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PAAKIRJOITUS

Suomen kasvuedellytyksia j
julkista taloutta yha vahvistettava

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 5/2017 . PAAKIRJOITUS

Suomen taloudesta on saatu hyvii uutisia, ja ndkymét ovat parantuneet. Talouskasvu on
jatkunut aiempaa laaja-alaisempana. Vienti ja yritysten investoinnit lisaantyvét
kotitalouksien kysynnin lisdksi. Ty6llisyysaste on véhitellen noussut ja julkisen talouden
alijadma pienentynyt. Kustannuskilpailukyky on kdintynyt paranevaan suuntaan.

Suomen talous ponnistaa silti yha tasolta, joka on monen vuoden vaimean kehityksen
heikentdma. Siksi tavoitteiden on syyta olla korkealla talouden kasvuedellytysten ja
julkisen talouden nakymien kohentamisessa.

Suomen julkisen talouden tila on vahvistunut. Julkisyhteisgjen alijadma ja velka ovat
pienentyneet suhteessa bruttokansantuotteeseen. Julkista taloutta ovat vahvistaneet seki
yleisen talouskehityksen viimeaikainen koheneminen ettd menoja ja tuloja koskevat
paatokset.

Julkinen talous on silti edelleen alijadamainen, eikd sen ennusteta saavuttavan tasapainoa
lahivuosina. Julkisen velan ennustetaan pysyvin runsaassa 60 prosentissa suhteessa
bruttokansantuotteeseen.

Pidemman aikavilin nakymat ovat julkisessa taloudessa yha haastavat. Suomen Pankin
arvion mukaan pitkén aikavilin kestavyysvaje on edelleen kooltaan noin 3 % suhteessa
bruttokansantuotteeseen. Mikali julkisen talouden ndkymii ei onnistuta vahvistamaan
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rakenteellisilla uudistuksilla, tarvitaan tulevien julkisten menojen rahoittamiseksi timan
suuruisia pysyvid menosaistdja tai verotuksen kiristdmista.

Julkisen talouden pidemmain aikavélin nidkymié painavat seka viaestokehityksen etti
tuottavuuskehityksen trendit. Vaestokehitys kertoo, ettda suurin osa sodan jalkeen
syntyneisiin suuriin ikdluokkiin kuuluvista on nyt tullut eldkeikdin. Timéan ikdluokan
odotetaan 2020-luvulla tarvitsevan aiempaa enemman julkisen sektorin kustantamia
hoitopalveluita. Lisdksi keskimadriisen elinajan piteneminen kasvattaa eladkemenoja.

Ty6n tuottavuuden kasvu on jo vuosikymmenten ajan trendinomaisesti hidastunut
kehittyneissa talouksissa, eikd Suomi ole tdssi poikkeus. Viimeaikainen tuottavuuden
kasvun kiihtyminen Suomessa on tervetullutta, mutta se ei oleellisesti muuta julkisen
talouden pitkén aikavilin nakymia.

Julkisen talouden pitkan aikavilin ndkymiin voidaan vaikuttaa rakenteellisilla
uudistuksilla. Vuonna 2015 paatetty elakeuudistus paransi osaltaan julkisen talouden
ndkymia tuntuvasti. Tulevista paatoksista keskeisessid asemassa on sosiaali- ja
terveyspalvelujen uudistus. Jos se ei onnistu vaimentamaan menojen kasvua, suurten
ikaluokkien lisddntyva hoivatarve syventia julkisen talouden alijaaméaa huomattavasti
2020-luvulla.

Tarkeitd ovat myos tyollisyysasteeseen vaikuttavat uudistukset, silla tyollisyysasteella on
suuri merkitys julkisen talouden nikymien kannalta. Yksi huolestuttava viime vuosien
trendi koskee nuoria ikdluokkia. Erityisesti 1980-luvun alun jalkeen syntyneiden miesten
osallistuminen tyomarkkinoille ndyttda olevan jadmassid aiemmin syntyneitd

vahdisemmaksi.

Viennin ja vientitulojen heikko kehitys painoi Suomen taloutta melkein 10 vuoden ajan.
Vientid heikensivit kansainvilisen talouskehityksen vaimeus, varsinkin
elektroniikkateollisuuden ja osittain myos metsateollisuuden kokemat takaiskut seka
Venigjan talouden ongelmat. Liséksi vientid vaimensi kotimaisten kustannusten nousu.
Niama kustannukset kohosivat nopeammin kuin muissa kehittyneissd maissa.

Nyt Suomen vienti on kdantynyt kasvuun. Viennin elpymistd on edesauttanut
kansainvilisen talouden vahvistuminen. Vientii ja sen nakymia kohentaa nyt myos
kotimaisen kustannustason aiempaa vaimeampi kehitys muihin maihin verrattuna.
Viime vuosina on tehty maltillisia palkkaratkaisuja, ja vuoden 2017 alussa tuli voimaan
tyokustannuksia alentanut kilpailukykysopimus.

Talouskasvun ja tyollisyyden kehityksen kannalta on tirkeda, ettd Suomen
kustannuskilpailukyky paranee edelleen ldhivuosina. Vuoden 2017 jalkipuoliskolla
toistaiseksi solmitut tyoehtosopimukset antavat viitteita siitd, ettd tyokustannusten
kehitys olisi ldhivuosina hieman hitaampaa kuin kehittyneissa kauppakumppanimaissa
keskimairin. Kehitykseen vaikuttavat osaltaan kilpailukykysopimukseen sisdltyvit
tyonantajamaksujen alennukset vuosina 2018 ja 2019.

Suuri merkitys kustannuskilpailukyvyn kannalta on niilla ratkaisuilla, joita tehddan eri
aloilla lahikuukausina. Suurin osa suomalaisista palkansaajista tyoskentelee aloilla, joilla
tyoehtosopimuksia ei ole vield solmittu.
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Nama alat ovat pitkalti muita kuin vientialoja tai tuonnin kanssa kilpailevia aloja. Silti
niiden tyokustannukset vaikuttavat oleellisesti suomalaisen tuotannon kansainviliseen
kilpailukykyyn. Tdma johtuu siité, ettd vientialat ja tuonnin kanssa kilpailevat alat
ostavat kotimaasta runsaasti vilituotteita, etenkin erilaisia palveluita.

Tulevien tyomarkkinaratkaisujen kannalta keskeisti onkin, ettd vientialojen ja tuonnin
kanssa kilpailevien alojen tilanne méarittaa tyokustannusten yleisen kehityksen
Suomessa. Kustannuskehityksen suhteen niiden alojen sopimusten tulee toimia
kehykseni muiden alojen sopimuksille. Tama koskee seki ldhikuukausina etti tulevina
vuosina tehtévia ratkaisuja.

Kun pyritaan vahvistamaan talouskasvun, ty6llisyyden ja julkisen talouden kestavyyden
edellytyksid, taloustieteellisen tutkimuksen tuloksia on syytd kayttaa hyodyksi.
Ekonomistien laaja osallistuminen talouspolitiikkaa koskevaan keskusteluun on
tervetullutta. On silti syytd huomata, ettd yhteiskunnan yleista kehitysta koskevia
tavoitteita ei voi johtaa taloustieteen tuloksista. Nima tavoitteet ja pAdmaarat perustuvat
arvoihin. Tavoitteiden maarittelyyn haetaan mandaatti yleisissa vaaleissa.

Taloustieteen tulokset voivat sen sijaan auttaa siind, miten haluttuihin tavoitteisiin
voidaan padsti ja miti erilaisista talouspolitiikan toimista seuraa. Taloustieteen tuloksia
voidaan my6s hyodyntaa talouden menneen kehityksen ymmartdmisessa ja nykyisten
ongelmien havaitsemisessa. Seka rakenteellisten uudistusten ettd suhdannepolitiikan
valmistelemisessa taloustieteelld on paljon annettavaa.

Suomeen ollaan perustamassa uutta taloustieteen instituuttia. Suomen Pankki on
osaltaan paattanyt tukea hanketta. Korkeatasoinen taloustieteellinen tutkimus ja
koulutus ovat keskeisii edellytyksia sille, ettd paatoksenteon tueksi voidaan tehda
hyodyllista taloudellista analyysia. Keskuspankin niakokulmasta laadukasta opetusta ja
tutkimusta tarvitaan erityisesti makrotaloustieteen ja rahoituksen aloilla. Paatoksenteon
kannalta laajemmin térkeita taloustieteen aloja on toki muitakin.

Helsingissi 15.12.2017

Erkki Liikanen
Suomen Pankin pidjohtaja

Avainsanat

bruttokansantuote, ennuste, inflaatio, julkinen talous, Suomen talous
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SUOMEN TALOUDEN ENNUSTE

Suomen noususuhdanne
vahvistuu — tasapainoisemman
kasvun edellytykset parantuneet

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 5/2017 . TALOUDEN NAKYMAT

Suomen talouskasvu on laaja-alaista, vienti vauhdittaa kasvua ja samalla kotimainen
kysynti jatkuu voimakkaana. Suomen Pankin ennusteen mukaan bruttokansantuote
kasvaa 3,1 % vuonna 2017 ja 2,5 % vuonna 2018. Vuosina 2019—2020 talouskasvu jatkuu
noin 1,5 prosentin vauhtia. Inflaatio kiihtyy, mutta jia koko ennustejaksolla eli vuosina
2017-2020 Suomessa hitaammaksi kuin muualla euroalueella.

Keskeisimpina tekijoind suhdannenousun taustalla ovat olleet ulkoiset tekijat, kuten
kauppakumppanimaiden hyvi talouskasvu ja euroalueen elvyttava rahapolitiikka. Vaikka
noususuhdanne niyttdd nyt selvisti vahvemmalta ja laaja-alaisemmalta kuin aiemmin,
vuoden 2017 kasvu jai koko ennustejakson nopeimmaksi. Kansainvilisen talouden veto
ja rahapolitiikan talouskasvua tukeva vaikutus vaimenevat hieman, ja Suomen pitkalla
aikavililla vaimea kasvupotentiaali hidastaa kasvua ennustejakson loppua kohti.
Ennusteen riskit painottuvat lahivuosina kuitenkin ennustettua nopeamman kasvun

suuntaan.

Vientia tukevat vuosina 2017—2020 tarkeimpien vientimarkkinoiden hyvina jatkuva
kasvu ja Suomen kustannuskilpailukyvyn paraneminen. Erityisesti euroalueen
investointien lisddntyminen tukee Suomen vientiteollisuuden niakymia. Vuotta 2017
lukuun ottamatta nettoviennin vaikutus kasvuun jaa kuitenkin melko vahaiseksi, silla
Suomi tuo paljon vientituotannon vilituotteita ulkomailta ja vahva kotimainen kysynta
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myos lisdd tuontia. Viennin koheneminen parantaa vaihtotasetta, joka on ennustejaksolla
liki tasapainossa. Vaihtotaseen tasapainottuminen luo osaltaan pohjaa kestivimmélle
kasvulle.

Yksityinen kulutus kasvaa tyollisyystilanteen ja kuluttajien ostovoiman paranemisen
myo6ta. Myos negatiivisina pysyvét reaalikorot ja kuluttajien vahva luottamus
kannustavat kotitalouksia kuluttamaan. Poikkeuksellisen kevyt rahapolitiikka pitda myds
yritysten lainakorot edelleen matalina ja tukee investointeja. Investoinnit kasvavat
lahivuosina voimakkaasti, mutta kasvu hidastuu vuotta 2020 lahestyttdessa.

Aiempaa vientivetoisempi kasvu muuttaa Suomen kasvun rakennetta lyhyelld aikavalilla.
Tuottavuuden paraneminen on vuosina 2016—2017 selvisti kiihtynyt, ja sita tukee
lahivuosina tuotannollisten investointien lisddntyminen, joka kasvattaa
tuotantokapasiteettia ja siten kasvupotentiaalia. Suomen talouskasvu on myos
ennustevuosina suureksi osaksi tuottavuuden kohenemisen varassa.

Tydllisyyden kasvu on vastaavasti ollut toistaiseksi melko vaimeaa suhteessa
taloudellisen aktiivisuuden vilkastumiseen. Vuosina 2017 ja 2018 tyollisyyden kasvu
kiihtyy tyon kysynnén lisiantyessd, mutta ennustejakson loppua kohden kohtaanto-
ongelmat, vaestorakenteen muutos ja muut tyon tarjontarajoitteet hidastavat

tyollisyyden paranemista.

Julkisen talouden tilanne on vahvistunut suhdanteen paranemisen myota. Julkisen
sektorin alijidma suhteessa BKT:hen pienenee 1,1 prosenttiin vuonna 2017 ja edelleen
0,7 prosenttiin vuoteen 2020 mennessa. Talouden kokonaisverorasitus kevenee
ennustejaksolla 2,4 prosenttiyksikkoa. Suhdanteen paraneminen ei kuitenkaan ratkaise
julkisen talouden pidemman aikavélin ongelmia. Finanssipolitiikan mitoitus on
ennustejaksolla suhdanteeseen ndhden kevyt. Julkisen talouden kestavyysvaje on
edelleen noin 3 %.

Kokonaistuotanto: Vienti vauhdittaa Suomen
talouskasvua

Suomen Pankin ennusteen mukaan bruttokansantuote kasvaa 3,1 % vuonna 2017. Vienti
vauhdittaa kasvua, ja samalla kotimainen kysynta jatkuu voimakkaana, etenkin
investointien vetimana. Ennustejaksolla 2017—2020 kasvu jatkuu laaja-alaisena, mutta
hidastuu vahitellen. Vuonna 2018 talous kasvaa 2,5 %, ja vuosina 2019—2020 kasvua on
edelleen noin 1,5 %. Suomen BKT ylittda vuoden 2008 tason vasta vuonna 2018 (Kuvio
1). Suomessa kokonaistuotanto kohenee ennustevuosina yhteensé 8,6 %, kun
euroalueella yltda samana ajanjaksona 8,3 prosenttiin.

Taulukko 1.
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Ennusteen keskeiset tulemat

Prosenttimuutos edellisestd vuodesta

2017° 2018° 2019°  2020°
Bruttokansantuote 31 25 1.6 14
Yksityinen kulutus 1,9 1,8 1,3 1,2
Julkinen kulutus 0,5 0,7 01 0,4
Yksityiset kiinteat investoinnit 1,2 5,8 3,2 2,5
Julkiset kiintedt investoinnit =11 33 -0,5 1,2
Vienti 8,4 3,8 35 3,0
Tuonti 2,2 34 2,9 2,7
Kysyntaerien vaikutus kasvuun
Kotimainen kysynta 31 2,4 1,3 1,3
Nettovienti 2,2 0,2 0,2 01
Varastojen muutos ja tilastovirhe -2,2 0,0 0,0 0,0
Saastamisaste, kotitaloudet, % -1,5 -1,6 -1,7 -1,7
Vaihtotase, % BKT:sta 0,0 0,0 0,0 0,2
Tydémarkkinat
Tehdyt tyotunnit 0,5 11 0,7 0,5
Tyolliset 0,8 0,8 0,5 0,4
Ty6ttomyysaste, % 8,6 8,2 79 7,6
Yksikkotyokustannukset -2,8 -0,4 1,0 1,7
Palkansaajakorvaukset tyontekijaa kohti -0,6 1,3 2,0 2,8
Tuottavuus 23 1,8 1,1 11
Bruttokansantuote, hintaindeksi 1,3 1,8 1,4 1,9
Yksityinen kulutus, hintaindeksi 0,8 1,2 1,5 1,5
e = ennuste

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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Ennusteen keskeiset tulemat

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 0,8 1] 1,4 1,5
Pl. energia 0,5 0,9 1,4 1,6
Energia 59 3,0 1,0 0,2
e = ennuste

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Vienti vauhdittaa kasvua varsinkin vuonna 2017. Kansainvélisen talouden aiemmin
arvioitua paremmat ndkymat tukevat Suomen viennin kasvua, ja etenkin tukea tulee
euroalueen investointien vilkastumisesta. Kilpailukykysopimus parantaa Suomen
kustannuskilpailukyky4, ja tuotannollisten investointien lisddntyminen kohentaa
edelleen viennin kasvuedellytyksid. Tuonnin lisidntymisen vuoksi nettoviennin vaikutus
talouskasvuun jai vuoden 2017 jélkeen kuitenkin suhteellisen vaatimattomaksi.

Samalla kotimainen kysynta jatkuu vahvana (kuvio 2). Yksityiset investoinnit lisdantyvéat
voimakkaasti vuonna 2017, mutta niiden kasvu hidastuu ennustejakson loppua kohden.
Myos yksityisen kulutuksen kasvu on ripeda vuonna 2017, mutta hidastuu vuoden 2020

lahestyessa.
Kuvio 1.
Kokonaistuotannon maara
mm Prosenttimuutos edellisvuotisesta (oikea asteikko)
~\Viitevuoden 2010 hinnoin (vasen asteikko)
0,
220 Mrd. euroa %o 10
200 = 5
7’
rd
_/.lllll
180 0
o // -5
140 V00— -10
2000 2005 2010 2015 2020
Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankki
18.12.2017
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Kuvio 2.

Vaihtotase on ennustejaksolla 1dhelld tasapainoa, mika tarkoittaa, ettd koko
kansantalouden tasolla tulot kattavat menot. Tavaroiden ja palvelujen tase on
positiivinen ennustejaksolla, ja suomalaisten ulkomaisista sijoituksista saamien
padomatulojen kasvu sekéd korkomenojen supistuminen tukevat vaihtotasetta.

Talouskasvu syntyy ennustejaksolla enemmén tyon tuottavuuden kuin tydpanoksen
kasvun kautta, mika nakyy tyopanoksen suhteellisen maltillisena kasvuna.
Taloustilanteen paraneminen on nikynyt investointien voimakkaana kasvuna.
Investointien mukana padomakannan kasvu lisda pidemmalla aikavalilla talouden
tuotantomahdollisuuksia.

Ennuste perustuu Tilastokeskuksen 1.12.2017 julkaisemaan neljinnesvuositilinpitoon
(vuoden kolmas neljdnnes) ja muuhun kéytettavissi olleeseen informaatioon.

Kotitaloudet: Kotitaloudet elavat yha velaksi
nousukaudesta huolimatta

Yksityinen kulutus tukee edelleen talouskasvua, joskin yksityisen kulutuksen kasvuvauhti
alkaa jo hidastua. Ansiotason kohoaminen ja ty6llisyystilanteen paraneminen
kasvattavat kotitalouksien ostovoimaa ja pitavat ylla kuluttajien luottamusta.
Ostovoiman lisdantymisestd huolimatta kulutus ylittaa edelleen kotitalouksien
kaytettavissa olevat tulot, joten sddstdmisaste pysyy negatiivisena ja kotitalouksien
velkaantuminen jatkuu.

Talouden noususuhdanne kasvattaa kotitalouksien ostovoimaa varsinkin vuonna 2018.
Palkkojen nousu jii vuosina 2016 ja 2017 ldhinna palkkaliukumien varaan, mutta nyt
tuottavuuskasvun kithtyminen ja yritysten kannattavuuden paraneminen ovat lisanneet
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yritysten palkanmaksuvaraa. Ansiotason kohoaminen kiihtyykin 2,3 % vuonna 2018, ja
kasvuvauhti pysyy suunnilleen yhtid nopeana myos vuosina 2019 ja 2020.

Ansiotason nousun ohella kotitalouksien ostovoimaa kasvattaa tyollisyyden
paraneminen. Vuonna 2018 ty6llisten maara kasvaa noin prosentin, mutta vuosina 2019
ja 2020 tyollisyyden kasvuvauhti vihitellen hidastuu 0,5 prosentin tuntumaan. Kaiken
kaikkiaan kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot kasvavat vuonna 2018 reaalisesti
runsaat 2 % ja vuosina 2019 ja 2020 runsaan prosentin.

Ostovoiman kasvun lisidksi yksityistd kulutusta yllapitaa kuluttajien vahva luottamus.
Talouskasvun kiihtymisen my6ti kuluttajien luottamus sekd omaan ettd Suomen
talouteen koheni kevaalla 2017 vahvimmilleen sitten vuoden 2010.

Ansiotuloverotusta kevennetddn noin 300 milj. euron verran vuonna 2018
kilpailukykysopimuksen mukaisten sosiaaliturvamaksumuutosten kompensoimiseksi.
Liséksi tuloverotukseen tehddian vuosina 2018 ja 2019 normaalit inflaatiotarkistukset.
Veronalennukset riittavit kuitenkin vain kompensoimaan sosiaaliturvamaksujen
suurenemisen ja vilillisen verotuksen kiristymisen vaikutukset, silla
tyottomyyseldkemaksu suurenee 0,2 prosenttiyksikkoa ja tyottomyysvakuutusmaksu 0,4
prosenttiyksikkod vuoden 2018 alusta. Myds tupakan ja alkoholin verotusta kiristetdan.

Yksityisen kulutuksen kasvu kiihtyy vuonna 2017 ldhes 1,9 %, mutta hidastuu vahitellen
ennustejakson aikana 1,5 prosentin tuntumaan talouskasvun vaimetessa. Reaalitulojen
lisddntymisestd huolimatta kotitalouksien sddstamisaste pysyy edelleen negatiivisena, ja
kotitaloudet jatkavat velkaantumistaan (kuvio 3). Vuoden 2017 puolivilissa
kotitalouksilla oli velkaa lahes 128 % tuloistaan, ja vuonna 2020 velkaantuneisuusaste on
noin 129 %.

Kuvio 3.

Kotitalouksien sdédstamisastetta painaa osaltaan vieston ikdantyminen. Eldkeikaisten
tulojen osuus seka kaikkien kotitalouksien kiytettivissa olevista tuloista etta
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kotitalouksien rahoitusvarallisuudesta on kasvanut pitkaan (kuvio 4). Entista suurempi
osa kotitalouksien tuloista onkin eldkkeitd ja muita sosiaalietuuksia. Koska eldketulo ei
ole riippuvainen suhdannetilanteesta, vanhempien ikdluokkien tarve ns.
varautumissaastimiseen on pienempi kuin nuorissa ikéluokissa. Samalla nuorempien
ikdluokkien velkataakka on jatkuvasti kasvanut, joten nuoremmat ikiluokat pystyvét

sddstdmadn lahinnd lyhentdmalla asuntolainoja.

Kuvio 4.

Kotitalouksien velkaantumista edesauttaa rahoitusolojen keveys. Asuntolainojen
laskennallinen korkomarginaali on kaventunut ja asuntolainojen yleisin viitekorko on
edelleen laskenut vuoden 2017 aikana, ja uusien asuntolainojen keskikorko on nyt noin
1,1 %. Kotitalouksien lainakorot siilyvit alhaisina my6s ennustevuosina, minka lisaksi
vahitellen kiihtyva inflaatio alentaa reaalikorkoja edelleen.

Korkotason alhaisuudesta ja talouskasvun piristymisesta huolimatta uusien
asuntolainojen kysynta lisadntyy maltillisesti verrattuna taantumaa edeltaviin vuosiin.
Asuntolainakannan kasvu Suomessa on suhteellisen hidasta my6s muuhun
euroalueeseen verrattuna. Alkuvuonna 2017 asuntolainakanta kasvoi Suomessa noin

2 %, kun se Ruotsissa kasvoi reilusti yli 7 prosentin ja Saksassakin vajaan 4 prosentin
vauhtia. Jossain maarin kotitalouksien velkaantumista lisid muiden kuin
asuntoluottojen kysynnan kasvu. Kulutusluottojen lisdksi myds opintolainakannan
suureneminen on tdnd vuonna selvasti kiithtynyt, kun lainatakauksen enimmaismaaraa
on korotettu. Muiden kuin asuntolainojen osuus kotitalouksien lainakannasta on
kuitenkin suhteellisen vahainen.

Kotitalouksilla on velkaantumisestaan huolimatta myos paljon varallisuutta.
Tuoreimmat tiedot kotitalouksien varallisuudesta ovat vuodelta 2013, ja tuolloin
suomalaisella mediaanikotitaloudella oli 110 000 euroa enemmén varallisuutta kuin
velkoja, missa oli 5 % kasvua vuoden 2009 tilanteeseen verrattuna. Noin 70 %
kotitalouksien varallisuudesta on kuitenkin asunnoissa ja loma-asunnoissa, ja
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rahoitusvarallisuus on suurelta osin keskittynyt idkkaille, yleensé velattomille
kotitalouksille. Rahoitusvarallisuus tarjoaakin kotitalouksille vain vihan puskuria

talouden hairiotekijoitd vastaan.

Yritykset: Yritysten luottamus talouteen pysynyt
vahvana

Suhdannetilanteen paraneminen on nostanut teollisuudessa kapasiteetin kayttoasteet
Suomessa korkealle, ja yritykset investoivat voimakkaasti. Yritysten kannattavuus on
kohentunut. Toimialoista erityisesti teollisuustuotanto on kasvanut voimakkaasti vuoden
2017 aikana. Palveluissa ja rakentamisessa suhdannetilanteen paraneminen on nakynyt

jo pidempaan.

Vuonna 2016 koko talouden investoinnit kasvoivat 7 %, ja kehitys on jatkunut vahvana
myo6s tdimén vuoden puolella (kuvio 5). Vuonna 2017 keskimaardinen
neljannesvuosikasvu on ollut lihes 2 % ja vuosikasvun ennakoidaan olevan 9 %.
Yrityssektorin tuotannolliset investoinnit ovat Suomessa lisadntyneet voimakkaasti.
Toimialoittain tarkasteltuna tuotannolliset investoinnit kasvoivat voimakkaimmin
vuonna 2016 palveluissa, 8 %. Teollisuudessa kasvu oli vaimeampaa, 5 %, mutta
teollisuuden investointikyselyn mukaan teollisuuden investointien arvo kasvaa tana
vuonna 12 %.

Kuvio 5.

Myonnettyjen rakennuslupien ja aloitettujen rakennushankkeiden maarét ovat
lisdantyneet voimakkaasti vuodesta 2015 alkaen, ja kasvu jatkui my6s vuoden 2017
alkupuolella. Viimeaikainen voimakas kasvu rakennusluvissa ja aloitetussa
rakennushankkeissa nikyy valmistuneiden rakennusten méaarissa tdnd vuonna. Tammi-
syyskuussa keskimaardinen vuosikasvu valmistuneiden rakennusten kuutiomaérissa on
ollut 13 %. Myonnettyjen rakennuslupien mairan lisdédntymien on kuitenkin
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tasaantumassa, miké ennakoi rakentamisen suhdanteen tasaantumista. Kuitenkaan
rakentamisessa ei ole vield saavutettu vuosien 2000—2008 keskimaéaraista tasoa.

Yritysten luottamus talouteen on Suomessa vahvaa. Palveluiden ja kaupan alalla
luottamus on lujittunut vuoden 2016 alusta alkaen ja kasvanut vuoden 2017 aikana yhta
vankaksi kuin taantumaa edeltdneessa huipussaan. Teollisuuden luottamus ja tuotanto-
odotukset ovat vahvistuneet selkeésti vuoden 2017 aikana.

Yrityssektorin kannattavuus toimintaylijadmalla mitattuna on parantunut (kuvio 6).
Kansantalouden tilinpidossa toimintaylijadma vastaa liikevoittoa yritysten
tilinpaatoksissa. Toimintaylijaidma on vuosina 2013—2016 kasvanut keskiméaarin 5 %.
Suhteessa talouden muihin sektoreihin yrityssektori on ollut nettoluotonantaja koko
2000-luvun, ja viime vuosina tdméa asema on jilleen vahvistunut. Vuosina 2017-2020
yrityssektorin kannattavuus pysyy vahvana tuottavuuden nopean kehityksen ansiosta.

Yritysten rahoitusolot ovat Suomessa séilyneet suotuisina ja tukevat investointien
kasvua. Lainakannan keskikorko on 1,4 %, mika on alle euroalueen keskiarvon.
Lainamarginaalit ovat lievésti pieneneméén péain. Yrityssektorin lainakanta on kasvanut

vuoden 2017 aikana keskiméérin 3,5 prosentin vuosivauhtia.

Kuvio 6.

Yrityssektorin tulonmuodostus ja -jako
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Ulkomaankauppa: Suomen vaihtotase
tasapainottuu

Suomen viennin kehityksessa on nahtévissa selked kdénne, ja Suomi on padssyt mukaan
vientimarkkinoiden nopeaan kasvuun. Vuonna 2017 viennin volyymi suurenee peréti

8,4 % maailmantalouden kasvun ja kustannuskilpailukyvyn paranemisen myota.
Nopeimman kasvun vaihe ajoittuu ennustejakson alkupuolelle, ja viennin kasvu hidastuu
3,0 prosenttiin vuonna 2020. (Kuvio 7)
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Kuvio 7.

Suomi vie nyt aikaisempaa enemman lihes kaikkiin keskeisiin kauppakumppanimaihin,
ja 15 suurimpaan vientimaahan suuntautuvan tavaraviennin maira kasvoi vuonna 2017.
Nopeimmin kasvoi tavaravienti euroalueelle, mutta myos Venéjille ja Kiinaan
suuntautuva vienti on kasvanut nopeasti (ks. kehikko 4. Tekijit Suomen
suhdannenousun takana). Euroalueella kapasiteetin kiyttoaste on noussut, mika lisda
investointituotteiden vientikysyntdd. Myos Suomen idankauppa kasvaa Venajan
talouden elpyessi, vaikka jadkin yha vahdisemmaiksi kuin aiempina huippuvuosina.
Teollisuuden toimialoista vientia ovat eniten kasvattaneet metsa-, metalli- ja
kemianteollisuus ja erityisesti kulkuneuvojen valmistus.

Suomi ottaa ennustejaksolla muuta maailmaa kiinni viennin arvon kehityksessa.
Finanssikriisia edeltavind vuosikymmenind Suomen viennin arvo kasvoi samaa tahtia
muiden maiden yhteenlasketun viennin kanssa. Finanssikriisin jalkeisena aikana
Suomen viennin kehitys on jadnyt pahasti jilkeen muun maailman kehityksesti, mutta
ennustejaksolla vienti kasvaa jo vientimarkkinoita nopeammin. (Kuvio 8)
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Kuvio 8.

Tuontia kasvattavat yksityinen kulutus seki raaka-aineiden ja investointitavaroiden
kysyntd. Ennustejaksolla tuonnin kasvu hidastuu hieman, kun noususuhdanne vaimenee
ja investointien kasvu hidastuu. Vuonna 2017 tuonti kasvaa vain 2,2 %, mutta vauhti
kiihtyy hieman viennin mukana. Tuonnin kasvu kaéantyy ennustejakson aikana vientia
hitaammaksi. Viennin ja tuonnin nettovaikutus talouskasvuun on suurimmillaan vuosina
2017-2018.

Vaihtotase tasapainottuu vuonna 2017, kun tavarakaupan ylijaama kasvaa ja
palvelukaupan alijadma supistuu. Vaihtotase paranee, vaikka vaihtosuhde hieman
heikkenee vuonna 2017 kilpailukykysopimuksen hidastaessa vientihintojen nousua.
Ennustejakson loppupuolella vienti- ja tuontihinnat kohoavat likimain samaa tahtia.
Vaihtotasetta tukevat myds suomalaisten ulkomaisista sijoituksista saamien
padomatulojen kasvu ja korkomenojen supistuminen. Vaihtotaseen tasapaino tarkoittaa,
ettd koko kansantalouden talouden tasolla tulot jalleen kattavat menot. (Kuvio 9)
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Kuvio 9.

Vaihtotaseen tasapainottumisen my6ta myos kansantalouden ulkomaisen nettovelan
maari pienenee. Suomi on ollut nettolainanottaja vuodesta 2011 alkaen vuoden 2017
alkuun saakka. Ulkoisesta tasapainosta huolimatta kotimaiset sektorit ovat yha
luotonannon suhteen epatasapainossa. Viime vuosina yritys- ja rahoitussektoreiden
nettolainananto on lisddntynyt ja julkisen sektorin nettoluotonotto on supistunut
samalla, kun kotitaloussektorilla alijadma on kasvanut. (Kuvio 10)

Kuvio 10.
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Tyomarkkinat: Tyomarkkinat elpyvat hitaasti

Suomen talouden noususuhdanne on toistaiseksi nakynyt tyomarkkinoilla suhteellisen
maltillisena ty6llisyyden paranemisena ja ty6ttomyyden vidhenemisend. Kasvun
kiihtyminen vuosina 2017 ja 2018 nopeuttaa myos tyollisyyden paranemista, mutta
ennustejakson loppua kohden ty6llisyyden kasvu jalleen hidastuu. Tyon kysynta on
suhdannetilanteen ansiosta vahvaa, mutta tyollisyyden paranemista vaimentavat
rekrytointeihin liittyvit kitkat ja tarjontarajoitteet. Tyollisten midran ennustetaan
kasvavan yhteensi noin 2,4 % vuosina 2017—2020 ja ty6llisyysasteen nousevan 70,7
prosenttiin. Tyottomyysaste jaa 7,6 prosentin tuntumaan vuonna 2020 (Kuvio 11).
Tyovoiman méara (15—74-vuotiaat) lisddntyy hieman.

Kuvio 11.

Ty6llisyys on tdhdn mennessa kohentunut suhdannetilanteeseen nahden maltillisesti.
Osasyynai voi olla se, ettd ty6llisyys ei myoskaan finanssikriisid seuranneessa
taantumassa missaan vaiheessa heikentynyt erityisen paljoa suhteessa
kokonaistuotannon voimakkaaseen supistumiseen. Kriisin jalkeisind vuosina
nimellispalkkojen — ja matalan inflaation oloissa erityisesti reaalipalkkojen —
joustamattomuus alaspiin heikossa suhdannetilanteessa huononsi suomalaisten
yritysten kannattavuutta ja kilpailukyky4 ja siten tySllistimisen edellytyksi.!
Taantuman alkuvuosina syntynyt kannattavuus- ja kilpailukykykuilu on vasta
ennustejakson aikana osaksi umpeutumassa vuonna 2017 voimaan tulleen
kilpailukykysopimuksen myota.

Taloustilanteen paraneminen on viime kuukausina nakynyt yritysten kannattavuuden
kohenemisessa ja investointien voimakkaassa kasvussa, kun sen sijaan ty6llisyyden

1. Ks. esim. Obstbaum, M. ja Vanhala, J. (2016) Paikallinen sopiminen, Kansantaloudellinen aikakauskirja 2016;
(2): 129—153, sekd Nurmi, S, Vanhala, J. ja Virén, M. (2017) Kannattavat yritykset tyollistavit ja maksavat
korkeampaa palkkaa, Euro & Talous 3/2017: Talouden nikymit, 13.6.2017.
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kasvu on jadnyt toistaiseksi vaatimattomammaksi. Tyo6llisyyden kasvu kuitenkin
tyypillisesti seuraa talouden aktiivisuutta, joten kasvun kiihtyminen tini ja ensi vuonna
nopeuttaa tyollisyyden paranemista. Lisidksi investoinnit kasvattavat yritysten
tuotantomahdollisuuksia, mika luo edellytyksia tyopaikkojen syntymiselle jatkossa.
Tulevien vuosien palkka- ja kokonaistuottavuuskehitykselld on suuri merkitys silta
kannalta, kuinka paljon Suomeen syntyy uusia tyopaikkoja tulevina vuosina.

Toisaalta tyollisyyskehityksen maltillisuus voi kuvastaa talouden rakenteellista
muuttumista, jossa tuotanto on vihemman tyopanosta tarvitsevaa kuin aiemmin.
Kasvun kiihtyminen ldhivuosina ilmentaa erityisesti teollisuuden pitkan alavireen
paattymista. Teollisuudessa tyollisyys ei kuitenkaan ole juuri kohentunut
noususuhdanteesta huolimatta (kuvio 12). Talouden rakenteellinen muuttuminen
vaikuttaa my0s kaupan alalla, jossa tyollisyyskehitys on ollut viime vuosina heikkoa.

Tyon kysynta on suhdannetilanteen ansiosta kuitenkin varsin vahvaa, mutta useat
indikaattorit viittaavat tyomarkkinoiden yhteensopivuusongelmien kasvuun (kuvio 13).
Yritysten on yha vaikeampi 16ytda osaamiseltaan tai sijainniltaan sopivaa tydovoimaa,
mika hidastaa tyopaikkojen tayttamista ja tyontekijoiden tyollistymisté. Toisaalta tyon
vastaanottamisen tarjonta- ja kannustinongelmat voivat olla syy ndenniisten
yhteensopivuusongelmien ja ty6llisyyden hitaan paranemisen takana, mm. korkeiden
kynnyspalkkojen vuoksi. Kannustimilla ja tydmarkkinoiden rakenteella on merkitysta
varsinkin nuorten, synnytysikiisten naisten seka ikdantyneiden tyontekijoiden tehdessa
paatoksii osallistumisestaan tyomarkkinoille. (Ks. artikkeli: Ian, sukupuolen ja
koulutuksen vaikutuksesta tyon tarjontaan Suomessa.) Monien arvioiden mukaan
Suomen tyomarkkinoilla ldhestytdan jo rakenteellista ty6ttomyytta (Ks. artikkeli: Uusi
tapa mitata rakennetyGttomyytta tyontekijavirtojen avulla.), jolloin suhdannetilanteen ei
voi odottaa viahentavin tyottomyytta kovin nopeasti.

Tyottomyysasteen toistaiseksi hidas aleneminen selittyy yhtaalta tyollisyyden maltillisen
kohentumisen ja toisaalta osallistumisasteen kasvun kautta. Tyollisyysndkymien
parantuessa tyomarkkinoiden ulkopuolelle siirtyvien maara on supistunut ja
tyomarkkinoille tulevien tyontekijoiden maara kasvanut. Tyottomyyden rakenne on
my06s muuttunut hieman parempaan suuntaan, kun pitkdaikaisty6ttomien osuus
tyottomista on jonkin verran pienentynyt.
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Kuvio 12.

Kuvio 13.

Hinnat ja palkat: Hintojen nousu yha maltillista

Inflaatio kiihtyy hitaasti vuosina 2017-2020 talouskasvun piristyessa.
Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin mukainen inflaatio on 0,8 % vuonna 2017 ja
1,1 % vuonna 2018. Vield ennustejakson lopussa vuonna 2020 kuluttajahintojen nousu
jaa Suomessa hitaammaksi kuin euroalueen inflaatio, miki on Suomen maltillisen
kustannuskehityksen ansiota. Inflaatiota yllapitda padosin yha palveluiden hintojen ja
erityisesti vuokrien kallistuminen. Ennustejakson loppupuolella tyévoimakustannusten
kasvu tuo paineita palveluiden hintojen nousuun. Lisdksi 6ljyn ja muiden raaka-aineiden
kallistuminen kiihdyttda energian ja elintarvikkeiden hintojen nousua (Kuvio 14). Myds
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valillisen verotuksen kiristyminen korottaa hintoja hieman. Toisaalta valuuttakurssin
vahvistuminen hillitsee tuontituotteiden hintojen nousua.

Palveluiden hintojen nousu on yha merkittavin kuluttajahintoihin vaikuttavat tekija.
Asuntojen vuokrien kuluttajahintaindeksin mukainen kohoamisvauhti on hidastunut 2
prosenttiin, mikd on aiempaan kehitykseen verrattuna hidasta. Kuitenkin vuokrien ja
asumiseen liittyvien palveluiden vaikutus inflaatioon on vain 0,2 prosenttiyksikkoa.
Liséksi palvelujen hintojen nousua kiihdyttaa sosiaali- ja terveyspalveluiden seka
ravintola- ja kahviopalveluiden hintojen kohoaminen.

Oljyn ja muiden raaka-aineiden hinnat ovat kohonneet maailmantalouden
noususuhdanteen my6ta. Raakaoljyn dollarihinta on kallistunut, mutta sen vaikutusta
kotimaisiin hintoihin on hieman hillinnyt euron vahvistuminen. Oljybarrelin hinta on
kohonnut kesdn 2017 jilkeen 40 eurosta 55 euroon. Nousun vaikutus nékyy energian ja
ruuan kuluttajahinnoissa ennustejakson alkupuolella. Maailmanmarkkinoiden
futuurihintojen perusteella raakadljyn ennustetaan pysyvin nykytasolla tai hieman jopa
laskevan.

Elintarvikkeiden hinnat ovat laskeneet viime vuosina vahittdiskaupan hintakilpailun
myo6ti. Energia- ja raaka-ainehintojen kohoaminen nikyy ruuan tuottajahinnoissa, ja
elintarvikkeiden hinnat kdantyvét nousuun. Alkoholiveron korotus vuonna 2018 nostaa
kuluttajahintaindeksia noin 0,1 prosenttiyksikkoa.

Tavaroiden hinnat ovat laskeneet neljitti vuotta perdjilkeen, ja sama suunta jatkuu
vuoteen 2020 saakka. Hintoja on painanut erityisesti kodinkoneiden ja elektroniikan
seka autojen hintojen lasku.

Kuvio 14.

Kokonaisuudessaan kuluttajahintojen nousuvauhti jaa ennustejaksolla Suomessa
hitaammaksi kuin euroalueella (Kuvio 15). Suomi siis kuroo umpeen hintatasoeroa

muuhun euroalueeseen. Vuonna 2016 Suomi oli euroalueen kolmanneksi kallein maa.
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Suomessa verrattain kalliita ovat ruoka, alkoholi ja vaatteet. Sen sijaan huonekalut,
kodinkoneet ja elektroniikka ovat hinnoiltaan melko ldhelld euroalueen keskiarvoa.
Halvempia kuin euroalueella Suomessa ovat energia (noin —24 %) ja viestintapalvelut
(=27 %).

Kuvio 15.

Vuonna 2017 ansiotason nousua maarittdd Suomessa pitkalti kilpailukykysopimus.
Tilastot eivit kuitenkaan anna yhtenaista kuvaa ansiotason kehityksestd. Nimellisten
ansioiden nousu jaa ansiotasoindeksin mukaan vain hieman nollaa suuremmaksi
sopimuspalkkojen nollakorotuksen ja julkisen sektorin ansioita pienentévén
lomarahaleikkauksen vuoksi. Kansantalouden tilinpidon mukaisen keskiansion kasvu on
vuonna 2017 selvisti ansiotasoindeksin mukaisen keskiansion kasvua nopeampaa. Tahan
vaikuttaa se, ettd tehdyt tyGtunnit ovat tilinpidon tilastojen mukaan lisidntyneet hyvin
vahén suhteessa vahvistuneeseen talouskasvuun (Kuvio 16).

Vuoden 2017 alkupuoliskon tilastotiedot tyGvoimakustannusten kehityksesté ovat niin
ikddn osittain ristiriitaisia. Kansantalouden tilinpidon mukainen palkansaajakorvaus
tyotuntia kohden ei ole pienentynyt huolimatta tyonantajan sosiaaliturvamaksujen
leikkaamisesta, mihin vaikuttaa tuntikohtaisen keskiansion nopeahko kasvu.
Tyovoimakustannusindeksin mukaan puolestaan tuntikohtainen keskiansio on
pienentynyt selvisti vuoden 2017 alkupuoliskolla. Vuoden 2017 ty6voimakustannuksia
koskeva ennuste tyontekijaa kohti on - 0,6 % kansantalouden tilinpidon tietojen mukaan.

Tyomarkkinaosapuolten vilisissd, kdynnissi olevissa sopimusneuvotteluissa
ensimmaiset toimialat ovat paasseet sopimukseen kahden seuraavan vuoden
palkankorotuksista. Sopimuspalkkojen nousu on niissa sopimuksissa molempina
vuosina 1,6 %. Ennusteessa oletetaan, etta tistd muodostuu yleinen linja ja
sopimuspalkat nousevat keskiméirin 1,6 % vuosina 2018 ja 2019 koko kansantalouden
tasolla. Muiden ansiokehitykseen vaikuttavien tekijoiden arvioidaan pysyvin jotakuinkin
ennallaan, ja palkkaliukumat olisivat néin ollen noin 0,7 % vuodessa.
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Koko talouden tasolla keskiansioiden nousu on 2,3 % vuonna 2018 ja 2,2 % vuonna 2019.
Vuonna 2020 keskiansioiden nousu hieman kiihtyy, sill julkisen sektorin lomarahojen
madrdaikainen leikkaus paattyy. Reaalipalkat kasvavat vuosina 2017—2020 hieman
hitaammin kuin tuottavuus ja yksikkotyokustannukset alenevat.

Kuvio 16.

Julkinen talous: Julkisyhteisdjen alijaama pienenee
suhdannetilanteen parantuessa

Julkinen kulutus kasvaa vuonna 2017 hitaasti, kun kilpailukykysopimuksen mukaiset
julkisen sektorin lomarahaleikkaukset, tytajan pidennys ja tyonantajamaksujen
pienentdminen vihentivat julkisia tyovoimakustannuksia. Samalla menojen sopeutus
jarruttaa julkisen kulutuksen kasvua myos tulevina vuosina ja erityisesti vuonna 2019.
Julkiset investoinnit kasvavat vuonna 2018, jolloin hallituksen kirkihankkeisiin
kaytettdvat madrarahat kasvavat noin 250 milj. euroa edellisvuotiseen verrattuna.
Finanssipolitiikkaa on kevennetty vuonna 2017, kun kilpailukykysopimuksen yhteydessa
paitetyt verojen ja sosiaaliturvamaksujen pienennykset on toteutettu. BKT:hen
suhteutettu kokonaisveroaste alenee yli prosenttiyksikon 42,9 prosenttiin vuonna 2017 ja
41,7 prosenttiin vuonna 2018.

Vuonna 2017 julkisen sektorin alijadma pienenee 1,1 prosenttiin suhteessa BKT:hen ja
edelleen 0,7 prosenttiin vuoteen 2020 mennessi (Kuvio 17). Valtiontalouden alijaama on
supistunut kolme vuotta periakkain vuodesta 2015 alkaen. Valtion alijidmé& on 2,1 %
suhteessa BKT:hen vuonna 2017, josta se supistuu alle prosenttiin ennusteperiodin
loppuun mennessa. Suurimmillaan 2000-luvulla valtion alijaidméasuhde oli yli 5 %
vuonna 2010.
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Kuvio 17.

Hallitusohjelman mukaiset sopeutustoimet seké ty6ttomyysturvamenojen ja
maahanmuuttomenojen supistuminen pienentivit valtion menoja. Toisaalta hallituksen
panostukset kiarkihankkeisiin ja kilpailukykysopimuksesta aiheutuvat nettomaaraiset
madrarahalisdykset sekd suurenevat elikemenot kasvattavat valtion menoja. Samalla
ansiotuloverotuksen keventdminen on pienentényt verotulojen kertymai. Vuoden 2017
verokertyméa on kuitenkin kasvattanut yksittdinen noin 700 milj. euron yhteiséveron
ennakon tdydennysmaksu. Lisdksi perint6- ja lahjaverokertyma on tilapdisesti kasvanut
vuonna 2017 verohallinnon purkaessa aiemmin kertynytti tydjonoaan. Erdita
valmisteveroja ja ajoneuvoveroa korotetaan vuosina 2017—2018, kun taas autoveroa
kevennetdin.

Kuntasektorin alijaidmén supistuminen katkeaa vuonna 2018 ja rahoitusasema heikkenee
vuosittain 2018—2020. Kuntasektorin alijaidma suhteessa BKT:hen kasvaa kuluvan
vuoden 0,2 prosentista 0,6 prosenttiin vuoteen 2020 mennessi. Kuntien valtiolta
vuosittain saamat tulonsiirrot pienenevit noin 4 % vuoden 2016 tasosta, koska
valtionosuuksissa otetaan huomioon mm. kilpailukykysopimuksen mukainen
tyovoimakustannusten supistuminen. Toisaalta kuntataloutta tukee osaltaan
kilpailukykysopimuksen ja eldkeuudistuksen aikaansaama kuntatyonantajan maksamien
palkansaajakorvausten pieneneminen. Tdssa ennusteessa ei ole arvioitu
maakuntahallinnon perustamisen vaikutusta valtion ja kuntien rahoitusasemaan.

Tyoeldkelaitosten ylijadma pienenee ennusteperiodilla, kuten jo kymmenenai edellisena
vuotena. Nettoluotonanto suhteessa BKT:hen vihenee vuoden 2017 yhdesta prosentista
0,6 prosenttiin vuoteen 2020 mennessi. TyOeldkelaitosten maksamat eldke-etuudet
kasvavat ennusteperiodilla keskiméaarin vajaan 4 prosentin vuosivauhtia. Samaan aikaan
tyoeldkelaitosten saamat eldkemaksut seké tulonsiirrot valtiolta ja muilta
sosiaaliturvarahastoilta suurenevat tita hitaammin. Ty6eldkevarojen kasvu selittyy
sijoitustuotoilla, silla tyoeldkevakuuttajien elikemenot ovat ylittdneet niiden saamat
eldakemaksutulot vuodesta 2014 alkaen.
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Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusaseman ennustetaan olevan hieman
ylijddmainen vuosina 2017—2020. Ty6ttOmyysturvamenot pienenevit ty6ttomien
lukumaaran vihentymisen seki ansiosidonnaisen tyottomyysturvan enimmaiskeston
Iyhentamisen johdosta. Toisaalta tyottomyysvakuutusjirjestelmén negatiiviseksi
vajonnutta suhdannepuskuria joudutaan vahvistamaan tulevina vuosina. Tulonsiirrot
valtiolta muille sosiaaliturvarahastoille kasvavat vuonna 2017 edellisvuotisesta tasosta
noin 1,4 mrd. euroa, koska valtio kompensoi mm. kilpailukykysopimuksen mukaisten
sosiaaliturvamaksujen leikkauksen aiheuttaman tulojen menetyksen.

Julkisyhteis6jen ns. sulautetun velan euroméairidinen kasvu hidastui vuonna 2016, ja
kasvu jatkuu koko ennusteperiodin ajan jonkin verran hitaampana kuin aiempina
vuosina. Velan suhde BKT:hen taittui jo vuonna 2016, ja téasté velkasuhde pienenee 61,5
prosentin tuntumaan vuosina 2017—2019 (Kuvio 18). Velkasuhteen suotuisa kehitys
ennusteperiodilla johtuu ennen kaikkea BKT:n kasvusta.

Kuvio 18.

Riskiarvio: Kansainvalisen talouden kasvuriskit
pienentyneet

Suomen ldhivuosien talouskasvu on entistad laajemmalla pohjalla viennin kiihdyttaessa
kasvua yksityisen kulutuksen ja investointien lisdksi. Kansainvaliseen talouskehitykseen
liittyva epavarmuus on vahitellen hilventynyt, ja vientikysynnan kasvu voi osoittautua
odotettua voimakkaammaksikin. Varsinkin kotimaan talouteen sisiltyy kuitenkin myos
ennustettua heikomman kehityksen riskeja.

Maailmantalouden kasvuriskit ovat vihentyneet poliittisen epavarmuuden vihenemisen
myo6ta. Noususuhdanne maailmantaloudessa on kuitenkin jatkunut jo suhteellisen
pitkdin, ja keskipitkalla aikavalilld kasvuriskit painottuvat ennustettua heikomman
kehityksen suuntaan. Entistd suurempi osa Suomen viennin kasvusta tulee Euroopan
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sijaan nyt Yhdysvalloista ja Kiinasta, joten naiden maiden talouskehitystd koskevat riskit
painottuvat aikaisempaa enemmaén.

Yhdysvalloissa presidentti Trumpin hallinto on toteuttamassa suurta verouudistusta,
jonka my6ta varsinkin yritysverotusta kevennetaan merkittiavasti. Veronkevennykset
voivat viliaikaisesti kiithdyttda talouskasvua, mutta samaan aikaan ne heikentavit
julkisen sektorin tasapainoa entisestdan. Myos verouudistuksen pitkan aikavélin
vaikutukset talouskasvuun ovat epaselvit. Yhdysvaltojen taloudessa on myos edelleen
riskini, ettd uudet tuontitullit sekd kauppasopimusten ehtojen heikkeneminen
vaikeuttavat tulevaisuudessa Suomen vientid. My6s maailmantalouden
rahoitusvakauden riskit voivat lisdantya, jos rahoitusmarkkinasdantelyn purkaminen
Yhdysvalloissa etenee.

Kiinan talouskasvua on pitkalti rahoitettu velkaantumalla, mika on kasvattanut maan
rahoitussektorin haavoittuvuutta. Kiinan rahoitussektorin kriisi heikentaisi nopeasti
luottamusta maailmanlaajuisilla rahoitusmarkkinoilla, mika heijastuisi pian myds
reaalitalouden kasvuun.

Vahva talouskasvu euroalueella jatkuu, mutta alueen pankkisektori on edelleen
haavoittuvainen. Suuri ongelma on varsinkin pankkien jirjestdmattomien saamisten iso
maard monissa euroalueen maissa. Epavarmuus Britannian EU-eroneuvotteluiden
lopputuloksesta on huomattavasti vihentynyt, kun neuvotteluissa on saavutettu
merkittavaa edistystd. Sopuun on tdhin mennessa padsty Pohjois-Irlannin asemasta,
Britannian EU-maksuista seka Britanniassa asuvien EU-kansalaisten asemasta.
Neuvottelujen seuraavassa vaiheessa padstdian sopimaan EU:n ja Britannian tulevista
vapaakaupan ehdoista.

Pohjoismaisen pankki- ja rahoitusjirjestelmin suuri koko, keskittyneisyys ja vahvat
keskinaiset kytkokset kasvattavat pankkisektorin haavoittuvuutta myos Suomessa.
Ennustejaksolla 2017—-2020 suurimmat vakausriskit piilevat Ruotsin
asuntomarkkinoilla, joilla on havaittu merkkeji ylikuumenemisesta. Asuntojen hintojen
nopea ja merkittava lasku kasvattaisi asuntolainojen riskipainoja ruotsalaisten pankkien
taseissa. Pankkijarjestelmén keskindisten kytkosten vuoksi tdma voisi kasvattaa myos
Suomessa toimivien pankkien ulkomaisen varainhankinnan kustannuksia. Asuntojen
hintojen lasku johtaisi myos Ruotsin asuntorakentamisen jarrutukseen, mika lopulta
nékyisi my6s Suomesta Ruotsiin suuntautuvassa viennissa.

Palkkojen sopimuskorotusten yleinen taso syksyn palkkaneuvotteluissa on
ankkuroitunut 1%/2 prosentin tuntumaan eli tasolle, joka ennusteiden mukaan parantaa
Suomen talouden kustannuskilpailukykya. Kun talouskasvu jatkuu suhteellisen nopeana,
talouden tuotantopotentiaalin rajat uhkaavat kuitenkin tulla vastaan varsinkin
tyovoiman riittdvyydessd. Ennustekauden loppua kohti riskina voi olla palkkojen
nousuvauhdin kiihtyminen, miki nopeuttaisi inflaatiota ja heikentdisi vientiteollisuuden
hintakilpailukykya. Toisaalta yrityskohtaisen sopimisen lisidntyminen voi parantaa
tyomarkkinoiden toimintaa ja johtaa my0s pienempiin palkkaliukumiin.

Kotitalouksien kulutus ylittdaa edelleen kotitalouksien kéytettivissa olevat tulot, eli
sddstdmisaste pysyy negatiivisena ja kotitalouksien velkaantuminen jatkuu.
Asuntovelallisten maksukyvyttomyys on viime kuukausina jonkin verran lisdantynyt,
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mutta kokonaisuudessaan kotitalouksien velkaantumiseen liittyvat vakausriskit ovat
Suomessa edelleen vihiiset. Voimakkaasti velkaantuneiden kotitalouksien miirian kasvu
voi kuitenkin pitkalld aikavililla lisdtd makrotaloudellista epavakautta, silla
velkaantuneiden kotitalouksien kulutus reagoi herkisti tyottomyyteen ja asuntolainojen
korkojen nousuun. My6s voimakkaasti velkaantuneiden kotitalouksien ns.
varautumissdastdminen voi lisddntyd nopeasti, jos suhdannetilanne heikkenee.

Investointien kasvuvauhdista merkittava osa koostuu edelleen asuntojen
uudisrakentamisesta, ja asuntorakentaminen on perinteisesti herkkaa
suhdannevaihteluille. Asuntojen rakentamisesta valtaosa koostuu Helsingin seudulle
valmistuvista vuokra-asunnoista, jotka on myyty suoraan asuntosijoittajille. Varsinkin
vuonna 2018 markkinoille tulee paljon uusia asuntoja, mika saattaa aiheuttaa
markkinoilla véliaikaista vuokra-asuntojen ylitarjontaa. Jos vuokrien taso uusissa
vuokrasopimuksissa hetkellisesti laskee markkinoiden hakiessa tasapainoa, uusien
vuokratalokohteiden kysynta sijoittajien keskuudessa voi pienetd nopeasti.

Avainsanat

bruttokansantuote, inflaatio, julkinen talous, kotitaloudet, maailmantalous, Suomi,

talousennuste, talouskehitys
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ENNUSTEEN OLETUKSET

Maailmantalouden kiihtyva kasvu
nostaa oljyn hintaa

Maailmantalous kasvaa edelleen vahvasti ja laaja-alaisesti. Maailmankaupassa ndhdaian
vuonna 2017 kasvupyrahdys, joka on osin heikon edellisen vuoden jéalkeinen korjausliike.
Maailmankaupan kasvu onkin nyt pitkésta aikaa ripeimpéa kuin maailman BKT:n
kasvu. Monissa maissa talouskasvua tukevat edelleen kevyet rahoitusolot ja
elvytystoimet. Kehittyneissa maissa rahapolitiikan normalisointia on viivastyttanyt hidas
inflaatio, joka on nyt kuitenkin hieman kiihtymassa.

Maailmantalouden kasvunakymit ovat pysyneet hyvini, ja ndkemykset my6s ldhivuosien
kehityksestd ovat laajalti muuttuneet valoisammiksi. Kansainvélisen kaupan kasvu on
vuonna 2017 erittdin vahvaa, mutta mukana on korjausliiketta heikon edellisvuoden
jaljilta. Kansainvalinen kauppa kasvoi monen vuoden ajan hitaammin kuin maailman
BKT. Tana vuonna suhde néyttiisi kdantyneen toisin piin, mutta se ei viela takaa, ettd

muutos olisi pysyva.

Suomen vientimarkkinoilla tuonti kasvaa tdnd vuonna lahes 6 % ja vield ensi vuonnakin
yli 4 %. My06s Suomen vientihinnat (Suomen vientimaiden tuontihinnat) kohoavat —
joskin selvasti hitaammin kuin edellisessd ennusteessa oletettiin. Vuonna 2017
vientihinnat nousevat 3,6 %, mutta ensi vuonna nousu jaa alle Y2 prosenttiin, minka

jalkeen se tasaantuu runsaan 2 prosentin vauhtiin.
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Yhdysvaltojen talouskasvu ylitti odotukset

Yhdysvalloissa talouskasvu on vuonna 2017 ylittdnyt odotukset. Vuoden kolmannella
neljannekselld vuositason kasvu kiihtyi loppukesan hirmumyrskyista huolimatta 3,3
prosenttiin, ja kasvun odotetaan jatkuvan vahvana myos tulevina vuosina.

Keskeinen kasvun lahde on yksityinen kulutus. Kuluttajien luottamus on nyt
merkittavasti pitkdan aikavilin keskiarvoa vankempi. Myos teollisuuden luottamus on
vahvaa ja yltdd voimakkaimmilleen seitseméén vuoteen. Parin heikon vuoden jilkeen
teollisuustuotanto on kiddntynyt kasvuun: tammi-lokakuun tuotanto oli tind vuonna
1,7 % suurempi kuin vastaavana ajanjaksoja edellisvuonna.

Yhdysvaltain tyottomyys on vihentynyt jo lahelle 4:44 prosenttia, mutta palkkakehitys
on pysynyt sithen ndhden vaimeahkona. TAman katsotaan olevan merkki tyomarkkinoilla
yhé olevasta vapaasta tydvoimasta ja vajaatyollisyydesta seka heikosta
tuottavuuskehityksesta.

Yhdysvaltain inflaatio on kiihtynyt vuodesta 2016 ja pysytellyt viime kuukaudet 2
prosentin tuntumassa — pitkalti 6ljyn hinnan nousun ansiosta. Keskuspankin seuraama
oma yksityiseen kulutukseen perustuva inflaatiomittari (PCE) osoittaa sen sijaan vain
noin 12 prosentin inflaatiovauhtia. Inflaatio-odotukset ovat kuitenkin yha selvasti
vahvemmat kuin euroalueella, ja markkinat odottavat koronnostojen Yhdysvalloissa
jatkuvan.

Euroalueen elpyminen ollut vahvaa

Euroalueen elpyminen on ollut vuonna 2017 hyvin vahvaa ja ylittinyt odotukset.
Kansainvilisen kaupan piristyminen on nakynyt myo6s euroalueen vientikysynnassa.
Koska viennin lisdksi my0s tuonti kasvaa ripeésti, euroalueen suotuisa kehitys perustuu
talla hetkella nettoviennin sijaan vahvasti kotimaiseen kysyntdan: seka kulutukseen etta
investointeihin.

Teollisuuden luottamus on vahvistunut hyvén vientikysynnan siivittdiméana.
Teollisuustuotannon vuosikasvu on kiihtynyt kesan ja syksyn aikana jo lahes 4
prosenttiin ja on siis nopeampaa kuin Yhdysvalloissa.

Kiinan kysynta ohjaa maailmankauppaa

Maailmankaupan kasvun kannalta suuri merkitys on Kiinan kysynnan kehityksella.
Vaikka Kiinan talouden kasvutrendin uskotaan yha hidastuvan, vuoden 2017 kasvu on
ollut seka viimevuotista ettd odotettua kasvua nopeampaa.

Kuluttajien luottamus on kohentunut tdna vuonna pitkan aikavélin keskiarvoa
paremmaksi. Vaikka vihittdiskaupan kasvu on hidastunut viime vuosista, se on yha
erittdin vahvaa.

Kiinan investointiaste on laskenut jo koko timén vuosikymmenen. Ongelma Kiinan
talouskasvussa on sen perustuminen pitkalti velkaantumiseen, minka pelataan
horjuttavan maan rahoitusmarkkinoiden vakautta.
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Monien nousevien talouksien nakymat yha
valoisammat

Useissa nousevissa talouksissa kehitys nayttdd nyt valoisammalta kuin vield edellisen
ennusteen yhteydessi. Oljyn hinnan nousu on tukenut taloutta etenkin Venijills, jossa
yksityinen kulutus kdantyi alkuvuonna kiithtyvaan kasvuun. My6s syvissd ongelmissa
ollut Brasilia on paéssyt takaisin kasvu-uralle.

Oljyn hinnan oletetaan nyt kehittyvin selvisti korkeammaksi kuin edellisen ennusteen
yhteydessi. Ero on vuonna 2017 vain muutaman dollarin mutta vuonna 2018 jo
kymmenisen dollaria barrelilta, kun 6ljyn ennustetaan tuolloin kallistuvan yli 60
dollariin barrelilta. Sen jalkeen 6ljy halpenee hieman. Hinta-arviota on korottanut
etenkin 6ljyn kysynnén lisddntyminen maailman talouskasvun kiihtyessa.

Korot nousevat hitaasti

Ennusteessa korko-oletukset on johdettu rahoitusmarkkinoiden hinnoista. Seka lyhyet
ettd pitkit korot nousevat hitaasti.

Markkinaodotusten perusteella vuotta 2017 koskeva 3 kuukauden euriborkorko-oletus
on pysynyt ennallaan —0,3 prosentissa ja myos vuoden 2018 korkoa koskeva oletus on
pienentynyt samalle tasolle. Vuonna 2019 koron oletetaan nousevan —0,1 prosenttiin ja
vuonna 2020 muuttuvan positiiviseksi 0,1 prosenttiin.

Suomen 10 vuoden obligaatiokorkoa koskeva oletus on puolestaan kauttaaltaan hieman
pienentynyt edellisestd ennusteesta. Obligaatiokoron oletetaan nyt nousevan vahitellen
tamanvuotisesta 0,5 prosentista 1,1 prosenttiin vuonna 2020.

Euron kurssin suhteessa dollariin oletetaan vahvistuvan hieman vuonna 2017 ja vuonna
2018, mutta pysyvin sen jilkeen vakaana ennusteperiodin loppuun saakka. Suomen
kauppapainoinen valuuttakurssi vahvistuu hieman téné ja ensi vuonna ja pysyy sitten
vakaana vuodet 2019 ja 2020.

Taulukko.
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Ennusteen oletukset

2016 2017° 2018°¢

2019°¢

2020°¢

Suomen

vientimarkkinat', 24 59 43
prosenttimuutos

3,9

36

Oljyn
hinta,
usb/
barreli

44,0 54,3 61,6

58,9

573

Kilpailijjamaiden
vientihinnat
euroina,

prosenttimuutos

2,2

2,2

Euribor,

-0,3 -0,3 -0,3
3kk, %

-0/

01

Suomen 10
vuoden 0,4 0,5 0,7
obligaatiokorko, %

0,9

11

Suomen

kauppapainoinen 101,6 104,3 104,6

valuuttakurssi2

106,8

106,8

Euron arvo
Yhdysvaltain m 113 117
dollareina

117

117

" Suomen vientimarkkinoiden kasvu on tuonnin kasvu Suomen viennin kohdemaissa

keskimaarin niiden vientiosuuksilla painotettuna.

2 Laaja nimellinen efektiivinen valuuttakurssi.

Lahteet: Eurojarjestelma ja Suomen Pankki.
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VAIHTOEHTOISLASKELMA

Herkkyyslaskelma kansainvalisen
talouden vaihtoehtoisista
nakymista

Suomen nykyinen riped talouskasvu on valtaosin seurausta maailmantalouden
piristymisesta. Ulkoisen ympariston kehityksella onkin ollut ratkaiseva merkitys Suomen
bruttokansantuotteen ja erityisesti viennin kasvun kannalta. Ulkoisen ympariston
muutoksiin liittyy kuitenkin aina huomattavaa epavarmuutta.

Kansainvilisen talouden kehitys on aina ollut keskeisessd asemassa Suomen
talouskehityksen taustalla. Ulkoisen kehityksen epdvarmuus tuo kuitenkin epavarmuutta
myos arviointeihin Suomen talouden kehityksestd. Suomen Pankin Aino-mallia
kayttamalld on mahdollista laatia herkkyyslaskelma, jonka avulla voidaan arvioida
viennin kannalta keskeisten tekijoiden, kuten vientimarkkinoiden, kansainvilisten
hintojen ja valuuttakurssin muutosten yhteisvaikutuksia Suomen talouskasvuun.

Suomen Pankin ennusteessa otetaan huomioon kansainvilisen talouden tekijoistd mm.
keskeisten vientimaiden eli vientimarkkinoiden kehitys, valuuttakurssi, kansainvéliset
hinnat ja rahapolitiikka. My0s raakadljyn ja muiden inflaation kannalta keskeisten
raaka-aineiden hintakehitys otetaan huomioon. N&itad ulkoista ympéristoa koskevia
oletuksia on tarkasteltu artikkelissa Ennusteen oletukset: Kiihtyva kasvu nostaa 6ljyn

hintaa.
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Tamaén artikkelin laskelmassa tarkastellaan Suomen talouskasvun ja vientiennusteen
herkkyytta erilaisille oletuksille, jotka koskevat vientimarkkinoiden kasvua,
valuuttakurssia ja kansainvalisid hintoja. Naiden kansainvilisen talouden kehitysta
kuvaavien muuttujien yhteisvaihtelu on mallinnettu muuttujia koskevien historiallisten
havaintojen perusteella. Mallin avulla voidaan timén jilkeen luoda suuri joukko
vaihtoehtoisia ennusteita ja kiyttaa niitd syotteind Aino malliin, joka tuottaa vastaavasti
joukon vaihtoehtoisia Suomen BKT:n kasvua ja vientia koskevia ennusteita.

Kansainviliseen talouteen liittyvin epdvarmuuden vaikutusta Suomen talouteen voidaan
parhaiten havainnollistaa ns. viuhkakuvion avulla (kuvio 1). Viuhkakuviossa uloin vali
kattaa 90 % ulkoisten tekijoiden historiallisesta vaihtelusta ja sisimmain vaihteluvilin
(tummansininen) sisille jaa vaihtelusta 30 %.

Kuvio 1.

Vientimarkkinoiden kasvu vaihtelee perusennusteen ymparilla noin —2 prosentista lahes
10 prosenttiin ennustevuosina 2017—2020. Myo6s kansainvéliseen hintakehitykseen ja
kauppapainotteiseen valuuttakurssiin liittyy huomattavaa epavarmuutta. Ulkoisten
tekijoiden yhteisvaikutus nikyy epavarmuutena bruttokansantuotteen kehityksessd, joka
vaihtelee vastaavasti 0,2 prosentista 2,6 prosenttiin (kuvio 2).

Vienti reagoi bruttokansantuotetta herkemmin ulkoisten tekijéiden muutoksiin (kuvio
2). Tama nakyy kuviossa levedmpéna viennin viuhkana erityisesti ennustejakson
loppupuolella. Viennin kasvu vaihtelee laskelmassa likimain —1 prosentista ldhes 8
prosenttiin perusennusteen ymparilla (kuvio 2).
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Kuvio 2.

Vaihteluvilin suuruus kuvastaa ulkoisen ympériston muutosten herkkyytta suhteessa
Suomen bruttokansantuotteeseen ja vientiin. Toisaalta se korostaa erityisesti
kansainvilisen talouden tarkeda merkitystd Suomen kaltaisen ulkomaankauppaa kéyvéan
pienen avotalouden kehityksen kannalta. Vaikka laskelmat heijastavat Aino-mallin
dynamiikkaa, epavarmuutta kuvaavat hajontakuviot antavat kuitenkin viitteitd Suomen
viennin ja BKT:n muutosten herkkyydestd suhteessa kansainvalisen ympériston
muutoksiin valittujen muuttujien osalta. Todellisuudessa kansainvélisen talouden
ymparistossa voi olla muuttuvia tekijoita enemmankin kuin tésta tarkastelussa.

Avainsanat
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VUODEN 2017 KOLMANNEN NELJANNEKSEN
TILINPITO

Talous kasvaa laaja-alaisesti

Vuoden 2017 kolmannella neljainnekselld Suomen BKT kasvoi 3 %, yksityinen kulutus 2,1
% ja julkinen kulutus 1,8 % vuodentakaiseen verrattuna. Investoinnit lisdantyivit 9,3 %

vuodentakaisesta.

Suomen Pankin kokonaistaloudellinen ennuste perustuu Tilastokeskuksen 1.12.2017
julkistamaan kansantalouden neljannesvuositilinpitoon seki laajaan talouskehitysta
kuvaavaan indikaattoriaineistoon. Neljannesvuositilinpidon uusimmat tilastot sisaltavit
tiedot Suomen talouden kehityksesta vuoden 2017 kolmannen neljainneksen loppuun

saakka.

Bruttokansantuote kasvoi vuoden kolmannella neljainnekselld 0,4 % edellisesta
neljanneksestd ja 3,0 % vuodentakaisesta. Kaikkien huoltotaseen paierien volyymit

suurenivat vuodentakaiseen verrattuna.

Vuoden 2017 kolmannella neljanneksella yksityisen kulutuksen kasvu jatkui ja oli 0,5 %
edelliseen neljainnekseen verrattuna ja 2,1 % vuodentakaiseen verrattuna. Yksityisen
kulutuksen kasvuvauhti on pysynyt likimain samana vuoden 2015 loppupuolelta alkaen.

Julkinen kulutus kasvoi vuoden 2017 kolmannella neljanneksella 1,1 % edelliseen
neljannekseen verrattuna ja 1,8 % vuodentakaiseen verrattuna. Tiedot julkisesta
kulutuksesta tarkentuivat hieman pienemmiksi kuin aiemmassa tilastojulkistuksessa.
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Investoinnit lisddntyivat 2,3 % edellisesté neljanneksesta ja 9,3 % vuodentakaisesta.
Rakennusinvestointien kasvu hidastui selvisti ja oli 3,4 % vuodentakaiseen verrattuna,
kun kasvuvauhti oli keskiméarin 10 % vuonna 2016.

Kone- ja laiteinvestoinnit (ml. asejarjestelmait) kasvoivat hurjat 39 % vuodentakaisesta,
mutta vuoden 2016 viimeisen neljanneksen jilkeen kone- ja laiteinvestointien maira ei
ole juuri muuttunut. Kone- ja laiteinvestointeja on tehty runsaasti kemian- ja
metalliteollisuudessa seka energiahuollossa. Kokonaisuudessaan investointien
kasvuvauhti on pysynyt likimain nykyisellddn vuoden 2016 puolivilin jilkeisend aikana.

Viennin volyymi supistui vuoden 2017 kolmannella neljannekselld 2,0 % edellisesta
neljanneksestd mutta kasvoi 5,8 % vuodentakaiseen verrattuna. Viennin volyymi kasvoi
voimakkaasti vuoden 2017 ensimmaiselld neljannekselld (7 %), mutta on sen jalkeen
hieman pienentynyt.

Myo6s tuonnin volyymi supistui kolmannella neljannekselld 2,5 % edelliseen
neljainnekseen verrattuna mutta suureni 0,5 % vuodentakaiseen verrattuna.

Neljannesvuositilinpidon mukainen tavaroiden ja palveluiden tase on ollut positiivinen
vuoden 2017 alusta, ja ylijaidmaa on kertynyt kolmen ensimmaisen neljanneksen aikana
noin 1,2 mrd. euroa. Ulkomaankauppaa koskevien neljannesvuositilinpidon lukujen
tarkentuminen on tyypillisesti huomattavaa.

Arvonlisdyksen volyymi suureni kaikilla paatoimialoilla informaatio- ja viestintdalaa
lukuun ottamatta. Informaatio- ja viestintdalan arvonlisdys supistui kolmannella
neljannekselld 3 % edelliseen neljannekseen ja 0,5 % vuodentakaiseen verrattuna. Vield
alkuvuonna toimiala kasvoi noin 7 prosentin vuosivauhtia.

Koko teollisuuden arvonlisdys suureni kolmannella neljdnnekselld 2,7 %
vuodentakaiseen verrattuna. Teollisuusaloista kasvu oli voimakkainta
metséteollisuudessa (6,3 %) ja metalliteollisuudessa (5,6 %). Palvelualoista nopeimmin
kasvoivat liike-elamén palvelut (9,9 %) ja rahoitus- ja vakuutustoiminta (8,1 %). Koko
talouden arvonlisiys koheni 3,4 % vuodentakaiseen verrattuna.

Tyollisten maara lisaantyi kolmannella neljanneksella 0,2 % edelliseen neljannekseen
verrattuna ja 0,5 % vuodentakaisesta. TyGtuntien méiara kasvoi 0,5 % edellisesta
neljanneksesti, mutta supistui 0,2 % vuodentakaisesta.

Tyottomyysaste oli vuoden 2017 kolmannella neljainneksella tyovoimatutkimuksen
mukaan 8,7 % eli 0,1 prosenttiyksikkod korkeampi kuin vuonna 2016 vastaavana
ajankohtana. Tyomarkkinoiden koheneminen on ollut jokseenkin vaatimatonta talouden
kasvuvauhtiin verrattuna.

Yhteenlasketut palkat ja palkkiot kasvoivat kolmannella vuosineljannekselld 0,2 %
edelliseen neljainnekseen nihden ja 1,6 % vuodentakaiseen verrattuna. Tyonantajien
maksamien sosiaaliturvamaksujen summa supistui 6,3 % vuodentakaiseen verrattuna
kilpailukykysopimuksen myota.
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Investointien ja viennin kasvu
vahvistaa Suomen
suhdannenousua

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 5/2017 . TALOUDEN NAKYMAT

Suomen talouden suhdannekiinne ajoittuu vuoden 2015 puoleenviliin. Usean vuoden
supistumisen ja nollakasvun jilkeen bruttokansantuote kasvoi Suomessa 1,9 % vuonna
2016. Vuoden 2017 aikana kasvu on edelleen voimistunut. Suhdannenousun taustalla on
ollut erityisesti investointien ja viennin piristyminen. Suomen taloutta on osaltaan

tukenut maailmantalouden ja euroalueen elpyminen.

Hitaan kasvun aikana, vuosina 2012—2015, BKT:n vahvistuminen Suomessa oli
erityisesti yksityisen kulutuksen varassa (kuvio 1). Vuonna 2016 investoinnit kuitenkin
kasvoivat voimakkaasti, 7,2 % (taulukko 1). My6s viennin kasvu kiihtyi. Investointien ja

viennin kasvu on jatkunut vahvana myos vuonna 2017.

Investointien kiynnistyminen liittyy usein kotimaisen kysynnén ja rakentamisen
vilkastumiseen, mutta myos kansainvilisen talouden muutoksilla ja vientindkymilld on
vaikutusta erityisesti tuotannollisten investointien kehitykseen. My6s rahapolitiikka ja
rahoituksen saatavuus ovat olleet keskeisié tekijoitad investointien kasvun taustalla.
Pitkaan jatkunut investointien supistuminen ja sen my6ta tuotantokannan hidas
rapautuminen voivat myds osittain selittdd investoinneissa nahdyn voimakkaan
kasvukadnteen. Yritysten investointipaatoksiin ovat vaikuttaneet suotuisasti ennen
kaikkea taloutta kohtaan tunnetun luottamuksen vahvistuminen ja kannattavuuden
koheneminen yhdistettyna tuotantokustannusten kasvun vaimeuteen.
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Kuvio 1.

Kysyntatekijoiden vaikutus kasvuun

Pagoman bruttomuodostus Y ksityiset kulutusmenot
mm Julkiset kulutusmenot w= Palvelujen vienti
mm Tavaroiden vienti Tavaroiden ja palvelujen tuonti
——Bruttokansantuote
%
4
3
2
1
0
1 1 —._ = .
-2 I n
-3
-4
2014 2015 2016 2017
Lahde: Tilastokeskus.
18.12.2017

eurojatalous.fi
oriribus

15441 @NV ke utio

Tilastokeskuksen vuositilinpidon mukaan valtaosa investoinneista on kohdentunut

palvelutoimialoille. Palveluihin luettavien toimialojen vaikutus koko talouden

investointien kasvuun oli 5,8 prosenttiyksikkoa. Jalostuksen vaikutus on ollut

huomattavasti pienempi, 1,3 prosenttiyksikkoa.

Palvelusektorin suurta osuutta selittdd padosin uudisrakentaminen. Sen vaikutus

investointien kasvuun vuonna 2016 oli 3,3 %. Lisiksi kaupan alalla, erityisesti

tukkukaupassa, on tehty merkittdvia investointeja. Myds kuljetuksen ja varastoinnin

alalla on investoitu voimakkaasti. Samoin julkisen sektorin investoinnit vilkastuivat

vuonna 2016, kun ne aiempina vuosina supistuivat tai kasvoivat vain hyvin vaimeasti.

Taulukko 1.

Investointien toimialoittainen vaikutus
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Kiintedn padoman bruttomuodostus 2014 2015 2016

Jalostus 01 0,8 1,3
B_E Koko teollisuus (O 0,8 11

B Kaivostoiminta ja louhinta -0,1 0,2 0,0

C Tehdasteollisuus -0,2 0,5 0,0

16_17 Metséteollisuus -0,4 0,3 0,6

19_22 Kemianteollisuus -0,4 0,8 -0,4

24_25+28_30+33 Metalliteollisuus pl. séhko- ja

elektroniikkateollisuus 03 02 00
26_27 S&hko- ja elektroniikkateollisuus 01 -07 -0,5

D_E Energiahuolto: vesi- ja jatehuolto 0,3 0,1 1,0

F Rakentaminen 0,0 0,0 0,3
Palvelut -0,3 0,5 5,8
G Kauppa 0,/ -0,8 0,9

H Kuljetus ja varastointi -0,5 0,2 1,0
J Informaatio ja viestinta 0,7 0,1 -0,5

L Kiinteistéalan toiminta -3,6 2,2 33
Julkinen hallinto: koulutus: terveys- ja sosiaalipalvelut 0,2 -1,6 0,7

Lahde: Tilastokeskus

Jalostuksen toimialoilla investointien kasvu on ollut huomattavasti hitaampaa kuin
palvelualoilla. Koko talouden investointien kasvuun teollisuuden investointien vaikutus
oli 1,1 % vuonna 2016. Valtaosa teollisuuden investoinneista kohdistui metsiteollisuuden
ja energiahuollon toimialoille. Sihko- ja elektroniikkateollisuuden sekd muun
metalliteollisuuden investoinnit supistuivat vuonna 2016. Vaikka investointien kasvu
teollisuuden toimialoilla on ollut vaimeaa, on kuitenkin muistettava, etta teollisuus

hy6dyntid huomattavasti palvelutoimialojen vélituotepanoksia.'! Nain my6s osa
palvelusektorin investoinneista kohdentuu vilillisesti teollisuuden aloille.

1. Ks. Pekkarinen, Teemu (2017) Tavaroista palveluihin — Suomen teollisuus rakennemuutoksen pyorteissi, Euro

& talous-artikkeli, Suomen Pankki.
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Vienti on kasvanut voimakkaasti vuoden 2017 alkupuolella. Viennin suotuisa kehitys on
ollut laaja-alaista sekd hyodykeryhmittdin ettd alueellisesti tarkasteltuna. Erityisesti
tavaraviennilld on ollut suuri vaikutus BKT:n kasvuun (kuvio 1). My6s palveluiden vienti
on kohentunut, mutta hitaammin kuin tavaroiden vienti. Lisaksi palveluiden osuus
kokonaisviennista on selvésti pienempi kuin tavaraviennin osuus kokonaisviennista.
Palveluiden viennin merkitysta kuitenkin korostaa se, ettd kotimaisen arvonlisdyksen
osuus on palveluiden viennissa suurempi kuin tavaraviennissa. Néin palveluiden viennin
todellinen vaikutus bruttokansantuotteeseen onkin suurempi kuin sen osuus

kokonaisviennista.

Tullin tilastot kertovat tavaraviennin kasvun kohdentumisen maittain ja
hyodykeryhmittdin. Viennin kasvu on ollut alueellisesti laaja-alaista ja vahvistunut
merkittavasti viimeisen vuoden aikana. Yksittdisistd maista erityisesti vienti Saksaan on
voimistunut. Talla on suuri vaikutus koko viennin kohenemisen kannalta, silld Saksa on
noussut Suomen tarkeimmaéksi vientimaaksi. My0s vienti Kiinaan, Ruotsiin ja Vendjille
on lisddntynyt tuntuvasti viimeksi kuluneen vuoden aikana. Kokonaisuudessaan vienti
on vahvistunut ldhes kaikkien merkittavien kauppakumppaneiden osalta.

Kuvio 2.

Lahes kaikkien merkittidvien vientituotteiden vienti on kehittynyt suotuisasti.
Yksittaisista hyodykeryhmista erityisesti perusmetallien vienti on lisddntynyt vuoden
2017 alkupuoliskolla. My0s koneiden ja laitteiden pitkdin jatkunut viennin arvon lasku
on taittunut kasvusuuntaan. Moottoriajoneuvojen viennin arvo on moninkertaistunut

varsin lyhyessa ajassa.

Viennin kasvun taustalla on sekd ulkomaisia etta kotimaisia tekijoita ja erityisesti
ulkomaisten tekijoiden merkitys viennin kasvun kannalta on ollut huomattava. Suomen
Pankin Aino-mallilla suoritettujen laskelmien mukaan ulkoiset kysynti- ja hintatekijat
selittdvit tihdn mennessa valtaosan eli noin 2/3 viennin kasvusta. Rahapolitiikan ja
valuuttakurssin osuus on puolestaan noin 1/5. Suomen vientimarkkinat ovat kehittyneet
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suotuisasti vuoden 2016 lopulta ldhtien, ja maailmankaupassa on nahty kasvupyrahdys.
Vaimea kotimainen kustannuskehitys on myds parantanut Suomen suhteellista
kustannuskilpailukyky4, kun palkkojen nousu on pysynyt viahaisena. Myo0s yritysten
verotus on viime vuosina keventynyt, mika on parantanut yritysten kannattavuutta.

Avainsanat
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JULKISEN TALOUDEN ARVIO 2017

Positiivinen yleisvire ei korjaa
julkisen talouden rakenteellisia
ongelmia

Suomen talouden nopea kasvu vuoden 2017 aikana on helpottanut selvisti julkisen
talouden tilaa. Kilpailukykysopimukseen liitettyjen veronhuojennusten myota
finanssipolitiikka kevenee vuosina 2017 ja 2018 ja rakenteellinen alijaama syvenee.
Ennustettu talouskasvun kiihtyminen ei kuitenkaan ratkaise julkisen talouden
pidemman aikavilin ongelmia. Vieston ikdantyminen lisda julkisen talouden menoja
samalla, kun ty6ikdisten méaéarian viheneminen rajoittaa talouskasvua ja siten julkisen
talouden rahoituspohjaa. Ikdsidonnaisten menojen kasvu synnyttii kestivyysvajeen,
jonka arvioidaan olevan edelleen noin 3 % suhteessa BKT:hen.

Finanssipolitiikka kevenee 2017-2018

Suomen talouskasvun voimistuminen niakyy myonteisesti julkisessa taloudessa.
Suhdannetekijit vaikuttavat positiivisesti julkisyhteisgjen rahoitusjaaméaén erityisesti
vuosina 2016—2018 (kuvio 1). Tulojen ja menojen rakenteellisesta epitasapainosta
kertoo kuitenkin se, ettd julkisen talouden tasapainottaminen ei ndyta onnistuvan

vuoteen 2020 mennessi edes normalisoituvan talouskasvun oloissa.
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Kuvio 1.

Talouskasvu pienentaa julkisen talouden alijaamaa
Julkisyhteisdjen rahoitusjaaman muutoksiin vaikuttavat tekijat

Suhdannevaikutus m Korkomenot
» Muut menot = Verot ja sosiaaliturvamaksut
= Muut tulot * Rahoitusjaaman muutos
20 Suhteessa BKT:n trendiin, %
1,5
1‘0 I
o
u i
°5 1
-1,0
-1,5

2014 2015 2016 e2017 e2018 e2019 e2020
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Julkisen talouden menojen rakenne on muuttunut erityisesti elikemenojen kasvun
vuoksi. Verrattuna vuoteen 2004, jolloin valtiontalous oli tasapainossa ja
sosiaaliturvarahastot tukevasti ylijadmaisia, eladkemenojen suhde BKT:hen on kasvanut 3
prosenttiyksikkoa vuoteen 2016 mennessa.

Sosiaalietuuksien ja -avustusten kasvua on vauhdittanut my6s suhdanneluonteinen
tyottomyysmenojen lisddntyminen. Naiden menojen kasvu on kuitenkin jo taittunut
pienenevaidn suuntaan tyollisyystilanteen parantuessa. On tosin epdvarmaa, millaisen
jéljen pitkd taantuma on jéittényt rakenteelliseen tyGttomyyteen.

Muita julkisia menoja on sopeutettu vuodesta 2015 lahtien. Nykyisen hallituksen
tavoitteena on viahentaa julkisia menoja 4 mrd. eurolla vuoteen 2020 mennessa.
Julkisten menojen suhde BKT:hen pienenee alle 52 prosenttiin vuonna 2020.
Menosuhde oli 49,3 % vuonna 2004 ja 55,8 % vuonna 2016.

Julkisyhteisojen tuloista runsas 80 % on vero- ja sosiaaliturvamaksutuloja. Verojen ja
sosiaaliturvamaksujen kiristiminen kasvatti julkisia tuloja vuosina 2011—2016. Vuonna
2017 tydnantajien sosiaaliturvamaksuja huojennettiin merkittavasti
kilpailukykysopimuksen mukaisesti. Samalla tyon verotusta kevennettiin, ja
veronkevennykset jatkuvat edelleen vuonna 2018. Toisaalta vuonna 2017 verokertymia
paisuttavat kertaluonteiset yritysverotulot seké perinto- ja lahjaveron kasittelyn
tehostaminen. Julkisen talouden tasapainottaminen vuoteen 2020 mennessa nayttaa
Suomen Pankin ennusteen valossa epiatodennikoiselta.

Suomessa harjoitettiin elvyttavaa finanssipolitiikkaa useimpina vuosina finanssikriisin
jalkeen. Vasta vuosina 2015—2016 finanssipolitiikkaa kiristettiin, jolloin julkisen
talouden rakenteellinen, suhdannevaihtelusta puhdistettu alijaidma kohentui (kuvio 2).

Vuosina 2017—2018 finanssipolitiikka kevenee selvasti samalla, kun talouskasvu on jo
hyvissi vauhdissa. Menojen sopeutusta laimentavat hallituksen yhteensa 1,6 mrd. euron
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tilapéiset panostukset ns. kiarkihankkeisiin, ja toisaalta tuloverotusta ja tyonantajien
sosiaaliturvamaksuja kevennetiin.

Vuonna 2019 finanssipolitiikka kiristyy jalleen, kun kdarkihankepanostukset paattyvit ja
menojen sopeutus jatkuu olettaen, ettd vaalivuoden budjetti noudattaa menokehyksissa
sovittua linjaa.

Kuvio 2.

Rakenteellisen jaaman tavoite karkaa jalleen

Euroopan komission laskelmien perusteella Suomi saavutti hieman yllattaenkin
julkisyhteisojen rakenteellisen rahoitusjaaman keskipitkén aikavilin tavoitteen vuonna
2016. Rakenteellinen jaddma oli komission laskelman perusteella —0,4 % suhteessa
BKT:hen, kun Suomen keskipitkén aikavilin tavoitearvo on —0,5 %.

Viela kevaéilla 2017 komissio arvioi rakenteellisen jadmén kohenevan vuonna 2016 vain
—0,9 prosenttiin, mutta arvio muuttui paitsi nimellisen alijadméan pienen positiivisen
korjauksen vuoksi, myos rakenteellisen jaaméan laskennassa kaytettavan
tuotantokuiluarvion kasvun vuoksi. Tapaus on hyva esimerkki rakenteellisen jadméan
mittaamiseen liittyvista ongelmista.

Rakenteellinen jaidma heikkenee jilleen vuosina 2017—2018. Suomelle on kuitenkin
myonnetty rakennemuutos- ja investointilausekkeiden mukainen tilapainen 0,6
prosenttiyksikon suuruinen poikkeama rakenteellisen jadman lahentymistavoitteesta.
Siten rakenteellisen jaidmaén tavoite ei rajoita merkittavésti finanssipolitiikkaa hallituksen
loppukaudella.

Kevain 2017 julkisen talouden suunnitelmassa ja Suomen vakausohjelmassa esitettiin
julkisen talouden rakenteellista alijidmaa ja velan kehitystd koskevat tavoitearvot. Koska
tavoiteura poikkesi valtiovarainministerion ennusteesta, julkisen talouden
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suunnitelmassa todettiin, ettei tavoitteisiin paasta ilman uusia toimia. Suunnitelmassa
olisi tdlloin ollut hyva pohtia myos keinoja, joilla tavoitteisiin aiotaan padstid. Suomen
Pankin julkisen talouden ennusteen perusteella vain velkasuhteen tavoiteura on
saavutettavissa. Sen sijaan rakenteellisen tasapainon toteutuminen vuonna 2020 ei ole
todennakoista.

Suomen julkinen velka (EDP) on kasvanut finanssikriisin jalkeen voimakkaasti. Valtion
ja kuntien alijadman supistuessa ennustetusti velan kasvu hidastuu. Hallituksen
tavoittelema velaksi elamisen lopettaminen — toisin sanoen valtion ja kuntien talouden
tasapainottaminen — ei ndyta toteutuvan vuoteen 2021 mennessi. Velan suhde BKT:hen
kuitenkin pienentyy ennustevuosina, koska kokonaistuotannon nimellinen kasvu on
vauhdittunut.

Julkisen talouden kestavyysvaje ennallaan

Suomen Pankki arvioi julkisen talouden kestavyysvajeen pysyvin edelleen noin 3
prosentissa. Kestavyysvajetta koskeva arvio perustuu Suomen Pankin keskipitkdn
aikavilin ennusteeseen vuosiksi 2017—2025 ja sen jalkeiseen painelaskelmaan.
Laskelmassa ikasidonnaiset menot kasvavat vaestorakenteen ja ikaryhmittiisten sosiaali-
ja terveysmenojen sekid koulutusmenojen mukaisesti. Pitkdn aikavilin BKT-kasvu
perustuu tyévoiman ja tuottavuuden odotettuun kehitykseen. BKT:n kasvun odotetaan
olevan keskimaéarin 1,2 %. Julkisen velan reaalikoron arvioidaan nousevan 2030-luvun
puoliviliin mennessi 3 prosenttiin, ja eldkerahastojen reaalituoton 3,5 prosenttiin.

Sosiaali- ja terveydenhoitomenojen kasvu kiihtyy 2020-luvun aikana, kun suuret
ikaluokat ikaantyvat. Vaestoennusteen mukaan vuonna 2030 Suomessa on yli
80-vuotiaita noin 200 000 enemmén kuin télla hetkelld. Vanhushuoltosuhde eli yli
65-vuotiaiden lukumaira suhteessa tyoikdiseen viaestoon kasvaa 34 prosentista 43
prosenttiin vuosina 2017-2030.

Vieston ikdantyminen lisda sosiaali- ja terveydenhuollon palveluiden kysyntéd ja
vaistaimatta myos rasittaa julkista taloutta. Sosiaali- ja terveyspalveluiden uudistuksella
tavoitellaan kustannuskasvun hillitsemisté reaalisesti alle 1 prosenttiin vuodessa
2020-luvulla. Tdman tavoitteen saavuttaminen on keskeista julkisen talouden
keskipitkin ja pitkdn aikavélin ndkymien kannalta.

Suunnitteilla olevat 2020-luvun puolustusvilinehankinnat kasvattavat julkista velkaa
arviolta 4—5 % suhteessa BKT:hen. Koska hankintapaitoksia ei ole tehty, hankintoja ei
ole otettu huomioon keskipitkéan aikavilin ennusteessa eika kestavyysvajearviossa.
Kestdvyysvajeeseen hankinnat vaikuttavat kuitenkin vain marginaalisesti lisavelanoton
korkokustannusten kautta.

Julkisen talouden riskit suuria

Julkisen velan lisadmista kaytettiin tarpeellisena puskurina Suomen talouden ajautuessa
taantumaan vuonna 2009. Velka suhteessa BKT:hen kasvoi 32,7 prosentista 63,6
prosenttiin vuosina 2008—2015. Julkisen velan kasvusta huolimatta velan korkomenot
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suhteessa BKT:hen ovat pienentyneet 1,4 prosentista 1,1 prosenttiin, ja pienenemisen
arvioidaan jatkuvan edelleen 0,8 prosenttiin vuoteen 2020 mennessa.

Korkomenojen supistuminen on tukenut julkisen talouden hoitoa taantumavuosina.
Korkotason normalisoituessa myos julkisen velan korkomenot alkavat kuitenkin ennen
pitkdd kasvaa. Samaan aikaan ikidsidonnaisten menojen kasvu kiihtyy ja julkisen
talouden tasapainottaminen muodostuu vaikeaksi. Jos velkasuhdetta ei pystyta
taittamaan selvisti tulevina vuosina, finanssipolitiikan puskuri tulevia talouden hairisita
vastaan on huomattavasti ohuempi.

Julkisen talouden riskeja sisdltyy myos valtion ehdollisiin vastuisiin. Suomessa valtion
takaukset ovat kasvaneet suhteellisesti EU-maiden suurimmiksi kymmenen viime
vuoden aikana. Suuri osa takausten kasvusta on johtunut Finnveran kautta myonnetyista
vientitakuista. Finnveran rooli on ollut ilmeisen tirked erityisesti suurten
laivatoimitusten viennin rahoituksessa. Taloustilanteen vakautuessa olisi kuitenkin syyta
arvioida, ovatko valtion takaukset enda samassa mitassa tarpeen viennin tukemisessa,
etenkin kun takauskannan suurenemisen myota siihen liittyvit riskit ovat vaajaamatta
kasvaneet.

Julkisen talouden kokonaisuudessa tyoeldkerahastojen osuus on merkittdva. Suomen
tyoeldkejarjestelman sijoitusvarallisuus on kesdkuun 2017 lopussa kasvanut kaikkien
aikojen huippuunsa eli noin 197 mrd. euroon, mika on yli 90 % suhteessa BKT:hen.
Osakkeiden ja osakerahastojen osuus tyoeldkevaroista on ldhes kaksinkertaistunut
vuodesta 2000 vuoteen 2016. Elikeuudistuksen myo6ta vuonna 2017 voimaan tulleiden
muutosten seurauksena yksittaisten eldkelaitosten mahdollisuudet osakeriskin
kasvattamiseen ovat lisddntyneet. Suuremmat osakepainot kasvattavat sijoitustuottojen
vaihtelua ja tyoelakejarjestelman riskeja.

Talouden positiivisesta vireestd huolimatta julkisen talouden rakenteellisia ongelmia ei
ole ratkaistu. Eldkemenojen kasvu on muuttanut julkisten menojen rakennetta, eivitka
muualta julkisesta taloudesta tehdyt sdéastot riitd kompensoimaan elikemenojen kasvua.
Vieston ikaantyessa julkisten sosiaali- ja terveydenhoitomenojen kasvu vauhdittuu jo
2020-luvun puolivilissi. Julkisten menojen kasvua rajoittavat toimet ovat siksi
tarpeellisia my0s tulevina vuosina. Samalla kansantalouden — ja julkisen talouden
rahoituspohjan — kasvu on jadmassa aiempia vuosikymmenia hitaammaksi. Julkisen
talouden rahoituspohjaa voidaan vahvistaa rakenteellisilla, erityisesti tyollisyytta

parantavilla uudistuksilla.

Finanssipolitiikan mitoitus on ennustejaksolla suhdanteeseen ndhden kevyt. Kevyt
finanssipolitiikka sopii huonosti tilanteeseen, jossa julkisen talouden menorakenteeseen
kohdistuu painetta ja talouden kilpailukyky# pyritdén korjaamaan.

Avainsanat

finanssipolitiikka, julkinen talous, julkinen velka, kestavyysvaje, rakenteellinen jaama
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Kansantalouden tilan ja kehityksen arviointiin on saatavilla entistd enemmaén tietoa ja
valineitd. Samaan aikaan paitoksenteossa on yha painokkaammin alettu kaivata
reaaliaikaista informaatiota. Virallisista tilastoista saadaan luotettavaa tietoa talouden
kokonaiskuvasta, mutta niama tilastot julkistetaan vasta huomattavan viiveen jalkeen.
Esimerkiksi tuorein virallinen BKT-tilasto kertoo, mika oli talouden tila 2—5 kuukautta
aiemmin.

Suurten tietomassojen hyodyntamiseen on viime vuosina kehitetty runsaasti uusia
menetelmis, joita voidaan kayttda myos talouden nykytilan seurannassa ja
lahitulevaisuuden ennustamisessa. Téllaisia ovat mm. niin sanotut nowcasting-mallit eli
Iyhyen aikavilin ennustemallit, jotka hyodyntavit nopealla aikataululla julkaistavia
tietoja lukuisista eri 1ahteista ja muodostavat niiden avulla kokonaiskuvaa talouden
tilasta.

Ennustamisen kannalta suuresta muuttujajoukosta on se etu, ettd yksittdisten
tilastojulkistusten satunnaisvaihtelu eli kohina vaimenee. Kunkin muuttujan aikasarja
koostuu sekd muuttujakohtaisesta vaihtelusta ettid koko taloutta koskevasta vaihtelusta.
Kun tarkastellaan laajaa muuttujajoukkoa, halutaan muuttujakohtaiset vaihtelut
vaimentaa, jotta voidaan tarkastella sita tekijaa, joka selittda muuttujajoukon
yhteisvaihtelua. Tama tekija kertoo meille talouden tilan. Analysoitaessa suurta
muuttujajoukkoa tilastollisella mallilla haasteena on kuitenkin, ettd mallin parametrien
estimointiepavarmuus lisdantyy. Kun talouden ennustamisessa hyodynnetdin suurta
joukkoa muuttujia, on kiytettava sithen tarkoitettuja erityisida menetelmia.
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Suomen Pankissa on kehitetty uusi lyhyen aikavilin ennustemalli, joka soveltuu suuren
ja jatkuvasti paivittyvén tietomassan kisittelyyn. Malli on tyypiltdan ns. laaja
bayesildinen vektoriautoregressiivinen ennustemalli. Sen keskeisend ideana on
hyodyntéa eri muuttujien vilisia tilastollisia riippuvuussuhteita ja ennustaa niiden avulla
bruttokansantuotteen kehitystd 1ahimmilla vuosineljanneksilla. Mallissa on kaikkiaan

ldhes 50 muuttujaa. Naihin kuuluu muun muassa tyomarkkinamuuttujia,

luottamusindikaattoreita ja sektorikohtaisia suhdanne- ja liikevaihtokuvaajia.™

Tata kirjoitettaessa vuoden 2017 viimeistd neljannesti koskeva BKT:n tilastojulkistus ei
ole viela tiedossa, mutta sen sijaan tilastojulkistukset isolle joukolle kuukausitason
muuttujia kuluvaltakin neljannekselta ovat kdytettavissa. Tiedossa ovat esimerkiksi
luottamusindikaattoreiden arvot loka- ja marraskuulta seka lokakuun ty6llisyystilastot.
Malli ennustaa kuluvaa neljannestd koskevan BKT-kehityksen ehdollisena jo julkaistuille
tilastoille. BKT:n ennuste péivittyy sen mukaan, kuinka uudet tilastojulkistukset
poikkeavat odotetusta.

Seuraava esimerkki valaisee nowcasting-mallin toimintaa (taulukko). Lokakuun 2017
tilastojulkistuksen mukaan ty6ttomyys on 8,1 %, mikd on 0,2 prosenttiyksikkoa
vahemman kuin oli ennakoitu. Tamin perusteella BKT:n kasvuennusteet paivittyvat
suuremmiksi, koska keskiméarin BKT:n ja ty6ttomyyden ennusvirheet ovat negatiivisesti
korreloituneita. Ennusteen paivittimiseksi uuden informaation pohjalta mallissa
hyodynnetaan Kalman-suodinta. Ennuste péivittyy matemaattisten yhtaloiden kautta
tilastollisten todennéakdoisyyksien perusteella.

Nowecasting-mallin avulla voidaan my0s arvioida uusien tilastojulkistusten
merkityksellisyytta. Koska BKT:n kasvuennusteen paivittyminen perustuu
tilastojulkistusten poikkeamiin ennakoidusta, vain ennakoimattomalla informaatiolla on
merkitystad. Suurikin pudotus esimerkiksi tyottomyydessa kasvattaa BKT:n
kasvuennustetta vain silta osin kuin se on ennakoimatonta. Tilastojulkistuksen
merkityksellisyyteen vaikuttaa my0s muuttujan aikasarjan sisaltimén
satunnaisvaihtelun — kohinan — maira. Esimerkiksi teollisuuden uusien tilausten
maarassi havaitaan usein suuria yksittiisia piikkeja, joten tilausten maarista on vaikea
paitelld, johtuvatko muutokset talouden tilan kidanteistd vai muista tekijoista.

Taulukko

1. Mallin tarkempi esittely, ks. Itkonen, J. ja Juvonen, P. Nowcasting the Finnish economy with a large Bayesian

vector autoregressive model, BoF Economics Review 6/2017.
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Esimerkki nowcasting-mallin uutisanalyysista

Vaikutus BKT:n

ennusteeseen
Muuttuja Kuukausi  Toteutunut Ennuste  Uutinen 17/\V
Tyottomyysaste,
Lokakuu 81 8,3 0,2 0,2
%
Avoimet
tyOpaikat, Lokakuu 0,5 0,6 -0/ -0/

pros muutos

BKT:n ennuste

Ennen uusia tilastojulkistuksia 1,2

Tilastojulkistusten jalkeen 1,3

Suomen Pankki on julkaissut uuden sivuston, josta uuden nowcasting-mallin ennusteet
sekid ennusteiden pohjana olevat tilastojulkistukset 16ytyvit. Sivustolta voi seurata,
kuinka kasitys talouden kasvuvauhdista on mallissa kehittynyt aikaa myo6ten, kun uusia
tilastojulkistuksia on tullut saataville. Mallin laskelmat auttavat talouden seurannassa ja
kertovat, mitka tilastotiedot ovat merkittavia talouden kokonaiskuvan kannalta.

Avainsanat
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Korkea-asteen tutkinto kannattaa
Suomessa
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Helvi Kinnunen Petri Maki-Franti
Vanhempi neuvonantaja Vanhempi ekonomisti

Hyvin koulutettujen ansiotaso on tyypillisesti korkeampi kuin heikosti koulutettujen.
Seuraavassa tarkastellaan koulutuksen taloudellisia hy6tyja, kun ansiotason lisiaksi
otetaan huomioon hyvin koulutettujen parempi tyollisyystilanne. Korkea-asteen
tutkinnon suorittaminen niyttdi etenkin miesten tapauksessa edelleen kannattavalta
sijoitukselta.

Koulutuksen tuottoa voidaan arvioida sen mukaan, miten koulutus vaikuttaa yksilon
tuloihin tdmén elinkaaren aikana. Koulutus tyypillisesti kasvattaa yksilon tuottavuutta ja

nostaa siti kautta ansiotasoa.™ Tiedetidan myos, ettd tydmarkkinoillaolo on sitd

todennikoisempid, mitd parempi koulutus yksilolld on',

Seuraavassa pohditaan koulutustaustan ja vuositulojen vilista yhteytta yksinkertaisten

kuviotarkasteluiden avulla.’® Sen lisiksi, ettd hyvin koulutettujen ansiotaso tyypillisesti

1. Koulutuksen ja palkkojen vilisestd yhteydestd, ks. esim. Asplund ja Maliranta (2006).

2. Koulutuksen ja tydmarkkina-aseman yhteydesta ks. Ién, sukusuolen ja koulutuksen vaikutuksesta
tyontarjontaan Suomessa, Teema-artikkeli tdssé julkaisussa.

3. Tutkimusaineistona on téssd kiytetty Tilastokeskuksen Tulo- ja elinolotutkimuksen kotitalouskohtaisia

aineistoja.
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on parempi kuin heikommin koulutettujen, koulutus kasvattaa ansiotuloja myos sita
kautta, ettd se parantaa tyollistymismahdollisuuksia. Koska vuosittaisten tyotulojen
vertailu ottaa huomioon naméa molemmat hy6dyt, se kuvaa koulutuksen yksil6lle tuomia
hy6tyja paremmin kuin pelkistaian ansiotason tai sen kehityksen vertailu.

Koulutuksen varsinaisen henkilokohtaisen tuoton arvioimisessa tulisi ottaa huomioon,
ettd tuottavuus riippuu monista muistakin henkil6kohtaisista ominaisuuksista ja
taustatekijoista kuin koulutuksesta. Koulutuksen kannattavuauden arvioimisessa tulisi
lisdksi ottaa huomioon kustannukset, joita koulutuspanostuksesta koituu, seki tulojen
kehitykseen liittyvat riskit. Seuraavassa tarkastelussa keskitytaan kuitenkin vain
karkeasti kuvailemaan koulutuksen ja tulokehityksen vilisia yhteyksia.

Koulutuksen merkitysti arvioitiin jakamalla kotitaloudet ja yksilot ryhmiin
koulutustaustan ja sukupuolen mukaan ja vertailemalla sekd keskimaaraisia
kaytettavissi olevia tuloja ettd palkkatuloja. Palkkatulojen vertailu tehtiin erikseen
miehille ja naisille, jotta voitiin arvioida sukupuolten vilisid eroja koulutuksen
vaikutuksesta tulojen kehitykseen. Kéytettavissa olevien tulojen vertailussa nakyy, missa
maarin verotus ja tulonsiirrot parantavat varsinkin pelkén peruskoulututkinnon varaan
jaaneiden taloudellista asemaa.

[4]

Kaytettavissa olevilla tuloilla mitattuna korkea-asteen tutkinnon'#' suorittaminen

nayttéisi olevan Suomessa kannattava valinta. Korkeakoulutettujen alle 35-vuotiaiden
kaytettavissi olevien tulojen mediaani oli vuosituhannen vaihteessa noin 1,5 kertaa niin
suuri kuin korkeintaan peruskoulun suorittaneiden (kuvio 1), ja vuoteen 2015 mennesséa

tulosuhde oli kasvanut jo lahes 1,9-kertaiseksi. Keskiasteen tutkinnon™ tuotto jii sen
sijaan yllattdvan vdahéiseksi. Vuosituhannen vaihteessa keskiasteen tutkinnon
suorittaneiden mediaanitulot eivit juuri poikenneet kouluttamattomien tuloista, ja viela

vuonna 2015 ero jii vajaaseen 10 prosenttiin'®,

4. Korkea-asteen tutkinnot pitavit sisilldén Tilastokeskuksen koulutusasteluokituksen mukaiset alemman ja
ylemmaén korkeakoulututkinnon (ml. ammattikorkeakoulututkinnot) seki ns. alimman korkea-asteen tutkinnot,
joita ovat esim. teknikon, merkonomin ja sairaanhoitajan tutkinnot.

5. Keskiasteen tutkinnot viittaavat peruskoulun jilkeisiin, 1—3 vuotisiin tutkintoihin, joita ovat esim.
ylioppilastutkinnot, 1—3 vuotiset ammatilliset tutkinnot sekd ammatilliset perustutkinnot.

6. Tulos on samansuuntainen kuin minkd Koerselman ja Uusitalo (2014) esittdvit tutkimuksessaan koulutuksen
merkityksestd elinkaarituloihin, jossa otettiin huomioon myés koulutukseen liittyva riski. Tulosten mukaan
korkeasti koulutettujen riskilldkin korjatut tulot ovat merkittdvisti suuremmat kuin keskiasteen koulutuksen tai
pelkén peruskoulun kidyneiden tulot. Keskiasteen koulutuksen saaneiden elinkaaritulot eivit sen sijaan juuri
poikenneet pelkidn peruskoulun kdyneiden tuloista. Saman tuloksen ovat saaneet my6s Asplund ja Maliranta

(2006).
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Kuvio 1.

Kaytettavissi olevat tulot sisdltavit palkkatulojen ohella tulonsiirrot, jotka tyypillisesti
parantavat pienituloisimpien ja heikoimmin ty6llistyneiden suhteellista asemaa
tulonjaossa. Tama osaltaan selittda sen, miksi keskiasteen ja perusasteen koulutuksen
saaneiden vuosituloissa erot jadvit vihaisiksi. Samasta syysta kiytettavissd olevien
tulojen vertailu saattaa samalla aliarvioida korkeakoulutuksen tuottoa.

Seuraavaksi vertaillaan perusasteen, keskiasteen ja korkea-asteen koulutuksen saaneiden
keskimaaraisia (bruttoméaraisii) palkkatuloja sukupuolittain vuosina 1990, 2002 ja
2015 (kuvio 2). Nain muodostettujen kuuden ryhmén vuositulot on suhteutettu kaikkien
tyoikaisten tuloihin. Nahdaan, ettd jokaisen ryhmén vuositulot suhteessa kaikkien
palkansaajien tuloihin ovat heikentyneet tarkasteluajanjakson aikana. Havaintoa selittda
se, ettd hyvituloisten korkeasti koulutettujen osuus kaikista palkansaajista on
suurentunut, mika on nostanut vertailutasoa eli kasvattanut kaikkien palkansaajien
keskituloa.

Palkkatulovertailun perusteella korkeasti koulutettujen miesten tyotulot suhteessa
tyoikaisten keskituloihin ovat supistuneet enemmaén kuin muiden ryhmien. Vield vuonna
1990 korkeasti koulutetut miehet ansaitsivat keskiméaéarin 3,5 kertaa enemmaén kuin
palkansaajat keskimaarin, mutta vuonna 2015 ero oli enéda noin 2,5-kertainen. Ero
tyotuloissa verrattuna keskiasteen tutkinnon suorittaneisiin ja varsinkin perusasteen
koulutuksen varaan jaaneisiin on silti edelleen suuri.

Naisilla korkeakoulutuksen hyodyt jaavit tulokehityksen kannalta selvésti
vahdisemmiksi kuin miehilla. Korkeasti koulutettujen naisten tyotulot ovat olleet
keskimadrin noin 2 kertaa kaikkien tydikaisten tuloja suuremmat. Korkeasti
koulutettujen naisten asema suhteessa korkeasti koulutettuihin miehiin on kuitenkin
hienoisesti parantunut vuosituhannen vaihteen jalkeen.

Palkkatuloilla verrattuna myos keskiasteen koulutuksen hankkiminen kannattaa,
varsinkin miesten tapauksessa. Vuonna 2015 keskiasteen tutkinnon suorittaneiden
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miesten tyotulot olivat 30 % suuremmat kuin kaikkien tyoikaisten keskipalkat.
Keskiasteen tutkinnon suorittaneiden naisten vuosiansiot jaivit sen sijaan hiukan alle
kaikkien tyoikaisten keskiansioiden. Silti ne ylittavit reilusti perusasteen varaan
jaaneiden ansiot. Pelkidn perusasteen suorittaneiden tulot jaavat sukupuolesta

riippumatta selvisti alle puoleen kaikkien tyGikiisten keskiméasraisisti tuloista.”

Kuvio 2.
Korkea-asteen tutkinnon suorittaneilla on selvasti suuremmat
vuositulot kuin muilla
Keskipalkka suhteessa koko vaestdn keskipalkaan
—Perusaste miehet —Perusaste naiset —Keskiaste miehet
- Keskiaste naiset - Korkea-aste miehet ~Korkea-aste naiset
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Liahteet

Asplund — Maliranta (2006) Koulutuksen taloudelliset vaikutukset. Sitran raportteja 60.

Koerselman, K. — Uusitalo, R. (2014) The risk and return of human capital investments,
Labor Economics, Vol. 30, 154—163.

Avainsanat

koulutuksen tuotto, kiytettavissi olevat tulot, tyollisyys

7. Vuosittaisiin palkkatuloihin perustuvassa vertailussa pelkén perusasteen suorittaneiden asema on selvisti
heikompi kuin Tilastokeskuksen palkkarakennetilaston vertailussa. Palkkarakennetilastossa, jossa mitataan
kuukausiansioita ja kokoaikaisia tyontekijoitd, perusasteen koulutuksen ansiot olivat noin 85 % keskimaéaraisista

palkkatuloista. Ero kertoo siitd, ettd heikon koulutuksen saaneiden tyGsuhteet ovat katkonaisia.
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Uusi tapa mitata
rakennetyottomyytta
tyontekijavirtojen avulla

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 5/2017 . TALOUDEN NAKYMAT

Petteri Juvonen Meri Obstbaum
Ekonomisti Vanhempi neuvonantaja

Suomen Pankin uuden tyémarkkinavirtoihin perustuvan rakennety6ttémyysmittarin
mukaan ty6ttomyys on Suomessa nyt ldhella rakenteellista tasoaan, joten sen ei voida
odottaa viahenevin lahivuosina kovin nopeasti. Finanssikriisin jalkeen
rakennety6ttomyys kasvoi miltei yhtamittaisesti aivan viime kuukausiin asti, silld virta
ulos tyottomyydesta tyrehtyi. Tama kuvastaa siti, ettd finanssikriisin jalkeisessa
taantumassa tyonsa menettineiden on ollut vaikeaa 16ytaa uutta ty6ta mahdollisesti
siksi, ettd uudet tyopaikat ovat voineet syntya eri aloille ja alueille kuin tydpaikkoja on
kadonnut. Talouden kidnnyttya kasvuun ty6llistymisen todennékoisyys on kuitenkin
alkamassa parantua, mika ajan mittaan vahentaa myos rakennety6ttomyytta.

Miten rakennetyo6ttomyytta mitataan?

Noususuhdanteen alussa tyottomyys yleensa vihenee jonkin aikaa ilman
palkkapaineiden kasvua, koska ty6voimaa on helposti saatavilla. Kiyttaméatonta
tyovoimareservia arvioidaan perinteisesti talouden ja tyomarkkinoiden rakenteita

kuvaavan rakenteellisen ty6ttomyyden kautta. Kun tyottdmyys on suurempaa kuin
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rakennetyottomyys, talouskasvun aikaansaama tyottomyyden viheneminen ei aiheuta
talouden tasapainoista kehitystid voimakkaampia palkkapaineita.

Suomessa ty6ttomyyden pieneneminen on ollut viime vuosina vihéisté, vaikka
talouskasvu on vahvistunut. Tama viittaisi sithen, ettd ty6ttomyys on jo ldhella
rakenteellista tasoaan. Toisaalta palkkojen nousu on ollut melko maltillista, miké olisi
sopusoinnussa sen kanssa, ettd kayttaméatonta tyovoimareservia yha olisi. Tassa
artikkelissa esitellaan kansainviliseen tutkimuskirjallisuuteen perustuva
rakennetyottomyyden ja siten tyomarkkinoiden vapaan kapasiteetin arviointiin sopiva
mittari. Mittarin avulla esitetdan kvantitatiivinen arvio Suomen rakennetyottomyydesta
ja pohditaan erityisesti kansainvilisen finanssikriisin jalkeista kehitysta.

Rakennetyottomyytti voidaan mitata joko puhtaasti tilastollisin mittarein tai

talousteoriasta 1aht6isin olevien menetelmien avulla. Talousteoriaan perustuvista

rakennetyGttomyyden arvioista tunnetuin on ns. NAIRU-menetelmal"l, Yhti tunnettua
on, ettd NAIRU:n estimointiin liittyy huomattavaa epavarmuutta ja etti niin nykyhetkea
kuin menneisyyttikin koskevat estimaatit myos tarkentuvat ajan mittaan huomattavan
paljon.

Tassa artikkelissa esitellidn NAIRU-menetelmalle vaihtoehtoinen rakennety6ttomyyden
mittari, joka perustuu tyomarkkinoiden etsintiteoriaan ja tasapainotyottomyyteen. Sen
taustalla on Nobel-voittajien Peter Diamondin, Dale Mortensenin ja Christopher
Pissarideksen tutkimukseen perustuva tasapainotyGttomyysteoria, joka korostaa tyon
etsintiin ja tydpaikkojen luomiseen liittyvii kitkatekijita tyomarkkinoilla.™
Tyontekijavirroista lasketut siirtymistodennékéisyydet tyollisyydesta ty6ttomyyteen ja
tyottomyydesta tyollisyyteen maarittavat tasapainotyottomyyden.
Tasapainotyottomyydella tarkoitetaan ty6ttomyysastetta joka vallitsisi, jos
siirtymistodennikoisyydet olisivat havaitut, mutta tyottomyysaste ei ajanhetkella
muuttuisi. Tascin (2012) tutkimuksen mukaisesti siirtymistodennakéisyyksista
estimoidaan trendit. Siirtymistodennékoisyyksien trendit maarittavat
tasapainoty6ttomyyden trendin, jota voidaan kutsua rakennety6ttomyydeksi.

Tasapainotyottomyyteen vaikuttavat rakenteelliset tekijat eivit ole ajan kuluessa
muuttumattomia, joten myos tasapainotyottomyyden taso vaihtelee. Teorian mukaan
tasapainoty6ttomyys kasvaa muun muassa, jos tyopaikkojen tuhoutumisaste

nousee, palkkapyynnot (ns. kynnyspalkka) suurenevat tai minimipalkat nousevat.
Pitkaaikaiset tai pysyviat muutokset tyontekijavirroissa muuttavat myos
rakennetyottomyyttd. Sisddnvirtaus tyottomyyteen eli tyopaikkojen tuhoutumisaste voi
pysyvasti nousta esimerkiksi, jos irtisanomissuojaa heikennetdan. Virta ulos
tyottomyydesté voi heikentya esimerkiksi, jos tyottomyyskorvausta kasvatetaan ja
kynnyspalkka nousee. Ty6llistymistodennakoisyys voi heikentya myos, jos taantuman
jatkuessa pitkddn tyottoméana olleiden osaaminen rapautuu tai tyonhakuaktiivisuus
vihenee, eli niin kutsun hystereesin myota.

1. Non-accelerating inflation rate of unemployment (NAIRU) eli inflaatiota kithdyttdmaton tyGttomyysaste.
2. Tasapainotyottomyysteoria esitellidn mm. teoksessa Pissarides (2000) Equilibrium Unemployment Theory.
MIT Press.
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Tasapainotyottomyyden trendi on rakennety6ttomyytta aivan kuten NAIRUKkin, mutta
niiden maaritelméit eroavat toisistaan. NAIRU on yleensd hyodyllinen rahapolitiikan
mitoittamisen kannalta, silld se kytkeytyy suoraan kokonaistaloudellisen aktiviteetin ja
hintakehityksen suhteeseen. Tyomarkkina-analyysin kannalta tasapainoty6ttomyys on
kuitenkin varmempi ldhestymistapa. Toisin kuin NAIRUun, tasapainotyottomyyden
trendiin eivat vaikuta lyhytaikaiset muutokset hinnoissa ja palkoissa eivitka inflaatio-
odotukset. Tasapainoty6ttomyys kuvaa sen sijaan aidosti rakennetyottomyyden taustalla
olevia rakenteellisia tekijoitd, kuten taloudellista ymparistod, tyomarkkinainstituutioita
sekd demografista ja teknologista kehitysta.

Virrat tyottomyyteen ja tyottomyydesta ulos

maarittavat tyottomyyden tason

Rakennetyottomyysmittarin keskiossa ovat tydmarkkinoiden etsintiteoriassa kaytetyt
tyontekijavirtoihin liittyvit kasitteet: tyollistymisen todennékdisyys (job-finding rate) ja
tySpaikkojen tuhoutumistodennikdisyys (job destruction rate). Tyontekijivirrat
tyottomyyden ja tyollisyyden valilla voivat olla suuria ja vaihdella, vaikka tyottomyys
pysyisikin muuttumattomana. Ty6ttomyys voi pohjimmiltaan kasvaa joko siksi, etta
tyGttomien virta tyollisyyteen pienenee ja virta tyGttomyyteen ei vastaavasti pienene tai
siksi, ettd tyollisten virta tyGttomyyteen kasvaa ilman, etta virta tyottomyydesta
tyollisyyteen vastaavasti kasvaisi.

Tyollistymisen todennikoisyys ja tyopaikkojen tuhoutumisen todennikoisyys voidaan
mitata kuukausittaisista ty6ttomyystilastoista Shimerin (2012) kehittdmalla tavalla.
Tyollistymisen todennakoisyys mittaa ulosvirtausta tyottomyydesta, ja tyopaikkojen
tuhoutumistodennikoisyys mittaa sisddnvirtausta tyottomyyteen, joten tyGttomyyden
muutos voidaan mitata ndiden virtojen erotuksena. Tyomarkkinavirtojen mittaaminen
on ollut viime vuosien taloustieteellisessa kirjallisuudessa esilla erityisesti tyottomyyden
suhdannevaihteluiden yhteydessi, kun on tutkittu, kumpi virta ajaa ty6ttémyyden
muutoksia. Varhemman tutkimuskirjallisuuden mukaan tarkein suhdanneluonteista
tyottomyytta selittava tekija on se, ettd matalasuhdanteessa tyopaikkojen tuhoutumisaste

nousee eli tyGttomyyteen virtaa lisas ihmisid. !

Myohemmain kasityksen mukaan
tuhoutumisaste on ollut varsin tasainen yli ajan, mutta ty6llistymisen todennékaisyys

vihenee voimakkaasti matalasuhdanteessa, eli ulosvirtaus ty6ttomien joukosta

hidastuu.

Mitattuja tyomarkkinavirtoja voidaan hyodyntia tyottomyyden rakenteellisen osan
arvioinnissa. Tassa artikkelissa sovelletaan Tascin (2012) menetelméé, jossa
tyottomyyden rakenteellinen osa lasketaan hyodyntadmalla néité virtoja ja niin sanottua

3. Téssd artikkelissa tydmarkkinavirroista kiytetdan tutkimuskirjallisuudesta tuttuja termeji, vaikka tarkkaan
ottaen “tydllistymisen todennékéisyys” on tissd “virta ulos tyGttomyydestd” ja “typaikkojen tuhoutumisaste” on
“tyontekijoiden virta ty6ttomyyteen”. Tyomarkkinavirtojen mittaamisessa ei ole nimittédin otettu huomioon virtaa
tyémarkkinoiden ulkopuolelle eiki virtoja tydmarkkinoiden ulkopuolelta tyottomyyteen tai suoraan ty6llisyyteen.
NAitd virtoja on tarkoitus tarkastella jatkotyossa. Tédssé artikkelissa ei tehdd my6skédin eroa tyopaikan
tuhoutumisasteen ja tyontekijan eroamisasteen (separation rate) vililld, vaikka todellisuudessa tyopaikka saattaa
jaada jaljelle, kun yksi tyontekija eroaa paikasta.

4. Esim. Darby, M. ym. (1986).

5. Esim. Hall R. (2005).
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havaitsemattomien muuttujien mallia'®. Mallissa on kolme yhtilo4, jotka kuvaavat
bruttokansantuotteen, tyollistymisen todennédkéisyyden ja tyopaikkojen
tuhoutumistodennikoisyyden kehitystd. Kukin muuttuja jaetaan mallissa
samanaikaisesti havaitsemattomaan osaan eli trendiin ja suhdannekomponenttiin. Talla

tavalla lasketuista tyomarkkinavirtojen trendeisté lasketaan lopuksi rakennety6ttomyys.

Miten tyomarkkinavirtoja mitataan?

Tyomarkkinavirtojen mittaamisen keskiossé on yhtilo, jossa tyottomyyden muutos
maaraytyy tyomarkkinavirtojen perusteella.

Tyo6paikkojen tuhoutumistodennékéisyyden (St)ja tyollistymistodennékdéisyyden (Fi)

perusteella

du,
E — Stft - Ffttt

Tyottomyyden muutos kunakin ajanhetkena on yhté kuin tydpaikkansa menettédneiden
tyollisten (/) ja tyollistyneiden tyGttomien (uy) erotus.

Tyollistymisen todennédkoisyys Frlasketaan kayttden kaavaa

£
Upypg — Upyq
u;

F; = —log

Tissid u’t+1 on lyhytkestoinen tyottomyys (kuukausiaineistossa alle 4 viikkoa ja

neljannesvuosiaineistossa alle 12 viikkoa).

Tyopaikkojen tuhoutumisaste St voidaan puolestaan ratkaista seuraavasta yhtalosta:

(1—e 73S,
u =

(I, +u,) + e Fr=Sey,

6. Unobserved components model.
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Tyontekijavirtojen laskemiseen kiytetaan tyo- ja elinkeinoministerion

(TEM) tyonvilitystilaston aineistoa tyottomisté tyonhakijoista ajanjaksolta, joka ulottuu
vuoden 1981 ensimmaisestd neljainneksesta vuoden 2017 toiseen neljainnekseen.
Keskeistd on jakaa aineisto tyottomyyden keston mukaan, silld valitun
laskentamenetelméin mukaisesti virta tyottomyyteen voidaan laskea lyhytkestoisen
ty6ttomyyden ja tyottomyyden kokonaismaaran perusteella. Peruslaskelmassa
aineistosta muodostetaan neljannesvuosittaisia aikasarjoja, silla havaitsemattomien
muuttujien mallissa kiytetddn myos tietoa bruttokansantuotteesta, ja se julkaistaan
neljannesvuositasolla. Lyhytkestoinen ty6ttomyys méaaritellaan talloin alle 12 viikkoa

kestdneeksi.l”!

Laskelmassa voi kdyttaa myos Tilastokeskuksen (TK) Tyovoimatutkimuksen
tyGttomyystilastoa, josta lasketaan virallinen ty6ttomyysaste. Peruslaskelmassa
kiytetddn kuitenkin Tyo6- ja elinkeinoministerion rekisteriaineistoa, silld se on saatavilla
pidemmilti ajanjaksolta ja sen voidaan myds ajatella kuvaavan luotettavammin aitojen
tyottomyysjaksojen kestoa. Tilastokeskuksen tilasto mittaa nimittdin tarkkaan ottaen
tyonhaun kestoa eika valttamaitta tyottomyyden kestoa. Tama johtuu siitd, ettd
Tyovoimatutkimuksessa tilastoidaan tyottomaksi vain henkilo, joka raportoi hakeneensa
aktiivisesti t6itd viimeisen neljan viikon aikana.

Kuinka todennakoista tyollistyminen on?

Virta ulos ty6ttomyydesta oli Suomessa 1980-luvulla varsin voimakas (kuvio 1, sininen
viiva). Tyollistymisen todennakaisyys oli suuri ja saavutti huippuunsa 1990-luvun lamaa
edeltidneen talouden ylikuumenemisen aikaan.

Laman aikana tyollistymisen todennédkoisyys puolestaan putosi heikoimmilleen koko
tarkasteluajanjaksona, kunnes alkoi heti laman jalkeen tasaisesti kasvaa. Ennen
kansainvilistd finanssikriisia virta ulos tyottomyydesté jélleen hetkellisesti kiihtyi,
kunnes se kriisia seuranneessa taantumassa kaantyi miltei naihin paiviin jatkuneeseen
hidastuvaan suuntaan.

7. Ty6- ja elinkeinoministerion kuukausiaineistosta lasketut tydmarkkinavirrat ovat samanlaisia kuin
neljannesvuosiaineiston perusteella. My0s tulokset rakennety6ttomyydestéd ovat samanlaisia kuin
neljannesvuosiaineiston perusteella, jos havaitsemattomien muuttujien mallissa kéytetdén kuukausiaineistosta

laskettuja tydmarkkinavirtoja ja kuukausittain julkaistavan tuotannon suhdannekuvaajan tietoja.
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Kuvio 1.

Tyollistymistodennékoisyyden rakenteellinen kehitys on luonnollisesti ollut hieman
tasaisempaa kuin varsinainen kehitys (kuvio 1, punainen viiva).
Tyollistymistodennédkoisyys on 1990-luvun laman jilkeen jaanyt pysyvasti heikommaksi
kuin ennen lamaa. 1990-luvun loppupuolelta alkaen virta ulos ty6ttémyydesta voimistui,
kunnes kaantyi laskuun finanssikriisia seuranneen taantuman pitkittyessa. Vuodesta
2012 lahtien virta ulos ty6ttomyydesta on yhtijaksoisesti pienentynyt tarkasteltavan
ajanjakson matalimmalle tasolleen ja alkanut vasta aivan hiljattain kddntya kasvuun.

Tyollistymistodennakéisyyden heikkeneminen finanssikriisin jalkeen ilmentaa
tyomarkkinoiden rakenteellisten ongelmien pahenemista. Tyottomyysjaksot ovat
pitkittyneet, ja sen myota tyonhaun aktiivisuus on voinut vihentya ja tyossi vaadittavat
taidot ovat mahdollisesti ruostuneet. Talouden rakennemuutoksen myo6ta uudet
tyopaikat syntyvit osittain eri aloille ja alueille kuin niitd on havinnyt, joten taméakin
viahentii tyollistymisen todennikoisyyttd. Samanaikaisesti tyonteon kannustimet ovat

jopa heikentyneet.'®

Mika on tyopaikkojen tuhoutumistodennakoisyys?

Virta tyottomyyteen oli Suomessa todella pieni 1980-luvulla, mutta 1990-luvun lamassa
se enemman kuin tuplaantui, mikd my6tavaikutti suurty6ttomyyden syntyyn (kuvio 2,

sininen viiva).

1990-luvun laman jilkeen virta tyottomyyteen hidastui Suomessa melko tasaisessa
tahdissa finanssikriisin alkuun saakka, kunnes se vuonna 2009 voimistui hyvin jyrkasti.
Tamaén jilkeen virta ty6ttomyyteen on uudelleen hidastunut lukuun ottamatta pienta
nousua finanssikriisin jalkeisen kaksoistaantuman toisessa vaiheessa vuosina 2014 ja

8. Kotamiki, M. (2016).
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2015. Viime aikoina virta ty6ttomyyteen on heikentynyt jopa hitaammaksi kuin ennen
finanssikriisia.

Kuvio 2.

Tyopaikkojen tuhoutumistodennékéisyys ponnahti myos rakenteellisesti uudelle tasolle
1990-luvun laman aikaan, eiki ole siita juuri palautunut kohti aiempia lukemia (kuvio 2,

punainen viiva).

Miten rakennety6ttomyys on eri vuosikymmenina
vaihdellut?

Tyontekijavirtojen trendimuutoksista lasketaan tasapainotyottémyyden trendi, joka

voidaan tulkita rakennetyGttomyydeksi.!!

Rakennety6ttomyys pysyi Suomessa tasaisen matalana 1980-luvun ajan (kuvio 3,
punainen viiva), silld sen taustalla olevat tydmarkkinavirratkin olivat hyvin tasaisia.
Tyopaikkojen tuhoutumistodennékéisyys oli viahainen ja tyollistymisen todennékaisyys
suuri. Koska virrat tyottomyyteen olivat pienia ja tyollistymisen todenn#kdéisyys suuri,

rakenteellinen tyottomyysaste oli koko vuosikymmenen varsin matala, noin 5 9%.0°]
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9. Tasapainoty6ttomyyden méaaritelma on Vastaavasti rakennety6ttomyys voidaan maaritella
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siirtymatodennékdoisyyksien trendien perusteella
10. Kuviossa 3 esitetty tyottomyysaste on laskettu ty6- ja elinkeinoministerion tyéttmien tyonhakijoiden suhteena

tyovoimaan, joka koostuu TEM:n ty6ttomistd ja Tilastokeskuksen tydllisista.
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Kuvio 3.

Suomen 1990-luvun laman my6td rakennetyottomyys nousi uudelle tasolleen noin 10
prosenttiin, jossa se on pienid muutoksia lukuun ottamatta pysynyt. Laman aikana virta
tyottomyyteen kasvoi, ja virta ulos tyottomyydesta vaheni, joten molemmat tekijét
vaikuttivat rakennety6ttomyytta kasvattavasti.

Rakennetyottomyys alkoi vasta 2000-luvulla hitaasti viahet4, sillé tyollistymisen
todennakoisyys alkoi rakenteellisesti parantua ja tyopaikkojen
tuhoutumistodennikaisyys pienentyd. Molemmat virrat vaikuttivat samansuuntaisesti
rakennety6ttomyyden lievaan vihenemiseen finanssikriisin alkuun saakka.
Rakennety6ttomyys jai kuitenkin selvésti suuremmaksi kuin se oli ollut ennen
1990-luvun lamaa.

Finanssikriisin jilkeen rakennetyottomyys Suomessa pysyi ensin muuttumattomana ja
alkoi sitten varsin hitaasti kasvaa. Ty6ttomyyden nousun jaitya selvisti 1990-laman
jalkeista aikaa vahdisemmaksi, tyopaikkojen tuhoutumistodennikaoisyyden trendi kohosi
vain hyvin vihin ja kasvatti hieman rakennety6ttomyytti. Sen sijaan virta ulos
tyottomyydesté jatkoi tilloin vield kasvuaan ja esti rakennetyottomyyden lisddntymista.
Tyollistymistodennédkdéisyyden trendi kadntyi itse asiassa heikkeneviin suuntaan vasta
vuonna 2012.

Virta ulos ty6ttomyydesta on tuoreimpiin havaintoihin asti hidastunut ja kasvattanut
rakennetyottomyyttd. Tyollistymistodennikoisyys on nyt pienin koko tarkastelujaksolla.
Samaan aikaan tyopaikkojen tuhoutumisaste on alentunut vain hiukan, joten tima
rakennetyottomyytta vihentava vaikutus on jaanyt pienemmaéksi kuin
rakennety6ttomyytta kasvattava tyollistymistodennikoisyyden heikkeneminen.

Rakennetyottomyyden kasvu on jatkunut viime havaintoihin asti, ja téssa artikkelissa
esitellyn rakennety6ttomyysmittarin mukaan tyottomyys on nyt jotakuinkin
rakenteellisella tasollaan.
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Se, ettd tyottomyysaste on jo lahelld rakenteellista tyottomyysastetta, ei kuitenkaan
tarkoita, ettd nykyisistd tyottomistd tyonhakijoista juuri kukaan ei voisi tyollistya.
Péinvastoin, virrat sisdin ja ulos tyottomyydesta ovat suuria, ja vain osa ty6ttomista
pysyy tyottomien joukossa pitkadn. Lokakuussa 2017 vajaasta 300 000 tyottomaésta
tyonhakijasta reilut 9o 000 oli ollut ty6ttéméana yli vuoden ja vajaat 30 000 yli 3 vuotta.
Yli vuoden ty6ttomina olleiden osuus kaikista tyottomistéd on kuitenkin edelleen miltei
35 %. Pitkdaikaisty6ttomien osuus kasvoi vuonna 2016 jo selvasti suuremmaksi kuin
1990-luvun jilkeen ja on pienentynyt siitd vasta vahén.

Milla muilla tavoilla rakennetyottomyytta
arvioidaan?

Suomen Pankin uusi rakennety6ttomyysmittari antaa Tilastokeskuksen
tyottomyystilastojen perusteella arvioituna samanlaisen kuvan kuin ty6- ja
elinkeinoministerion lukujen perusteella (kuvio 4). Tyontekijavirroista laskettu
rakennetyottomyys on lahelld tamanhetkista kausivaihtelusta puhdistettua virallista
tyottomyysastetta.

Euroopan komission potentiaalisen tuotannon laskentaan sovellettavan

tuotantofunktiomenetelmin mukainen rakennety6ttémyys, NAWRU™, on ollut koko
2000-luvun ajan selvasti alempi kuin tyomarkkinavirtoihin perustuva
rakennety6ttomyyden mittari. Finanssikriisin jalkeen my6s komission mittari osoittaa
rakennetyottémyyden kasvaneen, joskin timén mittarin mukaan rakennetyottomyys
aleni jo v. 2016 ja jatkoi supistumistaan v. 2017, paityen 7,3 prosentin
rakennetyottomyyteen.

OECD:n NAIRU-arvion mukaan rakennety6ttomyys on Suomessa alentunut jo vuodesta
2010 lahtien pitkittyneesti taantumasta ja ty6ttomyyden noususta huolimatta. Vuosina
2010—2016 pitkaaikaistyottomien lukumaira kaksinkertaistui, mitd on hankala
yhteensovittaa sen kanssa, ettd rakennety6ttomyys olisi alentunut kyseisené ajanjaksona.
OECD:n arvion mukaan rakennety6ttomyys on tilla hetkella noin 7,4 %, eli myos sen
mukaan tyévoimareservia on runsaammin kuin tyontekijavirtojen perusteella arvioituna
ja ty6ttomyys voisi ndin ollen viahetd nopeammin kasvun jatkuessa.

Ty6ttomyys on ollut viimeisen 25 vuoden aikana vain vuosina 2007-2008 alle OECD:n
nykyisen NAIRU-arvion. Matalaan NAIRU-arvioon on viime vuosina voinut vaikuttaa
toteutuneen hinta- ja palkkakehityksen vaimeus. Nykyisessd poikkeuksellisessa
taloustilanteessa tama ei kuitenkaan valttamatta ole yhteydessa rakenteelliseen
tyottomyyteen. Toiseksi, Euroopan komission ja OECD:n arvioihin nykyhetken
rakennety6ttomyydestd vaikuttaa myos ennuste tulevien vuosien kehityksesta.
Noususuhdanteen jatkuminen ldhivuosina ja ty6ttomyyden aleneminen alentaa myos
arviota timanhetkisesta rakennetyottomyydesta. Tassa artikkelissa esitellyssd uudessa
rakennety6ttomyysmittarissa ennuste ei vaikuta tuloksiin.

11. Non-accelerating wage rate of unemployment (NAWRU) eli palkkainflaatiota kiihdyttdméton ty6ttomyysaste.
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Kuvio 4.

Mika on suhdanteiden vaikutus?

Suomen Pankin uuden rakennety6ttomyysmittarin mukaan tyottomyys on Suomessa jo
lahella rakenteellista tasoaan, vaikka se on vihentynyt vasta vahan.
Rakennetyottomyyden tiukan teoreettisen tulkinnan mukaan tdma3 tarkoittaisi, ettd
pelkkd noususuhdanteen jatkuminen ei yksistdan voi endd olennaisesti vihentaa
tyottomyytta ilman palkkapaineiden kasvua.

Tyopaikkojen tuhoutumistodennikoisyys on pienentynyt jo useamman vuoden ajan,
joten ei vaikuta todennékaiselta, ettd virta tyottomyyteen edelleen merkittavasti
vaimenisi ja tyottomyys titd kautta vahenisi. Tyollistymistodennékdisyys on sen sijaan
vield pieni ja virta ulos tyottomyydesta vaimein sitten 1990-luvun laman, vaikka onkin
kaantymaissi kasvuun. Jotta tyottomyys vihenisi finanssikriisia edeltaneelle tasolle, tulisi
tyollistymistodennakoisyyden myos kasvaa ldhes finanssikriisia edeltdaneelle tasolle.
Tastd ollaan kuitenkin tilld hetkelld vield kaukana.

Seka tyomarkkinavirtoihin perustuvan uuden mittarin mukainen rakennety6ttomyys etta
NAIRU-menetelméan mukaiset rakennety6ttomyysarviot vaihtelevat paitsi
tyomarkkinoiden rakenteiden muuttuessa, jonkin verran myos ty6ttomyyden
toteutuneiden suhdannevaihtelujen mukaan. Ty6ttomyyden suhdanneluonteisten
muutosten heijastumista rakennetyottomyyteen kutsutaan hystereesiksi. Se, minka
verran toteutuneet suhdannevaihtelut vaikuttavat kvantitatiiviseen arvioon
rakennetyottomyydestd, riippuu viime kiadessa siitd, minka verran eri malleissa kaytetyt
tilastolliset menetelmat poistavat suhdannevaihtelua toteutuneista tydomarkkinavirroista
tai ty6ttomyyden vaihteluista.

Kunkin mallin kdyttoa edeltda mallin rakennetta ja parametreja koskeva valintaprosessi,
joten jako suhdannety6ttomyyteen ja rakennetyottomyyteen on jossain maarin veteen
piirretty viiva. On mahdotonta yksiselitteisesti sanoa, missi vaiheessa
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suhdannety6ttomyys muuttuu rakennetyottomyydeksi tai erottaa hystereesin vaikutuksia
rakenteellisten tekijoiden vaikutuksesta.

Tassa artikkelissa esitellyn rakennety6ttomyyden mittarin mukaan rakennetyGttomyys
on Suomessa korkealla tasolla ja hyvin 1ahelld havaittua ty6ttomyysastetta. Tyottomyys
voi siis jatkossa viheta joko siten, ettd talouskasvu jatkuu pitkddn vahvana tai uusien
rakenteellisten toimien myota. Tyovoiman tarjontaa kasvattavilla seka tyopaikkojen ja
tyontekijoiden ammatillista ja alueellista yhteensopivuutta parantavilla toimilla voitaisiin
edistad tyollisyystilanteen paranemista nykyisessi noususuhdanteessa.
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1an, sukupuolen ja koulutuksen
vaikutuksesta tyon tarjontaan
Suomessa

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 5/2017 . TALOUDEN NAKYMAT

Helvi Kinnunen Petri Maki-Franti
Vanhempi neuvonantaja Vanhempi ekonomisti

Ty6voiman tarjonnan tukeminen on jo pitkdén ollut talouspolitiikan tarkeimpia
tavoitteita Suomessa. Politiikkatoimien vaikutus on tyypillisesti suurin niissa
vaestoryhmissa, joille on tarjolla vaihtoehtoja palkkatyolle. Kannustimilla ja
tyomarkkinoiden rakenteella on merkitysté varsinkin nuorten, nuorten naisten seka
ikdantyneiden tyontekijoiden paitoksille ja mahdollisuuksille paisti tyomarkkinoille.
Politiikkatoimia suunniteltaessa on toisaalta pystyttdva erottamaan, milta osin havaittu
tyollisyyskehitys johtuu rakennetekijoistd ja missd maarin se on suhdanneluonteista.
Vaikka taloustilanteen piristyminen houkuttelee nyt nuoria ikdluokkia takaisin
tyomarkkinoille, ty6llisyyden parantamiseksi tarvitaan edelleen myos talouspolitiikan
toimia. Niissa toimissa korostuu varsinkin koulutuksen merkitys.

Tyovoiman riittdvyydestd huolehtiminen on ohjannut Suomen talouspolitiikan
painotuksia jo pitkadn. Tkdantyneiden tyovoiman tarjontaa on tuettu elikejarjestelmaén
rakennetuilla kannustimilla ja vasta voimaan tulleella eldkeuudistuksella. Perhevapaisiin
ja vanhemmuuden kustannusten tasaisempaan jakautumiseen suunnitellut uudistukset
tahtaavat puolestaan synnytysikiisten naisten tyollisyyden lisidmiseen. Nuorten osalta
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panostukset ovat liittyneet koulutuksen tukemiseen ja sosiaalihuollon toimien
ohjaamiseen syrjaytymisvaarassa oleviin.

Politiikkatoimien kohteena olevat viestoryhmat ovat niit4, joilla on luontevia syité olla
tyomarkkinoiden ulkopuolella. Nuoret, synnytysikdiset naiset ja ikaantyneet tyontekijat
joutuvat tai poistuvat vapaaehtoisesti muita herkemmin pois tyomarkkinoilta
opiskelemaan, lapsia hoitamaan, eldkkeelle tai oleilemaan.

Tassa artikkelissa tarkastellaan tydvoiman tarjontaan vaikuttavia tekijoitd. Tulo- ja
elinolotutkimuksen aineistojen avulla tarkastellaan, mitka taustatekijat vaikuttavat
yksilon todennikoisyyteen siirtyd tydmarkkina-asemasta toiseen. Tarkasteltavana ovat
siirtymat tyollisyyden ja tyottomyyden seké tyomarkkinoilla olemisen ja niiden
ulkopuolelle jaamisen vélilla. Lisdksi arvioidaan tyovoimapotentiaalin kehitystd
vertailemalla kohorttianalyysin avulla eri aikaan syntyneiden reaktioita
suhdannetilanteeseen. Onhan rakenteiden uudistamiseen tahtaavien politiikkatoimien
kannalta olennaista, miltd osin havaittu tyollisyyskehitys on luonteeltaan rakenteellista
ja milté osin suhdanteista riippuvaa.

Tyovoiman tarjonnan kehitys vaestoryhmittain

Tyovoiman méairan kehitys 30 viime vuoden aikana sukupuolittain ja
ikdryhmékohtaisesti kertoo tydmarkkinoiden pitkan aikavilin kehityksesta. Kaikissa
tyoikaisissa (15—64-vuotiaat) naisten osallistumisasteen ero miehiin verrattuna on
pienentynyt (kuvio 1). Varsinkin 1dhelld 60 ikdvuotta olevilla naisilla trendinomainen
osallistumisaste on kasvanut. Kun 1990-luvun lopulla osallistumisaste oli
55—59-vuotiailla naisilla 60 prosentin tuntumassa, oli se vuonna 2016 jo 84 %. My0s
miesten osallistumisaste on noussut, mutta ei yhti voimakkaasti.

Tyovoimaosuuksien pitkdn aikavilin tarkastelu kertoo my®os siitd, miten eri ryhmét
reagoivat suhdannetilanteeseen. 1990-luvun lama nakyi erityisesti seka
kaksissakymmenissé olevien naisten ettd miesten osallistumisasteen pienenemisena.

Vuoden 2008 jilkeen varsinkin vihan yli kolmekymppisten naisten osallistumisaste on
laskenut!. My6s nuorista miehisti tydvoimassa on selvisti pienempi osuus kuin vuonna
2008. Nuorten, vihan yli 20-vuotiaiden naisten osallistumisaste on sen sijaan pysynyt
jokseenkin muuttumattomana myos taantuman aikaan.

1. Nopeaan alenemiseen vaikuttaa on osaltaan tilastointikdytdnnén muutos, jossa vanhempainpéivérahalla tai
kotihoidontuella olevat eivit endd kirjaudu ty6voimaan kuten aiemmin. Vuodesta 2008 alkaen ty6llisiksi

maédritellddn Suomessa endi vain enintdén 3 kk perhevapaalla olevat, jos heilld on tyésuhde voimassa.
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Kuvio 1.

Sukupuolien tyovoimaosuuden trendit ja vdestoryhmien toisistaan poikkeavat reaktiot

heikkoon taloustilanteeseen ovat johtaneet tilanteeseen, jossa 20—24-vuotiaiden ja

55—64-vuotiaiden ikdryhmissa naisista on jo miehid suurempi osuus ikdluokasta

tyomarkkinoilla (kuvio 2). Miesten hyviksi erot osallistumis- ja ty6llisyysasteissa ovat

suurimmillaan 30—34-vuotiaana, kun naiset ovat synnytysiassa.

Kuvio 2.

Naisten ja miesten osallistumisasteiden ja
tyollisyysasteiden erot ikaluokittain vuonna 2016
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Koulutus tukee sekd miesten ettd naisten tyollistymista. Tima nakyy selvasti, kun

tarkastellaan, miten tyollisyysaste vaihtelee miehilla ja naisilla eri-ikdisina

koulutustaustan suhteen (kuvio 3). Pelkdn perusasteen suorittaneilla naisilla

tyollisyysaste on periti 30 prosenttiyksikkoa alempi kuin keskiasteen suorittaneilla. Kun
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koulutustaso nousee, my0s tyollisyysaste nousee ja samalla naisten ero miehiin pienenee.
Tyossdkayntitilastoon pohjautuvat tiedot vuodelta 2015 osoittavat, ettd pelkidn
perusasteen suorittaneiden naisten tyollisyysaste on 45 ikdvuoden vaiheille selvasti
alempi kuin miesten. Sen jilkeen ero tyollisyysasteessa jotakuinkin havida. Kun
koulutustaso nousee, tyollisyyserot vihenevit myos synnytysikiisilld voimakkaasti.
Korkea-asteen koulutuksen saaneiden naisten tyollisyysero on vain viahéinen.
Kiinnostavaa on, ettd naisten ty6llisyysosuus on noin 50 ikdvuoden jilkeen jopa
korkeampi kuin miehilld koulutustasosta riippumatta.

Kuvio 3.

Tyollisyyteen vaikuttavat taustatekijat

1ka, sukupuoli ja koulutus vaikuttavat yksilon mahdollisuuksiin ja haluun siirtya
tyomarkkinoille ja sieltd pois. Henkilokohtaisten ominaisuuksien liséksi my6s
instituutiot, kuten tyémarkkinoiden joustavuus tai tyon tekemisen kannustimet,
vaikuttavat ihmisten paatoksiin siitd, ovatko he tyomarkkinoilla vai niiden ulkopuolella.
Instituutiot vaikuttavat my6s mahdollisuuksiin ty6llistya tai riskiin joutua tyottoméaksi.
Moniin tydmarkkinoiden instituutioihin, kuten tyonteon kannustimiin, voidaan
vaikuttaa talouspolitiikan keinoin.

Kuviossa 4 tarkastellaan ty6llisen, ty6ttoméan ja muusta syysta ty6llisyyden ulkopuolella
olevan todenn#koisyytta olla tyollinen vuoden kuluttua. Tulonjakotutkimuksen
kotitalousaineiston avulla saman henkilon tydmarkkina-asemaa verrataan kunkin
vuoden joulukuun ja seuraavan vuoden joulukuun kesken. Tyomarkkinoille paasseen
asema on siind mielessa melko vakaa, ettd noin 9o % kunkin vuoden ty6llisistd on toissa
myo6s vuoden kuluttua. Myos ty6ttomyys on melko pysyvaa tai ainakin toistuvaa, silla
tyGttomista vain noin viidennes on vuoden kuluttua ty6llinen. Tydmarkkinoiden
ulkopuolelle joutuneista on vuoden kuluttua t6isséd vain noin joka kymmenes.
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Kuvio 4.

Tydllisten osuus seuraavana vuonna
edellisvuoden tyomarkkina-aseman mukaan
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Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Tyomarkkina-aseman muutoksiin vaikuttavia taustatekijoita tarkastellaan 1ihemmin

logit-malleilla®. Ensimméisessi mallissa tarkastellaan todennakdisyyttd siirtyd
tyollisyyden ja tyottomyyden valilla ja toisessa osallistumista tyomarkkinoille ja
siirtymista sielta pois. Selitettdvana muuttujana mallissa on henkilon asema
tyomarkkinoilla tarkasteluvuoden joulukuussa, ja sitd verrataan tydomarkkina-asemaan
seuraavan vuoden joulukuussa. Koska vertailtavien ajanjaksojen valilla on aikaa vuosi,
ty6ttomina pysyneista ainakin osalla ty6ttomyys on ollut yhtdjaksoista, jolloin heidét
luokitellaan pitkdaikaistyottomiksi. Malli kertookin télta osin myos ihmisten siirtymista
tyottomasta pitkaaikaistyottomaksi.

Selitettdva muuttuja kuvaa todennakoisyytta siirtyd tydmarkkina-asemasta toiseen
kahden vertailuvuoden vililla. Se saa siis arvon 0, jos tyomarkkina-asema sailyy
ennallaan, ja arvon 1, kun tydomarkkina-asema muuttuu. Mallin selittdjiksi on valittu
joukko taustamuuttujia, joiden yleisesti oletetaan vaikuttavan tydmarkkina-asemaan ja

sen muutoksiin.

Tutkimusaineistona kéytetaan Tilastokeskuksen vuosittaisen tulonjakotutkimuksen
kotitalousaineistoa vuosilta 2006—2015. Tutkimuksen otos vaihtuu osittain vuosittain,
mutta osaa tutkimuksen henkil6istd on mahdollista seurata kahden perittiisen vuoden
ajan, silla vuosittaisten otoksien kotitalouksista noin puolet oli mukana edellisen vuoden
otoksessa. Perakkaisistd kahden vuoden havaintojaksoista koottiin aineisto, jossa oli
havaintoja yhteensa 77 400. Tulonjakotutkimus, jossa on mukana myos tiedot henkilon
tyomarkkina-asemasta, perustuu rekisteritietoihin.

2. Esimerkkind tdmén tyyppisestd analyysistd ks. esim. BYRNE, Stephen; O’'BRIEN, Martin D.. Understanding
Irish Labour Force Participation. The Economic and Social Review, [S.1.], v. 48, n. 1, Spring, p. 27—-60, mar. 2017.
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Yksi kunkin selittavan muuttujan arvoista on valittu vertailukohdaksi (saa mallissa arvon
0), johon mallin antamaa siirtymin todennédkoéisyyttd muuttujan muilla arvoilla (saa

mallissa arvon 1) verrataan. Selittavit muuttuja ovat:

« Ikdryhmat 16—34- ja yli 55-vuotiaat; vertailukohtana parhaassa ty6idssi olevat
(35—54-vuotiaat)

« Sukupuoli

«+ Koulutusaste (keskiaste!®!, korkea-aste!*); vertailukohtana vain perusasteen
tutkinnon suorittaneet

« Siviilisaaty

« Onko henkil6lla alle kolme- tai alle seitsemanvuotiaita lapsia

« Asuinpaikka suuralueen mukaan; vertailukohta Helsinki—Uusimaa

« Asumismuoto (omistus- vai vuokra-asunto);

» Onko ty6ttomana ollessaan saanut ansiosidonnaista tyottomyyspéiviarahaa
+ Pienituloisuus (kaytettavissa olevat tulot < 60 % mediaanitulosta)

« Materiaalista huono-osaisuutta (material deprivation) kuvaava indikaattori

Tulokset kertovat, mika vaikutus muuttujilla on todennékéisyyteen siirtya
tyomarkkinatilasta toiseen, kun muiden selittdvien muuttujien arvo siilyy ennallaan
(average marginal effect). Erikseen on estimoitu mallit selittimé&an todennikoisyytta
siirtya tyollisyydesta tyottomyyteen ja tyottomyydesta tyollisyyteen.

Todennakdisyytta siirtya tyottomasta tyolliseksi selittavit parhaiten henkilon ika ja
koulutusaste (taulukko 1). Tyottémaiksi jadneen yli 55-vuotiaan todennékaisyys siirtya
tyolliseksi on 15 % alhaisempi kuin parhaassa ty6idssa olevan. Toisaalta koulutus,
varsinkin korkea-asteen koulutus, parantaa ty6ttoman tyollistymisnakymia. Korkea-
asteen suorittaneen tydllistymistodennakoisyys on 16 % suurempi kuin pelkén

perusasteen suorittaneella.

Sukupuolten viliset erot ovat vahiiset, mutta naisten tyollistymistodennikoisyys on
kuitenkin keskimairin prosentin verran miehid alhaisempi.

Taulukko 1

3. Keskiasteen tutkinnot viittaavat peruskoulun jilkeisiin, 1—3 vuotisiin tutkintoihin, joita ovat esim.
ylioppilastutkinnot, 1—3 vuotiset ammatilliset tutkinnot sekd ammatilliset perustutkinnot.

4. Korkea-asteen tutkinnot pitavit sisilldén Tilastokeskuksen koulutusasteluokituksen mukaiset alemman ja
ylemmaén korkeakoulututkinnon (ml. ammattikorkeakoulututkinnot) seki ns. alimman korkea-asteen tutkinnot,

joita ovat esim. teknikon, merkonomin ja sairaanhoitajan tutkinnot.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta



Todennakoisyydet siirtymiin tydllisyyden ja tyottomyyden valilla

Tyottomasta tyolliseksi Tyollisesta tyottomaksi
16—35-vuotiaat 0,02 0,07+
55+ -vuotiaat -0,15%* 0
Nainen -0,01*** 0,03
Keskiasteen koulutus 0,10*** -0,01**
Korkea-asteen koulutus 0,16™** -0,02%**
Naimisissa -0,01 -0,01"**
Alle kolmevuotiaita lapsia 0,05 0,01
Alle seitseméanvuotiaita lapsia 0,04 0,01*
Toissa julkisella sektorilla -0,01 0
Etela-Suomi 0 0
Lansi-Suomi 0,02 0
Pohjois- ja Ita-Suomi 0,02 0,01**
Ahvenanmaa 0,32 -0,02%**
Asuu vuokralla -0,04 0,00
Saa asumistukea -0,04 0,02**

*=Tulos on 10 % tilastollisesti merkitseva

**=Tulos on 5 % tilastollisesti merkitseva

** =Tulos on 1% tilastollisesti merkitseva
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Todennakoisyydet siirtymiin tydllisyyden ja tyottomyyden valilla

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Aikaisemmassa tutkimuksessa tyonteon kannustinloukkujen on osoitettu selittavin

tyottomien todennikoisyytti tydllistyd uudelleen'™. Havaitut kannustinloukut ovat
yhteydessa varsinkin asumistukeen. My0s téssa esitetyt tulokset antavat varovaista tukea
oletukselle asumistuen ja ty6llisyyden vilisesta yhteydesta, silla edellisena vuonna

asumistukea saaneiden todennikéisyys tyollistyd on keskiméarin 12 % muita pienempi®.
Tyottomaksi joutumisen todennikoisyyttd malli selittda tyollistymistodenndkoisyytta
huonommin, silla muuttujien vaikutukset tyottomyysriskiin jaavit yleensi 1—2
prosenttiin. Tulokset vahvistavat silti késitysti ian ja koulutuksen yhteydesta henkilon
tyomarkkina-asemaan. Alle 35-vuotiaiden riski joutua ty6ttoméksi on 7
prosenttiyksikkod suurempi kuin parhaassa tyoidssé olevilla. Koulutus sen sijaan
vahentaa tyottomaksi joutumisen riskid. Korkea-asteen-tutkinnon suorittaneen
tyottomyysriski on noin 2 % pienempi kuin pelkan peruskoulun suorittaneella, ja
keskiasteen koulutus pienentéa riskia tyottomyydesta prosenttiyksikon verran.

Muista taustamuuttujista ty6ttomaksi jaamisen todennakoisyytta selittavat mm.
perhesuhteet. Naimisissa olevilla tyottomyyden todennikoisyys on prosenttiyksikon
muita pienempi. Toisaalta lasten (varsinkin alle kolmevuotiaiden) vanhemmilla se on
saman verran suurempi.

Pohjois- ja Itd-Suomen keskimairin muuta maata heikompi ty6llisyystilanne nikyy
tuloksissa, silld télla suuralueella asuvilla ty6ttomyysriski on prosenttiyksikon suurempi
kuin pddkaupunkiseudulla asuvilla.

Tulokset tukevat edelleen oletuksia tyonteon kannustimien ja tyottomyyden vélisesta
yhteydesti. Asumistukea saaneiden ty6ttomyysriski on 4 prosenttiyksikkoa muita
suurempi.

Taulukko 2

5. Valtiovarainministerién johdolla tehty selvitys kannustinloukuista ja alueellisesta liikkkuvuudesta Suomessa
(valtiovarainministerid, 2017) nostaa esiin erityisesti lapsiperheiden sekid matalamman koulutustason henkiléiden
heikot tyénteon kannustimet. Myds ansiosidonnaisella ty6ttomyysturvalla olevien tydllistymisveroasteet, joilla
kannusteita arvioidaan, ovat muita korkeampia.

6. Kannustinloukkutydryhmén mukaan tyon vastaanottamisesta saatu hy6ty on vihéisin vuokralla asuvissa

lapsiperheissi ja erityisesti yksinhuoltajilla.
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Todennakoisyydet siirtymista tydvoimaan ja tydvoimasta pois

Tyévoiman ulkopuolelta Tyovoimasta tydvoiman
tyovoimaan ulkopuolelle
16—35-vuotiaat -0,10%** 0,07**
55+ -vuotiaat -0,15%** 0,01
Nainen -0,08** 0,04**
Keskiasteen koulutus 0,03 -0,01**
Korkea-asteen koulutus 0,09** -0,02%*
Naimisissa 0,0228 0,005
Alle kolmevuotiaita
) -0,03 0,02***
lapsia
Alle seitseméanvuotiaita
) -0,01 0
lapsia
Toissa julkisella
0,04* 0,00*
sektorilla
Eteld-Suomi 0,04* 0,003
Lansi-Suomi 0,02** 0,002
Pohjois- ja Ita-Suomi 0,03** 0,01
Ahvenanmaa 0,153 0
Asuu vuokralla -0,039454 0,0039238
Saa asumistukea -0,0400074 0,0142923**

* = Tulos on 10 % tilastollisesti merkitseva

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta



Todennakoisyydet siirtymista tydvoimaan ja tydvoimasta pois

**=Tulos on 5 % tilastollisesti merkitseva

** =Tulos on 1% tilastollisesti merkitseva

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Erikseen tarkasteltiin virtoja tydvoimaan kuulumisen ja sen ulkopuolella olemisen valilla
(taulukko 2). Ty6voimaan kuuluviksi laskettiin téll6in kunkin vuoden joulukuussa
tyollisend, tyottomana tai yrittdjana olleet. Tyovoiman ulkopuolisiin kuuluvat opiskelijat,
varusmiehet, tyokyvyttomyyseldkeldiset ja omaa kotia tai omaisia hoitavat. Eldkelaiset
jatettiin kuitenkin tarkastelun ulkopuolelle, koska eldkeldisista vain hyvin pieni osa palaa
takaisin tyomarkkinoille.

1ka ja koulutus selittavit tyottomyyden ja tyollisyyden lisdksi myo0s siirtymid tydvoimaan
ja sieltd pois. Parhaassa tyGidssi olevat ovat juurtuneet tyomarkkinoille selvasti muita
ikdryhmia paremmin. Seki nuorilla etta vanhoilla ikaluokilla todennédkoisyys siirtya
tyovoiman ulkopuolelle on suurempi kuin parhaassa ty6idssa olevilla. Vastaavasti
todennikoisyys siirtyi takaisin ty6voimaan on verrokkiryhmaa pienempi.

Korkea-asteen tutkinnon suorittaneiden todennikoisyys siirtya tyomarkkinoille on noin
9 prosenttiyksikkod pelkan peruskoulututkinnon suorittaneita suurempi. Tulos kuitenkin
luultavasti yliarvioi koulutuksen yleista vaikutusta tyomarkkinoille siirtymiseen, silla
aineistossa on mukana edelliseni vuonna valmistuneita opiskelijoita, jotka siirtyvit
tydeldamadn. Koulutuksen hankkiminen myos jonkin verran pienentida todennakoisyytta
joutua tyottomaéksi. Koulutuksen vaikutukset tihdn suuntaan ovat kuitenkin
vahdisempia.

Naisten todennékaisyys joutua tyévoiman ulkopuolelle on noin 4 prosenttiyksikkoa
suurempi kuin miesten ja vastaavasti todenndkoisyys palata tyévoimaan takaisin periti 8
% pienempi kuin miesten. Tulos saattaa heijastella kaiken ikdisten naisten miehia
suurempaa halukkuutta ja suurempia mahdollisuuksia siirtya tybelamésta kotitaloustyon
piiriin, esimerkiksi lapsia hoitamaan. Alle kouluikiisten lasten vanhemmuuden vaikutus
tyomarkkina-asemaan on toisaalta otettu huomioon erillisten taustamuuttujien avulla.
Naistd muuttujista alle kolmevuotiaiden lasten vanhemmuus lisddkin hieman riskia
siirtyd tydmarkkinoiden ulkopuolelle.

Ikdluokat ja tyovoiman tarjonta

Koulutustasossa ja ikdrakenteessa tapahtuvat pitkdaikaiset muutokset ovat keskeisia
koko ty6voiman tarjonnan tulevan kehityksen kannalta. Nuorten koulutustaso oli
kasvussa aina 1970-luvun lopulle saakka, mika nosti koko ty6ikédisen videston
keskimaaraistd koulutustasoa. Keskiméaaraisen koulutustason arvioidaan kuitenkin

lahitulevaisuudessa kiintyvin jo laskuun', miké puolestaan uhkaa vihentii tyévoiman
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tarjontaa pitkalla aikavalilla. Toisaalta epdedullisen ikdarakenteen merkitysta tyovoiman

miirian'® on kompensoinut ikddntyneiden tyévoiman tarjonnan kasvu. Ty6voiman
tulevan kehityksen kannalta onkin suuri merkitys silld, voiko ikdantyneiden
osallistumisaste edelleen nousta. Erityinen kysymys on myos suhdannetilanteen
merkitys eri-ikdisten tyovoiman tarjonnan kehitykseen. Kysymys on esimerkiksi siita,
voisiko nuorten miesten ja synnytysikaisten naisten osallistumisaste nousta, jos

suhdannetilanne kohenee.

Naitd kysymyksia selvitellaan seuraavassa kohorttianalyysin eli eri vuosina syntyneiden
tyomarkkina-aseman tarkastelun avulla. Analyysi tehtiin erikseen naisille ja miehille.
Syntymavuosi- eli kohorttimalli on paivitetty versio mallista, joka estimoitiin
ensimmadisen kerran vuonna 2013[9].

Mabhdollisia selittdjia kohorttien eriasteiselle osallistumiselle ovat muun muassa erot
elinajan elintasossa, terveydentilassa, koulutusmahdollisuuksissa seki talouden
rakenne- ja suhdannetekijoissa. Enemmaén koulutusta saaneet, paremmasta
terveydenhoidosta nauttineet nuoremmat ikaluokat ovat Suomessa tyypillisesti
osallistuneet tydomarkkinoille aktiivisemmin kuin vanhemmat. Tahdn suuntaan on
vaikuttanut myo6s tyotehtdvien keveneminen, kun raskaiden ruumiillisten tiden maara

on tasaisesti vihentynyt.

Kuvioon 5 on kuvattu esimerkinomaisesti kohortit, joista vanhin on vuonna 1944
syntynyt ikdluokka ja nuorin 1994 syntyneet. Kun aineistoa on vuosilta 1989—2016, on
vuonna 1944 syntynyt kohortti tydelamassa talla jaksolla 45-vuotiaasta ldhtien.
Vastaavasti vuonna 1994 syntyneille on tietoja vain ikavalilla 15—22 vuotta. Yksittaisten
syntyméakohorttien osallistumisasteiden kehitykset osoittavat, miten eri tavoin eri
vuosina syntyneet ovat saman ikaisina osallistuneet tydeliméaéan. Havaitaan esimerkiksi
se, ettd vuonna 1974 syntyneet naiset, jotka olivat keskimaarain vihan yli 20-vuotiaita
1990-luvun laman aikaan, olivat selvisti vihemman tyomarkkinoilla kuin esimerkiksi
vuonna 1984 syntyneet. Ikdjakauman toisessa padssa nahdaan, kuinka erilainen asema
on vuonna 1954 ja 1944 syntyneilld ty6elamén loppupuolella.

7. Koulutuksen tasosta ks. Aleksi Kalenius (2014) Suomalaisten koulutusrakenteen kehitys 1970-2030, opetus- ja
kulttuuriministerié 2014.

8. Kinnunen, H. ja Orjasniemi, S. (2013) Ty6voiman tarjonta — tilastoluvut ja viestorakenteen muutos. Lehti:
Kansantaloudellinen aikakauskirja 2013 : 2 s. 226—233.

9. Ty6voiman tarjonta ja kohortit (2013) Suhdanteiden vaikutus tyémarkkinoille kiinnittymiseen, Euro & talous.

Talouden nidkymait, sivut 61-69, Suomen Pankki 2013.
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Kuvio 5a.

Kuvio 5b.

Syntymavuosien perusteella kootun aineiston avulla tarkasteltiin, miten eri-ikdisten
osallistuminen tyomarkkinoille muuttuu eri suhdannetilanteissa. Sitd ennen
kohorttikohtaisesta vaihtelusta on kontrolloitu seka ian ettd syntyméavuoden vaikutus.
Lisdksi vuosidummien avulla otettiin huomioon 1990-luvun alun lamavuodet seké oikeus
paésta tyottomyyseldkeputkeen ja tyottomyyseldkkeelle. Suhdannetilannetta
tyomarkkinoilla kuvattiin vakanssiasteella eli avointen tydpaikkojen osuudella
tyOvoimasta.

Kuten aiemmissakin estimoinneissa, suhdannejoustot noudattavat selva iképrofiilia
(kuvio 6). Suhdannetilanteen paraneminen edistda eniten miesten ja alle 30-vuotiaiden
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tyomarkkinoille osallistumista. Kohorttimalli ei anna viitteita siit3, etta
30—40-vuotiaiden naisten alhainen osallistumisaste selittyisi ensisijaisesti
suhdannetilanteella. Siini idssd tyomarkkinoiden suhdannetilanne ei nayttaisi
vaikuttavan tyomarkkinoille osallistumiseen erityisen voimakkaasti.

Kuvio 6.

Kohorttikohtaisten vakioiden perusteella voidaan myos arvioida, onko niakopiirissa
sellaisia ikdluokkaan sidottuja tekijoita, jotka tukevat osallistumisasteiden kasvun
jatkumista ikdjakauman vanhemmassa paassa. Téllaisia tekijoitd on varsinkin yleinen
koulutustason kehitys vieston ikdrakenteen muuttuessa.

Miesten tyovoiman tarjontaan syntyméavuodella niyttaisi olevan vield 2020-luvulla
positiivinen vaikutus ikdjakauman vanhemmassa paassa (kuvio 7). Kun tyoelaméasta
lahivuosina poistuu 1950-luvulla syntyneiti, ne korvautuvat ikialuokalla, jonka
osallistumisaste on korkeampi. Tulos on luonteva, kun tiedetdan, ettd koulutustaso
edelleen nousee. Ikddntyneiden naisten tilanne on jonkin verran erilainen.
Kohorttivaikutus ei nédyttéisi tuovan positiivista lisdd tyovoiman tarjontaan enia
pidemmalla aikavalilla ikdjakauman vanhemmassa paassa. 1960-luvulla syntyneiden
kohorttivakio on jokseenkin samankokoinen kuin 1950-luvulla syntyneilla.
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Kuvio 7.

Kaikkein huolestuttavinta ty6voiman tarjonnan kannalta on nuorten ja erityisesti
nuorten miesten heikkenevia kohorttivaikutus. Ns. kohorttivakio on 1980-luvulla
syntyneilla miehilld selvisti pienempi kuin 1970-luvulla syntyneilla. Nuorilla naisilla on
havaittavissa sama ilmio, mutta ei l1aheskdan samassa maarin kuin nuorilla miehilla.
1960-luvun jilkeen syntyneiden osallistumisasteen alenemiseen nuorella iélla lienee
osaltaan vaikuttanut opiskeluaikojen piteneminen. Tama ei kuitenkaan selittane
1970-luvun jilkeen syntyneiden miesten alentuneita osallistumisasteita. On syyta
huomata, ettéd kaikkein nuorimmista ikédluokissa jda havaintojen maéra suhteellisen
vahéiseksi. Estimaatteihin sisaltyy siis paljon epavarmuutta.

Tyollisyytta tukevat toimenpiteet tarkeita

Kun véesto ikdantyy, olisi tyoikiisistd saatava suurempi osa tyomarkkinoille.
Talouspolitiikan toimet olisi edelleen kohdennettava viestoryhmiin, joilla on
luonnollinen vaihtoehto tyomarkkinoille osallistumiseen. Politiikkatoimia
suunniteltaessa on toisaalta pystyttiva erottamaan, miltd osin havaittu ty6llisyyskehitys
johtuu rakennetekijoista ja missd méarin se on suhdanneluonteista.

Tkddntyneiden tyourien piteneminen jatkuu vdistimatta pelkastaan eldkeuudistuksenkin
takia. On silti vaikeaa arvioida, lisdéntyyko ikdantyneiden osallistuminen
tyomarkkinoilla vield enemman kuin on arvioitu elakeuudistuksen vaikutusten
perusteella. On hyvin mahdollista, ettd terveydentilan kohentuessa ja sen myo6té elinidn
noustessa tyourat voivat jatkua elikeuudistuksessa arvioitua pidemmaksi. Esitetty
analyysi vahvistaa tyollisyystilastoista saatavaa kuvaa, jonka mukaan kohorttitekijoista
varsinkin korkea koulutustaso selittdd tyomarkkinoille osallistumista. Tyoikaisten
keskimaaridinen koulutustaso tuleekin vield nousemaan parin seuraavan vuosikymmenen
aikana, kun tyomarkkinoilta poistuu heikoimmin koulutettuja vanhoja ikaluokkia.
Vieston keskimaardinen koulutustaso alkaa kuitenkin ennen pitkaa laskea, silla
1970-luvun puolivilissa syntyneet on edelleen historian parhaiten koulutettu ikdluokka.
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Nuorten osalta on ilmeist, ettd suhdannetilanteen koheneminen houkuttelee nykyista
suuremman osuuden ikédluokasta tyomarkkinoille. On silti suuri riski, ettd yha suurempi
osuus nuorista ja nuorista aikuisista jaa pidemmaéksi aikaa tyomarkkinoiden
ulkopuolelle, joten tyollisyyden parantamiseksi tarvitaan edelleen myos talouspolitiikan

toimia.

Synnytysikaisten naisten asemaa tyomarkkinoilla tukisivat luonnollisesti toimet, joilla
perhevapaat saataisiin jaettua aiempaa tasaisemmin perheen kesken. Nuorimmissa
ikdluokissa pelkin perusasteen koulutuksen saaneiden osuus on alkanut kasvaa, mika on
omiaan vihentimé&in tyovoiman tarjontaa. Erityisen ongelmallinen on nuorten miesten
tilanne. Heidan osuus on myos korkeakoulutuksessa pienempi kuin naisten. Tilanteen
heikkeneminen nikyy jo nyt esimerkiksi nuorten miesten pienituloisuuden nopeana
lisdantymisena. Kun vield tiedetéén, ettd heikosti koulutetun ty6voiman kysyntd on
hiipumassa digitalisaation edetess3, tulee koulutuspolitiikalla olemaan Suomessa
keskeinen merkitys. Paitsi tyovoiman tarjontaan ja siten talouden pitkin aikavilin

kasvunikymiin, silld vaikutetaan my®s tuloeroihin ja kéyhyysriskiin"’.

Avainsanat

kohorttianalyysi, koulutus, taantuma, ty6llisyys, tyovoiman tarjonta

Kirjoittajat

Helvi Kinnunen Petri Maki-Frénti
Vanhempi neuvonantaja Vanhempi ekonomisti
etunimi.sukunimi(at)bof fi etunimi.sukunimi(at)bof fi

10. Koulutuksen ja tulokehityksen vilisestd yhteydestd ks. Korkea-asteen tutkinto kannattaa Suomessa téssa Euro

ja talous -julkaisussa.
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ENNUSTETAULUKOT

Ennuste vuosille 2017-2020

Suomen talouden ennuste vuosille 2017—-2020 joulukuussa 2017.

Tdssa esitetyt luvut voivat poiketa hieman Euroopan keskuspankin
28.12.2017 julkaisemista luvuista, koska Suomen Pankin luvut
sisaltavdt 30.11.2017 jdlkeen pdivitettyd tietoa kansantalouden

kehityksestd.

Joulukuu 2017

1. HUOLTOTASE, MAARAT

Viitevuoden 2010 hinnoin, prosenttimuutos edellisesta vuodesta

2016 2017° 2018°  2019¢  2020°

Bruttokansantuote markkinahintaan 1,9 31 25 1,6 1,4
Tavaroiden ja palveluiden tuonti 4.4 2,2 34 2,9 2,7
Tavaroiden ja palveluiden vienti 1,3 8,4 3,8 3,5 3,0
Yksityinen kulutus 1,8 1,9 1,8 1,3 1,2
Julkinen kulutus 1,2 0,5 0,7 01 0,4
Yksityiset kiinteat investoinnit 79 1,2 5,8 3,2 2,5
Julkiset kiintedt investoinnit 3,9 =11 3,3 -0,5 1,2

Lahde: Suomen Pankki.
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2. KYSYNTAERIEN VAIKUTUS KASVUUN'

2016 2017 2018° 2019 2020°

BKT, maaran prosenttimuutos 1,9 3] 2,5 1,6 1,4
Nettovienti -1,2 2,2 0,2 0,2 0,1
Kotimainen kysynté pl. varastojen muutos 2,8 31 2,4 1,3 1,3
Siita: Kulutus 1,3 1,2 11 0,7 0,7

Investoinnit 1,5 1,9 1,2 0,6 0,6
Varastojen muutos ja tilastollinen ero 0,4 -2,2 0,0 0,0 0,0

! Suomen Pankin laskelmat. Vuosittaiset kasvuluvut edellisen vuoden arvopainoin.

Lahde: Suomen Pankki.
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3. HUOLTOTASE, HINNAT

Indeksi 2010 = 100 ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta

2016  2017° 2018° 2019°  2020°

Bruttokansantuote markkinahintaan 13,4 14,9 116,9 118,5 120,8
0,9 1,3 1,8 1,4 1,9

Tavaroiden ja palveluiden tuonti 97,6 101,3 103,6 105,9 107,8
-2,8 3,8 2,2 2,2 1,8

Tavaroiden ja palveluiden vienti 101,2 104,2 1071 109,0 ma
-1,9 3,0 2,8 1,8 1,9

Yksityinen kulutus m.,5 12,4 13,8 15,5 17,3
0,9 0,8 1,2 1,5 1,5

Julkinen kulutus 13,3 11,5 13,1 14,7 177
0,0 -16 1,5 1,4 2,6

Yksityiset kiinteat investoinnit m 13,4 15,8 17,9 120,4
1,5 2,0 2] 1,8 2,2

Julkiset kiinteat investoinnit m.,5 13,5 116,0 18,5 1211
11 1,8 2,2 2,2 21

Vaihtosuhde, tavarat ja palvelut 103,7 102,9 103,4 103,0 103,0
1,0 -0,8 0,5 -0,5 0,1

Lahde: Suomen Pankki.
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4. HUOLTOTASE KAYVIN HINNOIN

Milj. euroa ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta

2016 2017° 2018° 2019°  2020°
Bruttokansantuote

arkkinahintaan 215615 225200 235104 242162 250380
2,9 4.4 4.4 3,0 3,4
Tavaroiden ja palveluiden tuonti 78 616 83 412 88165 92 788 97 059
1,5 6,1 57 5,2 4,6
Kokonaistarjonta 294231 308612 323269 334950 347439
25 4,9 47 36 37
Tavaroiden ja palveluiden vienti 75 967 84 847 90 473 95 293 99 995
-0,6 1,7 6,6 5,3 4,9
Kulutus 170771 173 468 178 307 182 671 187 819
23 1,6 2,8 2,4 2,8
Yksityinen kulutus 119056 122327 126050 129625 133192
2,8 27 3,0 2,8 2,8
Julkinen kulutus 51715 51141 52 257 53 046 54 626
1,2 -1 2,2 1,5 3,0
Kiintedt investoinnit 46 423 51577 55 519 58 007 60 633
8,7 "1 76 4,5 4,5
Yksityiset kiinteat investoinnit 37 860 42 955 46 423 48 753 51070
9,5 13,5 8] 5,0 4,8
Julkiset kiinteat investoinnit 8 563 8623 9096 9254 9563
5] 07 5,5 17 33

Varastojen muutos ja
flastovithe 1070 -1280 -1031 -1021 -1008
% edellisen vuoden 00 08 o1 00 00

kokonaiskysynnasta
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4. HUOLTOTASE KAYVIN HINNOIN

Kokonaiskysynt& 308612 323269 334950 347439
4,9 47 36 37
Kotimainen kokonaiskysynta 223765 232796 239657 247443
25 4,0 2,9 3.2
Léhde: Suomen Pankki.
5. HUOLTOTASE, % BKT:sta
Kéayvin hinnoin
2016 2017 2018° 2019°  2020°
Bruttokansantuote markkinahintaan 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Tavaroiden ja palveluiden tuonti 36,5 370 37,5 38,3 38,8
Tavaroiden ja palveluiden vienti 35,2 377 38,5 39,4 39,9
Kulutus 79,2 77,0 75,8 75,4 75,0
Yksityinen kulutus 55,2 54,3 53,6 53,5 53,2
Julkinen kulutus 24,0 227 22,2 21,9 21,8
Kiintedt investoinnit 21,5 229 236 24,0 24,2
Yksityiset kiinteat investoinnit 17,6 191 19,7 20,1 20,4
Julkiset kiintedt investoinnit 4,0 3,8 39 3,8 3,8
Varastojen muutos ja tilastovirhe 0,5 -0,6 -0,4 -0,4 -0,4
Kokonaiskysynt& 136,5 137,0 1375 138,3 138,8
Kotimainen kokonaiskysynta 101,2 99,4 99,0 99,0 98,8

Lahde: Suomen Pankki.
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6. KESKEISET HINNAT

Indeksi 2010 = 100 ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta

2016 20175 2018° 2019° 2020°

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi,
2005 = 100 100,4 101,2 102,3 103,8 105,3
0,4 0,8 11 1,4 1,5
Kuluttajahintaindeksi, 2005 =100 100,4 1011 1021 1035 1050
0,4 0,7 1,0 1,3 1,5
Yksityisen kulutuksen hinta M,5 12,4 13,8 15,5 17,3
0,9 0,8 1,2 1,5 1,5
Yksityisten investointien hinta ma 13,4 115,8 17,9 120,4
15 2,0 21 1,8 2,2
Tavaroiden ja palvelujen viennin hinta 101,2 1042 1071 109,0 m
-1,9 3,0 2,8 1,8 1,9
Tavaroiden ja palvelujen tuonnin hinta 97,6 101,3 103,6  105,9 107,8
-2,8 3,8 2,2 2,2 1,8

Arvonlisdyksen hinnat

BKT tuottajahintaan 133 138 155 171 119,0
1,0 0,4 1,5 1,4 1,6
Yksityinen sektori 12,8 13,7 15,4 17,0 18,7
1,3 0,8 1,5 1,4 1,4
Julkinen sektori 15,3 13,9 15,6 17,2 120,3
-0,3 -1,2 1,5 1,4 2,6

Lahde: Suomen Pankki.
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7. ANSIOTASO JA TUOTTAVUUS

Prosenttimuutos edellisestd vuodesta

2016 2017 2018° 2019° 2020°
Koko talous
Ansiotaso 0,9 0,2 23 23 2,4
Palkansaajakorvaukset palkansaajaa kohti 1,0 -0,6 1,3 2,0 2,8
Yksikkotyokustannukset -0,5 -2,8 -0,4 1,0 1,7
Tuottavuus tydllista kohti 1,5 2,3 1,8 11 11
Lahde: Suomen Pankki.
8. TYOVOIMATASE
1 000 henkea ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta
2016 2017° 2018° 2019° 2020°
Ty6voimatiedustelun mukaan, 15 —
74—vuotiaat
Tyolliset 2447 2466 2485 2498 2507
0,4 0,8 0,8 0,5 0,4
Tyottomat 236 232 220 214 206
-6,4 -1,8 -4,8 -3,0 -3,5
Tybvoima 2683 2698 2705 2712 2713
-0,2 0,5 0,3 0,3 0,0
Tyoikdinen vaesto, 15 — 64—vuotiaat 3463 3452 3445 3438 3432
-0,4 -0,3 -0,2 -0,2 -0,2
Tyévoimaosuus, % 65,3 65,5 65,5 65,5 65,6
Tyottomyysaste, % 8,8 8,6 8,2 79 76
Tyollisyysaste, 15 — 64—vuotiaat, % 68,7 69,3 69,9 70,4 70,7

Lahde: Suomen Pankki.
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9. JULKISYHTEISOJEN TULOT, MENOT, RAHOITUSASEMA JA

VELKA

2016 2017 2018° 2019° 2020°
% BKT:sta
Julkisyhteisdjen tulot 54,0 52,3 50,9 50,7 50,8
Julkisyhteisdjen menot 55,8 53,4 52,3 51,7 51,5
Julkisyhteisdjen perusmenot 54,7 52,5 51,5 50,9 50,7
Julkisyhteisojen korkomenot 11 0,9 0,9 0,8 0,8
Julkisyhteisdjen nettoluotonanto -1,8 =1 -1,4 -1,0 -0,7
Valtion nettoluotonanto -27 -2/ -2,0 -1,3 -0,8
Kuntien nettoluotonanto -0,4 -0,2 -0,5 -0,6 -0,6
Sosiaaliturvarahastojen nettoluotonanto 1,3 1,2 11 0,9 0,7
Julkisyhteisdjen perusrahoitusasema -0,7 -0,2 -0,6 -0,2 0/
Julkisyhteisdjen velka (EDP) 63,1 61,8 61,3 61,4 60,8
Valtion velka 475 46,9 46,9 46,8 46,1
Kokonaisveroaste 441 429 47 41,6 4,7
Kayvin hinnoin, mrd. euroa
Julkisyhteisojen nettoluotonanto -3,8 -2,6 -3,4 -2,5 -1,8
Valtion nettoluotonanto -5,8 4.8 4.8 -3,2 -2
Kuntien nettoluotonanto -0,9 -0,5 =11 -1,4 -1,5
Sosiaaliturvarahastojen nettoluotonanto 2,9 27 2,5 2,2 1,8
Julkisyhteisdjen velka (EDP) 136,0 139,2 144,2 148,7 152,3

Lahde: Suomen Pankki.
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10. MAKSUTASE

Mrd. euroa

2016 2017 2018° 2019° 2020°
Tavaroiden ja palveluiden vienti 76,0 84,8 90,5 95,3 100,0
Tavaroiden ja palveluiden tuonti 78,6 83,4 88,2 92,8 971
Tavaroiden ja palveluiden tase

-2,6 1,4 2,3 25 2,9
(kansantalouden tilinpidon mukaan)
% BKT:sta -1,2 0,6 1,0 1,0 1,2
Tuotannontekijakorvaukset, netto (+

2,2 1,2 0,4 0,4 0,5

tilastollinen ero)
Tulonsiirrot, netto -2,5 -2,6 -2,8 -2,8 -3,0
Vaihtotase, netto -3,0 -0,3 0,0 01 0,4
Nettoluotonanto, % BKT:sta
Yksityinen sektori 0,4 11 1,4 11 0,9
Julkinen sektori -1,8 -1, -1,4 -1,0 -0,7
Vaihtotase, % BKT:sta -1,4 0,0 0,0 0,0 0,2

Lahde: Suomen Pankki.
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11. KOROT

Prosenttia

2016 2017 2018° 2019° 2020°
3 kk:n euribor’ -03 -03 -03 -0/1 01
Uusien nostettujen lainojen keskikorko? 1.9 1.8 19 2,0 22
Lainakannan keskikorko? 1,5 14 14 15 17
Talletuskannan keskikorko> 0,2 01 01 0,2 04
10 vuoden obligaatiokorko' 04 0,5 0,7 0,9 11

! Markkinaodotuksiin perustuva tekninen ennusteoletus.

2 Suomen luottolaitosten lainat kotitalouksille ja yrityksille (pl. tili- ja korttiluotot ja
takaisinostosopimukset).

3 Suomen luottolaitosten talletukset kotitalouksilta ja yrityksilta.

Lahde: Suomen Pankki.
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12. SUOMEN KANSAINVALINEN TALOUDELLINEN YMPARISTO

Eurojarjestelman asiantuntijoiden ennuste

2016 2017° 2018° 2019¢ 2020°
Bruttokansantuote, maaran prosenttimuutos edellisesta vuodesta
Koko maailma 3,0 3,6 3,6 3,6 35
Yhdysvallat 1,5 23 2,5 2,2 1,9
Euroalue 1,8 24 2,3 1,9 1,7
Japani 1,0 1,5 1,0 0,7 0,1
Tuonti, maaran prosenttimuutos edellisestad vuodesta
Koko maailma 2,0 55 4,5 4,2 3,8
Yhdysvallat 1,3 35 4,8 5.2 4,3
Euroalue 47 5,1 52 44 3,9
Japani -2,3 2,6 3,0 3,7 2,0
Indeksi 2010 = 100 ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta
Suomen vientimaiden tuonti 120,9 127) 132,4 1377 142,7
2,3 5,1 4,2 4,0 36
Suomen kilpailijamaiden vientihinta (pl. dljy),
kansallisina valuuttoina 1059 105 1133 16.0 1186
=21 4,3 2,8 2,2 2,2
Suonien kilpailijamaiden vientihinta (pl. 6ljy), 1003 1064 1093 ms 142
euroina
-477 6,1 2,7 2,2 2,2
Teollisuuden raaka-ainehinnat pl. energia,
dollareina 973 18,3 1208 124,3 129,8
-2,8 21,6 2,1 2,9 4,4
Oljyn hinta, dollaria/barreli’ 44,0 54,3 61,6 58,9 57,3
-15,9 233 13,4 -4.3 2,7
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12. SUOMEN KANSAINVALINEN TALOUDELLINEN YMPARISTO

Suomen nimellinen kilpailukykyindikaattori1’

5 1041 102,3 102,3 1023 102,3
27 =17 0,0 0,0 0,0
Euron arvo Yhdysvaltain dollareina’ m 113 117 117 117
-0,2 1,9 4,1 0,0 0,0
" Markkinaodotuksiin perustuva tekninen ennusteoletus.
2 Suppea, euroalueen mailla taydennetty, tammi—maaliskuu 1999 = 100.
Ldhde: Suomen Pankki.
13. Vertailu: nykyinen ja kesakuun 2017 ennuste
2017 2018° 2019° 2020°
BKT, prosenttimuutos 31 2,5 1,6 1,4
kesdkuu 2017 2] 17 14
Inflaatio (yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi), % 0,8 11 1,4 1,5
kesékuu 2017 0,8 1,0 1,3
Vaihtotase, % BKT:sta 0,0 0,0 0,0 0,2
kesakuu 2017 -1,2 -0,9 -0,8
Julkisyhteisdjen nettoluotonanto, % BKT:sta =1/ -1,4 -1,0 -0,7
kesakuu 2017 -2,4 -2,2 -2,0
Julkisyhteisdjen velka (EDP), % BKT:sta 61,8 61,3 61,4 60,8
kesakuu 2017 65,1 66,1 66,8
Ty6ttomyysaste 8,6 8,2 7.9 7,6
kesakuu 2017 8,6 8,2 81

Lahde: Suomen Pankki.
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Avainsanat

ennuste, taloustilanne, tunnusluvut
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