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EUROALUE ELPYY HITAASTI - SUOMEN BKT ALENEE TANA
VUONNA 0.4 PROSENTTIA

¢ Maailmantalous kasvaa lahivuosina hitaasti

¢ Kehittyvien maiden vahva talouskasvu on hidastunut, USA toimii
maailmantalouden veturina

e Euroalue elpyy hitaasti, Vendjan talous taantuu ja Ukrainan kriisi luo
epavarmuutta

e Suomen kokonaistuotanto supistuu 0.4 prosenttia vuonna 2014 ja
kasvaa 0.8 prosenttia vuonna 2015

e Viennin maara ei kasva lainkaan vuonna 2014, vuodelle 2015 odote-
taan parin prosentin kasvua

e Yksityinen kulutus supistuu 0.2 prosenttia vuonna 2014, mutta kaan-
tyy vuonna 2015 vajaan puolen prosentin kasvuun, kun kuluttajien
luottamus kohenee ja tydpanoksen supistuminen pysahtyy

e Yksityiset investoinnit supistuvat heikon kysynnan vuoksi 3.7 pro-
senttia vuonna 2014, mutta kaantyvéat vuonna 2015 parin prosentin
kasvuun, kun kysynta elpyy

o Tyo6ttdmyysaste kohoaa 8.7 prosenttiin vuonna 2014 ja sailyy silla
tasolla myds vuonna 2015

¢ Kuluttajahinnat nousevat 1.1 prosenttia tdnd vuonna, kun hyoddyke-
verojen nosto kiihdyttdd Suomen inflaatiota

« Julkisen talouden alijadma pysyy alle kolmen prosentin viitearvon,
mutta velka kohoaa yli 60 prosentin

Maailmantalouden kasvu pysyy viimevuotisessa ri. Siellda rahapolitikan aiempia kevennystoimia on
kolmessa prosentissa tédna ja ensi vuonna. Vasta jo alettu purkaa.

vuonna 2016 sen arvioidaan hieman kiihtyvan. Ns.
nousevat taloudet kasvavat tavanomaista hieman
matalampaa vauhtia.

Myds EU-maissa talouden kehitys on kaantynyt
parempaan suuntaan, vaikka toisella neljanneksel-
I& elpyminen hidastuikin. T&na vuonna paastaan

Yhdysvalloissa kasvu nopeutuu puolella prosent- vajaan prosentin kasvuun ja ensi vuonna BKT li-
tiyksikolla 2—2.5 prosenttiin tdnd vuonna ja sama saantyy 1.5 prosenttia. Euroalue on paassyt irti
kasvu jatkuu myds vuosina 2015-2016. Yhdysval- kriisista, mutta kasvu on aiempia arviota hitaam-

lat on keskeinen maailmantalouden kasvun mootto- paa.



Alkaneen elpymisen odotetaan jatkuvan, jos rahoi-
tusmarkkinoiden luottamus sailyy ja kriisimaiden
vajeet kyetaén saattamaan kestavalle uralle. Uk-
rainan kriisi vaikuttaa talouskehitykseen negatiivi-
sesti Ukrainan ja Venajan ohella erityisesti Euroo-
passa.

Venéjalla kokonaistuotanto ei juuri kasva vuonna
2014. Kasvu alkoi hidastua jo viime vuonna. Ta-
méan vuoden heikkoon kasvuun vaikuttavat osal-
taan Ukrainan kriisin luoma epavarmuus seka lan-
simaiden Vengjalle asettamat pakotteet. Jos kriisi
saadaan voitettua, Venéjan talous voi kaantya pro-
sentin kasvuun vuonna 2015 ja kahden prosentin
kasvuun vuonna 2016.

Kiinan BKT:n kasvuvauhti jaa lahivuosina aiempien
vuosien vauhtia hitaammaksi eli noin 7 prosenttiin.
Tuotannon kasvua jarruttavat rahoitusmarkkinoiden
epavarmuus ja pyrkimys voimakkaasti kasvaneen
velkaantumisen hillintaan.

Maailmantaloudessa on edelleen riski oleellisesti
huonommastakin kehityksesta. Ukrainassa on saa-
tu aikaan aselepo ja konfliktia pyritddn purkamaan,
mutta kriisin uusi karjistyminen on mahdollinen.
Molemminpuoliset taloudelliset sanktiot lannen ja
Venajan valilla voivat johtaa tilanteeseen, jossa
niitd on vaikea purkaa. Silloin ne voivat jaada kas-
vua hidastavaksi tekijaksi pitkaksi aikaa. Tiiviiden
taloussuhteiden vuoksi Suomi on erityisen haavoit-
tuva Venajan omalle kriisille ja eri taloustoimiin
kohdistuville sanktioille.

EKP TUKEE VOIMAKKAASTI EUROALUEEN TA-
LOUSKEHITYSTA

EKP on varautunut heikkoon talouskehitykseen.
Kesakuussa 2014 EKP péaatyi keventdmaan raha-
politikkaansa jo tuolloin odotuksia hitaamman talo-
uskasvun jalkeen. Keskuspankki ryhtyi toimiin in-
flaation kiihdyttamiseksi lahemmaksi tavoitetta.
Samalla myds talouskasvu saa tukea.

Syyskuun alussa EKP reagoi euroalueen heikenty-
neeseen talouskehitykseen ja inflaation tuntuvaan
hidastumiseen ja jatkoi kesdkuussa alkanutta ra-
hapoliittista elvytysta yllattavan voimakkaasti sek&a
laskemalla korkoja etté lisdamalla rahan maaraa
joukkovelkakirjaostoin. Joukkovelkakirjojen ostois-
sa rajoitutaan aluksi yksityisen sektorin omaisuus-
vakuudellisiin synteettisiin arvopapereihin (ABS) ja
niin sanottuihin katettuihin arvopapereihin. Julkisen
sektorin joukkovelkakirjojen ostot eli varsinainen
maédrallinen elvytys on seuraava keino, jos té-
hanastiset keinot eivat viela riita, kuten on odotet-
tavissa.

BKT SUPISTUU 0.4 PROSENTTIA VUONNA 2014
JA KASVAA 0.8 PROSENTTIA VUONNA 2015

Suomen kokonaistuotannon arvioidaan supistuvan
kuluvana vuonna 0.4 prosenttia. Suhdannetilanne
on siis selvasti heikompi kuin viel& kevaalla, jolloin
kokonaistuotannon arvioitiin kasvavan 0.7 prosent-
tia. Heikkeneminen aiheutuu siita, etta vienti ei ole
kaynnistynyt odotusten mukaisesti. Euromaiden
talous ei ole kohentunut odotetutusti, ja erityisesti
vienti Vengjalle on supistunut tuntuvasti. Ukrainan
kriisi on lisénnyt epavarmuutta ja Vengjan talous-
kasvu on taittunut. Jos Ukrainan kriisi pitkittyy, ta-
louspakotteet jarruttavat osaltaan talouden aktivi-
teettia pahimmassa tapauksessa useita vuosia
eteenpdin.

Vuonna 2015 Suomen BKT kasvaa vain 0.8 pro-
senttia. Tama edellyttaa sita, ettd euroalueen el-
pyminen jatkuu ja ettd Suomen vienti séilyttaa
markkinaosuutensa. Vuonna 2016 kokonaistuotan-
to lisdantyy 1.8 prosenttia. Ennusteessa on oletet-
tu, ettd kasvua nopeuttavat talldin alkavat uudet
ydinvoimalainvestoinnit. Jarruttavana tekijana ovat
puolestaan julkisen talouden tasapainottamiseksi
tehtéavat menojen leikkaukset ja verojen korotukset.

VIENTI ELPYY VASTA ENSI VUONNA

Tavaravienti kasvaa tdna vuonna jonkin verran
markkinoiden kasvua hitaammin, koska koneiden
ja laitteiden vienti supistuu voimakkaasti heikon
kysynnan seurauksena. Oljynjalostusteollisuuden
huoltoseisokit puolestaan heikentavat kemianteolli-
suuden vientilukuja. Elintarviketeollisuuden vienti
karsii tuntuvasti Venajan asettamasta elintarvikkei-
den tuontikiellosta sek& tana etta ensi vuonna.
Vuonna 2015 kone- ja laiteteollisuuden viennin
odotetaan kohenevan, kun investointitavaroiden
kysynta maailmalla elpyy.

Koko viennin maaran odotetaan tédna vuonna jaa-
véan edellisvuoden lukemiin. Ensi vuonna viennin
ennustetaan kasvavan jo runsaat 2 prosenttia ja
vuonna 2016 viennin kasvuvauhdin arvioidaan
nousevan runsaaseen 3 prosenttiin. Vientiennus-
teeseen liittyy kuitenkin poikkeuksellisen paljon
riskeja Ukrainan ja Krimin poliittisen tilanteen takia.

YRITYSTEN INVESTOINNIT SUPISTUVAT VIELA
HEIKON KYSYNNAN VUOKSI

Yrityssektorin heikentynyt kannattavuus seka vien-
ti- ja kotimaisen kysynnan supistuminen painavat
kansantalouden investoinnit yli 3 prosentin laskuun
tdna vuonna. Yritysten tuotannolliset investoinnit
putoavat peréti 8 prosenttia ja talonrakentaminen
vahenee 2.5 prosenttia.



Ensi vuoden alkupuoliskolla investointien lasku
pysahtyy ja loppuvuonna paastaneen pieneen kas-
vuun. Yritysten investointien nousu jaa kuitenkin
heiverdiseksi, arviolta noin 1 prosenttiin, koska
kysynnan elpyminen on hidasta ja kysynnan lisdys
voidaan tyydyttaa kapasiteetin kayttdasteita nos-
tamalla. Asuntoinvestointien odotetaan kasvavan
ensi vuonna vaatimattomat 1.3 prosenttia. Julkisyh-
teisdjen investoinnit polkevat paikallaan, koska
valtion ja kuntien taloustilanteen tervehdyttaminen
edellyttédd kaikkien menojen kasvun hillintaa.

Vuonna 2016 kiinteiden investointien kasvu vahvis-
tuu 2.5 prosenttiin suhdannetilanteen kohenemisen
my6ta. Viennin ja kotimaisen kysynnén elpyminen
vetavat yritysten tuotannolliset investoinnit pieneen,
runsaan 2 prosentin kasvuun. Myds asuinrakenta-
misen kasvu jatkuu hitaana, koska kotitalouksien
ostovoiman kasvu jad vaatimattomaksi

TYOTTOMYYSASTE NOUSEE VIELA HIEMAN

Suomen kokonaistuotanto on supistunut kolme
vuotta perakkain. Tyéttémyysaste nousi viime
vuonna 8.2 prosenttiin edellisen vuoden 7.7 pro-
sentista. Tyéttémyyden lisdantyminen on ollut suh-
teellisen maltillista. TAma johtuu siitd, etta korkean
tuottavuuden toimialojen merkitys kansantaloudes-
sa on vahentynyt ja etta tydikaisen vaeston maara
on kaantynyt laskuun.

Tana vuonna tyéttémyysaste kohoaa viime vuoden
tapaan 0.5 prosenttiyksikkdd 8.7 prosenttiin, kun
seka vienti- ja kotimainen kysynta supistuvat. Ensi
vuonna tydttdmyysasteen odotetaan pysyvan en-
nallaan 8.7 prosentissa. Vuonna 2016 kokonaistuo-
tannon kasvu vahvistuu ja tyottémyysasteen arvioi-
daan alenevan 8.5 prosenttiin.

OSTOVOIMAN HIDAS KASVU JARRUTTAA KU-
LUTUSTA

Yksityisen kulutuksen méaran ennustetaan supis-
tuvan 0.2 prosenttia vuonna 2014. Ennustetta on
jouduttu synkentdméaén odotettua heikomman tydl-
lisyyskehityksen vuoksi.

Vuonna 2015 yksityinen kulutus kasvaa vajaan
prosentin, kun palkkasumman kasvu voimistuu ja
kuluttajien luottamus palautuu. Kotitalouksien reaa-
linen ostovoima kasvaa 0.5 prosenttia.

Vuonna 2016 yksityisen kulutuksen kasvu nopeu-
tuu noin 1.6 prosenttiin tydllisyyden kohenemisen
ansiosta. Kotitalouksien reaalisen ostovoiman arvi-
oidaan kasvavan runsaan prosentin. Elakeldisten
kasvavan méaaran arvioidaan toimivan kulutusta
vakauttavana tekijana lahivuosina.

TAANTUMAN PITKITTYMINEN VAIMENTAA IN-
FLAATIOTA

Vuonna 2014 kuluttajahintojen ennustetaan nouse-
van 1.1 prosenttia. Inflaatiota kiihdytta& noin puolel-
la prosenttiyksikolla vuoden alusta toteutettu hyo-
dykeverojen nosto. Toiseen suuntaan vaikuttaa
elintarvikkeiden halpeneminen muun muassa raa-
ka-aineiden maailmanmarkkinahintojen tuntuvan
alenemisen vuoksi.

Vuonna 2015 kuluttajahintojen arvioidaan kohoa-
van 1.3 prosenttia. Inflaatiota kiihdyttaé kuluttajave-
rojen nosto. Sen sijaan ulkoisen kustannuspaineen
odotetaan edelleen pysyvan vaimeana. Vuonna
2016 kuluttajahintojen ennustetaan nousevan 1.6
prosenttia. Talldin korkotason arvioidaan jo olevan
nousussa, mika kiihdyttaa inflaatiota.

JULKINEN VELKA YLITTAA KASVU- JA VA-
KAUSSOPIMUKSEN VIITEARVON

Julkisyhteisdjen rahoitusalijagdma syvenee ja julki-
nen velkaantuneisuus kasvaa selvasti tdné vuonna.
Ensi vuonna julkisen velan BKT-osuus kohoaa val-
tion ja kuntien suurten alijadmien myota 62.8 pro-
senttiin ja ylittaa reilusti EU:n kasvu- ja vakausso-
pimuksen suurimman sallitun 60 prosentin velkaan-
tumistason. Julkisen talouden alijagdma pysyy alle 3
prosentin viitearvon, mutta ns. rakenteellinen ali-
jaama ylittda selvasti viitearvonsa.

Kun julkisen velan ja rakenteellisen alijagaman vii-
tearvot ylittyvat BKT:n laskun johdosta, Suomella
on mahdollisuudet valttya ensi kevaan arvioinnissa
liiallisen velan ja alijgdman sanktiomenettelylta.
Tama edellyttda kuitenkin, etté julkisyhteisdjen ra-
hoitusalijagdman ja velan BKT-suhteen voidaan
osoittaa alenevan keskipitkalla aikavalilla. Myds
elakejarjestelman rahoituksellista kestavyytta vah-
vistavat pitkan aikavalin toimenpiteet katsotaan
lieventévaksi seikaksi.

Vaikka Suomi valttyisi sanktiomenettelylta, on sel-
vaa, etta julkisyhteis6t joutuvat tehostetun budjetti-
valvonnan piiriin ensi vuonna alkavalla EU:n ohja-
usjaksolla. Eduskuntavaalien jalkeen muodostetta-
va uusi hallitus joutuu linjaamaan hallitusohjelman-
sa ensi kesana annettavien varsin yksityiskohtais-
ten EU:n neuvoston politiikkasuosituksien mukai-
sesti.
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Suomen huoltotase

Bruttokansantuote markkinahintaan
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- tavarat

- palvelut
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- tavarat
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Kulutus
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Varastojen muutos
Kokonaiskysynta
Kotimainen kysynta

Julkinen kysynta

Eraita keskeisia ennusteita

Kuluttajahintaindeksin muutos, %
Ansiotason muutos, %

Tyoéttomyysaste, %

Vaihtotaseen ylijadma, % suhteessa BKT:hen
Teollisuustuotannon (tuotos) muutos, %
Euribor 3 kk, %

EU27-maiden BKT:n muutos, %
EMU-maat

EU27-maiden kuluttajahintojen muutos, %
EMU-maat”

Suomen EMU-ylijdama, % BKT:sta
Suomen EMU-velka, % BKT:sta

Y Yhdenmukaistettu indeksi.

Léhde: Tilastokeskus.

Arvo
€ Mrd.
2013*
201,3

78,8
56,3
22,5
280,2
76,9
55,9
21,0
42,6
34,3
8,3
161,3
111,0
50,2
-0,6
280,2
203,3
58,5

2013*

2011

34
2,7
7,8
-1,5
3,2
1.4
1,6
15
3,1
2,7
-1,0
48,5

Maaran muutos, %

Edellisesta vuodesta

1,2
25
03
-9,1
1,6
1,7
0,4
7,2
-4,9
-6,8
3,7
0,0
-0,7
15
0,0
1,3
11
18

2012*
2,8
3,3
7,7

-1,9
-2,8
0,6
-0,4
-0,7
2,6
2,5
2,1
52,8

2014F

-0,4
-0,4
-0,1
-1,0
-0,4

0,0

0,2
-0,6
-3,2
-3,7
-0,9
-0,2
-0,2
-0,2
-0,1
-0,6
-0,9
-0,3

2013
15
2,4
8,2
-2,0
-3,0
0,2
0,1
-0,4
1,5
1,4
2,3
56,2

2015°F

0,8
23
2,6
1,7
1.2
2,2
23
1,8
1,4
1,9

-0,8
0,4
0,6
0,0
0,2
1,2
0,9

-0,1

2016

2014F

11
1,3
8,7
-1,3
-0,9
0,2
12
0,9
0,5
0,5
-2,8
60,3

1,8
3,2
3,5
2,4
2,2
3,3
3,6
2,5
2,6
3,2
0,2
12
1,6
0,2
0,2
2,2
1,7
0,2

2015°

1,3
11
8,7
-1,6
2,3
0,2
15
1,3
11
11
-2,5
62,8

Keskimaarin

09-13
-1,2
-1,5
-1,6
-1,0
-1,3
-3,0
-3,0
2,7
3.1
-4.1
1,8
0,6
0,5
0,7
0,0
-1,2
-0,4
0,8

2016°
1,6
1,7
8,5
-1,6
2,9
1,1
1,7
1,5
15
1,5
1,7
64,2

14 - 18°
1,2
2,6
2,9
1,8
1,6
2,7
2.8
2,5
1,5
1,8
0,1
0,8
1,1
0,1
0,0
1,6
1,1
0,1



