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Ennustepaallikko

Suomen Pankin uusimmassa ennusteessa talouden vaatimattoman kasvun ennakoidaan
jatkuvan jopa ennustehorisontin 2015—2017 yli. Pitkiaikaisesti hidastuneen kasvun
oloissa (vrt. secular stagnation) kotitalouksien reaalitulot eivit kasva tai ne jopa
supistuvat, ja talouskasvu jaa yha enemman jilkeen sen historiallisesta trendista.
Tyollisyys kehittyy heikosti, tyottomyys kasvaa ja tyollistymisen mahdollisuudet
heikkenevat (ks. artikkeli).

Kuvioon 1 on piirretty reaalipalkkatulojen kehitys tyoikdistd kohden vuodesta 1998
vuoteen 2017, missd vuodet 2015—2017 sisiltavat Suomen Pankin tuoreimman
ennusteen mukaisen arvion kotitalouksien reaalipalkkatulokehityksesta. Tassa
tarkastelussa tulonsiirtoja ei ole siséllytetty reaalituloihin, koska haluan tarkastella
kotitalouksien tulokehitysta tuotannollisen toiminnan nikokulmasta. Tulonsiirtojen
osuus on toki noussut kotitalouksien kaytettdvissa olevista bruttoméaaraisista tuloista
kuten Kinnunen ja Maki-Frénti artikkelissaan toteavat. Jos tulonsiirrot siséllytettéisiin

reaalituloihin, peruskuva ei kuitenkaan muuttuisi.

Reaalipalkkatulot kasvoivat tasaisesti ja nopeasti vuosien 1998—2007 vililla.
Kansainvilisen rahoituskriisin aikana reaalitulot supistuivat, mutta alkoivat toipua jo
vuoden 2009 jilkeen. Toipuminen jai kuitenkin lyhyeksi. Vuoden 2012 jilkeen
reaalitulot alkoivat supistua uudestaan, eivatka ne ole enda toipuneet rahoituskriisia
valittomasti edeltineelle tasolleen.
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Kuvio 1.

Reaalitulot tyoikaistd kohden vuosina 1998-2017

—Reaalitulot tysikaista (15-74-vuotiaat) kohden vuoden 2010 hinnoin
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. Ennuste vuosille 2015-2017.
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Reaalipalkkatulot tyoikaista kohden olivat vuoden 2014 lopussa vield alemmalla tasolla
kuin ne olivat vuonna 2007. Suhteessa vuoteen 1998 reaalipalkkatulot olivat vuoden
2014 lopussa kuitenkin noin 27 prosenttia korkeammalla. Vuosien 1998—-2008 vililla
reaalitulot sen sijaan kohosivat 35 prosenttia. Suomen Pankin ennusteessa reaalitulojen
kasvu jaa vaatimattomaksi vuosina 2015—2017.

Mika selittda reaalitulojen kehitysta?

Hieman talousteoriaa kayttamalla, reaalipalkkatulojen kehitys voidaan jakaa neljadn
osatekijain, jotka ovat:

« muutos tyon tulo-osuudessa

« muutos kiytettdvissd olevassa padomassa

« muutos kokonaistuottavuudessa

« muutos osallistumisasteessa (ty6llisyysasteessa)

Mielenkiintoinen kysymys on, mika tai mitka néista neljasta tekijasta selittavit
reaalipalkkatulojen kehitysta ja erityisesti reaalipalkkatulojen kasvun merkittavaa
hidastumista vuoden 2007 jilkeen.

Kuviosta 2 kiy ilmi etta tyon tulo-osuus pysyi hyvin vakaana vuosien 1999—2007 valilla.
Vuoden 2007 jilkeen tyon tulo-osuus hyppisi uudelle tasolle ja on sen jdlkeen pysynyt
jalleen varsin tasaisena. Vuoden 2008 jilkeen tyon tulo-osuus on pysynyt kaytannossa

samalla tasolla.

Tyon tulo-osuuden kehitys vuoden 2007 jilkeen on tukenut reaalipalkkatulokehitysta,
eikd siis selitd reaalipalkkatulojen kasvun pysdhtymista vuoden 2007 jilkeen.
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Kuvio 2.

Tyon tulo-osuus vuosina 1998-2017
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Kuviossa 3 tarkastellaan kiintedn nettopaaomakannan kehitysta suhteessa tyGikdiseen

vaestoon.

Padomakanta koostuu seki aineellisista ettd aineettomista varoista, sisaltden esimerkiksi
koneet ja laitteet, tietokoneet ja ohjelmistot, sekd T&K-investoinnit, jotka uuden
kansantalouden tilinpidon mukaan lasketaan mukaan tuotannolliseen pddomaan. Mita
enemman taloudessa on padomaa, sitd enemman kotitaloudet tienaavat. Havaitaan, etta
padomakanta on kasvanut tasaisesti vuoteen 2007 saakka, minka jalkeen sen kasvu on
hidastunut selvésti. Rahoituskriisin aikana paaomakanta kasvoi tuskin lainkaan, eika
padomakannan kasvu ole rahoituskriisin jilkeenkaan saavuttanut sen edeltavaa
nopeutta. Suhteessa vuoteen 1998 oli padomakanta vuonna 2014 ty6ikdista kohden 25 %
korkeammalla tasolla, eli se on kasvanut jotakuinkin saman verran kuin
reaalipalkkatulotkin.

Pidomakannan kasvun dynamiikka on varsin samansuuntainen kuin
reaalipalkkatulojen, mutta pidomakannan kasvun hidastuminen ei yksin ei riitd
selittimaan reaalipalkkatulojen kasvun pysahtymista rahoituskriisin jalkeen.
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Kuvio 3.

Paidomakanta (pl. julkinen sektori) vuosina 1998-2017

—Paaomakanta tydikaista (15—74-vuotiaat) kohden vuoden 2010 hinnoin
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Kuviossa 4 tarkastellaan kokonaistuottavuuden kehitystd koko kansantalouden tasolla.
Kokonaistuottavuus kertoo siitd, kuinka paljon talous tuottaa annetuilla resursseilla
(tyopanos ja tyontekijoiden kaytettavissi olevat koneet ja laitteet (= padomakanta).
Kokonaistuottavuuden voidaan ndhda vaihdelleen padosin myotasyklisesti.
Vuosituhannen vaihteen tienolla kokonaistuottavuuden kasvu hidastui
teknologiabuumin péaittymisen kunniaksi, kasvoi sen jalkeen vuoteen 2006, hidastui ja
kasvoi jalleen vuoteen 2008 saakka. Sen jalkeen kokonaistuottavuuden kasvu on
kaytdnnossa pysahtynyt ja kokonaistuottavuus on jopa alentunut vuoden 2011 jalkeen.
Kotitalouksien tulot ovat kehittyneet hyvin samansuuntaisesti.
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Kuvio 4.

Kokonaistuottavuus vuosina 1998-2017
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Merkittavin kotitalouksien reaaliansioiden kasvun pysahtymista selittava tekija nayttaisi
olevan kokonaistuottavuuden kasvun pysiahtyminen erityisesti vuoden 2008 jalkeen.

Kuviossa 5 tarkastellaan viela tyopanoksen kehitysta. Tyopanos vastaa kuviossa koko
taloudessa tehtyjen tyotuntien maaraé vuosineljainneksessa tyoikaistaista kohden.
Tehdyt tyotunnit tyoikaistd kohden ovat kehittyneet varsin tasaisesti koko ajanjaksolla.
Vuosien 1998—2007 vililld tehdyt tyotunnit tyoikaista kohden kasvoivat kumulatiivisesti
vajaat 10 prosenttia. Voimakkaimmin tehdyt tyStunnit kasvoivat vuosien 2004—2005
valilld. Vuoden 2008 jéilkeen tyotunnit ovat supistuneet, lyhytta vuosien 2010—2011
ajanjaksoa lukuun ottamatta. Tehdyt tyotunnit tyoikéista kohden olivat vuoden 2014
lopussa kdaytannossa samalla tasolla kuin tarkastelujakson alussa vuonna 1998.

Tehtyjen tyotuntien madran supistuminen selittid pienen osan reaalipalkkatulojen
muutoksista kyseiselld ajanjaksolla.
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Kuvio 5.

Tehdyt tyotunnit tyoikdistda kohden vuosina 1998-2017

=—Tehdyt tunnit tydikaista (15-74-vuotiaat) kohden
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Tehdyt ty6tunnit tyoikaista kohden voidaan jakaa vield kahteen komponenttiin:

« tehdyt tyotunnit tyollistd kohden
« tyollisyysaste (= tyolliset / ty6ikdinen viesto)

Kertomalla ndma kaksi osakomponenttia, saadaan ty6tunnit ty6ikaista kohden, eli kuvio
5.

Kuviosta 6 kay ilmi, ettd tehdyt ty6tunnit tyollista kohden ovat sdilyneet varsin vakaana.
Vaihtelut tehdyissa ty6tunneissa tyoikaista kohden heijastavat siis padasiassa muutoksia
tyollisyysasteessa. Tyollisyysaste on vaihdellut suhdanteiden myo6téisesti, mutta siindkin
vaihtelut jaavit varsin pieneksi suhteessa reaaliansioiden vaihteluun (vrt. kuva 1).

Tyollisyysaste on alentunut vuoden 2007 tasosta vain noin 3 prosenttiyksikkoa (62,6:sta

59,8 prosenttiin) vuoden 2014 loppuun mennessa.
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Kuvio 6.

Tehdyt tyotunnit ja tyollisyysaste vuosina 1998-2017
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Tyollisyysasteen alenemista ei voida pitaa keskeisena selittijana reaaliansioiden kasvun
pysdhtymisen taustalla.

Tamén yksinkertaisen analyysin perusteella kotitalouksien reaaliansioiden, ja siten myos
kysynnén, kasvun hiipumista selittdd keskeisimmin kokonaistuottavuuden ja
padomakannan kasvun hidastuminen. Tima puolestaan heijastaa Suomen talouden
pitkdin jatkunutta muutosta tuotantorakenteessa. Kokonaistuottavuuden kasvun
hidastumisen ja investointien vihaisyyden taustalla vaikuttaa varmuudella esimerkiksi
vientiteollisuuden tyopaikkojen menetykset (ks. artikkeli) ja uusien yritysten
syntymistahdin romahtaminen (ks. artikkeli).

Avainsanat

» kotitaloudet
« kotitalouksien tulot
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