SUOMEN TALOUDEN ENNUSTE

Suomi jaa yha kauemmas
euroalueen kasvusta

Suomen talouskasvu on ollut seka historiallisesti ettd kansainvélisesti vertailtuna pitkaan
hidasta. Talouskasvua ovat viime vuosina hidastaneet heikon kansainvilisen suhdanteen
lisdksi toimialakohtaiset ja rakenteelliset ongelmat, kuten vieston ikdantyminen ja
tuottavuuden vaatimaton kehitys. Ennustevuosina 2015—2017 talous alkaa
vientimarkkinoiden piristyessa kasvaa vaimeasti. My6s rahapolitiikan sdilyminen
keveina tukee osaltaan kasvua. Ennusteen mukaan Suomen talous kasvaa 0,2 % vuonna
2015. Vuonna 2016 kasvu on 1,2 %, ja vuonna 2017 se on 1,3 %.

Suomi ei padse muun euroalueen elpymisvauhtiin. Suhdannetilanteen ja talouden

rakenteellisten ongelmien vuoksi Suomen talouskasvu on ennustejakson lopussa ollut
lahes 10 vuotta pysdhdyksissd. Rakenteellisiin ongelmiin ei ole nopeaa ratkaisua, joten
talouskasvu on vaarassa jadda myos ennustejakson jialkeen 1990-luvun ja 2000-luvun
alun vauhdista.

Suomen vienti on menettanyt huomattavasti markkinaosuuksia pahimmasta
taantumavuodesta 2009 lihtien. Kilpailukyky on rapautunut samalla kun
metséteollisuus ja varsinkin siahko- ja elektroniikkateollisuus ovat olleet syvissa
vaikeuksissa. Vuosina 2008—2012 vienti on kohentanut ty6llisyytta vain muutamalla
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toimialalla. Ennustejaksolla vienti piristyy ja nettovienti tukee kasvua, mutta vaihtotase
jaa kuitenkin alijaamaiseksi.

Uusien vientialojen ja yritysten syntyminen menetetyn tuotannon tilalle vie aikansa.
Maltilliset palkankorotukset pysayttavat hintakilpailukyvyn heikkenemisen, mutta
tukevat hintakilpailukyvyn paranemista vain hitaasti. Tuottavuuden kasvu jaa
ennustejaksolla hitaaksi.

Suomen kuluttajahinnat nousivat nopeasti muun euroalueen kehitykseen verrattuna
finanssikriisin jalkeisend aikana. Heikon talouskehityksen vuoksi Suomen inflaatiovauhti
on ennustejaksolla hitaampi kuin muualla euroalueella, miké supistaa hieman aiempina
vuosina paisunutta hintaeroa. Hintojen hidas kehitys tukee samalla reaaliansioiden
kasvua.

Yksityinen kulutus kannatteli taloutta taantuman aikana. Kuluttajien luottamus on
parantunut, ja kotitaloudet ovat olleet valmiita rahoittamaan osan kulutuksestaan
velkaantumalla. Suomalaisten kotitalouksien velka suhteessa tuloihin (120 %) on
edelleen suhteellisen maltillinen muihin Pohjoismaihin verrattuna. Velkaantumisen
vauhti on kuitenkin ollut nopeaa, ja hitaan talouskasvun oloissa velkaantumisen kasvu
lisda kotitalouksien riskeja.

Kotitalouksien tulojen kehitykseen on vaikuttanut eldketulojen nopea kasvu. Vaeston
ikadntyessa eldkeldisten maara on lisddntynyt, minka lisiksi eldkeldisten tulot ovat
kasvaneet nopeammin kuin palkansaajien tulot. Ennusteperiodin loppua kohti myos
palkkatulot kasvavat, mika tukee yksityisen kysynnén kasvua. Seka ansiotason nousu etti
tyollisyyden kasvu ovat kuitenkin edelleen hitaita. Merkittdva osa ostovoiman kasvusta
selittyy ennusteperiodin alkupuolen hitaan inflaatiovauhdin kautta.

Yritykset ovat vihentidneet tuotantokapasiteettiaan heikon kysynnan vuoksi, ja
tuotannolliset investoinnit ovat olleet vih&isid matalasta korkotasosta huolimatta.
Asuntorakentaminen on ollut korjausrakentamisen ja vuokratuotannon varassa, ja
asuntojen tuotannon odotetaan piristyvan vasta ennustejakson loppupuolella. My6s
tuotannollisten investointien kasvu jaa kohtalaisen hitaaksi yksittédisista suurista
hankkeista huolimatta. T & K -menot ovat pienentyneet, eivitka ne tue tuottavuuden
kasvua kuten takavuosina.

Tyomarkkinoilla suhdanteiden viahainen paraneminen néikyy ty6tuntien kasvuna.
Tyollisyystilanne ei juuri helpotu. Pitkdaikaisty6ttomyys kasvoi taantuman aikana
suureksi. Ty6ttomyyden pitkittyminen uhkaa edelleen pahentaa tyomarkkinoiden
alueellisia ja toimialoittaisia kohtaanto-ongelmia ja lisdta rakennetyottomyytta.
Vientivetoinen kasvu lisda tyovoiman kysyntda aiempaa hitaammin, kun vienti tyollistaa
entistd pienemmaén osuuden koko ty6voimasta.

Dramaattisimmin Suomen hidas talouskasvu nikyy julkisessa taloudessa. Vuonna 2014
julkisen sektorin alijaama ylitti jo EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen 3 prosentin rajan,
eikd julkisen talouden alijaama pienene ilman uusia sopeutustoimia. Vuonna 2017
julkinen velka kasvaa jo 67 prosenttiin BKT:st4, joten velka-aste on jokseenkin
kaksinkertaistunut vuoden 2007 tilanteeseen verrattuna. Velkaantuminen on edelleen
kiihtyvalla uralla, silla alijadma on suuri, talouskehitys heikkoa ja ikdsidonnaiset menot
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kasvavat nopeasti. Vaihtoehtoislaskelman mukaan hallitusohjelman sopeutustoimet
kaantavit julkisen velan BKT-suhteen laskuun hallituskauden loppuun mennessa (ks.
vaihtoehtoislaskelma).

Kasvu kdaynnistyy hitaana

Suomen kokonaistuotannon kehitys jatkuu ennustevuosina 2015—2017 vaatimattomana.
Pitkdén kestdnyt talouden supistuminen kuitenkin paittyy, ja bruttokansantuote alkaa
kasvaa. Vuonna 2015 talous kasvaa niukasti, 0,2 %. Ulkoisen kysynnén voimistuminen ja
euron heikentyminen piristavat vientid. Myos kotimainen kysynta vahvistuu vihitellen.
Tuotannon kasvuvauhti voimistuu 1,2 prosenttiin vuonna 2016 ja 1,3 prosenttiin vuonna
2017.

Kuvio 1

Kokonaistuotannon maara

mm Prosenttimuutos edellisvuotisesta (oikea asteikko)
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Kasvuarviot ovat tarkentuneet aiemmin arvioidusta hieman paremman kehityksen
suuntaan. Suomen Pankin edellisessd ennusteessa joulukuulta 2014 vuoden 2015 BKT:n
odotettiin supistuvan lievisti ja vuoden 2016 kasvun ennustettiin jiivin 1 prosenttiin
(taulukko 1). Edelliseen ennusteeseen verrattuna kansainvélisen talouden ja erityisesti
euroalueen talousndkymat ovat kohentuneet.

Euroopan keskuspankin alkuvuonna 2015 aloittamat valtioiden velkakirjojen mittavat
ostot tukevat osaltaan kysynnin vahvistumista."! Erittiin kevyen rahapolitiikan my6ti
tulevien vuosien korkotasoa koskevat odotukset ovat vaimentuneet ja euron ulkoinen
arvo on heikentynyt, mika lisda taloudellista toimeliaisuutta euroalueella ja parantaa
euromaiden ulkoista hintakilpailukykyd. Suomen viennin kasvua kuitenkin vaimentaa
Venijan talouden heikko kehitys. Se hidastaa BKT:n kasvua erityisesti vuonna 2015.

1. Velkakirjojen osto-ohjelmaa kisitellddn laajemmin teema-artikkelissa.
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Vertailu: nykyinen ja joulukuun 2014 ennuste

2014
BKT, prosenttimuutos -0
joulukuu 2014 -0,2
Inflaatio (yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi), 12
%
joulukuu 2014 1,3
Vaihtotase, % BKT:sta =11
joulukuu 2014 -1,5
Julkisyhteisdjen nettoluotonanto, % BKT:sta -3,2
joulukuu 2014 —-2,6
Julkisyhteisdjen velka (EDP), % BKT:sta 59,3
joulukuu 2014 59,3
Tyottomyysaste 8,7
joulukuu 2014 8,5

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Ks. ennusteen keskeiset tulemat taulukkona.

2015
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91

8,5
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1,2

1,0
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8,2

2017

1,3
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8,6

Kasvun rakenne painottuu aluksi nettovientiin (kuvio 2). Ulkomaankauppa tukee kasvua

nettomadriisesti erityisesti vuonna 2015, kun heikko kotimainen kysynta pitda tuonnin

kasvun hitaana. Myohemmin yksityisen kulutuksen kasvu nopeutuu ja investoinnit

alkavat kasvaa. Julkinen kysyntd puolestaan tukee kasvua koko ennustejakson ajan.
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Kuvio 2
Eri kysyntaerien vaikutus BKT:n kasvuun

mm Nettovienti Yksityinen kulutus
mm Julkinen kysynta Yksityiset investoinnit
== Varastojen muutos ja ==BKT, maaran prosenttimuutos

tilastollinen ero
Prosenttiyksikkoa

2007 2009 2011 2013 2015 2017

Kuvio on suuntaa antava. Kunkin kysyntaeran vaikutus BKT:n kasvuun on laskettu sen maarén
kasvun ja edellisen vuoden arvo-osuuden perusteella. Vuosien 2015-2017 luvut ovat ennusteita.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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Kotitaloudet: kulutus elpyy vahitellen

Kotitalouksien kulutus passee kahden vuoden supistumisen jialkeen hitaaseen kasvuun
ostovoiman lisdantyessd, mutta yksityisen kulutuksen kasvu jaa kuitenkin historiaansa
nahden hitaaksi (kuvio 3). Kiytettdvissi olevat reaalitulot lisdéntyvit paitsi
palkkatulojen ansiosta myos siksi, ettd inflaatio on poikkeuksellisen hidasta. Nimellisten
ansioiden kasvuvauhti on aiemmin totuttua hitaampaa.

Kotitalouksien kulutuksen kasvua tukevat osaltaan asuntolainojen lyhennysvapaat, joita
on vuoden 2015 alkupuoliskolla haettu huomattavan paljon. Kuluttajien luottamus seka
omaan ettd Suomen talouteen on myos parantunut viime kuukausina. Kulutuksen
kasvun kdynnistymiseen viittaa myos se, ettd vahittdiskaupan myynnin méaara lisdantyi
alkuvuonna edellisestd vuosineljainneksestd. Myynnin maara tosin viheni edelleen
vuoden 2014 vastaavaan ajankohtaan verrattuna.

Ostovoiman kasvu on ennustejaksolla vaimeaa, kun ansioiden koheneminen jaa
maltilliseksi, inflaatio kiihtyy ja ty6llisyys paranee vain hitaasti. Kotitalouksien saamien
tulonsiirtojen kasvu on niin ikdan aiempaa hitaampaa, mutta tulonsiirtojen osuus
kotitalouksien kaikista tuloista ja silti huomattavan korkeaksi (ks. Kotitaloudet yha
enemman tulonsiirtojen varassa -artikkeli). Kotitalouksien maksamat verot kiristyvit
ennusteen perusuralla vain hieman ldhivuosina. Yksityisen kulutuksen vuosikasvu jaa
ennustejaksolla keskimaarin 2 prosentin paikkeille.

Kotitalouksien saastamisaste viheni v. 2014 noin 1 prosenttiyksikon 0,3 prosenttiin, ja
sddstamisasteen ennustetaan pysyvian Y2 prosentin tuntumassa koko ennustejakson.
Korkotason pysyminen poikkeuksellisen alhaisena vihentii sddstamishalukkuutta ja
tukee velanottoa. Matala korkotaso on tulojen kasvun, asuntojen hintojen nousun ja
rahoituksen hyvin saatavuauden ohella lisinnyt kotitalouksien lainanottoa suuren osan
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2000-lukua. Kotitalouksien velkaantumisen nopein kasvu on kuitenkin taantuman
my6ta viime vuosina laantunut ja jatkaa hidastumistaan ennustejaksolla.

Kuvio 3

Kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot, kulutus ja
sdastdminen
mm Sajstdmisaste

Kotitalouksien kaytettavissa olevat reaalitulot*

Yksityisen kulutuksen maara*
%

2005 2010 2015
Kotitaloudet = kotitaloudet ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
* Prosenttimuutos edellisestéd vuodesta.
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Yritykset: Yksittaiset hankkeet kaantavat
investoinnit kasvuun

Yritysten investointeja hillitsevit edelleen heikko kysyntatilanne ja vajaakidytossi oleva
kapasiteetti. Tana vuonna kdynnistyy kuitenkin muutamia suuria investointihankkeita,
jotka kaantéavit tuotannolliset investoinnit kasvuun. Ennustejakson alkupuolella heikot
kysynta nakymat vihentavit asuntojen uudistuotantoa. Investointien kasvua tukee

osaltaan korjausrakentamisen jatkuminen vilkkaana.

Ennustejaksolla investoinnit kasvavat totuttua hitaammin ja jaavit kauas ennen
finanssikriisia vallinneesta tilanteesta (kuvio 4). Investointien vuosikasvu yltdad vuosina
2016 ja 2017 vain noin kahteen prosenttiin. Kysyntdnakymat ovat edelleen vaimeat, ja
yrityssektorin kannattavuus pysyy heikkona. Myonteista on se, etta yksityisten
investointien painopiste on siirtyméassa kapasiteettia lisddviin investointeihin.
Investointien lisddntymisen ei kuitenkaan ennustejaksolla ennakoida riittavan
korvaamaan teollisuuden padomakannan kulumista, joten tuotannollinen padomakanta
supistuu edelleen, mika heikentia talouden tuotantomahdollisuuksia.
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Kuvio 4
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Ulkomaankauppa: vienti vauhdittuu

Suomen viennin ja vientimarkkinoiden odotetaan piristyvin maailmantalouden ja

euroalueen kasvun vauhdittamana. Vienti kdantyy kasvaun vuonna 2015, kun etenkin

investoinnit lisdantyvit euroalueella. Investointien kasvun nopeutuminen tukee Suomen

vientid, koska suuri osa tisté viennisti on investointitavaroita. Euron valuuttakurssin

viimeaikainen heikkeneminen tukee euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan viennin

kasvua. Lisdksi rahoituksen saatavuuden helpottuminen ja euroalueen alhaiset korot

tukevat vientikysyntaa.

Kuvio 5
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Suomen viennin viime vuosien ongelmat alkavat lihivuosina hitaasti viistya sitd mukaa
kuin investoinnit vientimaissa vilkastuvat. My6s Suomen viennin kasvu nopeutuu.
Viennin hintakilpailukyky kohenee, kun vientihinnat nousevat kilpailijoiden

vientihintoja hitaammin.

Viennin kasvu on vuonna 2015 vield vaatimatonta ja jaa selvésti hitaammaksi kuin
vientimarkkinoiden kasvu (kuvio 5). Vuonna 2015 Vengjian talouden voimakas
supistuminen vaimentaa vield viennin kasvua tuntuvasti. Viennin kasvu piristyy
runsaaseen 3 prosenttiin vuonna 2016 ja 4 prosenttiin vuonna 2017, kun Venéjan-
viennin supistumisen vaikutus vihitellen vaistyy ja vientimarkkinat kasvavat.

Vientiin siséltyvan suuren tuontipanoksen vuoksi myos tuonti kasvaa, silla
vientituotteiden tuotannossa kiytetaan paljon ulkomaisia valituotteita ja raaka-aineita.
Tamé&n vuoksi nettoviennin vaikutus jaa kohtuullisen pieneksi, vaikka siilyykin kasvua
tukevana koko ennustejakson ajan. Suomi on menettdnyt markkinaosuuksia
huomattavasti taantumavuodesta 2009 ldhtien. Suomen viennin kasvu jatkuu
vientimarkkinoiden kasvua hitaampana. Markkinaosuuksien menetys kuitenkin hidastuu
ennustejaksolla.

Vaihtotaseen alijidma pienenee ennustejaksolla, mutta vaihtotase jaa edelleen
negatiiviseksi ennustejakson lopulla. Tavaroiden ja palvelujen tase vahvistuu vuosittain,
ja on noin ¥2 mrd. euroa ylijaidmiinen vuonna 2017. Positiivisen kehityksen takana on
viennin maaran kasvu, silla koko ennustejaksolla vaihtosuhteen vaikutus tavaroiden ja
palvelujen taseeseen on vihdinen. Vuonna 2015 vaihtosuhde vield heikkenee.

Tyomarkkinat: tyollisyys kohenee vain hieman

Tyollisten maara pysyy vuonna 2015 edellisvuotisella tasolla ja kasvaa sen jalkeenkin
hitaasti vaimean talouskasvun myo6ta. Ty6llisten maara kasvaa 0,2 % vuonna 2016 ja

0,5 % vuonna 2017. Teollisuuden tyollisyydessi ei nay merkittdvaa elpymisté vield
vuonna 2015. Taantumavuosien aikana ty6ttomien ty6llistyminen on vaikeutunut.
Avoimet tyopaikat tayttyvit hitaasti ja ty6ttomyysjaksojen kesto on pidentynyt. Yritysten
mahdollisuus sopeuttaa tydopanosta tyctunteja lisaamalld hidastaa osaltaan tyollisyyden
kasvua.
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Kuvio 6
Tyottomyys ja tyollisyys, trendi
—Tydlliset (vasen asteikko) —Tyottomyysaste (oikea asteikko)
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Tyottomyysaste nousee 9,1 prosenttiin tdna vuonna, minka jilkeen se laskee 8,6
prosenttiin vuonna 2017 (kuvio 6). Pitkaan jatkunut heikko talouskehitys on heijastunut
aiempaa enemman tyomarkkinoille ja nakynyt ty6ttomyyden kasvun lisdksi myos
tyottomyyden rakenteessa. Pitkdaikaisty6ttomien osuus kaikista tyottomistd on kasvanut
kolmannekseen, ja etenkin 25—-54-vuotiaiden pitkaaikaistyottomien maara on kasvanut
nopeasti viime vuosina. Pitkdaikaisty6ttomyys vahenee tyypillisesti hyvin hitaasti, ja
siten sen kasvu ennakoi tyottomyyden pysyvén sitkedsti suurena ennustejaksolla.
Pitkaaikaistyottomyys lisid my0s rakenteellisen ty6ttomyyden ja tydvoiman ulkopuolelle
siirtymisen riskia tulevaisuudessa, etenkin kun pitkdaikaistyottomyys on yleistynyt
nuorissakin ikiluokissa.

Tyovoiman maira lisddntyy hieman vuoden 2015 aikana ja pysyy sen jilkeen melko
vakaana. Pitkdan jatkuneesta huonosta taloustilanteesta johtunut virta ulos
tyomarkkinoilta on kddntynyt, ja tydovoiman maara on alkanut kasvaa. Tima on
kuitenkin nakynyt 1ahinna tyottomyyden eika tyollisyyden kasvuna. Siten tyévoiman
kasvua ei voida tulkita selviksi merkiksi tydmarkkinatilanteen paranemisesta.

Hinnat ja palkat: hidasta kasvua

Raakaoljyn hinnan voimakas lasku heijastui kuluttajahintoihin ja painoi inflaation
negatiiviseksi vuoden 2015 alussa. Tulevina vuosina 6ljyn ja tuontituotteiden hintojen
nousu vastaavasti kithdyttda inflaatiota. Vaikka palveluiden hinnat pitavét inflaation
tulevaisuudessa positiivisena, Suomen inflaatio jaa kuitenkin euroalueen keskiarvoa
hitaammaksi heikon kysynnén vuoksi. Tdiméa pienentdd hieman finanssikriisin jalkeen
kasvanutta Suomen ja euroalueen keskimairaistd hintatasoeroa. Palkkojen nousupaineet
pysyvit vaimeina heikon talous- ja tyollisyyskehityksen johdosta, mutta inflaation hitaus
tukee reaaliansioiden kehitysta.

Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) mukainen inflaatio on vuonna 2015
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keskimairin 0,2 %, mutta kiihtyy 1,0 prosenttiin vuonna 2016 ja 1,5 prosenttiin vuonna
2017.

Vuonna 2015 inflaatiota vaimentavat energiatuotteiden ja elintarvikkeiden hintojen
lasku seka palveluiden hintojen nousun hidastuminen (kuvio 7). Ennustejakson
loppupuolella polttoaineiden inflaatiota kiihdyttaa raakadljyn maailmanmarkkinahinnan
nousu. Alkuvuoden 2015 notkahdus 6ljyn hinnassa nikyy lievdna inflaatiopiikkina
vastaavana aikana vuonna 2016.

Kuvio 7

YKHI-inflaatiohajotelma
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Ennustevuosina inflaatiota yllapitaa erityisesti palveluiden hintojen nousu (ks. artikkeli
palvelujen hinnoista). Alkuvuodesta 2015 monien palveluiden hintojen nousu hidastui
laaja-alaisesti, ja hintapaineet pysyvit vaimeina ennustejakson loppuun saakka. Heikot
talousnakymit ja palkkakehitys niakyvit palveluiden hinnoissa.

Teollisesti valmistettujen kuluttajatuotteiden hinnat laskevat vuonna 2015, mutta tima
kehitys taittuu ennustejakson lopussa. Yksittdisten elintarvikkeiden tuottajahinnoissa on
erisuuntaisia trendeji, mutta ruuan kuluttajahinnat kehittyvat vaimeasti
ennustejaksolla. Teollisuuden raaka-aineiden hinnanlaskun taittuminen,
maailmantalouden kasvun piristyminen ja euroalueen rahapoliittinen elvytys tuovat
nousupaineita kuluttajahintoihin.

Inflaatio painuu alle euroalueen keskiarvon (kuvio 8). Suomessa kuluttajahinnat ovat
nousseet finassikriisin jilkeen nopeammin kuin muualla euroaluella, mutta
ennustejaksolla verrattain heikko taloustilanne Suomessa pitda hintapaineet vahiisina.
Eurojirjestelmén ennusteen mukaan koko euroalueella inflaatiolukemat ovat 0,3 %
vuonna 2015 ja 1,5 % vuonna 2016 seka 1,8 % vuonna 2017.
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Kuvio 8

Inflaatio Suomessa ja euroalueella
—Suomi ==-Suomi: ennuste
——Euroalue - =-Euroalue: ennuste
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Ansiotaso kohoaa 1,1 % vuonna 2015, ja palkkojen nousu pysyy vaimeana
ennustejaksolla. Ansiotaso nousee 1,2 % vuonna 2016 ja 1,5 % vuonna 2017, eli palkkojen
nousu jaa selvisti alle pitkan aikavilin keskiarvon. Heikko talous- ja tyollisyyskehitys
pitévit ansiotason kehityksen vaisuna ennustejaksolla. Inflaation hidastumisen takia
reaaliansiot nousevat vuonna 2015 palkkojen maltillisesta kohoamisesta huolimatta.

Tyon tuottavuus kasvaa historiaan ndhden hitaasti eli vajaan 1 prosentin keskimaaraista
vuosivauhtia (kuvio 9). Tuotannon kasvu painottuu edelleen palvelualoille, joilla
tuottavuus on keskiméariista alempi. Maltillinen palkkakehitys hillitsee
yksikkotyokustannusten kasvua. Vuonna 2015 yksikkotyokustannukset kasvavat
kuitenkin vield 1,1 %, mutta ennustejakson lopussa kasvuvauhti hidastuu alle prosentiin
tuottavuuskasvun hieman kohentuessa.

Suomen kustannuskilpailukyky heikkeni voimakkaasti vuoden 2007 jialkeen, mutta
heikkeneminen pysahtyy ennustejaksolla suhteessa Suomen keskeisiin kilpailijamaihin.
Yksikkotyokustannuksilla mitattu kilpailukyky kohenee kuitenkin vain hitaasti.
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Kuvio 9
Tuottavuus ja palkkakehitys
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Julkinen talous: Velkaantuminen on nopeaa

Julkisen sektorin rahoitusasema heikkeni voimakkaasti vuonna 2014, ja Suomen
alijadma rikkoi EU:n vakaus- ja kasvusopimuksessa asetetun rajan. Ilman uusia
sopeutustoimia julkisen talouden alijadma ei merkittavasti parane ja julkinen velka
kasvaa edelleen nopeasti.

Suomen julkisen sektorin alijaidma osoittautui vuonna 2014 syvemmaksi kuin
ennusteissa arvioitiin, kun tulojen kasvu jéi jilleen odotettua hitaammaksi. My0s
tyottomyysmenot kasvoivat aiemmin arvioitua nopeammin. Alijidma ylitti EU:n vakaus-
ja kasvusopimuksessa asetetun 3 prosentin rajan ja oli 3,2 %. Julkinen velka kasvoi 59,3
prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Ennusteessa ei ole tehty oletuksia uuden hallituksen julkisen talouden sopeutustoimista.
Niiden vaikutusta on arvioitu erikseen ennusteen vaihtoehtoislaskelmassa.

Vaikka finanssipolitiikka kiristyy vuonna 2015, valtiontalouden sidistotoimet eivit riita
heikossa taloustilanteessa parantamaan julkisen talouden tilaa merkittavasti. Siten
julkisen talouden alijidma jaa ennustevuosina 3 prosenttiin suhteessa BKT:hen (kuvio
10). Julkisen velan kasvu jatkuu, ja velka on 67 % BKT:std vuonna 2017. Veroaste

tasaantuu ennustevuosina 44,4 prosenttiin.
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Kuvio 10

Julkisen sektorin rahoitusjaama

mmKunnat == Sosiaaliturvarahastot m=Valtio ==Julkisyhteisot yhteensa
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Valtiontalouden tila kohenee vuonna 2015 jo edellisen hallituksen aikana suunniteltujen
menoleikkausten ja veronkorotusten ansiosta. Verotulojen kasvua tukevat verotusta
kiristdvat toimet, mutta hitaan talouskasvun oloissa valtion tulojen kehitys on edelleen
kokonaisuudessaan vaimeaa. Valtiontalouden menojen kasvua rajoittavat vuonna 2015
toteutettavat menoleikkaukset, ja valtiontalouden alijidma supistuu. Valtion menot
kasvavat kuitenkin vuonna 2016 jilleen tuloja nopeammin. Vaikka tulojen kasvu
vauhdittuu talouskasvun my6ta vuonna 2017, valtion rahoitusasema kohentuu vain
hieman —3,3 prosenttiin.

Kuntatalouden alijddma pysyy ennallaan —0,8 prosentissa koko ennustejakson. Kuntien
tulojen kasvua ovat hidastaneet valtionosuuksien leikkaukset, minka vuoksi
kunnallisveroja korotettiin vuodeksi 2015 keskimé&arin 0,1 prosenttiyksikon verran.
Ennusteessa oletetaan korotusten jatkuvan tulevina vuosina samansuuruisina. Kuntien
menot suhteessa BKT:hen eivit juuri supistu, koska vieston ikddntymisen aiheuttamien
sosiaali- ja terveysmenojen kasvu jatkuu ja kuntien investointitarpeet ovat ennallaan.

Sosiaaliturvarahastojen ylijadma supistuu edelleen 1 prosenttiin vuonna 2015.
Eldkemaksujen korotuksesta huolimatta elikemenojen kasvu jatkuu nopeampana kuin
tyoeldkerahastojen maksu- ja omaisuustulojen kasvu. Sosiaaliturvamaksujen nousua
vaimentaa tyollisyyden ja ansioiden vaatimaton kasvu. Sosiaalietuuksien
indeksikorotusten rajoittaminen 0,4 prosenttiin vuonna 2015 hidastaa ndiden etuuksien
kasvua, ja hitaan inflaation vuoksi myos vuoden 2016 korotukset jaavat vaatimattomiksi.
Nopeasti kasvaneet tyottomyys- ja toimeentulotukimenot sen sijaan lisddntyvit viela
vuonna 2015, mutta alkavat supistua vuosina 2016—2017 ty6ttomyystilanteen
paranemisen myo6ta. Tyottomyysvakuutusrahaston suhdannepuskuri on kaytetty, ja
tyottomyysvakuutusmaksun korotuksesta huolimatta rahasto joutuu turvautumaan
velanottoon vuonna 2015.

Julkinen velka kasvaa ennustevuosina yli 67 prosenttiin suhteessa BKT:hen (kuvio 11).
Velka, josta on vahennetty Suomen osallistuminen eurooppalaisen rahoitusvakauden
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turvaamiseen ylittdd jo vuonna 2016 vakaus- ja kasvusopimuksen 60 prosentin rajan.

Kuvio 11

Julkisyhteisojen velka
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——Kokonaisveroaste (oikea asteikko)
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Ennustetaulukko

Ennusteen keskeiset
tulemat

Kysynta ja tarjonta

2014 2013 2014 2015° 2016 2017°

Kayvin
Maaran prosenttimuutos edellisesta
hinnoin, mrd.
vuodesta

euroa
Bruttokansantuote 2040 -13 -0/1 0,2 1,2 1,3
Tuonti 769 -16 -14 -0,4 2,5 34
Vienti 76,0 -0,7 -04 0,6 3,3 4,0
Yksityinen kulutus 12,7 -06 -0,2 0,2 0,4 0,7
Julkinen kulutus 51,0 0,6 0,2 0,0 1,0 11
Yksityiset investoinnit 323 -73 6,5 -2,5 2,7 2,2
Julkiset investoinnit 8,5 4,0 0,6 2,6 1,0 1,2
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Talouden keskeiset
tasapainoluvut
Prosenttimuutos edellisestd
vuodesta

Yhdenmukaistettu
kuluttajahintaindeksi

Kuluttajahintaindeksi
Ansiotaso

Palkansaajakorvaukset
palkansaajaa kohti

Tuottavuus tyollista kohti
Yksikkotyokustannukset
Tydlliset

Tyollisyysaste, 15—64-vuotiaat,
%

Tyottomyysaste, %

Tavaroiden ja palveluiden
viennin hinta

Vaihtosuhde (tavarat ja
palvelut)

% BKT:std, kansantalouden tilinpidon
kasittein

Kansantalouden veroaste

Julkisyhteisgjen
nettoluotonanto

Julkisyhteisojen velka (EDP)
Tavaroiden ja palveluiden tase
Vaihtotase

e = ennuste.

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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