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SUHDANNE 2016/2:

SUOMEN BKT KASVAA 1,1-1,2 PROSENTTIA VUOSINA 2016-2018;
KYSYNNAN KASVUN PAINOPISTE SIIRTYY ASTEITTAIN VIENTIIN

Euroalueen talouskasvu hidastuu Ison-Britannian EU-eroon liittyvéan
epavarmuuden vuoksi ensi vuonna hieman, Kiinan talouden kasvu
hidastuu hallitusti; riskit huonommasta kehityksesta ovat kuitenkin li-
saantyneet.

e Suomen kokonaistuotanto kasvaa 1,1-1,2 prosenttia vuosina 2016—
2018; kysynnan painopiste siirtyy asteittain kotimarkkinoista vientiin.

¢ Viennin maaréa ei kasva juuri lainkaan vuonna 2016; vuosille 2017 ja
2018 odotetaan 2,5-3 prosentin kasvua, kun vientimaiden investoin-
tikysyntéa hieman virkoaa ja kilpailukykysopimus alkaa tukea vientia.

e Yksityinen kulutus kasvaa matalan inflaation ansiosta 1,3 prosenttia
vuonna 2016; vuosina 2017 ja 2018 se kasvaa vain puolisen pro-
senttia matalan ansiotason nousun, tyon sivukulujen korotusten ja
lomarahojen leikkauksen seké nopeutuvan inflaation vuoksi, vaikka
tuloverotusta kevennetdan vuonna 2017.

¢ Investoinnit kaantyvat matalalta tasolta 3,5—4 prosentin kasvuun
vuosina 2016 ja 2017, vuonna 2018 kasvu hidastuu.

e Tyodllisyys kohenee hitaasti, kilpailukykysopimuksen vaikutus alkaa
tuntua vasta vaalikauden lopulla; ty6ttémyysaste pysyy korkeana,
vuonna 2016 se on 9,1 prosenttia, sen jalkeen se alenee 0,2 pro-
senttiyksikkd& vuodessa; hallituksen tyodllisyysastetavoite 72 pro-
senttia ei toteudu vaalikauden aikana.

e Suomen kuluttajahinnat nousevat vain 0,5 prosenttia tdn& vuonna
polttoaineiden ja elintarvikkeiden hintojen laskun vuoksi, ensi vuonna
inflaatio kohoaa 1 prosenttiin ja vuonna 2018 edelleen 1,5 prosent-
tiin.

¢ Julkisen talouden tasapainottuminen on hidasta sopeutustoimista

huolimatta; julkisen velan suhde kokonaistuotantoon jatkaa kasvu-
aan.

Suhdanne-julkaisun verkkoversio on vapaasti luettavissa osoitteessa
www.suhdanne.fi. Verkkoversion kuviot ja taulukot voi myos ladata omalle ko-
neelleen, samoin Suhdanne-julkaisun tekstit pdf-tiedostoina.




LISAANTYNYT EPAVARMUUS HIDASTAA MAA-
ILMANTALOUDEN KASVUA

Vuonna 2016 koko maailman kokonaistuotannon
kasvu hidastuu viimevuotisesta 3,1 prosentista 2,8
prosenttiin. Vuonna 2017 kasvu nopeutuu hieman
noin 3 prosenttiin. Ns. nousevien talouksien kasvua
jarruttaa Kiinan kasvun hidastuminen ja ulkomais-
ten pddomavirtojen heikentyminen Yhdysvaltojen
odotetun rahapolitiikan kiristymisen vuoksi.

Yhdysvaltojen bruttokansantuotteen arvioidaan
kasvavan 1,8 prosenttia vuonna 2016 seka 2 pro-
senttia vuosina 2017 ja 2018. Kasvu pohjautuu
kotimaiseen kysyntéaan, joka on kuitenkin ollut jon-
kin verran odotettua vaimeampaa. EU-alueen bkt
nousee 1,7 prosenttia tdnd vuonna ja 1,3 prosenttia
vuonna 2017. Oljyn hinnan yha jatkunut lasku el-
vyttadé energiaa paljon kayttavia ja sita tuovia talo-
uksia. Ensi vuonna Ison-Britannian EU-eroon (ns.
Brexit) liittyvé epavarmuus hidastaa kasvua. Hidas-
tuminen on suurinta Isossa-Britanniassa, mutta se
heijastuu myds muualle EU:hun.

Vendjalla kokonaistuotanto supistuu runsaan pro-
sentin vuonna 2016. Kotimainen kysynta vahenee
huomattavasti bkt:ta jyrkemmin. Heikko kasvu ai-
heutuu matalasta energian hinnasta, Ukrainan krii-
sin vuoksi asetetuista pakotteista ja talouden uudis-
tusvauhdin hitaudesta. Vuonna 2017 Vengjan talo-
us kééntyy prosentin kasvuun 6ljyn hinnan nous-
tessa hieman ja kotimaisen kysynnéan jonkin verran
vakaantuessa.

Kiinan bkt lisdantyy kuluvana vuonna 6,6 prosent-
tia. Rahoitusmarkkinoiden epavarmuus, pyrkimys
voimakkaasti kasvaneen velkaantumisen hillintaan,
edellisen elvytyksen jaljiltd syntynyt talouden suuri
ylikapasiteetti sek& kysynnan painopisteen siirtymi-
nen vientiteollisuudesta palveluihin jarruttavat tuo-
tannon kasvua. Vuonna 2017 kasvu hidastuu 6,2
prosenttiin.

Riski maailmantalouden oleellisesti huonommasta-
kin kehityksesta on yha suuri. Viime aikoina erityis-
ta huolta ovat herattdneet Kiinan kasvun hidastu-
minen ja sen rahoitusmarkkinoihin liittyvat riskit,
vaikka Kiina pyrkii massiivisella elvytyksella niita
torjumaan. Ison-Britannian tulevaan EU-eroon liit-
tyva epavarmuus varjostaa erityisesti EU-
talouksien nékymia. Usean euroalueen maan julki-
sen velan taso on korkea, mik&a voi myds synnyttaéa
kriiseja. Yhdysvalloissa térkeaa on yksityisen sek-
torin luottamuksen sailyminen. Lahestyvat presi-
dentinvaalit voivat synnyttéa talouspoliittisia jannit-
teita.

Itd-Ukrainaan on muodostunut ns. jaatynyt konflikti.
Pakotteita ei lahiaikoina pureta ja kriisi jarruttaa
Venéjan ja lansimaiden taloussuhteita useita vuo-
sia. Epdvarmuutta lisé& myds Syyriassa ja sen

naapurustossa vellova sota. Tiiviiden taloussuhtei-
den vuoksi Suomi on haavoittuva Vengjan kehityk-
selle. My6s EU-maiden investointitoiminnan elpy-
misen lykkdantyminen jarruttaisi Suomen viennin
kasvua.

BREXIT JARRUTTAA EUROALUEEN TALOUS-
KASVUA

Euroalueen bkt:n ennustetaan kasvavan 1,6 pro-
senttia vuonna 2016 seka 1,4 prosenttia vuonna
2017 ja 2018. Kasvua jarruttaa Ison-Britannian EU-
eron synnyttdméa epavarmuus. Eurotalouksien valil-
1& on ennustejaksolla selvia kasvueroja. Irlannissa
bkt:n kasvu on kuluvana vuonna lahes 5 prosenttia
ja Espanjassa 3 prosenttia. Saksassa kasvu on 1,7
ja Ranskassa 1,3 prosenttia. Italiassa se on 1 pro-
sentin tuntumassa. Peraé pitda Kreikka, jossa ko-
konaistuotannon ei ennusteta kasvavan lainkaan.
Vaihtotaseiden alijadmét jatkavat pienenemistaan
ja julkisen talouden velkaantuminen hidastuu, jos-
kaan ei kovin nopeasti. Suuri julkinen velka tekee
monen EU-maan talouden haavoittuvaksi.

Heikkojen talousuutisten vuoksi EKP:n rahapolitiik-
ka on pysynyt kevyena. Sen johdosta korot séilyvat
matalina ja euron kurssi on heikompi kuin se muu-
ten olisi. Korkojen mataluus ja runsas likviditeetti
tukevat osakekurssien ja muiden varallisuuserien
hintojen nousua. Joissakin maissa kevyen rahapoli-
tiikkan seurauksena voi olla asuntojen hintojen epéa-
terve nousu.

BKT KASVAA 1,1 PROSENTTIA VUONNA 2016
JA 1,2 PROSENTTIA VUONNA 2017

Suomen kokonaistuotannon arvioidaan kohoavan
1,1 prosenttia vuonna 2016. Maaliskuussa 2016
ennustimme 0,9 prosentin kasvua. Pieni korjaus
yléspéain aiheutuu aiemmin ennakoitua vahvemmis-
ta investoinneista ja yksityisesta kulutuksesta. In-
vestointitoiminnan piristyminen nakyy seka raken-
tamisessa etta kone- ja laiteinvestoinneissa. Kulu-
tusta on tukenut arvioitua matalampi sadstamisas-
te. Vuoden jalkipuoliskolla viennin arvioidaan virkis-
tyvan jonkin verran euroalueen investointien elpy-
misen myota.

Vuonna 2017 bkt:n kasvu nopeutuu hieman 1,2
prosenttiin viennin tukemana. Vientia voimistavat
EU-maiden investointien viriaminen ja kilpailukyvyn
asteittainen paraneminen kilpailukykysopimuksen
tukemana. Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu
runsaaseen puoleen prosenttiin. Reaaliansiot ale-
nevat hieman, tydllisyyskehitys on heikko ja kilpai-
lukykysopimus kasvattaa palkansaajien tyévoiman
sivukuluja. Tuloveronkevennykset sen sijaan tuke-
vat kulutusta. Investointien kasvu jatkuu.

Vuoden 2018 bkt:n kasvuksi ennustamme 1,1 pro-
senttia. Kasvu nojaa vientiin ja investointeihin. In-



vestointien kasvu kuitenkin hidastuu edellisvuoti-
sesta. Taman suuruinen kasvu edellyttaa maltillis-
ten palkkasopimusten jatkumista ja kilpailukyvyn
kohenemista seka vientimarkkinoiden elpymista.
Yksityisen kulutuksen kasvu pysyy vaatimattoma-
na.

KILPAILUKYKYSOPIMUS TUKEE VIENTIA

Vuonna 2016 viennin maara kasvaa vajaat puoli
prosenttia. Tavaroiden ja palvelujen vienti lisdéntyy
suunnilleen yhta paljon. Paperiteollisuuden vienti
supistuu hieman. Puutavarateollisuuden vienti li-
saantyy selvasti hyvin sujuvan Aasian-viennin an-
siosta. Kemianteollisuuden vienti lisdéntyy tuntu-
vasti 6ljynjalostamon palattua normaalitilaan viime-
vuotisen huoltoseisokin jalkeen. Koneiden ja laittei-
den vienti jad viimevuotista matalammaksi, vaikka
sen odotetaan loppuvuonna elpyvan hieman inves-
tointikysynnan vahvistuessa. Moottoriajoneuvojen
vienti vahenee tilapaisesti, kun koottava automalli
vaihtuu. Vienti Vengjélle véhenee yha arvoltaan
muutaman prosentin. Lansivienti kasvaa matalan
6ljyn hinnan ja euron heikon kurssin avustamana.

Vuonna 2017 koko viennin méaran ennustetaan
kasvavan runsaat 2,5 prosenttia kilpailukykysopi-
muksen tukemana. Kasvuprosenttia nostavat tun-
tuvat laiva- ja moottoriajoneuvotoimitukset. Vienti
lansimaihin vahvistuu niiden investointitoiminnan
vahvistumisen myo6ta. Vienti Vengjalle paasee jo
pieneen kasvuun, jos Vendajan bkt kaantyy nou-
suun. Vuonna 2018 viennin méaara liséantyy noin
2,5 prosenttia.

YRITYSTEN INVESTOINNIT JA RAKENTAMINEN
TUNTUVASSA KASVUSSA

Kun seké viennin etté yksityisen kulutuksen néaky-
mat ovat olleet epavarmat, yritykset ovat jarrutel-
leet investointejaan. Nyt investointitoiminta on kui-
tenkin virkoamassa matalalta tasolta. Investointien
ennustetaan kasvavan kuluvana vuonna lahes 4
prosenttia. Kone- ja laiteinvestoinnit lisdéntyvat pari
prosenttia ja asuinrakentaminen 8,5 prosenttia.
Suurilla yksityisen ja julkisen sektorin investointi-
hankkeilla on merkittdva osuus kasvussa.

Ensi vuonna investoinnit lisdéntyvat noin 3,5 pro-
senttia. Koneisiin ja laitteisiin investoidaan noin 7
prosenttia ja asuinrakennuksiin 2,5 prosenttia ta-
méanvuotista enemman.

Vuonna 2018 kokonaisinvestoinnit lisdantyvat 2,5
prosenttia. Yritykset tarvitsevat yha lisda tuotanto-
kapasiteettia. Asuinrakentamisen kasvu jatkuu mal-
tillisena 2—-3 prosentissa. Asuntojen tarve sailyy
suurena kasvukeskuksissa, mutta kotitalouksien
vaatimaton ostovoiman lisdys ja yha korkea tyot-
témyys jarruttavat kasvua.

TYOTTOMYYSASTE ALENEE HITAASTI, KILPAI-
LUKYKYSOPIMUS PARANTAA TYOLLISYYTTA
ASTEITTAIN

Vuonna 2016 ty6ttdmyysaste on keskiméaérin 9,1
prosenttia, mik& on 0,3 prosenttiyksikkd&d matalam-
pi kuin viime vuonna. Kuluvana vuonna tyotto-
myysastetta on alentanut kevaalla ennakoitua
enemman se, ettd tydvoimasta on siirtynyt henkili-
ta tydvoiman ulkopuolelle, kotiin tai opiskelemaan.

Vuosina 2017-2018 tydttobmyysaste alenee vain
0,2 prosenttiyksikkdd vuodessa. Vuonna 2018 tyot-
tdbmyysaste on yha 8,7 prosenttia ja tyollisyysaste
68,8 prosenttia. Kilpailukykysopimus parantaa ty6l-
lisyyttd ja alentaa tyottdmyytta asteittain. Turvapai-
kanhakijoiden siirtyminen vahitellen tydvoimaan
kohottaa tydttémyysastetta muutamalla prosent-
tiyksikdn kymmenyksell&a. Vuoden 2020 tyolli-
syysasteeksi arvioidaan 70,2 prosenttia ja tyotto-
myysasteeksi 8,3.

OSTOVOIMAN HIDAS KASVU JARRUTTAA KU-
LUTUSTA

Vuonna 2016 yksityisen kulutuksen ennustetaan
lisdantyvéan 1,3 prosenttia. Tama on hieman
enemman kuin kevaalla ennustimme. Vuosina
2017-2018 yksityinen kulutus kasvaa vain puolisen
prosenttia vuodessa. Tama vastaa suunnilleen
kotitalouksien kaytettavissa olevan reaalitulon kehi-
tysta. Sopimuspalkkojen nollakorotukset vuonna
2017, inflaation kiihtyminen ja kilpailukykysopimuk-
seen liittyvien palkansaajien tydvoiman sivukulujen
korotukset vaikuttavat ostovoimaa heikentéavasti.
Tuloverojen runsaan 500 miljoonan euron suurui-
nen kevennys vuonna 2017 ja hieman koheneva
tyollisyys pitavat kuitenkin reaalisen ostovoiman
kehityksen plussalla. Kotitalouksien saastamisaste
on koko ennusteajanjakson ajan lievasti negatiivi-
nen.

OLJYN HINNAN LASKUN INFLAATIOTA ALEN-
TAVA VAIKUTUS VAIMENEE

Vuonna 2016 kuluttajahintojen arvioidaan kohoa-
van 0,5 prosenttia. Inflaatiota kiihdyttaa erityisesti
terveydenhoidon kallistuminen. Vuonna 2017 kulut-
tajahintojen ennustetaan nousevan 1,0 prosenttia
6ljyn ja muiden raaka-aineiden hintojen nousun
myo6ta. Vuonna 2018 kuluttajahinnat kohoavat 1,5
prosenttia. Talldin korkotason arvioidaan jo olevan
nousussa, mika osaltaan kiihdyttaa inflaatiota.

SOPEUTUKSET JA RAKENNEUUDISTUKSET
TASAPAINOTTAVAT JULKISTA TALOUTTA HI-
TAASTI

Vuonna 2016 julkisen sektorin alijaama supistuu
hallituksen p&aattamien sopeutustoimien ansiosta
2,2 prosenttiin bkt:sta. Myos taloudellisen kasvun
nopeutuminen pienentda vajetta. Alenemista jarrut-



tavat turvapaikanhakijoista aiheutuvat menot.
Vuonna 2017 alijagdma kasvaa valiaikaisesti 2,5
prosenttiin tuolloin toteutettavan tuloveron keven-
nyksen myo6ta. Vuonna 2018 vaje pienenee jalleen
2,3 prosenttiin bkt:sta.

Julkinen bruttovelka kohoaa kuluvana vuonna 64,4
prosenttiin ja ensi vuonna lahes 66,5 prosenttiin.
EU:n komission menetelmalla Etlan ennusteen
pohjalta laskettu julkisen sektorin rakenteellinen
alijadma on 1,7 prosenttia bkt:sta vuonna 2016 ja
2,0 prosenttia vuonna 2017.

Arvioimme Suomen tayttdvan vuonna 2016 vaka-
us- ja kasvusopimuksen vajetta koskevat vaati-
mukset, jos turvapaikanhakijoiden noin 0,2-0,3
prosentin bkt:sta aiheuttama kustannus otetaan
arvioita tehdessa huomioon. Vuosille 2017 ja 2018
arvioitu rakenteellisen vajeen nousu ei sen sijaan
ole helposti perusteltavissa.

Julkinen bruttovelka ylitti jo viime vuonna 60 pro-
sentin rajan, mutta EMU-kriteeristdssa otetaan
huomioon lieventavana seikkana euroalueen krii-
simaille annettu tuki, jonka suuruuden komissio
arvioi olevan 2,9 prosenttia bkt:sta vuonna 2015.
Lisaksi otetaan huomioon suhdannetilanne ja uute-
na kriteerind otettaneen huomioon turvapaikanhaki-
joiden vaikutus julkiseen talouteen. Suomi ei siten
joutune léhivuosina EU:n sanktioiden piiriin velka-
kriteerin pohjalta.

Ennusteemme mukaan koko julkisen sektorin ali-

jddma on uusista sopeutustoimista huolimatta 1,7
prosenttia vield vuonna 2020. Julkisen bruttovelan
bkt-osuus on silloin kohonnut 68,8 prosenttiin. Ve-
lan kasvu hidastuu vuosikymmenen loppupuolella,
mutta kasvu ei aivan taitu.

Velka ei kasva ihan valtion ja kuntien vajeen maa-
ralla, koska arvioimme julkisen sektorin sisélle kuu-
luvien elékeyhtididen ostavan valtion obligaatioita
suunnilleen entiseen tahtiin. Myds yksityistamiset
jarruttavat velan kasvua. Kun Suomen suhdanneti-
lanne aikaa myo6ten kohenee ja suhdannekorjaus
poistuu, Suomi voi talldin rikkoa velkakriteeria —
mahdollisesti my6s vajekriteerid. Velan suhde
bkt:hen alkaa kuitenkin vakaantua ja se voi alentua
vuoden 2020 jélkeen, jos taloudellinen kasvu jatkuu
kohtuullisena.

Noudattaakseen vakaus- ja kasvusopimusta ja
vélttadkseen velan hallitsemattoman kasvun Suomi
joutuu noudattamaan tiukkaa julkista menokuria
seuraavallakin vaalikaudella. Hallitusohjelman mu-
kaan sovitut sopeutustoimet "vahvistavat julkista
taloutta 4 miljardia euroa vuoden 2019 tasolla”.
Meno- ja tulosopeutuksen ohella tarvitaan raken-
teellisten uudistusten toteuttamista seké laadullisen
ja kustannuskilpailukyvyn vahvistamista.

LISATIETOJA:

Tutkimusjohtaja Markku Kotilainen,
puh. (09) 609 90206 tai 050 351 1192,
markku.kotilainen@etla.fi



Suomen huoltotase

Arvo Mé&aaran muutos, %
Mrd. e ? | Edellisesta vuodesta Keskimaarin
Huoltotase-era 2015 2015 | 2016° | 2017% | 2018% | 2011-15 | 2016-20°
Bruttokansantuote markkinahintaan 209,1 0,2 1,1 1,2 1,1 0,0 1,2
Tuonti 77,5 1,9 15 2,1 2,4 2,0 2,4
- tavarat 53,0 0,8 2,4 2,4 2,5 19 2,7
- palvelut 24,6 4,6 -0,7 15 2,3 2,0 1,7
Kokonaistarjonta 286,7 0,7 1,3 15 15 0,5 1,6
Vienti 76,6 -0,2 0,4 2,7 2,6 0,5 2,5
- tavarat 54,1 -2,2 0,4 31 2,3 0,7 2,5
- palvelut 22,5 53 0,5 1,7 3,5 -0,1 2,6
Investoinnit 42,7 0,7 3,9 3,4 2,5 -1,0 3,0
- yksityiset 34,6 2,2 4,2 3,6 2,6 -1,5 3,3
- julkiset 8,2 -5,1 2,8 2,5 2,0 15 1,9
Kulutus 166,7 1,1 1,0 0,5 0,4 0,8 0,6
- yksityinen 115,7 15 1,3 0,7 0,5 1,0 0,9
- julkinen 51,0 0,4 0,3 0,0 0,2 0,3 0,2
Varastojen muutos 07| 03 -0,2 -0,1 0,2 0,0 0,0
Kokonaiskysynta 286,7 0,9 1,1 15 15 0,5 1,6
Kotimainen kysynta 210,1 1,4 1,4 1,0 1,1 0,6 1,2
Julkinen kysyntéa 59,2 -0,4 0,7 0,4 0,4 0,4 0,4
U Kontribuutio bkt:n kasvuun, %-y, siséltaa tilastollisen eron.
2 Kéayvin hinnoin.
Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
Eraita keskeisia ennusteita
2013 | 2014° | 2015 |2016° |2017° | 2018"
Kuluttajahintaindeksin muutos, % 15 1,0 -0,2 0,5 1,0 15
Ansiotason muutos, % 2,1 1,4 1,4 1,3 0,7 1,2
Tyo6ttomyysaste, % 8,2 8,7 9,4 9,1 8,9 8,7
Vaihtotaseen jaama, % suhteessa BKT:hen -1,9 -1,3 -0,8 -1,4 -1,4 -1,1
Teollisuustuotannon (tuotos) muutos, % -3,2 -0,8 -1,9 1,4 1,7 2,1
Suomen EMU-ylijdama, % BKT:sta -2,6 -3,2 -2,8 -2,2 -2,5 -2,3
Suomen EMU-velka, % BKT:sta 55,5 59,3 62,6 64,4 66,5 68,0
Euribor 3 kk, % 0,2 0,2 0,0 -0,2 0,0 0,2
EU28-maiden BKT:n muutos, % 0,2 1,4 2,0 1,8 1,5 15
- Euroalue -0,3 0,9 1,7 1,6 1,4 1,4
EU28-maiden kuluttajahintojen muutos, %" 1,6 0,4 0,0 0,2 1,3 1,6
- Euroalue” 1,4 0,4 0,0 0,2 1,2 1,6

D Yhdenmukaistettu indeksi
Lahteet: Tilastokeskus, Etla.




