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Rahapolitiikka tukee
hintavakautta ja kasvua
jatkossakin

Kansainvilisten talousnidkymien epavarmuustekijoistd merkittava osa liittyy talla
hetkelld poliittisiin paatoksiin. Yhdysvaltain ldhivuosien talouspolitiikkaan liittyy paljon
odotuksia, mutta yksityiskohdista ei viela tiedeti. Ison-Britannian kansainvilisten
taloussuhteiden uudet jarjestelyt ovat auki, eikd maan hallituksen yksityiskohtaisista
tavoitteesta ole viela tiytta selvyytta. Politiikkaan liittyvia talousndkymien
epavarmuustekijoiti 10ytyy myos muulta Euroopasta ja sen ulkopuolelta.

Monessa maassa vapaakaupan ja muun kansainvilisen kanssakdymisen kannattajat ovat

joutuneet puolustuskannalle. Vaatimukset kansallisesta eristdytymisestd ovat nostaneet
paétaan. Samaan aikaan kansainvilisen yhteistyon ja yhteisen padtoksenteon tarve on
suuri, kun pyritdan hallitsemaan ilmastonmuutokseen, pakolaistilanteeseen ja
taloudelliseen kehitykseen liittyvid ongelmia.

Politiikkaan liittyvien epdvarmuustekijoiden taustalla voi osin olla monien kotitalouksien
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taloudellisen aseman heikkeneminen kehittyneissa talouksissa. Viime vuosien vaimea
talouskehitys, tyottomyys ja taloudellisen eriarvoisuuden kasvu ovat johtaneet
pettymyksiin ja ndkoalattomuuteen. Téllaisessa tilanteessa valmius suhtautua

myOnteisesti mm. kansainvéliseen yhteistyon rakentamiseen voi karsia.

Myd6s Suomessa monien kotitalouksien taloudellisen asema on heikentynyt.
Kotitalouksien viliset tuloerot kasvoivat Suomessa vuosituhannen vaihteen tuntumassa
ja sitd edeltdvind vuosina. Vuoden 2008 jilkeen ty6ttomyys on lisdéntynyt, kun tyopaikat
ovat viahentyneet etenkin teollisuudessa. Pitkdaikaistyottomia on aiempaa enemman.

Viime vuosikymmenina kehittyneissa talouksissa koettujen rakenteellisten
muutostrendien taustalla ovat osin teknologinen kehitys ja globalisaatio. Ne ovat
tuottaneet paljon taloudellista hyvinvointia, ja maailmanlaajuisesti tarkasteltuna tuloerot
ovat pienentyneet, kun nousevat taloudet ovat ottaneet kiinni rikkaampia talouksia.
Samalla tarve hallita ndiden trendien taloudellisia vaikutuksia kehittyneissa talouksissa
on kasvanut.

Teknologisen kehityksen ja globalisaation suhteen ei kannata yrittda kaantaa kelloa
taaksepain. Kun taloudellinen ymparistdo muuttuu nopeasti, poliittisten ratkaisujen on
syyta tukea talouksien menestyksekista sopeutumista. Samalla on pidettava huoli niist3,
joiden asema heikkenee. Merkittavissa roolissa ovat talloin sosiaaliturva ja
tyomarkkinoiden instituutiot. Koulutusjarjestelmalld on keskeinen merkitys
eriarvoisuuden torjunnassa etenkin pidemmalla aikavalilla. Talouskehityksen
epavakauteen liittyvien ongelmien vaimentamisessa tarkedd on onnistunut finanssi- ja
rahapolitiikka.

Epéavarmuustekijoistd huolimatta talouskasvu on vuoden 2016 aikana jatkunut
kehittyneissa talouksissa, joskin maltillisena. Inflaatio on ollut ndissa maissa edelleen
hidasta. Euroalueella talouskasvu on pysynyt laaja-alaisena ja vahvistuvana, mutta
inflaatiopaineet vaimeina.

Euroopan keskuspankin neuvosto paatti kokouksessaan 8.12.2016 pitaa ohjauskorot
ennallaan ja jatkaa laajennettua omaisuuserien osto-ohjelmaa vuoden 2017 loppuun
saakka ja tarvittaessa sen jalkeenkin, kunnes EKP:n neuvosto katsoo inflaatiovauhdin
palautuvan kestavasti tavoitteen mukaiseksi. Néilla toimilla varmistetaan, etta
euroalueen rahoitusolot pysyvit erittdin suotuisina. Se on jatkossakin ensiarvoisen
tarkeda, jotta inflaatiovauhti saadaan ldhentymaén kestivisti tavoitetta eli hieman alle
kahta prosenttia keskipitkalla aikavalilla.

Euroopan keskuspankin rahapolitiikka on tukenut talouskasvua myos Suomessa.
Euroalueen talouden kasvu parantaa suomalaisten yritysten mahdollisuuksia lisata
vientid alueen muihin maihin. Euroalueen osuus Suomen viennisti onkin kasvanut
muutaman viime vuoden aikana. Lisdksi rahapolitiikan toimet ovat vaikuttaneet
rahoituksen hintaan Suomessa, ja mm. kotitalouksien ja yritysten lainakorot ovat
matalat. Siten rahapolitiikka on tukenut kulutusta ja investointeja Suomessa.

Suomen talous on alkanut toipua pitkdn heikon jakson jilkeen. Kokonaistuotanto
kaantyi hienoiseen kasvuun vuonna 2015, ja vuoden 2016 mittaan kasvu on jatkunut.
Toistaiseksi talouskasvu on ollut pitkélti kotitalouksien kulutuksen ja
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asuntoinvestointien varassa. Lahivuosina Suomen talouskehityksen ennustetaan
asteittain tasapainottuvan. Vienti toipuu vihitellen, kun talouskasvu Suomen
vientimaissa jatkuu ja Suomen kustannuskilpailukyky paranee.

Julkisen talouden tila on pysynyt Suomessa vaikeana osin tyGttomien suuren maarian
takia. Julkisyhteis6jen alijaama ei pienene Suomen Pankin ennusteen mukaan nopeasti
lahivuosina, vaikka kokonaistuotanto kasvaa. Lahivuosina tarvitaankin edelleen julkista
taloutta vahvistavia toimia.

Julkista taloutta vahvistavat toimet ovat tarpeen myos pidemmaén aikavilin nakymien
kannalta. Julkisen talouden pitkén aikavilin kestavyytta ei Suomessa ole varmistettu,
mika uhkaa tehdi nykyisten nuorten sukupolvien aseman tulevaisuudessa vaikeaksi.
Naiden sukupolvien maksettavaksi ovat tulossa paitsi vanhempien ikdluokkien
hoitomenot ja elakkeet myGs nyt nopeasti kasvavaan julkiseen velkaan liittyvit
kustannukset.

Talouden kasvumahdollisuuksien parantamisessa keskeisessa roolissa ovat yritysten
toimintaedellytykset ja yrityskentén jatkuva uusiutuminen. Nuorten yritysten merkitys
talouskehityksessi on osin toisenlainen kuin vanhojen. Nuorissa yrityksissa tyon
tuottavuuden kasvu on usein nopeampaa kuin vanhoissa. Toisaalta tarkein
tuottavuuskasvun ldhde koko taloudessa on vanhojen yritysten véhittdinen
uudistuminen, silld kooltaan suurimmat yritykset ovat pddosin vanhoja.

Tyollisyyskehityksessd nuorten yritysten merkitys on tarkei. Suuri osa kaikista
tyopaikoista syntyy hyvin pienessé joukossa nopeasti kasvavia, usein nuoria yrityksia.
Viime vuosina Suomessa yrityskannan uusiutuminen on hidastunut, ja uusia yrityksia
syntyy aiempaa vihemman. Nuorten yritysten osuus on Suomessa pienempi kuin

monissa muissa maissa.

Julkisen vallan on vaikea etukiteen tunnistaa vauhdikkaasti kasvavat yritykset, eika
toteutunut nopea kasvu valttdimattia ennakoi samanlaisen kehityksen jatkumista
tulevaisuudessa. Talouspolitiikan tehtéva on luoda tasapuoliset mahdollisuudet erilaisille
yrityksille, hyvit edellytykset uusien yritysten synnylle seké kaikenlaisten yritysten
kasvulle.

Kun taloudella on kyky uusiutua niin, ettd tuottavuus paranee ja tydpaikkoja syntyy,
kohenevat talouskasvun ja julkisen talouden nakymaét. Samalla pienenee riski
syrjaytymisen ja nakoalattomuuden lisdantymisesta.

Helsingissid 12.12.2016

Erkki Liikanen
Suomen Pankin pddjohtaja

Avainsanat
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