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Suomen taloudella on odotettavissa parempia aikoja. Vaikka nakymat ovat piristyneet, paluu

taantumaa edeltineiden vuosien kasvulukuihin on kuitenkin vaikeaa.

Ensin ilonaiheet: Suomen taloudella on odotettavissa parempia aikoja. Suomen Pankki ennusti
kesakuussa, ettd bruttokansantuote kasvaa vuosina 2017-2019 keskimaarin noin 1,7 % vuodessa.
Tama on suuri edistysaskel, kun syvimman taantuman jélkeisinad vuosina 2010-2016 talouskasvu

jai keskimaarin runsaaseen 0,6 prosenttiin vuodessa.

Sitten ikdvammat huomiot: vaikka nakymat ovat piristyneet, paluu taantumaa edelténeiden
vuosien kasvulukuihin on vaikeaa. Talouskasvua rajoittavat edelleen monet tekijat, joita talouden
véliaikainen kasvupyrahdys ei poista. Naita pitkan aikavalin haasteita pohditaan tarkemmin

Eurojatalous.fi:n tuoreissa artikkeleissa.

Kasvumahdollisuuksia rajoittaa varsinkin se, etta talouden tuottavuuden kasvu on hidastunut
rajusti. Tuoreen ndkokulman tuottavuuskehitykseen tuo Juuso Vanhalan ja Matti Virénin
artikkeli, jossa vertaillaan suomalaisten yritysten tuottavuutta ja kannattavuutta. Keskiarvojen

sijaan artikkelissa tarkastellaan tuottavuuden ja kannattavuuden koko jakaumaa.

Vertailu paljastaa suuria eroja yrityksissa seka toimialojen valilld etta niiden sisall (kuvio 1).
Yritysten joukosta erottuu suhteellisen harvalukuinen, korkeasti tuottavien "tahtiyritysten”
joukko, mutta valtaosassa yrityksista tuottavuus sen sijaan on vaatimatonta. Kun keskimaarainen
tuottavuuskasvu vahittain elpyy talouskasvun myoté, voikin se antaa liian optimistisen kuvan
suomalaisyritysten timanhetkisesta tilasta. Sama péatee, kun tarkastellaan yritysten

kannattavuutta.
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Vanhalan ja Virénin artikkelissa todetaan my6s, etta yritysten valiset palkkaerot ovat jadneet
selvasti tuottavuuseroja pienemmiksi. Kun yleinen palkkakehitys maaraytyy toimialan
keskiarvoyrityksen palkanmaksukyvyn mukaan, nakertaa se nopeasti heikommin tuottavien
yritysten kannattavuutta. Tehokas tapa parantaa suomalaisyritysten kannattavuutta ja
kilpailukykya voisikin olla, etta siirryttaisiin nykyista joustavampaan palkanmuodostukseen.
Yritysten kannattavuudella on merkitysta varsinkin ty6llisyyden kannalta: kannattavimpien

yritysten havaittiin olevan myos parhaita tyollistajia.

Kuvio 1.

Suomen lisaksi myos Saksa ja Ruotsi ovat
menttaneet jalansijaa tavarakaupassa
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Haasteita riittda myos tyomarkkinoilla. Rakentamisessa ja erailla teollisuuden aloilla valitellaan jo
tyovoimapulaa, mutta vaikka tydvoiman kysynta on kasvanut, tyottomyysaste laskee verraten
hitaasti. Se osa tyottomyydest3, joka ei alene tydomarkkinoiden elpymisesta huolimatta, on
rakenteellista tyottomyytta. Rakennetyottomyyden syita ja seurauksia tarkastellaan Meri
Obstbaumin ja Mikko Sariolan artikkelissa. Kirjoittajat vertailevat siind keskenadan vaihtoehtoisia

rakennetyottomyyden selitysmalleja ja tilastollisia mittareita.

Vertailusta kay ilmi, ettd rakennetydttomyyden yksiselitteinen arviointi ei ole helppoa. Erityisen
vaikeaa sen mittaaminen on nyt, kun tyottomyytta on kasvattanut seka poikkeuksellisen pitkaan
jatkunut matalasuhdanne etta sellaiset pitkan aikavalin trendit kuin talouden rakennemuutos ja
vaeston ikdantyminen. Sekd OECD ettd Euroopan Komissio arvioivat Suomen rakenteellisen

tyottomyysasteen olevan nyt noin 7,5 prosentin suuruusluokkaa. Tama on korkea luku, vaikka
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arvioissa olisikin epatarkkuutta.

Rakennety6ttomyys on tarkea mittari talouspolitiikan paatoksenteossa. Kun tiedetaan, paljonko
taloudessa on vapaata kapasiteettia, on helpompi arvioida, kuinka paljon finanssi- ja
rahapolitiikalla voidaan vaikuttaa talouskehitykseen. Lisaksi rakennetydttomyys on tarkea ankkuri
palkanmuodostuksessa. Rakennety6ttomyyden arviointia olisi syyta edelleen parantaa, ja Suomen

Pankissa ollaankin kehittdmassa uusia menetelmia sen arvioimiseksi.

Lahivuosina haasteita riittda myos kysyntapuolella. Teollisuuden puolella on viime vuosina
menetetty kymmenia tuhansia tyopaikkoja. Vientiteollisuuden taytyisi kehittda uusia tuotteita,
joille olisi kysyntaa. Petri Maki-Frantin ja Seppo Orjasniemen artikkelissa tarkastellaan Suomen

tavaraviennin markkinaosuuksien kehitysta tavaraviennin rakenteen osalta.

Tavaraviennin markkinaosuudet ovat olleet laskussa finanssikriisista |ahtien, mutta osaltaan
laskua selittaa se, ettd nousevien talouksien osuus maailmankaupasta kasvaa. Tama on painanut
my6s muiden kehittyneiden maiden kuten Ruotsin ja Saksan vientia (kuvio 2.) Tat3 osaa
markkinaosuuksien laskusta ei juuri voi korjata kotimaisin toimin, silld nousevien talouksien

kanssa on vaikea kilpailla tuotantokustannuksilla.
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Kuvio 2.

Toimialojen valisten ja sisaisten tuottavuusjakaumien erot ovat suuria
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Osin markkinaosuuksien menetysta selittaa kuitenkin Suomen tavaraviennin rakenne, joka on
muuttunut aikaisempaa epdedullisemmaksi. Suomi on palannut huipputekniikan viejasta takaisin
keskitason tekniikan ja valituotteiden viejaksi. Valtaosa tavaraviennista koostuu tuotteista, joiden
kysynta riippuu investointikysynnasta. Tuotannolliset investoinnit varsinkin kehittyneissa maissa
ovat kuitenkin jadneet viime vuosina vahaisiksi. Nousevien talouksien suhteellisen nopeana
jatkunut talouskasvu ei sekaan ole auttanut Suomen vientia, jonka pddmarkkina-alueet ovat

kehittyneissad maissa ja varsinkin Euroopassa.

Kun viennista ei ole ollut talouden veturiksi, Suomen talouskasvu on jaanyt yksityisen kulutuksen
varaan. Hidas tulokehityskaan ei ole lannistanut suomalaisia kuluttajia, vaan nama ovat jatkuvasti

kuluttaneet enemman kuin tienanneet. Tahan tilanteeseen ei odoteta nopeaa muutosta.

Jos kotitalouksien menot ylittavat tulot, erotus taytyy kattaa syomalla saastoja tai velkaantumalla

lisda. Suomalaiset kotitaloudet sdastavatkin nyt historiallisen vahan. [Imién taustoja ja seurauksia
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tarkastellaan tuoreessa Eurojatalous.fi-artikkelissa. Vaikka tulot kasvavat hitaasti, kotitaloukset
luottavat nyt vahvasti talouskehitykseen. Varsinkin luottamus maan yleiseen talouskehitykseen
on voimistunut. Luottamus kasvattaa kotitalouksien halukkuutta ottaa riskeja, ja tdma yhdessa

matalan korkotason kanssa kannustaa eldmaan yli varojen (kuvio 3).

Kuvio 3.

Kotitalouksien luottamuksen koheneminen kannustaa
yli varojen elamiseen
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Kotitalouksien saastamisaste kertoo, kuinka paljon kotitaloudet sdastavat suhteessa BKT:hen.
Saastaminen voi olla negatiivista pitkdankin ilman, etta se aiheuttaa valittémia ongelmia
kansantaloudelle, varsinkin, kun suomalaisten kotitalouksien velka on kansainvaélisesti katsottuna
vield kohtuullisella tasolla. Velkaantuminen kuitenkin kasvattaa kotitalouksien haavoittuvuutta,
jos korot nousevat tai talouskasvu hidastuu, eli suunta ei voi jatkua loputtomiin. Kun
velkaantuminen kasvaa, se lisda samalla koko kansantalouden haavoittuvuutta
suhdannevaihteluissa. Taloustilanteen muuttuessa kotitaloudet, joita rasittaa suuri velkataakka,
saattavat joutua supistamaan kulutustaan voimakkaasti. Sddstaminen voi talléin nousta nopeasti,

mika edistaa talouden ajautumista taantumaan.

Pitkaan jatkunut matalasuhdanne on heikentanyt Suomen talouden kasvunakymia. Osa talouden
kasvutekijoistd, kuten vaeston ikdrakenne, teknologinen kehitys ja maailmankaupan kasvu, ovat
enimmakseen ulkoa annettuja. Paljon on silti vield omissa kasissa, eika talouspolitiikan tarvitse

jaada pelkaksi hienosaadoksi.
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