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EUROALUEEN VAROVAINEN ELPYMINEN JATKUU —
SUOMENKIN BKT KAANTYY VIHDOIN KASVUUN

e Euroalueen varovainen elpyminen jatkuu, Yhdysvaltojen talous on

vahvassa nousussa, Kiinan kasvu hidastuu

Suomen kokonaistuotanto kasvaa 0.5 prosenttia vuonna 2015 ja 1.6
prosenttia vuonna 2016

Viennin mé&é&ra kasvaa vuonna 2015 prosentin, vuodelle 2016 odote-
taan noin 3.5 prosentin kasvua

Yksityinen kulutus kasvaa 0.6 prosenttia vuonna 2015, vuonna 2016
se yltda runsaan prosentin kasvuun kuluttajien luottamuksen ja ty6l-

lisyyden kohenemisen my6téa

¢ Investoinnit supistuvat heikon kysynnan vuoksi yha 1.5 prosenttia
vuonna 2015, mutta k&éntyvat kysynnan elpymisen myoéta parin pro-

sentin kasvuun vuonna 2016

o Tyo6ttdmyysaste kohoaa 8.8 prosenttiin vuonna 2015, vuonna 2016

se laskee 8.6 prosenttiin

¢ Inflaatio jaa tana vuonna vain 0.3 prosenttiin, kun 6ljyn hinnan lasku
jarruttaa kuluttajahintojen nousua, ensi vuonna inflaatio kohoaa pro-

senttiin

« Vuoden 2014 ennakoitua suurempi alijadma hidastaa julkisen talou-

den tasapainottumista

Maailman kokonaistuotannon kasvu nopeutuu vii-
mevuotisesta 3.1 prosentista 3.3 prosenttiin vuon-
na 2015, ja vuonna 2016 viela hieman. Yhdysvallat
on molempina vuosina maailmantalouden kasvun
veturi.

Yhdysvaltojen bruttokansantuotteen arvioidaan
kasvavan noin 3 prosenttia sek& vuonna 2015 etté
2016. Asuntojen hinnat ovat nousussa ja kotitalo-
uksien luottamus on kohentunut.

Euroopassa Saksan kysynnan voimistuminen tu-
kee elpymistd. Koko EU-alueen BKT kasvaa tdna
vuonna 1.5 prosenttia ja vuonna 2016 vajaat 2 pro-

senttia. Oljyn hinnan voimakas lasku elvyttas ener-
giaa paljon kayttavia ja sité tuovia talouksia.

Euroalueen BKT:n ennustetaan kasvavan 1.4 pro-
senttia vuonna 2015. Vuonna 2016 kasvu nopeu-
tuu 1.8:aan ja vuonna 2017 lahes kahteen prosent-
tiin.

Eurotalouksien valilla on kasvueroja myds vuonna
2015. Ripeinta kokonaistuotannon nousua, 4.5
prosenttia, ennustetaan Irlannille, joka on toipunut
kriisistddn vauhdilla. Saksassa ja Espanjassa BKT
kohoaa pari prosenttia. Ranskassa, Alankomaissa
ja Belgiassa kasvu on runsaan prosentin. Italiassa
kokonaistuotanto lisdantyy puolisen prosenttia.



Vaihtotaseiden alijagamat jatkavat pienenemistaan
ja julkisen talouden velkaantuminen hidastuu, jos-
kaan ei kovin nopeasti. Suuri julkinen velka tekee
monen EU-maan talouden haavoittuvaksi.

Ns. nousevien talouksien kasvua hidastaa muun
muassa ulkomaisten padomavirtojen heikentymi-
nen Yhdysvaltojen rahapolitiikan kiristymisen vuok-
si.

Kiinan BKT liséantyy lahivuosina noin 7 prosenttia.
Rahoitusmarkkinoiden epévarmuus ja pyrkimys
voimakkaasti kasvaneen velkaantumisen hillintadan
jarruttavat tuotannon kasvua.

Venajalla kokonaistuotanto supistuu 4-5 prosenttia
vuonna 2015 ja viel& pari prosenttia vuonna 2016.
Kotimainen kysynté véahenee huomattavasti BKT:ta
jyrkemmin. Heikko kasvu aiheutuu matalasta ener-
gian hinnasta, Ukrainan kriisin vuoksi asetetuista
pakotteista ja talouden uudistusvauhdin hitaudesta.

Maailmantalouden kasvun vahvistumisen odote-
taan jatkuvan, jos rahoitusmarkkinoiden luottamus
sdilyy ja kriisimaiden vajeet kyetdén saattamaan
kestavélle uralle. Finanssipolitiikka on yha tiukkaa
useassa maassa.

Yhdysvalloissa on tarkeda yksityisen sektorin luot-
tamuksen sailyminen. Lahestyvat presidentinvaalit
voivat synnyttaa talouspoliittisia jannitteita.

Ukrainan kriisin arvioidaan asteittain lievenevan.
Kaikkia pakotteita ei kuitenkaan lahiaikoina pureta,
ja kriisi jarruttaa Vengjan ja lansimaiden taloussuh-
teita useita vuosia. Tiiviiden taloussuhteiden vuoksi
Suomi on erityisen haavoittuva Vengjan talouskas-
vulle ja eri taloustoimiin kohdistuville sanktioille.

BKT KASVAA 0.5 PROSENTTIA VUONNA 2015
JA 1.6 PROSENTTIA VUONNA 2016

Suomessa kokonaistuotannon arvioidaan kasvavan
kuluvana vuonna vain 0.5 prosenttia eli hieman
vahemman kuin viime syyskuussa arvioitiin (0.8
%). Tama aiheutuu ennen kaikkea siitd, etté inves-
tointien kasvuennustetta on korjattu alaspain.

Viime vuoden heikot lukemat osoittivat, etta yritys-
ten investointihalut ovat ennakoituakin vahaisem-
mat. Tassa suhteessa ei odoteta tapahtuvan nope-
aa kaannetta, koska seka kotimaista etta vienti-
kysyntaéa palvelevissa yrityksissa on vajaata kapa-
siteettia. Investoinnit supistuvat siten viela vuonna
2015.

Koko viennin hienoinen kasvu lisda asteittain tyo-
tunteja ja ajan mittaan kohentaa ty6llisyytta. Yksi-
tyinen kulutus kééntyy vain heiverdiseen kasvuun
kahden supistumisvuoden jalkeen.

Vuonna 2016 Suomen BKT kasvaa 1.6 prosenttia.
Tama edellyttaa sitd, etté euroalueen elpyminen

jatkuu ja ettéd Suomen vienti sailyttdd markkina-
osuutensa. Vuonna 2017 kokonaistuotanto liséén-
tyy 1.8 prosenttia. Kasvua nopeuttaa viennin, yksi-
tyisten investointien ja yksityisen kulutuksen vah-
vistuminen. Jarruttavana tekijana ovat puolestaan
julkisen talouden tasapainottamiseksi tehtavat so-
peutukset.

OLJYN HINNAN LASKU ELVYTTAA LANSIVIEN-
TIA, VIENTI VENAJALLE SUPISTUU

Vuonna 2015 tavaraviennin maéara kasvaa 1.5 pro-
senttia, mutta palvelujen vienti supistuu yhé. Koko
viennin kasvu jaa prosenttiin.

Elintarviketeollisuuden vienti véhenee Venajan-
viennin vaikeuksien vuoksi, ja metallituotteiden
vienti supistuu viimevuotisen korkean vertailutason
vuoksi. Kemianteollisuuden vienti sailyy viimevuoti-
sella tasolla 6ljynjalostamon pitk&n seisokin vuoksi.
Muiden teollisuuden toimialojen vienti on varovai-
sessa kasvussa.

Vienti Vengjélle vahenee arvoltaan noin 15-20
prosenttia eli jonkin verran enemman kuin viime
vuonna. Riski suuremmastakin supistumisesta on
olemassa.

Lansiviennin kasvun arvioidaan vahvistuvan 6ljyn
hinnan laskun ja euron devalvoitumisen avustama-
na. Vuonna 2016 koko viennin maéaran ennuste-
taan kasvavan vajaat 3.5 prosenttia. Vienti lansi-
maihin vahvistuu markkinoiden kasvun myota.
Vienti Venajalle vahenee viela.

YRITYSTEN INVESTOINNIT SUPISTUVAT VIELA
HEIKON KYSYNNAN VUOKSI

Kun seka viennin etta yksityisen kulutuksen naky-
mat ovat viela epavarmat, yritykset jarruttelevat
jonkin aikaa investointejaan. Investointien ennuste-
taan supistuvan kuluvana vuonna 1.4 prosenttia.
Ensi vuonna ne kasvavat 2.2 prosenttia.

Kone- ja laiteinvestoinnit vdhenevat kuluvana
vuonna pari prosenttia. Ensi vuonna ne lisdantyvat
runsaat kaksi prosenttia, kun kapasiteetista alkaa
olla pulaa.

Asuinrakennusinvestoinnit supistuvat vuonna 2015
puolitoista prosenttia, mutta ne kaantyvat parin
prosentin nousuun vuonna 2016.

Vuonna 2017 kokonaisinvestointien kasvu vahvis-
tuu 2.5 prosenttiin suhdannetilanteen kohenemisen
myo6ta. Yritykset tarvitsevat lisaa tuotantokapasi-
teettia ja tuotannolliset investoinnit kasvavat 3 pro-
senttia.

Asuinrakentamisen kasvu jatkuu maltillisena. Asun-
tojen tarve sailyy suurena kasvukeskuksissa, mutta
kotitalouksien heikko ostovoima ja yha korkeana
pysyva ty6ttomyys jarruttavat kasvua.



TYOTTOMYYSASTE NOUSEE VIELA HIEMAN

Vuonna 2015 tyéttémyysaste kohoaa 8.8 prosent-
tiin kuluvan vuoden heikon talouskasvun ja viime
vuodelta tulevien viipeellisten vaikutusten vuoksi.
Tyottdmyysasteen nousua jarruttaa lyhyella aikava-
lilla se, etté osa vaestosta on lopettanut aktiivisen
tydnhaun ja rekisterdityy siten tyévoiman ulkopuo-
lella oleviksi.

Vuonna 2016 tydttdmyysaste alenee 8.6 prosent-
tiin. Vuonna 2017 ty6ttdmyysaste on 8.5 prosenttia
ja ty6llisyysaste 71.5 prosenttia.

OSTOVOIMAN HIDAS KASVU JA HEIKKO
LUOTTAMUS JARRUTTAVAT KULUTUSTA

Yksityisen kulutuksen mé&éara on supistunut hieman
kaksi vuotta perékkain. Kuluvana vuonna sen en-
nustetaan kasvavan 0.6 prosenttia. Vaatimaton
kasvu aiheutuu huonosta tyéllisyyskehityksesta,
reaaliansioiden niukasta noususta ja kuluttajien yha
heikosta luottamuksesta.

Vuonna 2016 yksityinen kulutus kasvaa 1.3 pro-
senttia tyollisyyden kohenemisen ja kuluttajien luot-
tamuksen palautumisen myo6ta. Kotitalouksien re-
aalinen ostovoima kasvaa 1.5 prosenttia.

Vuonna 2017 yksityisen kulutuksen kasvu nopeu-
tuu 1.6 prosenttiin tydllisyyden kohenemisen ansi-
osta. Reaaliansiot nousevat prosentin verran ja
reaalinen ostovoima 1.7 prosenttia. Kulutusta va-
kauttavina tekijoina toimivat lahivuosina elakelais-
ten kasvava maara ja eldkeindeksin nousu inflaati-
on seurauksena.

OLJYN HINNAN LASKU ALENTAA INFLAATIOTA

Vuoden 2015 inflaatioksi ennustetaan 0.3 prosent-
tia. Korkojen lasku on jatkunut ja kansainvalinen
inflaatio on heikentynyt 6ljyn hinnan jyrkan alene-
misen myo6ta. Ansiotaso kohoaa syksylla 2013 so-
vitun kaksivuotisen palkkaratkaisun myota 1.1 pro-
senttia.

Vuonna 2016 kuluttajahintojen arvioidaan kohoa-
van prosentin. Inflaatiota kiihdyttéa oletettu maltilli-
nen 6ljyn hinnan nousu ja maailmantalouden kas-
vun vahvistuminen, joka voimistaa kansainvalista
inflaatiota. Vuonna 2017 kuluttajahintojen ennuste-
taan nousevan 1.3 prosenttia. Tall6in korkotason
arvioidaan jo olevan nousussa, mika osaltaan kiih-
dyttaa inflaatiota.

SEURAAVA HALLITUS JOUTUU SOPIMAAN
JULKISEN TALOUDEN LISASOPEUTUKSISTA

Vuonna 2015 julkisen sektorin alijddma supistuu
2.7 prosenttiin BKT:sta ja vuonna 2016 edelleen
2.4 prosenttiin. Velka kohoaa kuluvana vuonna 62
prosenttiin ja ensi vuonna 64 prosenttiin.

EU:n menetelmalla ETLAN ennusteen pohjalta las-
kettu julkisen sektorin rakenteellinen alijagdma on
0.8-1.1 prosenttia BKT:sta vuonna 2015 ja 1.1-1.7
prosenttia vuonna 2016. Ennuste on esitetty vaihte-
luvélina, koska luku voidaan laskea erilaisilla ole-
tuksilla.

Julkinen bruttovelka ylittéda jo kuluvana vuonna 60
prosentin rajan, mutta Suomi ei kuitenkaan joudu
lahivuosina EU:n sanktioiden piiriin velkakriteerin
ylittymisen vuoksi. Lieventavana seikkana otetaan
huomioon euroalueen kriisimaille annettu tuki, jon-
ka suuruuden komissio arvioi olevan 2.9 prosenttia
BKT:sta vuonna 2015. Lisaksi otetaan huomioon
suhdannetilanne.

Rakenteellisen alijgdméan suhteen tilanne on kriitti-
sempi. Suomen poikkeuksellisen heikon suhdanne-
tilanteen ja alija@man mahdollisen alenevan suun-
nan vuoksi tatékin kriteerid voidaan jonkin aikaa
tulkita lievasti. Komissio voi kuitenkin antaa Suo-
melle huomautuksen lis&toimiin ryhtymisesta. Kri-
teerin noudattaminen edellyttaé siten sopeutustoi-
mia.

Perusennusteemme mukaan julkisen talouden
bruttovelan BKT-osuus kohoaa runsaaseen 67
prosenttiin vuoteen 2019 mennessa. Komissio ar-
vioi Suomen BKT:n saavuttavan sind vuonna po-
tentiaalinsa. Suomi rikkoisi télloin selvasti velkakri-
teeria.

Noudattaakseen vakaus- ja kasvusopimusta Suomi
joutuu sopeuttamaan julkista taloutta tuntuvasti
seuraavalla vaalikaudella. Sopeutus hidastaa ta-
loudellista kasvua, joten velan BKT-suhde alenee
melko hitaasti.

Jos julkisia menoja alennetaan vuosina 2016-2019
joka vuosi yhdella miljardilla eurolla perusennus-
teen mukaisista, julkisen velan kriteerin mukainen
velkataso saavutettaisiin parhaimmillaankin vasta
vuonna 2019 alkavalla vaalikaudella.

Velan alenemisvauhti riippuu siitd, kuinka suuri ns.
finanssipoliittinen kerroin on, eli kuinka paljon kas-
vu hidastuu sopeutuksen seurauksena. Julkisen
sektorin tuottavuutta parantavat rakenteelliset uu-
distukset ja maltilliset palkankorotukset tukisivat
tasapainon saavuttamista.
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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.
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Arvo Maaran muutos, %
€ Mrd. Edellisesta vuodesta Keskimaarin

2014* 2014* 2015  2016°  2017° 10- 14
204,0 -0,1 0,5 1,6 1,8 0,5
76,9 -1,4 0,2 2,4 2,3 2,2
54,9 1,0 11 2,6 2,2 3,2
22,0 71 -1,9 1,9 2,7 0,1
280,9 -0,5 0,4 1,8 1,9 1,0
76,0 -0,4 1,0 3,3 31 1,6
55,6 11 15 4,0 33 2,5
20,5 -4,0 -0,4 1,4 2,5 0,5
40,8 -5,1 -1,4 2,2 2,5 -1,5
32,3 -6,5 -1,7 2,7 3,0 2,3
8,5 0,6 -0,5 0,5 0,6 1,7
163,7 -0,1 0,4 1,0 1,2 0,8
112,7 -0,2 0,6 1,3 1,6 11
51,0 0,2 0,0 0,2 0,2 0,2
0,4 0,3 01 0,0 0,0 0,0
280,9 -0,7 0,4 1,8 1,9 1,0
204,9 -0,8 0,2 1,3 1,4 0,8
59,5 0,2 -0,1 0,3 0,3 0,4

2012 2013°  2014* 2015  2016°  2017°

2,8 1,5 1,0 0,3 1,0 1,3

3,3 2,4 1,4 11 1,7 2,2

7.7 8,2 8,7 8,8 8,6 8,5

-1,9 -1,9 -1,8 -0,8 -0,7 0,3

2,8 2,9 -0,9 1.2 2.4 2,6

0,6 0,2 0,2 0,1 0,1 1,0

0,5 0,0 1,3 1,6 1,8 2,0

0,8 0,4 0,9 15 1,8 1,9

2,6 1,6 0,6 0,4 1,4 1,9

2,5 1,4 0,4 0,3 1,3 1,8

24 2,5 -3,4 2.7 2.3 -1,9

52,9 55,8 59,3 61,9 64,1 65,6



