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PAAKIRJOITUS

Taloutta vahvistavia toimenpiteita
tarvitaan yha

Talouskasvu on Suomessa nopeutunut monen heikon vuoden jilkeen, ja kasvun
ennustetaan jatkuvan. Talous on silti edelleen haavoittuvassa tilassa. Teollisuuden pohja
on kaventunut, ty6ttOmien maara suuri ja julkinen talous alijaamainen. Kasvun
nopeutuminen lieventda nyt talouden ongelmia mutta ei ratkaise niitd. Talouskehitysta

korjaavien toimenpiteiden jatkaminen on tarkeaa.

Suomen talouden nikymit ovat muuttuneet aiempaa valoisammiksi. Talouskasvu on
vahvistunut usean heikon vuoden jilkeen, ja kasvun ennustetaan jatkuvan.

Talouskehitys on muuttunut aiempaa tasapainoisemmaksi. Pitkdan hyvin vaimeasti
kehittyneet vienti seké kone- ja laiteinvestoinnit ovat piristyneet vuoden 2016 lopulta
lahtien. Samalla kulutus ja rakennusinvestoinnit ovat jatkaneet kasvuaan.

Viennin ennustetaan lisdantyvan edelleen. Yksi tarkea tekija aiempaa paremman
vientikehityksen taustalla on ulkoisen ympariston koheneminen. Kansainvilinen kauppa
on lisdantynyt, ja Suomen viennin kannalta tarkeat taloudet kasvavat. Osaltaan tihan
vaikuttaa kasvua voimakkaasti tukeva rahapolitiilkka monessa maassa — myos
euroalueeseen lukeutuvassa Suomessa.

Viennin kasvun edellytyksid on nyt kohentamassa my6s Suomen kustannuskilpailukyvyn
kehitys. Useiden vuosien ajan tyokustannukset nousivat Suomessa nopeammin kuin
kehittyneissa kauppakumppanimaissa keskimaarin. Tama kehityssuunta ei kaantynyt
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heti sen jalkeen, kun Suomen vienti ja keskiméaardinen tyon tuottavuus supistuivat
poikkeuksellisen paljon kansainvilisen finanssikriisin alettua. Viime vuosina aiempaa
maltillisemmat palkkaratkaisut ovat pysdyttaneet kustannuskilpailukyvyn
heikkenemisen, ja vuoden 2017 alussa voimaan tulleen kilpailukykysopimuksen
ennustetaan kohentavan viennin ja vientialojen ty6llisyyden edellytyksia.

Vaikka Suomen talouden nikymét ovat aiempaa valoisammat, ei talouden tila viela ole
vahva. Verrattuna vuoteen 2008 vientitulot ovat edelleen pienemmiéit, teollisuuden pohja
on kaventunut ja teollisten tyopaikkojen miira supistunut poikkeuksellisen jyrkasti.
Tyottomia ja pitkaaikaistyottomia on paljon.

Viime vuosien toimet julkisen talouden tasapainottamiseksi ovat onnistuneet
pienentdmaiin julkista alijadmaii, vaikka suurten ikdluokkien tulo eldkeikdin on osaltaan
vaikuttanut toiseen suuntaan. Menot ovat joka tapauksessa edelleen tuntuvasti
suuremmat kuin tulot, eiki tdhén tilanteeseen ennusteta ratkaisevaa muutosta, vaikka
talouskasvu on aiempaa nopeampaa.

Talouskasvun odotetaan viimeaikaisesta kiihtymisestd huolimatta pidemmalla aikavélilla
jaavan tuntuvasti hitaammaksi kuin menneina vuosikymmenina. Tdma johtuu seka
aiempaa heikommasta viestokehityksesta etti tyon tuottavuuden kasvun pitkdaikaisesta
hidastumisesta, joka on koettu kehittyneissa talouksissa laajasti. Nama4 trendit painavat
julkisen talouden tasapainoa.

Vuonna 2015 paitetty eldkeuudistus kohensi julkisen talouden pitkin aikavalin nakymia.
Julkisen talouden pitkdn aikavilin kestévyys on silti edelleen varmistamatta.
Odotettavissa olevat julkiset tulot eivit riitd odotettavissa olevien menojen
rahoittamiseen ilman uusia paatoksia sellaisista toimista, jotka vahvistavat julkisen
talouden ndkymia.

Suomen talous on siten nyt ponnistamassa kasvuun haavoittuvassa tilassa. Monissa
kehittyneissa talouksissa kasvu on jatkunut jo usean vuoden ajan. Jos kansainvilisen
talouden seuraava kididnne heikompaan suuntaan tapahtuu ennen kuin Suomen vienti,
tyollisyys ja julkinen talous ovat oleellisesti nykyista vahvempia, voimme péétya entista
vaikeampaan tilanteeseen. Nakymii varjostaa joka tapauksessa 2020-luvulla
vanhenevan vieston hoitotarpeen kasvu.

Jotta talous saadaan kestavisti vahvistuvalle uralle, tarvitaan lisda toimia, joilla
kohennetaan julkisen talouden tasapainoa lihivuosina. Liséksi tarvitaan julkista taloutta
pitkalla aikavililla parantavia toimia.

Vientitulojen ja vientialojen tyollisyyden kasvattamiseksi tarvitaan
kilpailukykysopimuksen umpeutumisen jalkeenkin kustannuskilpailukyvyn paranemista.
Tama merkitsee ldhivuosina sellaista tyokustannusten nousuvauhtia, joka on
tuottavuuskehitykseen suhteutettuna kehittyneiden kauppakumppanimaiden keskiarvoa
hitaampaa. Sitd tarvitaan yhta lailla seké vientialoilla ettd kotimarkkina-aloilla, joiden
hintakehitys vaikuttaa keskeisesti vientituotannon kustannuksiin.

Useita vuosia kestédneiden suurten vaikeuksien jalkeen ovat Suomen talouden nakymat
aiempaa suotuisammat. Kun talouteen on kohdistunut useita kielteisia hairi6ita, on
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kotimaisten korjaavien toimenpiteiden merkitys ollut suuri. Naita toimenpiteitd on nyt
syyta jatkaa.

Helsingissi 9.6.2017

Erkki Liikanen

Suomen Pankin pidjohtaja

Avainsanat

+ kustannuskilpailukyky
+ Suomen talous

« julkisen talouden alijaama
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SUOMEN TALOUDEN ENNUSTE

Suomi kasvaa ja velkaantuu

Noususuhdanne on Suomessa vahvistunut, ja erityisesti vuoden 2017 alkupuolen kasvu
on tilastojen valossa ollut vahvaa. Viime vuosina talouskasvu on ollut yksinomaan
kotimaisen kysynnan varassa, mutta nyt kasvun pohja on laajenemassa vientiin. Suomen
Pankin ennusteen mukaan bruttokansantuote kasvaa 2,1 % vuonna 2017, 1,7 % vuonna

2018 ja 1,4 % vuonna 2019.

Ennustejakson 2017—-2019 loppua kohden talouskasvu kuitenkin hidastuu. Tama
kuvastaa Suomen talouden heikkoja rakenteellisia tekijoit4, jotka painavat
kasvupotentiaalia. Inflaatio kiihtyy mutta jdi koko ennustejakson ajalla hitaammaksi
kuin muualla euroalueella.

Viennin vahvistumisesta huolimatta talouskasvu on ennustejaksolla padasiassa
yksityisen kulutuksen ja investointien varassa. Yksityisen kulutuksen kasvua tukevat
erityisesti tyollisyystilanteen paraneminen ja ostovoiman koheneminen mutta myos
kotitalouksien velkaantuminen. Suomalaisten kotitalouksien sdastaminen onkin ollut
huomattavan vihaisti jo historiallisen pitkddn. Sadstamisaste jaa poikkeuksellisen
alhaiseksi myos ldhivuosiksi, kun matalat korot ja kuluttajien vahva luottamus
kannustavat kotitalouksia kuluttamaan.

Poikkeuksellisen kevyt rahapolitiikka pitda paitsi kotitalouksien myos yritysten
lainakorot edelleen matalina ja tukee investointeja. Investoinnit kiihdyttavat
ennustejaksolla yha talouskasvua, vaikka niiden kasvuvauhti hieman hidastuu
ennustejakson loppua kohti, kun rakennusalan noususuhdanne kypsyy.
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Kotimaan vienti hyo6tyy vientimarkkinoiden vahvistumisesta ja kasvun rakenteen
muuttumisesta yleisesti Suomen vientii suosivammaksi erityisesti euroalueella. Suomen
vientihinnat kohoavat hitaammin kuin kilpailijamaiden, Ven&jan taloustilanne paranee,
ja myOs nama seikat vaikuttavat vientiin myonteisesti.

Talouskasvusta huolimatta Suomi velkaantuu ulkomaille. Vaihtotaseen alijadamaa on
kertynyt vuosien 2010—2016 aikana jo runsas 14 mrd. euroa, kun seka julkinen talous
ettd kotitaloudet ovat velkaantuneet nopeassa tahdissa. Vaihtotase pysyy ennustejaksolla
alijadmdiisend, silld tuontituotteiden kysynté on vahvaa ja vaihtosuhde heikkenee
kilpailukykysopimuksen pitdessi kotimaisen hintakehityksen maltillisena.

Suhdannetilanteen paraneminen ei riitd kohentamaan julkisen talouden tasapainoa.
Finanssipolitiikka kevenee vuonna 2017 kilpailukykysopimukseen liittyvin verojen ja
sosiaalivakuutusmaksujen pienenemisen myota. Ennusteen my6hempiné vuosina
2018-2019 finanssipolitiikka kiristyy, mutta se ei riita korjaamaan julkisen talouden
rakenteellista alijadmai. Julkinen velka kasvaa ennustevuosina 66,8 prosenttiin
suhteessa BKT:hen.

Inflaatio kiihtyy vuonna 2017 hieman, mutta jaa hitaammaksi kuin euroalueella
ennustejakson loppuun saakka. Vaikka kilpailukykysopimuksen myo6ta maltillinen
tyovoimakustannusten kasvu hillitsee kuluttajahintojen nousupaineita, positiivinen
suhdannetilanne, kokonaiskysynnéan koheneminen ja tuontihintojen nousu kiihdyttavat
inflaatiota hieman.

Tyollisyyden odotetaan edelleen paranevan ennustejaksolla suhdannetilanteen ansiosta,
mutta sen kasvua rajoittavat tyomarkkinoiden kohtaanto-ongelmat ja tyon
tarjontarajoitteet. Videstorakenteen muutos hidastaa seki tyovoiman ettd tyollisten
madran suurenemista ennustevuosina. Talouskasvun paino on myos siirtymésséa
viahemmain tyovoimavaltaisille aloille, kun viennin merkitys talouskasvun moottorina
lisddntyy. Samalla tuottavuuden kasvu ja yritysten kannattavuus kuitenkin paranevat.

Kokonaistuotanto: BKT vihdoin suurempi kuin
vuonna 2008

Suomen Pankin ennusteen mukaan bruttokansantuote kasvaa 2,1 % vuonna 2017. Suomi
on paassyt mukaan muun euroalueen kasvuun, ja talouden elpyminen vahvistuu. Kasvu
on viime vuosina ollut yksinomaan kotimaisen kysynnén varassa, mutta ennustejaksolla
vienti vahvistuu kotimaisen kysynnén rinnalle tukemaan kasvua. Talouskasvu hidastuu
ennustejakson lopulla kohti pitemmén ajan kasvutrendia. Talous kasvaa 1,7 % vuonna
2018 ja 1,4 % vuonna 2019. Vuonna 2019 BKT on suurempi kuin vuonna 2008.

Taulukko 1.
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Ennusteen keskeiset tulemat

Prosenttimuutos edellisesta

vuodesta
2017¢ 2018 2019¢
Bruttokansantuote 2] 17 14
Yksityinen kulutus 1,3 1,3 1,2
Julkinen kulutus -0,2 01 -0,2
Yksityiset kiinteat investoinnit 5,2 3,0 2,8
Julkiset kiintedt investoinnit 24 0,2 -0/
Vienti 3,9 34 29
Tuonti 27 23 21
2017 2018° 2019°
Tydémarkkinat
Tehdyt tydtunnit 1,0 0,9 0,4
Tyolliset 0,5 0,7 0,5
Tyottdmyysaste, % 8,6 8,2 81
Yksikkotyokustannukset -1,8 0,2 0,5
Palkansaajakorvaukset tyontekijaa
Kohti -0,3 11 1,4
Tuottavuus 1,5 1,0 1,0
2017 2018¢ 2019°
Kysynt&erien vaikutus kasvuun
Kotimainen kysynta 1,7 1,3 1,3
Nettovienti 0,4 0,4 0,4
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Ennusteen keskeiset tulemat

Varastojen muutos ja tilastovirhe 0,0 0,0 0,0
Sadstamisaste, kotitaloudet, % -1,2 -1,4 -1,5
Vaihtotase, % BKT:sta -1,2 -0,9 -0,8
Bruttokansantuote, hintaindeksi 0,6 1,2 1,4

Yksityinen kulutus, hintaindeksi 0,8 1,3 15

Yhdenmukaistettu

0,8 1,0 1,3

kuluttajahintaindeksi
Pl. Energia 0,4 0,9 1,2
Energia 59 11 2,5

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Viennin vahvistumisesta huolimatta Suomen talouskasvu on ennustejaksolla padasiassa
yksityisen kulutuksen ja investointien varassa (kuvio 2). Yksityista kulutusta tukevat
tyollisyystilanteen paraneminen, ostovoiman koheneminen, luottamuksen
vahvistuminen ja kotitalouksien velkaantuminen. (Ks. Kotitaloudet saastavat
historiallisen vdhan) Poikkeuksellisen kevyt rahapolitiikka pitaa kotitalouksien ja
yritysten lainakorot edelleen matalina, mika myos ylldpitda kulutusta ja piristaa
investointeja. Investointien nopein kasvuvaihe ajoittuu ennustejakson alkupuolelle,
jolloin uudisrakentaminen jatkuu vahvana.
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Kuvio 1.

Kokonaistuotannon méaara

mm Prosenttimuutos edellisvuotisesta (oikea asteikko)
~\Viitevuoden 2010 hinnoin (vasen asteikko)

220

200

180

160

140

2000 2005 2010 2015
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Kuvio 2.

Talouskasvu muuttuu laaja-alaisemmaksi

= Nettovienti Yksityinen kulutus
we Julkinen kysynta Yksityiset investoinnit
wm Varastojen muutos ja ——=BKT, maarén prosenttimuutos

tilastollinen ero

5 Prosenttivksikkoa
i e
° ﬁ:r—"- —

-5

e

2008 2010 2012 2014 20186 2018

Kuvio on suuntaa antava. Kunkin kysyntderan vaikutus BKT:n kasvuun on laskettu sen mé&aran
kasvun ja edellisen vuoden arvo-osuuden perusteella. Vuosien 2017-2019 luvut ovat ennusteita.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Viennin kasvu vauhdittuu vihdoin. Kilpailukykysopimus parantaa
kustannuskilpailukyky3, ja tuotannollisten investointien lisidntyminen kohentaa viennin
kasvuedellytyksid. Myos kansainvilisen talouden ndkymit ovat aiemmin arvioitua
paremmat, ja Suomen vientikysynti kasvaa. Kevedna jatkuva rahapolitiikka vahvistaa
euroalueen investointeja ja tukee myos rakenteellisesti Suomen vientia. Piristymisesta
huolimatta viennin kasvu jaa vientimarkkinoiden kohenemista hitaammaksi. (Ks.

artikkeli Suomella vaikeuksia puolustaa markkinaosuuksia nopeasti kasvavilla
markkinoilla)
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Talouskasvusta huolimatta kansantalous velkaantuu ulkomaille. Vaihtotaseen alijadamaa
on kertynyt vuosien 2010—2016 aikana jo runsas 14 mrd. euroa. Vuosina 2017-2019
vaihtotaseen alijidma suhteessa bruttokansantuotteeseen pysyy noin 1 prosentissa ja
alijadmaa kertyy runsas 6 mrd. euroa lisda. Julkinen talous ja kotitaloudet velkaantuvat
nopeassa tahdissa (kuvio 3). Vaihtotaseen alijiimaa kasvattaa myos yritysten
investointihalukkuuden lisdantyminen.

Kuvio 3.

Kansantalous velkaantuu ulkomaille
Yritykset
Kotitaloudet

mmKotit. palv. voittoa tavoittelemattomat yhteisot
Julkisyhteisot

B Rahoitus- ja vakuutuslaitokset

=—\/giNtolase (oikea asteikko)

15 Nettoluotonanto, % BKT:sté Vaihtotase, % BKT:sté

15

10 _ 10
b v N\u-In

5 Tl—'—{l A - 5

11 L I.-:'--I--I°

- - - -
5= W= - 5
10 . -10
15 -15
1985 1985 2005 2015

Li_a'ljd_l_a. _ﬂlastokeskus, Suomen Pankki.

Ennusteessa on otettu huomioon 23.5.2017 kiytettavissa ollut tilastoaineisto ja muu
informaatio. Tilastokeskus julkaisi 1.6.2017 neljainnesvuositilinpidon uusimmat tiedot, ja
niitd on kisitelty tarkemmin erillisessi osiossaan (Ks. Suomen talouskasvu muuttumassa

vientivetoiseksi).

Kotitaloudet: Paraneva tyollisyys tukee yksityista
kulutusta

Tyollisyyden kasvu sekd ansiokehityksen piristyminen ennustejakson 2017—-2019 loppua
kohti tukevat kuluttajien ostovoimaa. Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu
viimevuotisesta, mutta kulutus ylittda silti edelleen kiytettavissa olevat tulot.
Kotitalouksien sdédstamisaste pysyykin negatiivisena ja velkaantuminen jatkuu.

Kuluttajien luottamus on vahvistunut edelleen alkuvuonna 2017, ja kuluttajien
luottamusindikaattorin arvo nousi toukokuussa mittaushistoriansa suurimpaan
lukemaan. Kuluttajien luottamus oman taloutensa tuleviin nakymiin on tosin kehittynyt
selvasti vaimeammin kuin luottamus Suomen talouteen. Luottamusindikaattorin
osatekijoistd varsinkin tyottomyyden uhka arvioidaan aikaisempaa vahaisemmaksi, kun
tilanne tyomarkkinoilla on kohentunut. Myos ajankohdan otollisuus lainanottoon
arvioidaan selvisti suotuisammaksi kuin pitkalla aikavélilld keskimaarin.
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Talouskasvun piristymisesta huolimatta kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot
kasvavat vield hitaasti. Kilpailukykysopimuksen mukaisesti tydmarkkinaosapuolet
pidattaytyvat sopimuskorotuksista vuonna 2017, ja palkkaliukumat kasvattavat palkkoja
suunnilleen saman verran kuin vuonna 2016. Kaiken kaikkiaan nimellisansiot
suurenevat 0,7 % vuonna 2017. Kun talouden ja tuottavuuden kasvuvauhti kiihtyy,
palkkavaatimukset alkavat voimistua, joten vuoteen 2019 mennessa nimellispalkkojen
nousuvauhti kiihtyy 1,8 prosenttiin. Kotitalouksien yhteenlaskettuja tuloja lisdavat
ennustejaksolla myos omaisuustulot ja tulonsiirrot. Tulonsiirtojen kasvu saattaa lisita
kulutusta jopa enemmaén kuin vastaava ansiotulojen kasvu, silla pienituloisten
kulutusalttius on tyypillisesti keskimaaraista suurempi.

Sosiaaliturvamaksujen korotukset seka osana kilpailukykysopimusta tehty julkisen
sektorin lomarahojen leikkaus vihentavit kotitalouksien ostovoimaa, mutta vuonna 2017
toteutettu tuloverotuksen keventdminen kompensoi ldhes kokonaan nédiden toimien
vaikutukset kdytettivissa oleviin tuloihin. Kilpailukykysopimuksella on kuitenkin
vaikutuksia tulonjakoon yksityisen ja julkisen sektorin vililld. Kdytettavissa olevat tulot
kasvavat yksityisella sektorilla, kun lomarahat siilyvat ennallaan ja ansiotuloverotus
kevenee.

Kotitalouksien ostovoiman kasvu oli vuonna 2016 pitkélti tyo6llisyyden paranemisen
varassa, ja palkkasumman kasvusta valtaosa selittyy my0s ennustevuosina tyollisyyden
paranemisen kautta.

Kotitalouksien ostovoimaa on viime vuosina tukenut myos kuluttajahintainflaation
hitaus, mutta ennustevuosina inflaatio véhitellen kiihtyy. Kaiken kaikkiaan kuluttajien
ostovoima kasvaa vuonna 2017 reaalisesti noin 2 %, misté se vuosina 2018—2019
hidastuu runsaaseen prosenttiin vuodessa (kuvio 4).

Kuvio 4.
Kotitalouksien menot ylittivat tulot
mm Saastamisaste
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Ennustevuosien 2017—2019 aikana kulutuksen kasvuvauhti hidastuu viimevuotisesta ja
asettuu noin 1,3 prosentin tuntumaan. Vaimean tulokehityksen ja alhaisen korkotason
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vuoksi kotitaloudet ovat viime vuosina rahoittaneet kulutustaan varallisuuttaan
realisoimalla ja velkaantumalla. Kotitalouksien sddstimisaste pysyy negatiivisena myos
ennustevuosina ja laskee noin —1,5 prosenttiin kiytettavissa olevista nettotuloista. (Ks.
artikkeli Kotitaloudet sdédstavat historiallisen vahan).

Kotitalouksien ostovoimaa on viime vuosina osaltaan tukenut rahoitusolojen keveys.
Asuntolainojen viitekorot ovat pysyneet alhaisina, ja asuntolainojen korkomarginaalit
ovat alkuvuonna 2017 jatkaneet kutistumistaan. Nimelliskorkojen ei odoteta
ennustevuosina juuri kohoavan, minka liséksi inflaation kithtyminen laskee
reaalikorkoja.

Korkotason alhaisuus on tuonut varsinkin asuntovelkaisille kotitalouksille lisda
liikkumavaraa kulutukseen seké jouduttanut lainojen takaisinmaksua silti osin kuin
asuntolainat ovat tasaerilainoja. Korkotason alhaisuus on toisaalta houkutellut
kotitalouksia velkaantumaan lisd4. Vuoden 2016 lopulla kotitalouksilla oli velkaa 126,9 %
tuloistaan, mika oli 2,5 prosenttiyksikkod edellisvuotista enemmaén. Uusien
asuntolainojen nostot ovat alkuvuonna hiukan kiihtyneet, mutta asuntolainakanta
kasvaa edelleen maltillisesti verrattuna 2010-lukua edelténeisiin vuosiin.

Enemman kuin asuntolainoissa kysynté on kasvanut kulutusluotoissa. Maaliskuussa
2017 kulutusluottojen méaara kasvoi 13,7 %, kun vuotta aikaisemmin kasvuvauhti jai
miltei puolta hitaammaksi. Kulutusluotot muodostavat kuitenkin vain pienen osan
kotitalouksien koko lainakannasta. Omissa nimissi olevien lainojen lisiksi kotitalouksia
rasittavat asunto-osakeyhtitiden lainat, joiden mééra on selviassd kasvussa mm. kiivaana
jatkuvan korjausrakentamisen vuoksi.

Yritykset: Kasvundakymien ja kannattavuuden
paraneminen tukee investointeja

Investoinnit kithdyttavit yha talouskasvua, vaikka niiden vauhti hieman hidastuu
ennustejaksolla. Investoinnit vilkastuivat 5,2 % vuonna 2016 yksityisten investointien
vetdmina. Investointien lisddntymisen taustalla on kasvundkymien sekéa kannattavuuden
parantuminen, jota kevyt rahapolitiikka tukee. Suotuisa kehitys nékyy erityisesti asunto-
ja muissa rakennusinvestoinneissa, mutta myos tuotannolliset investoinnit koneisiin ja
laitteisiin ovat virinneet.

Finanssikriisin jélkeisinad vuosina yksityisen sektorin investointiaste — eli kiintedn
padoman bruttomuodostuksen osuus bruttokansantuotteesta — laski yli 4
prosenttiyksikk6a ja oli noin 16 % vuonna 2015. Investointien kdantyminen nopeaan
kasvuun nostaa yksityisen sektorin investointiasteen 19 prosenttiin ennustejaksolla.

Investointien timénhetkinen poikkeuksellisen nopea kasvu hidastuu, kun rakennusalan
noususuhdanne kypsyy vahitellen. Yksityiset investoinnit kasvavat 5,2 % vuonna 2017 ja
noin 3 prosentin vuosivauhtia ennustejakson 2017—2019 lopulla, jolloin kasvusta padosa
syntyy tuotannollisista investoinneista (kuvio 5).

Vuonna 2016 investoinnit asuinrakennuksiin kasvoivat 9,1 % ja tuotannolliset
investoinnit 4,6 %. Investointien vilkastumisesta padosa syntyikin asuinrakentamisen
poikkeuksellisen vahvasta kasvusta. Asuntoinvestointien lisddntyminen kuitenkin
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hidastuu ennusteen mukaan 2 prosenttiin vuonna 2019. Tuotannollisten investointien
vuosikasvu on ennustejakson lopulla silti yli 3 %, mikd kompensoi asuinrakentamisen
lisddntymisen hidastumista.

Myonnettyjen rakennuslupien ja aloitettujen rakennushankkeiden maara suureni
merkittavasti alkuvuonna 2017, miki ennakoi rakentamisen jatkumista vilkkaana viela
tdni ja ensi vuonna. Poikkeuksellisen vahva uudisrakentamisen kasvu johtuu kuitenkin
padosin rakennusalan pitkaan jatkuneesta matalasuhdanteesta seka vuonna 2016
alkaneesta asuinrakentamisen patoutuneen kysynnin purkautumisesta, eiki kehityksen
odoteta jatkuvan yhti vilkkaana endi lahivuosina. Korjausrakentamisen tarve sen sijaan
pysyy ennallaan rakennuskannan ikaantyessa.

Kuvio 5.
Investointien poikkeuksellinen kasvuvauhti hidastuu hieman

e Asuinrakennukset

= Muut rakennusinvestoinnit
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Yritysten luottamus talouteen on parantunut laajalti eri toimialoilla. Erityisesti
palvelualoilla ja teollisuudessa yritysten kasvundakymat ovat nyt selkeésti parempia kuin
vuosi sitten. Teollisuudessa tuotanto- ja tyollisyysodotukset ovat kohentuneet, ja uusien
tilausten madra on kasvanut varsinkin metalliteollisuudessa. Myos muissa kehittyneissa
talouksissa yritysten luottamus on vahvistunut vuoden 2016 aikana.

Yritysten rahoitusolot pysyvit edelleen hyvin otollisina, silld poikkeuksellisen kevyt
rahapolitiikka pitd4 lainakorot yha matalina. Rahoituksen saatavuus ei olekaan ollut
investointien viime vuosien hitaan kasvun taustalla. Sen sijaan sita selittavit
vientikysynnan vaimeus ja tuottavuuden hidas kehitys. Maailmantalouden ja euroalueen
kasvundkymien paraneminen, yritysten luottamuksen vahvistuminen seka
kilpailukykysopimus tukevat yritysten investointihalukkuutta erityisesti vientialoilla ja
teollisuudessa. Tuotannollisten investointien viridminen tukee talouskasvua tulevina

vuosina, silla se tukee vientia.

Yrityssektorin kannattavuus on finanssikriisin jélkeisind vuosina pysynyt
vaatimattomana, vaikka toimintaylijaidma on viime vuosina alkanut kasvaa.

Kansantalouden tilinpidossa toimintaylijaama vastaa liikevoittoa yritysten

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta @


http://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/investointien-poikkeuksellinen-kasvuvauhti-hidastuu-hieman/
http://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/investointien-poikkeuksellinen-kasvuvauhti-hidastuu-hieman/

tilinpaatoksissa. Vuonna 2016 korkomenojen voimakas supistuminen kuitenkin paransi
keskimadrin oman pddoman tuottoa yrityssektorilla. Korkomenojen pienenemisen kautta
seki yritysten pidattdmaét voittovarat ettd muille sektoreille maksamat osingot ja muut
padoman korvaukset kasvoivat (kuvio 6).

Ennustejaksolla yrityssektorin kannattavuus paranee, kun tuotannon kasvu jatkuu ja
toimintaylijadmén osuus arvonlisdyksestd suurenee kilpailukykysopimuksen ansiosta.
Kannattavuuden paraneminen mahdollistaa myo6s yritysten kasvun ja parantaa nain
tyollisyytta (Ks. artikkeli Yritysten menestys heijastuu palkkoihin ja tyollisyyteen).

Kuvio 6.

Yrityssektorin tulonmuodostus ja -jako
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Ulkomaankauppa: Vienti vahvistuu, vaihtotase yha
alijaamainen

Suomen viennin arvioidaan lihtevin selkeddn kasvuun usean heikon vuoden jilkeen.
Vienti kasvaa vuosina 2017—-2019 keskimairin runsaan 3 prosentin vauhtia, kun
ulkoinen kysynté voimistuu ja kustannuskilpailukyky paranee. Vientimarkkinoiden
kasvu ja investointien lisddntyminen euroalueella tukevat Suomen vientia.

Suomen vienti on ollut vaikeuksissa pitkdin. Viennin kasvu on ollut vaatimatonta, ja
vientimarkkinoiden menetys on ollut huomattava. Vuoden 2008 jalkeen Suomen
vientimarkkinat ovat kasvaneet 17 %, mutta Suomen vienti on edelleen 12 %
viahdisempaa kuin vuonna 2008 (kuvio 7). Suomen kokonaisvienti lisdantyi vuonna 2016
ainoastaan Y2 %. Tavaranvienti kasvoi hieman, ja palveluiden vienti pysyi lahes
edellisvuotisella tasollaan. Erityisesti euroalueen ulkopuolelle — mm. Venijille —
suuntautunut vienti oli vield heikkoa. Sen sijaan vienti euroalueelle on kasvanut ja
euroalueen merkitys Suomen viennin kannalta on viime vuosina voimistunut (kuvio 8).
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Kuvio 7.

Suomen vienti jaanyt jalkeen
—Suomi Ruotsi ——Saksa —Suomen vientimarkkinat
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Viennin kehityksessd on menossa selked kiddnne. Viennin kasvuvauhti nopeutuu tana
vuonna ldhes 4 prosenttiin, ja vuosina 2018 ja 2019 kasvu yltda 3 prosentin tuntumaan.
Vuonna 2019 viennin méard on 8 mrd. euroa eli noin 10 % suurempi kuin vuonna 2016.
Vientid tukevat vientimarkkinoiden vahvistuminen ja vientikysynnan rakenteen
muuttuminen Suomen vientii suosivammaksi. Suomen vientid vauhdittaa my®os se, etti
vientihinnat kohoavat hitaammin kuin kilpailijamaissa. Myds Venajan taloustilanteen
arvioidaan vahitellen paranevan.

Kasvua tukeva rahapolitiikka yllapitdd euroalueen investointien lisddntymista ja
vahvistaa ndin Suomen vientid. Euroalueen kapasiteetin kdyttoaste on tasaisesti noussut
jo yli pitkén aikavilin keskiarvon ja investointien kasvun odotetaan edelleen jatkuvan.
Kotimaiset investoinnit lisaavit puolestaan vientikapasiteettia ja viennin kasvun
edellytyksia ldhivuosina.
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Kuvio 8.

Suomen viennin kehitys euroalueelle ja ulkopuolelle
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Nettoviennin vaikutus talouskasvuun voimistuu ennustejaksolla 2017—2019. Kotimaisen
kysynnin lisaantyminen yllapitaa tuontia, mutta maltillisen kotimaisen
kustannuskehityksen ansiosta tuontia korvataan osittain myos kotimaisella tuotannolla.

Piristymisestdan huolimatta viennin kasvu on jaidmassa ennustejaksolla tavallista
vaimeammaksi (kuvio 9). Vuosina 1996—2014 viennin kasvu on ollut keskimé&arin 4,7 %.
Viennin keskimaaraista hitaampaa kasvua selittavit yha kotimaiset kustannus- ja
rakennetekijit, kuten heikko tuottavuus seki vahéinen kilpailu kotimarkkinoilla. Suomi

menettii edelleen viennin markkinaosuuksia.™™

1. Viennin markkinaosuuksien kehityksestd lahemmin, ks. Suomella vaikeuksia puolustaa markkinaosuuksia

nopeasti kasvavilla markkinoilla. Euro & talous 3/2017.
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Kuvio 9.

Vientiin vaikuttavat tekijat
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Vuonna 2016 vaihtotaseen alijaama syveni 1,1 prosenttiin suhteessa
bruttokansantuotteeseen. Runsaan 2 mrd. euron alijaama kertyi palvelukaupasta seka
ulkomaille maksetuista tulonsiirroista. Tavaroiden ja palvelujen tase oli ldhes 2,7 mrd.
euroa alijadmainen, silld kotimainen kysynta ylldpiti tuontia ja vaihtosuhde heikkeni
6ljyn ja muiden raaka-aineiden hintojen laskun paityttya. Ensitulon tili, joka sisaltaa
mm. palkat ja omaisuustulot ulkomailta, oli aiempien vuosien tapaan ylijadmainen.

Vienti- ja erityisesti tuontihinnat kohoavat vuonna 2017 ripeisti. Ennustejakson loppua
kohden ulkomaankaupan hintojen nousuvauhti hidastuu ja seuraa 6ljyn ja muiden
maailmanmarkkinahintojen kehitysta.

Vaihtosuhde heikkenee, kun kilpailukykysopimus hidastaa vientihintojen nousua. Tama
sy0 osan viennin arvon kasvusta. Samanaikaisesti kotimainen kysynti kohenee ja pitda
tuonnin kasvun nopeana. Niiden tekijoiden myota vaihtotase jaa alijadmaiseksi myos
vuosina 2017—2019 (kuvio 10). Vaihtotaseen alijadma suhteessa
bruttokansantuotteeseen pysyy noin 1 prosentissa.
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Kuvio 10.

Vaihtotase yha alijggmainen
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Tyomarkkinat: Kohtaanto-ongelmat jarruttavat

tyollisyyden paranemista

Suomen talouskasvun vahvistuminen on niakynyt tyollisyyden paranemisena. Vaikka

tyollisyyden odotetaan suhdannetilanteen ansiosta edelleen kohenevan ennustejaksolla,
kehitystd hidastavat rekrytointeihin liittyvit kitkat ja tarjontarajoitteet. Ennusteen
mukaan tyollisten méiara kasvaa noin 1,7 % vuosina 2017—2019 ja tyollisyysaste nousee

70,3 prosenttiin. Tyottomyysaste jaa 8,1 prosentin tuntumaan vuonna 2019. Ty6voiman

maara (15—74-vuotiaat) lisidntyy hieman ennustejaksolla (kuvio 11).

Kuvio 11.

Tyollisyys paranee ennustejaksolla

—Tyollisyysaste, 15-64-vuotiaat, trendi
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (ennusteet).
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Myonteinen ty6llisyyskehitys on toistaiseksi nojannut ty6voimavaltaisten alojen
kasvuun, kuten rakentamiseen ja palveluihin. Ennustejakson 2017-2019 aikana
talouskasvun rakenne on muuttumassa. Talouskasvun paino siirtyy vihemmaén
tyovoimavaltaisille aloille, kun viennin osuus kokonaiskysynnastd suurenee. Talouden
resursseja kohdentuu enemmaén teollisuuteen ja yksityiselle sektorille, joissa
tuottavuuden kasvu on nopeampaa kuin palveluissa ja julkisella sektorilla. Tuottavuuden
koheneminen luo talouteen lisatuloja ja vahvistaa vihitellen myds tyollisyytta.

Tyollisyyden paranemista hidastavat tydmarkkinoiden kohtaanto-ongelmat. Pula
sopivista tyontekijoista tulee yha merkittivimmaksi haasteeksi yrityksille sitd mukaa
kuin helpoimmin tyollistettavit tyontekijat on tyollistetty (kuvio 12). Ammatillisten
yhteensopivuusongelmien ohella ty6ttomyyden vahenemista hidastavat tyovoiman
vahainen alueellinen liikkuvuus seki tyopaikkojen vastaanottamisen heikot kannustimet.

Monien tyontekijoiden tyottomyysjaksojen venyminen hyvin pitkiksi vaikuttaa
tyollistymisen todennikoisyyteen. Tyonhaun aktiivisuus voi vihetd tyottomyyden
pitkittyess4, ja tyontekijian taidot voivat ruostua. Lisdksi tyonantajat voivat karttaa
pitkdin tyottomana olleita hakijoita, vaikka naiden taustaominaisuudet eivit
todellisuudessa eroaisikaan lyhytaikaisesti tyottoména olleiden ominaisuuksista. (Ks.
artikkeli Rakennety6ttomyyden arviointi tarkedd mutta hankalaa.)

Kuvio 12.

Tydvoiman saatavuus tuotantoa rajoittavana tekijana*

==Teollisuus -——Palvelut

35 Yo

30

MAVAW) /
A A /Y
S [ ™M\ N
5 W NN A~
JEC v =

2007Q1 2010Q1 2013Q1 2016Q1
*Osuus yrityksista, joiden tuotantoalliketoimintaa rajoittaa tydvoiman saatavuus.
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Viime kuukausina ty6llisyyden paraneminen on nékynyt nopeana vihenemisena tyo- ja
elinkeinoministerion mittaamassa ty6ttomyydessd, johon luetaan kaikki
tyottomyysetuuksien piirissa olevat tyottomat. Liséksi tyo- ja elinkeinoministerion
mittaaman tyottomyyden viimeaikaisen nopean vihenemisen takana on
mairiaikaishaastatteluiden aloittaminen, minka myota osa jo tosiasiassa tyollistyneista
on seuloutunut pois ty6ttomyystilastoista. Sen sijaan Tilastokeskuksen
tyovoimatutkimuksen mukainen ty6ttomyys, joka puolestaan koostuu vain aktiivisesti
toita hakevista tyottomistd, on hieman lisdédntynyt. Tama voi kertoa siit4, ettd tyonhausta
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luopuneita ty6ttomia on palannut tyomarkkinoille yha enemman (kuvio 13). Tyovoiman
ulkopuolella olevien piilotyGttomien maara onkin vihentynyt viime kuukausina.

Kuvio 13.

Tyottomyysasteen mittareissa on eroa
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Lahde: Tilastokeskus, Tyd- ja elinkeinoministerio, ja Pankki ipuhdistus).

Véeston ikdantyminen rajoittaa tyon tarjontaa, mika lisda haasteita tyollisyyden kasvulle.
Viestorakenteen muutos painaa osallistumisastetta ja hidastaa seki tyovoiman etta
tyollisten méaaraan kasvua ennustevuosina. Ikaryhmittaisten osallistumisasteiden
paraneminen kuitenkin jatkuu ja kompensoi ty6ikdisen vaeston supistumista, minka
johdosta ty6voima ei supistu.

Hinnat ja palkat: Hinnat ja palkat nousevat
maltillisesti

Inflaatio kiihtyy Suomessa vuonna 2017 hieman, mutta jatkuu hitaana aina
ennustejakson 2017—-2019 loppuun saakka. Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin
mukainen inflaatio nopeutuu tind vuonna 0,8 prosenttiin energian hinnan siivittimana.

Inflaatio kiihtyy 1 prosenttiin vuonna 2018 ja 1,3 prosenttiin vuonna 2019.
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Kuvio 14.

Inflaatio Suomessa ja euroalueella
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Raakadljyn ja muiden raaka-aineiden hintojen toipuminen on kithdyttéanyt alkuvuoden
2017 inflaatiota. Nédiden erien vaikutus jaa kuitenkin tilapaiseksi. Palveluiden hintojen
nousu hidastui vuoden 2017 alussa ja jaa aiempaa hitaammaksi ennustejaksolla. Sosiaali-
ja terveyspalveluiden asiakasmaksujen korotusten vaikutus on vuonna 2017
edellisvuotista pienempi. My0s palkkaratkaisujen maltillisuus ja kilpailukykysopimus

hidastavat palveluiden hintojen nousua vuonna 2017.

Vaikka tyévoimakustannusten maltillinen kehitys hillitsee kuluttajahintojen
nousupaineita, kokonaiskysynnin kasvu ja tuontihintojen kohoaminen kiihdyttavat
inflaatiota hieman. Ennustejakson loppua kohti inflaatio kiihtyy hiukan, kun
tuontihinnat ja palkat kohoavat asteittain. Suomessa inflaatio on hitaampaa kuin
muualla euroalueella, joten Suomen korkea hintataso ldahenee hieman euroalueen

keskimaaraista hintatasoa.

Vilillisen verotuksen muutosten kokonaisvaikutus yhdenmukaistettuun
kuluttajahintaindeksiin on vuonna 2017 ldhella nollaa. Polttoaineiden ja tupakan verojen
korotusten ja makeisveron poiston vaikutukset kumoavat likimain toisensa (kuvio 15).
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Kuvio 15.
Valillisten verojen muutosten yhteisvaikutus inflaatioon vahainen
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Kilpailukykysopimus hidastaa palkansaajien ansioiden kasvua vuonna 2017.
Ansiotasoindeksin mukaiset nimelliset ansiot kasvavat tdni vuonna 0,7 %, mika heijastaa
miltei pelkastdan palkkaliukumaa sopimuskorotusten jaiddessa nollaan. Reaalisten
ansioiden kasvu jaa niin ikdan nollan tuntumaan, silla kuluttajahintojen nousuvauhti
kiihtyy. Ansiotason arvioidaan ennustejaksolla nousevan hiukan nopeammin kuin
Suomen Pankki maaliskuussa ennusti, silld myos talouden ja tuottavuuden kasvuvauhti
on ripeampad. Vuonna 2018 ansiotason nousu on 1,5 %, ja vuonna 2019 se on 1,8 %
ansiotasoindeksin mukaan. Sopimuspalkat kohoavat keskimairin prosentin kumpanakin

vuonna, ja palkkaliukumat ovat samansuuruisia kuin viime vuosina.

Tyollisyyden paraneminen tukee palkkasumman kasvua ennustejaksolla. Palkkasumman
mukainen keskiansio palkansaajaa kohden kasvaa hieman ansiotasoindeksii
nopeammin, koska vahvistuneessa noususuhdanteessa tyotuntien maara lisiantyy
ripeammin kuin ty6llisten maara. Vain osa tyotuntien kasvusta niakyy palkkasummassa,
silla osa johtuu kilpailukykysopimuksen mukaisesta palkattomasta tytajan
pidennyksesta.

Tyonantajien maksamat palkansaajakorvaukset tyontekijdd kohti supistuvat vuonna
2017 tyonantajien sosiaaliturvamaksujen keventyessé tuntuvasti. Tyon hinnan
aleneminen tukee Suomen kustannuskilpailukykya. Yksikkotyokustannukset pienenevit
selvisti vuonna 2017, kun tyovoimakustannusten alenemisen lisdksi tuottavuuden kasvu
kiihtyy. Tuottavuuden kasvu jaa vuosina 2018—2019 noin prosentin tuntumaan, ja
samalla tyovoimakustannukset alkavat uudelleen nousta. Yksikkotyokustannukset
lahtevatkin ndind vuosina maltilliseen kasvuun (kuvio 16).
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Kuvio 16.

Yksikkotyokustannusten kasvu hidastumassa
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Julkinen talous: Julkisessa taloudessa
rakenteellinen alijaama

Suhdannetilanteen paraneminen ei riitd kohentamaan julkisen talouden tasapainoa
merkittavasti. Finanssipolitiikka kevenee vuonna 2017 kilpailukykysopimukseen
liittyvien verojen ja sosiaalivakuutusmaksujen alennusten my6ta. Ennusteen
myo6hempina vuosina 2018—2019 finanssipolitiikka kiristyy jidlleen, mutta se ei riita
korjaamaan julkisen talouden rakenteellista alijadmaa.

Julkisten menojen suhde BKT:hen pienenee ennustevuosina. Ennustejaksolla 2017-2019
julkisen kulutuksen volyymi supistuu hieman. Julkista kulutusta pienentéavit hallituksen
sdidstotoimet seka tyovoimakustannusten viheneminen kilpailukykysopimuksen ja
julkisten alojen tyollisyyden supistumisen vuoksi. My6s Suomeen saapuvien
turvapaikanhakijoiden méédran viheneminen pienentéé julkisia menoja. Toisaalta
maariaikaiset karkihankemenot lisaavit vield vuosien 2017—-2018 julkista kulutusta.
Liikennevaylien korjausvelan vihentdmisen ohjelma tukee julkisia investointeja viela
tdn4 ja ensi vuonna.

Kokonaisveroaste alenee lahes prosenttiyksikon verran 43,2 prosenttiin vuonna 2017,
jonka jalkeen sen lasku jatkuu, mutta hidastuvasti vuosina 2018—2019.
Kilpailukykysopimukseen liitetyt veronkevennykset ja tyonantajien
sosiaaliturvamaksujen alennukset heikentévit suoraan julkisen talouden
rahoitusasemaa, koska tyonantajamaksujen alentamisen ja julkisten alojen
tyontekijoiden tilapdisen lomarahaleikkauksen tuottamat sddstot eivit riitd tayttimadan
verojen ja sosiaaliturvamaksujen alentamisen jattimaa aukkoa. Finanssipolitiikka
kevenee siten vuonna 2017 rakenteellisen perusjadaman muutoksella mitattuna (kuvio
17). Vuonna 2018 finanssipolitiikka on neutraalia, mutta kiristyy vuonna 2019, kun
karkihankerahoitus loppuu.
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Kuvio 17.

Finanssipolitikka kevenee vuonna 2017: julkisyhteisdjen
rakenteellisen rahoitusaseman muutoksiin vaikuttavat tekijat
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Valtiontaloudessa verotulojen kasvu jai tuloverotuksen keventamisen takia hitaaksi
vuonna 2017. Yksityisen kulutuksen kasvu tukee kuitenkin vilillisten verojen kasvua.
Valtion kulutusmenot supistuvat vuonna 2017, koska mm. palkansaajakorvaukset ja
maahanmuuttoon liittyvat kustannukset pienenevit. Kansantalouden tilinpidon
mukainen valtion alijadma kasvaa 2,8 prosenttiin vuonna 2017, mutta kohenee
seuraavina vuosina siten, etté se alittaa 2 prosenttia vuonna 2019 (kuvio 18).

Kuvio 18.

Valtion alijaama supistuu
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Paikallishallinnon alijaama siilyy ennallaan noin 0,6 prosentissa suhteessa BKT:hen.
Kilpailukykysopimus ja julkisen talouden siistot supistavat kuntien ja kuntayhtymien
menoja, mutta samalla myos kuntien verotulot vihenevit. Tulojen ja menojen muutokset
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kompensoidaan padosin valtionosuuksissa, jotka kokonaisuudessaan pienenevit vuonna
2017. Ennustejakson lopulla kdynnistyva sosiaali- ja terveyspalvelujen uudistus siirtda
pois kunnilta sosiaali- ja terveystoimen jarjestamisen, joka kattaa télla hetkelld karkeasti
ottaen puolet kuntien menoista. Tdssi ennusteessa ei ole vield arvioitu
maakuntahallinnon perustamisen vaikutusta kuntien rahoitusasemaan. Lisdksi
huomiotta on jétetty toistaiseksi tismentymattomit uudistukseen liittyvit lyhyen

aikavalin kustannukset.

Eldkemenojen kasvu jatkuu ennustejaksolla eldkeldisten maaran edelleen lisddntyessa.
Tyoeldkemaksuja korotetaan vuonna 2017 eldkeuudistuksen yhteydessa sovitusti
samalla, kun vakuutettujen maksuvastuuta kasvatetaan. Matala korkotaso kuitenkin
hidastaa tydeldkerahastojen omaisuustulojen kasvua, ja rahastojen ylijadma suhteessa

BKT:hen pienenee.

Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema pysyttelee hivenen positiivisena vuosina
2017-2019. Kelan maksamat etuudet pienenevit vuonna 2017, kun kansaneldkeindeksia
leikataan 0,85 % vuoden 2016 tasosta. Vuosiksi 2018—2019 indeksin taso on jaddytetty.
Tyottomyysturvan menot alkoivat pieneta vuonna 2016, ja ne vihenevit myos
ennustevuosina. Lisdksi sosiaaliturvarahastojen taloutta vahvistavat muun muassa
tiukennukset maksettujen tyottomyyspéivarahojen enimmaiskestossa, omavastuuajassa

ja korotusosissa.

Julkisen velan kasvu jatkuu edelleen. Vaikka julkisen velan korkomenot vihenevit yha
suhteessa BKT:hen, valtion ja kuntien jatkuvan alijadman vuoksi julkisen velan BKT-
suhde kasvaa koko ennustejakson ja on 66,8 % vuonna 2019 (kuvio 19). Talouskasvun
voimistuminen hidastaa velkasuhteen kasvua, mutta ei riita taittamaan sita

ennustevuosina.

Kuvio 19.
Talouskasvun voimistuminen hidastaa velkasuhteen kasvua,
muttei riita taittamaan sita l1ahivuosina
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Riskiarvio: Talouskehityksen riskit tasapainossa

Suomen talouskasvu on ennustevuosina 2017—-2019 aikaisempaa laaja-alaisempaa. Kun
kasvu ei endd ole pelkistaan kotimaisen kysynnén varassa ja maailmantalouden
suhdannetilanne on parantunut, ovat talouskehityksen riskit kaiken kaikkiaan
tasapainossa. Lyhyelld aikavalilld talouden riskit painottuvat ennustettua vahvemman
kehityksen suuntaan, silla seka vientikysynnén etté investointien kasvu voi osoittautua
odotettua voimakkaammaksi. Ennustejakson loppua kohti lisddntyy kuitenkin uhka, ettd
vientimarkkinoiden suhdannetilanne kypsyy.

Poliittisen epavarmuuden jatkuminen yllapitda maailmantalouden kehitykseen liittyvia
riskeji. Brexitin vaikutukset Britannian ja euroalueen talouskasvuun ovat toistaiseksi
jaaneet vihiisiksi. Jos irtautumisneuvottelut kuitenkin pitkittyvit ja osoittautuvat
odotettua vaikeammiksi, vaikutukset EU-maiden kauppaan, investointeihin ja yritysten
luottamusilmapiiriin voivat olla oletettua haitallisempia.

Euroalueen talouskasvu on ldahtenyt hyvin kdyntiin, mutta alueen pankkisektori on
joiltain osin vield haavoittuvainen. Varsinkin pankkien jarjestimattémien saamisten
suuri madra monissa alueen maissa muodostaa merkittdvin ongelman.

Yhdysvaltojen uuden hallinnon suunnitelmat infrastruktuuri-investoinneista, verotuksen
uudistamisesta seka sddntelyn purkamisesta voivat vauhdittaa maan talouskasvua
odotettua enemman lyhyelld aikavililla. Kehitys Yhdysvalloissa on kuitenkin samaan
aikaan lisinnyt protektionististen toimien todennékdisyyttd, ja ndma toimet hidastaisivat
maailmankaupan kasvua.

Kiinan talouskasvun odotetaan hidastuvan hallitusti noin 5 prosentin vauhtiin
ennustevuosien aikana. Kiinan talouden riskit painottuvat silti edelleen ennustettua
heikomman kasvun suuntaan. Varsinkin Kiinan talouden alttius
rahoitusmarkkinahairiGille on kasvanut, silld pitkaan jatkunut velkaantumisen kasvu on
lisdinnyt maan rahoitussektorin haavoittuvuutta.

Maailmantalouden kehitykseen liittyy myos odotettua paremman talouskehityksen
riskeja. Maailmantalouden ja -kaupan kasvu voi osoittautua ennakoitua
voimakkaammaksi ja pitempikestoiseksi, mikd nopeuttaisi Suomen viennin kasvua.
Erityisen edullista Suomen viennin kehityksen kannalta olisi, ettd investointien
elpyminen kehittyneissa talouksissa jatkuisi, silld Suomen viennin rakenteessa
painottuvat padoma- ja vilituotteet. Paine investointien elpymiseen onkin kasvanut, silla
kehittyneiden maiden investointiaste on pysynyt pitkdan alhaisena, miké on rapauttanut
naiden talouksien padomakantaa.

Suomen viennin kustannuskilpailukyvyn odotetaan entisestdin parantuvan
ennustevuosien aikana, kun ansiotaso kilpailijamaissa nousee nopeammin kuin
Suomessa. Vuonna 2017 kilpailukyvyn koheneminen selittyy vuonna 2016 solmitun
kilpailukykysopimuksen kautta seka sill4, ettd kilpailijamaissa noususuhdanne ajoittui
aikaisempaan vaiheeseen kuin Suomessa. Nykyisen tyoehtosopimuskauden loputtua
vuoden 2017 ja alkuvuoden 2018 aikana, palkansaajat saattavat vaatia ennakoitua
suurempia palkankorotuksia kompensaatioksi edellisten vuosien pienista
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palkankorotuksista. Ndin on kdynyt ennenkin. Riski on sitd suurempi, mita 16yhemmaéksi
tulevien palkkaneuvotteluiden koordinaatio osoittautuu.

Rahoitusjarjestelmin tila on Suomessa vakaa. Suomessa toimivien pankkien
vakavaraisuus ja kannattavuus ovat hyvalla tasolla, mutta pohjoismaisen pankkisektorin
keskittyneisyys, suuri koko sekd pankkien tiiviit keskinaiset kytkokset kasvattavat
Suomenkin pankkisektorin riskeja.

Varsinkin ennusteajanjakson alussa asuntorakentaminen, joka on hyvin
suhdanneherkkii, kasvaa voimakkaasti. Uusien asuntojen rakentamisen aloitukset
viahentyvit tyypillisesti nopeasti, jos asuntojen kysynti ei vastaa odotuksia. Asuntojen
uudistuotannon kysynta on toisaalta nyt aikaisempaa laajemmalla pohjalla. Asuntojen
uudistuotantoa on viime vuosina tukenut eniten voimakas sijoittajakysyntd, mutta
talouden elpyessd myos uusien asuntojen kauppa kotitalouksille on alkuvuodesta
vilkastunut. Asuntorakentamisen korkeasuhdanne voi osoittautua odotettua
voimakkaammaksikin.

Kotitalouksien sadstdmisaste pysyy ennustevuosina 2017—2019 negatiivisena.
Kotitalouksien velka suhteessa kiytettavissi oleviin tuloihin on ennityksellinen, ja
velkaantuminen jatkuu edelleen. Varsinkin voimakkaasti velkaantuneiden kotitalouksien

maara on kasvanut.

Kotitalouksien velkaantumisesta johtuvat rahoitusmarkkinoiden vakausriskit ovat viela
vahdiset. Suuri velkaantuneisuus voi kuitenkin voimistaa suhdannevaihteluita, silla
voimakkaasti velkaantuneet kotitaloudet ovat alttiita vihentdmé&éan kulutustaan, jos
esimerkiksi tyottomyysriski kasvaa tai korkotaso nousee nopeasti. Niita riskeja on
kisitelty yksityiskohtaisemmin vakausarviossa (Ks. artikkeli Pohjoismaiset kytkokset ja
velkaantuneet kotitaloudet rahoitusvakauden riskeina).

Avainsanat

« hintavakaus
« rahapolitiikka
¢ tuottavuus

« velkaantuminen
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ENNUSTEEN OLETUKSET

Kansainvalisen talouden ymparisto
suosii kasvua

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 3/2017 . TALOUDEN NAKYMAT

Epédvarmuus maailmantalouden nikymisti on vihentynyt, ja maailmantalouden
ennakoidaan kasvavan vuosina 2017-2019 reilun 3 prosentin vauhtia eli hiukan
nopeammin kuin vuonna 2016. Maailmankaupan puolestaan odotetaan samalla

ennustejaksolla hieman kiihtyvan vaimean vuoden 2016 jilkeen.

Poliittinen epavarmuus seka euroalueella ettd Yhdysvalloissa on lientynyt viimeisten
vaalien jilkeen, miki luo hyvan pohjan talouskasvun jatkumiselle. Talouskasvu ei ole
kuitenkaan kiihtynyt yhta nopeasti kuin rahoitusmarkkinoiden positiivinen vire.
Jalkimmainen liittyy ldhinn& optimistisiin odotuksiin Yhdysvaltain uuden hallinnon
suunnittelemien finanssipoliittisten elvytystoimien nopeasta toimeenpanosta, mutta
nama toimet néayttavat lykkaantyvan. Kokonaisuudessaan maailmantalouden riskit eivit

ole niin negatiivisia kuin aiemmin.

Yhdysvalloissa talouskasvu kiihtyy maltillisesti. Maan uuden hallinnon suunnittelemat
finanssipoliittiset elvytystoimet voivat toteutuessaan kiihdyttda kasvua ainakin
tilapédisesti, joskin ndiden toimien arviointi on edelleen huomattavan epavarmaa.
Euroopassa jossain madrin epavarmuutta aiheuttaa edelleen my6s Britannian EU-ero.
Euroalueella julkisten talouksien sekd pankkien mittava velkataso jarruttaa yha talouden
kohenemista. Silti euroalueen talous on osoittanut piristymisen merkkeja. Kiinan
talouden velkavetoinen kasvusykli jatkuu yllapitden maailmantalouden kasvua.
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EKP:n ennusteessa euroalueen odotetaan kasvavan kotimaisen kysynnin vetdmana
tasaisesti hivenen alle 2 prosentin vauhtia vuosina 2017-2019. Kasvua tukevat kevyt
rahapolitiikka ja suhteellisen neutraali finanssipolitiikka. Tyollisyyden odotetaan
kohenevan hitaasti ennustejaksolla. Euroalueen inflaatio kiihtyy vuonna 2017 tilapiisten
tekijéiden — 6ljyn ja tuoreruoan hinnan nousut — vuoksi. Oljyn hinnan oletetaan
kuitenkin sidilyvan nykytasoillaan viela pitkdan. Tyokustannusten kasvu siilyy
maltillisena, ja inflaation oletetaan jadvian hivenen alle inflaatiotavoitteen ennustejakson
lopulla.

Yhdysvalloissa talouskasvun ennakoidaan kiihtyvan vuoden 2016 notkahduksen jilkeen,
kun viimeaikainen luottamuksen koheneminen voimistaa kasvua lyhyella aikavalilla.
Ennustejaksolla Yhdysvaltain talouden kasvuvauhti jatkuukin hyvana ja yllapitda
maailmantalouden suotuisaa kehitysti. Yhdysvaltain inflaation odotetaan kiihtyvian
selvasti yli 2 prosenttiin, kun tuotanto ylittda potentiaalisen tasonsa lyhyella aikavalilla.
Maan uuden hallinnon tavoittelemat finanssipoliittiset toimet voivat toteutuessaan
kiihdyttaa talouskasvua ainakin ennustejaksolla. Yhdysvaltain keskuspankin odotetaan
yleisesti jatkavan rahapolitiikan asteittaista normalisointia, minka arvioidaan pitdvan
kasvuvauhdin tasaisena.

Nousevien talouksien kehitys jatkuu vakaana. Kiinassa talouskasvu heikkenee
ennakoidusti, mutta maa yllapitaa silti merkittavisti maailmantalouden kasvua. Kiinan
talouskasvu hidastuu, koska talouden rakenne siirtyy hiljalleen yhd enemman kotimaisen
kulutuksen varaan. Kiinan kasvun asteittainen hidastuminen merkitsee kuitenkin sité,
ettd maailmantalouden kasvu ei ennustejaksolla kithdy merkittavasti.

Markkinaodotusten mukaisesti keskeiset keskuspankit pitdvét rahapolitiikan kevyena
viela pitkddn. Yhdysvalloissa korkojen odotetaan nousevan asteittain. Euroalueen
hintandkymaét ovat vakaat mutta vaisut. Euroopan keskuspankin joulukuussa 2016
tekemin padtoksen mukaisesti arvopapereiden osto-ohjelmaa jatketaan ainakin vuoden
2017 loppuun saakka, ja huhtikuun alusta arvopaperiostoja on tehty 60 mrd. euron
kuukausivauhdilla.

Ennusteessa korko-oletukset on johdettu rahoitusmarkkinoiden hinnoista, ja korot
nousevat hyvin hitaasti ennustejaksolla. Markkinaodotusten perusteella 3 kuukauden
euriborkorko pysyy poikkeuksellisen matalana eli hieman negatiivisena lahes koko
ennustejakson. Myos Suomen valtion 10 vuoden obligaatiokorko pysyy poikkeuksellisen
alhaisena ja kohoaa asteittain noin prosenttiyksikon vuosina 2018—2019. Euron kurssin
suhteessa dollariin oletetaan pysyvéan vakaana ennustejaksolla. Suomen nimellinen
kilpailukykyindikaattori eli kauppapainoinen valuuttakurssi on myds liki muuttumaton
ennustejaksolla. Maailmantalouden kasvun asteittaisen elpymisen odotetaan kohottavan
euromaariisia tuontihintoja Suomen vientimaissa.

Taulukko.
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Ennusteen oletukset

2015 2016 2017¢ 2018° 2019°
Suomen
vientimarkkinat', -0,2 1,9 42 37 37
prosenttimuutos
Oljyn
hinta,
52,4 44 51,6 51,4 51,5
UsD/
barreli
Suomen vientimaiden
vientihinnat euroina, 0,3 -4.8 5,8 2,3 23
prosenttimuutos
Euribor,
0 -0,3 -0,3 -0,2 0
3kk, %
Suomen 10 vuoden
0,7 0,4 0,6 0,9 11
obligaatiokorko, %
Suomen nimellinen
9 102,8 105,6 103,9 104,3 104,3
kilpailukykyindikaattori
Euron arvo
m m 1,08 1,09 1,09

Yhdysvaltain dollareina

1Suomen vientimarkkinoiden kasvu on tuonnin kasvu Suomen viennin kohdemaissa

keskimaarin niiden vientiosuuksilla painotettuna.

2 Laaja nimellinen efektiivinen valuuttakurssi.

Lahteet: Eurojarjestelma ja Suomen Pankki.

Avainsanat

e ennuste
« Suomi
« talouskehitys
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VAIHTOEHTOISLASKELMA

Mita jos viennin ja tuottavuuden
kasvu olisikin nopeampaa?

Suomen vienti on kasvanut heikosti 2010-luvulla ja jadnyt jalkeen vientimarkkinoiden
kasvusta. Teollisuuden rakennemuutos, kansainvilisen talouden viahainen
investointitavaroiden ja valituotteiden kysynté sekd Suomen viennin maajakauma ovat
heikentineet viennin kehitysti rakenteellisesti. Kun liséksi investoinnit uusiin tuotteisiin

ja tuotantokapasiteettiin jaivit finanssikriisin jalkeisessi taantumassa vahaisiksi ja
kustannukset kohosivat nopeasti, on kilpailukyky heikentynyt selvasti.

Lahivuosien viennin kasvu voi yllattaa positiivisesti

Kaiken kaikkiaan Suomen viennin kehitys on ollut vuoden 2009 pudotuksen jialkeen
varsin vaatimatonta. Viime vuosien viennin heikkoa kehitysta kuvaa se, viennin méaran
taso oli vuonna 2016 vain noin 3 mrd. euroa suurempi kuin vuonna 2010. Vientisektorin
vaatimattoman kehityksen ja pitkittyneen taantuman myo6ta Suomen vaihtotase on
painunut negatiiviseksi. Tilannetta on edesauttanut talouskasvun nojaaminen ripedan
kotimaiseen kysyntddn, mika on kasvattanut tuontia. Kotitaloudet ja julkinen sektori
ovat velkaantuneet nopeaa vauhtia.

Vaatimaton vientimenestys yhdistettyna vahvaan kotimaiseen yksityiseen kysyntiin ja
viennin tarvitsemiin merkittaviin tuontipanoksiin on pitinyt myo6s nettoviennin
kehityksen heikkona. Vienti on alkanut kuitenkin hitaasti piristyad vuodesta 2015 ldhtien.
Viennin suotuisa kehitys jatkui vuonna 2016, kun kansainvilisen talouden niakymat
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hiljalleen paranivat ja maailmankaupan kasvu kiihtyi. Viennin kasvu onkin vuoden 2017
alussa jatkunut voimakkaana.

Kasvua tukeva rahapolitiikka nopeuttaa investointikysynnin elpymista niin euroalueella
kuin muuallakin maailmassa. Viennin piristymista on tukenut myds viime vuosien
maltillinen kustannuskehitys. Vienti saattaakin ldhivuosina kasvaa selvisti nopeammin
kuin perusennusteessa on arvioitu. Erityisesti lyhyella aikavalilld ja viimeaikaisen
toteutuneen kehityksen valossa viennin kasvuun liittyy selva positiivinen riski.

Téssa vaihtoehtoislaskelmassa arvioidaan, miten perusennusteessa oletettua
huomattavasti nopeampi viennin kasvu vaikuttaisi Suomen talouskehitykseen.
Laskelmassa viennin kasvu kiihtyy huomattavasti ja ylittda vientimarkkinoiden
kasvuvauhdin. Viennin markkinaosuuksien alasuuntainen trendi paattyy, ja vienti
voittaa markkinaosuuksia. Laskelma on laadittu kdyttden Suomen Pankin dynaamista
yleisen tasapainon mallia (Aino-mallia), ja laskelma kattaa vuodet 2017-2019.

Viennin kasvu voi kiihtya, mikali vientisektorilla toimivat yritykset onnistuvat
kasvattamaan markkinaosuuksia. Markkinaosuuksien suotuisa kasvu puolestaan voi
syntya monesta eri tekijastd. Suomen paraneva kustannuskilpailukyky voi tukea téllaista
kehitysta. Vientikysyntd voi myos alkaa suosia Suomen viennin hyodykevalikoimaa, jos

investointitavaroiden ja vilituotteiden kansainvélinen kysynté entisestdan voimistuu.

Viennin riped kasvu on historiallisesti ollut yhteydessd myds tuottavuuden nopeaan
kohenemiseen. Kun vientisektorin merkitys koko kansantaloudelle on lisdantynyt,
tuottavuuden kasvu on samanaikaisesti kiithtynyt. Uusien vientimarkkinoiden
avautuminen parantaa yritysten tuotantondkymia ja voitto-odotuksia, mika voi
kannustaa niitd investoimaan. Investoinnit tutkimus- ja kehitystoimintaan seki uusiin
tuotantovilineisiin puolestaan parantavat yritysten tuottavuutta. Laskelmassa
oletetaankin, ettd viennin markkinaosuuksien lisdantymisen ohella myos tuottavuus
kasvaa hieman nopeammin kuin perusurassa.

Markkinaosuuksien kasvu muuttaa talouden
rakennetta terveemmaksi

Vaihtoehtoislaskelmassa seka viennin markkinaosuuksien etti tuottavuuden oletetaan
vuosina 2017—-2019 kasvavan perusuraan verrattuna tasaisesti ja nopeammin. Samalla
vientimarkkinoiden kasvun oletetaan kuitenkin pysyvéan perusennusteen mukaisena.
Tama tarkoittaa, ettd Suomelle tarkeat vientimaat eivat lisda kokonaistuontiaan, mutta
Suomen vientiyritysten tarjoamat tavarat ja palvelut vastaavat paremmin vientimaiden
kysyntaa. Laskelmassa oletetaan kustannus- ja ansiokehityksen méédraytyvan mallin
dynamiikan mukaisesti.

Viennin markkinaosuuksien lisddntyminen on luonteeltaan kysyntdaan kohdistuva
positiivinen héirio, joka tavallisesti nostaa kustannus- ja hintatasoa. Sen sijaan
tuottavuuden lisdys kasvattaa tarjontaa tehostamalla tuotantoa. Tama puolestaan
hidastaa aluksi kustannusten ja hintojen nousua. Vientikysynnén voimistuminen alkaa
kuitenkin vihitellen kohottaa my6s kustannus- ja hintatasoa tuottavuuden kasvun
kiithtymisestd huolimatta. Laskelmassa tarkastellaan siis kahta erillista tekijaa ja niiden
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yhteisvaikutusta Suomen talouden kehityksen kannalta: perusennusteeseen verrattuna
odotettua nopeampaa vientikysynnin seki tuottavuuden kasvua.

Vienti alkaa laskelmassa kasvaa markkinaosuuksien lisdantymisen myo6ta. Vienti
kohenee laskelmassa keskimaarin 2 prosenttiyksikk6a nopeammin kuin
perusennusteessa, ja kehitys on selvisti nopeampaa kuin vientimarkkinoiden
kasvuvauhti (kuvio 2). Viennin taso puolestaan on ldhes 5 mrd. euroa korkeampi vuonna
2019 (taulukko 1). Viennin kasvua tukee niin laskelmassa kuin perusurassakin
kustannuskilpailukyvyn paraneminen. Koska viennin valmistamiseen kiytetain
kotimaisen tuotannon lisidksi tuontitavaroita, myos tuonti kasvaa. Tastd huolimatta
nettoviennin kasvu kiihtyy selvasti.

Viennin ja tuottavuuden kasvun kiihtyminen alkaa vihitellen vauhdittaa myos
investointeja. Kokonaiskysynnén lisdantyessd myos tyopanoksen kysynta kasvaa ja
palkat alkavat hitaasti nousta. Tuottavuuden paraneminen kuitenkin vaimentaa
palkkojen nousua, silld sama tuotanto pystytddn nyt tekemiin pienemmalla
tyopanoksella. Reaalipalkkojen nousun nopeutuminen pysyttelee aluksi maltillisena
samalla, kun tuottavuuden kasvu vaimentaa ty6tuntien maaran lisdédntymista.
Reaalipalkkojen nousua nimittiin vaimentaa nimellispalkkojen hidas reagointi

vientikysynnan muutoksiin.

Kokonaisuutena tyotuntien maara kuitenkin lisaantyy tuotannon piristymisen myota.
MyGs yksityisen kulutuksen kasvu kiihtyy vihitellen mutta kuitenkin maltillisesti.™
Talouden rakenne muuttuu kestivimpéén suuntaan: viennin osuus kokonaistuotannosta

kasvaa ja historiallisen suureksi laajentunut kulutuksen osuus hieman pienenee.

Nopea viennin kasvu ei ratkaise julkisen talouden
ongelmia

Kaiken kaikkiaan bruttokansantuotteen kasvun rakenne siirtyy vahitellen yha enemmén
vientivetoiseksi. BKT:n kasvu on vaihtoehtoislaskelmassa keskiméarin noin 0,5
prosenttiyksikk6d nopeampi kuin varsinaisessa ennusteessa (kuva 1). Kaiken kaikkiaan
kokonaistuotannon taso on 1,5 % korkeampi vuonna 2019. Toisin sanoen BKT:n volyymi
on tuolloin runsaat 3 mrd. euroa suurempi kuin varsinaisessa ennusteessa.

Hintojen ja kustannusten nousu pysyttelee laskelmassa maltillisena tuottavuuskasvun
kiihtymisen ansiosta. Taloudessa vallitsevat epitasapainot alkavat ajan mittaan vaistya,
kun tulot kasvavat ja yksityinen kulutus on maltillista samalla, kun inflaatio on hidasta.
Kotitalouksien sddstamisaste kohoaa, ja vaihtotaseen alijadma sulaa vihitellen.

Ilman oletusta tuottavuuskasvun kiihtymisestd viennin suotuisa kehitys nostaisi
kotimaisia hintoja nopeammin ja kysynnan muutosten vaikutus reaalitalouteen jdisi
hyvin pieneksi. Tama kuvastaa Suomen talouden inflaatioherkkyytté ulkoisten
kysyntasokkien suhteen. On myo0s syyta korostaa, ettd viennin ennustettua suotuisampi
kehitys on ehdollinen maltilliselle palkkakehitykselle. Nopeampi palkkojen nousu

1. Yksityisen kulutuksen kasvua todennékdisesti jossain méérin aliarvioidaan laskelmassa, silld teknisesti Aino-

mallissa ei ole niin sanottuja kddestd suuhun -kuluttajia.
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heikentiisi kustannuskilpailukykya ja leikkaisi siten osan viennin kasvun kiihtymisen
tuomasta hyvinvoinnin lisdyksesta.

Vaikka vienti on kaantynyt kasvuun ja vaikka se kasvaisi ldhivuosina
vaihtoehtoislaskelman mukaisesti eli selvésti nopeammin kuin varsinaisessa
ennusteessa, ei tdima vield ratkaisisi julkisen talouden kestévyysongelmia. Laskelman
mukaan julkinen talous siilyy tuntuvasti alijadmaiisena ja velkasuhde kasvaa miltei
samaa vauhtia kuin ennusteessa. Julkisyhteisgjen velka suhteessa
bruttokansantuotteeseen on laskelmassa 65,9 % vuonna 2019 eli noin 0,8
prosenttiyksikon pienempi kuin ennusteessa.

Julkisyhteis6jen rakenteellinen alijaama pysyttelee tasoltaan samana kuin
perusennusteessa, vaikka talouskasvun rakenne tervehtyykin vientivetoisen kasvun
seurauksena. Rakenteelliset ongelmat vaativat siis talouden tarjontatekijoiden
vahvistamista, silla niitd ei suhdanteiden merkittdvikaan viliaikainen paraneminen
yksistdén ratkaise. Lisédksi julkisyhteisdjen menot ovat suurelta osin riippuvaisia
talouspoliittisesta paatoksenteosta.

Kuvio 1.
Nettoviennin vaikutus kasvuun suurempi
vaihtoehtoislaskelmassa

e Nettovienti Yksityinen kulutus mmm Julkinen kysynta Yksityiset investoinnit =——BKT
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Lahde: Suomen Pankki.
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Kuvio 2.

Viennin ja vientimarkkinoiden kehitys, kun vientikysynta kasvaa

s Ennuste (vasen asteikko)

Viennin kasvu vaihtoehtolaskelmassa

milj. €

Suomen vientimarkkinoiden kasvu

== Vaihtoehtolaskelma (vasen asteikko)
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Eurojatalous. fi
13.8.2017

34233@Chartz

Taulukko.

2017

2018

-

2019

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta


http://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/viennin-ja-vientimarkkinoiden-kehitys-kun-vientikysynta-kasvaa/
http://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/viennin-ja-vientimarkkinoiden-kehitys-kun-vientikysynta-kasvaa/

Kysynta ja tarjonta vuosina 2017-2019 vuoden 2010 hinnoin

2019
2016 2017 2018 2019 poikkeama
tasossa
Prosenttimuutos edellisvuotisesta
Bruttokansantuote SP:n ennuste 1,4 2] 1,7 1,4 199 571
Vaihtoehtoinen
1,4 2,5 2,4 1,8 202 631
kehitys
Poikkeama 0,0 0,4 0,7 0,4 1,5
Tuonti SP:n ennuste 2,5 2,7 2,3 21 84778
Vaihtoehtoinen
2,5 39 3,8 2,9 87 719
kehitys
Poikkeama 0,0 1,2 1,5 0,8 3,5
Vienti SP:n ennuste 0,5 3,9 3,4 2,9 83326
Vaihtoehtoinen
0,5 6,1 6,1 4,0 88138
kehitys
Poikkeama 0,0 2,2 2,6 11 5,8
Yksityinen kulutus SP:n ennuste 2,0 1,3 1,3 1,2 110 878
Vaihtoehtoinen
2,0 1,4 1,4 1,4 11222
kehitys
Poikkeama 0,0 0,0 01 0,2 0,3
Yksityiset investoinnit SP:n ennuste 6,1 5,2 3,0 2,8 37 444
Vaihtoehtoinen
6,1 5,6 43 3,8 38 459
kehitys
Poikkeama 0,0 0,4 1,3 1,0 2,7
Yksityisen sektorin
SP:n ennuste 0,8 0,5 1,2 1,3 1151
tuotannon hinta
Vaihtoehtoinen
0,8 0,4 11 1,4 1151
kehitys
Poikkeama 0,0 -0, -0, 01 0,0
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Kysynta ja tarjonta vuosina 2017-2019 vuoden 2010 hinnoin

Reaalinen keskipalkka

SP:n ennuste 0,1 -16 -0/4 0,0 22,2
(PCH)
vaihtoehtoinen
) 0,1 -16 -04 0,2 22,2
kehitys
poikkeama 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2
Tyotunnit SP:n ennuste 1,0 1,0 0,9 0,4 4241
Vaihtoehtoinen
1,0 1,4 1,4 0,6 4288
kehitys
Poikkeama 0,0 0,4 0,6 0,2 11
Tyon keskimaarainen
SP:n ennuste 1,0 1,5 1,0 1,0 20,0
tuottavuus
vaihtoehtoinen
1,0 1,7 11 11 201
kehitys
poikkeama 0,0 0,2 01 01 0,5
Kotitalouden reaalinen
SP:n ennuste 0,8 2,0 1,0 1,2 27 314
kaytettavissa oleva tulo
Vaihtoehtoinen
0,8 2,4 1,7 1,6 27 713
kehitys
Poikkeama 0,0 0,4 0,7 0,4 1,5
Vaihtotase SP:n ennuste -1 -1,2 -09 -0,8 -1820
Vaihtoehtoinen
-11  -0,8 -0,2 0,1 166
kehitys
Poikkeama 0,0 0,3 0,7 0,9 0,9
Kotitalouksien
SP:n ennuste -1,9 -1,2 -1,4 -1,5 -1,5
saastamisaste
Vaihtoehtoinen
-1,9 -08 -05 -03 -0,3
kehitys
Poikkeama 0,0 0,4 0,9 1,2 1,2
Julkisyhteisojen velka SP:n ennuste 63,6 65,1 66,1 66,8 66,8
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Kysynta ja tarjonta vuosina 2017-2019 vuoden 2010 hinnoin

Vaihtoehtoinen

636 649 655 659 65,9
kehitys
Poikkeama 00 -02 -06 -0,8 -0,8
Julkisen sektorin
SP:n ennuste -1,9 =24 =272 -2,0 -2,0
nettoluotonanto
Vaihtoehtoinen
-1,9 =24 -2/ -1,9 -1,9
kehitys
Poikkeama 0,0 0,0 01 0,2 0,2

Lahde: Suomen Pankki.

Avainsanat

o bruttokansantuote
« julkinen talous

« vaihtoehtoislaskelma
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VUODEN 2017 ENSIMMAISEN NELJANNEKSEN
TILINPITO

Suomen talouskasvu
muuttumassa vientivetoiseksi

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 3/2017 . TALOUDEN NAKYMAT

Tuorein neljannesvuositilinpito osoittaa Suomen BKT:n kasvaneen vuoden 2017
ensimmaiselld neljanneksella 1,2 % edellisesti neljanneksest ja 2,7 % vuodentakaisesta.
Kuva alkuvuoden kehityksesta on samansuuntainen kuin aiemmin arvioitiin, eli talouden
kasvu muuttuu laaja-alaisemmaksi. Erityisesti nettovienti koheni, kun vienti lisdéntyi
tuntuvasti. Ensimmaiisen neljainneksen BKT:n kasvu oli kuitenkin hieman heikompi kuin
toukokuussa julkaistun pikaennakkotiedon mukaan, kun taas vuoden 2016 viimeisen
neljanneksen BKT-luvut muuttuivat tarkistuksen my6ta aiempaa suuremmiksi. Suomen

talous on silti kasvanut nyt kolme perittiista neljannest.

Tilastokeskus julkisti 1.6. kansantalouden neljinnesvuositilinpidon ennakkotiedot. Ne
sisaltavat uusimmat tilastot Suomen talouden kehityksesta vuoden 2017 ensimmaisella
neljanneksella sekd tarkistetut tiedot vuoden 2016 neljannesvuosikehityksesta.

Suomen Pankin kesdkuun 2017 kokonaistaloudellinen ennuste perustuu
Tilastokeskuksen maaliskuussa julkaisemaan neljannesvuositilinpitoon,
Tilastokeskuksen toukokuussa julkaisemiin ensimméiisen vuosineljainneksen
pikaennakkotietoihin ja laajaan talouden ilmi6itd kuvaavaan indikaattoriaineistoon.

Uusimman neljannesvuositilinpidon mukaan bruttokansantuote kasvoi vuoden 2017
ensimmaisella neljanneksella 1,2 % edellisesti neljanneksesti ja 2,7 % vuoden 2016
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vastaavaan ajankohtaan verrattuna. Toukokuussa julkaistujen pikaennakkotietojen
mukaan ensimmadisen vuosineljanneksen kasvu oli 1,6 % edellisesti neljanneksesti ja
1,3 % edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.

Vuoden 2016 viimeisen neljainneksen bruttokansantuotteen kasvua koskevat luvut
muuttuivat tarkistuksen my6ta selvisti eli 0,5 prosenttiyksikkod aiemmin arvioitua
suuremmiksi. Ndin ollen bruttokansantuote kasvoi vuoden 2016 viimeisella
neljannekselld 0,6 % edellisesté neljanneksesta. Tarkistusten perusteella myos koko
vuoden 2016 kasvu tarkentui 0,1 prosenttiyksikkod aiemmin arvioitua suuremmaksi eli
1,5 prosenttiin.

Erityisesti nettovienti kasvoi yksityisen kulutuksen
ja investointien tukemana

Suomen vienti kasvoi voimakkaasti ja oli nédin linjassa aiemmin kevéan aikana
julkaistujen indikaattoritietojen kanssa. Viennin volyymi kasvoi vuoden 2017
ensimmaiselld neljannekselld 5 % edellisesta neljainneksestd. Kun tuonti samaan aikaan
supistui 1 prosentin verran, suureni nettoviennin vaikutus talouskasvuun 2,2 prosenttiin
suhteessa edelliseen neljannekseen. Tavaroiden vienti lisdéntyi edellisesta
neljanneksesti 12,7 % ja palveluiden vienti puolestaan 0,5 %.

Vuoden 2017 alun kasvu perustui yksityiseen kysyntaan. Ensimmaisella neljainneksella
yksityinen kulutus lisdédntyi 1,5 % edellisesta neljanneksesti ja 3,3 % vuodentakaisesta.
Yksityiset investoinnit vilkastuivat 5,2 % edellisesti neljanneksesta ja 11,4 %
vuodentakaisesta. Erityisesti kone-, laite- ja kuljetusvilineinvestointien volyymi suureni
vuoden aikana 16,2 %.

Yksityisen kulutuksen ja yksityisten investointien vaikutus bruttokansantuotteen
kasvuun oli 1,7 prosenttiyksikkoa suhteessa edelliseen neljannekseen. Sen sijaan julkinen
kulutus supistui 0,1 % ja julkiset investoinnit viahenivit 1,5 % vuotta aiemmasta.

Teollisuustoimialoilla selva kadanne parempaan

Teollisuuden arvonlisdyksen volyymi suureni 5,3 % edellisesta neljanneksesta. Kasvu oli
merkittavaa kaikilla teollisuuden paatoimialoilla. Metalliteollisuus kasvoi 4,8 %
edelliseen neljainnekseen verrattuna, ja vuodentakaiseen verrattuna tuotantoa oli 14,0 %
enemman. My6s siahko- ja elektroniikkateollisuudessa nahtiin merkittavaa kasvua, ja
arvonlisdyksen volyymi oli 14,5 % isompi kuin edelliselld neljanneksella ja 5,2 %
suurempi kuin vuosi sitten. Samaten kemianteollisuudessa nahtiin tuntuvaa kasvua.

Myo6s rakentaminen tukee edelleen kasvua. Rakentamisen arvonlisdyksen suureneminen
jatkui vahvana vuoden ensimmaiselld neljainnekselld. Rakentaminen lisdédntyi 2,0 %
edellisesta neljanneksesti ja 7,5 % vuodentakaisesta.

Palvelutoimialoista yksityisten palveluiden arvonlisdys kasvoi vuodentakaisesta 4,1 %,
kun samaan aikaan julkisten palveluiden arvonlisdys pieneni 0,8 %. Palvelutoimialojen
kasvu oli laaja-alaista, ja sita tuki muun muassa kaupan volyymin kasvu autokaupan

vetamana.
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Tyopanos suureni vuoden 2017 alussa. Ensimmaiselld neljdnneksella tyollisten maara
lisdantyi tilinpidon mukaan 0,4 % ja tehtyjen tyotuntien maara puolestaan 0,8 %
edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta. Palkkasumman kasvu nopeutui 1,5
prosenttiin vuodentakaiseen verrattuna.

Uusimman neljannesvuositilinpidon antama kuva alkuvuoden talouskehityksestad on
samansuuntainen kuin aiemman tilasto- ja indikaattorimateriaalin perusteella arvioitiin,
eli talouden kasvu on selvisti kiithtymassa ja vienti tukee suotuisaa kehitysta nyt selvasti.
My®s yksityiset investoinnit ja yksityinen kulutus yllapitdvat kasvua. Néiltd osin
talouskasvun rakenne on muuttumassa kestivimmalle pohjalle.

Bruttokansantuotteen neljannesvuosikasvu oli hieman heikompi kuin toukokuussa
julkaistu pikaennakkotieto. Sen sijaan vuoden 2016 lopun bruttokansantuotteen
neljannesvuosikasvu suureni tarkistuksen myota selvasti, mika kartuttaa vuoden 2017
kasvuperiméan 0,9 prosenttiyksikoksi.

Avainsanat

o bruttokansantuote
« neljannesvuositilinpito
« vienti

« yksityinen kulutus
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Kotitaloudet saastavat
historiallisen vahan

Suomalaisten kotitalouksien saastiminen on ollut huomattavan viahaista historiallisen
pitkiin. Syksysti 2014 lahtien sdidstamisaste on ollut jopa negatiivinen. Taustalla
vaikuttavat matala korkotaso seki kuluttajien luottamus, joka on vahvistunut viime
vuosina. Molemmat tekijat kannustavat kotitalouksia lisidmaan kulutusta ja
vahentdmain saastamistd, mika onkin nakynyt vahvana yksityisen kulutuksen kasvuna.
Kotitalouksien jatkuvaan velkaantumiseen liittyy kuitenkin riskeja kansantalouden

kannalta.

Kotitalouksien saastamisaste poikkeuksellisen
alhainen

1 on ollut negatiivinen syksysti 2014 ldhtien.

Suomalaisten kotitalouksien saastamisaste
Sadstamisaste alkoi laskea jo vuonna 2010 (kuvio 1). Jos kotitaloudet kuluttavat
kaytettavissa olevien tulojensa verran, sadstdmisaste on nolla. Negatiivinen
sddstamisaste tarkoittaa siten, etta kotitaloudet kuluttavat enemman kuin tulojensa
verran eli joko realisoivat varallisuuttaan tai ottavat velkaa rahoittaakseen kulutuksen.

Kotitalouksien velkaantuminen onkin samaan aikaan jatkanut kasvuaan (kuvio 2).

1. Sddstamisaste méairitellddn kotitaloussektorin sddston ja kiytettdvissa olevien nettotulojen suhteena. Sdésto on

kéytettévissd olevien nettotulojen ja kulutusmenojen erotus ja voi olla positiivinen tai negatiivinen.
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Kuvio 1.

Kuvio 2.

Kotitalouksien saastamisaste ja 3 kuukauden euriborkorko
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Se, ettd koko kotitaloussektorin sddstdmisaste on pysynyt ndin pitkdin negatiivisena, on
historiallisesti poikkeuksellista. Vuonna 2016 saiastdmisaste oli —1,9 %. Nykyista jaksoa

ennen saastamisaste on ollut Suomessa viimeksi negatiivinen vuosina 2006—2008,

jolloin se vaihteli —0,25 ja —0,5 prosentin vililla (kuvio 1). Suomen Pankin ennusteen

perusteella ei ole odotettavissa, ettd sddstdmisaste muuttuisi positiiviseksi lahivuosina.

Ilmion taustalla ovat erityisesti korkotason mataluus seka kotitalouksien vahva

luottamus talouden kehitykseen.
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Saastamista vahentavat korkotason mataluus ja
kuluttajien vahva luottamus

Kolmen kuukauden euriborkorko ja muut markkinakorot kdéantyivit voimakkaaseen
laskuun syksylla 2008, kun finanssikriisi puhkesi ja Euroopan keskuspankki alkoi
keventida rahapolitiikkaansa (kuvio 1). Alhaiset korot kannustavat kotitalouksia
kuluttamaan ja ottamaan velkaa sddstdmisen sijaan. Yksityisen kulutuksen tukeminen
onkin yksi elvyttavan rahapolitiikan keinoista.

Suomessa yksityinen kulutus on kasvanut finanssikriisin jélkeisind vuosina keskiméarin
selvasti nopeammin kuin kéytettdvissi olevat tulot. Tulojen kasvua on hidastanut mm.
maltillinen palkkakehitys. Kotitalouksien velkaantuminen on lisdantynyt erityisesti
uusien asuntolainojen ja taloyhtidlainojen kautta, mutta my6s turvautuminen
kulutusluottoihin on yleistynyt.

Toisaalta kotitalouksien luottamus talouden kehitykseen on kuluttajabarometrin
luottamusindikaattorin perusteella alkanut vahvistua vuosina 2015 ja 2016 (kuvio 3), ja
indikaattori on kohonnut ennétyslukemiin alkuvuoden 2017 aikana.
Luottamusindikaattorin vahvistumista selittavit eniten kuluttajien optimistiset
nikemykset koko Suomen talouden nakymisti, silla kyselyyn vastanneiden
kotitalouksien odotukset oman taloutensa tilanteesta ovat pysyneet melko vakaina.
Kuluttajien luottamusindikaattorin ennatyksellinen vahvistuminen heijastelee siis
todennikoisesti vuonna 2015 alkanutta talouden elpymista ja erityisesti alkuvuonna 2017

taloudesta saatuja monia myonteisia uutisia.

Kuvio 3.

Kotitalouksien saastamisaste ja kuluttajien luottamus

~——Kotitalouksien saastamisaste (vasen asteikko)
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Kuluttajien luottamuksen ja sddstdmisen valinen yhteys ei ole yksiselitteinen.
Luottamusindikaattori korreloi kuitenkin talouden suhdannetilanteen kanssa. Vahva
luottamus voi siten korreloida kotitalouksien riskinottohalukkuuden kanssa ja ilmeta
velkaantumisena, kun taloudelliset ndkymat ovat hyviat. Luottamusindikaattorin
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alhaisuus taas voi kertoa kotitalouksien halusta varautua pahan paivan varalle lisidmalla
sddstamisti ja lyhentdmalla velkoja.

Korkotason alhaisuus ja kuluttajien vahva luottamus vaikuttavat siten molemmat
yksityiseen kulutukseen positiivisesti ja sddstimisasteeseen negatiivisesti. Saastamisaste
ei kuitenkaan voi pitkalla aikavililla pysya kestdvisti negatiivisena. Seka talouskasvun
vahvistuminen ettda hidastuminen voivat ennen pitkaa johtaa siihen, etti sadstamisaste
muuttuu positiiviseksi mutta eri syista.

Pitkaan jatkuva kotitalouksien velkaantuminen luo

riskeja

Mikali talouden suhdanne pysyy suotuisana, negatiivinen sidstdmisaste ei vilttimatta
aiheuta valittomia ongelmia kansantaloudelle. Nyt korkojen odotetaan pysyvian matalina
viela pitkdan, ja vahvana jatkuva yksityinen kulutus tukee talouskasvua. Lisaksi vaikka
suomalaisten kotitalouksien velkaantumisaste on ennityksellisen korkealla,
kansainvilisessd vertailussa suomalaiset kotitaloudet eivit ole velkaantuneimpien
joukossa (kuvio 4). Myoskaan esimerkiksi asuntomarkkinoilla ei ole toistaiseksi

havaittavissa ylikuumenemista, silld asuntojen hinnat suhteessa kotitalouksien

kiytettivissi oleviin tuloihin ovat kehittyneet maltillisesti.!

Kuvio 4.

Kotitalouksien velkaantumisaste eraissa maissa vuonna 2015
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Kun talouskasvu jatkuu, korot alkavat kuitenkin ennen pitkaa nousta, jolloin
kotitalouksien velanhoitomenot kasvavat ja taloudellinen liikkumavara pienenee. TAima
vaikeuttaa erityisesti velkaantuneimpien kotitalouksien asemaa. Korkotason nousu
toisaalta myos kannustaa viahentdmain velanottoa ja sddstaiméaéan, jolloin
sddstamisastekin alkaa kohota. Toisaalta vuoden 2016 lopussa kotitalouksien
kokonaisvelasta noin 11 % oli taloyhtidlainaa, joka nostaa merkittavasti kotitalouksien

2. Ks. Pitkissi ja suurissa asuntolainoissa riskinsé — Ruotsin huoli on my6s meidén. Euro & talous 2/2017.
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velkaantumisastetta (kuvio 2). Suomen asuntokannasta suuri osa on rakennettu vuosina
1960—-1980. Korjausrakentamisen tarve on tulevina vuosikymmenini suuri talouden
suhdanteista riippumatta, joten yhtiélainojen nostaminen ei jatkossa todennikoisesti
vahene.

Kotitalouksien velkaantuminen on riski my®os, jos talouskasvu hidastuu ja kotitalouksien
kiytettavissa olevat tulot pienenevit esimerkiksi lomautusten tai tyopaikkojen
menettdmisen johdosta. Tallaisessa tilanteessa kotitaloudet voivat joutua supistamaan
kulutustaan voimakkaastikin — erityisesti, jos niiden velkataakka on suuri suhteessa
tuloihin. Sadstdmisaste voi téssi tilanteessa alkaa nousta, kun menoja supistetaan ja
sddstojen osuus suhteessa kiytettavissi oleviin tuloihin kasvaa. Yksityisen kulutuksen
supistuminen kuitenkin heikentéisi talouden tilannetta entisestddn. Ndin
kotitaloussektorin laaja velkaantuminen voi pahimmillaan voimistaa talouden

suhdannekididnnettd ja johtaa taantumaan.

Erityisesti vakuudettomien kulutusluottojen méaara on lisddntynyt nopeasti alkuvuonna
2017. Merkittdva osuus kotitalouksien maksuhairiomerkinnéista johtuu yleensa

hoitamattomista kulutusluotoista.3 Vakuudettoman kulutusluottokannan voimakas
kasvu voi aiheuttaa merkittidvan riskin seka kotitalouksille itselleen ettd naita luottoja
myonténeille rahoituslaitoksille, mikili talouden suhdanteet muuttuvat ja kotitalouksien
velanhoitokyky heikkenee, silld hoitamattomista vakuudettomista luotoista koituu
rahoitussektorille suurempia tappioita kuin vakuudellisista.

Pitkadn jatkuva kotitalouksien velkaantuminen luo siis talouteen riskeja huolimatta siita,
jatkuuko talouskasvu suotuisana vai ei. Velkojen takaisinmaksu on hidasta, ja
velkaantumisasteen taittaminen vie aikaa. Kotitalouksien velkaantumista on siksi syyta

hillitd pitkalld aikajanteells. !

Avainsanat

« kuluttajien luottamus
» kotitalouksien velkaantuminen
o sddstamisaste

« velkaantumisaste

3. Ks. Kokonaiskuva velkaantumisesta hamirtyy, kun kulutusluottojen tarjonta monipuolistuu. Euro & talous 2/
2017.

4. Tehokkaita kotitalouksien velkaantumista hillitsevid makrovakauspolitiikan keinoja on tarkasteltu lahemmin
artikkelissa Pohjoismaiset kytkokset ja velkaantuneet kotitaloudet rahoitusvakauden riskeiné. Euro & talous 2/

2017.
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Investointien vahaisyys painanut

Suomen vientia

Suomen vienti on finanssikriisin jalkeen jatkuvasti menettanyt markkinaosuuksiaan
maailmankaupassa. Osin kysymys on yleisestd, kehittyneitd maita koskevasta trendista.
Kehittyneiden maiden vientiosuudet ovat supistuneet sitd mukaa kuin nousevien
talouksien merkitys maailmantaloudessa on kasvanut. Suomen viennin kysyntaa on
voinut heikentdaa my6s nykyinen investointien vahiisyys kehittyneissi talouksissa,

varsinkin Euroopassa.

Noin kolmannes Suomen tavaranviennin arvosta on viime vuosina ollut investoinneissa
tarvittavia pddomatuotteita. Lisiksi Suomi vie paljon vilituotteita, joiden kysynta riippuu
investoinneista. Suomen kannalta epaedullista on my0s viennin painottuminen
Euroopan maihin, joiden talouskasvu ja investointikysynti hidastuivat finanssi- ja

velkakriisin jalkeen keskimédédrin enemman kuin muiden kehittyneiden maiden.

Seuraavassa tarkastellaan, missd méarin erityisesti Euroopan maiden heikko
investointikysynta selittdd Suomen viennin markkinaosuuksien supistumista
kansainvilisen finanssikriisin aikaan ja sen jilkeisina vuosina. Suomen vienti on jaettu
neljaan osaan: ensin kohdemaan mukaan Eurooppaan sekd muihin vientimaihin ja sitten
nama kaksi kauppavirtaa edelleen tuoterakenteen suhteen pidomatuotteisiin seka

muihin vientituotteisiin.™

1. Tuoterakenteen mukainen jako ei ole aivan yksiselitteinen, silld osa tuotteista voi palvella joko
kulutushy6dykkeend tai pddomatuotteena. Tarkein tdllainen tuoteryhmé ovat matkapuhelimet, jotka luokiteltiin
tdssd padomatuotteisiin. Matkapuhelimien, tietoliikenneverkkojen ym. laitteiden osuus tavaraviennisté oli vield
ennen finanssikriisid keskiméirin noin 15 %, mistd se on supistunut viime vuosien noin 1—2 prosentin tasolle.

Muiden padomahyddykkeiden osuus tavaraviennisti on siilynyt tarkasteluajanjaksolla kutakuinkin ennallaan.
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Markkinaosuuden muutos (kuvio 1) kertoo, miten Suomen viennin arvo on kehittynyt
suhteessa maailmankaupan kasvuun vuosituhannen alusta lahtien. Muutos on
positiivinen niina vuosina, joina Suomen vienti on kasvanut maailmankauppaa
nopeammin, ja vastaavasti negatiivinen, kun Suomen vienti on kasvanut
maailmankauppaa hitaammin.

Kuvio 1.

Suomen viennin markkinaosuuksien muutokset
vuosina 2000-2015
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Vuosituhannen vaihteen jalkeisind vuosina, aina globaalin finanssikriisin kynnykselle,
Suomen vienti pysyi melkein maailmankaupan kasvuvauhdissa. Kansainvilisen
finanssikriisin alkamisen jalkeen Suomen vienti on kuitenkin kehittynyt poikkeuksellisen
heikosti. Finanssikriisin jalkeisen talouskriisin aikana vuosina 2009—2010 Suomen
viennin markkinaosuus pieneni periti neljanneksen verran, ja markkinaosuuksien
kutistuminen on jatkunut tarkasteluperiodin loppuun vuoteen 2015 asti, joskin
vaimeampana.

Kuvion avulla voidaan havainnollistaa viennin kunkin osan (paallekkiiset pylvaat
kuviossa 1) merkitystd suhteessa Suomen vientiin, joka puolestaan on suhteutettu
maailmankauppaan. Jos jokin viennin neljista osasta on kasvanut maailmankauppaa
nopeammin, tdima osa on tukenut Suomen viennin kasvua suhteessa
maailmankauppaan. Jos vastaavasti jokin osa on kasvanut maailmankauppaa
hitaammin, se on heikentédnyt Suomen viennin kasvua.

Finanssikriisin ja Euroopan velkakriisin vuosiin ajoittui selvd kddnne Suomen
vientimarkkinoilla sekd Euroopassa etti sen ulkopuolella. Suomen viennin
markkinaosuus supistui erityisen voimakkaasti talouskriisivuosina 2009—2010, ja
suurimman osan tasté selittdd juuri Eurooppaan suuntautuneen Suomen viennin heikko
kehitys. Vaikka maailmankaupan kasvuvauhti yleisesti hidastui talouskriisin aikana,
Suomen vienti Euroopan maihin kehittyi maailmankauppaakin heikommin.

Valtaosan markkinaosuuksien kutistumisesta Euroopassa ndini vuosina selittda juuri
padomatuotteiden vienti. Niiden vienti Eurooppaan jatkui heikkona my6s vuonna 2010,
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mutta tuolloin muualle maailmaan suuntautuvan viennin viheneminen painoi Suomen
viennin markkinaosuutta vield enemmaén.

Suomen viennin markkinaosuuksien menetys on jatkunut 2010-luvulla mutta nyt
maltillista vauhtia. Suomalaisten padomatuotteiden markkinaosuus on hiipunut
selvimmin Euroopan ulkopuolella, missd markkinaosuudet ovat yhtédjaksoisesti
supistuneet vuosina 2010—2015. Pddomatuotteiden vienti Euroopan maihin heikensi
markkinaosuuden kehitysta aina vuoteen 2013 asti, mutta vuosina 2014—2015
padomatuotteiden vienti Euroopan maihin jopa hieman tuki Suomen markkinaosuutta.

Ennustevuosina 2017—2019 vientimarkkinoiden odotetaan kehittyvin Suomen viennin
rakenteen kannalta suosiollisemmin kuin viime vuosina, kun talouskasvu ja
investointikysynta vahvistuvat sekd Euroopassa ettd muissa kehittyneissd maissa.

Avainsanat

e Eurooppa
« investoinnit
« markkinaosuus

e vienti
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Rakennetyottomyyden arviointi
tarkeaa mutta hankalaa

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 3/2017 . TALOUDEN NAKYMAT .
MERI OBSTBAUM, MIKKO SARIOLA
« Meri Obstbaum
Vanhempi neuvonantaja
« Mikko Sariola
Vanhempi ekonomisti

Finanssikriisid seuranneen taantuman jilkeen Yhdysvaltain talous on kasvanut jo 7
vuotta keskimiirin 2 prosentin vauhtia, ja euroalueellakin kasvu jatkuu jo neljatta
vuotta. Molemmilla alueilla talouskasvun asteittainen kiihtyminen ja tyomarkkinoiden
vahvistuminen ovat kuitenkin toteutuneet ilman merkittavia hinta- ja palkkapaineita.
Tama herattaa kysymyksen, kuinka kaukana talous viela voi olla
tuotantopotentiaalistaan, ja korostaa siten tarvetta tarkastella kriittisesti arvioita

talouden ja tydmarkkinoiden vapaan kapasiteetin miirasta.

Rakennetyottomyys tarkea mittatikku
talouspolitiikassa

Tyomarkkinoiden kiyttiméttomii resursseja arvioidaan perinteisesti talouden ja
tyomarkkinoiden rakenteita heijastavan rakenteellisen ty6ttomyyden kautta. Jos
ty6ttomyys on suurempaa kuin rakennety6ttomyys, talouskasvun aikaansaama
tyottomyyden lasku ei aiheuta talouden tasapainoista kehitysté vaarantavia
palkkapaineita. Esimerkiksi euroalueella, jossa ty6ttomyys on laskenut yhtamittaisesti
vuodesta 2013 lahtien, palkkojen nousu on kuitenkin edelleen varsin hidasta. Varsinkin
Saksassa, jossa tyottomyys on laskenut historiallisen alhaiseksi, ansioiden nousun
vaimeus on yllattanyt asiantuntijat kerta toisensa jalkeen.
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On tarkeda tunnistaa tydmarkkinoiden vapaa kapasiteetti, silld vapaan kapasiteetin
suuruus antaa suunnan hallitusten talous- ja tyollisyyspolitiikalle, ohjaa — enemmaén tai
vihemmain — rahapolitiikkaa ja muodostaa tirkedn kiinnityskohdan
palkanmuodostukselle. Jos tyottomyyskuilu on positiivinen, finanssi- tai rahapoliittisella
elvytykselld, kuten esimerkiksi julkisten menojen lisdyksella tai korkojen alentamisella,
voidaan periaatteessa alentaa ty6ttomyyttd ilman, ettd hintojen ja palkkojen nousu
kiihtyy merkittavasti. Jos taas kuilu on jo havinnyt, on puututtava tydmarkkinoiden
rakenteisiin, jotta ty6ttomyys pienenisi.

Suomessakin on kiyty viime aikoina keskustelua siitd, minka verran tyollisyys voi
parantua ja tyottomyys laskea, kun talouskasvu on pééssyt vihdoin vauhtiin. Jos
seurataan vain bruttokansantuotetta tai tyottomyysastetta, on kuitenkin hankala
paételld, ovatko talouden resurssit selvisti vajaakdytossa vai kenties lahelld talouden
normaalitilaa. Reaaliaikainen kisitys rakenteellisesta tyottomyydesta helpottaisi
talouden vapaiden resurssien mairan arviointia. Téti arviota voidaan puolestaan
hyoédyntéa, kun arvioidaan hinta- tai palkkapaineiden voimakkuutta sen hetkisella
tyottomyysasteella.

Talouspolitiikan arviointineuvoston mukaan™ suhdanteen paranemisen myGti voidaan
odottaa, ettd tyollisten maard kasvaa vain noin 20 000 — 30 000 henkil6lla. Hallituksen
72 prosentin tyollisyysastetavoite vaatisi kuitenkin, etta tyollisten maira kasvaa n. 110
000 henkilolla. Arviointineuvoston mukaan siis ty6ttomyys on merkittavassa maarin
rakenteellista. Neuvosto onkin sitd mielti, ettd ty6llisyystavoitteen toteutuminen on
aarimmaisen epatodennékoista, ellei tydmarkkinoilla tehda osallistumista lisaavia
rakenteellisia uudistuksia.

Rakenteellinen ty6ttomyys on tiarkea mittatikku talous- ja tydmarkkinapoliittisessa
paétoksenteossa, mutta sen kvantitatiivinen arviointi on vaikeaa ja on saattanut viime
vuosien kehityksen my6ta jopa hankaloitua. Seuraavassa perustellaan tilastojen valossa,
miksi rakenteellisen ty6ttomyyden arviointi on juuri nyt entistd vaikeampaa, ja esitelldan
seki aikasarjamenetelmiin perustuvaa rakennety6ttomyyden arviointia etta tdydentavaa
tapaa arvioida rakennety6ttomyyden suuntaa.

Muutokset osallistumisasteessa vaikeuttavat
rakennetyottomyyden arviointia

Kansainvilinen keskustelu tydmarkkinoiden vapaan kapasiteetin mittareista on viime
vuosina virinnyt osin siksi, ettd yleisesti kdytossi olevat mittarit ovat antaneet
ristiriitaista tietoa. Keskustelu on ollut erityisen vilkasta Yhdysvalloissa, jossa
keskuspankin mandaatin mukaan rahapolitiikkaan vaikuttaa inflaation lisidksi keskeisesti
tyottomyys.

Yhdysvalloissa ty6ttomyysjaksot ovat pitkittyneet poikkeuksellisen paljon. Virallisen
tyottomyysasteen aleneminen ei myoskaan ole johtanut tdysimiiriisesti tyollisten

mizrin kasvuun, vaan osallistumisaste'® tyomarkkinoille on edelleen laskenut.

1. Economic Policy Council Report 2016.

2. Osallistumisaste = (ty6ttomaét + tyolliset) / véesto.
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Osallistumisasteen aleneminen on ylipaansa melko uusi ilmio niin Yhdysvalloissa kuin
joissain muissakin kehittyneissd maissa, eikd alenemisen perimmaisista syisti ole
ainakaan vield olemassa yhteisymmarrystid. Suomessakin osallistumisasteen on havaittu
muutamana viime vuonna alentuneen samanaikaisesti tyottomyysasteen kanssa.
Tyottomyyden lasku ei siis ole kanavoitunut taysimaariisesti tyollisyyteen, vaan
tyomarkkinoille osallistuminen on suhdanteen parantumisesta huolimatta heikentynyt.

Osallistumisasteen aleneminen hankaloittaa rakenteellisen ty6ttomyyden ja siten hinta-
ja palkkapaineiden arviointia. Esimerkiksi Yhdysvalloissa pelkéstdan ty6ttomyyden
merkittavasta laskusta voisi tehdd johtopaatoksen, ettd vapaata kapasiteettia ei
tyomarkkinoilla enaa juuri ole, mika viittaisi kiristavimman rahapolitiikan tarpeeseen
lahitulevaisuudessa. Osallistumisasteen perusteella kdyttimattomii, tyovoiman
ulkopuolisia resursseja vaikuttaisi puolestaan olevan enemmaén kuin tyGttomyysasteen
perusteella, eika hinta- tai palkkapaineista tarvitsisi viela olla huolissaan.

Rakennetyottomyyden ja vapaan kapasiteetin arvioimisen kannalta olisi tirkeéa erottaa,
mika osuus osallistumisasteen supistumisesta on johtunut suhdanteista ja mika osuus on
rakenteellista. T4t jakoa kuitenkin hankaloittavat talouden syva taantuma ja
tyomarkkinoiden rakennemuutos.

Kehittyneiden maiden tyomarkkinoita ovat jo pitkddn muokanneet trendit, joiden
seurauksena tyomarkkinoiden ulkopuolelle jaava viestonosa on voinut kasvaa.
Teknologisen kehityksen ja toimintojen ulkoistamisen myoté kehittyneiden maiden
tyomarkkinoilla keskipalkkaiset tyopaikat ovat jo pitkddn vihentyneet trendinomaisesti.
Toinen osallistumisastetta rakenteellisesti supistava tekija voi olla vieston ikddntyminen

kehittyneissd maissa.® Toisaalta my6s finanssikriisin jilkeinen taantuma on havittinyt
keskipalkkaisia tehtdvid kuten teollisuustyopaikkoja. Lisdksi finanssikriisin jalkeisen
taantuman pitka kesto on voinut johtaa siihen, ettd tyonhaussa lannistuneita

tyontekijoita# on enemmén kuin aiemmissa taantumissa.

On my6s mahdollista, ettd suhdanneluonteisena alkanut ty6ttomyys muuttuu syvan
taantuman seurauksena rakennety6ttomyydeksi. Syvit ja pitkdan kestavit taantumat
voivat kasvattaa rakenteellista tyGttomyytta, jos tyottomyyden pitkittyessa
tyonhakijoiden osaaminen rapautuu ja tyonhakuaktiivisuus heikentyy. Niinpa avoinna
olevat tyopaikat tayttyvit hitaammin, uusia tyopaikkoja luodaan vihemman ja

rakennetyGttomyys kasvaa. Puhutaan tyomarkkinoiden hystereesisti.[s!

Hystereesi-ilmio
ilment&a hyvin niitd vaikeuksia, jotka liittyvit suhdannety6ttomyyden ja rakenteellisen
tyottomyyden erottamiseen toisistaan. Ei ole olemassa mitiin yksiselitteista tapaa
arvioida, missa vaiheessa tarkalleen ottaen suhdanneluonteinen ty6ttémyys muuttuu

rakenteelliseksi tyottomyydeksi.

3. Mm. Fuyjita (2014): "On the Causes of Declines in the Labor Force Participation Rate" kisittelee syiti
Yhdysvaltojen tyémarkkinoille osallistumisasteen alenemiseen.

4. Engl. "discouraged workers".

5. Blanchard ja Summers (1986) kiinnittivit huomiota hystereesi-ilmioon. Télld tarkoitetaan, ettd havaitun
tyottomyysasteen nousu johtaa my0s rakenteellisen tyottomyysasteen nousuun. Blanchard O., Summers L.,

"Hysteresis and the European Unemployment Problem", NBER Macroeconomics Annual 1986, Volume 1.
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Ketka jaavat tyomarkkinoiden ulkopuolelle?

On hyvin vaikea arvioida, kuinka suuri osa niistd, jotka ovat menettaneet tyopaikkansa
taantuman tai rakennemuutoksen myotd, 10ytaa uuden tyopaikan talouden elpyessa.
Miten todenndkdisti on, ettd erityisesti jo pitkdan ty6ttoména olleet tai kokonaan
tyomarkkinoiden ulkopuolelle ajautuneet voivat tyollistya? Tata voitaisiin arvioida
tarkastelemalla ty6voiman maaran kehityksen lisdksi sen laatua.

Ovatko jo pitkdan tyottémana olleilla ja tyovoiman ulkopuolelle jadaneilld koulutukseen,
ammattiin, toimialaan, alueeseen tai sukupuoleen liittyvit taustatekijat samanlaiset kuin
Iyhyen aikaa ty6ttomana olleilla? Aiemman tutkimuksen perusteella tiedetddn, etta
tyollistymistodenndkoisyys on heikompi matalasti koulutetuilla kuin korkeasti
koulutetuilla, ikaantyneilld kuin keski-ikaisilla jne. Myos tyottomana tai
tyomarkkinoiden ulkopuolella olon kesto vaikuttaa tyollistymisen todennékoisyyteen.
Tyottomyyden pitkittyessa tyonhaun aktiivisuus voi vihentya ja taidot voivat ruostua
(hystereesi). Lisidksi tyonantajat voivat karttaa pitkdan tyottomana olleita hakijoita,
vaikka ndma eivat taustaominaisuuksiltaan todellisuudessa eroaisikaan lyhytaikaisista
tyOttomista.

Tyomarkkinatilastot ja taloustieteen menetelmat tarjoavat vélineitd analysoida
tyomarkkinoiden ulkopuolelle jadneiden tydllistymistodennédkoisyyttd, mutta tallaista
tyoti ei ole ainakaan Suomessa tehty rakennety6ttomyyden ja tyomarkkinoiden vapaan
kapasiteetin arvioimiseksi.

Onko tyottomyysaste hyva mittari tyomarkkinoiden
vapaalle kapasiteetille?

Havainnot siité, ettd virallinen tyottomyysaste ei riittavin laajasti kuvaa
tyomarkkinoiden vapaata kapasiteettia, ovat johtaneet niin sanottujen laajan
tyottomyyden mittareiden kehittdmiseen. Tamén tyyppisia mittareita on sdannollisessa
kiytossi ainakin Yhdysvalloissa!®, ja my6s EKP on tarkastellut niitd ainakin
satunnaisesti”’. Nihin mittareihin pyritéin laskemaan mukaan virallisten ty6ttomien
lisdksi sellaiset tyGvoiman ulkopuolella olevat henkil6t, jotka voisivat tyollistya
pelkistidan talouskasvun vauhdittuessa pikemminkin kuin rakenteellisesti tyovoiman
ulkopuolella olevat.

Seuraavassa tarkastellaan Suomen tyomarkkinatilastoihin perustuvia laajan
tyottomyyden mittareita. Tilastokeskuksen tyovoimatutkimukseen perustuviin

mittareihin on laskettu ty6ttomien lisdksi mukaan piilotyi)'tttiméit[s] ja

alityollistetyt'®! (kuvio 1). Néiden laajempien mittareiden mukaan talouskasvun myoti

6. Bureau of Labor Statistics / Alternative Measures of Labor Underutilization.

7. Esim. Task Force of the Monetary Policy Committee of the European System of Central Banks, 2012. "Euro area
labour markets and the crisis," Occasional Paper Series 138, European Central Bank, ja ECB Economic Bulletin,
Issue 3 / 2017.

8. Ty6voiman ulkopuolella oleva henkild, joka haluaisi ansioty6td ja olisi tyohon kéytettdvissd kahden viikon
kuluessa, mutta ei ole etsinyt tyotd viimeisen neljin viikon aikana. Piiloty6ttémyyden syitéd ovat tydonhausta

luopuminen tai muut syyt, kuten opiskelu, lasten hoito tai terveydelliset syyt.
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mahdollisesti tyollistyvid henkil6itd on enemman kuin mita pelkan virallisen
tyottomyyden perusteella on arvioitu. Ei olekaan yllattavaa, ettd 16ysemmin kriteerein
arvioituna ty6ttomid on suurempi maara. On kuitenkin tdarkea huomata, etti jos laaja
tyottomyys on ainoastaan tasoltaan korkeampi kuin virallinen ty6ttomyys, se muuttaa
rakennetyottomyydenkin arviota ainoastaan tasoltaan korkeammaksi. Arvio vapaan
kapasiteetin maarista ei suoraan muutu. TAma viestii siitd, ettd tyollisyyttd parantavan
rakennepolitiikan tarve on entistdkin ilmeisempi, mutta suhdannepolitiikan kannalta
tyottomyysmittarin valinnalla ei ole merkitysta.

Kuvio 1.

Laaja tyottomyys Tilastokeskuksen mukaan

—=Tyottomat, osuus vaestdsta
Tyottomat + piilotyottomat, osuus vaestosta
Tyottomat + pillotysttomat + alityollistetyt, osuus vaestosts
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

surcjatalous fi

Suhdannepolitiikan kannalta olisi merkityst4, jos tyottomyyden eri mittarit
kayttaytyisivat suhdanteissa eri tavalla, silla tima muuttaisi myos arviota vapaan
kapasiteetin maarasta. Kuviota 1 silmdmairiisesti katsomalla on mahdotonta sanoa tésta
asiasta paljoa. Voisi helposti ajatella, ettd taloudessa on huomattavasti vapaata
kapasiteettia tilanteessa, jossa alitydllistettyjen osuus on suuri. Tall6in talouden
elpyminen ja kasvava kysynti voisi vihentaa alityollistettyjen maaraa. Valitettavasti
kuvion 1 perusteella niin ei nayta kdyvan vaan alityollistettyjen osuus siilyy jokseenkin
vakiona. Laajimmalla mittarilla mitattuna ty6ttémyys néyttaisi tosin viime vuosina
kasvaneen hiukan enemman kuin virallisen ty6ttomyyden mukaan eiké se ole alkanut
yhta selvasti laskea.

Aikasarjojen yksinkertainen tilastollinen analyysi osoittaa, ettd suhdannekayttaytyminen
on eri mittareilla hyvin samanlaista lukuun ottamatta talouden suuria kdanteiti. Nédissa
tilanteissa kuvion 1 laajin mittari nayttda reagoivan voimakkaammin kuin muut
mittarit."*! Alitycllistettyjen osuus eli ei-vapaaehtoista osa-aikaty6ti tekevien osuus
pieneni erityisen paljon voimakkaassa noususuhdanteessa ennen finanssikriisia ja

9. Tydllinen henkild, joka tekee osa-aikatyo6té, koska kokoaikaty6té ei ollut tarjolla tai joka tekee lyhennettyéd
tyoviikkoa tyGnantajan toimesta tai jolla ei ollut tarjolla ty6ta tilausten tai asiakkaiden vihyyden tai lomautuksen
takia. Siten ality6llinen on ty6llinen, joka itse haluaisi tehdd enemmin toita.

10. HP-filtterilld erotetun suhdannekomponenttisarjan keskihajonta on suurin laajimmalla tyGttomyysmittarilla.
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suureni jyrkassa laskusuhdanteessa vuosina 2009 ja 2010. Tamén jalkeen eri
mittareiden suhdannekéyttaytyminen ei merkittavisti eroa toisistaan. Lomautusten
yleinen kiytto joustoelementting, kun Suomi oli syvissa taantumassa, todennékaisesti
selittda tdiman ilmion, silld lomautuksen takia vajaata tydaikaa tekevit lasketaan
alityollistettyihin.

Tilanteessa, jossa talous on toipumassa syvasté taantumasta, tydmarkkinoiden vapaa
kapasiteetti saatetaan siis aliarvioida, jos arviossa tukeudutaan pelkastain viralliseen
tyottomyystilastoon. Suomen tapauksessa vaikuttaisi olevan tiarkeaa kiinnittdd huomiota
erityisesti lomautettujen tyontekijoiden méaraan. Silmdmairiinen arviointi ja
yksinkertainen tilastollinen analyysi ovat kuitenkin liian huteria tapoja tehda pitkalle
menevid johtopdatoksid varsinaisesta tyottomyyskuilusta. Suhdanneluonteisen
tyottomyyden ja rakenteellisen ty6ttomyyden tunnistamiseen tarvitaan muitakin
menetelmis, joita kuvataan jiljempéna tdssa kirjoituksessa.

Tyo- ja elinkeinoministerion tyollisyystilastojen mukaiset laajan ty6ttomyyden mittarit
antavat samansuuntaisen kuvan kuin Tilastokeskuksen tilastoista lasketut mittarit (kuvio
2). Niissd mittareissa on tyottomien tyonhakijoiden lisdksi huomioitu lomautetut,
lyhennetylld tyoviikolla olevat, tyollistymisti edistdvien palvelujen piirissi olevat sekd
koulutuksessa olevat. Ndma ovat kaikki periaatteessa varsinaisten tyottomien lisdksi
henkil6ita, jotka ovat vain viliaikaisesti poistuneet tyomarkkinoilta.

Kuvio 2.

Laaja tyottdmyys tyd- ja elinkeinoministerion mukaan
—Tyottomat, osuus vaestosta
Tyottomat + lomautetut + lyhennettya tydvilkkoa tekevéat + tydllistymista edistavissa palveluissa

olevat + koulutuksessa olevat, osuus vaestosta
Tyottomat + lomautetut + lyhennettya tydvilkkoa tekevét, osuus vaestosta
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Lahteet: Tilastokeskus, TEM, Suomen Pankin laskelmat.

Huomattavaa kasvua laajimmassa tyottomyysmittarissa, jossa kaikki naima ryhmat ovat
mukana, selittda suureksi osaksi se, etta tyollistymista edistavissa palveluissa ja
koulutuksessa olevien ryhmit ovat olleet olemassa vasta vuodesta 2013 1dhtien. Tita
ennen nama henkil6t tilastoitiin muihin ty6voiman ulkopuolella oleviin.
Tilastointimuutoksen takia virallisen ty6ttomyyden ja laajimman ty6ttomyyskasitteen
viliset erot eivit ole analyysin kannalta kdyttokelpoisia. Jos tyollistymista edistévissa
palveluissa ja koulutuksessa olevien ryhmat poistetaan laajasta ty6ttomyydestd, kuva on
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hyvin samankaltainen kuin mika Tilastokeskuksen tilastojen mukaan syntyy. Mittari,
jossa on ty6ttomien tyonhakijoiden lisdksi lomautetut ja lyhennetylld tyoviikolla olevat,
on rinnastettavissa Tilastokeskuksen tilastoista laskettuun laajimpaan
tyottomyysmittariin. Myos timén mittarin mukaan virallisella tyottomyydella ja laajalla
tyottomyydelld niyttad olevan ldhinna tasoeroa, eika niiden suhdanteiden mukainen
kayttdytyminen merkittivisti poikkea toisistaan.

Esiteltyjen mittarien perusteella laajan ty6ttomyyden huomioiminen tyomarkkinoiden
kiyttiméattoman kapasiteetin arvioimiseksi ei olennaisesti muuta siitd muodostettavaa
kuvaa. Laajasta tyottomyydesta arvioitu rakenteellinen ty6ttomyys on siis mahdollisesti
ainoastaan tasoltaan korkeampaa kuin pelkéstaan virallisten tyottomyysmittarien
perusteella. Tama havainto viittaa pikemminkin rakenteellisiin jaiykkyyksiin
tyomarkkinoilla kuin kokonaiskysynnén aiheuttamiin vaihteluihin tyémarkkinoiden
vapaassa kapasiteetissa.

Siten meneilldédn olevassa noususuhdanteessa virallinen ty6ttomyys voisi edelleen olla
kiyttokelpoinen lahtokohta sen arvioimiselle, kuinka paljon on tilaa ty6llisyyden
suhdanneluonteiselle paranemiselle.

Rakennetyottomyytta talousteoriassakin
monenlaista

Yleisin talousteoriasta liht6isin oleva rakennety6ttémyyden kisite on NAIRU™. Se
perustuu talousteoriassa tunnettuun ty6ttomyyden ja inflaation viliseen suhteeseen:
muutokset rahapolitiikassa tai yleisemmin kokonaiskysynnéssa tyontavat lyhyella
aikavililla tyGttomyytta ja inflaatiota vastakkaisiin suuntiin. Tdimén suhteen mukaan
vakaata inflaatiovauhtia vastaa tietty ty6ttomyyden taso. Inflaatio-ty6ttomyyssuhde on
esiintynyt jollain tapaa jo David Humen kirjoituksissa 1700-luvulla, ja NAIRU-termia on
kaytetty 1970-luvulta l1ahtien.

NAIRU-késite liittyy hyvin laheisesti luonnolliseen tyottomyysasteeseen, jonka teoriaa

Nobel-voittajat Milton Friedman ja Edmund Phelps kehittivit 1960-luvulla™2!,
Luonnollisella tyottomyysasteella Friedman kuvasi alinta ty6ttomyysastetta, joka
voidaan saavuttaa pitkalla aikavélilla ilman reaaliansioiden nousun kiihtymista.
NAIRUIlla tarkoitetaan puolestaan laajemmin tyottomyysastetta, joka on sopusoinnussa

vakaan inflaation kanssa. Toisinaan kiytetdan myos kisitetti NAWRU"®, jolla
tarkoitetaan puolestaan alinta tyGttomyysastetta, joka voidaan saavuttaa vakaan
palkkakehityksen oloissa.

Modernissa suhdannevaihteluteoriassa NAIRU johtuu yksinkertaisimmillaan
tyomarkkinoiden kilpailusta. Mitid vihemmaén kilpailua tyomarkkinoilla on, sita
suurempia ovat palkat suhteessa tehokkaiden markkinoiden palkkoihin ja sita korkeampi

11. Non-accelerating inflation rate of unemployment (NAIRU).

12. Milton Friedman, "The Role of Monetary Policy", American Economic Review, March 1968, pp. 1—17. Edmund
S. Phelps, "Phillips Curves, Expectations of Inflation, and Optimal Unemployment Over Time", Economica, August
1967, pp. 254—281.

13. Non-accelerating wage rate of unemployment (NAWRU).
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on rakenteellinen ty6ttomyys. Kilpailun aste on kuitenkin varsin abstrakti kisite, eika
NAIRU-teoria sindlldén tarjoa selitystd tydmarkkinoiden kilpailun puutteen ja
rakennetyottomyyden perimmaisista syista.

Rakennety6ttomyytta voidaan arvioida myos niin ikdan Nobel-voittajien Peter
Diamondin, Dale Mortensenin ja Christopher Pissarideksen tutkimukseen perustuvalla
tasapainotyottomyysmallilla, joka korostaa tyon etsintdin ja tyopaikkojen luomiseen
liittyvid kitkatekijoitd tydmarkkinoilla™. Tasapainoty6ttdmyys on rakennetyottomyytti
aivan kuten NAIRUKin, mutta niiden maaritelmét eroavat hieman toisistaan. Toisin kuin
NAIRUn tapauksessa, tasapainotyottomyyskehikossa rakenteelliseen ty6ttomyyteen
eivit vaikuta lyhytaikaiset muutokset hinnoissa ja palkoissa eivitka inflaatio-odotukset.

Tasapainotyottomyyteen vaikuttavat ainoastaan rakenteelliset tekijat, kuten
tyomarkkinoiden tehokkuus avoimien tyopaikkojen ja tyonhakijoiden
yhteensovittamisessa, tydttomyysturvan korvausaste ja tydmarkkinaosapuolten
neuvottelutoiminta. Rakenteelliset tekijat pitivat siis sisdllaan seka kitkatyottomyyden,
joka aiheutuu tyon etsintdan kuluvasta ajasta ja kustannuksista, ettd tydmarkkinoiden
toimintaa sditelevien normien ja instituutioiden vaikutuksen tasapainoty6ttomyyteen.
Kitkaty6ttomyyteen on vain rajallisia mahdollisuuksia puuttua, mutta muiden
rakenteellisten tekijoiden muutoksella voidaan vaikuttaa tasapainoty6ttémyyden tasoon.

Miten NAIRUa voisi mitata?

NAIRUa on arvioitu yksinkertaisten aikasarjamallien avulla, mutta nykyaan sita
arvioidaan yleisesti kdytossé olevin Phillips-kayraa hyodyntévin menetelmin. NAIRUn
arvioinnin merkitystd korostaa se, etti silla on suora yhteys taloudessa vallitsevaan
potentiaaliseen tuotannon tasoon ja niin ollen arvioon talouden tuotantokuilusta.
Korkea NAIRU vihent4d talouden potentiaalisesti kdytdssa olevaa tydvoimaa ja laskee
potentiaalisen tuotannon tasoa.

Valitettavasti NAIRUn arviointi on hyvin vaikeaa. Arvioinnin tekee haasteelliseksi se,
ettd NAIRU on havaitsematon muuttuja, joten se voidaan todentaa tilastoista vain
epasuorasti. Kuviossa 3 on esitetty kansainvilisten laitosten arvioita Suomen NAIRUsta.

14. Tasapainoty6ttomyysteoria esitelliin mm. teoksessa Pissarides (2000): "Equilibrium Unemployment Theory”,
MIT Press.
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Kuvio 3.
Suomen tyottomyysaste ja arvioita NAIRUsta
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Tilastollisilla menetelmilla erotetaan tyottomyyden
trendi suhdanteesta

Yksi ldhestymistapa arvioida NATRUa on kiyttdd ns. yhden muuttujan tilastollisia
menetelmid, joissa erilaisilla filttereilla eli suodattimilla jaetaan talouskehitysti kuvaavat
aikasarjat trendiin ja suhdannekomponenttiin. Tallaisista menetelmista on hyvin

suosittu Hodrick—Prescott (HP) -suodin™’. Ndiden menetelmien tuottama

tyottomyysasteen trendi on kuitenkin pelkistdin tilastollinen suure eika varsinaisesti

NAIRU, silli nimi menetelmiit eiviit perustu talousteoriaan.®

Yhden muuttujan tilastollisten suodinten erids merkittiva ongelma on niiden tuottamien
tyottomyyden trendisarjojen tuoreimpien havaintojen muutosherkkyys, mika aiheuttaa
huomattavaa epavarmuutta nykyhetken tulkinnasta. Tall4 niin sanotulla
paétepisteongelmalla tarkoitetaan sitd, ettd kasitys timéan paivin NAIRUsta muuttuu

jalkikiteen sitd mukaa kun uusia tilastoja julkistetaan!”). Myos muuta HP-suotimen

kiyttoa koskevaa kritiikkid on esitetty."®! Yleisesti kiytossi olevassa HP-suotimessa
kayttijan vastuulle jaa lisdksi valita sopiva tasoitusparametri, jonka tulisi heijastaa

15. Hodrick, R. J. and E. C. Prescott, “Postwar Business U.S. Cycles: An Empirical Investigation,” Journal of
Money, Credit and Banking 29, February 1997, 1—-16.

16. Muita suosittuja menetelmid suhdannevaihtelun poistamiseksi talouskehitystd kuvaavista aikasarjoista ovat
Baxter—King- ja Christiano—Fitzgerald-suodin.

17. Esimerkiksi Hamilton J., "Why You Should Never Use the Hodrick-Prescott Filter", January 2017, working
paper; Orphanides A. and Van Norden S., "The Unrelability of Output Gap Estimes in Real Time", The review of
Economics And Statistics, November 2002, pp. 569-583.

18. Kenties raskain kritiikki koskee HP-suotimen tuottamien sarjojen ominaisuuksia. HP-suodin liséé oletettuun
suhdannekomponenttiin ndenndisen dynaamisen riippuvuuden, jolla ei valttimattd ole perustaa havaitussa

aikasarjassa.
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kyseisen aikasarjan ominaisuuksia. TAima valinta vaikuttaa olennaisesti siihen,
minkélaisen trendin eli tassd tapauksessa rakennetyottomyyden menetelmai tuottaa.

Talousteoriasta tukea NAIRUNn mittaamiseen

Edellisten tilastollisten yksimuuttujamenetelmien ongelmana NAIRUn arvioinnissa on
myos se, ettd niissd sivuutetaan tdysin talousteoria. Titd puutetta voidaan jossain mairin

korjata hyddyntimalld osittaisrakenteellisia havaitsemattomien komponenttien™’

malleja. Tallaisten ns. monimuuttujamenetelmien (MVF) kaytt6 on viime aikoina

yleistynyt.[*! Niissi puretaan useita havaittuja muuttujia samanaikaisesti trendiin ja
suhdannekomponenttiin. Malleissa havaittu ty6ttomyys hajotetaan havaitsemattomaan
osaan eli NAIRUun ja ty6ttomyyskuiluun. Tallaisissa osittaisrakenteellisissa malleissa
pyritdian hyodyntamain makrotalousteoriasta tuttuja talouden riippuvuussuhteita

muuttujien vililli.* Samaan kehikkoon voidaan tissi tapauksessa yhdistii tilastollisten
riippuvuuksien lisdksi talousteoriasta johdettuja relaatioita palkkojen ja tyottomyyden ja
toisaalta ty6ttomyyden ja talouskasvun valilla. Perusoletus talléin on, ettéd inflaation tai
palkkojen nousuvauhti sisiltda tarkeda informaatiota talouden vallitsevasta tuotanto- tai
tyottomyyskuilusta.

Inflaation ja tyottomyyden kddnteistd suhdetta kuvataan tavallisesti ns. Phillipsin kdyran
avulla. Matalasuhdanteessa, jolloin toteutunut tuotanto on potentiaalista tuotantoa
pienempi eli negatiivinen tuotantokuilu on suuri, hintojen nousuvauhti on maltillista.

Phillipsin yht4lon avulla voidaan siis luoda malliin suora yhteys tuotantokuilun ja

inflaation tai ty6ttomyyskuilun ja palkkojen nousuvauhdin vilille.’*®! Okunin lakia™3! —
bruttokansantuotteen kasvu on suhteessa tyottomyysasteen alenemiseen —
hyodyntdmaélld saadaan puolestaan yhdistettyi tuotantokuilun ja ty6ttomyyskuilun
kehitys toisiinsa. Kuviossa 4 esitetdan bruttokansantuotteen ja havaitun
tyottomyysasteen vilinen suhde.

19. Unobserved components.

20. Varhaisemmasta kirjallisuudesta mainittakoon Kutterin (1994) potentiaalisen tuotannon estimointi
havaitsemattomien komponenttien menetelmélld. Kuttner, K., “Estimating Potential Output as a Latent Variable,”
Journal of Business and Economic Statistics, Vol. 12, No. 3, pp. 361-368, 1994.

21. Tarkempi kuvaus monimuuttujamenetelmésté saatavissa esimerkiksi Hamilton, J, 1994, Time Series Analysis,
Princeton University Press, New Jersey; Andrle M, "What Is In Your Output Gap? Unified Framework &
Decomposition Into Observables", IMF Working paper WP /13/105, 2013 ; Durbin J., Koopman J. , "Time Series
Analysis by State Space Methods", Oxford University, 2012.

22, William Phillipsin (1958) mukaan nimetty, alun perin tilastoista havaittu riippuvuus kyseenalaistettiin
1970-luvulla, kun 6ljykriisin my6ta sekd inflaatio ettd tyottomyys lisdéntyivét. Sittemmin Phillipsin havaintoa
selittdmaén on kehitetty teorioita, ja nykyisin erityisesti inflaatio-odotukset huomioiva versio Phillipsin kéyréasta
on keskeinen yhtdlo modernissa suhdannevaihteluteoriassa. Katso esimerkiksi Blanchard ja Gali (2007).

23. Okun, A.M.,"Potential GNP: Its Measurement and Significance," Proceedings of the Business and Economic

Statistics Section, 1962, pp. 98.104 (Washington: American Statistical Association).
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Kuvio 4.

Okunin laki
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Monimuuttujamenetelméssa voidaan siis yhdistaa Phillipsin yhtdlo, Okunin laki seka
estimoida potentiaalinen tuotanto. Timén kaltaisia malleja on hyodynnetty viime

aikoina mm. Yhdysvalloissa ja euroalueella®. Malleja on mahdollista tiydenti
viiverakenteilla tai uusilla havaitulla muuttujilla, jos niiden uskotaan tuovan
lisdinformaatiota havaitsemattomien muuttujien arvioimiseksi. Esimerkiksi arvioita
NAIRUsta voitaisiin pyrkid parantamaan lisiimaélla mallirakenteeseen tietoa
pitkaaikaistyottomyydesta tai muita rakenteellista tyottomyytta kuvaavia tilastoja.

Monimuuttujamenetelmén hyva piirre on se, etti se on joustava ja sen avulla on
mahdollista vihentda tulosten revisioherkkyyttd. Menetelméan kéaytto itsessaén ei
kuitenkaan takaa robusteja tuloksia. My0s tdassa menetelmisséd on haastavaa tuottaa
luotettavia reaaliaikaisia arvioita kasilla olevan ajanhetken rakennety6ttomyydestd, mika
hankaloittaa NAIRU-laskelmien kayttod politiikkaa ohjaavana vilineeni lyhyelld
aikavililla.

Luotettavampien reaaliaikaisten arvioiden tuottamiseksi menetelmia voidaan myos

laajentaa ottamaan huomioon avotalouden nikokulmia, kuten Darvas ja Simon (2015)25!
esittavit. Darvasin ja Simonin liséksi tulosten revisioherkkyytta ovat kritisoineet mm.

Borio ym. (2014)2® seki Melolinna ym. (2016)'*”, jotka esittivit ratkaisuksi finanssi-

)[28]

indikaattorien sisallyttdmistd malleihin. Bagrave ym. (2015 puolestaan tarjoavat

24. Esimerkiksi IMF:n ekonomistit ovat kehittdneet aktiivisesti malleja, katso Benes J., Clinton K., Garcia-Saltos
R., Johnson M., Laxton D., Manchev P. and Matheson T., "Estimating Potential Output with a Multivariate Filter",
IMF working paper WP/10/285, December 2010.

25. Darvas Z., ja Simon A., "Filling the Gap: Open Economy Considerations for More Reliable Potential Output
Estimates", Bruegel working paper 2015/11.

26. Borio C., Disyatat P., Juselius M., "A Parsimonious Approach to Incorporating Economic Information in
Measures of Potential Output", BIS Working papers No. 44, February 2014.

27. Melolinna M., Té6th M., "Output Gaps, Inflation and Financial Cycles in the United Kingdom", Bank of England
staff working paper No .585, February 2016.
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tulosten muutosherkkyyden pienentdmiseksi inflaatio- ja kasvuodotusten kayttamista

MVF-malleissa. Alichi ym. (2017, 2015)?%! osoittavat mm. kapasiteetin kiyttoasteen
kdyton vihentdvan menetelmén revisioherkkyyttéd, kun arvioidaan potentiaalista
tuotantoa ja talouden vapaita resursseja.

Empiiristen tutkimustulosten tarkastelussa on aina kuitenkin muistettava se, ettia
tuloksiin liittyy mallin parametreja ja spesifiointia koskevaa epavarmuutta, eli miten
malli on rakennettu. On selvai, ettd heikosti méaritellylla mallilla ei saada hyvia tuloksia,
vaikka estimointi tehtéisiin teknisesti miten kehittyneilld menetelmilla hyvansa.
Monimuuttujamenetelma tarjoaa kuitenkin hyvéan apuvilineen, jota voidaan hyodyntéaa

talouden vapaiden resurssien arvioinnissa — eli jiljitettdessa havaitsematonta.

Eri menetelmista riippumatta NAIRUn arviointi on kuitenkin parhaimmillaankin
epavarmaa. NAIRU on ajassa muuttuva havaitsematon suure, joten estimointihaasteista
ei padsti koskaan tdysin eroon.

Rakennetyottomyys syntyy tyomarkkinoiden

kitkasta ja saantelysta

Diamondin, Mortensenin ja Pissarideksen kehittdmassa tyomarkkinoiden teoriassa
tasapainotyGttomyyteen vaikuttavat ainoastaan rakenteelliset tekijat, kuten
tyomarkkinoiden tehokkuus avoimien tyopaikkojen ja tyonhakijoiden
yhteensovittamisessa, tyottomyysturvan korvausaste ja tydmarkkinaosapuolten
neuvottelutoiminta. Jos rakenteellisissa tekijoissa tapahtuu muutoksia,
tasapainotyottomyys hakeutuu uudelle tasolle.

Teorian mukaan tasapainotyottomyys kasvaa, mikéli tyopaikkojen tuhoutumisaste
kasvaa, palkansaajien neuvotteluvoima lisdéantyy, palkkapyynnot (ns. kynnyspalkka)
kasvavat tai minimipalkat nousevat. Verotuksen kiristaminen ja ty6ttomyyskorvauksen
nostaminen kasvattavat kynnyspalkkaa ja lisaavit tasapainotyottomyytta.
Tasapainoty6ttomyyttd puolestaan alentaa tydmarkkinoiden toiminnan paraneminen.

Useille niistéd rakenteellisista tekijoista voidaan 16ytaa niitd kuvaavia tilastoja.
Esimerkiksi tyopaikkojen tuhoutumisastetta voidaan Suomessa mitata joko

[31]

yksiloaineistoista®® tai tyonvilitystilastosta'3. Tyopaikkojen tuhoutumisasteella

kuvataan uusien alkaneiden tyottomyysjaksojen ja tyGttomien tyonhakijoiden suhdetta.
Tuhoutumisaste on Suomessa laskenut merkittivésti finanssikriisin jalkeisen
kaksoistaantuman aikana. Tdma ei ole silti pienentinyt rakenteellisen ty6ttomyyden

28. Blagrave P., Garcia-Saltos R., Laxton D., Zhang F., "A Simple Multivariate Filter for Estimating Potential
Output", IMF working paper WP/15/79, April 2015.

29. Alichi A., Bizimana O., Laxton D., Tanyeri K., Wang H., Yao J., Zhang F., "Multivariate Filter Estimation of
Potential Output for the United States", IMF working paper WP/17/106, May 2017; Alichi, A., 2015, “A New
Methodology for Estimating the Output Gap in the United States,” IMF Working Paper WP/15/144, July 2015.
30. Ks. esim. Ilmakunnas ja Maliranta (2008): "Typaikka- ja tyontekijévirtojen viimeaikainen kehitys suomen
yrityssektorilla. TyOpoliittinen aikakauskirja, 51(3)"

31. Ks. Obstbaum (2011): "The Finnish Unemployment Volatility Puzzle", Ministry of Finance Discussion Paper 1/
2011.
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riskia, silla tyopaikan loytaneiden tyottomien maard on vahentynyt vield enemman ja
kasvattanut ty6ttomien joukkoa.

Myos kynnyspalkkaan vaikuttavia tekijoitd, kuten verotusta ja tyottomyysturvaa, voidaan
mitata. Tyon verotuksen kiristyminen, tyottomyysturvan tasokorotukset ja keston
pidentyminen sekd asumis- ja toimeentulotuen korotukset nostavat kynnyspalkkaa ja
heikentévit siten tyollistymiskannustimia.

Tyomarkkinoiden toimivuuden kuvaamisessa on puolestaan keskeinen indikaattori ns.
Beveridge-kayri, joka kuvaa tyottomien tyonhakijoiden ja avoimien tyopaikkojen
suhdetta. Beveridge-kdyrin siirtyminen ulospiin kuvaa tyomarkkinoiden toiminnan
heikentymistai, silla seka avoimia tyopaikkoja ettd tyottomia tyonhakijoita on yhta aikaa
enemman. Talloin myds rakennety6ttomyyden riski kasvaa.

Joitakin rakennetyottomyyteen vaikuttavia tekijoita on sen sijaan hyvin hankala mitata.
Muun muassa tyontekijan neuvotteluvoimalle on vaikea antaa tarkkaa lukua. Tésta
huolimatta tasapainotyottomyyskehikon avulla voitaisiin systemaattisesti analysoida
rakenteellisia tekijoitd rakennety6ttomyyden taustalla, ja saada arvokasta lisédtietoa
rakenteellisen tyottomyyden syista.

Tasapainotyottomyyteen vaikuttavat rakenteelliset tekijat eivit ole ajan kuluessa
muuttumattomia, joten tasapainoty6ttomyyden tasokin vaihtelee. Suomessa arvioita
tasapainotyottomyyden tasosta ei ole raportoitu, mutta esimerkiksi Ruotsissa timéa on

vakiintunut tapa rakenteellisen ty6ttémyyden arviointiin®*!. Tason lisdksi
tasapainoty6ttomyyden muutosta voidaan karkeasti arvioida siihen vaikuttavien
tekijoiden avulla.

Yhteenveto: Tilastot ja teoria parempaan kayttoon
rakennetyo6ttomyyden arvioimiseksi

Rakennety6ttomyyden taso ja muutos ovat keskeisid mittareita talous- ja
tyomarkkinapolitiikkaa koskevia paatoksid tehtiessa. Niiden avulla voidaan arvioida,
minka verran tyollisyys voi pelkédstaan talouskasvun seurauksena parantua ja minkalaista
talous- ja tyomarkkinapolitiikkaa tasté eteenpéin tulisi harjoittaa.

Tyomarkkinoiden vapaan kapasiteetin arviointi on kuitenkin hyvin hankalaa. Se on
voinut myo0s vaikeutua viime vuosina, kun taloutta ja tydmarkkinoita ovat muokanneet
samanaikaisesti ikdantyminen, keskipalkkaisia tydpaikkoja tuhoava rakennemuutos ja
poikkeuksellisen pitkdkestoinen taantuma.

Mita laajempaa tyottomyyden mittaria kdytetddn sitd suurempaa on ty6ttomyys, mutta
vapaan kapasiteetin madraa se ei vield suoraan paljasta. Suomen tyollisyystilastoista
rakennetut laajan ty6ttomyyden mittarit viittaavat siihen, etti tyottémyyden
kayttdytyminen suhdanteissa on hyvin samanlaista riippumatta kiytetysta mittarista.
Mittarin laajentamisella ei siten valttdmatta ole merkittavaa informaatioarvoa

32. Ks. mm. Konjunkturinstitutet (2013): "Lonebildningsrapporten”.
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suhdannepolitiikan kannalta, vaikka se voikin korostaa rakennepoliittisten toimien
tarpeellisuutta.

Yleisin talousteoriasta l1aht6isin oleva tapa arvioida rakennety6ttomyyttd on NAIRU, ja se
on Suomessakin laajalti kaytossa. Sen arviointimenetelmét ovat ajan mittaan kehittyneet,
mutta kaikkia haasteita ei pystytd kiertiméaén, silla siind jéljitetddn jotain, mité ei pystytd
tilastoista edes jalkikdteen havaitsemaan.

Rakennety6ttomyyden arviointia tulisikin tdydentaa tasapainoty6ttomyyden teoriasta
johdettujen rakenteellisten tekijoiden tarkastelulla. T4lla tavalla padstdisiin niiden
kitkatekijoiden ja institutionaalisten rakenteiden jaljille, jotka pitavat tyottomyytta
tehokasta tasoaan korkeammalla. TAma voisi paitsi vahvistaa kisitysta tyomarkkinoiden
vapaan kapasiteetin madristi, myos ohjata rakennepolitiikan sisédltod. Suhdanteiden
elpyminen korjaa nimittdin vain suhdannevaihteluista syntyvaa ty6ttomyytté, kun taas
rakennetyottomyyden alentamiseksi pitdd muuttaa tyomarkkinoiden rakenteita.

Seka tilastoja ettd talousteoriaa voitaisiin hyodyntaa siis selvisti nykyistd enemmaén
rakennety6ttomyyden tason ja muutoksen selvittamisessd. Naitd lahestymistapoja
voidaan myos yhdistaa ja lisatd nidin tietoa tyomarkkinoiden vapaan kapasiteetin
maarasta.

Avainsanat

» rakennetyottomyys

+ tasapainotyGttomyys
» tyomarkkinat

«  tyottomyys

» vapaa kapasiteetti

« NAIRU
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Suomella vaikeuksia puolustaa
markkinaosuuksia nopeasti
kasvavilla markkinoilla

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 3/2017 . TALOUDEN NAKYMAT . PETRI MAKI-FRANTI
o Petri Maki-Franti
Vanhempi ekonomisti

Suomen viennin markkinaosuus maailmankaupasta on finanssikriisista ldhtien
jatkuvasti pienentynyt. Vuosina 2008—2015 Suomen vientimarkkinat kasvoivat 17 %,
mutta samaan aikaan Suomen vienti supistui 12 %. Markkinaosuuksien menetyksesséa on
osittain kysymys kehittyneille talouksille yhteisesta ilmiostd. Nousevien talouksien
asema maailmantaloudessa on ollut kasvussa 1990-luvulta lihtien, mika on nakertanut

kehittyneiden talouksien suhteellista osuutta maailmankaupasta.

Artikkelin toinen kirjoittaja Seppo Orjasniemi toimii talouspolitiikan arviointineuvoston
paisihteerind. Hin on aiemmin tydskennellyt Suomen Pankissa vanhempana
ekonomistina rahapolitiikka- ja tutkimusosastolla.

Markkinaosuuksien jakautuminen eri maiden kesken riippuu sekd maiden
vientisektorien suhteellisesta kustannuskilpailukyvysta ettd niiden viennin rakenteesta.
Jos maan vienti painottuu sellaisiin tuotteisiin tai markkina-alueisiin, joilla kysynnén
kasvu on keskiméaraistd maailmankaupan kasvua vahvempaa, maan viennin osuus koko
maailmankaupasta kasvaa, vaikka maan viemien tuotteiden markkinaosuudet
yksittdisissa vientimaissa pysyisivat ennallaan.

Missd méadrin Suomen markkinaosuuden kutistumista selittda tavaranviennin rakenne?
Téssa artikkelissa kysymysté tarkastellaan seki tuotevalikoiman ettd viennin
maantieteellisen kohdentumisen nakokulmasta.
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Finanssikriisin my6ta tuotannollisten investointien kasvu maailmantaloudessa hidastui
merkittdvasti. Suomen vienti on perinteisesti painottunut juuri investointitavaroihin
seka vialituotteisiin, joiden kysynta riippuu investoinneista. Lisdksi maailmankaupan
kasvu on ollut viime vuosina nousevien talouksien varassa, mutta Suomen viennin
paamarkkina-alueena ovat perinteisesti olleet Euroopan maat, jotka ovat finanssi- ja
velkakriisista lahtien kirsineet talouskasvun hitaudesta.

Markkinaosuuden kehitysta tarkastellaan ns. vakiomarkkinaosuusanalyysin (VMO)
kertoo, missd maarin markkinaosuuden muutos johtuu vientisektorin erikoistumisesta
sellaisiin tuotteisiin tai sellaisille maantieteellisille markkina-alueille, jotka ovat
kasvaneet eri tahtia kuin maailmankauppa keskiméaérin. Kilpailukykytekija on
jaannostekijé, joka kertoo, missd maarin markkinaosuuden muutos johtuu muista syista
kuin viennin rakenteesta, esimerkiksi kustannuskilpailukyvysta tai muista
kilpailukykytekijoista.

Tarkasteluajanjakso alkaa 2000-luvun alusta ja paittyy vuoteen 2015. Tutkimusaineisto
perustuu YK:n julkaisemaan ns. Comtrade-dataan, ja siind on mukana
tavararyhmaikohtaisen SITC 3 -luokituksen mukaisesti 246 vientihyodykettd. Aineisto
perustuu viennin dollarimaaraisiin arvoihin, joten siini ei erotella hintojen ja méérien
muutoksista johtuvia vaikutuksia. Tarkasteluista on jatetty pois eriita hyodykkeita,
kuten nikkeli ja oljytuotteet, joiden hinnat ovat vaihdelleet tarkasteluajanjaksolla
erityisen voimakkaasti.

Suomen tavaraviennin rakenne oli edullinen
finanssikriisiin asti

Suomen vientimenestys suhteessa maailmankaupan kasvuun oli 2000-luvun
ensimmaiselld vuosikymmenelld vaihtelevaa (kuvio 1). Vuosina 2000—2004 Suomen
vientiteollisuus menetti markkinaosuuttaan, mutta vuodesta 2005 aina finanssikriisiin
asti Suomen vienti kasvoi muun maailman vientid nopeammin. Finanssikriisi merkitsi
markkinaosuuden kehityksen kannalta selvda kddnnettd huonompaan, ja vuosina
2007-2015 Suomen viennin arvo on kasvanut lihes jokaisena tarkasteluvuotena
hitaammin kuin muun maailman vienti.
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Kuvio 1.

Suomen viennin rakenne oli edullinen viela ennen taantumaa
Kilpailukyvyn vaikutus Viennin rakenteen vaikutus
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Vakiomarkkinaosuusanalyysin avulla markkinaosuuden muutos on jaettu rakenne- ja
kilpailukykyvaikutukseen (kuvio 1). Rakennevaikutus kisittaa viennin tuoterakenteen,
maantieteellisen rakenteen seké niiden ristikkdisvaikutuksen yhteenlasketun
nettovaikutuksen. Rakennevaikutus on positiivinen niini vuosina, joina Suomen vienti
on keskiméirin kohdistunut sellaisiin hyodykkeisiin tai sellaisille vientimarkkinoille,
joissa kauppa on kasvanut nopeammin kuin koko maailmankauppa. Jos vienti on
vastaavasti kohdistunut hitaasti kasvaville markkinoille, rakennevaikutus saa
negatiivisen arvon.

Kilpailukykytekija puolestaan kuvaa sitd osaa suhteellisen markkinaosuuden
muutoksesta, jota viennin tuoterakenne ja maantieteellinen kohdentuminen eivit selita.
Kilpailukykytekijan ei voida kuitenkaan tulkita edustavan pelkéstaan viennin
kustannuskilpailukykyd, vaan myo0s reaalista kilpailukykya, kuten tuotteiden
ominaisuuksien ja laadun kaltaisia ylivertaisuustekijoita kilpailijoiden tuotteisiin
verrattuna. Markkinaosuuden menettiminen voimakkaasti kasvavilla markkinoilla voi
myos johtua tuotannon kasvun rajoitteista. Tuotantokapasiteetin kasvua rajoittavat
tekijat ndyttiytyvitkin vakiomarkkinaosuusanalyysissa kilpailukyvyn heikkenemisena.

Suomen viennin rakenne oli vuosituhannen ensimmaisiné vuosina kaiken kaikkiaan
edullinen ja tuki viennin markkinaosuuden kehitysti aina vuoteen 2007 saakka.
Rakennetekijan myo6tavaikutus markkinaosuuden kasvuvauhtiin vaihteli vuosituhannen
vaihteen 3—5 prosenttiyksikosté 10 prosenttiyksikkoon vuonna 2007.
Kilpailukykyvaikutus on sen sijaan ollut negatiivinen miltei koko tarkasteluperiodin ajan,
ja sen merkitys markkinaosuuksien kehityksen kannalta on ollut yleensd suurempi kuin
rakennevaikutuksen.

Jo ennen taantumaa, aina vuoteen 2004 asti, viennin heikko kilpailukyky kumosi
viennin edulliset rakennevaikutukset markkinaosuuksien kehitykseen. Ainoastaan
vuosina 2001 sekd 2005—-2007 Suomen viennin markkinaosuudet kasvoivat.
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Silloin vienti kasvoi parhaimmillaan noin 2 prosenttiyksikk6a nopeammin kuin
maailmankauppa.

Kilpailukykyvaikutus selittdd myds Suomen viennin markkinaosuuksien jatkuvan
supistumisen finanssikriisin jalkeen. Vuosina 2008—2015 myos rakennevaikutus on ollut
useampana vuonna negatiivinen kuin positiivinen, mutta sen merkitys markkinaosuuden
pienenemisen kannalta on jadnyt vihaiseksi.

Tulkittaessa kilpailukykytekijan vaikutusta markkinaosuuteen on oltava varovainen.
Negatiivisesta kilpailukykyvaikutuksesta ei suoraan voi paitelld, ettd Suomen
kustannuskilpailukyky tai reaalinen kilpailukyky olisi kehittynyt heikosti suhteessa
vertailuryhmaén, joka koostuu muista samoilla vientimarkkinoilla Suomen kanssa
kilpailevista ja Suomen kanssa suunnilleen samalla kehitystasolla olevista maista.

Nousevien talouksien osuus maailmankaupasta kasvoi tarkasteluvuosina voimakkaasti,
jolloin kehittyneilla mailla on ollut vaikeuksia puolustaa markkinaosuuksiaan varsinkin
monilla perinteisilla teollisuuden toimialoilla, riippumatta maiden kilpailukyvyn
kehityksesta suhteessa toisiinsa. Suurelta osalta Suomen negatiivinen
kilpailukykyvaikutus heijastaneekin Suomen vientiteollisuuden vaikeuksia menestya

markkinaosuuskilpailussa nousevia talouksia vastaan. ™ [2!

Investointilama on leikannut Suomen vientia

Rakennevaikutus voidaan purkaa edelleen osatekijoihin. Tuotevaikutus kertoo, missa
madrin markkinaosuuden muutos johtuu siitd mihin tuotteisiin vienti kohdistuu, ja
vastaavasti maavaikutus, missd maarin markkinaosuuden muutosta selittdd viennin
maantieteellinen suuntautuminen (kuvio 2). Suuri osa yksittdisen tuoteryhmén kaupan
kasvusta voi keskittyd yhteen maahan, ja silloin vakiomarkkinaosuuksien analyysi ei
pysty téysin erottelemaan, onko kysymys tuote- vai maavaikutuksesta. Téll6in puhutaan
ristikkdisvaikutuksesta, joka ottaa huomioon tuote- ja maavaikutuksen paillekkaisyydet.

1. Kilpailukyvyn mittaamista ovat tarkastelleet yksityiskohtaisemmin mm. Kajanoja (2017) ja Méki-Franti ym.
(2017).

2. Amador ja Cabral (2008) ovat vertailleet vakiomarkkinaosuusanalyysid kdyttden Portugalin viennin
markkinaosuuksien kehitysti erdiden eurooppalaisten kilpailijamaiden vastaavaan kehitykseen. Useimmissa
néistd maista viennin markkinaosuudet alkoivat 1990-luvulla pieneti, ja suurimmaksi osaksi tdima johtui
kilpailukykyvaikutuksesta. Kilpailukykyvaikutuksen tulkittiin kertovan juuri siitd, ettd ndiden maiden kilpailu

markkinaosuuksista kehittyvien talouksien kanssa oli kiristynyt.
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Kuvio 2.

Viennin tuotejakauma ei vime vuosina ole tukenut
markkinaosuuksien kasvua Suomessa
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Positiivinen rakennevaikutus vuosituhannen alkuvuosina ennen taantumaa johtui
voittopuolisesti viennin suosiollisesta maantieteellisestd jakautumisesta. Maavaikutus
tuki markkinaosuuksien kasvua vuodesta 2001 aina vuoteen 2009 asti.

Viennin tuotejakauman merkitys markkinaosuuden kasvun kannalta jdi samana
ajanjaksona kaiken kaikkiaan maavaikutusta vihdisemmaksi. Tuotejakauma tuki
markkinaosuuksien kasvua jossain méarin vuonna 2000 seké vuosina 2004—2006,
mutta muina vuosina tuotejakauman vaikutus on ollut kokonaisuudessaan epidedullinen.

Finanssikriisin jalkeisind vuosina seka viennin tuote- ettd maajakauma on ollut Suomen
viennin kannalta enimmékseen epdedullinen. Joinakin vuosina, varsinkin heti
finanssikriisin jilkeen vuonna 2009, positiivinen ristikkiisvaikutus on kuitenkin
kompensoinut tuote- ja maajakauman erillisia suoria vaikutuksia markkinaosuuksiin.
Kaiken kaikkiaan ndiden rakennevaikutuksien merkitys markkinaosuuden menetyksen
kannalta on kuitenkin jaanyt vahaiseksi.

Vakiomarkkinaosuusanalyysin avulla maa- ja tuoterakenteen vaikutusta
markkinaosuuden kehitykseen voidaan tarkastella myds yksityiskohtaisemmin (kuviot 3
ja 4).
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Kuvio 3.

Viennin maajakauman merkitys markkinaosuuksien kehityksen

kannalta on pienentynyt
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Kuvio 4.
Suomen vienti kehittynyt heikosti kaikissa tuoteryhmissa
finanssikriisin jalkeen
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Viela vuosituhannen alkuvuosina aina finanssikriisiin asti Euroopan markkinoiden kasvu
tuki Suomen viennin markkinaosuuden kasvua noin 3,5 prosenttiyksikon verran
vuodessa. Markkinaosuuksien analyysi saattaa kuitenkin liioitella maavaikutusta
Euroopan viennin osalta. Vuosituhannen alkuvuosina suuri osa Euroopan maiden
kaupan kasvusta koostui eurooppalaisten kehittyvien talouksien ja Keski-Euroopan
maiden integroitumisesta EU:hun ja ndiden maiden vilisen kaupan lisdantymisesta sita
kautta, eikd Suomen vientiteollisuus suoraan hyotynyt tasta.

Vuosina 2005—2007 my0s Suomen vientimarkkinat ns. BRIC-maissa (Brasilia, Venija,
Intia ja Kiina) kasvoivat maailmankauppaa nopeammin. Tdma lienee johtunut lahinna
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viennista Vendjan nopeasti kasvaneille markkinoille. Aasian maiden ripea kasvu ei sen
sijaan vakiomarkkinaosuusanalyysin perusteella juuri nakynyt Suomen
vientimarkkinoiden kohenemisena, silld ndiden maiden osuus Suomen viennista on
jaanyt verraten vihaiseksi. Aasian maiden kaupan kasvusta merkittava osa on itse
asiassa ollut maiden keskindista kauppaa.

Finanssikriisin jélkeisind vuosina 2008—2010 Suomen vienti kasvoi ldhes kaikilla
markkina-alueilla hitaammin kuin maailmankauppa. Maajakauman merkitys
markkinaosuuksien kehityksen kannalta on finanssikriisin jidlkeen ollut vihiinen,

enimmillaan noin prosenttiyksikon verran vuosina 2011—2015.

Padomatuotteiden osuus Suomen viennisté on ollut perinteisesti suhteellisen suuri, ja
ndiden tuotteiden kysynti on altista suhdannevaihteluille. Finanssikriisin my6ta
investointiaste laski kehittyneissa talouksissa voimakkaasti, ja vasta nyt investoinnit ovat
vahitellen elpymassa. Suomen viemat padomatuotteet ovat tyypillisesti tuotteita, jotka
edustavat keskitason teknologiaa tai huipputekniikkaa. Jakamalla kaikki vientituotteet
tavanomaista, keskitason ja huipputekniikkaa edustaviin on mahdollista arvioida

tarkemmin, kuinka suuri merkitys markkinaosuuksien kehityksen kannalta on ollut silla,
ettd Suomen vienti on keskittynyt padomatuotteisiin.!®!

Huipputekniikan tuotteisiin kuuluvat padomatuotteiden lisdksi mm. matkapuhelimet,
joiden vienti kasvoi nopeasti viela vuosituhannen alkuvuosina. Suomen viemien
huipputekniikan tuotteiden kysynnén kasvu on kuitenkin tukenut Suomen viennin
markkinaosuuksien kehitysta vain lyhyen aikaa vuosituhannen vaihteessa (kuvio 4).
TaAmén vaiheen jalkeen huipputekniikan tuotteiden vaikutus markkinaosuuksiin on
muuttunut negatiiviseksi. Samalla huipputekniikan tuotteiden osuus Suomen viennista
on tasaisesti pienentynyt.

Tavanomaista tekniikkaa edustavien tuotteiden kaupan suotuisa kehitys tuki
voimakkaasti Suomen viennin markkinaosuuksien kasvua vuosina 2002—-2004.
Varsinkin metsateollisuustuotteiden eli paperin, sellun, vanerin ja sahatavaran kaupassa
kysyntia kasvoi voimakkaasti ajanjakson lopulla.

Padomatuotteiden kysynté on ilmeisimmin tukenut Suomen viennin markkinaosuuden

kehitysta finanssikriisin kynnykselld vuosina 2005—2007, silla tuolloin my6s keskitason
tekniikkaa edustavien tuotteiden rakennevaikutus oli positiivinen. Maailmantaloudessa
olikin tuolloin menossa investointibuumi.

Suomen vientimarkkinat ovat 2010-luvulla kasvaneet heikosti kaikissa kolmessa
tuoteryhmissa (kuvio 4), miké on johtanut vastaavaan markkinaosuuksien
kutistumiseen. Maailmanmarkkinoiden kysynnan kasvu on ollut nopeinta
huipputekniikan tuotteissa, mutta sahko- ja elektroniikkateollisuuden alaméen vuoksi
Suomen vienti ole pddssyt tahdn kasvuun mukaan. Samaan aikaan maailmantalouden
kysynta keskitason tekniikkaa edustavissa tuotteissa on supistunut pitkidan jatkuneen
investointilaman vuoksi.

3. Tuoteryhmit eroavat toisistaan sen suhteen, missd madrin niiden tuotannossa on panostettu tutkimukseen ja

tuotekehitykseen.
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Myds Ruotsin ja Saksan tavaravienti kasvanut
hitaammin kuin maailmankauppa

Suomen tapaan my0s Ruotsi on menettidnyt vuosituhannen jélkeen trendinomaisesti
markkinaosuuttaan tavaraviennissa (kuvio 5). Markkinaosuuden menetys on kuitenkin
ajoittunut Suomessa ja Ruotsissa eri tavoin. Ruotsissa viennin markkinaosuus on
pienentynyt tasaista vauhtia koko tarkasteluajanjakson 2000—2015, ja aina
finanssikriisiin asti osuuden supistuminen oli selvésti nopeampaa kuin Suomessa.
Suomessa vasta finanssikriisi ja sitd seurannut taantuma olivat kddnnekohta, jonka
jalkeen markkinaosuus alkoi selvisti pienetd. Vuosina 2011—2015 kummankin maan
viennin markkinaosuus on kutistunut suunnilleen samaa tahtia.

Kuvio 5.
Myds Ruotsi ja Saksa menettaneet jalansijaa
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Ruotsissa vienti sai tukea viennin rakenteesta seki viennin tuote- ettd maajakauman
osalta aina finanssikriisiin ja taantumaan asti. Viime vuosina vientiosuuksien

rakennevaikutus on ollut negatiivinen my6s Ruotsissa.

Saksassa tavaravienti pysyi maailmankaupan kasvuvauhdissa mukana selvasti paremmin
kuin Suomessa ja Ruotsissa aina finanssikriisiin saakka ja onnistui jopa kasvattamaan
markkinaosuuttaan. Finanssikriisin my6td myos Saksan viennin osuus
maailmankaupasta alkoi supistua, mutta viheneminen on jaanyt loivemmaksi kuin
Suomessa ja Ruotsissa. Viennin rakenne ei ole Saksassakaan suosinut viennin
markkinaosuuden kehitysti enié finanssikriisin jilkeisina vuosina, varsinkaan viennin

maantieteellisen jakauman suhteen.

Suomen viennin maa- ja tuotejakauma on ollut
epdedullinen

Finanssikriisin jilkeen Suomen viennin kasvu on jatkuvasti jaanyt maailmankaupan

kasvua hitaammaksi. Osan markkinaosuuden pienenemisesta selittda Suomen viennin
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epdedullinen rakenne. Viennista suurin osa nimittdin suuntautuu Euroopan maihin, joita
finanssi- ja velkakriisi on erityisesti koetellut. Lisdksi Suomen vienti painottuu
padomatuotteisiin, joiden kysyntd maailmantaloudessa heikkeni selvisti finanssikriisin
myota.

Suurimmaksi osaksi markkinaosuuden menetys johtuu negatiivisesta
kilpailukykyvaikutuksesta eli siti ei voi selittda vakiomarkkinaosuusanalyysin
rakennetekijalla. Osaltaan tdma saattaa johtua kilpailukyvyn heikkenemisesta keskeisiin
kilpailijamaihin verrattuna. Suurelta osalta kysymys on kuitenkin vaikeuksista puolustaa
markkinaosuutta nousevien talouksien tuomaa kilpailua vastaan.

Suomen vienti paasi hyotymaan huipputekniikan tuotteiden nopeasti kasvaneesta
kysynnisti vain viliaikaisesti 1990-luvun lopulta vuosituhannen vaihteeseen.
Huipputekniikan tuotteiden sijasta Suomen vienti on siirtynyt entisti enemmaén
keskitason ja tavanomaista tekniikkaa hyodyntaviin tuotteisiin ja varsinkin
padomatuotteisiin seka vilituotteisiin, joiden kysynta riippuu investoinneista.
Finanssikriisin jilkeen alkanut maailmantalouden investointilama selittdd osaltaan
markkinaosuuksien menetystia. My6s Suomen viennin maajakauma on ollut
epdedullinen painottuessaan Euroopan maihin, joissa kasvu yleensi on jadnyt viime

vuosina hitaaksi.

Lahivuosina vientimarkkinoiden tilanne on muuttumassa Suomelle edullisemmaksi.
Talouskasvu on ldhtenyt kdyntiin my6s Euroopassa, ja maailmantalouden
investointikysynta on elpyméssi. Suomen viennin markkinaosuus ei ennusteajanjaksolla
2017-2019 viela passe kasvuun, mutta ainakin sen pieneneminen hidastuu (ks. Ennuste:
Suomi kasvaa ja velkaantuu (ulkomaankauppa)).
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Miten taloutta mitataan
digitalisaation aikakaudella?

TANAAN 11:00 . EURO & TALOUS 3/2017 . TALOUDEN NAKYMAT . JUHA ITKONEN
o Juha Itkonen
Ekonomisti

Digitalisaation vaikutukset eivit niy tdysiméasriisini talouden tilastoissa. Vaikka
yleisesti kiytetyt talouden mittarit, kuten bruttokansantuote, ovat yha
tarkoituksenmukaisia talouden tilan arvioinnissa, tulisi tilastojen laadintaa kehittaa
digitaalisen talouden osalta. Digitalisaation vuoksi tuotannon kasvua on saatettu
aliarvioida bruttokansantuotteessa, joskaan mittausvirheet eivit yksistain selita viime
vuosien poikkeuksellisen heikkoa kehitysté eivéatka poista Suomen talouden keskeisia
haasteita. Digitaalinen teknologia on kuitenkin parantanut hyvinvointia tavoilla, joita on

vaikea mitata rahassa.

Nakyyko digitalisaatio kaikkialla paitsi
taloustilastoissa?

Digitalisaatio muuttaa taloutta ja yhteiskuntaa monin tavoin. Tieto- ja viestintdtekniikan
laaja-alainen kayttoonotto talouden eri osa-alueilla muokkaa tuotantotapoja ja -
rakenteita seka luo uusia tuotteita ja palveluita. Digitalisaatio on potentiaalisesti yksi
merkittivimmisti tuottavuus- ja talouskasvun ajureista nyt ja tulevaisuudessa.™
Digitalisaatio nakyy monin tavoin ihmisten ja yrittdjien arjessa, mutta kansantalouden
tilastoissa sen vaikutus néyttda jadneen odotettua vahdisemmaksi. Internet ja
mobiililaitteet ovat yleistyneet viime vuosina ripeisti, ja niiden nopeus ja tehokkuus ovat
kehittyneet moninkertaisiksi lyhyessa ajassa. Yrityksissa tuotantoprosesseja on alettu

1. Brynjolfsson — McAfee (2014) ja Pohjola (2014).
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muokata, kun uusi teknologia on tarjonnut aiempaa tehokkaampia toimintatapoja.
Digitaalisen tekniikan ymparille on syntynyt runsaasti uutta liiketoimintaa ja palveluita.

Kaikesta huolimatta bruttokansantuotteella mitattu talouden ja tuottavuuden

kasvuvauhti ndyttid hidastuneen globaalisti.™®! Pitkills aikavililld teknisen kehityksen
aikaansaama tuottavuuskasvu on keskeisin elintasoa nostava ja tiarkea hyvinvointia
tukeva tekija. Kysymys digitalisaation merkityksestd kasvun kannalta on jakanut
taloustieteilijat pessimisteihin ja optimisteihin. Pessimistit viittaavat tilastoihin ja
katsovat, etta tieto- ja viestintdtekniikan parhaat sovellukset on jo nihty ja kehitys on
rajoittunut lahinna viihteeseen ja viestintddn. Optimistit uskovat puolestaan, etté tekodly
ja robotit tulevat mullistamaan yhteiskuntaa monin tavoin ja ettd muutos néakyy jo.
Optimistien mukaan tilastot eivit kerro kaikkea. Digitalisaatio on tuonut monia uusia
haasteita talouden mittaamiseen, ja on todennakoistd, ettei muutos niy tilastoissa

taysimédraisena.

Kyetaanko perinteisin taloustilastoin kuvaamaan digitalisoituvan talouden kehitysta?
Onko talouden tilan seuraamiseen yleisesti kédytetty bruttokansantuote riittava mittari
myo0s tulevaisuudessa? Naméa kysymykset ovat saaneet runsaasti huomiota parin viime
vuoden aikana, ja monet kansalliset tilastoviranomaiset ja kansainviliset jarjestot, kuten
OECD ja Kansainvilinen valuuttarahasto (IMF), ovat ryhtyneet selvittdmaén talouden
mittariston tarkoituksenmukaisuutta ja ajantasaisuutta. Myos Suomen Pankki ja
Tilastokeskus perustivat loppuvuonna 2016 yhteisen tyéryhmén selvittimaéan
digitalisaation tuomia mittaushaasteita. Tyoryhmin selvityksesta kerrotaan seuraavassa
tiiviisti. Laajempi raportti julkaistaan syksylld 2017.

Mita bruttokansantuotteella halutaan mitata?

Talouden eri mittareita arvioidessa on tarkeda ottaa huomioon, mitd mikakin mittari
pyrkii kuvaamaan. Kun puhutaan mittausvirheisti, on syyta tismentéa, missi suhteessa
mittari on virheellinen. Samoin on hyvi avata, mita harhaton mittari tarkalleen ottaen
mittaa.

Mikéddn mittari ei vastaa tyhjentéavasti kaikkiin kysymyksiin kaikissa olosuhteissa, vaan
tyypillisesti tarvitaan useita mittareita kuvaamaan tarkasteltavan ilmion eri puolia.
Digitalisaation tuomia haasteita arvioitaessa onkin syyta pitaa erilladn ongelmat, jotka
liittyvat yhtaalta mittarin tarkoituksenmukaisuuteen ja toisaalta osuvuuteen.
Tarkoituksenmukainen mittari soveltuu tiettyyn kayttotarkoitukseen ja vastaa niihin
kysymyksiin, joihin vastausta haetaan. Osuva mittari puolestaan kuvaa tarkasti ja
harhattomasti ilmi6té, jota se maaritelmansa mukaisesti pyrkii mittaamaan.

Bruttokansantuote (BKT) mittaa kotimaista tuotantoa ja on yleisimmin kaytetty
kansantalouden koon ja kehityksen mittari. Tuotannolla tarkoitetaan toimintaa, jossa
kaytetdan panoksina tyotd, pddomaa ja vilituotteita tavaroiden ja palveluiden
tuottamiseksi.

2. Esim. Adler ym. (2017).
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Bruttokansantuote on osa kansantalouden tilinpitoa, joka on laaja taloutta kuvaava ja
kansainvilisesti yhdenmukaistettu tilastojarjestelma. Kansantalouden tilinpidosta
bruttokansantuotteen voi laskea kolmella kisitteellisesti yhtdpitavilla tavalla.
Ensinnakin BKT mittaa eri toimialoilla taloudellisessa toiminnassa syntynytta
arvonlisdysta. Toiseksi se mittaa tuotannosta muodostuneita tuloja (erityisesti
palkansaajakorvaukset ja pddomatulot). Kolmanneksi BKT mittaa loppukayttoon
tarkoitettujen tavaroiden ja palveluiden rahamaaréista markkina-arvoa. Yksinkertaistaen
kolme BKT:n miiritelmaa voidaan nivoa yhteen toteamalla, ettd hyodykkeitd voidaan
kuluttaa yhta paljon kuin niitd on tuotettu ja tuloja syntyy saman verran kuin
tuotantoakin.

Bruttokansantuote ei ole yleisen hyvinvoinnin mittari, vaikka se sellaiseksi usein
tulkitaan. BKT kuitenkin liittyy vahvasti moniin hyvinvoinnin kannalta keskeisiin

kuvaamaan tulo- tai varallisuuseroja, hyodykevalikoiman laajuutta, luonnonvarojen
kulutusta, ympariston tilaa, talouskasvun kestavyyttd, vieston terveyttd, rikollisuutta tai
vapaa-ajan lisddntymisté, vaikka niilla onkin merkitys ihmisten hyvinvoinnin
kannalta.'

Vieston kokoon suhteutettu bruttokansantuote kuvaa keskimaaraista ihmisten
kaytettavissd olevien tavaroiden ja palveluiden arvoa. BKT:td voidaan kayttaa
taloudellisen elintason mittarina, kun se jaetaan vikiluvulla. Tallaisessa kiytossa elintaso
on tulkittava melko rajallisesti. BKT soveltuu mm. maiden vilisen elintason vertailuun,
kunhan otetaan huomioon erot hintatasoissa. Tuonnempana kasitellddn myos muita
tekijoitd, jotka on syytd huomata maiden vilisissa elintasovertailuissa.

BKT:n hyodyllisyyttd materiaalisen elintason mittarina rajoittaa jossain mééarin se, etta
osa taloudellista arvoa tuottavasta toiminnasta jaa tilastoinnin ulkopuolelle.
Kansantalouden tilinpidossa tuotannoksi ei lasketa (muutamia poikkeuksia lukuun
ottamatta) kotitalouksien itselleen tuottamia palveluita tai maksuttomia digitaalisia
palveluita. Bruttokansantuotteeseen ei esimerkiksi lasketa oman kodin siivousta tai
blogitekstien kirjoittamista. Tuotannoksi ei myoskaan lueta luonnosta saatavia
ilmaishyodykkeita (puhdas ilma) tai sellaista luonnonvarojen kasvua, johon ei sisally
tyopanosta (luonnontilaisten metsien kasvu). Téllaisten erien rahallisen arvon estimointi
olisi epavarmaa, tyoldstd ja monilta osin jopa mahdotonta.

Luotettavuuden ja kattavuuden vilisend kompromissina kansantalouden tilinpidon
ulkopuolelle on jatetty monia erid, jotka kiytannossa heikentaisivat tilastojen
vertailukelpoisuutta ja tarkkuutta, vaikka ne periaatteessa voitaisiin lukea
tilastojarjestelman piiriin. Kansantalouden tilinpidon kattavuuden katvealueita voidaan
kuitenkin tdydentaa ja tarkentaa kayttamalla erilaisia ns. satelliittitilejd, joissa virallisen
tilinpidon ulkopuolelle rajautuvaa toimintaa pyritdén arvioimaan vertailukelpoisin
kisittein ja menetelmin. Esimerkiksi Tilastokeskus on tuottanut kotitaloustuotannon
(2006), matkailun (2007) ja kulttuurin (2014) satelliittitilinpidon.

3. Pohjola (2013) ja Jones — Klenow (2016).
4. Stiglitz ym. (2009) ja VNK (2011).
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Bruttokansantuotetta kiytetdan yleisesti talouskasvun mittarina. Jotta talouden
tuotannon kehitysta voitaisiin arvioida vertailemalla BKT-lukuja eri ajankohtina, on
kyettava mittaamaan myos hintojen kehitystd. Nimellisessd BKT:ssd (BKT kiyvin
hinnoin, BKT:n arvo) tuotetut hyodykkeet arvotetaan kayttden kunakin ajankohtana
vallitsevia hintoja. Nimellinen BKT voi kasvaa yleisen hintatason noustessa eli inflaation
myoOta, vaikka taloudessa tuotettujen tavaroiden ja palveluiden maara ei lisddntyisi eikd
laatu paranisi. Sen sijaan reaalinen BKT (BKT kiintein hinnoin, BKT:n volyymi) mittaa
sitd tuotannon arvon kasvua, joka ei johdu hintojen noususta. Se pyrkii siis mittaamaan
tuotannon méaran ja laadun kasvua. Hyodykkeiden mééran ja laadun muutoksia ei usein
kyeta havaitsemaan suoraan, vaan ne joudutaan paattelemaan BKT:n arvon muutoksista
poistamalla hintojen muutosten vaikutus.

Mita bruttokansantuotteeseen pitaisi sisallyttaa?

Digitalisaatio vaikuttaa talouden tuotantoon monin tavoin, mutta kaikki sen vaikutukset
eivit vilttdmatta ndy tdysimaaraisind bruttokansantuotteessa. Jos merkittidva osa
tuotannosta jaa digitalisaation myo6ta kirjaamatta kansantalouden tilinpitoon, tilastot
voivat antaa harhaanjohtavan kuvan taloudellisen toimeliaisuuden mééarasta ja
rakenteesta.

Monet teknisen kehityksen my6ta syntyneet uudet hyodykkeet saattavat jaada
tilastoinnin ulkopuolelle. Esimerkiksi maksuttomat hyodykkeet, kuten avoimen
lahdekoodin ohjelmistot, eivit niy tilastoissa, vaikka vastaavat maksulliset ohjelmistot
nikyvit bruttokansantuotteessa markkinahintojensa mukaisina.

Myo6s vanhat hyodykkeet voivat muuttaa muotoaan siten, ettd ne joko putoavat
tilastoinnin ulkopuolelle tai vastaavasti siirtyvit tilastoinnin piiriin. Esimerkiksi
matkatoimistojen tapauksessa bruttokansantuote on supistunut, kun yha useammin
kuluttajat suunnittelevat ja varaavat matkansa itse. Toisaalta erilaiset digitaaliset
sovellukset helpottavat monien kotitdiden kuten siivoamisen teettdamisti ulkopuolisilla,

jolloin ndma tyot siirtyvit tilastoinnin piiriin.

Kansantalouden tilinpidossa ns. tuotantoraja maarittda, milloin tavaroiden ja
palveluiden tuotantoon tahtddva toiminta sisillytetdan tilastoihin. Kotitalouksien
itselleen tuottamat palvelut on rajattu tilaston ulkopuolelle muutamia poikkeuksia
lukuun ottamatta. Monilta osin rajanveto tilastoitavan ja tilastoimattoman tuotannon
valilla perustuu tilastontuotannon kiytannollisiin edellytyksiin. Esimerkiksi
kotitaloustyon tai maksuttomien digitaalisten palveluiden markkina-arvon
maarittiminen on hankalaa ja usein tulkinnanvaraista. Laskennallisten arvioiden
sisdllyttdminen tilastoihin voisi heikentd niiden luotettavuutta ja kdyttokelpoisuutta.

Arvio talouskasvusta voi olla pielessd, jos merkittdva osa tuotantoa muuttaa muotoaan
siten, ettd se siirtyy kansantalouden tilinpidon tuotantorajan sisa- tai ulkopuolelle.
Taloudellisesta nakokulmasta on siis perusteltua pohtia myos kattavampaa
tuotantokasitettd, johon siséllytetdan virallisen tuotantorajan ulkopuolelle jaava
hyodykkeiden tuotanto. Ndin méaaritelty laajennettu bruttokansantuote ei karsisi
tuotantorajan tiukkuudesta johtuvasta harhasta.
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Kansantalouden tilinpitoa onkin tdydennetty edelld kuvatun satelliittitilinpidon avulla.
Siind on arvioitu tuotantorajan ulkopuolelle jidvin tuotannon taloudellista merkitysta.
Aivan kaikkea hyodykkeité tuottavaa toimintaa ei kuitenkaan ole mielekasta sisallyttaa
tallaiseen mittariin. Esimerkiksi harrastuksia ei ole valttimatta tarpeen ajatella
tuotannoksi, vaikka niistd syntyisikin jonkinlaisia hyodykkeitd. Kansantalouden tilan ja
kehityksen arvioinnin kannalta mittaaminen voidaan rajoittaa toimintaan, joka voidaan
periaatteessa teettaa toisella tuloksen muuttumatta olennaisesti. Esimerkiksi
kotitaloustuotannon satelliittitilinpidossa on pyritty arvioimaan kotityon (siivous,
ruuanlaitto yms.) rahallista arvoa ajankéayttotilastojen perusteella. Vuonna 2006
kotitaloustuotannon lisddmisen arvioitiin kasvattavan bruttokansantuotetta 39 %.

Bruttokansantuotteen kisitteen laajentaminen ei silti aina ole tarkoituksenmukaista.
Bruttokansantuotetta voidaan kayttda kuvaamaan julkisen talouden rahoituspohjaa eli
sellaista taloudellista toimintaa, josta voitaisiin periaatteessa kerita tuloja julkisten
menojen rahoitukseen. Tahin tarkoitukseen virallinen tuotantoraja soveltuu paremmin.
Veroja voidaan esimerkiksi kerdta helpommin kotitalouksien ostamista
siivouspalveluista (sisaltyy BKT:hen) kuin oman kodin siivoamisesta (ei sisally
BKT:hen).

Bruttokansantuote voi aliarvioida tuotannon todellista laajuutta myos, jos ailemmin
tuotannoksi lasketut palvelut muuttuvat digitalisaation my6ta maksuttomiksi ja jaavat
siten kirjaamatta tilinpitoon. Esimerkiksi aiemmin yleiset painetut tietosanakirjat
nakyivit tilipidossa tuotantona ja kulutuksena, mutta niiden myynti supistui
voimakkaasti Wikipedian ja muiden internetin tietoldhteiden suosion myo6ta. Kuluttajan
ndkokulmasta vastaava hyodyke on siis yhi saatavilla, vaikka BKT:ssd muutos ndkyy
talouden supistumisena painettujen tietosanakirjojen kulutuksen vihennyttya.

Tilastoimaton tuotanto niakyy myos, kun arvioidaan eri toimialojen ja sektorien
suhteellista kokoa. Digitalisaation aiheuttamat mittausongelmat korostuvat erityisesti
viestintédan ja tietotekniikkaan liittyvilla palvelualoilla, jotka tuottavat paljon
maksuttomia digitaalisia palveluita. On siis mahdollista, etta tieto- ja viestintdtekniikka-
alan merkitys kansantaloudelle on huomattavasti suurempi kuin tilastoista voisi paatella.

Esimerkiksi sosiaalisen median kuluttajille tuotettu lisdarvo ei ndy tilastoissa suoraan.
Mainosrahoitteiset ilmaispalvelut, kuten blogit, ndkyvét vain mainontaan liittyvien
rahavirtojen kautta. Kansantalouden tilinpidossa blogikirjoittajan tuotos on yhta suuri
kuin kirjoittajan saamat mainostulot, mutta samalla mainontaan kaytetyt rahat ovat
panoksia mainostavan yrityksen tuotannossa eli valituotekayttoa.
Bruttokansantuotteessa ndma erit kumoavat toisensa. Mainosrahoitteiset ilmaispalvelut
kasvattavat BKT:ti vain, jos ne kasvattavat mainostettujen tuotteiden kulutusta siten,
ettd muu kulutus ei supistu. Ilmaispalveluiden vaikutus BKT:hen jiénee siis
vaatimattomaksi, eikd se ota huomioon varsinaista kuluttajille tuotettua palvelua eli itse
blogia, jolla ei ilmaishyodykkeeni ole helposti mitattavaa rahallista arvoa.

Vastaavia mittausongelmia on esiintynyt myos ennen digitalisaatiota, ehka jopa nykyista
laajemmin. Esimerkiksi mainosrahoitteisten radio- ja televisiokanavien tai
ilmaisjakelulehtien tuottamaa arvoa kuluttajille ei ole voitu eiki voida havaita suoraan.
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Hintakehityksen mittaus tuo haasteita talouskasvun
mittaamiselle

Talouden reaalisen kasvuvauhdin méarittely perustuu suurelta osin arvioihin nimellisen
bruttokansantuotteen ja hintojen kehityksesta. Jotta talouden kasvuvauhti kyetdan
mittaamaan oikein, edellyttaa se, ettd myos tuotannon arvo ja hinnat kyetdan
mittaamaan riittdvan tarkasti. Merkittavimmat talouskasvun mittaushaasteet liittyvat
hintakehityksen mittaamiseen.

Yleisen hintatason nousun eli inflaation arvioiminen on edellytys rahamairiisten
suureiden mielekkaille vertailulle eri ajankohtina. Hintaindeksejé tarvitaan, jotta
nimellisten mittareiden muutoksesta voidaan erottaa hintojen nousun vaikutus ja
varsinaiset reaalitaloudelliset tekijiat. Reaalisen BKT:n kasvu joudutaan useimpien erien
tapauksessa laskemaan poistamalla nimellisen BKT:n kasvusta hintamuutosten vaikutus.
Hintaindeksejd on monenlaisia eri tarkoituksia varten: kuluttajahintaindeksi kuvaa
kotitalouksien kuluttamien hyodykkeiden hintakehityst4 ja tuottajahintaindeksit
kuvaavat tuotosten ja vilituotteiden hintakehitysta. Lisaksi viennin ja tuonnin
kuvaamista varten tuotetaan omat hintaindeksinsa.

Hintaindekseihin liittyvit mittaushaasteet on tiedostettu jo pitkiin."®! Keskeisi
mittausvirheitd aiheuttavia tekij6itda ovat mm. hyodykkeiden kulutusosuuksien
mittausongelmat, indeksikaavaan liittyvd substituutioharha, uudet hyédykkeet,
laadunkorjauksiin liittyvd harha ja otoksesta johtuva harha. Naita tekijoitd kuvataan

seuraavassa lisaa.

Hintaindeksin ldhtokohtana on ns. hyddykekori, joka kuvaa kulutuksen tai tuotannon
jakautumista eri hyodykkeisiin. Esimerkiksi kuluttajahintaindeksin perustana on
hy6dykekori, jossa eri hyddykkeiden saama paino vastaa niiden osuuksia kotitalouksien
kulutusmenoista. Tarkoituksenmukaisen hintaindeksin laskeminen edellyttas, ettd
hy6dykekorin sisalt6 on valittu ja painotusten rakenne mitattu oikein. Alemmin kuvatut
talouden rakenteeseen liittyviat mittausongelmat heijastuvat siis myos hintaindekseihin.

Taloudellisesti mielekis kuluttajahintaindeksi vastaa mahdollisimman tarkasti ns.
elinkustannusindeksii (cost-of-living index), joka kuvaa saman hyotytason
saavuttamiseen eri ajankohtina tarvittavaa suhteellista rahamaaraa.
Elinkustannusindeksi kertoo, kuinka paljon enemmaén nimellisii tuloja tarvitaan tdna
vuonna, jotta hintojen, laadun ja valikoiman muututtua voidaan hankkia hyodykekori,
joka tuottaa saman hyvinvoinnin kuin edellisen vuoden hyodykekori.
Elinkustannusindeksin avulla voidaan siis laskea, missd méaarin nimellisten tulojen kasvu
on hyodyttanyt kuluttajaa.

Nain maaritelty elinkustannusindeksi poikkeaa kiintedpainoisesta
kuluttajahintaindeksisti, koska kuluttajat voivat reagoida hintojen muutoksiin
muuttamalla hyodykkeiden kulutusosuuksia ja parantaa asemaansa. Naiden indeksien
vilistd eroa kutsutaan substituutioharhaksi. Kdytannossa elinkustannusindeksin
laskeminen on hankalaa, silla se edellyttéisi kuluttajien maksuhalukkuuden eli ns.

5. Esim. Boskin ym. (1998), Hausman (2003), Tilastokeskus (2016).
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reservaatiohintojen arviointia. Vastaava ilmi6 liittyy myos tuottajien toimintaan, silla
namakin voivat muuttaa tuotosten ja panosten rakennetta tuottajahintojen muuttuessa.

Merkittava haaste ovat uudet hyodykkeet, joita digitalisaation my6ta on syntynyt
runsaasti. Uudet hyodykkeet tulisi ottaa hintaindeksissa huomioon siksi, ettd niiden
ansiosta kuluttaja voi saavuttaa saman hyotytason pienemmilld menoilla. Vaikka
vanhojen hyodykkeiden hinnat eivit muutu eivitka kuluttajan nimelliset tulot kasva,
uusien hyodykkeiden olemassaolo parantaa kuluttajien hyvinvointia. Yksityiskohtaisen
kulutusaineiston perusteella on arvioitu, ettd Yhdysvalloissa uudet hyodykkeet
aiheuttavat 0,8 prosenttiyksikon yldsuuntaisen mittausharhan kuluttajahintaindeksiin.
Arvioon liittyy monia varauksia, mutta laskelma kertoo uusien hyodykkeiden

merkityksesti ja mahdollisesta mittakaavasta.[!

My6s uudet maksuttomat digitaaliset palvelut tulisi ottaa huomioon hintaindeksissa
samalla tavalla kuin uudet hyodykkeet. Kulutus- ja ajankéyttotietojen perusteella on
arvioitu, ettd internetin kiytosta koituva kuluttajan ylijidma oli Yhdysvalloissa noin

2-3 % suhteessa mediaanituloihin vuonna 2005.” My6s tihén arvioon liittyy monia
varauksia, ja se on parhaimmillaan suuntaa antava. On syytd huomata, ettd vuoden 2005
jilkeen internetin ja erityisesti mobiililaitteiden kiytto on lisaéintynyt huomattavasti.'®
Ongelmallista on my0s, ettd uudet hyodykkeet sisdllytetdan hintaindeksin otokseen
viiveen jdlkeen, joten muutokset eivit alkuun niy indeksin kehityksessa. Ongelmaa
lieventda se, ettd alussa uusien hyodykkeiden paino korissa on usein pieni, joten myos
niiden vaikutus indeksiin jdisi pieneksi. Jos kuitenkin hintojen muutokset ovat suuria ja
kulutusosuuden kasvu nopeaa, voi vaikutus nikyd myos kokonaisindeksissa. My0s ns.
ketjuindeksikaavan kayttoonotto kuluttajahintaindeksissd ja muissa kansantalouden
tilinpidon hintaindekseissd on lieventanyt tita ongelmaa.

Hintaindeksit pyrkivit pohjimmiltaan mittaamaan ns. puhdasta hintakehitysta eli
vakioimaan tavaroiden ja palveluiden laadun. Toisin sanoen tavoitteena on vertailla
laadultaan ja muilta ominaisuuksiltaan samanlaisten hy6dykkeiden hintaa eri
ajankohtina. Jos esimerkiksi uuden tietokonemallin kalliimpi hinta johtuu yksistaan
laadun paranemisesta, puhdasta hintakehitysta mittaavan indeksin ei tulisi nousta.
Talousteoreettisesti pyrkimyksena on 10ytda hintavertailuun taydellisid substituutteja,
joiden hyoty kuluttajalle on sama.

Monien tavaroiden ja erityisesti palveluiden laadun vakioiminen on haastavaa, jos taysin
vastaavien hyddykkeiden 16ytdminen tai vastaavuuksien tunnistaminen eri ajankohtina
ei ole mahdollista. Esimerkiksi autojen ja tietokoneiden mallit vaihtuvat nopeasti ja eri
mallien ominaisuudet poikkeavat toisistaan. Vastaavasti palveluita usein raatéloidaan
niin, etteivit ne tiysin vastaa toisiaan, ja laatuerojen havaitseminen voi olla vaikeaa.
Digitalisaatio kehittda tuotantoprosesseja joustavimmiksi ja tehostaa logistiikkaa, mika
helpottaa entisestdén tuote- ja palveluvalikoiman laajentamista ja raataloimista.

6. Broda — Weinstein (2010).
7. Goolsbee — Klenow (2006).
8. Brynjolfsson — Oh (2012) ja Syverson (2017).
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Digitalisaatio on muuttanut monien hyédykkeiden luonnetta tavaroista palveluiksi.
Esimerkiksi CD-levyjen rinnalle on tullut suoratoistopalveluita, joissa kuluttaja
yksittdisten levyjen sijaan saa kdayttoonsa laajan musiikkikirjaston. Jos CD-levyt ja
suoratoistopalvelut tulkitaan erillisiksi hyodykkeiksi, ei digitalisaation murros niy
suoraan perinteisten CD-levyjen hintakehitystad kuvaavassa indeksissa.
Suoratoistopalvelun tulevat tilaushinnan muutokset nakyvit indeksissé vasta, kun uusi
palvelu on lisdtty hintaindeksin hyodykekoriin.

Kauppojen ja liikkeiden valinta hintaindeksin otokseen voi aiheuttaa harhaa, mikali
hintataso tai -kehitys poikkeaa kauppojen valilld, otos ei ole riittdvin kattava tai
kauppojen vilisid kulutusosuuksia ei ole arvioitu oikein. Viime vuosikymmenina
verkkokaupan (kuten myos ns. halpamarkettien) yleistyminen on oletettavasti
aiheuttanut ylisuuntaista harhaa hintaindekseissi. Uusien halvempien ostopaikkojen
tulo markkinoille ei laske kuluttajahintaindeksia suoraan, vaan niaiden paikkojen
myymat tuotteet siséllytetddn aikanaan hyodykekoriin (hieman samaan tapaan kuin
uudet hyodykkeet).

Nama mittaushaasteet nakyvit talouskasvua koskevassa arviossa. Analyyttisesti voidaan
osoittaa, ettd havaittu reaalisen bruttokansantuotteen kasvuvauhti poikkeaa
havaitsemattomalla tuotannolla laajennetun BKT:n kasvuvauhdista, jos nimellisen
bruttokansantuotteen tai hintaindeksien kehitys mitataan vaarin tai jos
havaitsemattoman BKT:n kasvuvauhti poikkeaa havaitun BKT:n kasvuvauhdista. Vaikka
osa tuotannosta jia tilastoimatta, se ei valttamattd aiheuta harhaa BKT:n kasvulukuun.

Talouden suhdanteiden seurannassa reaalisen BKT:n mittausvirheilld on vihdisempi
merkitys kuin pitkéin aikavilin tarkasteluissa.[! Nikemys suhdannetilanteesta perustuu
suurelta osin BKT:n kasvuvauhdin muutoksiin. Jos mittausharha on vakio eli
suhdanteesta riippumaton, voidaan suhdanteet yha havaita, kunhan otetaan harha
huomioon trendin kasvuvauhdissa. Jos kuitenkin mittausharhan suuruus muuttuu, se
voi johtaa suhdannetilanteen virhearviointiin. Tutkimusten mukaan uusia tuotteita
syntyy (nettoméiariisesti, tuotteiden myos havitessd) enemméin noususuhdanteissa, joten
tiltd osin mittausharha on mybtisyklinen." Suhdannevaihteluiden vaikutus
hyvinvointiin saattaa siis olla mitattua voimakkaampi.

Digitalisaatioon kiinnitettava enemman huomiota

Kansantalouden kokonaiskuvan muodostaminen ei ole yksinkertainen tai helppo
tehtava. Talouden mittaamiseen liittyvat haasteet ovat aina olleet huomattavia.
Digitalisaatio muokkaa taloutta ja yhteiskuntaa monin tavoin, mika aiheuttaa uusia
ongelmia tilastojen tuottajille ja tulkitsijoille.

Nykyinen kansantalouden tilinpidon perusjarjestelma, késitteet ja mittarit ovat padosin
tarkoituksenmukaisia ja osuvia kuvatessaan talouden tuotantoa, tulonmuodostusta ja

kulutusta. Valtaosa tuotannosta kyetdén mittaamaan hyvin."! Kuitenkin digitalisaation

9. Esim. Feldstein (2017).
10. Broda — Weinstein (2010).

11. Groshen ym. (2017).
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edetessi talouden rakenne painottuu yha voimakkaammin hyodykkeisiin, joiden méaran,
laadun ja hintojen muutosten arvioiminen on vaikeaa. Toimiala- ja hyddykeluokitukset
soveltuvat huonosti digitaalisen rakennemuutoksen arviointiin, sill tieto- ja
viestintdtekniikka on jo muodostunut osaksi lihes kaikkea taloudellista toimintaa kuten
sdhko aikanaan. Osana jatkuvaa tilastojen kehittamista tulee digitalisaatioon kuitenkin

kiinnittad ailempaa enemmén huomiota.

Hyvinvoinnin kehityksen arviointiin on syytd kayttaa monipuolista mittaristoa.
Kansantaloutta kuvaavien mittarien ja hyvinvoinnin kehityksen vililld on kuitenkin
olemassa vahva kytkos. On mahdollista, ettd kytkos jossain méairin heikkenee tekniikan
kehityksen myo6t4, silla digitalisaation elintasoa parantava vaikutus ei niy
tdysimddraisend taloustilastoissa. Hyvinvoinnin kehitysti ei ole tarkoituksenmukaista
arvioida yksin talouden tunnusluvuilla mutta ei myoskaan ilman niitd. Kansantalouden
tilinpito sisiltaa bruttokansantuotteen ohella my6s muita talouden kokonaiskehitysta
kuvaavia mittareita (kuten nettokansantuote ja kansantulo), joiden kayttokelpoisuus on
korostunut.

Taloustieteellinen tutkimuskirjallisuus ei tarjoa yleisesti hyviksyttyd menetelmaa
digitalisaation aiheuttaman mittausharhan suuruuden arvioimiseksi. Myoskaén riittavan
laajaa ja perusteellista arviota digitalisaation aiheuttamasta muutoksesta
mittausvirheiden suuruudessa ei ollut saatavilla tdta kirjoittaessa. Yleinen nakemys
tutkijoiden keskuudessa néyttdisi olevan, ettd tarkkaa arviota eri mittareihin liittyvista
mittausharhoista on mahdotonta antaa, mutta harhojen suunnasta tiedetdéan paremmin.
Yksittdisten digitalisaatioon liittyvien ilmididen kattava arviointi voi osoittaa
todennikoisen suunnan mittausharhoille ja kertoa, mitka tekijit ovat mittakaavaltaan
riittdvin suuria vaikuttaakseen talouden kokonaiskuvaan.

Ilmaispalvelut, laadun muutokset ja globaali aineeton padoma lienevat merkittdvimpia
digitalisaation mittaamiseen liittyvid haasteita. Ilmaispalvelut lisdavit kuluttajien
hyvinvointia, mutta jaavit suurelta osin taloustilastojen ulkopuolelle. Laadun
paraneminen tieto- ja viestintateknisissi laitteissa ja -palveluissa on hyvin haastavaa, ja
mittausvirheet voivat kumuloitua pitkilla aikavalilld. Globaalin aineettoman paddoman
liikkeet voivat aiheuttaa valtavia tasomuutoksia bruttokansantuotteessa ja siithen
perustuvissa tunnusluvuissa.

Mittausvirheet selittdvit todennikoisesti osan viime vuosikymmen poikkeuksellisista
talousilmio6ista, kuten tuottavuuskasvun hidastumisesta, mutta yksistaan
mittausongelmien syyksi poikkeusilmi6ita ei voi laittaa. Taloustutkijoiden keskustelu
mittausvirheiden suurusluokasta jatkuu yha.

On kuitenkin tarked huomata, etteivit mittausvirheet olennaisesti muuta kasitysta
julkisen sektorin kestavyydesta ja kustannuskilpailukyvysta. Talouden kasvu, joka ei nay
rahamadraisissd markkinatransaktioissa, ei kasvata veropohjaa. Digitalisaation
mittaamatta jadneet hyodyt, kuten maksuttomat digitaaliset palvelut, eivit auta
paikkaamaan julkisen sektorin alijaidmia. Periaatteessa voidaan olettaa, ettia
mittausvirheet ovat vastaavia myos kilpailijamaissa, joten ne eivat muuta Suomen
suhteellista asemaa.
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Uusien mittaushaasteiden edessai ei tulisi tehda johtopaatosta, etta tilastojen arvo ja
merkitys paatoksenteon tukena vihenisivit. Pdinvastoin nopeassa teknisessa
murroksessa luotettava tieto talouden tilasta ja rakenteiden muutoksesta on aiempaakin
tarkeampad. Kuitenkin taloustilastojen sdilyminen relevantteina muuttuvassa
maailmassa edellyttii jatkuvaa kehitysty6ta. Digitalisaatio tuo tilastontuotantoon myo6s
uusia vélineiti, joita on syytd hyodyntéa. Tieto on toimivan kansantalouden ja
kansalaisten hyvinvoinnin tarked edellytys.
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Kansantalous ei vie tuotteita ulkomaille eika luo tyopaikkoja, vaan viennista ja
tuotannosta vastaavat yritykset. Ne ovat kuitenkin kovin erilaisia ja usein kaukana
keskimadraisesta. Vain harvat korkean tuottavuuden ja kannattavuuden supertiahdet
erottuvat suuresta massasta. Tilanne, jossa harvat menestyjat poikkeavat merkittavasti
yritysten massasta, voi vaaristda kuvaa keskimaaraisesta yrityksestd ja johtaa
virheellisiin paatelmiin yritysten tilasta. Kaikille yrityksille on silti yhteist4, ettd niiden
menestyminen nikyy palkoissa ja tyollisyydessi, joskin vientisektorilla vaikutus on
tyypillisesti vahaisempi. Yritysten vilisiin suuriin eroihin olisi syyta kiinnittaa aiempaa

enemman huomiota talouspolitiikassa.

Artikkelin valmisteluun on osallistunut myé6s Tilastokeskuksen
tutkimuspaallikké Satu Nurmi.

Vienti ja tyopaikat syntyvat yrityksissa

kansantalouden tai toimialojen vientimenestykseen, tuottavuuteen tai
yksikkotyokustannuksiin. Kansantalous ei kuitenkaan vie tuotteita ulkomaille eika luo
tyopaikkoja, vaan taloudessa toimivat yritykset.
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Yritykset ovat kirjava joukko. Mikrotason yritysaineiston tarkastelu paljastaa, etta
yritysten viliset tuottavuus- ja kannattavuuserot ovat suuria, jopa kapeasti méaariteltyjen

toimialojen sisélla."! Yritykset ovat myGs jakautuneet episymmetrisesti: muutamat
korkean tuottavuuden ja kannattavuuden ”supertdhdet” erottuvat yritysten suuresta
massasta, jossa tuottavuus ja kannattavuus ovat huomattavasti vaatimattomampia.
Yritysten tuottavuus ja kannattavuus ovat muuttuneet myos ajan my6ta. 2000-luvun
kriisin aikana yritysten "kannattavuusjakauma” heikkeni kahteen otteeseen eika
palautunut lainkaan vuoteen 2015 mennessa.

Yritysten menestyminen tai menestymattomyys nékyy palkoissa ja tyollisyydessa.
Korkeammalla tuottavuudella on odotetusti positiivinen vaikutus palkkoihin, joskin
vientiyrityksissa vaikutus on pienempi kuin talouden suljetulla sektorilla. Korkeamman
kannattavuuden yrityksissd syntyy myos enemman tyopaikkoja kuin heikommissa, mutta
vientiyrityksissa tdmakin vaikutus on keskimiirin pienempi. Vientisektorilla
kansainvilinen kilpailu néyttaa pakottavan yritykset maltillisempaan palkkakehitykseen,
eivatka kannattavuuserot nay tyopaikkojen synnyssa yhtd voimakkaasti kuin muualla
taloudessa.

Talouspolitiikan kannalta on tarkeaa, etta yritysten tuottavuus- ja
kannattavuusjakaumien vinous otetaan huomioon. Koska pieni joukko hyvin menestyvia
yrityksid parantaa yritysten tuottavuuden ja kannattavuuden keskiarvoa, suurelle osalle
yrityksid esimerkiksi polititkan mitoittaminen keskiarvoyrityksen mukaan sopii
huonosti.

Yritysten tuottavuus- ja kannattavuuserot suuria

Suomalaisten yritysten tuottavuuserot ovat huomattavia ja tyon tuottavuuden hajonta on
suuri ja epasymmetrinen. Huomattava piirre, niin Suomessa kuin muuallakin, on
suhteellisen matalan tuottavuuden yritysten suuri lukumééra samalla, kun vain harvat
yritykset yltavat hyvin korkeaan tuottavuuteen. Korkean tuottavuuden yritysten maaran
vahdéisyys nakyy suhteellisen pitkdna tuottavuusjakauman ns. oikeana héantana (kuvio

1)."2) Titd {lmiotd kutsutaan kansainvilisessi tutkimuskirjallisuudessa nimelld “harvat

onnelliset”.3! Yritysten keskimédriinen tuottavuus yliarvioi tilloin tyén tuottavuuden
suurelle osalle yrityksia.

1. Tdssd artikkelissa esitettévit laskelmat perustuvat Tilastokeskuksen tilinpdétGsaineistoihin vuosilta 1999—2015.
Yritysten kokorajaksi on asetettu viahintdén yksi tyontekija (>1), ja mukana on yksityinen sektori ilman joitakin
erityisid toimialoja.

2. CompNet-verkoston tutkimuksissa tdma ilmi6 havaitaan monissa eri maissa (esim. Lopez-Garcia yms. {2015}).
3. Ottaviano — Mayer (2008) ovat kiyttineet ilmiostd englanninkielistd termid “the happy few” tarkastellessaan

vientiyritysten menestysta.
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Kuvio 1.

Tyon tuottavuusjakauma ja palkkajakauma (tuhatta euroa), 2015

Kernel tiheys
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Tuhatta euroa

Tydn tuottavuus —— Palkka

Lahteet: Tilastockeskus ja Suomen Pankki.

Palkkojen jakauma on samantyyppinen kuin tyon tuottavuusjakauma, mutta
merkittivisti keskittyneempi.' Tama kuvastaa sitd, ettd muut tekijit kuin tuottavuus
vaikuttavat voimakkaasti palkkoihin, esimerkiksi palkanmuodostusjérjestelmai ja/tai
kilpailutilanne.

Keskiarvo yliarvioi kannattavuutta suuressa osassa
yrityksia

Vinot tuottavuus- ja kannattavuusjakaumat voivat vadristda kuvaa keskimaariisesta
yrityksestd ja johtaa virheellisiin paédtelmiin yritysten tilasta. Pelkkien keskiarvojen
lisdksi on hyodyllisté tarkastella koko jakaumaa ndiden muuttujien osalta. Tyon
tuottavuuden, palkkojen tai kannattavuuden keskiarvoa hyodyllisempi — tai ainakin
tdydentava — mittari on tyon tuottavuuden mediaani. Mediaani kuvaa tyon tuottavuuden
mukaan suuruusjarjestykseen asetetuista yrityksista keskimmaéista, ja joidenkin harvojen
aarihavaintojen arvot vaikuttavat sithen vihemmaén. Keskiarvon ja mediaanin vilinen
ero kertoo, kuinka paljon harvat jakauman ns. oikean hannéan yritykset vetavat

keskiarvoa ylospain.

4. Téssi artikkelissa palkkoja mitataan yrityksen reaalisella palkkasummalla jaettuna kokoaikavastaavien

henkiléiden lukumaéaralla.
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Kun tarkastellaan keskiarvo- ja mediaanilukujen eroja vuonna 2015, havaitaan, etta tyon
tuottavuuden ja kannattavuusmarginaalin hajonta on suuri (suuri standardipoikkeama)
ja ettd mediaani on huomattavasti pienempi kuin keskiarvo (taulukko 1). Suuressa osassa
yrityksid tyon tuottavuus ja kannattavuusmarginaali ovat suhteellisen matalia, mutta
harvat korkean tuottavuuden ja kannattavuuden yritykset vetéavit keskiarvoja ylospain.
Nama harvat yritykset eivét kuitenkaan vaikuta suoraan muiden yritysten tyon
tuottavuuteen tai kannattavuuteen, eivatka siten esimerkiksi niiden palkanmaksukykyyn.

Palkoissa erot ovat pienemmait (pieni standardipoikkeama) ja keskiarvon ja mediaanin
vilinen ero on vihdinen (myos kansainvilisten vertailujen ndkékulmasta). Kun tyon
tuottavuuden mediaani on 83 % keskiarvosta, mediaanipalkka on ldhes keskiarvopalkan
suuruinen. Kannattavuuden mediaani on vain 61 % keskiarvosta.

Taulukko 1.

Tyo6n tuottavuuden ja kannattavuuden mediaani on keskiarvoa huomattavasti
pienempi, luvut vuodelta 2015

Tyon Kanattavuus-
Palkka
tuottavuus marginaali
(000 euroa)
('000 euroa) ("000 euroa)
Keskiarvo 47,8 23,6 237
Mediaani 38,5 22,6 14,5
P90 74,8 39,3 440
Mediaani/Keskiarvo 0,81 0,96 0,61
Std. Poikkeama 156,7 24,2 153,4

Lahde: Suomen Pankki.

Tyo6n tuottavuuden ja palkkojen suuruus seka jakaumien erot vaikuttavat yritysten
kannattavuuteen. Jos kannattavuutta mitataan yksinkertaistetusti tyon tuottavuuden ja
palkan viliseni erona ja palkkajakauma on hyvin samanlainen kuin tyon
tuottavuusjakauma, yritysten kannattavuus jakautuu hyvin tasaisesti eli kaikki yritykset
ovat kannattavuudeltaan melko samanlaisia.'> Jos taas palkkajakauma on
keskittyneempi kuin tyon tuottavuusjakauma, yritysten véliset kannattavuuserot voivat
olla suuria ja epdsymmetrisesti jakautuneita. Palkkajakauman muodon liséksi koko
palkkajakauman sijainti suhteessa tyon tuottavuusjakaumaan vaikuttaa yritysten
kannattavuuteen.

5. Téssd artikkelissa yrityksen kannattavuus ilmaistaan reaalisen tyon tuottavuuden ja reaalisen palkan vélisend

erotuksena.
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Seka toimialojen valiset etta sisdiset erot suuria

Toimialojen viliset tuottavuuserot ovat varsin suuria, ja tuottavuusjakaumat ovat hyvin
erilaisia. Esimerkiksi majoitus- ja ravitsemustoiminnassa valtaosa yrityksista on
suhteellisen heikkoja tuottavuudeltaan, ja hyvin harvojen tuottavuus on korkea (kuvio
2a). Teollisuudessa puolestaan tuottavuus on tyypillisesti korkeampi, miké jakauman
kuvaajassa (kuvio 2a) nikyy siind, ettd ns. hanta on paksumpi. Tama tarkoittaa, etta
suhteellisen korkean tuottavuuden yrityksid on enemmaén. Informaatio- ja
viestintdpalveluissa tuottavuusjakauman huippu on kutakuinkin samassa kohdassa kuin
teollisuudessa, mutta jakauma on tasaisempi. Seka matalan ettd korkean tuottavuuden

yrityksid on suhteellisesti enemman kuin teollisuudessa.

Myo0s toimialojen sisdiset erot voivat olla hyvin suuria (kuvio 2b). Esimerkiksi
teollisuuden eri alatoimialoilla tuottavuusjakaumat poikkeavat toisistaan huomattavasti.

Kuvio 2a.

Toimialojen vilisten ja siséisten tuottavuusjakaumien erot ovat suuria

Paatoimialoja
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

1.6.2017

eurojatalous
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Kuvio 2b.
Toimialojen vélisten ja siséisten tuottavuusjakaumien erot ovat suuria

Teollisuuden toimialoja
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Tietokoneiden seka elektronisten ja optisten tuotteiden valmistus

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
1.6.2017

eurojatalous

Yhden koon talouspolitiikka sopii monille huonosti

Yritysten vilisilld eroilla on taloudessa suuri merkitys.'® Esimerkiksi kaikkiin talouden
tai toimialan yrityksiin yhtaldisesti osuva sokki, kuten valuuttakurssin tai energian
hinnan muutos, on merkitykseltdan hyvin erilainen kannattavuudeltaan erilaisille
yrityksille. Kun tuottavuus ja kannattavuusjakaumat ovat vinoja, keskiarvoyrityksen kyky
sopeutua sokkiin saattaa poiketa merkittaviasti yritysten enemmiston (vrt. mediaani)
sopeutumiskyvysta. Vastaavasti keskiméaaraisen tuottavuuden mukaan mitoitettu
palkankorotus saattaa olla enemmistdlle (vrt. mediaani) yrityksista ylimitoitettu. Yhden
koon talouspolitiikka sopii huonosti suurten tuottavuus- ja kannattavuuserojen

ymparistoon.

Yritysten kannattavuus on heikentynyt 2000-luvulla

Kriisin aikana 2000-luvulla yritysten kannattavuus on muuttunut merkittavasti kahteen
otteeseen. Vuosina 2000—2008 tyon tuottavuuden ja palkan vilistd marginaalia kuvaava
kannattavuusjakauma pysyi lahes muuttumattomana, mutta finanssikriisin aikana
vuonna 2009 kannattavuus heikkeni. Kuvaajassa (kuvio 3) kannattavuuden
heikkeneminen niakyi koko tuottavuusjakauman siirtymisena vasemmalle, ja samalla
hyvan kannattavuuden yritysten suhteellinen osuus viheni ja heikon kannattavuuden

6. Ks. esim. Melitz — Redding (2014), Barba Navaretti ym. (2012) tai Lopez-Garcia ym. (2015).
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yritysten suhteellinen osuus kasvoi. Jakauma jai timan jialkeen lahes paikoilleen vuoteen
2012 saakka, jolloin kuvaajassa (kuvio 3) nihdéén jilleen siirtyminen vasemmalle, kun
heikon kannattavuuden yritysten suhteellinen osuus kasvoi uudestaan hyvian
kannattavuuden yritysten kustannuksella. Kannattavuus ei palautunut lainkaan vuoteen
2015 mennessd, miki osaltaan selittdd Suomen talouden aneemista kehitystd vuosien

2012—2015 aikana.

Kuvio 3.

Kannattavuusjakauman siirtyminen eri ajanjaksoilla
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Léh‘geel: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

eurojatalous

Kannattavuusjakauman heikentymisen taustalla vaikuttivat yhtdalta tyon tuottavuuden
heikkeneminen (tuottavuusjakauman siirtyminen vasemmalle sekd muodon
muuttuminen korkean tuottavuuden yritysten tappioksi) vuosina 2009 ja 2013.7 Sen
sijaan palkat nousivat vuonna 2009 (palkkajakauma siirtyi oikealle ja suurten palkkojen
suhteellinen osuus kasvoi). Vuonna 2013 palkkajakaumakin siirtyi vasemmalle ja
matalapalkkaisten yritysten suhteellinen osuus hieman kasvoi, mutta palkkojen
muutokset olivat pienemmat kuin tyon tuottavuuden muutokset.

Taulukko 2.

7. Vuonna 2013 toteutettu Tilastokeskuksen yritystietojéarjestelméduudistus voi jonkin verran nékya luvuissa.
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Tunnuslukuja tyon tuottavuudesta, palkoista ja kannattavuudesta
2000-2015

2000-2008 2009-2012 2013-2015

Kannattavuus Keskiarvo 27,0 25,0 229
Mediaani 19,3 16,9 14,4
Mediaani/Keskiarvo 0,72 0,68 0,63
Standardipoikkeama 83,0 97,5 123,5

Tyon tuottavuus Keskiarvo 48,9 48,5 46,6
Mediaani 41,2 39,9 378
Mediaani/Keskiarvo 0,84 0,82 0,81
Standardipoikkeama 86,0 99,6 129,7

Palkka Keskiarvo 21,9 23,5 23,4
Mediaani 216 228 22,2
Mediaani/Keskiarvo 0,99 0,97 0,95
Standardipoikkeama 15,9 15,9 271

Lahde: Suomen Pankki.

Tuottavuus nakyy palkoissa

Yritysten tuottavuus- ja kannattavuuserot ovat merkittavia, minka vuoksi yritykset
eroavat palkanmaksuvaraltaan suuresti toisistaan. Tuottavuus ja kannattavuus
yksittaisissa yrityksissa vaihtelevat ajan mittaan, mika johtuu mm. yrityksiin
kohdistuvista kysynta- ja tuottavuussokeista. Kuten edella todettiin, palkkojen jakauma
on paljon keskittyneempi kuin tyon tuottavuusjakauma. Tama kuvastaa sitd, ettd muut
tekijét kuin tuottavuus vaikuttavat voimakkaasti palkkoihin. Jos tyon tuottavuus
muuttuu jonkin kysynta- tai tarjontahairion vuoksi, nakyyko se palkoissa vai johtaako se
muutokseen yrityksen kannattavuudessa (eli muuttuuko tyon tuottavuuden ja palkan

vilinen marginaali)?

Kun tarkastellaan tuottavuuden muutosten valitonta vaikutusta palkkoihin kayttdmalla
mallia, jossa palkkojen suhteellisia muutoksia selitetddn tyon tuottavuuden suhteellisten
muutoksien avulla, havaitaan tyon tuottavuuden vilittyvan palkkoihin niin koko
aineiston tasolla kuin kaikilla eri toimialoillakin.!® Vaikutusten (mallin
regressiokertoimien) suuruus kuitenkin vaihtelee toimialoittain (taulukko 3).
Esimerkiksi rakentamisessa, lilkenteessa seka hallinto- ja tukipalveluissa vélittyminen on
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voimakkaampaa kuin teollisuudessa, kaupassa ja majoitus- ja ravitsemustoiminnassa.
Kaikkien yritysten osalta jousto on 0,36, miké on selvisti alle yhden. Tima puolestaan
merkitsee, ettd lyhyella aikavalilld tuottavuuden kasvu parantaa yritysten kannattavuutta
ja painvastoin. Luku ei kuitenkaan tarkoita, ettd tuottavuuden kasvulla olisi pysyva
vaikutus kannattavuuteen, koska se kuvaa tuottavuuden lyhyen aikavilin vaikutusta
(reaali)palkkojen kasvuun. Pitkilla aikavililla reaalipalkat ja tuottavuus vaistiméatta
kehittyvit samalla tavalla ja niin sanottu funktionaalinen tulonjako pysyy ennallaan.

Vientiyrityksissa ja ylipaatddn ulkomaankauppaan osallistuvissa yrityksissi
tuottavuuden muutokset vilittyvat palkkoihin heikommin kuin talouden suljetulla
sektorilla (kerroin on pienempi). Siind, missa suljetun sektorin yritysten jousto on 0,37,
vientiyrityksilld se on vain 0,25. Tamai tarkoittaa, ettd vientiyrityksissa tuottavuuden
muutokset eivit samalla tavalla (yhtd nopeasti) vility palkkoihin ja kannattavuuden
vaihtelut ovat vastaavasti isompia. Mahdollinen selitys on kilpailutilanteessa:
vientiyritysten tuotteiden kysynnan hintajousto on suurempi kuin suljetulla sektorilla,
mika pakottaa yritykset tiukempaan palkkamalttiin ja paremman kannattavuuden
(marginaalin) yllapitdmiseen. Itse asiassa viimeksi mainittu ominaisuus nayttiaa pitavan
paikkansa nyt tarkasteltavassa aineistossa. Vientiyritysten keskimaarainen marginaali
tyontekijaa kohden on koko ajanjaksona 31 600 euroa, kun taas ei-vientiyrityksissa
vastaava luku on 25 400 euroa vuodessa. Vientiyritysten isomman marginaalin voivat
selittdd suurempi padomaintensiivisyys ja siten myos huomattavammat
investointitarpeet (vientiyrityksissd on keskimaarin 15 kertaa enemmaéan paaomaa kuin

yrityksissa keskiméaarin).

Palkkojen jousto tuottavuuden suhteen on myds epélineaarinen: jousto on suurempi,
kun tuottavuus kasvaa, verrattuna siihen, etta tuottavuus laskisi. Tama vaikutus on

sopusoinnussa viimeaikaisen tutkimuskirjallisuuden tulosten kanssa. Niissa palkkojen

on havaittu tyypillisesti olevan (ainakin nimellisesti) jaykkis joustamaan alaspéin.™!

Taulukko 3.

8. Regressiokertoimia tarkastellaan mallista Alogwrit = aQ + a1j Alogprit + a21 X1 vuosijt + a3 OYIt +
&lt, jossa wron reaalipalkka ja prreaalinen tyon tuottavuus.

9. Dickens ym. (2007), Holden — Wulfsberg (2014) ja Messina ym. (2010).
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Regressiokertoimia mallista

No. Kerroin t-suhde R2 Toimiala Paneeli Selite
1 .363 567.38 0170 Kaikki re
2 .329 19714 0165 Teollisuus re
3 426 281.03 0.220 Rakentaminen re
Tukku- ja
4 .302 260.68 0.161 re
vahittdiskauppa
5 414 17518 0129 Kuljetus ja varastointi  re
Majoitus- ja
6 .323 122.60 0135 ) o re
ravitsemistoiminta
Informaatio ja
7 .356 118.61 0181 - re
viestinta
Kiinteistdalan
8 .299 75.27 0.114 o re
toiminta
Amm., tiet. ja tekn.
9 .393 220.64 0.186 re
toiminta
Hallinto- ja
10 456 15413 0.220 re
tukipalvelutoiminta
" .247 140.90 0157 Kaikki re Vienti>0
12 .37 550.86 0172 Kaikki re Vienti=0
13 272 154.92 0149 Kaikki re Vientiyritys
14 450 309.90 0.269 Kaikki re Tuontiyritys
15 257 63.19 0.149 Kaikki re Ulkomaankauppa
16 .362 440.61 0151 Kaikki re Ei ulkomaank.
17 .334 2251.01  0a71 Kaikki fe,w
18 225 127776 0136 Kaikki fe,w Vienti>0
17 422 1890.66 0175 Kaikki fe,w Vienti=0
18 .202 1674.39 0120  Kaikki fe,w <100 %
19 129 885.1 0.068  Kaikki fe,w <100 %, vienti=0
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Regressiokertoimia mallista

<100 %,
17 .80 130.37 0.082  Kaikki fe,w
ulkomaankauppa
<100 %, ei
18 272 145878 0123 Kaikki fe.w
ulkomaank..
19 151 165.80 0.040 Kaikki re <100 %, Alogpr>0
20 135 158.82 0.041 Kaikki re <100 %, Alogpr<0
<200 %,
21 .295 288.77 0 Kaikki re
Alogpr>0
<200 %,
22 120 125.86 0.029 Kaikki re
Alogpr<0

Taulukossa re viittaa satunnaisvaikutusten malliin, fe kiinteiden vaikutusten malliin, w
painotukseen (yritysten tyontekijamaaralld), vienti>0 kertoo, etta yrityksen vienti on ollut
nollasta poikkeavaa, vientiyritys kertoo, etta yritys on rekisterditynyt vientiyritykseksi,
tuontiyritys maaritelty vastaavasti ja "ulkomaankauppa”, etta yritys on rekisterditynyt seka
vientia ettd tuontia harjoittavaksi. <100 % (<200 %) tarkoittaa sita, ettd otos on rajattu niin,
ettd palkkojen nousu voi olla korkeintaan 100 % (200 %). t-suhteet ovat klusteroimattomia.

Lahde: Suomen Pankki.

Koska yksittaisella toimialallakin yritykset ovat hyvin erilaisia, on paikallaan tarkastella
tuottavuuden vélittymisté palkkoihin tuottavuuskehitykseltdin erilaisissa yrityksissa.
Kun yritykset jaetaan sadasosiin tuottavuuden kasvun mukaan ja tarkastellaan
tuottavuuden vilittymista palkkoihin kussakin ryhméssi, havaitaan tyon tuottavuuden

vilittymisen palkkoihin olevan luonteeltaan epilineaarista. '°! Tuottavuus vilittyy
palkkoihin (regressiokertoimien suuruus) tuntuvammin korkean tuottavuuskasvun kuin
matalan tuottavuuskasvun yrityksissa.

Kun tuottavuuskasvu on heikkoa, my0ds palkat kohoavat olemattoman vihan (kuvio 4).
Valtaosalla tuottavuuden kasvun arvoja palkkojen kasvu on kuitenkin samansuuruista.
Tosin aivan tuottavuuden kasvun huipputasolla ilmenee ylimédaraista joustoa, mutta se
koskee yrityksistd ehka vain 10—20:t4 prosenttia.

10. Regressiokerroin on estimoitu yhtélostd Alogwrit = ao + azj 3j Djt + a2i Y'i vuosijt + ag OYit + &it, jossa Dj on
em. tuottavuuden kasvun jarjestysluku-dummy (D1 on alhaisin arvo ja D100 on sadas [suurin] tuottavuuden

kasvun kategoria). Kontrollimuuttujina mallissa ovat vuosi-dummyt ja yritysmuotoa kuvaava osakeyhtié-dummy.
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Kuvio 4.

Tyon tuottavuuden muutosten vaikutus palkkoihin,

kaikki yritykset
1.8
1,6
1,4
1,2

1
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04
0,2

*-akselilla on regressiokerroin mallista, jossa palkkojen logaritmisia dif j 3
logaritmisia differenseja vastaavilla dummy-muuttujila (D1 on alhaisin arve ja D100 on sadas [suurin]
tuottavuuden nousun kategoria). Kontrolimuuttujina mallissa ovast vuosi-dummyt ja osakeyhtio-dummyt

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
Eurojatalous.fi

Jos tarkastellaan erikseen teollisuutta (makrotoimiala 1) ja vientisektoria (kuvio 5),
havaitaan kertoimien olevan pienempii, jos kohta palkkojen kasvun yrityskohtainen
jakaumarakenne on samalainen kuin koko taloudessa. Teollisuudessa ja eritoten
vientisektorilla tyon tuottavuus vaikuttaisi vélittyvan palkkoihin vihemmaén kuin muilla
sektoreilla. Vihaisempi vilittyminen vientisektorilla voi johtua paitsi edelld mainituista
padomaintensiivisyyseroista my06s kansainvalisesta kilpailusta johtuvista rajoituksista
palkkojen asetannassa: yrityskohtainen tuottavuuskehitys ei samalla tavalla sanele
palkanmaksuvaraa kuin suljetulla sektorilla. Luvut saattavat myos heijastaa yleista
trendid, joka on leimannut viime vuosien talouskehitysta. Teollisuudessa ja yleensa
avoimella sektorilla on mennyt suhteellisesti heikommin kuin palvelualoilla tai yleensa
suljetulla sektorilla.
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Kuvio 5a.

Tyontuottavuuden vaikutus palkkoihin, teollisuus
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
Eurcjatalous.fi

13.6.2017

Kuvio 5b.

Tyon tuottavuuden vaikutus palkkoihin, vientisektori
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Eurojatalous fi

Yritysten vilisten erojen suuruudesta kertoo jotain sekin, etta tuottavuuden kasvuun
liittyva palkkojen nousu on suurimmillaan yli kaksinkertainen verrattuna heikoimman
tuottavuuden kasvun verrokkiryhmén (alin sadasosa) palkkojen kohoamiseen.
Vientisektorilla kertoimien hajonta on olennaisesti pienempi ja suurin kerroin ylittda
juuri ja juuri yhden. Tasta voi paatelld, ettd vientisektorilla seké tuottavuuden kasvun
keskimaariinen vaikutus palkkoihin ettd myds vaikutusten hajonta on pienempi.
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Yritysten kannattavuus vaikuttaa tyopaikkojen
syntymiseen

Yritysten heterogeenisuus niakyy myos siind, kuinka paljon ne luovat tyépaikkoja.
Erilaisten yritysten tyollisyysvaikutuksia voidaan tarkastella makrotaloudellisesta
niakokulmasta, jolloin kiinnostuksen kohteena on se, kuinka suuren osan toimialan tai
talouden tyopaikoista tietynlaiset yritykset tuottavat. Toisaalta voidaan tarkastella,
kuinka yrityksen ominaisuudet vaikuttavat sen omaan tyollisyyteen.

Kun yritykset jaetaan sadasosiin niiden kannattavuuden mukaan ja tarkastellaan kunkin
ryhmin vaikutusta toimialan tyollisyyteen, havaitaan kannattavuudeltaan heikkojen
yritysten vaikutuksen toimialan tyopaikkojen syntymiseen olevan tyypillisesti pienempi
kuin paremmin kannattavien (kuvio 6). Vaikutus on kuitenkin suhteellisen pieni ja nikyy
ldhinna tuottavuus-palkkamarginaalin alapadssa.

Kuvio 6.

"Kannattavuusmarginaalin" vaikutus yritysten
kontribuutioon toimialan tyopaikoista
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Eurojatalous.fi
13.8.2017

Hieman samalainen tulos saadaan, kun tarkastellaan, kuinka yrityksen
kannattavuusmarginaalin suuruus vaikuttaa yrityksen oman tyo6llisyyden kasvuun
(tyopaikkojen syntymiseen yrityksess).""! Nihdasn, etté yrityksen tyllisyyden kasvun
ja kannattavuuden valilla on positiivinen, lahes lineaarinen yhteys (kuvio 7). Hyvin
heikon (tai jopa negatiivisen) kannattavuuden yrityksilla ty6llisyyskasvu on negatiivista
eli yritykset vihentavit ty6voimaansa. Vertailun vuoksi todettakoon, ettd negatiivisen
tuottavuus-palkkamarginaalin havaintoja on 12 %, eli negatiivisen ty6llisyyskasvun
yrityksiin kuuluu my6s positiivisen (mutta pienen) tuottavuus-palkkamarginaalin
yrityksia.

11. Kontrollimuuttujina ovat jilleen yrityskoko, vuosi-dummyt ja yhtiomuoto-dummy.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta


http://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/kannattavuusmarginaalin-vaikutus-yritysten-kontribuutioon-toimialan-tyopaikoista/
http://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/kannattavuusmarginaalin-vaikutus-yritysten-kontribuutioon-toimialan-tyopaikoista/

Kuvio 7.

Kannattavuusmarginaalin vaikutus yrityksen
tyollisyyskasvuun
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Eurojatalous.fi

Kun tarkastellaan kannattavuusmarginaalin vaikutusta yrityksen tyollisyyskasvuun
vientisektorilla (kuvio 8), havaitaan laadullisesti samankaltainen yhteys kuin edellisessa
tarkastelussa (kuvio 7). Positiiviset arvot ovat kuitenkin suurempia ja negatiivisten
arvojen joukko on pienempi, eli tulos on samansuuntainen kuin palkkojenkin kasvun
suhteen. Kertoimien hajonta on pienempi eli kiyttaytymiseltaan vientisektori on selvisti

homogeenisempi.
Kuvio 8.

Kannattavuusmarginaalin vaikutus yrityksen
tyollisyyskasvuun vientiyrityksissa
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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136.2017
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Kuvio 9.

Logaritmisen kannattavuusmarginaalin vaikutus
tyollisyyteen
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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13.6.2017

Puhuttaessa siis tyollisyyden kasvusta (tyopaikkojen nettomuutoksesta) yrityksen
kannattavuus on olennaista. Jos kannattavuusmarginaali on pieni (tai negatiivinen),
tyopaikkoja ei synny. Tdma kay ilmi, kun verrataan yrityksia, joiden marginaali on
negatiivinen, yrityksiin, joissa se on positiivinen. Ensiksi mainituista tyovoimaansa lisda
10,7 % ja viahentda 16,2 %, kun taas positiivisen marginaalin yrityksista ty6voimaa
kasvattaa 15,0 % ja vihentda 10,8 %.

Tulos nakyy selvimmin, kun tarkastellaan yksinkertaisen tyo6llisyyden muutoksen
selitysmallin estimointituloksia (taulukko 5). Niistd ilmenee, ettd vientiyrityksissa
tydllisyyden kasvuvauhti on selvasti vaihemmaén sensitiivinen marginaalin suhteen kuin
muissa yrityksissa. Tosin jos tarkastellaan logaritmista marginaalia (joka rajaa ulos
negatiivisen marginaalin yritykset), ero on olemattoman pieni.

Taulukko 4.
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Estimointituloksia tyo6llisyyden kasvun suhteen

Alogl = 036log_margin.1 -. 135logl.1 — 1490Y + vuosidummyt; kaikki, R? = 0.011, 1= 99.44,
tp = 267.74,13=82.72

Alogl = 037log_margin_q -. 074logl-1 — 1900Y + vuosidummyt; vienti>0, R? = 0.018, t1=
34.65,t2 =59.31,13=1374

Alogl = 556margin.1 - 212logl1 —1290Y + vuosidummyt; kaikki, R2 =0.035,t1=49.70, tp =
472.58, t3=74.83

Alogl = 326log_margin-1 - 110logl.1 — 1750Y + vuosidummyt; vienti>0, R?= 0.027, t1=
119.45, t = 99.24, t3 = 12.61

Tassa "margin” tarkoittaa reaalisen tuottavuuden ja palkkojen tydntekijakohtaista erotusta,
| yrityksen tyontekijaméaaraa ja OY osakeyhtiomuotoa. tj:it ovat t-suhteita. Havaintoja on
1601948 ja yrityksia 238 679.

Lahde: Suomen Pankki.

Tyomarkkinajoustoja tarvitaan

Yritykset Suomessa ovat kirjava joukko, jossa harvat korkean tuottavauden ja
kannattavuuden supertdhdet erottuvat yritysten suuresta massasta. Nilla yritysten
vilisilld eroilla on huomattava merkitys, silld erilaiset kysynta- ja tuottavuussokit voivat
olla merkitykseltdan hyvin erilaisia kannattavuusjakauman eri kohdissa toimiville
yrityksille. Kun tuottavuus- ja kannattavuusjakaumat ovat vinoja, keskiarvoyrityksen
kyky sopeutua sokkiin saattaa poiketa merkittavasti yritysten enemmiston (vrt.
mediaani) sopeutumiskyvysta. Myos talouspolitiikan kannalta talla on merkitysta, silla
yhden koon talouspolitiikka sopii huonosti suurten tuottavuus- ja kannattavuuserojen
ymparistoon. Vinot jakaumat vadristavat myos kuvaa keskimadraisesta yrityksesta ja
voivat johtaa jopa virheellisiin paatelmiin yritysten tilasta.

Seka kilpailukyvyn etta tyollisyyden kannalta olisi eduksi, jos tyomarkkinoilla pagstéisiin
jarjestelmaan, jossa palkkaus olisi nykyistd joustavampaa niin toimiala- kuin
yritystasolla. Suomen kaltaisen pienen avotalouden kannalta on tietenkin tarkeaa, etta
vientisektorin hintakilpailukyky on hyva. Tima puolestaan edellyttdd kohtuullisen hyvaa
kannattavuutta. Koko talouden kannalta on jossain méérin ongelmallista, jos suljetun
sektorin palkat reagoivat huomattavasti voimakkaammin tuottavuuden (ja muiden
kotimaisten tekijoiden) muutoksiin. Suljetun sektorin kustannusten kasvu nékyy
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vaistamatta pitkalla aikavililla myos vientisektorin kilpailukyvyssd, koska se lisda
vientiyritysten kustannuksia.

Yritysten hyva kannattavuus valittyy timéan analyysin mukaan myos tyollisyyden
kasvuun. Selvai on, ettd tappiota tekevit yritykset eivit kykene luomaan pysyvia
tyopaikkoja, mutta sama kohtalo on my®ds yrityksilld, joiden kannattavuus on hyvin

vahainen.

Palkkajoustojen luonteen ei puolestaan valttamatta tarvitse olla samanlainen esimerkiksi
kaikilla toimialoilla. Voi olla, ettd joillain aloilla erilaiset tulospalkkausmuodot ovat paras
tapa toteuttaa joustot. Toisaalta voi olla, ettd joustot on jarkevinta toteuttaa tyoajan
sopeutuksen kautta. Toistaiseksi eri vaihtoehtojen sopivuutta ja paremmuutta
suomalaisilla tyomarkkinoilla on selvitetty kovin vahan.

Lahteet
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ENNUSTETAULUKOT

Ennuste vuosille 2017-2019

Kesakuu 2017

1. HUOLTOTASE, MAARAT

Viitevuoden 2010 hinnoin, prosenttimuutos edellisesta vuodesta

2015 2016 20172 2018  2019°

Bruttokansantuote markkinahintaan 0,3 1,4 2] 1,7 14
Tavaroiden ja palveluiden tuonti 31 2,5 2,7 2,3 2]
Tavaroiden ja palveluiden vienti 2,0 0,5 3,9 34 2,9
Yksityinen kulutus 1,5 2,0 1,3 1,3 1,2
Julkinen kulutus 01 0,5 -0,2 (OX| -0,2
Yksityiset kiinteat investoinnit 2,6 6,1 5,2 3,0 2,8
Julkiset kiintedt investoinnit -4,9 1,4 2,4 0,2 -0,

Lahde: Suomen Pankki.
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2. KYSYNTAERIEN VAIKUTUS KASVUUN'

2015 2016 2017 2018° 2019°

BKT, maaran prosenttimuutos 0,3 1,4 21 1,7 1,4
Nettovienti -0,4 -0,7 0,4 0,4 0,3
Kotimainen kysynté pl. varastojen muutos 11 2,3 1,7 1,3 11
Siita: Kulutus 0,8 1,2 07 07 0,6
Investoinnit 0,2 11 1,0 0,6 0,5
Varastojen muutos ja tilastollinen ero -0,3 -0,2 0,0 0,0 0,0

! Suomen Pankin laskelmat. Vuosittaiset kasvuluvut edellisen vuoden arvopainoin.

Lahde: Suomen Pankki.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta



3. HUOLTOTASE, HINNAT

Indeksi 2010 = 100 ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta

2015 2016 20172  2018°  2019°

Bruttokansantuote markkinahintaan 12,0 12,9 13,5 15,0 116,5
17 0,8 0,6 1,2 14

Tavaroiden ja palveluiden tuonti 100,9 99,0 101,9 104,6 107,0
-3,7 -1,8 29 2,6 2,2

Tavaroiden ja palveluiden vienti 103,0 100,5 102,7 1051 1071
=11 -24 2,2 2,3 1,9

Yksityinen kulutus 110,6 m,3 12,2 13,6 15,3
0.4 0,6 0,8 1,3 1,5

Julkinen kulutus 131 14,3 141 15,5 116,9
07 1,0 -0,1 1,2 1,2

Yksityiset kiinteat investoinnit 109,5 m.,4 13,8 15,9 17,8
0,5 1,8 2,2 1,8 1,7

Julkiset kiinteat investoinnit 110,2 10,7 12,6 14, 17,3
0,0 0,4 1,8 1,3 2,8

Vaihtosuhde, tavarat ja palvelut 1021 101,5 100,7 100,4 100,11
2,8 -0,6 -07 -0,3 -0,3

Lahde: Suomen Pankki.
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4. HUOLTOTASE KAYVIN HINNOIN

Milj. euroa ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta

2015 2016 2017° 2018° 2019°
Bruttokansantuote
arkkinahintaan 209511 214062 219782 226207 232535
2,0 2,2 2,7 2,9 2,8
Tavaroiden ja palveluiden tuonti 77 810 78 262 82738 86868 90680
-07 06 57 5,0 4,4
Kokonaistarjonta 287321 292324 302520 313075 323216
1,2 17 3,5 35 32
Tavaroiden ja palveluiden vienti 77 186 75 677 80 386 85 094 89 253
0,9 -2,0 6,2 5,9 4,9
Kulutus 166 847 170 671 173 056 176 834 180 652
1,5 2,3 1,4 2,2 2,2
Yksityinen kulutus 15 761 118 81 121381 124454 127795
1,9 2,6 2,2 2,5 2,7
Julkinen kulutus 51086 51860 51676 52 380 52 857
07 1,5 -0,4 1,4 0,9
Kiintedt investoinnit 42 867 45792 48 930 50 999 53163
1,5 6.8 6,9 4,2 4,2
Yksityiset kiinteat
investoinnit 34 694 37 467 40 258 42 196 44120
31 8,0 74 4,8 4,6
Julkiset kiinteat
vestoinnit 8173 8325 8672 8803 9043
-4,9 1,9 4,2 1,5 2,7
Varastojen muutos ja tilastovirhe 421 184 148 148 148
% edellisen vuoden Yy Yy 00 00 00

kokonaiskysynnésta
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4. HUOLTOTASE KAYVIN HINNOIN

Kokonaiskysynta 287321 292324 302520 313075 323216
1,2 17 35 3,5 3.2
Kotimainen kokonaiskysynta 210135 216647 222134 227981 233963
1,3 31 25 2,6 2,6

Lahde: Suomen Pankki.

5. HUOLTOTASE, % BKT:sta

Kayvin hinnoin
2015 2016 2017  2018°  2019°
Bruttokansantuote markkinahintaan 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Tavaroiden ja palveluiden tuonti 371 36,6 376 38,4 39,0
Tavaroiden ja palveluiden vienti 36,8 35,4 36,6 376 38,4
Kulutus 796 79,7 78,7 78,2 777
Yksityinen kulutus 55,3 55,5 55,2 55,0 55,0
Julkinen kulutus 24,4 24,2 23,5 23,2 2277
Kiintedt investoinnit 20,5 214 223 225 229
Yksityiset kiinteat investoinnit 16,6 17,5 18,3 18,7 19,0
Julkiset kiintedt investoinnit 3,9 3,9 39 39 3,9
Varastojen muutos ja tilastovirhe 0,2 0,/ 0,1 0,1 0/
Kokonaiskysynté 1371 136,6 1376 138,4 139,0
Kotimainen kokonaiskysynta 100,3 101,2 1011 100,8 100,6

Lahde: Suomen Pankki.
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6. KESKEISET HINNAT

Indeksi 2010 = 100 ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta

2015 2016 2017 2018° 2019°

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, 2005
- 100 100,0 1004 101,2 1022 1034
-0,2 0.4 0,8 1,0 13
Kuluttajahintaindeksi, 2005 =100 19,3 19,7 1204 121,5 123,2
-0,2 0.4 0,6 0,9 14
Yksityisen kulutuksen hinta 110,6 m,3 12,2 13,6 15,3
0,4 0,6 0,8 1,3 1,5
Yksityisten investointien hinta 109,5 m,4 13,8 115,9 17,8
0,5 1,8 2,2 1,8 17
Tavaroiden ja palvelujen viennin hinta 103,0 100,5 102,7 1051 107,
-1 -24 2,2 2,3 1,9
Tavaroiden ja palvelujen tuonnin hinta 100,9 99,0 101,9 104,6 107,0
-37 -1,8 29 2,6 2,2

Arvonlisdyksen hinnat

BKT tuottajahintaan ms 127 132 145 15,9
1,8 0,7 0,4 1,2 1,3
Yksityinen sektori 110,9 11,8 12,4 13,7 151
2,0 0,8 0,5 1,2 1,3
Julkinen sektori 15,5 116,2 16,4 17,8 119,2
11 0,6 0,2 1,2 1,2

Lahde: Suomen Pankki.
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7. ANSIOTASO JA TUOTTAVUUS

Prosenttimuutos edellisestd vuodesta

2015 2016 2017 2018° 2019°
Koko talous
Ansiotaso 14 1,2 07 1,5 1,8
Palkansaajakorvaukset palkansaajaa
kohti 1,6 11 -0,3 11 1,4
Yksikkotyokustannukset 0,9 0/ -1,8 0,2 0,5
Tuottavuus tyollista kohti 0,7 1,0 1,5 1,0 1,0
Lahde: Suomen Pankki.
8. TYOVOIMATASE
1000 henked ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta
2015 2016 2017 2018° 2019°
Tydvoimatiedustelun mukaan, 15-74-vuotiaat
Tyolliset 2437 2448 2461 2477 2489
-0,4 0,4 0,5 0,7 0,5
Tyottomat 252 236 230 222 220
8,7 -6,4 -24 -3,4 =1
Ty6voima 2690 2683 2691 2700 2709
0,4 -0,2 0,3 03 0,3
Tyo6ikdinen vaesto, 15—-64-vuotiaat 3476 3463 3453 3445 3438
-0,4 -04 -03 -0,2 -0,2
Ty6voimaosuus, % 65,6 65,3 65,3 65,3 65,4
Tyottomyysaste, % 9,4 8,8 8,6 8,2 8,1
Tyollisyysaste, 15—-64-vuotiaat, % 68,1 68,7 69,3 69,9 70,3

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

VELKA
% BKT:sta

2015 2016 2017  2018° 2019°
Julkisyhteisdjen tulot 54,2 54,2 52,8 52,3 51,8
Julkisyhteis6jen menot 57,0 56,1 55,2 54,5 53,9
Julkisyhteisdjen perusmenot 55,8 55,1 54,2 53,5 53,0
Julkisyhteisojen korkomenot 1,2 11 1,0 0,9 0,9
Julkisyhteisdjen nettoluotonanto 2,7 -1,9 -2,4 -2,2 -2,0
Valtion nettoluotonanto -3,0 -27 -2,8 -2,4 -1,9
Kuntien nettoluotonanto -0,6 -0,5 -0,6 -0,6 -0,6
Sosiaaliturvarahastojen nettoluotonanto 0,9 1,3 0,9 0,8 0,5
Julkisyhteisdjen perusrahoitusasema -1,6 -0,9 -1,5 -1,3 =1/
Julkisyhteisojen velka (EDP) 63,7 636 65,1 66,1 66,8
Valtion velka 476 4738 49,3 50,2 50,7
Kokonaisveroaste 44,0 441 43,2 42,8 42,6

Lahde: Suomen Pankki.
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10. MAKSUTASE

Milj. euroa
2015 2016 2017 2018°  2019°

Tavaroiden ja palveluiden vienti 77186 75677 80386 85094 89253
Tavaroiden ja palveluiden tuonti 77810 78262 82738 86868 90680
Tavaroiden ja palveluiden tase
(kansantalouden tilinpidon mukaan) w624 —2585  —2352 -17a 1427
% BKT:sta -0,3 -1,2 -1 -0,8 -0,6
Tuotannontekijakorvaukset, netto (+
tilastollinen ero) 1701 2 246 1774 1760 1746
Tulonsiirrot, netto -2 321 -1951 -2007 -2073 -2139
Vaihtotase, netto -1244 -2290 -2585 -2087 -1820
Nettoluotonanto, % BKT:sta

Yksityinen sektori 2] 0,8 1,3 1,3 1,3

Julkinen sektori -27 -1,9 -2,5 -2,2 -2,0
Vaihtotase, % BKT:st& -0,6 =11 -1,2 -0,9 -0,8

Lahde: Suomen Pankki.
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11. KOROT

Prosenttia

2015 2016 2017 2018° 2019°
3 kkin euribor’ 00 -03 -03 -02 0,0
Uusien nostettujen lainojen keskikorko? 2] 1,9 1,8 1,9 2,0
Lainakannan keskikorko? 1,6 15 1,4 14 1,5
Talletuskannan keskikorko> 03 0,2 01 01 0,2
10 vuoden obligaatiokorko' 0,7 0.4 06 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

2015 2016 2017° 2018° 2019°
Bruttokansantuote, maaran prosenttimuutos edellisesta vuodesta
Koko maailma 33 3,0 33 3,6 35
Yhdysvallat 2,6 1,6 2,2 2,5 23
Euroalue 1,9 1,7 1,9 1,8 17
Japani 06 1,0 1,3 07 0,6
Tuonti, maaran prosenttimuutos edellisestad vuodesta
Koko maailma 1,9 1,5 4,5 39 4,0
Yhdysvallat 4,6 11 4,2 4,5 5,0
Euroalue 6,3 4,0 5,2 46 43
Japani 0,4 =17 2,5 2,6 3/
Indeksi 2010 = 100 ja prosenttimuutos edellisesta vuodesta
Suomen vientimaiden tuonti 17,3 19,5 1245 129,2 133,9
-0,2 1,9 4,2 37 3,7
Suomen vientimaiden vientihinta (pl. 6ljy),
kansallisina valuuttoina 10911067 Mmoo M9 mes
-03 -2,2 4, 2,6 23
Suonien vientimaiden vientihinta (pl. 6ljy), 1061 1010 1069 1093 ms
euroina
03 -48 5,8 2,3 23
Teollisuuden raaka—ainehinnat pl. energia,
dollareina 1001 973 16,3 16,7 1219
-260 -28 19,6 0,3 45
Oljyn hinta, dollaria/barreli’ 524 440 516 514 51,5
-471 159 171 -0,4 0,3
Suomen nimellinen kilpailukykyindikaattori2 ~ 102,8 1056 1039 1043 1043
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12. SUOMEN KANSAINVALINEN TALOUDELLINEN YMPARISTO

-0,5 27 -16 0,3 0,0
Euron arvo Yhdysvaltain dollareina’ m 1 1,08 1,09 1,09
-16,5 -0,2 =21 0,8 0,0
" Markkinaodotuksiin perustuva tekninen
ennusteoletus.
2 Laaja nimellinen efektiivinen valuuttakurssi.
Lahde: Suomen Pankki.
13. Vertailu: nykyinen ja maaliskuun 2017 ennuste
2016 2017 2018° 2019°
BKT, prosenttimuutos 1,4 2] 1,7 1,4
maaliskuu 2017 1,6 1,6 1,5 1,3
Inflaatio (yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi), % 0,4 0,8 1,0 1,3
maaliskuu 2017 0,4 1,0 1,0 1,3
Vaihtotase, % BKT:sta =11 -1,2 -0,9 -0,8
maaliskuu 2017 -0,8 -14 -0,7 -0,5
Julkisyhteisdjen nettoluotonanto, % BKT:sta -1,9 -2,4 -2,2 -2,0
maaliskuu 2017 -2,0 -2/ -1,9 =17
Julkisyhteisojen velka (EDP), % BKT:sta 63,6 65,1 66,1 66,8
maaliskuu 2017 63,5 64,9 65,8 66,2
Tyottomyysaste 8,8 8,6 8,2 8,1
maaliskuu 2017 8,8 8,6 8,3 81

Lahde: Suomen Pankki.

Avainsanat

¢ ennuste

« taloustilanne
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o tunnusluvut
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