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Talouden nakymat 2014-2016

Ennustepaallikkd Juha Kilponen
Euro & talous 5/2014
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Suomen talouden tila
heikentynyt edelleen

Kustannuskilpailukykya menetetty ja uusien
vientimarkkinoiden valtaaminen hidasta

Kotitalouksien ostovoiman kehitys vaimeaa

Finanssipolitiikan elvytysmahdollisuudet hyvin
rajalliset

Kansainvalisen talouden kasvunakymat vaisut

SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK Julkinen



Pitkittyneen taantuman taustalla yha
enemman kotimaisia tekijoita

BKT:n vuosikasvun sokkihajotelma

Ulkomaiset tekijat ja
rahoitusmarkkinat eivat enaa
hidasta kasvua

Kotimaiset kysynta ja
tarjontatekijat jarruttavat

I Uioiset tekijst
|:| Kotimaiset kysynta ja tarjontatekijat

Kotimaiset rahoitus markkinatekijat
S | I vuut

BKT:n vuosimuutos

6 ] ] ] ] ] ] ]
2011:1 2011:3 2012:1 2012:3 2013:1 2013:3 2014:1

Lahde: Suomen Pankin laskelmat, arvio perustuu rakenteellisen SVAR malliin
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Paaomakanta on supistunut

Paaomakanta teollisuuden toimialoilla
Mrd. euroa, netto

70

1983 1988 1993 1998 2003 2008 2013

® Muu tehdasteollisuus Metsateollisuus m Sahko- ja elektroniikkateollisuus
Lahteet: Tilastokeskus, Suomen Pankin laskelmat.
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Erityisesti nuorten aikuisten
osallistumisaste on alentunut

TyOvoimaosuus tietyisséa ikaluokissa: ero ikaluokkien
keskimaaraisesta tyovoimaosuudesta

% -yks. -=-30-34 -+~ 35-39
24
AN
22
A
21

o\l

~

19
I\
18 \I‘
——n
17
2008 2009 2010 2011 2012 2013

Lahde: Tilastokeskus, Suomen Pankin laskelmat.

11.12.2014 SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK Julkinen



Teollisuuden kannattavuus
alentunut nopeasti

=T ehdasteollisuus — R akentaminen
F alvelut —}l0oko kansantalous
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Lahde: Tilastokeskus.
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Suomen talouden lahiajan
kasvunakymat vaimeat

SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK

Julkinen



Suomen Pankin edellisen,
kesakuun 2014 ennusteen riskit

Kansainvaliset riskit
o Ukrainan kriisi ja Vengjan talouden kehitys luovat epavarmuutta

 Euroalueen rakenneuudistukset viela kesken ja rahoitusjarjestelma
edelleen haavoittuva

« Kiinan rahoitussektorin epavakaus

Kotimaiset riskit

e Kasvun elpyminen voli tyrehtya jos vientimarkkinat eivat veda, ja
kilpailukykyongelmat jatkuvat

e Markkinoiden luottamus Suomeen vol vaarantua jos
talouspolitiikan ote pettaa (vaihtoehtoislaskelma)
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Mita on tapahtunut
kesakuun 2014 jalkeen?

Maailmantalouden, erityisesti Euroopan talouksien
kasvu ollut ennustettua hitaampaa

Kauppa Vengjan kanssa on supistunut

Teollisuuden tuottavuuden kehitys on jatkunut
heikkona

Euro heikentynyt ja raaka-aineiden hinnat
alentuneet (+)
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Kasvu kaynnistyy hitaana

Kokonaistuotannon maara

mm Prosenttimuutos edellisvuotisesta (oikea asteikko)
—\iitevuoden 2010 hinnoin (vasen asteikko)

Mrd. euroa % .
£e0 10 Kokonaistuotanto, %
200 S) Joulukuu
Sadetets 2 2013: -1,2
180 - .ﬂ:- ) 0 2014e: -0,2
— 2015e: -0,1
= S 2016e: 1,0
140 10
120 ‘ ‘ : : : : : -15

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

e = ennuste.
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Viennin elpyminen vaatimatonta

- 1Nt
Tuonti

o Witevuoden 2010 hinnoin, mrd .euroa

50 /\

Joulukuu
e - 2013:  -1,7

Vienti, %

2015e: 1,4
2016e: 3,1
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50
40

2002 2007 2012
Lahteet Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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Yksittaiset hankkeet tukevat
Investointeja

Investointien maara

140
Yksityiset investoinnit, %
130 =
/—\ " Joulukuu
2 // /\ 2013:  -6,8
110 // A —— 2014e: -4,0
TN\ T 2015e: 1,2
100 V - 2016e: 3,2
90
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11.12.2014

—YKksityiset investoinnit

Yksityiset investoinnit pl. asuinrakennukset

—=Asuinrakennukset

Indeksi, 2000 = 100

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK

Julkinen

12



11.12.2014

Tyottomyysaste pysyy lahes ennallaan
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Tyottomyys ja tyollisyys, trendi

—Tyodlliset (vasen asteikko)

Tyottomyysaste (oikea asteikko)
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

ennuste = e.
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Tyottomyysaste, %

Joulukuu

2013: 8,5
2014e: 8,5
2015e: 8,5
2016e: 8,2

Julkinen
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Palkkojen ja tuottavuuden

kasvu vaimeaa

Yksikkotyokustannukset, palkansaajakorvaukset
palkansaajaa kohti ja tuottavuus

mm Palkansaajakorvaukset palkansaajaa kohti
Yksikkotyokustannukset
—Tuottavuus tyollista kohti

Prosenttimuutos edellisesta vuodesta
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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Keskipalkat, %

Joulukuu

2013: 2,1

2014e: 1,9

2015e: 1,5

2016e: 1,6
Julkinen
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Inflaatio pysyy hitaana mutta jatkuu

nopeampana kuin euroalueella

YKHI-inflaatiohajotelma
EmEnergia

EmElintarvikkeet

E=Palvelut ja teollisuustuotteet pl. energia
—Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

Vaikutus YKHI-inflaatioon, prosenttiyksikk6a

2006 2008 2010 2012 2014 2016
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

e=ennuste
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Inflaatio (YKHI), %

2013:

2014e:
2015e:
2016e:

Joulukuu

2,2
1,3
1,0
1,4
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Julkinen talous

11.12.2014 SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK Julkinen 16



11.12.2014

Julkisen talouden tilanne kohenee

vain valialkalsestl

mm Kunnat == Sosiaaliturvarahastot

% BKT:sta

Valtio =—Julkisyhteistt yhteensa
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o o= = an o=
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

24903@Luotonanto
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Julkinen velka kasvaa
22 miljardia vuosina 2014-2016

Julkisyhteisdjen EDP-velka ja kokonaisveroaste,
% BKT:st&

mm Julkisyhteis6jen EDP-velka (vasen asteikko)
Kokonaisveroaste (oikea asteikko)

o o
80 = ? 48

1995 2000 2005 2010 2015

Lahteet: Tilastokeskus, Valtiokonttori ja Suomen Pankki.

24903
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Rakenteellinen alijaama
etaantyy tavoitteesta

mm Rakenteellinen jdama, % BKT:sta
Keskipitkan aikavalin tavoite (MTO)
—Merkittavan poikkeaman raja (= MTO - 0.5%)

% BKT:sta

2.5

2008 2010 2012 2014 2016

Lahde: Suomen Pankki.

27937
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Ennusteen yhteenveto

prosenttimuutos edellisvuotisesta

-0,2 -0,1

Yksityinen kulutus -07 04 -01 06
Yksityiset kiinteat
investoinnit -6,8 -4,0 1,2 3,2
Tuonti 2,5 -0,4 1,9 3,1
Vienti 1,7 0,1 1,4 3,1
Yksikkotyokustannukset 22 0.4 04 10
YKHI 2,2 1,3 1,0 1,4
Tyottomyysaste, % 85 85 85 82
Vaihtotase, % BKT:sta 14 16 17 18

e = ennuste

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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Lisakalvoja
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Riskit ja vaihtoehtoislaskelma

SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK

Julkinen
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Geopoliittiset riskit merkittavia

Kansainvaliset riskit

o Geopoliittiset jJannitteet (Venaja, Pohjois-Afrikka,
Lahi-ita)

* Taloudenpitajien riskinottohalukkuuden
aleneminen

e Euroalueen rakenneuudistukset viela kesken

11.12.2014 SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK Julkinen

23



Kotimaiset riskit paaosin alasuuntaisia

Kotimaiset riskit

o Julkisen talouden odotettua nopeampi velkaantuminen

« Heikentyva ulkoinen tasapaino ja hidas kasvu altistaa
Suomen talouden ulkoisille hairidille ja rahoitusolojen
Kiristymiseen Suomessa

« Hintakilpailukyvyn paraneminen voi edesauttaa
talouskasvua
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MyOs positiivisia riskeja
« Euron heikentyminen edelleen

» Raakadljyn hinnan aleneminen

» Vaihtoehtoislaskelmassa arvioidaan vaikutuksia jotka syntyvat
20 % Oljyn hinnan alentumisesta Suomen talouteen

» Tulosten perusteella 6ljyn hinnan aleneminen
pysyvaisluonteisesti nostaisi kasvua 0,6 prosenttiyksikkoa
vuosina 2015-2016

e Laskelmassa 0ljyn hinnan alenemisen vaikutus Venajan
talouskehitykseen on pyritty huomioimaan. Tahan liittyy
kuitenkin merkittavia epavarmuuksia
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Euro & talous, Talouden nakymat 5/2014.

teema-artikkelit

 Rahoitusjarjestelman vakaus

Haajanen-Koskinen-Laakkonen-Putkuri-Savolainen-
Topi-ToIlo

e Suomen kasvunakymat heikentyneet
Kilponen-Kinnunen-Maki-Franti
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Kehikot

Ennusteen oletukset
Julkisen talouden tila
Vaihtoehtoislaskelma:
Vuoden 2014Na3 tilinpito

Mit& indikaattorit kertovat Suomen lahiajan
talousnakymista?

Yritysten kannattavuus alentunut

Palkat ja verotus selittavat suuren osan hintojen
noususta

Ikarakenteen muutos kompensoi ikaantymisen
vaikutusta tyontarjontaan

Mitka tekijat selittavat Suomen kaksoistaantumaa?

SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK Julkinen
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