden ja kulkuneuvo-
jen vienti kasvaa aiemmin arvioitua enemman.
Moottoriajoneuvojen tuotantoa ollaan lisdamas-
sd, mika nostaa kulkuneuvojen vientia tuntuvasti.
Koneiden sekéd sahko- ja elektroniikkateollisuu-
den vienti on viime aikoina sujunut odotettua hei-
kommin, joten naiden toimialojen ennusteita on
korjattu alaspain. Metallien jalostuksen vientien-
nuste pysyy ennallaan. Ensi vuonna tavaravien-
timme kasvaa 5.4 prosenttia, kun EU-maiden
vientikysynta selvasti nousee.

Palvelut mukaan lukien viennin arvioidaan tana
vuonna kasvavan 3.7 prosenttia. Ensi vuonna
koko tavara- ja palveluvienti kasvaa noin 4.5 pro-
senttia. Palveluiden vientid on hyvin hankalaa en-
nustaa. Kansainvalisten konsernien sisdinen lii-
ke-elaman palvelujen kauppa on suurin erd, sen
osuus on 30 prosenttia. Tietojenkasittelypalvelui-
den osuus palveluviennista nousi erittdin voimak-
kaasti vuonna 2008 ja viime vuonna sen osuus
oli noin 20 prosenttia. Maksutasetilaston mukaan
rojaltien, lisenssimaksujen ja tekijanpalkkioiden
osuus oli viime vuonna 12 prosenttia, matkailun
osuus oli 13 prosenttia ja kuljetusten 10 prosent-
tia. Naiden viiden ryhman yhteenlaskettu osuus
palveluviennistd on 85 prosenttia.

KEMIANTEOLLISUUDESTA ON TULLUT VIENNIN VETURI
Kemianteollisuus on nykyisin viennin arvo-osuuk-
silla mitattuna suurin toimiala. Oljytuotteiden
osuus koko tavaravientimme arvosta oli viime
vuonna runsaat 12 prosenttia. Arvioimme, etta
Oljytuotteiden viennin maaran vahva kasvu jat-
kuu tana vuonna noin 7 prosentin ja ensi vuon-
na runsaan 6 prosentin tahtia. Kemikaalien ja
kemiallisten tuotteiden (ml. l1&dkeaineet) osuus
koko viennin arvosta oli viime vuonna runsaat 10
prosenttia. Niiden vienti lisddntyy tdna vuonna
noin 2 prosenttia ja ensi vuonna vajaat 2 prosent-
tia. Kumi- ja muovituotteiden viennin odotetaan
kaantyvan 4 prosentin kasvuun téana vuonna, ja
kasvu jatkuu ensi vuonna 2 prosentilla.

Paperiteollisuus on arvo-osuuksilla mitattuna toi-
seksi suurin toimiala. Alan vienti kdantyi jo vime
vuonna 3 prosentin kasvuun. Kasvu tuli ldhinna
kartongin ja sellun lisddntyneesta viennista. Pa-
periteollisuus sai kuluvan vuoden tammikuussa
uusia tilauksia arvoltaan 8.7 prosenttia vahem-
man kuin edellisvuonna. Viime vuoden tammi-
kuun vertailuluku oli tavanomaista korkeampi,
minkd takia tammikuun prosenttiluku antaa liian
huonon kuvan todellisesta tilanteesta. Verrattuna
joulukuun lukemiin, paperiteollisuuden uusien ti-
lausten arvo kohosi tammikuussa 12 prosenttia.
Vientimaiden paperin ja kartongin kysynta vaikut-
taa tietysti ensisijaisesti tilauskannan kehitykseen.
Suomalaiset paperin valmistajat ovat kuitenkin
suuria kansainvalisia konserneja, joten ne voivat
myos itse paattda, minka maan tehtaassa tilattu-
ja eria ne valmistavat. Paperiteollisuuden viennin
arvioidaan lisddntyvan noin 2 prosenttia seka tana
ettd ensi vuonna, kun myds paperin kysynta elpyy.

Koko maailman teréksen tuotanto vaheni kulu-
van vuoden tammikuussa 0.4 prosenttia vuoden-
takaisesta kansainvélisen terasjarjeston (World
Steel Association) tilastojen mukaan. Kiinan tuo-
tanto supistui 3.2 ja koko Aasian 1.5 prosent-
tia. EU28-maiden tuotanto sen sijaan nousi 7.3
prosenttia ja muun Euroopan runsaan prosentin.
Pohjois-Amerikan tuotanto vaheni 0.6 prosenttia.
Suomen teréksen tuotanto kohosi tammikuussa
9.7 prosenttia, mika oli selvasti enemman kuin
EU:ssa keskimaarin. Metallien jalostuksen vien-
nin maaran arvioidaan téné vuonna kaantyvan 4
prosentin kasvuun. Ensi vuonna toimialan vien-
nin kasvu jatkuu 4 prosentin tahtia.

Koneiden ja laitteiden viennin maara supistui vii-
me vuonna vajaat 7 prosenttia, kun vienti Vena-
jalle, Ruotsiin, Yhdysvaltoihin, Alankomaihin ja
Isoon-Britanniaan vaheni. Toimitukset Kiinaan,
Saksaan, Ranskaan, Eteld-Koreaan ja Norjaan li-
saantyivat. Kone- ja metallituoteteollisuuden uu-
sien vientitilausten arvo vaheni loka-joulukuussa
19 prosenttia vuodentakaisesta, mutta se kasvoi
2 prosenttia edellisesté neljdnneksesta. Vientiti-
lauskanta oli vuoden lopulla 11 prosenttia alem-
malla tasolla kuin vuotta aiemmin. Koneiden ja



laitteiden vientimaaran arvioidaan kaantyvan 2
prosentin kasvuun téna vuonna. Ensi vuonna
kasvuvauhdin odotetaan kiihtyvan 7 prosenttiin.

Matkapuhelimien tuotannon loputtua Salon teh-
taalla séhkolaitteiden (toimiala C27) viennin arvo
oli viime vuonna jo toista vuotta suurempi kuin
tietokoneiden seké elektronisten ja optisten lait-
teiden (toimiala C26) viennin arvo. Toimialan C27
osuus koko tavaraviennin arvosta oli 6.8 pro-
senttia ja toimialan C26 osuus oli 4.6 prosenttia.
Viestintalaitteiden (toimiala C263) osuus koko
tavaraviennista oli viime vuonna vain prosentti, ja
niiden osuus sahko- ja elektroniikkateollisuuden
viennin arvosta oli enda vajaat 9 prosenttia. Kak-
si viestintalaitteiden suurinta tavararyhmaa ovat
sahkolaitteet langallista puhelua tai langallista
sahkotysta varten seka sahkolla toimivien puhe-
lin- tai lennatinlaitteiden osat.

Sahkomoottorien, -generaattorien ja -muuntajien
osuus sahko- ja elektroniikkateollisuuden vien-
nin arvosta oli viime vuonna vajaat 44 prosenttia.
Mittaus-, testaus- ja navigointilaitteiden osuus oli
13 prosenttia ja niiden viennin arvo nousi 2 pro-
senttia vuodentakaisesta. Sateilylaitteiden seka
sahkolaakinta- ja sahkoterapialaitteiden osuus oli
runsaat 7 prosenttia. Niiden vienti lisdantyi arvol-
taan 2 prosenttia. Sdhkojohtojen ja kytkentélait-
teiden osuus oli niinikdan runsaat 7 prosenttia.
Tietokoneiden ja niiden oheislaitteiden osuus ol
vajaat 6 prosenttia. Niiden vienti nousi arvoltaan
prosentin edellisvuodesta. Elektronisten kompo-
nenttien ja piirilevyjen osuus oli 4 prosenttia, ja
niiden vienti kasvoi arvoltaan 5 prosenttia.

Teknologiateollisuuden tilauskantatiedustelun
mukaan elektroniikka- ja sahkateollisuuden uu-
sien vientitilausten arvo jai loka-joulukuussa 13
prosenttia vuodentakaista pienemmaksi. Kerty-
neen tilauskannan arvo oli 15 prosenttia edellis-
vuotista pienempi. Neljannelld neljanneksellad uu-
sien tilausten arvo kasvoi kuitenkin 25 prosenttia
edellisesta neljanneksesta.

Laskelmiemme mukaan viestintalaitteiden vien-
timaara (toimiala C263) supistuu tdné vuonna
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noin 5 prosenttia ja ensi vuonna se jadanee kulu-
van vuoden lukemiin. Tietokoneiden seké elekt-
ronisten ja optisten laitteiden vienti (toimiala C26)
vahenee siten tédna vuonna noin 10 prosenttia.
Sahkolaitteiden vienti (toimiala C27) kééntyy va-
jaan 5 prosentin kasvuun. Sahkolaitteiden vien-
nin kasvumarkkinoita olivat viime vuonna muun
muassa Saksa, Kiina, Yhdysvallat, Viro, Etela-Ko-
rea, Norja, Jordania, Alankomaat ja Ranska. Arvi-
oimme, ettd koko sahko- ja elektroniikkateollisuu-
den viennin méaara supistuu tdna vuonna vajaat 2
prosenttia ja kddntyy ensi vuonna noin 2 prosen-
tin kasvuun.

Moottoriajoneuvojen osuus kulkuneuvoteollisuu-
den viennin arvosta oli viime vuonna 59 prosent-
tia ja muiden kulkuneuvojen osuus 41 prosenttia.

Telakkateollisuuden vientitilauskanta on edelleen
heikko. Téna vuonna toimitetaan risteilyalus ja
ensi vuonna sisaralus. Lisaksi toimitetaan j&an-
murtaja seké hata- ja pelastusalus vuonna 2015.

Moottoriajoneuvojen viennista 22 prosenttia oli
viime vuonna henkildautojen vientia. Naista yli
puolet meni Saksaan. Autojen jalleenvienti Suo-
men kautta Venajalle pysyy myds ldhivuosina
vahéisend. Kun uusi Laukaansuun suursatama
(Ust-Lugan satama) Pietarin l&histolla otettiin
kayttdon autojen tuonti suoraan Venajalle lisdan-
tyi. Liséksi Venajan vuonna 2009 asettamat au-
tojen tuontitullit, taloustaantuma seka lisdédntynyt
autojen tuotanto Venajalla pitavat autojen vienti-
maaria Suomesta Vendjalle matalalla tasolla.

Uudenkaupungin autotehdas ja Daimler AG sopi-
vat heindkuussa 2012 Mercedes-Benz A-sarjan
autojen valmistamisesta. Sarjatuotanto aloitettiin
viime vuoden elokuun lopulla. Nyt tuotantoa ol-
laan nostamassa kahteen tydvuoroon. Vuodesta
2013 vuoteen 2016 autoja aiotaan valmistaa yli
100 000 kappaletta.

Uudessakaupungissa valmistetaan myods Garia
Golf -séhkoéautoja. Valmistusmaarat ovat kuiten-
kin pienet. Valmet Automotive ja venélainen Ma-
russia Motors allekirjoittivat maaliskuussa 2012
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sopimuksen B2-urheiluauton valmistuksesta.
Tuotanto Uudessakaupungissa ei ole viela kayn-
nistynyt. Tuotantotavoite on useita satoja autoja
vuodessa.

Kulkuneuvojen vienti kasvaa tdna vuonna vajaat
60 prosenttia. Moottoriajoneuvojen vientimaaran
odotetaan kasvavan noin 90 prosenttia ja laiva-
teollisuuden vajaat 15 prosenttia viimevuotises-
ta. Laivateollisuuden vienti kasvaa ensi vuonna
noin 35 prosenttia ja moottoriajoneuvojen vien-
ti runsaat 30 prosenttia tdméanvuotisesta. Koko
kulkuneuvoteollisuuden vienti kasvaa noin 35
prosenttia.

Elintarviketeollisuuden vientimaara jai vime
vuonna edellisvuoden lukemiin. Tané vuon-

na alan viennin odotetaan lisddntyvan kolmisen
prosenttia. Ensi vuonna toimialan vienti kasvaa
noin 2 prosentin tahtia. Noin kolmannes toimi-
alan viennista suuntautuu Venajalle, noin viiden-
nes Ruotsiin ja kymmenesosa Viroon. Karkimai-
den joukkoon kuuluvat myés mm. Kiina, Saksa
ja Tanska. Elintarvikkeiden vienti lisdantyi vime
vuonna arvoltaan prosentin ja juomien vienti 3
prosenttia. Elintarvikkeiden osuus viennista oli 87
prosenttia ja juomien 13 prosenttia.

Arviot toimialojen viennin kehityksesta vuosina
2014-2016 esitetaan sivulla 39 olevassa taulu-
kossa.



Investoinnit

INVESTOINTIEN LASKU JATKUU TANA VUONNA
Kokonaistuotannon laskun myotéd kansanta-
louden kiinteiden investointien maara supistui
viime vuonna 4.5 prosenttia. Investoinnit pu-
tosivat kaikissa padgomatavararyhmissa. Kotitalo-

Investoinnit suhteessa BKT:hen
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S14.1/i01

Rakennus- seka kone- ja laiteinvestoinnit

Mé&ara, 2000 = 100

A0 dun ot bbb oo

1985 90 95 2000 05 10 15
Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.
Neljan neljanneksen liukuva summa.

Lahde: Tilastokeskus.

Investoinnit

045

udet vdhensivat asuinrakennusinvestointejaan 3
prosenttia. Yrityssektori supisti investointihank-
keitaan 6 prosenttia. Ainoastaan julkisyhteisot
investoivat viime vuonna lisaa, kasvattaen inves-
tointien maaraa 7 prosenttia.

Tydttomyysaste ja investoinnit
suhteessa BKT:hen
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Kausitasoitettujen lukujen mukaan investointien
lasku jatkui jyrkkana viime vuoden jalkipuoliskol-
la eikd nopeaa kaannetta ole odotettavissa.

Talouden kaikkien sektoreiden ml. julkisen sek-
torin heikentynyt tulonmuodostus pitaa inves-
tointiaktiviteetin matalana lahimman puolen
vuoden ajan.

Vuoden jélkipuoliskolla viennin elpymisen myo-
ta investointien laskusuuntaus pysahtyy. Yri-
tysten tulonmuodostus paranee pikkuhiljaa ja
tuotannolliset investoinnit nousevat maltilliseen
kasvuun. Suhdannousun varmistuminen loppu-

vuonna nostaa rakennusinvestoinnitkin syvasta
aallonpohjasta.

Viime vuoden matalan pohjavaikutuksen takia
koko kansantalouden investoinnit supistuvat kol-
matta vuotta perakkain, ja laskua talle vuodelle
kertyy 2.5 prosenttia.

YRITYSTEN INVESTOINNIT ELPYVAT ENSIN

Ensi vuonna investointiaktiviteetti vahvistuu yri-
tyssektorin vetdmana. Yritysten kannattavuuden
kohentuminen ja kdyntiasteiden nousu lisaavat
tuotannollisten investointien tarvetta. Kone- ja lai-
teinvestointien odotetaan kohoavan ripeimmin,
arviolta 3.5 prosenttia vuodessa.

Kiintean pddoman bruttomuodostus padomatavararyhmittdin

2013* Maaran muutos, %
Paaomatavararyhma Mrd. e %-osuus  2012* 2013* 2014 2015 2016 200913 2014—18F
Rakennukset 24.0 65.6 5.1 42 -13 14 22 -2.6 1.6
Talonrakennukset 20.5 55.9 -5.1 44 -13 1.6 2.2 -2.4 1.5
- asuinrakennukset 12.9 35.1 40 -3.0 -2.1 1.4 1.4 1.2 1.0
- muut talonrakennukset 7.6 20.8 -6.8 -6.8 0.0 2.0 3.5 -1.2 2.3
Maa- ja vesirakennukset 3.5 9.7 55 -27 -13 -02 21 -4.1 25
Koneet, laitteet ja kuljetusvalineet 9.8 26.6 140 53 65 3.0 3.7 -1.5 1.4
Muut kiinteat investoinnit 2.9 7.8 -80 -6.0 42 441 4.0 -3.5 4.1
Kiintean padoman brutto-
muodostus yhteensa 36.6 100.0 -0.8 -47 -25 2.0 2.8 -2.3 1.8

Kiintean paaoman bruttomuodostus toimialoittain

2013* Maaran muutos, %

Padomatavararyhma Mrd. e %-osuus  2012* 2013* 2014 2015 2016 200913 2014—18F
Maa- ja metsatalous 1.5 4.9 3.5 -20 0.0 2.0 1.0 -2.7 0.8
Teollisuus 3.6 11.6 125 -100 -7.0 5.0 6.0 -6.0 2.2
Sahkd-, kaasu- ja vesihuolto 1.6 5.1 12.8 0.0 1.0 4.0 120 1.0 10.7
Rakentaminen 0.8 25 25 -120 -30 20 4.0 -6.1 2.2
Asuntojen omistus 125 40.0 43 -30 -21 1.4 1.4 1.0 1.0
Yksityiset palvelut 11.2 35.9 33 50 -22 33 40 -5.0 2.2
Yksityiset investoinnit 31.2 100.0 -1.2 64 -25 2.7 3.5 -2.7 2.2
Julkiset investoinnit 5.4 14.9 1.7 6.8 -25 -19 -2.1 1.5 -1.1
Kiintean padoman brutto-

muodostus yhteensa 36.6 100.0 -0.8 -47 -25 2.0 2.8 -2.3 1.8

Lahde: Tilastokeskus.



Tuotannollisten investointien elpyminen tukee
myos yritysten ja yhteisojen talonrakentamista.
Rakennusinvestointien kasvu jaa kuitenkin ta-
vanomaista vahaisemmaksi, koska kotitalouksien
korkea velkaantuneisuus ja reaalitulojen heikko
kasvu hidastavat asuntoinvestointien kasvua.

Ensi vuonna rakennusinvestointien arvioidaan li-
saantyvan 1.5 prosenttia ja vuonna 2016 paéasta-
neen runsaaseen 2 prosenttiin.

Vuosina 2015-2016 investoinnit kasvavat ripeim-
min teollisuudessa ja yksityisilla palvelualoilla.

Teollisuuden investointien odotetaan lisdantyvan
kumpanakin vuotena 5 prosenttia. Teollisuuden
tuotantokapasiteettia lisddvat investoinnit laajene-
vat, mutta korvausinvestointeja hitaammin. Teolli-
suuden suurehkoon kasvulukuun vaikuttaa hyvin
matala investointiperint®.

Muissa kiinteissa investoinneissa (mm. ohjelmis-
toinvestoinnit) nakymat pysyvat verraten vahvoi-
na. Yritysten tietopalvelujen ja kotitalouksien viih-
depalvelujen kysynnan kasvun vetdmana niissa
paastaan ennustejaksolla keskimaarin 4 prosen-
tin vuosikasvuun.

Yksityisten investointien maara

toimialoittain vuoden 2000 hinnoin

Mrd.
EUR
- == Alkutuotanto

12 - == Jalostus
- == Asuntojen omistus

Muut yksityiset
palvelut

O v S
1985 90 95 2000 05 10 15

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S14.1/i03
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ASUNTOJEN UUDISRAKENTAMINEN JAA VAISUKSI
Palvelualan yrityksissa investoinnit laajenevat 13-
hivuosina 3-4 prosentin vuosivauhtia. Liike-ela-
man investointeja tukee teollisuuden alihankinta-
palvelujen kysynnan kasvu.

Perinteisen kaupan aloilla investoinnit elpyvat ta-
vanomaista hitaammin, ja niiden kasvu jaa keski-
maaraistd matalammaksi.

Asuinrakennusinvestoinneissa odotetaan paasta-
van vaatimattomaan 1.5 prosentin vuosikasvuun.
Uusien asuntohankkeiden kayntiin 1ahtoa jarrut-
tavat julkisen talouden menosaastot ja veronko-
rotukset, jotka hidastavat kotitalouksien reaalitu-
lojen kasvua.

Ennustejakson lopulla suhdannendkymat kohen-
tuvat merkittavasti, kun kahden ydinvoimalan ra-
kennushankkeet kdynnistyvat. Nama suurhank-
keet antavat vahvan kasvusysayksen maa- ja
vesirakennusinvestoinneille vuonna 2016 ja sen
jalkeen koko rakentamiseen.

INVESTOINTIASTE VAJOAA LISAA

Kansantalouden investointiaste kdantyi jyrkkdan
ja pitkdkestoiseen laskuun vuonna 2008, kun
finanssikriisi ja elektroniikka-alan kilpailukyvyn
raju heikkeneminen aiheuttivat suuren ja pysy-
van tuotannonmenetyksen. Yritysten tulorahoitus
putosi kertaheitolla, mika alensi myés investoin-
tien tasoa.

Kansantalouden investointiaste aleni viime vuon-
na lahes 1 prosenttiyksikolla 18.9 prosenttiin.
Ennustejaksolla investointiasteen lasku jatkuu, ja
kiinteiden investointien suhde kokonaistuotan-
toon putoaa 18.5 prosenttiin vuonna 2016.
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0STOVOIMAN KEHITYS JAA VAIMEAKSI

Kotitalouksien palkkasumman kasvu jaa ennus-
tejaksolla vaimeaksi. Vuoden 2013 syksylli teh-
dyn tyéllisyys ja kasvusopimuksen perusteella
tyévoimakustannusten nousun odotetaan jadvan
aiempaa maltillisemmaksi. Julkisen sektorin
uusien sopeutustoimien myété vélillisen vero-
tuksen odotetaan kiristyvan, miké jarruttaa osal-
taan reaalisen ostovoiman kasvua. Tyépanoksen
kysynnan kasvu voimistuu vasta ennustejakson
Jalkipuoliskolla talouden elpymisen myéta.

PALKKASUMMAN KASVU VAIMENEE

Kotitaloussektorin tulokehitysta hallitsee lahivuo-
sina vaimea palkkasumman kasvu. Viime syksyn
tuloratkaisussa sopimuskorotukset olivat aiem-
paa selvasti maltillisemmat. Lisaksi tydpanoksen
kasvu jaa vahaiseksi tuotannon hitaan kasvun ja
yritysten heikon kannattavuuden vuoksi.

Yrittdjatulojen arvioidaan kasvavan vain vahan
heikon suhdannetilanteen vuoksi. Omaisuustulo-
jen kasvun arvioidaan kohoavan poikkeuksellisen
vahvasti tdnd vuonna, mutta kasvu hidastuu sel-
vasti parin seuraavan vuoden aikana.

Metsatalousyrittéjien tulojen odotetaan kasvavan
hieman metséateollisuuden suhdannenakymien
lievan kohenemisen vuoksi. Maatalousyrittédjien

Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan talouden palk-
kasumma kohosi viime vuonna vain prosentin, eli selvasti
odotettua vahemman.

Palkkasummaindikaattorin mukaan palkkasumman kas-
vu painottui julkiselle sektorille sen paremman tyollisyys-
tilanteen vuoksi. Tilastokeskuksen tyévoimatiedustelun
mukaan tydpanos supistui viime vuonna lahes 2 prosent-
tia tuotannon supistumisen vuoksi. Sdannéllisen tyoajan
ansiot kohosivat odotusten mukaisesti 2.4 prosenttia.

Kotitalouksien ostovoimakehitysta kavensivat valillisen
verotuksen kiristymisen my6ta hintojen 1.7 prosentin nou-
su ja palkkasumman vaimea kasvu. Siten kotitalouksien
reaalinen ostovoima supistui runsaan prosentin edellis-
vuodesta. Yksityisten kulutusmenojen méaara supistui 0.8
prosenttia, ja sadstamisaste aleni.

Kestokulutushyddykkeiden, kuten autojen, hankintojen
lasku jatkui heikon tulokehityksen ja talouteen liittyvan
epavarmuuden vuoksi vajaan prosentin verran.

Puolikestavien tavaroiden kysynta supistui 1.5 ja lyhyt-
ikaisten tavaroiden perati 1.8 prosenttia ostovoiman su-
pistumisen vuoksi. Myds palveluiden kysynté supistui.

Kotitalouksien luottojen kysynta kdantyi selvaan laskuun
viime vuoden jalkipuoliskolla.

Kotitaloussektorin sdastamisaste aleni edellisvuoden 0.9
prosentista 0.5 prosenttiin.

Kotitalouksien kaytdssa oleva tulo

Tuloera 2013*
Palkat 81.8
Tydnantajan sos. kulut 18.9
Omaisuustulot 8.3
Yrittajatulot 13.5
Tulonsiirrot julkiselta sektorilta, netto -11.9
Muut tulot ja tulonsiirrot ulkomaille, nettolisays 0.1
Kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot 110.5

Lahde: Tilastokeskus.

Mrd. e Muutos, %

2014* 2015¢ 2016F 2013* 2014* 2015° 2016°
829 842 864 1.0 1.3 1.6 26
194 199 205 0.7 2.7 24 3.1

9.1 9.6 10.0 -12.1 9.7 59 3.9
140 146 15.2 2.9 3.6 38 4.2
-11.9 -11.8 -12.2 52 -0.3 -05 3.2
0.0 0.0 0.0
113.3 116.2 119.6 0.6 2.6 25 29



tulojen kasvu jatkuu vaimeana. Elintarvikkeiden
maailmanmarkkinahinnat olivat viime vuonna
selvassa laskussa.

LASKENNALLISTEN ASUNTOTULOJEN KASVU HIDASTUU
Laskennalliset asuntotulot ovat parin viime vuo-
den aikana kdantyneet nousuun muun muassa
korkotason selvdn alenemisen vuoksi. Ennuste-
jaksolla laskennallisten asuntotulojen nousun ar-
vioidaan jatkuvan lahinné vuokratulojen tasaisen
nousun vuoksi, mutta korkotason kohoaminen
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ennusteperiodin loppupuolella kaventaa nousu-
vauhtia.

TYOLLISYYS JA KASVUSOPIMUS

Vuoden 2013 syksylla tehdyn ns. tydllisyys ja
kasvusopimuksen perusteella kuluvan vuoden
sopimuspalkkojen nousun arvioidaan asettuvan
0.4 prosenttiin. Myds vuoden 2015 sopimuskoro-
tus on 0.4 prosenttia. Liukumat ja rakennemuu-
tos mukaan lukien ansiotasoindeksi kohoaa téna
vuonna noin 1.3 prosenttia. Viime vuosina liuku-

Yksityisen kulutuksen maara, kotitalouksien reaalinen ostovoima ja sdastdmisaste

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

1985 90 95 2000 05 10 15

Lahde: Tilastokeskus.

Saastamisaste, %

Kotitaloudet ja voittoa == Kotitaloudet
tavoittelemattomat yhteisot 12

1985 90 95 2000 05 10 15

ETLA S14.1/c01

Yksityiset kulutusmenot ja kotitalouksien kaytettévissa olevien tulojen ostovoima

Mrd. e
Kulutusera 2013*
Kestokulutustavarat 8.7
Puolikestavat tavarat 9.2
Lyhytikaiset tavarat 30.6
Palvelut 56.2
Muut" 4.7
Yksityiset kulutusmenot 109.4

Kotitalouksien reaalinen ostovoima?
Saastamisaste, %

Maaran muutos

Edellisestd vuodesta, % Keskimaarin, %

2013 2014* 2015 2016 200913 2014—18F
-0.2 20 2.0 25 0.3 2.1
113 0.5 1.5 0.5 A 0.8
-0.8 0.5 1.5 1.0 0.1 1.1
0.6 0.0 1.5 1.5 0.4 1.1
0.8 1.0 1.0 1.0 0.5 1.0
-0.8 0.4 1.3 1.4 0.4 1.3
-1.1 13 0.6 0.9 0.7 1.2
0.5 14 0.8 0.3 2 0.5

D Kotitalouksien kulutusmenot ulkomailla (netto) seka voittoa tavoittelemattomien yhteiséjen kulutus.
2 Kotitalouksien kaytettévissa oleva tulo jaettuna yksityisten kulutusmenojen hintaindeksill&.

Lahde: Tilastokeskus.
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mien ja rakennemuutoksen vaikutus on ollut va-
jaan prosenttiyksikon tuntumassa.

Kuluvana vuonna kokonaistuotannon kasvun
arvioidaan jadvan vajaaseen prosenttiin, jolloin
tydpanoksen kysynta supistuu edelleen. Palkka-
summan kasvu jadnee vajaan 1.5 prosentin tun-
tumaan. Tyon tuottavuuden kasvu jaa tana vuon-
na selvasti alle pitkdn ajan keskiarvon.

Yksikkotyokustannusten nousu vaimenee viime
vuodesta maltillisemman palkkaratkaisun ja tyén
tuottavuuden lievan nousun vuoksi. Samalla kus-
tannuskilpailukyky kohenee. Keskimaarin kotita-
louksien reaalitulojen arvioidaan nousevan viime
vuodesta runsaan prosentin.

KULUTUSKYSYNNAN KASVU PYSYY VAIMEANA

TANA VUONNA

Viime vuonna kestokulutushyddykkeiden kysynta
supistui ennakkotietojen mukaan 0.9 prosenttia.
Uusien autojen rekisterdinnit supistuivat 7 pro-

Kansantulo ja bruttokansantuote

senttia kotitalouksien vaimean tulokehityksen ja
talouteen liittyvan epavarmuuden vuoksi.

Vahittdiskaupan myyntitilastojen perusteella tieto-
likennelaitteiden ja tietokoneiden kysynnan kas-
vu vaimeni. Myds kodinkoneiden ja huonekalujen
myynti hiipui.

Kuluvana vuonna kestokulutushytdykkeiden ky-
synndn arvioidaan kaantyvan lievadn nousuun
optimismin lievan viridmisen ja matalan korko-
tason my6ta. Puolikestavien tavaroiden, kuten
vaatteiden ja jalkineiden, kysynnan odotetaan
kasvavan puolen prosentin tuntumassa. Myos
palvelujen ja lyhytikdisten tavaroiden kysynnan
vaimea kasvu jatkuu.

Vahittdiskaupan myynnin odotetaan jadvan lahes
viimevuoden tasolle. Yhteensa yksityisten kulu-
tusmenojen maaran arvioidaan kasvavan tana
vuonna vain 0.4 prosenttia.

Mrd. e Muutos, % Osuus kansantulosta
Tuloera 2012* 2013* 2014t 2015¢ 2016F 2013* 2014 2015¢ 2016F
Tydtulot 99.8 0.9 1.6 1.8 2.7 62.0 61.1 596 588
- palkat 81.0 1.0 1.3 1.6 2.6 50.3 495 482 475
- tydnantajan sos.vak.maksut 18.8 0.7 2.7 24 3.1 11.6 116 114 113
Kotitalouksien yrittajatulot 13.2 2.9 3.6 3.8 4.2 8.3 8.4 8.3 8.3
- yrittdjatulo maatal. 0.7 3.0 -1.0 1.0 1.0 0.4 0.4 0.4 0.4
- yrittajatulo metsatal. 1.6 2.0 3.0 4.0 3.0 1.0 1.0 1.0 1.0
- laskennallinen asuntotulo 5.5 3.0 3.0 2.0 4.0 35 35 34 34
- muut kotitalouksien
yrittdjatulot 5.3 3.0 5.0 6.0 5.0 34 34 3.5 3.5
Omaisuustulot ja muut
yrittdjatulot 23.8 -6.5 75 158 8.0 137 143 159 165
Tuotannon ja tuonnin verot
miinus tukipalkkiot 25.0 4.0 4.0 5.0 4.7 16.0 162 16.2 164

Kansantulo 161.9 0.5 2.9 4.5 4.0 100 100 100 100
Poistot 31.4 1.9 2.0 3.0 3.5

Ensitulo ulkomailta -0.9

Bruttokansantuote

markkinahintaan 192.4 0.6 2.8 4.0 3.7

Lahde: Tilastokeskus.



REAALISEN OSTOVOIMAN KASVU JATKUU VAIMEANA
VUONNA 2015

Vuonna 2015 kotitalouksien reaalisen ostovoi-
man arvioidaan kohoavan 0.6 prosenttia lahinna
aiempaa suotuisamman tyollisyystilanteen vuok-
si. Vaikka palkkaratkaisu on aiempaa maltilli-
sempi, tydpanoksen lievdn nousun myota palk-
kasumman kasvuksi arvioidaan 1.6 prosenttia.
Kulutusmenojen maaran arvioidaan kasvavan va-
jaan 1.5 prosentin vauhdilla, ja sadstdmisasteen
odotetaan alenevan hieman, Kysynnan muutok-
sen arvioidaan jakaantuvan melko tasaisesti eri
kulutusryhmiin.

Vuonna 2013 tyotulojen osuus kansantulosta py-
syi lahes edellisen vuoden tasolla. Ennustejaksol-
la ty6tulojen osuuden kansantulosta arvioidaan
hieman alenevan muun muassa maltillisten palk-
karatkaisujen myota. Siten yritysten kannattavuus
kohenee hieman.

KULUTTAJIEN OPTIMISMI KOHENEE

Kuluvan vuoden tammi-helmikuussa kotitalouk-
sien arviot taloustilanteesta olivat hieman viime
vuotista optimistisemmat. Odotukset Suomen tu-
levasta talouskehityksesta olivat selvasti kohen-
tuneet. Oman taloudellisen tilanteensa kuluttajat
arvioivat my6s hieman parantuneen. Tyollisyys-
tilanteen kuluttajat arvioivat edelleen heikoksi,
mutta arviot ovat muuttuneet viime vuodesta hie-
man parempaan suuntaan.

Ajankohtaa pidetdan lainanoton kannalta hieman
edullisempana kuin viime vuonna keskimaarin.
My®ds kiinnostus suurempiin hankintoihin oli hie-
man suurempi kuin viime vuonna keskimaarin.
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MATALA KORKOTASO JA OPTIMISMIN VAHVISTUMINEN
PIRISTAVAT LUOTTOJEN KYSYNTAA

EKP alensi ohjauskorkoa viime vuoden marras-
kuussa 0.25 prosenttiin aiemmasta 0.50 prosen-
tista. ETLAN ennusteessa ohjauskoron seuraava
nosto ajoittuu vuoden 2015 kesaan.

Luottojen kysynnan kasvu vaimeni selvasti vii-
me vuonna. Suomen Pankin tilastojen mukaan
uusien asuntoluottojen nostot kdantyivat loppu-
vuonna keskimaarin 25 prosentin laskuun, kun
kulutusluottojen kysynta vaimeni noin 5 prosen-
tin vauhdilla.

Velkaantumisasteen, eli luottokannan suhteen
kaytettavissa oleviin vuosituloihin, arvioidaan ko-
honneen viime vuonna lahes 118 prosenttiin. Ve-
loista merkittédva osuus oli asuntoluottoja. Kotita-
louksien asuntoluottojen kuoletukset olivat viime
vuonna noin 15 mrd. euroa. Tama oli vajaat 14
prosenttia suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin.

Kuluvan vuoden tammikuussa uusien asunto-
lainojen korko oli 1.9 prosenttia, mika oli lahes
sama kuin vuosi sitten. Melko matalan korkota-
son myota kotitalouksien luotonottohalukkuuden
arvioidaan kdantyvan kuluvan vuoden aikana
vahitellen nousuun talouden lievan elpymisen ja
lisdantyvan optimismin myéta. Ennustejaksolla
kotitalouksien saastamisasteen arvioidaan pysy-
van matalana.
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TEOLLISUUSMAIDEN BUDJETTIKURIMUS HELLITTAA
Lantisten teollisuusmaiden julkiset taloudet ovat
jo viiden vuoden ajan olleet syvissa rahoituson-
gelmissa. Finanssi- ja talouskriisin seuraukse-
na valtioiden velkaantuneisuus kasvoi rajusti ja
useimpien OECD-maiden luottokelpoisuus hei-
kentyi. Erityisen vaikea tilanne on ollut euromais-
sa, joissa valtioiden velkaantuneisuuden kasvun
lisaksi koko eurojarjestelma oli romahduksen
partaalla alueen pankkitoimintaan liittyvien suur-
ten riskien vuoksi.

Viime vuosina euromaiden toteuttamien talous-
uudistusten ja kevyen rahapolitiikan yhteisvai-
kutuksesta rahoitusmarkkinoiden luottamus
jasenmaiden kykyyn hoitaa velvoitteensa on pa-
lautunut. Tuoreimmat luottamusindikaattorit ker-
tovat euroalueen yritysten ja kotitalouksien kasva-
neesta halusta investoida ja kuluttaa.

Ennustejaksolla lantisten OECD-maiden kulutus-
ja investointikysynnan kasvun odotetaan vahvis-
tuvan. Viime vuoden jalkipuoliskolla kdynnisty-
nyt elpyminen vauhdittaa veropohijien kasvua ja
hidastaa julkisten menojen kasvua. Euroalueen
ja Suomen kokonaistuotanto vauhdittuvat viennin
vetdmana ja anglosaksisten maiden imussa.

Viime vuonna euroalueen rahoitusvajeen BKT-
suhde supistui 0.5 prosenttiyksikolla 3.1 pro-
senttiin. Suomen julkisella sektorilla rahoitusvaje
kasvoi 0.2 prosenttiyksikolla 2.4 prosenttiin. Vuo-
teen 2007 verrattuna Suomen julkisyhteiséjen
rahoitusvaje seka velkaantuneisuus ovat kasva-
neet huomattavasti enemmaén kuin euroalueella
keskimaarin.

SUOMESSA ON LIIALLINEN ALJARMA

Suomen viennin ja teollisuustuotannon elpymi-
sen odotetaan jadvan heiverdiseksi pitkittyneen
stagnaatiovaiheen seka suurten tuotannon me-
netysten vuoksi. Vientitulojen kasvun odotetaan
kerrannaisvaikutuksineen kasvattavan veropohjia
ennustejaksolla keskimaarin 3 prosenttia vuodes-

sa. Julkisyhteisdjen rahoitusaseman tasapainot-
tamiseksi veropohjien kasvu ei kuitenkaan riitd,
jos kuluvan vuosikymmenen alkuvuosien tapaan
julkiset menot kohoavat 4 prosentin vuosivauhtia.

Julkisten menojen runsaat 1 prosenttiyksikkoa
veropohjia ripeampi kasvu johtaa valtion ja kun-
nat yhteenlaskettuna noin 8 mrd. euron suurui-
seen krooniseen alijgdmaan. llman finanssipoliit-
tisia lisdtoimia julkisen velan BKT-suhde ylittaa jo
ensi vuonna EU:n kasvu- ja vakaussopimuksen
60 prosentin ylimman sallitun viitearvon.

Velkarajoitteen ylityksen lisdksi julkisyhteisdjen
rakenteellinen alijdama suhteessa kokonaistuo-
tantoon kasvaa viime vuonna hyvaksytyn finans-
sipoliittisen lain edellyttdmaa 0.5 prosenttia suu-
remmaksi.

Suomen allekirjoittamien EU-taloussopimusten
mukaisten ohjearvojen ylitys merkitsee sitd, etta
joudumme parin vuoden kuluessa 17 muun EU-
maan tavoin EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen
mukaiseen liiallisen alijgdman menettelyyn ja
EU:n komission tiukkaan budjettiohjaukseen.

Julkisyhteisojen rahoitusylijaama
suhteessa BKT:hen

15 - == Valtio Julkisyhteisot

- == Paikallishall. == Sos.turvarahastot -
20 “Oonon0onoofononionoolonnolonnons I
1980 85 90 95 2000 05 10 15

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S14.1/g43



Valtion ja kuntien suuri velkaantumistarve hei-
kentaa myos sijoittajien luottamusta ja luottoluo-
kituksemme on vaarassa pudota.

SOPEUTTAMISOHJELMALLA BUDJETTIVAJEET KURIIN
Talouskasvua hidastava finanssipolitiikan akki-
Kiristys ja korkohairitt voidaan parhaiten valttaa
etupainoisilla toimenpiteilld, joilla julkisia menoja

sopeutetaan veropohjien kantokyvyn mukaiseksi.

Suhdanne-ennusteen perusoletuksena on, ettd
nykyinen hallitus kdynnistaa vuosille 2015-2017
yhteensa 3 mrd. euron sopeutusohjelman, jossa
valtion ja kuntien kulutusmenoja leikataan ja ta-
louskasvulle vdhemmaéan haitallista arvonlisavero-
tusta korotetaan.
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Kaytannossa sopeutusohjelma merkitsee sita,
ettd julkisten kulutusmenojen kasvua hidastetaan
joka vuosi 1 mrd. euron verran ja arvonlisdvero-
kantoja nostetaan vuosittain. Suhdanne-ennus-
teen arviona on, etta nailla toimenpiteilla valtym-
me EU:n komission toimeenpanemilta sanktioilta
ja samalla sailytamme luottokelpoisuutemme.

Valtiontalouteen ja paikallishallintoon kohdis-
tuvan akuutin sopeutustarpeen lisaksi Suomea
odottaa elékelaisvaeston osuuden kasvusta ai-
heutuva kestavyysvajeen supistaminen. Tama
kestavyysvaje on jo parin vuoden ajan syventa-
nyt kuntatalouden rahoitusvajetta, kun terveys- ja
hoivapalvelumenojen kasvu on ylittanyt tulorahoi-
tuksen lisdyksen. Myos tydeldkerahastojen ylijaa-

mien kasvu on hidastunut, silla viime vuonna va-

Julkisyhteisdjen tulot ja menot seka rahoitusasema

Mrd. e Muutos, %
2012* 2013* 2014¢ 2015 2016F 2013* 2014¢ 2015¢ 2016¢

Omaisuus- ja yrittdjatulot 74 15 8.1 8.5 9.0 1.7 74 48 6.3
Vilittomat verot 309 327 334 348 36.3 59 23 4.1 4.3

- josta yhteisdvero 49 56 5.3 6.0 6.6 153 -5.0 120 10.6
Vililliset verot 27.8 28.7 298 31.1 325 34 36 45 46
Sosiaalivakuutusmaksut 255 26.0 26.9 278 28.8 1.8 3.7 3.1 3.8
Tulot yhteensa 915 949 982 102.1 106.6 37 35 40 44
Kulutusmenot 483 499 50.7 51.1 519 32 16 09 16
Tukipalkkiot 28 27 27 27 2.7 22 06 06 0.2
Sosiaalimenot ja tulonsiirrot 41.1 433 454 470 486 53 4.8 3.7 3.2

- josta sosiaalietuudet ja avustukset 39.2 414 434 450 46.6 56 4.9 3.7 3.4
Korkomenot 29 27 29 3.1 3.3 -87 1.8 70 6.3
Menot yhteensa 95.1 98.5 101.6 104.0 106.5 36 3.1 23 24
Saasto -36 -36 -34 -19 0.1
Poistot ja pAdoman siirrot, netto 42 4.2 42 41 4.2 1.9 -21 -05 2.0
Paaoman bruttomuodostus” 5.0 5.2 52 5.2 5.2 52 02 -06 0.0
Rahoitusjaama (nettoluotonanto) 44 -46 45 -29 -09
Julkisyhteisdjen rahoitusjaama/BKT, % 23 -24 -23 -14 -04

- valtio -38 -37 -36 -30 -19

- paikallishallinto -1 08 -07 -03 -03

- sosiaaliturvarahastot 27 21 2.1 1.9 1.8
BKT:n arvo 1924 1934 198.9 206.7 214.4 06 28 40 37

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



054

Erityisteema: Rakenteellinen budjettitasapaino

POTENTIAALINEN TUOTANTO, TUOTANTOKUILU JA RAKENTEELLINEN

BUDJETTITASAPAINO

EU:n uudet finanssipolitiikan saannét nojautuvat
aiempaa selvemmin kolmeen keskeiseen talous-
poliittiseen kasitteeseen: potentiaalinen tuotanto,
tuotantokuilu ja rakenteellinen budjettitasapaino.
Seuraavassa kuvataan lyhyesti ndiden kasitteiden
taustaa ja esitetédn ETLANn ennusteen mukaiset
arviot Suomen tuotantokuilusta ja rakenteellises-
ta budjettitasapainosta.!

Potentiaalisella tuotannolla viitataan siihen kan-
santalouden tuotannon tasoon, joka saavutettai-
siin, jos kaikki tuotannontekijat (tydvoima ja paa-
oma) hyddynnettéisiin tasapainoisella tasollaan.
Finanssipolitiikan saantdjen mukainen potentiaa-
lisen tuotannon arvio pohjautuu ns. tuotantofunk-
tiomenetelméan. Taman menetelméan mukaan
potentiaalinen tuotanto muodostetaan yhtaldsta

(1) Ypor = TFP % L*K'™%,

missa L on potentiaalinen talouden kaytettavissa
oleva tyévoima tyétunneilla mitattuna, K on kan-
santalouden pdaomakanta ja TFP on naiden tuo-
tannontekijoiden kokonaistuottavuus, kun tuo-
tantokapasiteetti on tayskayttssa.?

Tuotantokuilulla mitataan talouden suhdanneti-
lannetta, t.s. kuinka kaukana toteutunut talou-
dellinen aktiviteetti on potentiaalisesta aktiviteetin
tasosta. Kun potentiaalisen aktiviteetin taso on ar-
vioitu, tuotantokuilu voidaan laskea kaavasta

@ Yiewiu = M

Ypot '

missa Y on toteutunut/ennustettu bruttokansan-
tuote. Positiivinen tuotantokuilu viittaa korkea-
suhdanteeseen, kun taas negatiivinen tuotanto-
kuilu viittaa taantumaan.

Rakenteellinen budjettitasapaino (RBT) mittaa
julkisen talouden suhdanneneutraalia seka yk-
sittdisistd meno- ja tuloeristd puhdistettua rahoi-
tustasapainoa, ts. julkisen talouden rahoitustasa-
painoa, jos tuotanto olisi potentiaalisella tasollaan
kullakin hetkelld. Indikaattori muodostetaan tuo-
tantokuilun arvion pohjalta, ottaen huomioon ve-
rotulojen ja julkisten menojen historiallinen herk-
kyys suhdannevaihteluille:

(3) RBT = BB — eYyuins

missa BB on julkisen sektorin nettoluotonanto
puhdistettuna yksittaisistd meno- ja tuloerista ja &
on budjetin suhdanneherkkyys.

ETLAN ENNUSTE

ETLAN ennusteen mukainen ja edella esitetyl-
|4 tavalla laskettu Suomen tuotantokuilu vuosina
2014 ja 2015 on -3.2 ja -1.6 prosenttia.

Suomen rakenteellinen jadma on -0.4 prosenttia.
Siten Suomi tayttaa kansallisen ja EU:n keskipit-
kan aikavalin finanssipolitiilkan tavoitteen olet-
taen, ettd noin 3 miljardin euron suuruiset so-
peutustoimet toteutetaan vuodesta 2015 alkaen.
llman sopeutuksia rakenteellinen budjettitasapai-
no ei toteuttaisi -0.5 prosentin tavoitetta keski-
pitkalla aikavalilla. Vuoden 2013 rakenteellinen
budjettitasapaino on ennusteen pohjalta kuta-
kuinkin tasapainossa.

ETLAN arvio rakenteellisesta budjettitasapainosta
on parempi kuin Euroopan komission talviennus-
teessa esitetty. Tama johtuu ennusteeseemme si-
séllytetyistd sopeutustoimista, positiivisemmasta
potentiaalisen tuotannon kasvusta ja maaliskuus-
sa korjatusta vuoden 2013 EDP (EMU)-alijaa-

1 Tarkempi kuvaus loytyy mm. Virkola, T. (2013). Rakenteellinen budjettitasapaino, ETLA Raportit, No. 11.
2 Vakio a viittaa tydvoiman ja paddoman panososuuksiin kokonaistuotannosta.
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masta. ETLAn ennusteen mukaan potentiaalinen
tuotanto kasvaa n. 0.4 prosenttia vuosina 2014
ja 2015. Euroopan komission arvio Suomen po-
tentiaalisesta kasvusta on 0.0 ja 0.3 prosenttia
vastaaville vuosille. ETLAn ennusteeseen sisally-
tetty n. 3 miljardin euron sopeutus vaikuttaa huo-
mattavasti julkisen sektorin rahoitustasapainoon.

Tuotantokuilu
%
4
2
0
-2
-4
i == ETLA
== Euroopan komissio
-8

2000 02 04 06 08 10 12 14 16

Lahteet: Euroopan komission tuotantofunktiomenetelméa
ja Euroopan komission 2014 talviennuste.
Komission ennuste ulottuu vuoteen 2015 asti.

ETLA S14.1/b259
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[Iman sopeutuksia rakenteellinen budjettitasa-
paino ei ennusteen mukaan toteudu keskipitkal-
|a aikavalilla. ETLAn ennusteen teon ajankohta-
na saatavilla olleiden tilastojen mukaan vuoden
2013 EDP-nettoluotonanto (ns. EMU-jaéma) oli
0.5 prosenttiyksikkda parempi kuin Euroopan ko-
mission talviennusteessa.

Rakenteellinen budjettitasapaino

%
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Lahteet: Euroopan komission tuotantofunktiomenetelméa
ja Euroopan komission 2014 talviennuste.
Komission ennuste ulottuu vuoteen 2015 asti.

ETLA S14.1/b260
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kuutusmaksutulot eivat enaa riittdneet kattamaan
tybeldakemenoja.

VALTION MENOKEHYS MAINETTAAN HUONOMPI

Valtion ja kuntien kulutusmenot kohosivat kdyvin
hinnoin mitattuna viime vuonna 3.2 prosenttia.
Aiempien vuosien noin 4 prosentin kasvuluvus-
ta tultiin alas, koska kustannustason nousuvauhti

Kotitalouksien veroasteita

%
30
28
26
24
22 = Kotitalouksien ansiotulo;,

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

2001 03 05 07 09 11 13 15

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

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

ETLAN ennuste vuodesta 2012 alkaen.

Léhteet: Kansantalouden tilinpito ja
hallituksen budjettiesitykset.

ETLA S14.1/g53

vaimeni. Menojen reaaliarvo jatkoi tasaista kas-
vuaan. Kulutusmenojen alaerista ostopalvelut li-
saantyivat runsaat 5 prosenttia ja oma tuotanto

(palkkamenot) lisaantyi 3 prosenttia.

Hallituksen aiemmin toimeenpanemien noin 2
mrd. euron suuruisten budjettisdasttjen vaikutus
kuntien ja valtion menokehitykseen nayttaa to-
teutuneen kehityksen valossa jdaneen vaatimat-
tomaksi. Valtion kulutusmenojen kasvu jopa kiih-
tyi nousten viime vuonna 4.5 prosenttia.

Valtion menojen riped kasvuvauhti herattaa epai-
lyksia budjettitalouden menokehyksen tehok-
kuudesta. Vaalikausien aikana kiintedhintainen
menoraami on toiminut moitteettomasti, mut-

ta hallitusten vaihtuessa on menojen tasoa aina
nostettu.

Lisaksi menoraamin ulkopuolelle on siirretty huo-
mattava osa suhdanneluonteisia menolajeja, jot-
ka pitkittyneen taantuman ja hallituksen tekemi-
en etuuksien tasokorotusten vaikutuksesta ovat
kiihdyttaneet valtion menojen kasvuvauhtia.

Valtio ja kunnat investoivat viime vuonna voimak-
kaasti. Investointimenot kohosivat perati 8 pro-

Veroaste, % BKT:sta

2012*
Vilittomat verot 16.0
- kotitaloudet 13.5
- yhteisot 25
Vililliset verot 144
Sosiaalivakuutusmaksut 13.6
- kotitaloudet 3.7
- yhteisot 9.8
Muut verot" 0.1
Veroaste 44.1
Nettoveroaste
Ansiotulojen veroaste? 284

D Mm. perinté- ja lahjavero.

2013* 2014¢ 2015 2016¢
16.9 16.8 16.8 16.9
14.0 14.1 13.9 13.8
2.9 2.7 2.9 3.1
14.8 15.0 15.0 15.2
13.7 13.8 13.7 13.7
3.8 3.9 4.0 4.1
9.9 9.9 9.8 957
0.1 0.1 0.1 0.1
45.5 45.7 45.7 45.9
2901 29.2 29.4 29.6

2 Kotitalouksien maksamat kaikki valittomat verot ja sosiaalivakuutusmaksut suhteessa ansiotuloihin (ansiotulot=palkkasumma-+elaketulo+

sairausvakuutus- ja ty6ttomyyspaivérahat). Ml. Yleisradiovero v. 2013
Lahde: Tilastokeskus.

lukien.



sentilla uusien liikkennevayldhankkeiden vetama-
na. Viime vuosikymmenella investoinnit kasvoivat
keskimaarin 5 prosenttia vuodessa.

Valtion ja kuntien kokonaismenojen kasvu hidas-
tui viime vuonna 2.8 prosenttia. Niiden kasvua
hidastivat mm. tukipalkkioiden ja korkomenojen
aleneminen. Kuluneella vuosikymmenelld valtion
ja kuntien kokonaismenojen keskikasvu oli 4.2
prosenttia.

UUDET SOPEUTUSTOIMET HIDASTAVAT JULKISTEN
PALVELUJEN KASVUA

Ennustejaksolla valtion ja kuntien kokonaisme-
nojen kasvu hidastuu tuntuvasti. Tana vuon-

na menojen kasvua hillitsevat erityisesti kuntien
omaehtoiset sopeutustoimet, kun yha useammat
kunnat saastavat mm. lisdamalla henkildstonsa
lomautuksia.

Ennusteeseen sisaltyvat uudet sopeutustoimet
vaimentavat valtion ja kuntien kokonaismenojen
kasvun 2 prosenttiin vuosille 2015-2016. Kulu-
tus- ja investointimenot kohoavat kokonaismeno-
jen kasvua vaimeammin, keskiméaarin 1.2 pro-
senttia vuodessa.

Sopeutustoimien ansiosta julkisen kysynnan

osuus kokonaistuotannosta kaantyy laskuun.

Tyoeladkerahastojen padoman ja
valtion bruttovelan suhde BKT:hen

- == TyGelékerahastot
~ = Valtion velka

O 1l b b S
1985 90 95 2000 05 10 15

Lahteet: TELA, Valtiokonttori. ETLA S14.1/g25

Julkinen talous
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Vuonna 2013 kulutus- ja investointimenojen
osuus kokonaistuotannosta oli 27 prosenttia ja
ennustejakson lopulla vuonna 2016 osuus puto-
aa 25 prosenttiin.

SOSIAALIMENOJEN VUOSIKASVU VAIMENEE

4 PROSENTTIIN

Yleisen kustannustason kohoamisen seké tyot-
témyyden lisddntymisen vuoksi kotitalouksille
myodnnettyjen sosiaalietuuksien ja -avustusten
kasvu on viime vuosina ollut ripeda. Viime vuon-
na ne lisdantyivat lahes 6 prosenttia.

Tanéa vuonna sosiaalietuuksien kasvu vaime-
nee vajaaseen b prosenttiin, kun tydeldkkeisiin
ja muihin sosiaalietuuksiin tehtiin edellisvuotista
pienemmat indeksikorotukset.

Vuosina 2015-2016 sosiaalimenojen kasvu pu-

toaa toistamiseen 1 prosenttiyksikkoda 4 prosent-
tiin, kun tyéttémien maara vahenee ja tytikaisten
siirtyma tydvoiman ulkopuolelle kasvaa aiempaa

hitaammin.

Etuuksien kustannustasoa korotetaan ensi vuon-
na 1.6 prosentilla. Arvonlisaverotuksen kiristymi-
nen voimistaa kuluttajahintojen nousuvauhtia, jo-
ten sosiaalietuuksiin tehdaan vuonna 2016 noin
1.7 prosentin kustannustasotarkistukset.

JULKISET MENOT EUROMAIDEN TOISEKSI SUURIMMAT
Sosiaalimenojen osuus kokonaistuotannosta on
viime vuosina jatkuvasti kohonnut, kun elékeldis-
ten vdestbosuus on noussut ja tyéttdmyys kas-
vanut. Lisdksi hallitus on viime vuosina tehnyt
useita perusturvan tasoa pysyvasti nostavia uu-
distuksia. Finanssikriisin aattona vuonna 2007
sosiaalimenojen osuus kokonaistuotannosta ol
16.5 prosenttia. Viisi vuotta jatkunut talouden
taantuma nosti meno-osuuden 21.5 prosenttiin
vuonna 2013.

Ennustejaksolla viridva kokonaistuotannon kas-
vu ja tyodllisyyden paraneminen hidastavat pois-
tumaa tydmarkkinoiden ulkopuolelle ja tyotto-
myyteen. Myos yleisen kustannustason aiempia
vuosia maltillisempi nousu vaimentaa sosiaalime-
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nojen kasvua. Sosiaalimenojen osuus kokonais-
tuotannosta vakautuu 21.5 prosenttiin.

Vuonna 2008 kaynnistyneen finanssikriisin jal-
keen Suomen julkisyhteisdjen menot ovat joka
vuosi kohonneet kokonaistuotannon ja veropohiji-
en kasvua nopeammin. Julkisten menojen osuus
kokonaistuotannosta nousi kuuden taantuma-
vuoden aikana perati 9 prosenttiyksikolla 58.4
prosenttiin. Ennustejaksolla julkisten kokonais-
menojen keskimaarin 3 prosentin vuosikasvu
pudottaa meno-osuuden 57 prosenttiin vuonna
2016.

Eurostatin tilastojen mukaan euroalueen julkisten
menojen osuus bruttokansantuotteesta oli viime
vuonna keskimaarin 50 prosenttia. Jdsenmaista
vain Slovenian julkisten menojen kansataloudelli-
nen rasitus oli Suomea suurempi.

VEROTUS KIRISTYY LISAR

Hallituksen toteuttama valtion verojen korotusoh-
jelma sekéa kunnallisverotuksen ja sosiaalivakuu-
tusmaksuperusteiden kiristykset ovat lisdnneet
kansantalouden verorasitusta. Viime vuonna ko-
konaisveroaste oli 45.5 prosenttia, nousten kah-
den vuoden aikana peréti 2 prosenttiyksikkoa.

Tana vuonna veroasteen arvioidaan nousevan
0.2 prosenttiyksikolla vajaaseen 45.7 prosenttiin.
Vuosina 2015-2016 veroasteen nousu jatkuu ko-
hoten 45.9 prosenttiin. Verorasitus on nyt histo-
riallisen kireda ja hipoo 1990-luvun lamavuosien
tasoa.

Kotitalouksien ansiotulojen keskiméaaradinen vero-
prosentti oli vime vuonna 29.1 prosenttia. En-
nustejaksolla ansiotulojen verotus kiristyy lisaa,
kun kunnallisveroja korotetaan ja sosiaalivakuu-
tusmaksuperusteet kiristyvat.

Tana vuonna vakuutetun ja tydnantajan maksu-
rasitus kohoaa yhteensa 0.8 prosenttiyksikkoa,

ja ensi vuodesta lukien maksukorotukset jaavat
puolet pienemmiksi. Kuntien tuloverotus kiristyy
tana vuonna 0.4 prosenttiyksikkoé ja ensi vuonna
nousun arvioidaan olevan 0.2 prosenttiyksikkoa.
Valtion tuloverotus pysy likimain ennallaan, kun
veroasteikkoihin tehdaan kuluttajahintojen suu-
ruiset tarkistukset.

Kotitalouksien kulutusmenojen verorasitus oli vii-
me vuonna 26.2 prosenttia. Vuoteen 2011 ver-
rattuna nousua kertyi valmiste- ja arvonlisavero-
jen korotusten takia 0.7 prosenttiyksikkoa.

Ennustejaksolla kulutusverotus kiristyy lisaa.
Tana vuonna hallitus kiristi hyédykkeiden valmis-
teverotusta tuottovaikutukseltaan yli 400 milj. eu-
rolla. Ennustejaksolle oletettu vélillisen verotuk-
sen kiristdminen ensi vuodesta lukien tuo valtiolle
lisdtuloja noin 500 milj. euroa vuosittain. Néiden
korotusten vaikutuksesta kotitalouksien kulutus-
menojen verorasitus kohoaa vuoteen 2016 men-
nesséa 27.3 prosenttiin.

Yritysten tuloskehitys paranee ennustejaksolla.
Niiden veropohjan arvioidaan kohoavan asteit-
tain, ja vuosina 2015-2016 tulokset paranevat
keskimadrin 7 prosentilla. TAna vuonna yritysve-
rokantaa alennettiin 20 prosenttiin, mika vahen-
taa noin 5 prosenttia yhteistveron tuottoa. En-
nustejakson lopulla yhteiséveron tuotto kohoaa
keskiméaarin yli 10 prosenttia vuodessa.

Kansantalouden veropohijat (verotulot ilman ve-
roperustemuutoksia) kaantyvat hienoiseen kas-
vuun tana vuonna. Vuosina 2015-2016 veropoh-
jien odotetaan kohoavan vuosittain 3 prosenttia.
Seka yritysten verotettavat tulokset etta verolliset
sosiaalietuudet kohoavat keskimaardista vero-
pohjien kasvua ripedmmin.



Tuotanto ja tydllisyys

KOKONAISTUOTANTO KAANTYY TANA VUONNA KASVUUN
Suomen bruttokansantuotteen kasvu on téna
vuonna lahes kokonaan viennin varassa. Seka
yksityiset ettd julkiset investoinnit kotimaassa su-
pistuvat tuntuvasti vield tana vuonna ja kasvavat
ensi vuonna selvasti aiemmin arvioitua véhem-
man. Kulutus kasvaa téana vuonna huomattavasti
syksylld ennustettua véhemman. Valtion sopeu-
tustoimien takia yksityinen kulutus kasvaa ensi
vuonna aiemmin laskettua véhemman ja julki-
nen kulutus supistuu. Tasta johtuen ETLA on
korjannut seké kuluvan etta ensi vuoden BKT:n
kasvuennusteensa alaspain. Arvioimme nyt, etta
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Tuotanto ja tyollisyys

Suomen BKT kasvaa tana vuonna 0.7 prosenttia
ja ensi vuonna 2 prosenttia. Syyskuussa ennus-
timme talle vuodelle 1.6 prosentin ja ensi vuodel-
le 2.7 prosentin kasvua.

Koko teollisuuden arvonlisdys, energiasektori ja
kaivannaistoiminta mukaan lukien, kasvaa tana
vuonna 2 prosenttia, mika on hieman syksylla arvi-
oitua véhemman. Palvelusektorin arvonlisdys kas-
vaa vajaan prosentin ja alkutuotannon arvonlisdys
jaa edellisvuoden lukemiin. Rakentamisen arvon-
lisdys supistuu tdnd vuonna vajaat 2 prosenttia,
ennustetta on siten tuntuvasti korjattu alaspain.

Bruttokansantuotteen maaran muutokset toimialoittain neljannesvuosittain
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Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.
1) Muutos edellisen vuoden vastaavasta neljanneksesta.
2) Laskettu neljan neljanneksen liukuvasta summasta.
Lahde: Tilastokeskus.
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Bruttokansantuote toimialoittain

Mrd. e Osuus, %

2013* 2013* 2012*
Alkutuotanto 4.7 2.8 -8.2
Teollisuus 31.0 18.7 -5.3
Rakentaminen 11.3 6.8 -4.8
Palvelut 118.6 71.6 0.7
BKT perushintaan 165.6 100 -1.2

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisesta vuodesta Keskimaarin
2013* 2014 2015 2016 200913 2014—18F
2.6 0 2 2 -0.1 2
-2.6 2 4 4 4.8 3
-2.7 -2 1 2 -0.9 2
-1.2 1 2 2 -0.2 2
-1.5 0.7 2.2 2.0 -1.3 1.9
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Teollisuuden arvonlisdyksen kasvuvauhti nousee
ensi vuonna 4 prosenttiin, kun vientikysynta voi-
mistuu. Alkutuotannon ja palveluiden arvonlisa-
yksen odotetaan kasvavan runsaat 2 prosenttia.
Rakentamisen arvonlisdys kaantyy ensi vuonna
runsaan prosentin kasvuun.

LAHES KAIKKIEN TEOLLISUUSTOIMIALOJEN TUOTANTO
KASVAA TANA VUONNA

Tuotoksella mitattuna teollisuustuotanto kas-
vaa tdna vuonna vajaat 3 prosenttia. Vain sah-
ko- ja elektroniikkateollisuuden seka graafisen
teollisuuden tuotanto jaa viimevuotista pienem-
maksi. Eniten kasvaa tana vuonna kulkuneuvo-
jen, metallien jalostuksen ja kemianteollisuuden
tuotanto. Teollisuuden tuotos nousee ensi vuon-

na runsaat 4 prosenttia, kun kaikkien toimialojen
tuotanto lisdantyy.

Teknologiateollisuuden tuotanto kaantyy tana
vuonna 3 prosentin kasvuun, kun vientikysynta

elpyy.

Kulkuneuvoteollisuuden tuotos kohoaa tana
vuonna 25 prosenttia ja ensi vuonna 21 prosent-
tia. Telakkateollisuuden tilauskanta on heikko.
Téna vuonna toimitetaan vain yksi risteilyalus.
Ensi vuonna luovutetaan toinen risteilyalus, jaan-
murtaja seka hata- ja pelastusalus. Uudenkau-
pungin autotehtaan tuotantoon tuli elokuussa
Mercedes-Benz A-sarjan autoja. Tuotantomaarat
nousevat tuntuvasti tdna vuonna.

Teollisuustoimialojen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2012* 2012* 2012*
Teknologiateollisuus 53.7 415 -4.8
- metallien jalostus 9.4 7.2 -4.6
- metallituotteet 7.3 5.6 -2.8
- koneet ja laitteet 17.8 13.7 1.4
- kulkuneuvot 2.9 2.2 -0.6
- elektroniikka- ja
sahkoteollisuus 16.3 12.5 -10.2
Metsateollisuus 18.8 14.5 0.0
- puutavarateollisuus 5.5 4.2 -2.3
- paperiteollisuus 13.3 10.3 0.9
Graafinen teollisuus 1.5 1.1 -1.4
Kemianteollisuus 24.2 18.7 -24
Elintarviketeollisuus 11.7 9.1 -1.2
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-
ja kenkateollisuus 1.0 0.8 -34
Muu tehdasteollisuus 4.9 3.8 -2.7
Tehdasteollisuus yhteensa 115.8 89.5 -2.8
Mineraalien kaivu 2.2 1.7 2.8
Sahko-, kaasu- ja vesihuolto 11.4 8.8 34
Koko teollisuus 129.4 100 -2.1
Teollisuus pl. elektroniikka-
ja sahkoteollisuus 113.1 87.5 0.6

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisesta vuodesta Keskimaarin

2013* 2014F 2015¢ 2016%F 200913 2014—18F

-5 3 6 5 -6.5 5
-4 6 5 4 -1.4 5
-3 3 5 4 -5.1 4
-8 3 6 6 -3.9 6
-4 25 21 12 -94 12
-5 =l 4 3 -10.1 3
-2 2 4 3 -3.0 3
-2 2 4 3 -2.9 3
=il 3 4 3 -3.0 3
=il | 2 2 -3.8 1

3 4 5 4 13 4
=il 1 3 2 0.0 2

0 2 3 3 -4.6 3
-5 1 3 3 -3.8 3
-2.7 2.6 4.6 3.8 -3.7 3.7
-4 2 6 5 4.4 5
-2 3 2 2 0.3 2
-2.7 2.6 4.4 3.6 -3.3 3.6
-2 4 5 4 -0.6 4



Erityisteema: BKT:n pudotus 2008-2013
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MILTA TOIMIALOILTA SUOMEN BKT:N PUDOTUS ON TULLUT?

Vuonna 2013 BKT:n taso oli runsaat 6 prosenttia
matalampi kuin vuonna 2008, laskettuna perushin-
taan. Ainoat toimialat, jotka ovat nousseet yli vuoden
2008 tason, ovat yksityiset palvelut, julkisyhteisdjen
palvelut seka energia-, vesi- ja jatehuolto. Palvelujen
yhteenlaskettu BKT-kontribuutio on +3.24.

Vuonna 2009 metséteollisuuden tuotannon vaiku-
tus BKT:n pudotukseen oli lahes yhta suuri kuin
sahko- ja elektoniikkateollisuuden. Vuonna 2013
tilanne on aivan toisenlainen. Kun verrataan vuo-
sia 2008 ja 2013, metsateollisuuden kontribuutio
BKT-muutokseen on -1.3 kun taas sahko- ja elekt-
roniikkateollisuuden kontribuutio on -4.77. Muun
metalliteollisuuden kontribuutio on -1.89. Kemian-
teollisuuden negatiivinen kontribuutio on huomat-
tavasti pienempi, -0.29. Mitd nama luvut kertovat ?
Ensinnakin kaikkien teollisuustoimialojen arvonlisa-
ys on edelleen viisi vuotta myéhemmin pienempi
kuin vuonna 2008. Kuten oheisesta kuvasta nakyy,
ylivoimaisesti suurin pudotus tulee sahko- ja elekt-
roniikkateollisuudesta. Nokian matkapuhelintuotan-
non lopettamisella Suomessa on erittdin suuri vaiku-
tus bruttokansantuotteemme heikkoon kehitykseen,

eli se on suurin yksittdinen syy BKT:n matalaan ta-
soon. Itse asiassa sahko- ja elektroniikkateollisuu-
den negatiivinen BKT-kontribuutio on suurempi
kuin kaikkien muiden teollisuustoimialojen yhteen-
laskettu kontribuutio. Kun tarkastellaan oheisen ku-
van pylvaitd voidaan todeta, ettd muun metalliteolli-
suuden negatiivinen kontribuutio on toiseksi suurin.
Tama tarkoittaa sitd, ettéd vuoden 2009 jélkeinen
heikko talouskasvu on vaikuttanut eniten teknolo-
giateollisuuteen. Kemianteollisuus on menestynyt
muita toimialoja paremmin.

BKT:n kasvu vuodesta 2009 vuoteen 2013 on l&dhes
yksinomaan palvelujen ansiota. Energia-, vesi- ja
jatehuollolla seka kemianteollisuudella ja alkutuo-
tannolla on kuitenkin pieni positiivinen kontribuutio
BKT:n kasvuun.

Suomessa ei ole nakopiirissa toista Nokian kaltaista
yritysta, joka korvaisi matkapuhelintuotannon jatta-
man loven ja vetaisi taloutemme vahvaan kasvuun.
Siksi vuoden 2008 BKT:n tason saavuttaminen tu-

lee viemaan aikaa.

Eri toimialojen kontribuutio BKT:n muutokseen
vuosina 2008-2013 perushintaan

BKT perushintaan
Alkutuotanto

Metséteoll.

Kemianteoll.

Sahko- ja elektr.teoll.
Met.teoll. pl. sahko- ja ele.
Muut teoll. toimialat
Energia-, vesi- ja jatehuolto
Rakentaminen

Palvelut
-8 -6

Lahteet: Tilastokeskus, ETLAN laskelmat.

-2 0 2 4 %

ETLA S14.1/b261
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Metallien jalostuksen tuotanto kaantyy tdna vuon-
na 6 prosentin kasvuun. Ensi vuonna tuotanto
nousee noin 5 prosenttia. Koneiden ja laitteiden
tuotanto supistui vield kuluvan vuoden tammi-
kuussa, mutta tuotannon odotetaan kaantyvan
noususuuntaan tdman vuoden aikana ja kas-
vavan vajaat 3 prosenttia. Arvioimme, ettd alan
tuotanto kasvaa ensi vuonna vajaan 6 prosentin
vauhtia.

Séhkélaitteiden (toimiala C27) vienti kasvaa jo
tdna vuonna, mutta tietokoneiden seka elektro-
nisten ja optisten laitteiden vienti (toimiala C26)
vahenee vield, joten koko sahko- ja elektroniikka-
teollisuuden tuotanto jaa prosentin viimevuotista
pienemmaksi. Ensi vuonna séahko- ja elektroniik-
kateollisuuden tuotanto kasvaa 4 prosenttia, kun
kaikkien tuotantoryhmien kysyntéa piristyy vienti-
kysynnan voimistuessa.

Kartongin ja sellun kysynta oli kasvussa o vii-
me vuonna, ja myos paperin kysynnan odote-

taan kasvavan tdné vuonna. Puutavaran tuotanto
piristyi viime vuoden lopulla. Metsateollisuuden
tuotannon odotetaan siten kasvavan téné vuon-
na runsaat 2 prosenttia vimevuotisesta. Tuotanto
kasvaa ensi vuonna noin 4 prosenttia, kun vienti-
kysynta voimistuu.

Kemianteollisuuden tuotanto kasvaa téna vuon-
na vajaat 4 prosenttia, kun koksin ja 6ljytuottei-
den tuotanto nousee 5 prosenttia. Kemikaalien ja
kemiallisten tuotteiden tuotanto lisdantyy vajaat 2
prosenttia. Kumi- ja muovituotteiden tuotannon
odotetaan kasvavan noin 2 prosenttia.

Elintarvikkeet ovat valttamattomyyshyoddykkeita,
joten niiden kysynta ei ole yhtd suhdanneherkkaa
kuin useiden muiden tuotteiden. Tasta huolimat-
ta elintarvikkeiden tuotanto laski kahtena edel-
lisend vuonna. Tana vuonna niiden tuotannon
arvioidaan liséantyvan noin prosentin. Ensi vuon-
na elintarviketeollisuuden tuotannon kasvuvauhti
kiihtynee 3 prosenttiin.

Palvelutoimialojen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2012* 2012* 2012*
Kauppa 32.2 15.0 0.0
- moottoriajoneuv. kauppa 5.2 25 -2.3
- tukkukauppa 14.8 6.9 -04
- vahittdiskauppa 12.2 5.7 1.5
Majoitus- ja ravitsemistoim. 7.0 3.3 0.2
Liikenne 23.6 11.0 0.8
- kuljetus 22.1 10.3 1.1
- postiliikenne 1.5 0.7 -2.8
Rahoitus- ja vak.toiminta 9.1 4.2 4.5
Asuntojen omistus 24.5 114 1.4
Kiinteisto- ja liike-elamaa
palveleva toiminta 48.8 22.8 2.0
Muut sosiaaliset ja
yhteiskunnalliset palvelut 68.9 32.2 0.5
Yksityiset palvelut 159.9 74.7 14
Julkiset palvelut 54.1 25.3 0.6
Yhteensa 214.1  100.0 0.8

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2013* 2014 2015¢ 2016 2009—13 2014—18F
-4.2 0 0 2 -2.1 2.0
-6.6 0 3 4 -3.1 25
-5.7 0 2 3 -3.6 2.0
-1.2 1 2 2 0.5 1.5
-0.9 1 2 2 -1.1 1.5
24 1 4 3 -0.5 3.0
-2.6 1 4 3 -0.7 3.0
0.1 2 2 2 -2.3 2.0
-04 2 5 3 1.3 3.0
1.0 1 1 2 1.9 1.5
0.2 1 2 2 1.5 2.0
-0.6 0 0 0 0.8 0.0
-1.2 1 3 2 0.3 2.0
-0.7 0 0 0 0.3 0.0
0.7 1 3 2 0.3 25



BKT jéi viime vuonna 1.4 prosenttia edellisvuotista
pienemmaksi

Kansantalouden tilinpidon maaliskuussa julkaistujen en-
nakkotietojen mukaan Suomen BKT supistui viime vuonna
1.4 prosenttia edellisvuodesta. Kysyntéerista yksityisten
investointien BKT-kontribuutio oli -0.9, yksityisen kulutuk-
sen -0.5, julkisen kulutuksen +0.2, tuonnin +0.8, viennin
+0.1 ja varastojen muutoksen ja tilastollisen eron -1.1.

Tuotettujen tavaroiden ja palveluiden yhteenlaskettu ar-
vonlisdys oli viime vuonna 193 miljardia euroa. Ensim-
maisella neljanneksella kokonaistuotanto vaheni 3.3 pro-
senttia, toisella 0.9 prosenttia, kolmannella 0.8 prosenttia
ja viimeisella neljannekselld 0.6 prosenttia vuodentakai-
sesta. Kausitasoitettuna kokonaistuotanto supistui en-
simmaiselld neljanneksella 0.2 prosenttia edellisesta nel-
janneksesta. Toisella ja kolmannella neljannekselld BKT
jai edellisen neljanneksen lukemiin. Vuoden viimeisella
neljannekselld kokonaistuotanto véheni 0.3 prosenttia
edellisestd neljanneksesta. Bruttokansantuote jai siten
selvasti syyskuussa ennustettua pienemmaksi.

Teollisuuden arvonlisayksen volyymi supistui viime vuon-
na 2.6 ja rakentamisen 2.7 prosenttia edellisvuodes-

ta. Teollisuustoimialoista metalliteollisuus pl. sdhko- ja
elektroniikka vaheni eniten, 5.1 prosenttia. Palvelualojen
arvonlisdys vaheni 1.2 prosenttia. Eniten vaheni kaupan
arvonlisdyksen volyymi, 4.1 prosenttia. Liikenne supis-
tui 2.6 prosenttia, liike-elaman palvelut 1.8 prosenttia ja
koulutus, terveys- ja sosiaalipalvelut 0.7 prosenttia. Al-
kutuotannon arvonlisayksen volyymi kasvoi 2.6 prosenttia
ja informaation ja viestinnan 2.4 prosenttia. Suurin osa
BKT:n laskusta vuonna 2013 tulee kaupasta, kun tarkas-
tellaan arvonliséyksen volyymin muutosta euroissa toimi-
aloittain edellisen vuoden hinnoin.
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Tuotanto ja tyollisyys

Kaivannaisteollisuuden tuotanto kasvaa 2 pro-
senttia tdna vuonna. Energiasektorin tuotanto
nousee puolestaan 3 prosenttia.

PALVELUALOJEN TUOTOS

Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan pal-
velujen volyymi supistui viime vuonna -1.2 pro-
senttia arvonlisdyksen kasitteelld mitattuna. Yk-
sityisella sektorilla tuotanto aleni -1.6 prosenttia.
Erityisesti kaupan toimialoilla seka rahoitus- ja va-
kuutustoiminnassa tuotanto romahti, sen sijaan
muun muassa kiinteistd- ja informaatiotoimialoilla
tuotannon kasvu jatkui, tosin aiempaa vaimeam-
pana. Julkisen sektorin palveluiden maara supis-
tui -0.1 prosenttia.

Tana vuonna yksityisten palvelutoimialojen tuo-
toksen maaran arvioidaan kasvavan vain vahan
viime vuodesta heikon suhdannetilanteen vuoksi.
Julkisten palvelujen kysynnan arvioidaan jaavan
viime vuoden tasolle. Tuotannon kasvun arvioi-
daan vauhdittuvan vasta vuoden 2015 aikana.

RAKENNUSTUOTANNON ALAMAKI LOIVENEE

TANA VUONNA

Rakennustuotanto supistui viime vuonna vajaat
3 prosenttia. Asuntotuotanto ja yritysten ja yhtei-
sojen talonrakentaminen supistuivat molemmat
perati 10 prosenttia. Maa- ja vesirakentamisen
tuotanto supistui pari prosenttia. Rakennustuo-
tannon kasvua tuki korjausrakentamisen noin 2
prosentin lisdys.

Kuluvan vuoden alkukuukausina talonrakenta-
misen tuotanto- ja aloitusluvut olivat edelleen las-

Rakentamisen tuotos

Mrd. e Osuus, %

2012* 2012* 2012*
Rakentaminen 31.2 100.0 -3.5
- talonrakentaminen 23.4 75.0 -3.9
- maa- ja vesirak. 7.8 25.0 -2.1

Lahde: Tilastokeskus.

Maairan muutos, %
Edellisesta vuodesta Keskimaarin
2013* 2014 2015¢ 2016 200913 2014—18¢

2.7 -1.6 1.5 24 -2.0 1.8
-3.0 -1.7 1.9 2.2 -2.0 1.6
-1.0 -1.0 0.0 3.0 -1.9 2.6
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kussa seka vuodentakaiseen etté edellisiin kuu-
kausiin verrattuna.

Viime vuoden lopulla jatetyt lupahakemukset viit-
taavat talonrakentamisen saavuttavan pohjakos-
ketuksen kuluvan vuoden alkupuoliskolla.

Rakennustyypeista rohkaisevinta kehitys oli yritys-
ten ja yhteistjen talonrakentamisessa, jossa lupia

Tydvoiman tarjonta ja kysynta

1000
henk.

2700

Tyollinen tyévoima
== Tydvoima

2600
2500
2400
2300
2200

2100

2000
1985

15

90 95 2000 05 10

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S14.1/e01

haettiin 5 prosenttia vuodentakaista enemman.
Asuntorakentamisen lupakehitys viittaa uudistuo-
tannon jatkavan laskuaan koko alkuvuoden.

ASUNTOTUOTANTO SUPISTUU TANA VUONNA

Tana vuonna rakennustuotanto vahenee 1.5 pro-
senttia. Talojen uudisrakentaminen véhenee 2
prosenttia. Yritysten ja yhteisdjen uudisrakennuk-
sia valmistuu pari prosenttia vimevuotista enem-

Tydttomien maara ja avoimet tydpaikat
o Tyo6ttomyys (1000 henkiloa)
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400

2013/4
300

200

1989/4
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Lahde: Tydministerio. ETLA S14.1/e16

Tydvoimatase, 1000 henkiloa

Erd 2010 2011 2012
Vaesto 5363 5389 5415
Tyoikainen vaesto" 4043 4059 4075
Tydvoima 2672 2683 2690
Tydlliset 2447 2474 2483
Tyottomat 224 209 207
Tehdyt tyotunnit (milj.) 4163 4218 4225
Tyovoimaosuus, % 66.1 66.1 66
Tydllisyysaste?, % 67.8 68.6 69
Tyottomyysaste, % 8.4 7.8 7

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

2013 2014¢ 2015¢ 2016°

5442 5468 5494 5522

4084 4092 4102 4109

2675 2678 2684 2687

2457 2453 2460 2469

218 225 223 218

4147 4134 4142 4151
.0 65.5 65.4 65.4 65.4
.0 68.6 68.9 69.4 69.9
i 8.2 8.4 8.3 8.1



man. Asuntojen uustuotanto vdhenee 5 prosent-
tia. Rakennustuotannon supistumista hidastaa
korjausrakentamisen 1.5 prosentin kasvu.

Ensi vuonna rakennustuotanto kasvaa 1.5 pro-
senttia. Asuntojen uustuotanto lisdédntyy pari pro-
senttia ja muussa talonrakentamisessa kasvu
jatkuu 2 prosentin tuntumassa. Maa- ja vesira-
kentamisessa laskusuuntaus paattyy.

Vuonna 2016 rakentamisen tuotannon kasvun

odotetaan vauhdittuvan 2.5 prosenttiin. Talon-
rakentamisen tuotanto jatkuu 2 prosentin kas-

Tyélliset toimialoittain
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1980 85 90 95

mmmm Alkutuotanto
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Tuotanto ja tyollisyys

vuvauhdilla, ja maa- ja vesirakentaminen elpyy
3 prosentin kasvuun. Sita vilkastuttaa kahden
uuden ydinvoimalan rakennustdiden kdynnisty-
minen.

TYOTTOMYYSASTE 8.4 PROSENTTIIN TANA VUONNA
Suhdannelaskun syveneminen viime vuonna
vahensi tydpaikkoja 1.2 prosenttia. Tyottomien
lukumaéra kasvoi 6 prosenttia. Heikentyneen
tydmarkkinatilanteen takia tydvoiman ulkopuolel-
le siirtyi ennatysmadra vakea. Tyollisesta tyovoi-
masta poistui tyéttémyyteen ja siirtyi tydvoiman
ulkopuolelle yhteensa 36 000 henkil®a. Lisays on
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Léhde: Tilastokeskus.
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Erityisteema: Kansantalouden tilinpito uudistuu

KANSANTALOUDEN TILINPIDON KASITTEET MUUTTUVAT

HEINAKUUN JULKISTUKSESSA

Globalisaation ja uusien ilmitiden, kuten paasto-
kaupan ja uusien rahoitusinstrumenttien, myoéta
nykyinen kansantalouden tilinpidon jarjestelma
ei enaa vastaa taman paivan taloudellisia kasit-
teitd. Samanaikaisesti julkisen talouden tilas-
toinnin laatuvaatimus EU:ssa on noussut. Maa-
ilmanlaajuisen SNA-jarjestelman (System of
National Accounts) ja EKT-jarjestelman (Euroo-
pan kansantalouden tilinpitojarjestelma) uudis-
taminen Euroopan unionissa alkoi jo vuonna
2002. Useimmat EU-maat siirtyvat EKT 2010
-asetukseen syyskuun lopussa 2014. Suomi siir-
tyy uuteen kansantalouden tilinpidon jarjestel-
maan muita maita aikaisemmin. Kansantalouden
tilinpidon vuosi- ja neljdnnesvuositietojen uudet
aikasarjat julkaistaan Suomessa jo heindkuus-

sa vanhan julkaisurytmin mukaan. Vuositilinpito
julkaistaan 11.7.2014 vuosilta 1975-2013 ja nel-
jannesvuositilinpito alkaen vuodesta 1990. Sek-
toritilit neljannesvuosittain ja julkisyhteisojen tulot
ja menot neljdnnesvuosittain julkaistaan vuodes-
ta 1999 alkaen. Verot ja veronluonteiset maksut
julkaistaan vuosille 1975-2013. Julkisen velan ja
rahoitustilinpidon tiedot julkaistaan kuitenkin vas-
ta syyskuussa.

Tilastokeskuksen alustavien arvioiden mukaan
BKT:n taso nousee 2000-luvulla noin 4 prosenttia
EKT 2010 -menetelmamuutosten seurauksena.
Samassa yhteydessa Tilastokeskus tekee myos
muita aikasarjatarkistuksia, jotka vaikuttavat brut-
tokansantuotteeseen. Tassa vaiheessa kokonais-
vaikutus on vaikeasti arvioitavissa.

T&K-MENOT JA MAANPUOLUSTUSKALUSTON HANKINTA
SIIRTYVAT INVESTOINTEIHIN

Tutkimus- ja kehittdmismenot (T&K) lasketaan
talla hetkelld juokseviksi menoiksi kansantalou-
den tilinpidossa. Uudessa EKT-jarjestelmassa
T&K-menot kasitelldan investointeina. BKT-vai-
kutukseltaan tama on suurin yksittdinen muu-

tos. EU-maissa BKT:n taso nousee 0-5 prosenttia
T&K-muutoksen takia. Suomen BKT:n arvioidaan
nousevan 3-4 prosenttia 2000-luvulla.

My6s maanpuolustuskaluston hankinnat tullaan
kirjaamaan investoinneiksi. Valtionhallinnon kiin-
tedn padoman kuluminen nousee, mika nostaa
bruttokansantuotteen tasoa noin 0.2-0.5 pro-
senttia. BKT:n vuosimuutoksessa tama korjaus ei
juurikaan nay.

GLOBAALIEN TUOTANTOPROSESSIEN VAIKUTUKSET
VIENTIIN JA TUONTIIN

Nykyisessa jarjestelmassa valmistuttaminen ulko-
mailla, eli tavaroiden lahettdminen toiseen maa-
han edelleen jalostusta tai muokkausta varten ja
niiden palauttaminen lahettdvaan maahan ilman
etta omistaja vaihtuu, nakyy tdysipainoisesti ta-
varoiden viennissa ja tuonnissa. EKT 2010:ssa
valmistuttamista kasitelldan niin, etta vain val-
mistuttamisprosessin marginaali (valmistuspal-
velun arvo) kirjataan palveluiden vientina jalosta-
valle maalle ja palveluiden tuontina omistavalle
maalle. Jatkossa jalostavan talouden tuotannossa
nakyy vain kyseisen palvelun tuotanto eika enaa
koko tuotteen arvo.

Valityskauppa tarkoittaa sita, etta jokin yksikko
maassa A ostaa tavaroita toisesta maasta B ja ne
myydaan kolmanteen maahan C ilman ettéd ne
kayvat yksikon kotimaassa A. Tallaiseen valitys-
kauppaan liittyvd marginaali kasitelladn vanhassa
jarjestelméssa palvelujen vientina. Jatkossa tava-
roiden osto kirjataan kotimaassa A negatiiviseksi
tavaroiden vienniksi ja niiden myynti maahan C
kirjataan tavaroiden positiiviseksi vienniksi.

VAIKUTUKSET JULKISEEN TALOUTEEN

Uudessa EKT 2010:ssé tavoitteena on saada en-
tista tarkempi kuva mm. julkisen alijgdman ja
velan kehityksesta tekemalla muutoksia julkisyh-
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teisojen rajauksiin. Esimerkiksi julkisomisteiset
osakeyhtiomuotoiset yksikot siirtyvat yrityssek-
torista julkisyhteis6ihin. Rajanvedon muutosten
myota julkinen velka nousee jonkin verran, mutta
tasomuutos ei ole suuri.

Nykyisessé jarjestelméassa julkisen alijgaman ka-
site EU:n vakaus- ja kasvusopimukseen liitty-
vassa liiallisten alijagamien menettelyssa (EDP)
poikkeaa hieman kansantalouden tilinpidon sek-
toritilien alijagamasta. Heindkuussa EDP-rapor-
tointi muuttuu siten, etta siind kaytetdan suoraan
kansantalouden tilinpidon mukaista alijgamaa.
Suomen julkinen alijagama (EDP) nousee vuosina
2002-2011 keskimaarin noin 0.2 prosenttiyksik-
koa suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Uudessa elakelisataulussa raportoidaan kaikki-
en eldkejarjestelmien tietoja. Sen myota elake-
jarjestelmien kansainvéliset vertailut paranevat.
Eurostatille taulukko toimitetaan vuodesta 2017
alkaen.

MUITA MUUTOKSIA — VARALLISUUSTASEET,
PAASTOOIKEUDET, TYOSUHDEOPTIOT, VAKUUTUKSET
JATALLETUKSET SEKA ALV-MAKSU

Tilastokeskus pyrkii kehittdmaan varallisuustasei-
den tietosisaltéd. Varsinkin maan ja asuntokan-
nan tietoja halutaan parantaa, jotta kotitaloussek-
torin kokonaisvarallisuuden kehitysta pystyttaisiin
paremmin seuraamaan.

Paastooikeuden hinta lupien huutokaupassa kir-
jataan rahoitusvaraksi ja myéhempi hinnanmuu-
tos kirjataan reaalivaraksi. Energiamarkkinaviras-
to hallinnoi paastokauppajarjestelmaa.

Tybsuhdeoptiot ovat nykyisessa jarjestelmassa
palkkakasitteen ulkopuolella. Jatkossa tyésuh-
deoptiotulot kirjataan palkoiksi ja optiot kirjataan
uutena rahoitusvaateena rahoitustilinpidossa.

Mahdollisesti vakuutussektorin laskentaan tulee
joitakin muutoksia. My6s standarditakauksiin,
esim. opintolainatakauksiin ja valtion asuntolai-
natakauksiin, sovelletaan uudentyyppistd menet-
telya.
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Rahoitustilinpidossa tulee suuri siirtyma lainojen
ja talletusten valilla, koska rahalaitosten valilla ei

enaa sallita lainoja, vaan lainat kirjataan nyt talle-
tuksina.

Nykyjarjestelmassa EU:n keradmiin veroihin tilas-
toidaan my6s ALV-maksu, jota maksetaan EU:n
budjettiin maksamista maksuista. Jatkossa ALV-
maksu on valtionhallinnon EU:lle maksama tu-
lonsiirto. Tasta seuraa, etta valtion verokertyma
kasvaa ja EU:n verokertyma pienenee.

MYDS MAKSUTASETILASTOINTI UUDISTUU

My6s maksutasetilastointi uudistuu EKT 2010
-uudistuksen yhteydessa. Ylla kuvattu valmis-
tuttaminen ulkomailla ja vélityskauppa nakyvat
maksutaseessa eri tavalla kuin aiemmin. Uuden
maksutasekasikirjan (BPM6) mukaan valillisten
rahoituspalveluiden (FISIM) osuus korosta nakyy
palveluissa.

Uudistuneessa maksutaseessa "suora sijoitta-
ja” ja "suoran sijoituksen vastaanottava yksikko”
madaritelldan samoin kuin aiemmin, mutta suori-
en sijoitusten osalta siirrytdan saamis-/velkape-
riaatteen mukaisiin kirjauksiin. Samanaikaises-
ti tiedot suorista sijoituksista julkaistaan omana
tilastoalueena. Tassa tilastossa noudatetaan uu-
distettua suuntaperiaatetta.

Joitakin muutoksia tulee my®s liittyen arvopape-
risijoituksiin, muihin sijoituksiin, johdannaisiin
ja valuuttavarantoon. Sektoriluokitukseen tulee
seka sisallollisia etta rakenteellisia muutoksia.

Léhde: Tilastokeskus.

Lisatietoa 16ytyy Tilastokeskuksen EKT 2010-uudistussi-
vuilta: www.stat. fi/til/ekt2010.
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samaa suuruusluokkaa kuin TEMin rekisteroma
tyéttémien tydnhakijoiden maaran kasvu.

Viime vuonna tyopaikkojen maara vaheni kaikil-
la paatoimialoilla poikkeuksena rakennusala ja
julkisyhteisot. Teollisuustuotannon 2.5 prosen-
tin supistuminen pudotti tuntuvasti teollisuuden
ja liike-eldaman ammateissa palvelleiden maaraa.
Mybs likkenteen aloilla ja yritysten tarjoamissa
henkilbkohtaisissa palveluissa tydvoiman kaytto
supistui. Rakennusalalla ty6llisyys polki paikal-
laan ja julkisyhteistissa tyon kysynta kasvoi 0.4
prosenttia.

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla tydmarkkina-
tilanne pysyy vaikeana ja ty6ttdmyyden nousu
jatkuu. Kausitasoitettujen lukujen mukaan tyolli-
syyden lasku pysahtyi vuodenvaihteessa, ja tyo-
voiman tarjonta kaantyi lievaan kasvuun.

TYOLLISYYS PARANEE VERKKAAN

Suhdannetilanteen asteittainen paraneminen ko-
hentaa tyollisyystilannetta vuoden jalkipuoliskolla.
Teollisuudessa tydn kysynnan lasku hidastuu. Lii-
kenteessa ja liike-elaman palveluissa tydpaikko-
jen tarve kasvaa.

Tydlliset toimialoittain™, 1000 henkiloa

Kotitalouksien kysynnasta riippuvilla toimialoil-

la tyollisyystilanne pysyy koko vuoden heikkona.
Julkisyhteistjen tyollisyyden nousu taittuu. Julkis-
ta kysyntaa hidastavien sopeutustoimien vuoksi
julkisen sektorin henkildstdn maara kaantyy ensi
vuodesta lukien pitempiaikaiseen laskuun.

Tana vuonna tyollisten maara vahenee 0.2 pro-
sentilla ja tydttomyys liséantyy viimevuotista va-
hemman. Tybvoiman tarjonta lahtee loivaan kas-
vuun, koska suhdannetilanteen kohentuminen
houkuttelee yha useammat palaamaan takaisin
tydbmarkkinoille. Tydttdmyysasteen arvioidaan
nousevan tana vuonna 0.2 prosenttiyksikkoa 8.4
prosenttiin.

YRITYSPALVELUISSA TYOVOIMAN TARVE KASVAA ENITEN
Vuosina 2015-2016 kokonaistuotannon kasvu
vauhdittuu noin 2 prosenttiin, mika lisaa tyovoi-
man kayttod etenkin yksityisilla palvelualoilla.
Vientivetoisen kasvun takia tyollisyysndakymat
ovat parhaimmat liike-elamaa palvelevilla toimi-
aloilla seka tietoliikenteessa. Naita yrityspalvelu-
ja tuottavilla aloilla tytllisyys paranee arviolta 1.5
prosentin vuosivauhtia.

Toimiala TOL-02 2011
Alkutuotanto A,B 104
Koko teollisuus C,D,E 403
Rakentaminen F 176
Kauppa- ja majoitustoiminta G,H 392
Liikenne | 171
Rahoitus- ja liike-elamaa

palveleva toiminta JK 382
Julkiset ja muut yht.palv. L-0 836
Julkinen sektori 667
Palvelut yhteensa 1781
Toimiala tuntematon X 10
Koko kansantalous 2474

D Toimialaluokitus 2002.
Lahde: Tilastokeskus.

2012 2013* 2014¢ 2015¢ 2016*
103 101 98 96 95
401 396 394 394 394
174 175 174 174 174
392 389 388 387 386
170 168 169 169 170
391 386 389 394 400
845 835 835 838 841
666 668 669 667 665

1798 1777 1781 1789 1797

7 8 6 8 9
2483 2457 2453 2460 2469



Teollisuuden tyévoiman kayttd véhenee koko en-
nustejakson ajan. Kulutustavaroita myyvilld kau-
pan aloilla tydn kysynta vahenee vuoteen 2016
saakka, koska kotitalouksien reaalisen ostovoi-
man kasvu jaa finanssipoliittisten sopeutustoi-
mien takia poikkeuksellisen hitaaksi.

Rakennustoiminnassa tydn kysynnan odotetaan
lisdantyvan voimallisemmin vuonna 2016, kun
suuret investointihankkeet kdynnistyvat.
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TYOLLISYYSASTE KOHOAA VAUHDIKKAASTI
Ty6ttdmyysasteen arvioidaan alenevan ensi vuon-
na 0.1 prosenttiyksikkoa 8.3 prosenttiin ja vuon-
na 2016 sen arvioidaan laskevan 8.1 prosenttiin.
Tyollisyyden hyvin hitaasta kasvusta huolimatta
tyollisyysaste nousee verraten ripedasti, keskimaa-
rin 0.5 prosenttiyksikkoa vuodessa. Tyollisyysas-
tetta kohottaa tydikaisen 15-64 -vuotiaan vaeston
maaran lasku.

Viime vuosikymmenella tyoikaisten méaara koho-
si keskimaarin 10 000 henkil6a vuodessa. Ku-
luvalla vuosikymmenella tdméa nousu katkesi, ja
kaantyi tilastokeskuksen vaestbennusteen mu-
kaan 15 000 henkilon suuruiseksi vuosittaiseksi
laskuksi.
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TAVARATUONTI KAANTYY TANA VUONNA

SELVAAN KASVUUN

ETLAN tavaratuonnin ennuste kuluvalle vuodel-
le pysyy lahes ennallaan. Arvioimme, etta tavara-
tuonnin maara kasvaa tana vuonna 3.4 prosent-
tia. Koska my6s tavaraviennin ennuste on lahes

VALTIONTALOUDEN SOPEUTUSTOIMET JARRUTTAVAT
KULUTUSTAVAROIDEN TUONTIA

Raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden tuonti
kasvaa tana vuonna 3 prosenttia, kun teollisuus-
tuotanto kdantyy kasvuun. Ensi vuonna hyddyke-
ryhman tuonnin kasvu jatkuu 3 prosentin tahtia,

sama kuin syyskuussa, viennissa panoksena kay-
tettdvien raaka-aineiden ja tuotantohyddykkei-
den tuontiennuste pysyy ennallaan. Myos inves-
tointitavaroiden tuonti kasvaa saman verran kuin
arvioimme edellisessa ennusteessa. Kulutustava-
roiden tuonti jda hieman aiemmin arvioitua pie-
nemmaksi. Palvelut mukaan lukien tuonti lisdan-
tyy tdna vuonna vajaat 3 prosenttia.

Raaka-aineiden tuonnin ja teollisuus-
tuotannon muutos
%

Ensi vuonna tavaratuonti kasvaa 3.5 prosent-
tia, mika on selvasti aiemmin arvioitua véhem-
man. Valtiontalouden sopeutustoimet hidastavat
kulutuksen kasvua ja sita kautta kulutustavaroi-
den tuontia. My6s investointitavaroiden tuonti jaa 20
syksylla arvioitua pienemmaksi, koska uusien
ydinvoimaloiden aloitukset ovat siirtyneet ajassa 1985 90 95 2000 05 10 15
eteenpadin. Tavara- ja palvelutuonti yhteensa kas- 1) Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

. . Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista.
vaa ensi vuonna 3 prosenttla. Vuoteen 1998 asti raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden

tuonti.
Lahteet: Tilastokeskus, Tulli.

Tavara- ja palvelutuonti

== Raaka-aineiden ym. tuonti
1)

== Teollisuustuotanto

ETLA S14.1/m01

Arvo" Maara"”
Mrd. e %-osuus Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin
2013* 2013* 2012* 2013* 2014¢ 2015 2016F 200913 2014-18F
Raaka-aineet ja tuotantohydod. 19.1 32.9 45 -2.7 3 83 83 -2.9 3
Energiatuotteet 134 23.1 -1.7 93 1 1 1 0.5 1
Investointitavarat 11.2 19.3 -1.3 -6.8 4 4 5 -5.2 6
Kulutustavarat 144 24.7 44 0.2 3 4 4 -2.0 4
- kestokulutustavarat 3.8 6.5 -129 04 6 7 7 -8.4 7
- muut kulutustavarat 10.6 18.2 -0.6 0.1 2 3 3 1.4 3
Koko tavaratuonti? 56.0 100 40 -05 34 35 35 2.7 3.1
Tavara- ja palvelutuonti? 77.8 . -0.7 -1.8 29 3.0 3.4 2.0 2.8

D Kayttotarkoituksen mukainen tuonnin arvo Tullitilaston (c.i.f.) mukaan. M&aran muutokset ETLAN laskelma.
2 Kansantalouden tilinpidon mukaan.
Lahteet: Tilastokeskus, Tulli.



kun teollisuustuotanto lisdantyy tuntuvasti taman-
vuotisesta.

Investointitavaroiden tuonnin odotetaan kaanty-
van 4 prosentin kasvuun tana vuonna. Kotimai-
nen teollisuus tarvitsee uusia koneita ja laitteita,
kun teollisuustuotanto piristyy suhdannetilan-
teen parantuessa. Ensi vuonna investointitavaroi-
den tuonti lisdantyy niinikaan 4 prosenttia, miké
on aiemmin arvioitua véahemman, koska uusien
ydinvoimaloiden aloituksia on lykatty. Tuoreim-
pien tietojen mukaan toisen rakentaminen alkaa

Tavaratuonnin maara supistui viime vuonna 0.5
prosenttia

Kansantalouden tilinpidon maaliskuussa julkaistujen en-
nakkotietojen mukaan tavaratuonnin maara supistui vii-
me vuonna 0.5 prosenttia edellisvuodesta.

Ensimmaisell neljannekselld tavaratuonnin méara su-
pistui 5.1 prosenttia ja toisella 3.4 prosenttia vuodenta-
kaisesta. Kolmannella neljannekselld tavaratuonti kaantyi
4.9 prosentin kasvuun edellisvuotisesta ja viimeisella nel-
janneksella kasvua kertyi 1.9 prosenttia.

Kausitasoitettuna tavaratuonnin méara vaheni ensim-
maiselld neljannekselld 0.1 prosenttia ja toisella nel-
janneksella 1.4 prosenttia edellisesta neljanneksesta.
Kolmannella neljanneksella tuontimdéra lisdantyi 5.4
prosenttia edellisestd neljanneksesta, mutta viimeiselld
neljanneksella se laski 1.9 prosenttia kolmannesta nel-
janneksesta.

Energiatuotteiden tuonti lisdantyi viime vuonna perati 9
prosenttia. Kestokulutustavaroiden tuonti kasvoi puoli-
sen prosenttia, ja muiden kulutustavaroiden tuonti jai
edellisvuoden lukemiin. Investointitavaroita tuotiin vajaat
7 prosenttia edellisvuotista vahemman. Téhan hyddyke-
ryhmaan kuuluvat myds puhelinlaitteiden osat. Raaka-
aineiden ja tuotantotarvikkeiden tuontiméara oli vajaat 3
prosenttia edellisvuotista pienempi.

Tavaroiden tuontihinnat laskivat viime vuonna kansan-
talouden tilinpidon mukaan keskimaarin 1.8 prosenttia
edellisvuotisesta. Tilastokeskuksen tuontihintaindeksi
putosi 2.2 prosenttia.
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vuonna 2016 ja toisen vasta vuonna 2017. Nii-
den vaikutus investointitavaroiden tuontiin nakyy
siten selvasti vasta vuodesta 2017 eteenpadin.

Kestokulutustavaroiden tuonti on pitkan lasku-
kauden jalkeen kdantynyt nousuun. Tédna vuonna
ryhman tuonnin arvioidaan kasvavan 6 prosent-
tia. Ensi vuonna kestokulutustavaroiden tuonti
j&8 huomattavasti aiemmin arvioitua pienemmaék-
si, mutta kasvaa silti 7 prosenttia.

Lyhytikaisten kulutustavaroiden tuonti lisdéntyy
téna vuonna 2 prosenttia, kun yksityinen kulutus
kaantyy 0.4 prosentin kasvuun. Ensi vuonna hyo-
dykeryhman tuonnin odotetaan nousevan 3 pro-
senttia, kun yksityisen kulutuksen kasvu vauh-
dittuu.

TUONTIHINTOJEN LASKU JATKUU SEKA

TANA ETTA ENSI VUONNA

Tavaroiden tuontihintojen lasku jatkuu tana vuon-
na. Keskimaarin ne jaavat 2.3 prosenttia mata-
lammiksi kuin viime vuonna. Tuontihinnat alene-
vat viela ensi vuonna, keskimaarin ne putoavat
1.5 prosenttia. Energiatuotteiden tuontihintojen
odotetaan laskevan nelisen prosenttia tana vuon-
na ja noin 8 prosenttia ensi vuonna. Raaka-ainei-
den ja tuotantotarvikkeiden tuontihintojen odo-
tetaan tdman vuoden aikana kaantyvan lievaan
nousuun, mutta ne jaavat silti keskimaarin noin
2 prosenttia vuodentakaista matalammiksi. Ensi
vuonna hinnat nousevat puolisen prosenttia.

Investointitavaroiden tuontihintojen lasku jatkuu
l&hivuosina puolen prosentin tahtia. Kestokulu-
tustavaroiden tuontihinnat kaantyivéat viime vuo-
den jalkipuoliskolla uudestaan laskuun. Hintojen
odotetaan edelleen alenevan. Muiden kulutusta-
varoiden tuontihinnat jaavat tdna vuonna edel-
lisvuoden lukemiin. Tahan ryhmaan kuuluvat
muun muassa elintarvikkeet.

VAIHTOTASEEN ALIJAAMA SUPISTUU TUNTUVASTI

MYDS TANA VUONNA

Kauppataseen ylijagdman odotetaan kohoavan
tana vuonna 1.5 miljardiin euroon, mikéa on sel-
vasti syksylld arvioitua vdhemman. Tavaraviennin
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arvon arvioidaan edelleen nousevan 58.1 miljar-
diin euroon, mutta tavaratuonnin arvo nousee
aiemmin odotettua enemman, mika pienentaa
kauppataseen ylijagamaa. Vuonna 2015 ylijaama
suurenee 3.8 miljardiin euroon, kun viennin arvo
kasvaa selvasti enemman 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 matkapuhelinliike-
toiminnan myynnin vaikutukset palvelujen vien-
tiin ja tuontiin ovat vaikeasti arvioitavissa. Lisaksi
vuosittaiset korjaukset kansantalouden tilinpidos-
sa ovat usein suuret. Arvioimme, etta palveluta-
se on tdna vuonna 0.6 miljardia euroa alijgamai-
nen ja etta alijgama pysyy samansuuruisena ensi
vuonna.

Palveluiden ulkomaankaupan seurantaa ja tul-
kintaa hankaloittaa myds se, etta Tilastokeskus
julkaisee erillisen palvelujen ulkomaankaupan
tilaston, mihin eivat sisélly vaihtotaseen palvelu-
erat liikenne, matkustus, vakuutus- ja rahoitus-
palvelut seka julkishallinnon palvelut. Tilastokes-
kuksen yllamainitun julkaisun mukaan palvelujen

Vaihtotaseen alijaama pieneni viime vuonna
runsaalla miljardilla

Vuoden 2012 vaihtotaseen alijazdmaa on kansantalouden
tilinpidon maaliskuussa julkaistujen tietojen mukaan kor-
jattu tuntuvasti ylospain 3.6 miljardin euron alijadmasta
2.7 miljardin euron alijadmaan. Tama johtuu siita, etta
tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen taseen alijaa-
ma onkin aiemmin laskettua pienempi.

Ennakkotietojen mukaan vaihtotaseen alijadma pieneni
1.6 miljardiin euroon vuonna 2013. Vaihtotase vahvistui
siten 1.1 miljardia euroa edellisestd vuodesta. Kauppata-
se kaantyi 0.1 miljardin alijadmasta 0.3 miljardin euron
ylijaamaan, ja palvelutaseen alijadma pieneni 1.3 mil-
jardia euroa. Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen
tase sen sijaan heikkeni 0.6 miljardia euroa.

Seka tavaroiden viennin etté tavaroiden tuonnin arvo va-
heni viime vuonna. Tuonnin arvo supistui viennin arvoa
enemman, jolloin kauppatase kaantyi ylijaamaiseksi. Pal-
veluviennin arvo nousi viime vuonna 1.8 prosenttia, mutta
vaikka palvelutuonnin arvo véheni 4.2 prosenttia vuoden-
takaisesta, palvelutase oli 0.6 miljardia euroa alijgdmai-
nen. Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen tase oli
1.3 miljardia euroa alijaamainen.

Vaihtotase, mrd. euroa

2012* 2013* 2014¢ 2015¢ 2016"

Tavaroiden vienti (fob)" 57.2 56.3 58.1 61.5 64.9
Tavaroiden tuonti (foh)" 57.3 56.0 56.6 57.7 59.9
Kauppataseen ylijaama -0.1 0.3 1.6 3.8 5.0
Palveluvienti 20.9 21.3 21.9 22.7 23.7
Palvelutuonti 22.8 21.8 22.5 23.4 24.5
Palvelutaseen ylijaama -1.9 -0.6 -0.6 -0.6 -0.8
Tuotannontekijakorvausten ja

tulonsiirtojen taseen ylijaama -0.8 -1.3 -1.1 -0.7 -0.3
Vaihtotaseen ylijaama -2.7 -1.6 -0.2 2.5 3.9
Vaihtotaseen ylijaama / BKT, % -14 -0.8 -0.1 1.2 1.8
Vaihtotaseen ylijaama / viennin arvo, % -3.5 -2.0 -0.2 3.0 44

D MI. tavarakaupan jarjestelyerét.
Lahde: Tilastokeskus.



ulkomaankauppa oli 2.1 miljardia euroa ylijaa-
mainen vuonna 2012. Tama luku siséltaa kon-
serniyritysten valisen palvelukaupan. Palvelujen
ulkomaankaupan tilastossa muualla erittelemat-
tomat liike-elaman palvelut kattavat vajaat 40
prosenttia palvelujen viennistd. Tdman tilaston
mukaan tarkeimmat palvelujen viennin kohde-
maat vuonna 2012 olivat Ruotsi, Yhdysvallat, Ir-
lanti, Saksa ja Britannia. Palvelujen tarkeimmat
tuontimaat olivat Saksa, Yhdysvallat, Ruotsi, Bri-
tannia ja Irlanti. Tilastokeskuksen julkaiseman
kansantalouden tilinpidon mukaan palvelutase
oli sen sijaan 1.9 miljardia alijg@mainen vuonna
2012. Ennusteemme perustuu kansantalouden
tilinpidon tilastosarjoihin.

Tavaroiden ja palvelusten tase kdantyy viime vuo-
den 0.2 miljardin euron alijgamasta tadna vuon-
na vajaan miljardin euron ylijagdmaan, kun vienti
kasvaa tuontia nopeammin. Ensi vuonna ylijgama
nousee runsaaseen 3 miljardiin euroon.

Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen taset-
ta heiluttelevat erityisen voimakkaasti omaisuus-
tulot ja omaisuusmenot, eli nettomaaraiset rajan
yli kulkevat osingot, korot ja kotiutetut voitot, jois-
ta varsinkin osinkojen ja voittojen suunnat voivat
vaihtua &killisesti vuodesta toiseen. Niiden muu-

Vaihtotaseen ylijaama komponen-
teittain suhteessa BKT:hen

%

- == Vaihtotase == Kauppatase

15 -~ Palvelutase ‘
- == Tuotannontekijakorvaus ja tulon- -
siirtotas !

10 =

-51(0) [ R A I

198890 95 2000 05 10 15
Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

Laskettu neljan neljanneksen
liukuvista summista, keskistetty. ETLA S14.1/u02

Lahteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus.

073

Tuonti ja maksutase

Vaihtotase ja pddomaliikkeet

Mrd. Vaihtotase
EUR - ‘

5 [ ‘ ‘
1998 2000 02

04 06 08 10 12

Rahoitustarve

20
19982000 02

04 06 08 10 12

Suorat sijoitukset, netto

19982000 02 04 06 08 10 12

0 Arvopaperisijoitukset, netto

=10 [ SR A SRS S S
19982000 02 04 06 08 10 12

Muu sijoitukset, netto

20 | W S W S
19982000 02 04 06 08 10 12
12 kuukauden ei-keskistetty liukuva summa.

Lahde: Suomen Pankki. ETLA S14.1/u03



074 SUHDANNE 2014:1

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

Kotitaloussektori

%
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Yritykset, rahoitus- ja vakuutustoiminta
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O Fvvaa bbb b b b ®

1975 80 85 90 95 2000 05 10

Julkinen sektori
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== Tulot

= Saastaminen
Padomanmuodostus
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tokset voivat vaikuttaa merkittavasti vaihtotasee-
seen. Odotamme, etta tuotannontekijakorvausten
ja tulonsiirtojen taseen alijadma pienenee tana
vuonna 1.1 miljardiin euroon ja ensi vuonna 0.7
miljardiin euroon.

Vaihtotaseen alijgd@méan odotetaan pienenevan
selvasti tand vuonna 0.2 miljardiin euroon viime
vuoden 1.6 miljardista eurosta. ETLA arvioi, etta
vaihtotase kaantyy 2.5 miljardin euron ylijadmaéan
vuonna 2015. Maksutasetilastointi siirtyi vuoden
vaihteessa Suomen Pankilta Tilastokeskukselle,
ja heindkuussa otetaan kayttéon uusi maksutase-
kasikirja (BPM6). Katso erityisteema: Kansanta-
louden tilinpito uudistuu sivulla 66.

KOTITALOUKSIEN SAASTAMINEN NOUSEE VIELA

TANA VUONNA

Kotitalouksien saastdminen nousi viime vuonna
1.8 miljardiin euroon edellisvuoden 1.5 miljar-
dista eurosta. Kansantalouden tilinpidon saas-
tamiskasite ei kuitenkaan ota huomioon kaikkia
kotitalouksien rahoituksen ldhteitéd ja rahoituksen
kayttokohteita. Sadstaminen kansantalouden ti-
linpidossa ei siten kuvaa kotitalouksien todellista
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Tuonti ja maksutase

saastamista kovin tarkasti. Tana vuonna kotita-
louksien saastaminen kohoaa noin 2.1 miljardiin
euroon. Vuonna 2015 kotitaloussektorin saasta-
minen alenee 1.4 miljardiin euroon.

Yrityssektorin sadstaminen laski viime vuon-

na 2.5 miljardiin euroon 6.1 miljardista eurosta.
Tana vuonna yritysten sdastaminen nousee 4.9
miljardiin euroon. Ensi vuonna saastaminen ko-
hoaa 7.3 miljardiin euroon.

Julkisen sektorin rahoitusalijagama nousi viime
vuonna 4.6 miljardiin euroon. Tana vuonna se
laskee vain hieman 4.5 miljardiin euroon, mut-
ta kutistuu ensi vuonna selvasti 2.9 miljardiin
euroon. Vuonna 2016 julkisyhteistjen rahoitus-
alijgdma supistuu 0.9 miljardiin euroon. Suh-
teutettuna kokonaistuotantoon arvioimme, etta
julkiyhteisojen alijagama laskee tana vuonna 2.3
prosenttiin ja 1.4 prosenttiin vuonna 2015. Vuon-
na 2016 rahoitusjadma suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen laskee 0.4 prosenttiin. Julkisen sek-
torin rahoituskysymyksia kasitellaan tarkemmin
sivuilla 52-59.
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Hinnat ja kustannukset

INFLAATIO HIDASTUU

Vuonna 2013 euromaiden kuluttajahintojen
nousu oli keskimaérin 1.3 prosenttia. Kustan-
nuskehitysta jarrutti muun muassa raaka-ainei-
den maailmanmarkkinahintojen vaimea kehitys.
Suomessa yhdenmukaistettu inflaatio oli muita
euromaita nopeampi, 2.2 prosenttia. Vilillisen
verotuksen kiristyminen ja elintarvikkeiden kal-
listuminen vauhdittivat Suomen inflaatiota. En-
nustejaksolla vilillisen verotuksen kiristymisen
arvioidaan vauhdittavan kustannusten nousua.

TUONTIHINNAT ALENEVAT

Tilastokeskuksen tuontihintaindeksin mukaan
tuontihinnat alenivat viime vuonna keskimaarin
2.2 prosenttia. Hintojen aleneminen johtui talou-
den taantuman myota toteutuneesta maailman-
markkinahintojen vaimeasta kehityksestd ja eu-
ron lievasta vahvistumisesta.

Kuluvan vuoden tammikuussa hintojen muutos
vuoden yli oli -2.9 prosenttia. Energian ja muiden

raaka-aineiden maailmanmarkkinahinnat aleni-
vat vuodentakaisesta lahes 5 prosenttia, myos

Keskeisten hintaindeksien muutokset
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Muutokset edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.
Lahde: Tilastokeskus. ETLA S14.1/p01

investointi- ja kulutustavaroiden hinnat alenivat
viime vuodesta.

VALILLISEN VEROTUKSEN KIRISTYMINEN VAUHDITTI
KOTIMAISTA KUSTANNUSKEHITYSTA

Viime vuonna kotimaisia kustannuspaineita voi-
misti [&hinna arvonlisdverotuksen kiristyminen 22
prosentista 23 prosenttiin.

Vuonna 2013 sopimuskorotukset jaivat noin 1.5
prosenttiin. Kun mukaan otetaan liukumat ja ra-
kennemuutos, sdanndllisen tydajan ansiotasoin-
deksi kohosi 2.4 prosenttia edellisestd vuodesta.
Yleista ansioiden kehitystd kuvaava indeksi koho-
si 2.1 prosenttia.

Tydn tuottavuus on viime vuosina romahtanut.
Viime vuonna tyon tuottavuus kohosi +0.5 pro-
senttiin edellisen vuoden -1.2 prosentista. Pitkal-
l& aikavalilla tyon tuottavuus on kasvanut keski-
maarin 3 prosentin tuntumassa. Koko talouden
yksikkotydkustannusten nousu vaimeni 2.3 pro-
senttiin tydn tuottavuuden lievan nousun ja aiem-
paa maltillisempien palkkaratkaisujen vuoksi.

Ansiotason ja elinkustannusten
muutokset

. == Elinkustannukset
. == Ansjotaso

0 vt M
1985 90 95 2000 05 10 15

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S14.1/p02



Kansallisella kasitteelld mitattua inflaatiota jar-
rutti tehokkaasti korkotason aleneminen. Viime
vuonna inflaatio pysytteli ldhes koko vuoden 1.5
prosentin tuntumassa. EU-yhdenmukaistettu in-
flaatio (YKHI) oli keskimaarin 2.2 prosenttia, ero
kansalliseen inflaatioon johtui muun muassa ko-
kotason alenemisesta.

KOROT PYSYVAT MATALINA

Euroopan keskuspankki laski ohjauskoron viime
vuoden marraskuussa 0.25 prosenttiin aiem-
masta 0.5 prosentista. Euroopan keskuspankin

odotetaan korottavan ohjauskorkoa kesalla 2015.

Kuluvan vuoden tammi-helmikuussa 3 kuukau-

den markkinakorko oli 0.3 prosentin tuntumassa
Markkinakorkojen laskun myota myods asuntolai-
na- ja kulutusluottokannan keskikorot ovat pysy-
neet viime vuodesta ldhes ennallaan huolimatta

korkomarginaalien kasvusta.

Hinnat ja kustannukset
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ENERGIAN HINNAN ODOTETAAN PYSYVAN

LAHES ENNALLAAN

Raakadljyn maailmanmarkkinahinta oli vime
vuonna keskimaarin 108 dollaria tynnyriltd. Hinta
pysytteli melko tasaisena koko vuoden. Kuluvana
vuonna 6ljyn hinnan odotetaan pysyttelevan noin
110 dollarissa tynnyrilta, ja euron kurssin odo-
tetaan asettuvan 1.33 dollarin tuntumaan seka
tana ettd ensi vuonna. Euron lieva vahvistuminen
vauhdittaa tuontihintojen alamakea, mutta sa-
malla heikentad vientiteollisuuden kustannuskil-
pailukykya.

Talouden taantuman my6ta muiden kuin ener-
giaraaka-aineiden tuontihintojen arvioidaan ale-
nevan tana vuonna. Yhteensa tuontihintojen odo-
tetaan alenevan 2.3 prosenttia.

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.)

SINRCIN:E

D Tehdyt tytunnit.
Lahde: Tilastokeskus.

Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin
2013* 2014F 2015¢ 2016 200913 2014—18¢
24 1.3 1.0 2.0 3.0 2.0
-1.9 -03 0.2 0.2 -0.7 0.1
-1.9 -03 0.2 0.2
-1.9 -03 0.2 0.2
0.9 1.6 1.8 2.7 1.9 25
1.0 1.3 1.6 2.6 2.1 24
0.7 2.7 24 3.1 1.0 3.1
-1.4 0.7 2.0 1.9 -0.9 1.7
23 1.0 -04 0.7 3.0 0.8
-1.0 -1.2 -06 0.8 1.3 0.3
4.7 1.6 1.5 0.9 3.7 0.8
1.9 06 -0.2 0.7 2.7 0.7
0.1 1.5 2.0 0.9 -0.8 1.1
2.0 2.2 1.8 1.7 1.9 1.8
1.7 1.3 1.9 2.0 23 1.8
0.7 00 -09 0.0 0.7 0.2
0.5 0.9 1.9 1.8 -0.2 1.7
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TYON TUOTTAVUUDEN HEIKON KASVUN MYOTA MYGS
PALKKOJEN NOUSU VAIMENEE

Vuoden 2013 syksylla solmitun ns. tyollisyys- ja
kasvusopimuksen mukaan sopimuspalkat nou-
sevat kuluvan vuoden aikana noin 0.4 prosenttia.
Liukumat ja rakennemuutos mukaan lukien an-
siotasoindeksin arvioidaan kohoavan tdnad vuon-
na keskimaarin 1.3 prosenttia.

Ensi vuonna sopimuspalkat kohoavat myds 0.4
prosenttia. Liukumat ja rakennemuutos mukaan
lukien ansiotasoindeksin nousu jaédnee vajaaseen
prosenttiin.

Vuonna 2014 tydn tuottavuuden nousun arvioi-
daan kohoavan vajaaseen prosenttiin, mika on
edelleen selvéasti pitkan aikavalin keskiarvoa ma-
talampi.

ASUMISEN JA ELINTARVIKKEIDEN HINTOJEN

NOUSU VAIMENEE

Kansallisella mittarilla mitattu inflaatio oli kuluvan
vuoden tammikuussa 1.6 prosenttia.

Kuluvan vuoden aikana asumisen kustannusten
nousu pysyy heikkona matalana pysyttelevan
korkotason ja asuntojen hintojen vaimean kehi-
tyksen vuoksi. Myos energiakustannusten nousu
jatkuu aiempaa hitaampana. Vuokrien nousu jat-
kunee edelleen 2-3 prosentissa. Yhteensa asu-
mismenojen kontribuution inflaatioon arvioidaan
olevan tédna vuonna vajaan puolen prosenttiyksi-
kon luokkaa.

Elintarvikkeiden hinnat olivat vuoden alussa viela
4 prosenttia korkeammat kuin vuosi sitten. Elin-
tarvikkeiden raaka-aineiden maailmanmarkkina-
hinnat kdantyivét viime vuonna selvaan laskuun,
ja ruuan hinnan nousun oletetaan hidastuvan ku-
luvan vuoden aikana.

Liikenteen kustannusten nousu jatkuu muun
muassa polttoaineveron korotuksen vuoksi. Sen
sijaan raaka-6ljyn maailmanmarkkinahintojen
odotetaan pysyttelevan lahes viime vuoden tasol-
la, mika vaimentaa energian hinnan nousua.

Keskimaarin kuluttajahintojen arvioidaan koho-
avan 1.6 prosenttia vuonna 2014. EU:n yhden-
mukaistetulla inflaatiomittarilla mitattuna hintojen
nousu asettunee vajaan 2 prosentin tuntumaan.
Vuonna 2015 ulkoinen kustannuspaine pysyy
edelleen vaimeana, mutta hyddykeverojen arvioi-
tujen korotusten vuoksi inflaatio asettunee lahes
2 prosenttiin. Tuontihintojen arvioidaan alenevan
sekd tana etta ensi vuonna.

TUKKUHINTOJEN NOUSU PYSYY VAIMEANA
Tukkuhinnat kohosivat viime vuonna keskiméarin
0.2 prosenttia. Hinnat olivat vuoden jalkipuolis-
kolla selvassa laskussa, siten tdna vuonna hinnat
ovat keskiméaarin hieman viime vuotta alemmal-
la tasolla. Ensi vuonna tukkuhintojen arvioidaan
pysyvan lahes kuluvan vuoden tasolla tuontihin-
tojen laskun mydta. Kotimaisten kustannusten
nousun arvioidaan pysyvan vahaisena.

Rakennuskustannusten nousu vaimeni viime
vuonna yhteen prosenttiin rakentamisen aktivi-
teetin hiipumisen myéta. Tana vuonna kustan-
nuskehityksen arvioidaan jatkuvan prosentin tun-
tumassa. Vaikka korkotaso on poikkeuksellisen
matala, asuntojen hintojen nousu pysahtyi viime
vuoden jalkipuoliskolla. Epavarmuus suhdanneti-
lanteesta heijastuu erityisesti tdna vuonna raken-
nustoiminnan vaimenemisena.

KYSYNNAN LAANTUMINEN KAVENTAA KANNATTAVUUTTA
Vuonna 2013 teollisuusyritysten kannattavuu-
den arvioidaan hieman heikentyneen vaikean
taloustilanteen myoté. Teollisuuden tuottajahin-
nat alenivat vajaat puoli prosenttia, jolloin tuo-
tantokustannusten lieva nousu kavensi yritysten
kannattavuutta. Tydvoimakustannusten osuuden
kansantulosta arvioidaan pysyneen lahes edelli-
sen vuoden tasolla.

Kuluvana vuonna teollisuuden tuottajahinto-

jen arvioidaan hieman alenevan vientihintojen
alenemisen myota. Vaimea hintakehitys johtuu
heikosta suhdannetilanteesta. Syksylld sovitun
maltillisen palkkaratkaisun myota yksikkotyokus-
tannusten nousu vaimenee, mika tukee yritysten
kannattavuutta ennustejaksolla.
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KUSTANNUSKILPAILUKYVYN HEIKKENEMINEN PYSAHTYY
Teollisuuden kustannuskilpailukyky suhteellisiin
yksikkokustannuksiin perustuvien laskelmien
mukaan on jonkin verran pitkan aikavalin keski-
arvoa heikompi. Viime vuonna tuottavuuden hei-
kon kehityksen ja aiemmin sovittujen palkkarat-
kaisujen myota yksikkokustannusten arvioidaan
nousseen hieman nopeammin kuin keskeisissa
kilpailijamaissa. Sen sijaan euron lieva heikenty-
minen vahvisti kustannuskilpailukykya.

Parin seuraavan vuoden palkkaratkaisut jaavat
hyvin maltillisiksi. Ennustejaksolla sopimuspalk-
kojen nousun odotetaan jadvan vuosittain keski-
maarin runsaan prosenttiyksikon alemmaksi kuin
edellisten viiden vuoden aikana. Tdmé kohentaa
teollisuuden kustannuskilpailukykya.

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

Ennusteperiodilla vienti kédéntyy nousuun kan-
sainvélisen talouden asteittaisen elpymisen myo-
ta. Erityisesti meille tarkeiden vientimaiden ta-
louskasvun arvioidaan voimistuvan. Kuluvana
vuonna teollisuustuotannon odotetaan kdantyvan
nousuun kansainvalisen talouden piristymisen
myo6ta. Talouden aktiviteetin kasvun myoéta teol-
lisuuden nykyinen melko heikko kannattavuus
kohenee.
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TEOLLISUUDEN KUSTANNUSKILPAILUKYVYN MITTAREISTA

Kilpailukykya voidaan mitata usealla eri taval-

la. Sitd, miten onnistunut mittari on, voidaan to-
dentaa muun muassa selvittdmalla, miten hyvin
mitatulla indikaattorilla voidaan kuvata talouden
toimintaa, erityisesti vientimenestysta!. Osa kil-
pailukykymittareista on tosin ominaisuuksiltaan
sellaisia, etta niiden vaikutus talouteen tulee esiin
vasta pitkalld aikavalilla (IMD, WEF).

ETLAssa kilpailukykya on perinteisesti mitattu
kustannuskilpailukyvylla. Aiemmin kustannuskil-
pailukykya mitattiin suhteellisilla yksikkotydkus-
tannuksilla, jossa tyovoimakustannukset suh-
teutettiin arvonlisdyksen volyymiin ja vertailtiin,
miten muissa maissa vastaavat yksikkotyokus-
tannukset kehittyivat.

Muutama vuosi sitten kansantalouden tilinpidos-
sa tehtyjen muutosten jalkeen luotettavampi tu-
los saadaan suhteellisten yksikkokustannusten
mittarilla. Talla mittarilla seurataan seka tydvoi-
makustannusten etta valituotepanosten kehitys-
ta suhteessa tuotoksen volyymiin. Teollisuuden
kustannuksista vain 20 prosenttia on tyévoima-
kustannuksia ja loput valituotepanoksia. Siksi on
tarkeaa arvioida myos naiden kustannusten mer-
kitysta kilpailukyvyn kehityksessa. Tassa mene-
telméassa kaytetty tuotannon kasite kuvaa teol-
lisuuden lopputuotetta, tuotosta. Tuotos vastaa
tuotantokasitteena muun muassa vientitavaraa.

Viime aikoina keskustelussa on tuotu esiin myos
reaalisten yksikkotydkustannusten kéasite.? Siina
yksikkotyokustannukset jaetaan tuotannon hin-
nalla. Mittari kuvaa siis tydvoimakustannusten
osuutta kdypahintaisesta arvonlisayksesta. Taval-
laan kyseessa on kannattavuusmittari. Se kuvaa,
miten teollisuuden kannattavuus on kehittynyt
suhteessa vertailumaihin.

1 Mankinen, R., Nikula, N. ja Rantala, O. (2012): Kustannus-

kilpailukyvyn mittausmenetelmien uudistaminen; VNK, 3/2012.
2 Ks. Maliranta, M. (2013): Nimelliset ja reaaliset yksikko(tyo)-

kustannukset ja niiden osatekijat. Suhdanne 2013:2.

Alla olevassa kuviossa on esitetty perinteinen
kannattavuusmittari, bruttotoimintaylijgdman
osuus arvonlisdyksestd Suomessa, Ruotsissa ja
Saksassa. Kuvion mukaan teollisuuden kannat-
tavuus on ollut Suomessa huomattavasti parem-
pi kuin vertailumaissa aina vuonna 2009 tapah-
tuneeseen romahdukseen asti. Tassa mittarissa
ongelmana on se, ettd merkittéva osa bruttotoi-
mintaylijddmasta on rahoituskustannuksia.

Kannattavuusmittarit eroavat perinteisista kilpai-
lukykymittareista siing, ettd ne reagoivat voimak-
kaasti suhdannetilanteeseen, Ne vaihtelevat sen
vuoksi enemman kuin suhteelliset yksikkokus-
tannukset, jotka kuvaavat pitemman aikavalin
kilpailukyky-ymparistoa.

Kun tarkastellaan teollisuuden kustannuskilpai-
lukykya, taytyy myés muistaa, etta teollisuuden
arvonlisdysta ei myyda markkinoilla, eiké se siten
ole késitteena lahella lopputuotetta (so. vientita-
varaa). Suhteelliset yksikkotyokustannukset ja
reaaliset yksikkotyokustannukset kuvaavat ta-
vallaan teollisuuden kilpailuasemaa arvonlisays-
ketjussa suhteessa kilpailijamaihin. Ne olettavat

Teollisuuden kannattavuus

Toimintaylijgdman osuus arvonlisayksesta

0y
%
° Ruotsi

50 = Suomi
Saksa

45
40
35
30
25

20
1985 90 95 2000 05 10

Lahde: OECD. ETLA S14.1/b254
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(ainakin implisiittisesti), etta kaikissa maissa va-
lipanoksia voidaan ostaa samalla hinnalla ja yhta
tehokkaasti. Tuotoksen volyymi puolestaan kuvaa
kansantalouden tilinpidossa markkinoille myyta-
vaa lopputuotteen méaaraa, joka on syntynyt ns.
arvonlisdysketjun summana. Kaytdnnossa arvon-
lisdysketju kuvaa tuotteen jalostumista raaka-ai-
neesta markkinoilla myytavaksi lopputuotteeksi.
Tiivistden voidaan todeta:

1) ETLAn ennustemallin vientiyhtaléssa on to-
dettu suhteellisten yksikkdkustannusten toi-
mivan parhaiten muihin esilla oleviin mittarei-
hin ndhden.

2) Myos teoreettisessa tarkastelussa suhteellis-
ten yksikkokustannusten mittari on todettu
parhaimmaksi menetelméksi.3

3) Erilaisten kilpailukykymittarien kaytto on jar-
kevaa silloin, kun ymmarretaan niiden rajoi-
tukset ja se missa tarkoituksessa niité kulloin-
kin kaytetaan.

3 Rantala, 0. (2013): Kilpailukyvyn mittaamisen teoriaa ja
kaytantéa. ETLA Raportit, No. 15.

Teollisuuden suhteelliset
yksikko(tyd)kustannukset
OECD/Suomi (1991-2010 keskiarvo=100)
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Laskeva viiva kuvaa kustannuskilpailukyvyn heikkenemista.
Lahde: OECD, laskelmat ETLA. ETLA S14.1/b255



ETLAN suhdannekatsausten ennusteilla pyri-
tadan arvioimaan kullakin hetkella todennakdisin
kehityskuva taloudellisille muuttujille. Teksteissa
ja vaihtoehtoisissa skenaarioissa hahmotellaan
liséksi erityyppisia riskeja. Yhdella luvulla esite-
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Ennustevirheet

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

tyissa piste-ennusteissa osutaan vain harvoin oi- sen vaikeus. ETLA B 100.
keaan. Ennustevirheet johtuvat esimerkiksi kan-
sainvélisen talouskehityksen ja talouspolitiikan
arvioiden seka historiatietojen virheista, kaytetyn
mallin (ajattelutapojen) virheista (mika riippuu
mistakin ja miten) seka "aidoista”, satunnaisista
virhetermeista. Mita kauempana ennustettavas-
ta vuodesta ollaan, sita suurempia ovat virheet.
Kuitenkin vield kuluvaa vuotta koskevissa ennus-
teissa tehdaan melkoisia virheitd muun muassa
tilastotietojen puutteista johtuen. Oheinen tauluk-
ko kuvaa ETLAN keskimadraisia ennustevirheita.
[tseisarvojen mediaani kuvaa parhaiten eri ajan-
kohtina tehtyjen ennusteiden keskimaaraista vir-

Erdiden keskeisten muuttujien ennustevirheet 1973-2012

Itseisarvojen mediaani Mediaani

Edellisen vuoden ~ Saman vuoden Edellisen vuoden ~ Saman vuoden

kevat  syksy kevat  syksy kevat  syksy kevdt  syksy
Kokonaistuotanto 1.9 1.7 1.1 0.6 0.6 0.4 -0.3 -0.3
Tuonti 4.9 3.9 3.2 24 0.5 0.1 0.7 -1.7
Kokonaistarjonta 2.8 2.0 1.7 1.1 0.8 0.3 -0.3 -05
Vienti 4.2 3.0 2.6 1.6 -08 -14 -09 -1.3
Investoinnit 4.3 4.5 3.2 2.7 2.0 1.9 1.6 0.7
- yksityiset 5.1 4.4 4.1 25 2.2 1.8 2.1 0.9
- julkiset 3.8 4.4 4.4 3.8 1.3 0.4 -0.1 -1.0
Kulutus 1.0 0.8 1.0 0.6 -04 -03 -04 -03
- yksityinen 1.6 1.2 1.1 0.8 02 -05 -05 -05
- julkinen 1.0 1.0 0.7 0.8 03 -03 -03 -0.1
Kokonaiskysynta 2.8 2.0 1.7 1.1 0.8 0.3 -0.3 -0.5
Tyottomyysaste 1.1 0.6 0.5 0.2 0.4 0.1 0.3 0.1

Yksityisen kulutuksen

hinta/Kuluttajahinnat" 1.2 1.0 0.5 0.4 -0.3 -0.2 -0.2 0.0

D Yksityisen kulutuksen hinta 1973-2003, Kuluttajahinnat vuodesta 2004 eteenpéin.
Lahde: Tilastokeskus.
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Ennusteiden tarkentuminen
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Vuodesta 2006 alkaen ennusteita on julkaistu kahdesti vuodessa, kevaalla ja syksylla.
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Julkisen talouden vahvistamiseksi tarvittavan ela-
keuudistuksen suuntaviivat ovat selvilld. Jotta uu-
distuksella olisi merkittdva mydnteinen vaikutus
eldkejarjestelméan rahoitukseen, tyduriin ja lopulta
julkiseen talouteen, siihen tulisi siséltya alimman
vanhuuselékeidn nostaminen sekéa osa-aikaelék-
keen ja tyottomyysputken kayton rajoittaminen
joko ikarajoja nostamalla tai etuuksia heikenta-
malla. Lisaksi olisi hyvé sitoa keskeiset ikdrajat
elinajan odotteeseen. Silloin ei tarvitsisi valtta-
matta kinastella uudesta eldkeuudistuksesta aina
kerran kymmenessa vuodessa.

Taman suuntaiset uudistusehdotukset heratta-
véat paljon vastarintaa. Ainakin julkisessa kes-
kustelussa tarkeimmat huolenaiheet nayttavat
liittyvan tulonjakokysymyksiin. Seka alimman
vanhuuselakeidn nostamisen ettd varhaiseldke-
etuuksien leikkaamisen katsotaan usein olevan
epéatasa-arvoista politiikkaa.

Kaytannossa kaikkiin vero- ja sosiaaliturvauudis-
tuksiin liittyy voittajia ja haviavia. On vaistama-
tonta, ettd julkisen talouden kannalta toivottava
eldkeuudistus hankaloittaa joidenkin ihmisten
elamaa. Esimerkiksi korkeampi vanhuuselakeika
vaikeuttaa helposti niiden ihmisten asemaa, jotka
epaonnekseen menettavat tydpaikkansa lahella
nykyistd vanhuuselakeikaa.

Arvioimme ETLAN viime syksyna julkaistussa
tutkimuksessa (Lassila ym., 2013) erilaisia ela-
keuudistusvaihtoehtoja my6s niiden tulonjako-
vaikutusten osalta. Tulokset osoittavat, etté eldke-

NIKU MAATTANEN

Tutkimusohjaaja
ETLA

uudistuksen eri elementeilla on tulonjaon kannalta
eri suuntaan menevid vaikutuksia. Kasitys, jonka
mukaan edella hahmoteltu elakeuudistus olisi ko-
konaisuudessaan taloudellista eriarvoisuutta kas-
vattavaa politiikkaa, on todennakoisesti vaara.

Tahan tulokseen on useita syitd. Yksi syy liittyy
tyokyvyttomyyseldkkeisiin. Tyokyvyttomyyselak-
keet ovat tuloeroja selvasti tasoittava osa koko
elakejarjestelmaa. Tyokyvyttomyyseldkkeet ovat
tietysti tarkeita erityisesti niille ihmisille, jotka tu-
levat tydkyvyttomiksi suhteellisen nuorena. Nama
ihmiset ovat lahtdkohtaisesti taloudellisesti kaik-
kein heikoimmassa asemassa. Lisaksi matalas-
ti koulutetuilla ja pienituloisilla inmisilla on muita
suurempi riski joutua tyokyvyttomaksi.

Vanhuuselakettd, osa-aikaelakettd tai tyottomyys-
putkea koskevien ikdrajojen nostaminen ei tieten-
kdan lyhenna tydkyvyttomyyseldkkeiden maksu-
aikaa tai pienenné niiden tasoa. Itse asiassa on
luontevaa olettaa, ettéd vanhuuselékeian nosto
pikemminkin kasvattaa tyokyvyttdmyyselakkei-
ta. Tyokyvyttomyyseldkkeet perustuvat osin ns.
tulevan ajan osuuteen. Silla tarkoitetaan elaketta,
jonka tyokyvyttdmaksi jaanyt olisi ansainnut, jos
han olisi tehnyt toitd vanhuuselakeikaan saakka.
Vanhuuselakeidn nostaminen parantaisi tyokyvyt-
tomyyselakkeita pidentamalla aikaa, jolta tulevan
ajan osuus lasketaan. Esimerkiksi alimman van-
huuseldkeidn nostaminen tarkoittaa siten, etta
kaikista elake-etuuksista suurempi osa on pie-
nituloisimpien kannalta tarkeita tydkyvyttdmyys-
elakkeita.



Elakeuudistus ja tulonjako

Toinen asia liittyy tydttomyysturvaan. Kuten edel-
|a todettiin, todennakdisimmin vanhuuselékeian
nostaminen aiheuttaa hankaluuksia niille ihmisil-
le, jotka joutuvat tyottdmiksi ldhelld nykyista alin-
ta vanhuuselakeikad. He saavat kuitenkin tyot-
témyyskorvausta, joka on pienituloisille omaan
ansiotasoon suhteutettuna suurempi kuin hyva-
tuloisille. Pienituloisen kannalta ty6ttémyyskorva-
us on joissakin tapauksissa jopa suurempi kuin
vanhuuselake.

Tyottomyysputken rajoittaminen kohdistuu toki
jossakin maarin suhteellisen pienituloisiin. Kaik-
kein huono-osaisimmat ovat kuitenkin jaaneet jo
aikaisemmin tyokyvyttomyyselakkeelle. Lisaksi
on muistettava, etta tydttomyysputken alaikara-
jan nostaminen on ainakin aikaisemmin nostanut
ikddntyneiden tyollisyytta selvasti. Tyottomyys-
putki nayttaa syysta tai toisesta kasvattavan myos
riskia jaada tyottomaksi.

Osa-aikaelékkeesta puolestaan tiedetdan, etta
vaikka sen rahoitukseen osallistuvat kaikki pal-
kansaajat, sitd hytdyntavat etupadssa suhteel-
lisen hyvatuloiset ihmiset. Ansiotuloverotuksen
progression vuoksi osa-aikaeldke on kaikkein
houkuttelevin hyvatuloisille. Nykymuotoisen osa-
aikaelakkeen lakkauttamista voisi siis perustella
jo pelkastaan tulonjakonakokulmasta!

Osa-aikaelékkeen hyvana puolena voidaan pitaa
sitd, etta se tarjoaa joustoa tydeldman loppupaéas-
sd. Osa-aikaelakejarjestelmaa voitaisiin muuttaa
siten, etta etuudet vdhennetdan osa-aikaelake-
|disten tulevista vanhuuseldkkeista. Talldin osa-
aikaelaketta hyddyntavét rahoittaisivat osa-aika-
elakkeensa lopulta itse.

Tulonjakoon vaikuttaa myos se, miten tyoelake-
maksu kehittyy. Elakeuudistuksen keskeinen ta-
voite olisi rajoittaa tydeldkemaksun nousupainet-
ta. Tydntekijat joutuvat lopulta maksamaan myds
tydnantajan osuuden eldkemaksusta, sillé se las-
kee pidemman paélle palkkatasoa. Tybeldkemak-
sun nousu vastaa tasaverolla toteutettua palkka-
verotuksen Kiristysta.
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Raakadljy on uusiutumaton luonnonvara, joten
sen kaytto vaistamatta vahentaa oljyresursseja.
Raakadljy ei ole kuitenkaan vield loppumassa,
vaikka tekninen laskelma, jossa eri vuosina arvi-
oidut varannot on jaettu kunkin vuoden tuotan-
nolla, osoitti reservien riittdvan vuonna 2012 vain
53 vuodeksi (ks. alla oleva kuvio). Samalla lailla
raakadljyn ajateltiin 1970-luvun 6ljykriisien jal-
keen loppuvan noin 30 vuodessa, kuten oheises-
ta riittdvyyskuvasta on nahtavissa. Raakaoljya on
kuitenkin kulutettu 1970-luvulta alkaen 1 100
miljardia tynnyria eli suunnilleen saman verran
kuin 1990-luvulla arvioitiin todennettujen reservi-
en kooksi.

Raakadljyn riittdvyys on joustava kasite

Todennetut reservit/tuotanto
Vuotta ! ! ! .

1970 75 80 85 90 95 2000 05 10

Lahteet: BP, ETLA. ETLA S14.1/f362

PAAVO SUNI
Tutkija
ETLA

Maapallolla on hyvin pitkdan jatkuneesta tuotan-
nosta huolimatta runsaasti fossiilista energiaa:
kaasua, 6ljya ja kivihiiltd. Vain pieni osa suuris-
ta geologisista resursseista on kuitenkin teknolo-
gisesti hyddynnettavissa. Teknisista resursseista
puolestaan vain osa on taloudellisesti hyddynnet-

tavia niin sanottuja todennettuja reservejé.

Raakadljyn riittdvyytta arvioitaessa esitetdan
usein, etta ¢ljyn tarjonta olisi jo huipussaan, josta
pitdisi seurata 6ljyn hinnan raju nousu ja talou-
den ajautuminen kaaokseen (Martenson, 2010).
Oljyn tarjontahuipun arviointi on kuitenkin han-
kala kéasite sen takia, ettd edelld mainittujen 6l-
jyvarantojen koko ei ole vakio. Todennettujen
reservien suuruus riippuu energian hinnasta ja
teknologisesta kehityksesta kuten oheisesta yk-
sinkertaistetusta kaaviosta ja riittvyyskuviosta on
nahtavissa.

Varantojen joustavuudesta huolimatta raakadljy
kallistuu, jos kysynnan kasvu ja vaihtoehtoisten
polttoaineiden kuten biodieselin tuotanto jatkuu
esimerkiksi Kansainvélisen energiajarjeston [EA:n
tai yhdysvaltalaisen energiaviraston EIA:n ennus-
teiden mukaisesti. Oljyn tuotannossa ollaan siir-
tymaéssa askel askeleelta teknisesti vaativampiin
ja siten myos kalliimpiin esiintymiin. Téma edel-
lyttaa kuitenkin raakadliyn kulutuksen kasvun jat-
kumista ja sitd, ettei teknologinen kehitys alenna
oljyntuotannon kustannuksia.
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YHDYSVALTOJEN LIUSKE-ENERGIABOOMI ON ESIMERKKI
ENERGIAVAROJEN JOUSTAVUUDESTA
Liuske-energiaresurssit on tunnettu Yhdysval-
loissa pitkddn, mutta niiden hyddyntamisesta
tuli kannattavaa vasta 2000-luvun alkuvuosina,
kun energian hinta moninkertaistui ja vaakapo-
raus lisasi vesisarotystekniikan kannattavuutta.
Yhdysvalloissa on arvioitu, ettd kannattava lius-
keoljytuotanto edellyttad 78-84 dollarin raakadl-
jyn (West Texas Intermediate, WTI) hintaa (Car-
rol and Klump, 2013). Maaliskuun puolivélissa
vuonna 2014 WTI maksoi hieman alle 100 dolla-
ria tynnyrilta.

Epatavanomaisen ¢ljyn todennetut varannot oli-
vat Yhdysvalloissa vuonna 2013 viidennes tavan-
omaisista. Ns. tiukan 6ljyn, joka on Yhdysvallois-
sa paaosin liuskeoljya, osuus 6ljyn tuotannosta
oli 4,6 prosenttia vuonna 2000. Vuonna 2005
osuus nousi 5,6 prosenttiin. Uusimpien arvioiden
mukaan maan raakadljyn tuotannosta oli vuon-
na 2013 jo perati 45 prosenttia liuskeoljya (EIA,
2013). Maan energiaturvallisuus on kohentunut
selvasti.

Yhdysvaltojen ja myds koko maailman raakadl-

jytuotannon kasvu on ollut vuoden 2005 jéalkeen
pitkalti amerikkalaisen liuskedljyn tuotannon va-
rassa, kun muun maailman tarjonta on mm. Ira-

089

kin, Libyan ja Nigerian tuotanto-ongelmien sekéa
Iranin kauppasaarron takia takellellut (kuvio 3).
Samaan aikaan Yhdysvaltojen 6ljyn kulutus on
supistunut. USA:n éljyn kysynnan pienenemi-
nen ja liuskedljyn tuotannon lisdantyminen ovat
vahentaneet Yhdysvaltojen raakadljyn tuontia 23
prosenttia vuodesta 2005 vuoteen 2012. USA:n
tuotannon nousu onkin tasoittanut raakadljyn
hintakehitysta.

MAAILMA MUUTTUU VAHAHIILISEEN SUUNTAAN
HITAASTI, VAIKKA UUSIUTUVAN ENERGIAN

KYSYNTA KASVAA HURJAA VAUHTIA

Maailmantalous on energian kallistumisesta ja
siihen liittyvasta kysynnan ja tarjonnan sopeu-
tumisesta huolimatta pitkdan tiukasti sidoksissa
fossiilisen priméaarienergian kayttéén. Primaa-
rienergian kysynnan kasvu jatkuu seka [EA:n
(2013) etta EIA:n (2013) arvioiden mukaan hi-
dastuvana seuraavina vuosikymmenina. Samalla
fossiilisen energian osuus kysynnasta pienenee
ja uusiutuvien energialdhteiden osuus lisaantyy.
Muutos tapahtuu kuitenkin hitaasti, vaikka fos-
siilisen energian kayttoa pyritdan radikaalisti ra-
joittamaan maapallon uhkaavan lampenemisen
hillitsemiseksi. Esimerkiksi EU on sitoutunut va-
hentdmaan kasvihuonepaasttja 80-95 prosenttia
alle vuoden 1990 tason vuoteen 2050 mennesséa
(Euroopan komissio, 2011).

Fossiilisten raaka-ainevarantojen kasitteisto yksinkertaistettuna

Kokonaisresurssit

Teknisesti hyodynnettavat resurssit

Naistd arviot, jotka ovat hyvin epavarmat, mutta
uudet selvitykset ovat yleensa niitd lisaéé@nneet.

Taloudellisesti hyodynnettavat resurssit

Kannattavat resurssit, jotka lisadntyvat kustannusten

pienentyessa ja hintojen noustessa.

Todennetut varannot

Resurssit, jotka otetaan todenndkdisesti kayttoon.

Lahde: Jaffe et al. (2011) muutettu.

ETLA S14.1/f363
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Hiilen, raakadljyn ja luonnonkaasun osuus pri-
maarienergian kysynnasta oli 80.4 prosent-

tia vuonna 2000 ja 82 prosenttia vuonna 2011.
Osuus alenee IEA:n arvion mukaan 76 prosent-
tiin vuonna 2035. Samalla energian kysynta ja
tarjonta lisdantyvat ja monipuolistuvat. Primaa-
rienergian kysynnan kasvu kuitenkin hidastuu
vuosien 2000-2011 2.4 prosentin vuosivauh-
dista 1.2 prosenttiin vuosina 2011-2035. Uu-
siutuvien energiamuotojen kayttd lisdantyy mm.
I[EA:n (2013) arvioiden mukaan hyvin nopeasti,
mutta niiden osuus priméaarienergian kysynnas-
ta jaa 18 prosenttiin vuonna 2035, kun osuus oli
13 prosenttia vuonna 2000. Uusiutuvan energian
(pl. biomassa, jate ja vesi) osuus nousee vuonna
2035 vain 4 prosenttiin, vaikka se lisdantyy vuo-
sittain noin 7 prosenttia (IEA, 2013).

YMPARISTOA JA ENERGIA SAASTAVAT INNOVAATIOT OVAT
LAHIVUOSIKYMMENTEN KESKEISIMPIA KASVUALOJA
Oliyn kysynnan sopeutuminen ja tarjonnan lisaa-
minen kestéa pitkaan, ellei energian korkea hinta
laukaise esimerkiksi energian kdyttda tuntuvasti

tehostavia innovaatioita. Talouden hidas raken-
nemuutos on ilmaston ldmpenemisen kannalta
ongelmallista. IEA:n (2013) mukaan toistaisek-
si sovitut toimet eivat riita rajoittamaan ilmaston
maailmanlaajuista lAampenemista alle kansainva-
lisesti hyvaksytyn kahden asteen, jota pidetdan
vahingollisen ilmastonmuutoksen torjumisen
kannalta kriittisena rajana. Paastdoikeuksisen ja
sahkén hinnan on noustava merkittavasti tavoit-
teeseen paasemiseksi, jos energiamarkkinat ke-
hittyvat odotetusti.

Uusiutuvan energian kysynnan osuus maailman
primaarienergian kysynnasta nousee Kansainva-
lisen energiajarjeston IEA:n (2013) mukaan ver-
raten hitaasti alhaisen lahtétilanteen takia. Kysyn-
nan vuotuinen kasvu on kuitenkin hyvin nopeaa,
mikd muodostaa pohjan vahvalle tekniselle ke-
hitykselle. Globaalin ymparistdpolitiikan tavoi-

te vahahiilisesta yhteiskunnasta, kallis energia ja
energiaturvallisuuden lisddminen ovat vahvoja
kiihokkeita teknologiselle kehitykselle ja energiaa
saastavien innovaatioiden synnylle.

Maailman ja USA:n dljyntuotanto, 1000 b/d

100000 12000
Maailma (ast. vas.)
90000 m— USA (ast. 0ik.) 11000
80000 10000
70000 9000
60000 8000
50000 7000
40000 6000
30000 5000
1965 70 5 80 85 90 95 2000 05 10

Lahteet: BP, ETLA.

ETLA S14.1/f364
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Maailmantalouden riippuvuus fossiilisesta energiasta pienenee hitaasti
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Muut uusiutuv. Vesivoima
Maailma vuonna 2011, 13070 Mtoe (6ljyekvivalenttitonnia).
Maailma vuonna 2035, 17387 Mtoe, 33 %:n nousu, 1.2 %/vuosi.
Lahteet: |EA, ETLA.
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UKRAINAN KR1ISI ON KANSAINVALINEN KRIISI

Ukraina on pinta-alaltaan hieman Ranskaa suu-
rempi, Euroopan toiseksi suurin maa. Vakiluvul-
taan (44.6 miljoonaa) Ukraina on hieman Es-
panjaa pienempanad Euroopan seitsemanneksi
suurin. Ukraina on tastéa huolimatta taloudellisel-
ta painoarvoltaan vain hieman Suomea suurem-
pi. Neuvostojérjestelmasta irtautuminen ei ole
onnistunut taloudellisessa mielessa kovin hyvin.
Ukrainan ongelmat ovat pitkalti maan siséaisia on-
gelmia, eika niilld ole sinalladn ratkaisevaa merki-
tysta esimerkiksi Euroopan talouskehitykselle.

Ukrainan hallituksen paatos luopua EU:n ja Uk-
rainan kauppa- ja yhteistydsopimuksesta mar-
raskuussa 2013 johti suuriin mielenosituksiin,
jotka karjistyivat helmikuun puolivalissa vakival-
taisuuksiin. TAman seurauksena Ukrainan parla-
mentti syrjaytti helmikuun 22. paivana presidentti
JanukovitSin, joka poistui maasta.

Helmikuun lopulla 2014 Venajan toteuttama Kri-
min niemimaan kaytannollinen haltuunotto uh-
kaa karjistya vaikeaksi globaaliksi konfliktiksi,
koska sen osapuolina ovat Ukrainan ohella Vena-
ja, Yhdysvallat ja EU. Venajan toimet on tuomittu
kansainvalisen oikeuden vastaisiksi, ja EU ja USA
ovat jo aloittaneet vastatoimet, jotka kéarjistynevat
kauppapakotteiksi, jos kaikille osapuolille hyvak-
syttdvaa neuvotteluratkaisua ei saada aikaan.

KRIISIN TALOUDELLISET KUSTANNUKSET SAATTAVAT
NOUSTA KORKEIKSI
Kriisi alkoi nopeasti vaikuttaa Ukrainan ohella

PAAVO SUNI
Tutkija
ETLA

my6s Vendjan jo vuoden 2013 mittaan heikenty-
neeseen talouskehitykseen. Venajan talouskasvu
hidastui vuonna 2013 melko kalliista energiasta
huolimatta huolestuttavasti 1.3 prosenttiin. Vena-
jan dljyn kallistumiseen perustunut talouskasvu
alkoi 6ljyn hinnan tasaantumisen my®éta vahitel-
len laantua (Paavo Suni, Effects of Energy Pri-

ce Changes on Russian Economy, CESifo Forum
2/2008).

Maaliskuun kolmantena paivana vuonna 2013
kriisi johti pérssikurssien tuntuvaan laskuun ja
voimakkaaseen spekulaatioon ruplan suhteen.
Keskuspankki nosti ohjauskorkoaan 1.5 prosent-
tiyksikolla 7 prosenttiin ruplan puolustamiseksi,
mika heikentaa talousnakymia edelleen. Mikali
kriisiin ei saada, rauhanomaista ratkaisua, tilanne
voi kérjistya hyvinkin voimakkaasti lievistad pakot-
teista jonkinasteiseen kauppasotaan saakka. Tal-
16in toistaiseksi vakaana pysyneet raaka-aineiden
hinnat alkaisivat reagoida. Alkuvaiheessa raaka-
6ljyn hinta voisi nousta tuntuvasti, kun pelattaisiin
saatavuusongelmia, mutta pian hinta kaantyisi
laskuun kansainvalisten talousnakymien heiken-
tyessa.

Olemme tarkastelleet kriisin kansainvélisia talo-
usvaikutuksia ETLAssa kaytdssa olevan kansain-
valisen talouden ekonometrisen mallin, NiGE-
Min avulla. Kriisi voi edetd hyvin monella tavalla.
Tassa yhteydessa kasitellddn kolmea tapausta.
Kriisin aiheuttama sokki kuvataan lisaédmalla mal-
liin Venajan maariskia, jonka nousua arvioidaan
saatavilla olleiden Venajan (dollareissa) ja Saksan



Ukrainan kriisi on kansainvalinen kriisi

joukkovelkakirjojen tuottoerolla (euroissa) (ks.
alla oleva kuvio) ja véhentamalla Vendjan vientia.
Kaytetty riskimitta aliarvioi riskia dollari- ja euro-
tuottojen eron takia.

Riskilisa ja talousvaikutukset tasoittuvat nopeas-
ti, jos kriisi laukeaa pian, riskilisédpoistuunopeasti,
mutta jos se pitkittyy, niin riskilisa pysyy taannut-
taa talouttakorkeana pitkdan. Kauppasota mer-
kitsisi tilanteen olennaista karjistymista, riskilisien
pysymista korkeana ja Vendjan ulkomaankaupan
ja talouden taantumista. Malli ei sisalla tulleja ja
muita mahdollisia kauppasodan vélineita, joten

Vendjan ja Saksan 10 vuoden
joukkovelkakirjojen tuotto

== \/endja
8 == Saksa
== \/en&ja-Saksa

2007 08 09 10 11 12 13 14

Lahteet: Bloomberg, ETLA. ETLA S14.1/f366
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tdma vaikutus on arvioituava karkeasti viennin
vahenemisen kauttaa.

Tulokset ovat luonnollisesti ehdollisia seka kay-
tetylle mallille etta mallin syotteille ja niihin liittyy
suurta epdvarmuutta. Mallisimuloinnit kuitenkin
havainnollistavat kriisin taloudellisten vaikutusten
etenemista ja niiden painottumista kansainvali-
sessa taloudessa.

Lahtdkohtanamme on tarkastella erityisesti vai-
kutuksia Venajalla, koska se on kriisissa haavoit-
tuvampi osapuoli. EU:n ja USA:n yhteenlasket-
tu osuus Venajan viennista on 47 ja tuonnista
38 prosenttia. Vendjan osuus EU:n alueen ulko-
puolelle menevasta viennista on 7.3 ja tuonnis-
ta 11.9 prosenttia. Vendjankauppa on Yhdysval-
tojen nakokulmasta vahaista. Venajan merkitys
maailmantaloudessa on kuitenkin paljon suu-
rempi kuin vientiosuuksista voi paatelld, koska se
on merkittéva energian tuottaja ja vieja. Vendajan
viennista yli 70 prosenttia on 6ljya ja Oljytuotteita.

JOS KRIISI RATKEAA NOPEASTI, NIIN KANSAINVALISET
VAIKUTUKSET OVAT VERRATTAIN VAHAISET

Ensiksi pyritdan arvioimaan kriisin alkuvaiheen
epavakauden aiheuttamia ongelmia (Venajal-

le ja Suomelle). Epdvarmuuden lisddntyminen

ja siihen liittyva padomapako seka sité rajoittava
kiristyva rahapolitiikka vaikuttavat talouteen voi-
makkaasti. Tasta karsivat Venajan ohella l&hin-
na Venajalle vievat ja sinne sijoittaneet yritykset ja
maat. Kriisin odotetaan laukeavan puolessa vuo-

Erdiden maiden osuudet EU:n, Vendjan ja Suomen ulkomaankaupasta, %

EU27*
Vienti Tuonti
USA 17.3 11.5 EU
Kiina 8.5 16.2 Kiina
Sveitsi 7.9 5.8 Ukraina
Vendja 7.3 11.9 USA

Ukraina 1.4 0.8 Valko-Venaja

* EU:n ulkopuolinen kauppa
Lahde: 7277,

Vendja Suomi
Vienti Tuonti Vienti Tuonti
45.0 34.1 EU 55.2 56.6
6.4 15.5 Vendja 9.6 18.1
2.6 5.5 USA 6.4 34
23 3.9 Ukraina 0.6 0.1
3.9 83 Kiina 4.9 6.3
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dessa. Vendjan BKT pienenisi tassa tilanteessa
laskelman mukaan puoli prosenttia ensimmaise-
na vuonna, mutta palautuisi takaisin perusuralle
nopeasti. Vaikutukset muihin tarkasteltaviin mai-
hin olisivat vahaiset, Suomi karsisi eniten.

KRISIN PITKITTYMINEN LUONNOLLISESTI

PAHENTAISI TILANNETTA

Tilanteessa, jossa kriisi pitkittyy, Venajan maa-
riski nousee pitkaksi aikaa. Télloin talousvaiku-
tukset ovat paljon ensimmaista tapausta voi-
makkaammat. Vaikutukset Venajaan ovat paljon
teollisuusmaita suuremmat. Oljyn hinnan olete-
taan pysyvan vakaana. Kriisin vaikutus muuhun
maailmaan pysyy pienena, mutta luonnollisesti
lisdantyy edelliseen simulaatioon verrattuna.

KRIISIN ESKALOITUMINEN KAUPPASODAKSI
AIHEUTTAISI VENAJALLE SUURIA ONGELMIA
Kolmanneksi kriisin oletetaan karjistyvan kaup-
pasodaksi, jossa G8- maat Yhdysvaltojen johdol-
la ja EU rajoittavat Venajan vientiad. Iranin saarron
tapaan oletetaan, ettd myds kolmansien maiden
on otettava saartoon osaan. Vendja on maailma
suurin 6ljyn tuottaja 12 prosentin tuotanto-osuu-
dellaan, joten kauppasaartotilanteessa raakadljyn
hinta saattaa alkuvaiheessa nousta tuntuvasti.

Simuloinneissa oletettiin Venajan viennin maa-
ran supistuvan kahtena vuonna kolmanneksen.
Venéjan vastatoimet arvioitiin kokonaisuuden
kannalta vahaisiksi, vaikka luonnollisesti olisivat
Venéjan viennista riippuville maille hyvin ongel-
mallisia. Suomelle ei oletettu erityispakotteita tai
niiden ei oletettu painottuvan Suomelle epadedul-
lisesti. Esimerkiksi turismin todennakdinen pie-
neneminen lisdisi Suomi-vaikutuksia tuntuvas-
ti. Simulointi tehtiin olettamalla ensin vakaa 6ljyn
hinta ja sen jalkeen 6ljyn hinnan 20 prosentin
nousu! kahden vuoden ajaksi.

Oljyn hinnan nousu keventéaisi sanktioiden vaiku-
tuksia Venajalle, mutta kriisin negatiivinen vaiku-

L Venéjan raakaoljyn viennin oletettiin alentuvan muun
viennin tahdissa ja hintajouston olevan noin 0.1.

tus dominoi vaikutuksiaVenajaan pysyy kuitenkin
hyvin voimakas. USA:n osalta liuske-energiaboo-
mi pienentaa esitettya vaikutusta. Kriisin talous-

vaikutukset muuhun maailmaan pysyvat verraten
pienina, jos raakadljyn hinta ei kriisin takia nouse.

Ukrainan kriisi - vuosi 1

Prosenttia perusurasta

| M Pitkittynyt
Kauppasota

I Kauppasota + 6ljyn
. ! ! hinnan nousu
- I I I

Venaja USA Euroalue Suomi

Lahteet: NIiGEM, ETLA. ETLA S14.1/f367
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PAATELMIA

Ukrainan kriisin negatiiviset talousvaikutukset
kohdistuvat hyvin voimakkaasti Ukrainan ohella
myos Vendjaan. Mita vaikeampi kriisi, sitd suu-
remmat ovat vaikutukset. Oljyn hinnan todenna-
kéinen nousu keventaisi Venaja-vaikutuksia vain
osittain. Muu maailma, poislukien Venajan-kau-
pasta voimakkaasti riippuvat maat kuten Suomi,
karsisi ensi sijassa 6ljyn hinnan muutoksesta. Si-
muloinnit ovat vain suuntaa antavia. Riskilisien®
suuruudesta ja kauppavaikutuksista voi perus-
tellusti olla poikkeavia ndkemyksia. Toivomme
naiden erityyppisiin kriisin kehityskulkuihin pe-
rustuvien laskelmien auttavan kuitenkin hahmot-

tamaan paremmin kriisin taloudellisia vaikutuksia.

2 Jouko Rautava on arvioinut Ukrainan kriisin riskilisan
vaikutuksia Vendjan talouteen. Hanen tuloksensa ovat hieman
voimakkaammat. Bofit Policy Brief 2/2014.
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Suomen kaasumarkkinat mullistuvat télla vuosi-
kymmenelld nestemdisen maakaasun eli LNG:n
maahan rantautumisen myota. Suomi on tahan
saakka ollut téysin riippuvainen Vengjalta tapah-
tuvasta kaasuntuonnista. Parhaillaan suunnitel-
laan useita LNG-terminaaleja, jotka toisivat kilpai-
lua Suomen putkikaasumarkkinoille ja ulottaisivat
kaasun tarjonnan myos kaasuverkon ulkopuolel-
le. Suunniteltujen investointien kokonaisarvo on
noin miljardi euroa.

Erittain merkittdvia muutoksia aiheuttaa myos
Suomen kaasuverkon yhdistaminen Balticcon-
nectorin avulla Viron verkostoon ja sitd kautta
koko Baltian kaasuverkkoon. Kaasuputkiverkko-
jen yhdistaminen lisda alueen kaasuvarmuutta,
kun maiden verkostot voivat tdydentaa toisiaan ja
verkkoon liitettavat LNG-terminaalit voivat kaa-
suttaa maakaasua verkostoon. Lisaksi Latvian In-
cukalnsissa on suuret kaasun kalliovarastot, joita
voidaan hyoddyntaa kaasuverkon toimintahairioi-
den aikana ja kaasun tarjonnan kapasiteetin li-
sdamisessa silloin, kun kysynta on suurinta.

Lopullisesti Baltiassa ja Suomessa siirryttaisiin
kilpailullisiin kaasumarkkinoihin, kun viela Balti-
an kaasuverkko yhdistettaisiin Puolan verkkoon,
mikéa edellyttaisi Liettuan ja Puolan valisen kaa-
suputken rakentamista. Tallin hintatilanteesta
riippuen Suomeen voitaisiin ostaa kaasua isois-
ta tuottajamaista Norjasta, Algeriasta, Isosta-Bri-
tanniasta ja uusista liuskekaasuvaroista, joita on
mm. Puolassa.

HANNU HERNESNIEMI

Johtava analyytikko
Huoltovarmuuskeskus

LNG-MARKKINAT

LNG on nesteytettya kaasua, jota saadaan ai-
kaan paineistamalla tai laskemalla maakaasun
l&mpotilaa alle -162 celsciusasteeseen. Nes-
teytettyna kaasun tilavuus supistuu 600-osaan
kaasumaisesta muodostaan. Tama tietysti lisaa
merkittavasti sen kuljetettavuutta mahdollistaen
kuljetukset tankkereilla, junilla nestekonteissa ja
tarkoitukseen suunnitelluilla tankkiautoilla. N&in
nestemaista kaasua voidaan kayttaa kaasuver-
kon ulkopuolisissa teollisuuslaitoksissa, energian-
tuotannossa ja esimerkiksi jakaa huoltoasemille
autoliikenteen polttoaineeksi. Erittain sopiva LNG
on laivapolttoaineeksi, koska se alittaa asetetut
tiukimmat rikkipaastorajoitukset ja kaavaillut typ-
pipaastorajoitukset. Kayttotilanteessa LNG kaasu-
tetaan ennen kayttoa.

Parhaillaan maailmassa on menossa LNG-buu-
mi. Uusia LNG:n nesteytyslaitoksia ja LNG-ter-
minaaleja rakennetaan kilvan. Terminaalikapasi-
teetista Euroopassa, Pohjois-Eurooppaa lukuun
ottamatta, on talla hetkelld jopa huomattava ylika-
pasiteetti, koska kaytto ei ole kasvanut tuotannon
ja tarjonnan vauhtia. Myos Venajan arktisille alu-
eille on tulossa suuria LNG:n tuotantolaitoksia ja
terminaaleja. Esimerkiksi Sabettaan, Jamalin nie-
mimaalle rakennettavan tuotantolaitoksen vuo-
sittainen tuotanto olisi jopa 30 miljoonaa tonnia
taydessa laajuudessaan. Myds Pohjois-Norjan
Hammerfestissa olevan Melkoyan laitoksen tuo-
tantoa on suunniteltu kaksinkertaistettavaksi.



Konventionaalisen maakaasun LNG-buumia
joudutti kaasun voimakas kysynta mm. Aasias-
sa (Japanissa ja Kiinassa), Euroopan tuontikaa-
suriippuvuus ja Yhdysvaltojen kaasuntuotannon
supistuminen. Uusien liuskekaasuesiintymien
myotd LNG-kaasumarkkinat kuitenkin mullistui-
vat. Yhdysvalloista on tulossa lahivuosina omava-
rainen kaasun kaytdn suhteen. Omavaraisuutta
on parantanut se, etta viennin estdmisella liitto-
valtio on suunnannut tarjontaa kotimarkkinoille,
muun muassa perusteollisuuden tarpeisiin. Mut-
ta tilanne on muuttumassa, koska kaasun hinnat
Yhdysvalloissa ovat alhaisimmat ja Euroopassa
kaasusta voitaisiin saada kaksinkertainen hin-

ta — Japanissa jopa nelinkertainen. Voitot tietysti
ovat pienemmat, koska vienti- ja tuontiterminaa-
lit sekd kuljetus aiheuttavat kustannuksia. Japa-
nissa kaasumarkkinoita on kuumentanut ydin-
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Suomea kaasutetaan

voiman alasajo Fukushiman onnettomuuden
seurauksena.

Kaasumarkkinoiden periaatteellinen muutos on
johtunut juuri LNG:sta. Putkikaasu on aina sidot-
tu kaasuverkkoihin, jolloin tarjonta on ollut pa-
kosta aluesidonnaista, vaikka toki kaasuverkot
ulottuvat laajoille alueille esimerkiksi Venajalla ja
Euroopassa. Alueellisesta luonteesta johtuen hin-
noittelu on ollut indeksisidonnaista, ja indeksit
ovat perustuneet kilpailevien energiaraaka-ainei-
den kuten fossiilisen 6ljyn tai jopa kivihiilen hin-
taan. Maakaasun toimitussopimuksissa on pyritty
pitkaaikaisuuteen, jotta investoinnit valtaviin siir-
toverkkoihin saataisiin kuoletettua.

Tiiviin energiasisallon, runsaan tarjonnan ja kulje-
tettavuuden ansiosta LNG:st& on tullut hyodyke,

Suomen ja Baltian kaasuverkkojen yhdistaminen Euroopan verkkoihin

Balticconnector yhdistdisi Suomen ja Bal-
tian maiden kaasuverkot. Inkoon FinnGulf
-terminaalin kautta verkkoihin voitaisiin
kaasuttaa Vendjan kaasun kanssa kilpaile-
vaa nestemaista maakaasua (LNG).

Verkkojen yhdistamiseksi Euroopan kaa-
suverkostoon tarvitaan yhdysputki Liettu-
asta Puolaan (GIPL). Ndiden investointien
kustannusarvio oli runsas 1 miljardi euroa
vuonna 2012. Lisaksi Baltian sisdisten verk-
kojen toiminnan tehostamiseksi tarvitaan
pienehkojd investointeja (1-3). In¢ukalnsin
luolasto Riikasta koilliseen toimii tasapai-
nottavana kaasuvarastona.

Lahde: booz&co, LNG infrastructure in the East-
Baltic area, Milano 20.11.2012,http://ec.europa.
eu/energy/infrastructure/bemip_en.htm



098 SUHDANNE 2014:1

jolle on syntyméssa omat markkinat. Kuljetus-
kapasiteetin ja terminaalien seka uusien liuske-
kaasun ja muiden uusien epakonventionaalisten
l&hteiden ansiosta muodostuu alueellisia markki-
noita, ja kenties tulevaisuudessa jopa yhtendinen
globaali markkina fossiilisen 6ljyn tapaan.

SUOMEN MAAKAASUMARKKINAT

Suomen maakaasuntarjonta on ollut taysin riip-
puvaista Venajan kaasusta. Olemme olleet yhden
kaasuntoimittajan varassa. Kaasun siirtdjana ja
jakelijana on toiminut Gasum, jonka enemmisto-
omistajana on valtio, mukaan luettuna Huoltovar-
muuskeskuksen ja valtioenemmisttisen Fortu-
min omistus. Muina omistajina ovat venaldinen
Gazprom, jonka kaasua Suomessa kulutetaan ja
saksalainen energiayhtit E.ON.

Suomeen on syntynyt myds yhdyskuntajatteis-
ta sekd maatalouden ja teollisuuden sivutuote-
virroista biokaasuntuotantoa, mutta se on tois-
taiseksi pienimuotoista ja paikallista. Suuren
kokoluokan hanke olisi Joutsenoon kaavailtu
metsateollisuuden yhteydessa toimiva biokaasu-
laitos, johon omistajiksi tulisi myds energiayhtioi-
ta. Laitos voitaisiin yhdistdd maakaasuverkkoon,
joka muodostaisi toimivan jakeluverkon. Laitok-
sen avulla pystytaisiin saavuttamaan 40 prosent-
tia valtioneuvoston asettamasta biokaasutavoit-
teesta vuodelle 2025.

Huoltovarmuuden kannalta yksi maakaasun tar-
joaja ei ole ihannetila. Niinpé kaasua kayttaviin
laitoksiin on rakennettu korvaavat polttoainejar-
jestelmat, jotka suurelta osin ovat perustuneet
kevyeen ja raskaaseen polttodljyyn. Totuuden ni-
missa on sanottava, ettéd Gazprom on ollut erittéin
luotettava kaasuntoimittaja, eika varajarjestelmia
ole tarvinnut kayttaa. Nain siitd huolimatta, etta
esimerkiksi Pietarissa on ajoittain vuosien saatos-
sa ollut energiantoimitusongelmia.

Viimeaikojen ilmié on ollut biopolttoaineiden kay-
ton lisddntyminen niin energiatuotannossa kuin
teollisuudessakin, mikd on vahentanyt kaasun
kayttda. Tahan on osasyy ollut monopolikaa-

sun korkea hinta, mutta myos biopolttoaineista

saadut synergiahyddyt esimerkiksi metsateolli-
suuden prosesseissa. Maakaasun kayttoa ovat
vahentaneet myos metsateollisuuden laitosten
alasajot. Kivihiili edullisen hintansa takia on syr-
jayttanyt kaasun kayttoa kaupunkien energian-
tuotannon raaka-aineena, vaikka siitd ymparisto-
syista pyritdan padsemaan eroon. Lisaksi kaasun
verokohtelun muuttaminen epdedullisemmaksi
on nostanut sen hintaa kayttajille.

LNG:n kaasuttaminen putkiverkkoon voi tapah-
tua erittain laajamittaisesti. Jopa puolet kaasuver-
kon jakamasta kaasusta voisi olla LNG:sta kaasu-
tettua. Talla olisi luonnollisesti vaikutusta kaasun
hintaan, jonka teoriassa pitdisi alentua. Huolto-
varmuuden kannalta tilanne muuttuisi oleellises-
ti, kun tarjonnasta huolehtisi useampi yhtio. Kaa-
suverkkoon yhdistetty LNG-terminaali voi olla ns.
terminaalihotelli, jota kautta useampi kaasuntar-
joaja voisi toimittaa kaasua putkiverkkoon.

EU:n kaasumarkkinadirektiivin mukaan kaasun
siirto ja jakelu on eriytettava, jos yli 25 prosent-
tia kaasun tarjonnasta tulee kilpailevasta lahtees-
ta. Nain kiistamatta kdy LNG:n tulon seuraukse-
na. Maahan on perustettava — sdhkoverkkoyhti®
Fingridin tapaan — kaasun siirrosta huolehtiva
verkkoyhtio, jonka siirto- ja jakeluverkko toimisi
kaasuntuottajien markkinapaikkana. Kaasun tuo-
jat toimisivat kilpailullisesti.

On luonnollista, etta julkinen valta ja esimerkiksi
elakeyhtiot omistaisivat siirtoverkon ja liikeyrityk-
set muodostaisivat siind kaasumarkkinat. Gasum
on yritysstrategiansa mukaisesti asemoitumassa
kaasuntoimittajaksi. Gasum ostikin enemmistén
(51 prosenttia) norjalaisen Skangassin LNG-ja-
keluliiketoiminnasta Lysekonsernilta. Samalla se
sai kayttoonsa kahden LNG-tankkerin kuljetus-
kapasiteettia ja yhteensa 20 LNG-sailidautoa. Ga-
sumin tavoitteena on parantaa kilpailukykyisen
nesteytetyn maakaasun (LNG) saatavuutta Suo-
messa, mutta samalla yhtidlle avautuu mahdolli-
suus toimia Ruotsissa ja Norjassa.

Mielenkiintoista on seurata Gazpromin LNG-liike-
toiminnan kehittymista. Yhtio on ilmoittanut ra-



kentavansa 5 miljoonan tonnin LNG-tuotantolai-
toksen Suomenlahden perukkaan. Nain siita voisi
tulla toinen merkittava LNG-l&hde Itamerella.

KAASUTERMINAALI-INVESTOINNIT

Merkittavin Suomeen suunnitelluista LNG-inves-
toinneista on Inkooseen sijoittuva Finngulfin

300 000 kuution kaasuterminaali. Se hoitaisi
tuontia ja yhdistaisi Suomen kaasuputkiverkon
ja Balticcoctorin kautta Baltian kaasuverkkoon.
Terminaalista pystytadn kaasuttamaan Suomen
kaasuputkiverkkoon jopa puolet nykyisesta maa-
kaasun kaytosta. Suomen kaasunkayttd on noin
4 mrd. m3 vuodessa. Finngulf-terminaalin hinta-
arviot ovat eldneet ajan myo6ta — viimeisin arvio
on noin puoli miljardia euroa. Kustannuksissa on
otettava huomioon Balticconnector, joka vedettai-
siin Inkoosta Viron Paldiskiin sekd 22 kilometrin
yhdysputki Suomen kaasuputkiverkkoon. Mikali
EU:n tukipaatos saataisiin pikaisesti aikaan, ter-
minaali voitaisiin ottaa kayttéon jo vuonna 2016
ja téydessé mittakaavassa vuonna 2019.

Mikali Suomeen ei saada Suomea ja Baltiaa pal-
velevaa, EU:n tukemaa tuontiterminaalia, Gasu-
milla on my6s vaihtoehtoinen suunnitelma raken-
taa pienempi tuontiterminaali Porvoon Tolkkisiin.
Terminaalista olisi noin 4 kilometrin matka Kilpi-
lahden maakaasuasemalle, jossa se yhdistyisi ny-
kyiseen kaasuverkkoon.

Ensimmaisen nesteytetyn maakaasun tuontiter-
minaalinsa sijoituspaikaksi Gasum on kuitenkin
valinnut Porin Tahkoluodon. Terminaalin koko
olisi 30 000 kuutiometria. Terminaalista ei vie-

|a ole tehty varsinaista investointipaattsta, mut-
ta Gasumin tavoitteena on aloittaa rakennustytt
vield tdna vuonna, jolloin valmistumisajankoh-
daksi tavoitellaan syksya 2016. Porin terminaalin
ympérille rakennettaisiin tehokas autolastauksiin
perustuva nesteytetyn maakaasun logistiikkaket-
ju, joka palvelisi lansirannikkoa Hangosta Kok-
kolaan. Luonnollisinta asiakaskuntaa sille ovat
Porin-Harjavallan alueen perusteollisuus seka la-
hisatamien laivalilkenne.
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Poriin on pyrkinyt myds ruotsalainen AGA, joka
toimituksissa tukeutuisi Ruotsissa sijaitsevaan
Nynasin terminaaliin. Sen terminaali olisi kuiten-
kin pienempi. Kaytdnnossa yhtiot kilpailevat sa-
masta valmiista satamainfrastruktuurista. Kyse
on osaltaan markkina-alueiden paaluttamisesta,
kilpailusta alueellisista asiakkaista. AGA toimittaa
kaasun Tukholmassa maailman ensimmaiseen
LNG-kéayttdiseen matkustaja-alukseen Viking
Craceen.

Gasum on aikonut rakentaa terminaalin myos
Turun Pansioon, mutta toistaiseksi ymparistolu-
pahakemuksesta tehdyt valitukset ovat hidasta-
neet hanketta. Jos lupapdéatoés ja markkinoiden
kasvu on myonteinen, Gasum voisi kdynnistaa
Turun 30 000 kuution terminaalin rakentamisen
aikaisintaan vuonna 2016. Turun satamassa vie-
railevien laivojen LNG-toimitukset tukeutuisivat
Pansion terminaalin valmistumiseen asti Porin
terminaaliin.

Jo investointivaiheeseen on edennyt Manga LNG
Oy:n terminaali Torniossa. Royttan terminaaliin
rakennetaan LNG-laivojen vastaanotto-, purku- ja
bunkrausasemat, nestemaisen maakaasun hoy-
rystyslaitteistot ja yksi 50 000 m3:n varastosailio.
Terminaalilla on vahva asiakaskunta teollisuu-
dessa ja energiantuotannossa. Omistajakunnan
muodostavat Outokumpu Oyj, Ruukki Metals Oy,
Gasum Oy ja EPV Energia Qy. Teollisuuden pro-
sesseissa LNG:sta saadaan merkittavia kustan-
nussaastojd, mm. korvaamalla kalliimpaa pro-
paania ja nestekaasua. Energian tuotannossa
puolestaan LNG:t& aiotaan kayttaa huippuvoiman
tuotantoon. Lisdksi Torniosta LNG:ta myydéaan lai-
voille ja raskaaseen maantieliikenteeseen.

My®6s Ruotsin rautamalmijatti LKAB:Ila on optio
hankkeeseen. LNG:ta voidaan kayttaa energia-
lahteena esimerkiksi rautaoksidin pelletoimises-
sa, jolloin se on suoraan kaytettavissa terasteolli-
suuden raaka-aineena. Pelletointi mahdollistaisi
myos Kolariin suunnitellun rautakaivoksen rau-
taoksidin pelletoinnin, jolloin sita voitaisiin kayt-
taa Perdmeren terastehtaissa, jos vain hinta on
sopiva.
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Gasumilla on Tornion terminaalihankkeessa int-
ressi kaasun toimittajana. Gasum ja Manga LNG
ovat myds suunnitelleet yhteisen jadvahvisteisen
LNG-tankkerin hankintaa. Manga LNG Oy solmi
terminaalista avaimet kateen -sopimuksen Wart-
silan kanssa, jolle terminaaleista on avautumassa

LNG-terminaalit ja niiden
toimitusalueet

Ympyroiden selitykset:

Vihred viiva = terminaali toimii

Sininen katkoviiva = investointi kdynnissa
Sininen yhtendinen viiva = suunniteltu

Nestemaisen maakaasun taloudellisesti kannattava kul-
jetusalue sailidautoilla on 500 km.

Merkittédva osa Suomen teollisuudesta ja energiantuo-
tannosta voi tulevaisuudessa kilpailuttaa toimittajia.
Mahdollisia toimitusalueita ovat myds Pohjois-Ruotsi ja
Vendjan lahialueet.

uusi teknologiatoimiala Suomeen. Terminaali-in-
vestoinnin arvo on 100 miljoonaa euroa.

Haminan Energia Oy suunnittele LNG:n tuonti-
terminaalia ja siihen liittyvaa voimalaitosta Ha-
minan o6ljy- ja kaasusatamaan. LNG:n tuonti loisi
kilpailua maakaasulle ja ndin parantaisi alueen
teollisuuden kilpailukykyé. Liséksi LNG:ta myytéi-
siin maa- ja meriliikenteen polttoaineeksi. EU:n
rikkidirektiivi vaatii, ettd LNG-infrastruktuuri on
valmis vuoteen 2020 mennessé Itdmeren sata-
missa. Hamina-Kotkan satama on yksi niista sa-
tamista, joissa laivojen LNG-tankkaus eli bunkra-
us pitaa olla mahdollista. Suunnitteilla oleva 50
MW:n sahkon ja lammon yhteistuotantovoimala
mahdollistaisi séhkon hintapiikkien tasaamisen.
Lisaksi se toimisi nopeana hairidreservina suuren
voimalaitoksen pudotessa valtakunnanverkosta.
Lisaksi Haminan maakaasuverkon kautta LNG:ta
voitaisiin kaasuttaa valtakunnan maakaasuverk-
koon. Terminaalin kooksi on suunniteltu 30 000
m3. Ymparistovaikutusten selvitys alkoi vuonna
2013. Terminaali valmistuisi vuonna 2018.

Naiden liséksi FennoGas Qy, jonka taustalla on lo-
gistiikan, energiatuotannon ja hankerahoituksen
ammattilaisia, suunnittelee LNG:n hankintaket-
jua tuottajalta loppukayttajalle Pohjoisen Itameren
alueelle — Suomeen, Viroon ja Ruotsiin. Hank-
keen puitteissa on selvitetty LNG:n vastaanotto-
terminaalia Eteld-Suomen satamaan, jonne on
olemassa oleva syvavayla. Yhtidssa on myos kehi-
tetty LNG:n konttijakelua ja paikallisvarastointia.
Laivakaluston suunnittelu ja rahoitusselvitykset
ovat meneilldan suuren eurooppalaisen varusta-
mon kanssa ja tavoitteena on saada niitad koskevat
rahoituspaatokset taman vuoden aikana.

LNG:n taloudellisena kuljetusmatkana kuorma-
autokuljetuksina pidetdan noin 500 kilometria
— junakuljetuksilla isoihin yksikdihin pidemmal-
lekin. Tama merkitsee sitd, ettd melkoinen osa
Suomesta tulee kaasuntarjonnan ja jopa kaasu-
Kilpailun piiriin. Myds Pohjois-Norjassa, Ham-
merfestissa sijaitseva Barents NaturGaas aikoo
saada markkinoita Suomesta. Nain esimerkiksi



Lapin kaivosteollisuus voisi saada energiaa Torni-
osta ja Hammerfestista.

KANSALLINEN JA EU-TUKI TERMINAALEILLE

Valtio osoittaa 123 miljoonaa euroa tukea kansal-
lisen LNG-terminaalien verkoston rakentamiseen.
Investointituki on tarkoitettu maakaasun tuontiin
tai vastaanottamiseen seka purkamiseen, varas-
tointiin ja toimittamiseen kaytettdvéan terminaa-
lin ja siihen liittyvan laitteiston suunnitteluun ja
rakentamiseen. Terminaalista on voitava toimit-
taa nesteytettya kaasua laiva- ja muun liikkenteen
polttoaineeksi. Mielenkiintoinen on ehto, jonka
mukaan tukea saavan yrityksen on myytava koh-
tuullista korvausta vastaan LNG-terminaalin kayt-
tooikeuksia niita tarvitseville terminaalin kapasi-
teetin rajoissa seka julkaistava palvelujen yleiset
myyntiehdot ja -hinnat. Tama toivon mukaan
mahdollistaa kilpailevan tarjonnan terminaaleista.

Tukihakemukset tulee jattaa viimeistaan
30.9.2014. Tdhdn mennessa tukea ovat hake-
neet tai ennakkoilmoituksen tuen hakemisesta
tehneet Tornion Manga LNG, AGA ja Gasum
Porin terminaaleihin sekd Haminan Energia.

Euroopan komissio kaynnisti syksylla 2008
BEMIP-hankkeen (Baltic Energy Market Inter-
connection Plan). BEMIP-hankkeen tavoitteisiin
kuuluu Baltian maiden ja Suomen kaasuverk-
kojen yhdistdminen Euroopan yhteen liitettyyn
kaasuverkkoon seka alueellisen Baltian maita ja
Suomea palvelevan LNG-terminaalin rakentami-
nen Suomenlahden rannikolle. Projects of Com-
mon Interest -lista (PCl-lista) koostuu alueellisista
hankkeista, joiden avulla tavoitteet ovat saavu-
tettavissa. Euroopan komissio voi myontaéa tukea
PCl-listalle hyvaksytyille hankkeille.

Suomen tavoitteena on saada tuki suuren koko-
luokan alueelliselle LNG-terminaalille. Tata
BEDIP-tukea haetaan Gasumin vetdmalle Finn-
gulf-hankkeelle ja Balticconnectorille, joka yh-
distaisi Suomen ja Viron kaasuverkot. Tuki voisi
olla jopa 40 prosenttia hankkeen kokonaiskus-
tannuksista. Tuesta kamppailee Inkoon terminaa-

101

Suomea kaasutetaan

lin kanssa vahvimmin Viron Paldiskiin sijoittuva
terminaali. Tallinnan Muugan terminaali lienee jo
havinnyt kilpailun samoin kuin Riikan LNG-termi-
naali. Liettuan Klaipedaan rakennetaan jo LNG-
terminaalia, joten sille ei tatd EU-tukea mydnne-
ta.

Kevaan kuluessa pitéisi selvitd, saako tukea In-
koon vai Paldiskin terminaali vai jaetaanko tuki
naiden kesken. EU ei ole kyennyt tekemaan asi-
asta paatdsta. Suomen ja Viron hallitukset seké
Gasum Oy ja virolaiset yhtiot AS EG Vorguteenus
ja AS Alexela Energia allekirjoittivat 28.2.2014
kaksi asiakirjaa, joiden pohjalta jatketaan Suo-
menlahden rannalle rakennettavan LNG-termi-
naalin sekd Suomen ja Baltian maakaasuverkos-
toa yhdistavan putken selvittdmista. Selvitysten
pitaisi valmistua toukokuun 2014 loppuun men-
nessa. EU edellyttdd, ettd Balticconnector raken-
nettaisiin, tulee terminaali Suomeen tai Viroon.
Gasumin suunnitelmissa yhdysputki on ollut kiin-
teasti mukana.

Huoltovarmuuden kannalta terminaali pitdisi ra-
kentaa Suomeen, koska kaasun kulutuksemme
on lahes yhta suuri kuin Baltian maiden yhteen-
sa. Lisaksi Suomella ei ole kaytettavissaan Latvi-
an Incukalnsin tapaista kaasuvarastoa, joka voi
palvella Baltian maita kaasun tuonnin keskeyty-
essd. Kalkkikiviluolasto on tiivis varasto, kun taas
meidan kallioperdssémme ei kaasua voida va-
rastoida. Lisaksi Baltian maat ovat yhdistettavis-
sa helpommin Euroopan kaasuverkkoon rakenta-
malla yhdysputki Liettuan ja Puolan vélille. Suuri
tuontiterminaali Suomessa palvelisi Suomenlah-
den ja Pohjanlahden terminaaleja ja laivaliiken-
nettad. Eteldisemman ltédmeren jakeluterminaaleja
ja laivaliikennetta voidaan palvella Lansi-Euroo-
pan ja Norjan terminaaleista sekd Puolan raken-
teilla olevasta LNG-terminaalista.
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ETLAn uusi SUHDANNE-vuosikirja iimestyy kaksi kertaa vuodessa. Se on yritysten
ja yhteistjen talouspoliittisen paatdéksenteon, suhdanneseurannan, ennuste-toi-
minnan ja budjetoinnin térkea apuvaline. SUHDANNE arvioi kansantalouden ja
sen keskeisten sektorien kehitysta 1-5 vuotta eteenpain.

SUHDANNE sisaltad suhdannekatsauksen seka artikkeleita ajankohtaisista ai-
heista.

Suhdannekatsaus kasittelee kansantalouden kannalta keskeisia aiheita. Sellaisia
ovat mm. kansainvalinen talous, investoinnit, kulutus, julkinen talous, tuotanto,
ulkomaankauppa ja maksutase, vienti, tuonti, hinnat ja kustannukset, tyollisyys
ja rahoitusmarkkinat.
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