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Suomen talouden kasvu jatkuu, joskin sen nopein vaihe on toistaiseksi ohitettu. Myos
euroalueella talous kasvaa. Euroalueella inflaationdkymit kuitenkin edellyttivit edelleen
kevedi rahapolitiikkaa. Korkotaso pysyy siten ldhiaikoina alhaisena, mika tukee yha

talouskasvua myos Suomessa. Kansainvilisen talouden riskit luovat epavarmuutta

nikymiin.

Suomen talous ei viimeaikaisesta toipumisestaan huolimatta vield ole taydessi iskussa:
julkinen talous on yha alijadmainen, tyollisyysaste liian alhainen ja tyon tuottavuuden
kehitys suhteellisen vaimeaa. Kun kansakunta ikaantyy, pelkka ajan kuluminen tuskin
saa talouskehitysta kestdville pohjalle, vaan sen eteen tarvitaan maaréatietoisia toimia.

Julkisen talouden tila on viime vuosina parantunut. Alijadma suhteessa
bruttokansantuotteeseen oli vuosituhannen vaihteen jalkeen suurimmillaan vuonna
2014, kun se syveni yli 3 prosenttiin. Nyt alijaama on tuntuvasti pienempi. Samalla
julkisen talouden velka suhteessa bruttokansantuotteeseen on kaantynyt laskusuuntaan.

Alijaamien pienenemiseen ovat vaikuttaneet seka finanssipolitiikkaa koskevat paatokset
ettd yleisen talouskehityksen koheneminen. Finanssipoliittiset padtokset ovat
pienenténeet alijidmad vuodesta 2015 lahtien. Viime vuosina ne ovat painottuneet
menosaastoihin.
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Alijaama on pienentynyt huolimatta siitd, ettd suurten ikidluokkien tulo eldkeikidin on
viimeksi kuluneiden 10 vuoden aikana kasvattanut alijadmaa. Eldkemenot ovat
lisddntyneet samalla kun tydikdisen vdeston maara on alkanut vahentya, mika on
painanut ty6tuloista maksettavien verojen kehitysta.

Kun katsotaan tulevaisuuteen, vaeston ikaantymisesta johtuvat julkiset menot kasvavat.
Julkisen talouden pitkan aikavélin kestévyytta ei ole varmistettu. Suomen Pankin uuden
arvion mukaan kestdvyysvaje on yha noin 3 % suhteessa bruttokansantuotteeseen. Sen
verran siis pitdisi tehdd menosaastoja tai kiristaa verotusta, jotta julkiset tulot riittdisivat
kattamaan julkiset menot tulevaisuudessa.

Vuonna 2018 finanssipolitiikka keveni, ja vuonna 2019 sen arvioidaan pysyvian
suunnilleen muuttumattomana. Kun otetaan huomioon kestiavyysvaje ja timanhetkinen
suotuisa suhdannetilanne, julkisen talouden nykyistd maaratietoisempi vahvistaminen
olisi perusteltua.

Julkisen talouden pitkan aikavélin ndkymien kannalta keskeinen merkitys on
tyollisyysasteella. Samaan aikaan, kun talouskasvu on Suomessa elpynyt, on myos
tyollisyystilanne parantunut. Erityisen nopeaa on paraneminen ollut puolentoista viime
vuoden aikana. Tyo6llisyyden viime vuosien kehitykseen ovat vaikuttaneet seka yleinen
talouskehitys etta tydmarkkinajarjest6jen ja hallituksen toimet.

Suomalaisen tyon ja tuotannon kilpailukyky on kohentunut kilpailukykysopimuksen ja
melko maltillisten palkkaratkaisujen my6tda. TAma on parantanut tuotannon ja
tyollisyyden edellytyksia talouden avoimella sektorilla ja sen my6ta koko talouden
tulonmuodostusta. Sosiaaliturvaan ja verotukseen on myos tehty tyollisyytta tukevia
muutoksia.

Kuinka paljon tyo6llisyystilanne vield nykyisestdan paranee? Tahén vaikuttaa yhtaalta
kansainvilinen talouskehitys ja sen seuraukset Suomessa. Toisaalta sithen vaikuttavat
Suomen tyomarkkinoiden toiminta ja rakenteet.

Tyollisyyskehityksen edellytysten pitkdaikaiseen parantamiseen on tirkeéda vaikuttaa
monin eri tavoin. Tutkimustiedon valossa suuri merkitys on sosiaaliturvalla ja
verotuksella, asuntojen tarjonnalla ja palkanmuodostuksella. Myos koulutuksen ja
aktiivisen tydvoimapolitiikan onnistuminen on tarkeaa.

Tyollisyyden lisdksi talouskasvun ja aineellisen hyvinvoinnin kannalta suuri merkitys on
tyon tuottavuuden kehityksella. Tyon tuottavuus kertoo, kuinka paljon tuotantoa syntyy
yhti tyGtuntia tai tyollista kohti.

Tyon tuottavuuden kehitys oli Suomessa useiden vuosien ajan hyvin heikkoa sekd omaan
aiempaan historiaan ettd muihin kehittyneisiin maihin verrattuna. Kun talouskasvu alkoi
elpya, siihen liittyi my0s tyon tuottavuuden paraneminen.

Vuonna 2018 tyon tuottavuuden kasvu on jilleen hidastunut. Tama voi osin liittyd sithen
sindnsd myonteiseen kehitykseen, etti tyollisyys on kohentunut poikkeuksellisen
nopeasti.

Toisaalta tuottavuuden kasvun hidastuminen voi myos liittyd talouden ndkymiin. Tahén
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viittaa osaltaan tuotannollisten investointien kasvun viimeaikainen vaimeneminen.
Siihen ovat voineet vaikuttaa epdvarmuudet lahivuosien talouskehityksesta ja huolet
pitkdn aikavalin ndkymista.

Pidemmilla aikavalilla tuottavuuskasvua ajavat pitkalti erilaiset innovaatiot ja niiden
kayttoonotto. Koulutus, tutkimus ja tuotekehitys ovat keskeisia tekijoita innovaatioiden
edellytysten taustalla. Siten niitd koskevilla talouspoliittisilla paatoksilla on tarkeé rooli
tyon tuottavuuden kasvun kannalta.

Tyon tuottavuuden kasvun edellytyksiin voidaan vaikuttaa myos laajemmin sellaisilla
politiikkatoimilla, jotka parantavat talouden voimavarojen kohdentumista. Tédssa tarked
rooli on kilpailun edistdmisell4 ja tydmarkkinoiden toiminnalla.

Hyvin pitkalle integroituneessa kansainvilisessi taloudessakin suomalaisten
hyvinvointiin voidaan keskeisesti vaikuttaa niilla kotimaassa tehtavilla talouspoliittisilla
paitoksilla, jotka ajavat tyollisyyden ja tyon tuottavuuden edellytyksia pitkalla
aikavililla. Samalla tulevaisuutemme riippuu toki oleellisesti monista kansainvalisilla
foorumeilla tehtavista paatoksista.

Ilmastonmuutos on iso yhteiskunnallinen kysymys, johon liittyvia kansainvalisia
paatoksid Suomenkin on nyt syyta olla rakentavasti tekemassa. Talla on suuri merkitys
rahoitusvakaudelle ja talouskasvun pitkén aikavalin kestdvyydelle. Talouden
nakokulmasta ilmastonmuutosta voidaan pitda valtavana markkinahdiriona. Sen
hidastamisessa taloudellisilla ohjauskeinoilla on keskeinen rooli.

Koska ilmastonmuutos on maailmanlaajuinen ongelma, sen torjunnassa ovat tehokkaita
mahdollisimman laajasti maailman eri maissa kayttoon otettavat toimet. Oleellista on,
ettd kasvihuonepaastéjen tuottamiselle luodaan hinta. Niin voidaan tehdi verotuksen tai
paastokauppajirjestelmien avulla. Talloin kaikki yritykset ja kotitaloudet tulevat
ottaneeksi omissa paatoksissaan ilmastonmuutoksen huomioon.

Kansainvilinen talouskehitys on tukenut sit4, ettd Suomen talous on alkanut kasvaa ja
tyollisyystilanne parantua viime vuosina, mutta myos kotimaassa tehdyilla
talouspoliittisilla paatoksilla on ollut siind merkittiva rooli. Paljon on kuitenkin vield
tehtavaa pitkin aikavilin nakymien kohentamiseksi — niin julkisen talouden,
tydllisyyden kuin tyon tuottavuudenkin osalta.

Tulevien vuosikymmenten suomalaiset haluavat varmasti voida hyvin ja rakentaa omaa
elamainsa. Heidan on voitava tehda se ilman, ettd he joutuvat keskittymaan edellisen
sukupolven kerryttdmien velkojen ja ymparistbongelmien kanssa taistelemiseen.

Helsingissi 17.12.2018

Olli Rehn
Suomen Pankin péddjohtaja

Avainsanat
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