RISKIARVIO

Elpyminen vientimarkkinoiden
varassa

10.6.2015 - Ennuste — Suomen talous

Kansainvilisen talouden odotettua heikompi kehitys veisi pohjaa Suomen
vientivetoiselta kasvulta. Toisaalta raaka-aineiden hintojen pysyminen alhaisina
pidempiin ja kevyen rahapolitiikan positiiviset vaikutukset reaalitalouteen voivat
parantaa kasvua edelleen. Suomessa valttamattomat julkisen talouden menojen saastot
vahentavat lyhyella aikavililla kotimaista kysyntaa, mutta voivat pidemmalla aikavalilla
tukea kasvua.

Riskina ulkomaisen ympariston heikompi kehitys

Suomen talouden hidas elpyminen erittdin pitkasta taantumasta nojaa vuosina
2015—2017 ensisijaisesti Suomen ulkoisen toimintaympariston paranemiseen. Suomen
talouden toipumista edistavit erityisesti euroalueen talouksien aiempaa nopeampi
elpyminen, raaka-aineiden hintojen lasku ja keveédna jatkuva euroalueen rahapolitiikka.

Ulkoiseen toimintaymparistoon liittyy kuitenkin merkittévia riskeja. Vendjin tai
nousevien talouksien odotettua heikompi kehitys veisi pohjaa vientivetoiselta kasvulta.
Ennusteen mukainen nettoviennin kasvu on ehdollinen Euroopan investointien
odotetulle kdynnistymiselle.
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My6s kevyen rahapolitiikan vilittymiseen sisiltyy riskejd. Osake- ja joukkovelkakirjojen
hintojen nousu heijastaa matalien korkojen oloissa sijoittajien tuottohakuisuutta, ja
markkinoiden likviditeetti voi ohjautua tuotannollisten investointien sijasta
finanssisijoituksiin. Pidemmalla aikavalilla tallainen kehitys voisi johtaa
varallisuushintojen ja reaalitalouden kehityksen eriytymiseen, joka puolestaan lisdisi
varallisuushintojen #killisen korjausliikkeen todennékdisyytta.

Rahoitusolojen kiristyminen vaikeuttaisi erityisesti pienten ja keskisuurten yritysten
rahoituksen saatavuutta ja nostaisi sen hintaa oloissa, joissa yritysten kannattavuus on
heikentynyt varsin vaatimattomaksi. Tama heikentiisi reaalitalouden elpymista.

Toisaalta raaka-aineiden hinnat voivat pysya alhaisina pidempéén ja kevyena sailyva
rahapolitiikka voi vilittya reaalitalouteen arvioitua positiivisemmin, erityisesti jos se
kiihdyttaa arvioitua voimakkaammin tuotannollisia investointointeja euroalueella.

Kaiken kaikkiaan ulkopuolelta tulevat riskit painottuvat Suomen talouden kannalta
perusuraa heikomman kehityksen suuntaan.

Kotimaan riskit liittyvat talouspolitiikan
onnistumiseen

Kotimaiset riskit liittyvat 1dhiajan talouspolitiikan onnistumiseen. Julkisen talouden
tasapaino on ennustettua vahvempi uuden hallituksen sopeutustoimien jalkeen.
Finanssipolitiikan kiristiminen ja valttdmattomaét julkisen talouden menojen leikkaukset
vahentivit kuitenkin lyhyelld aikavililld kotimaista kysyntéa ja hidastavat kasvua.
Lyhyen aikavilin kasvu hidastuu erityisesti siina tapauksessa, etté julkisen talouden
menojen sopeutuksen lisdksi hintakilpailukykyé parantavat toimet eivit toteudu

Lisdksi Suomen tydmarkkinoiden lamaantuminen ja yritysten aiempaa heikompi
kannattavuus voivat johtaa siihen, ettd uusia tyopaikkoja syntyy kasvun oloissakin
ennakoitua hitaammin ja pitkdaikaisty6ttomyyden lisddntyminen jarruttaa entisestaan
keskipitkin aikavilin kasvua ja heikentdi julkisen talouden rahoitusasemaa.

Kotimaisia tekijoitd koskevat ennustettua heikomman kehityksen riskit painottuvat
erityisesti vuosiin 2016—2017.
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