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FORSKNINGSINSTITUT

Tillvaxten avtar — men forblir

alltjamt relativt hog

Finlands BNP véxte med 5,5 % i fjol. Tillvdxten var osedvanligt hog trots att driftstoppet i pappersbran-
schen hdrom 8ret st8r fér ndra en procentenhet av BNP-6kningen. Att konjunkturutvecklingen var stark
8terspeglades ocks§ i att antalet sysselsatta férra 8ret 6kade med 42 000 personer frén 8ret innan och
att arbetslésheten sjénk med 0,7 procentenheter till i genomsnitt 7,7 %. Den positiva ekonomiska ut-
vecklingen férklaras av finanspolitiska I&ttnader och ett gynnsamt konjunkturldge s§vél globalt som p&
Finlands ndrmarknader. Den stérsta 6verraskningen jamfért med konsensusprognoserna var att tillvéx-
tutsikterna fér Finland och det évriga Europa fortfarande var relativt ljusa trots den tydliga avmattnin-
gen i USA. Léntagarnas forskningsinstitut bedémer att konjunkturldget forblir jémfoérelsevis gott dven i
fortséttningen. Foljaktligen beréknas BNP-tillvéxten i Finland bli 3,5 % i §r och 3,2 % nésta &r.

Den ekonomiska utvecklingen i
euroomrddet 6verraskade manga

BNP-tillvaxten i euroomradet accelererade forra aret till
2,7 % fran 1,4 % ett ar tidigare. Tillvixttakten var fortsatt
relativt hog ocksa under andra halvaret 2006. Att tillvax-
ten i euroomradet tog fart berodde framfor allt pa de pri-
vata investeringarna som tkade med cirka 4 % fran 8ret
innan. Aven tillvaxten i privat konsumtion accelererade
och blev 2 %. Till tillvéxten bidrog dessutom euroomra-
dets handel med omvérlden.

Lontagarnas forskningsinstitut forutspar att totalpro-
duktionen i euroomradet vaxer med 2,5 % i ar. Tillvaxten
forblir relativt hdg trots den férsvagande effekten av hdgre
rantor, eurons appreciering mot dollarn och avmattad till-
vaxt i USA. Dessutom kommer den tyska momshdjningen
med tre procentenheter vid bérjan av 2007 att dampa
den privata konsumtionen och totalproduktionen i Tysk-
land och darigenom tillvéxten i hela euroomradet. Effek-
ten av momshdjningen pa prisnivan dampas dock av en
mer normal utveckling av energipriserna i euroomradet,
en starkare euro och en mattlig kostnadsutveckling. S3a
1&g de tyska konsumentpriser i
februari bara 1,9 % hdogre an fore-
gdende ar trots att en stor del av

tack vare det avsevart forbattrade sysselsattningslaget i
euroomradet — den genomsnittliga arbetsldsheten sjonk i
fjol fran 8,6 till 7,8 %.

Den l8ngvariga goda Idnsamheten i foretagen i eu-
roomradet och rimliga marknadsférvantningar sporrar
dem att dka sina investeringar i samma takt som i fjol.
Denna uppfattning stods ocksd av farsk information om
realekonomin och fértroendet for ekonomin i euroomradet
for drets forsta mander. Utrikeshandeln - exporten mi-
nus importen - bidrar fortsattningsvis till den ekonomiska
tillvaxten i euroomradet nar tillvéxttakten forblir jamfo-
relsevis hog annanstans &n i USA. Euroomradets exportf-
ramgéngar beror i hdg grad p% priskonkurrenskraften som
under arens lopp blivit allt starkare.

N&sta ar accelererar tillvéxten i euroomradet till 2,8
%. D& forstarks den privata konsumtionens betydelse
som tillvaxtfaktor nar momshdéjningen i Tyskland inte
langre kanns av. Det &r ocks3 att vanta att det forbattrade
laget pd arbetsmarknaden leder till att I6nepdslagen i de
nya kollektivavtalen blir stérre an forut, vilket for sin del
flyttar tyngdpunkten for tillvaxten fran utrikeshandeln till
privat konsumtion.

Realekonomin i euroomradet, procentuell volymférdandring

det pristryck som momshdjningen 2005 2006 2007p 2008p
dstadkom redan hade slagit igen- BNP 1,4 2,7 2,5 2,8
om. Totalt sett bidrar avmattnin- Inhemsk efte,—f,-ggan 1,6 2,4 2,4 2,7
gen i konsumentprisinflationen Privat konsumtion 1,3 2,0 2,0 2,5
fr&n forra &ret till att starka 8ter- Offentlig konsumtion 1,3 2,0 1,8 2,0
héamtningen i privat konsumtion Bruttobildning av fast kapital 2,7 3,9 4,1 3,7
och tillvéxten under detta &r. Hus- Export 4,3 7,9 6,8 5,2
hallens konsumtionsvilja och fort- Import 5,3 7,5 6,5 5,0

roende for ekonomin 6kar ocksd

Kalla: Eurostat, Lontagarnas forskningsinstitut
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Lonetryck i Europa

I euroomradet, USA och Japan har utveck-
lingen praglats av en relativt mattlig I6neut-
veckling jamfért med forhéllandet i EU:s
nya medlemslander, Ryssland och tillvaxte-
konomierna i Asien. Ocksd arbetskraftskos-
tnaderna per producerad enhet har stigit i
en betydligt 13ngsammare takt i euroomra-
det an i EU:s nya medlemslander (figur 1).
Detsamma galler ocks vid en jamforelse av
utvecklade lander med tillvaxtekonomierna
i Asien. Konkurrenskraften i euroomrddet
har undergravts av eurons forstarkning mot
andra valutor, sdsom framgar av figur 2.
En stark konkurrenskraft, stora overskott
i handelsbalansen och ett foérbattrat sys-
selsattningslage har okat trycket pa stérre
hdjningar av de nominella I6nerna &n forut
framfor allt i Italien, Spanien, Tyskland och
Finland. Av dessa lander star Tyskland och
Finland p& grund av den gynnsamma eko-
nomiska utvecklingen fér den stérsta oknin-
gen av kapitalinkomsternas andel av natio-
nalinkomsten.

ECB fortsatter att hdja rantan

Europeiska centralbanken har under drygt
ett dr hojt sin viktigaste styrranta fran 2
% till 3,75 %. Till en borjan ansdgs rante-
héjningarna vara en reaktion pd att konsu-
mentprisinflationen stadigt 18g &ver ECB:s
inflationsm3l p& 2 %. Men d& nedgdngen i
oljepriset pressade ned inflationen under 2

FORSKNINGSINSTITUT

Figur 1. Arbetskrafts- och enhetskostnader
(OECD) 1997-2006
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Kalla: Eurostat
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Figur 2. Nominella I6ner 2002-2006
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Kaélla: Eurostat

% i september 2006 fortsatte ECB &nd3 att strama 3t pen-
ningpolitiken. Den ndgot accelererade tillvéxttakten an-
sags oka uppattrycket pa priserna. Inflationen i euroomra-
det vantas ligga kvar under eller ndra 2 % under detta ar.
Trots det kommer ECB att fortsatta att hdja réntan. En
bidragande orsak till detta ar sannolikt att det exempelvis

Internationell ekonomi
Totalproduktion, volymtillvaxt (%)
Férenta staterna

Euro-13
Tyskland
Frankrike
Italien

EU27
Sverige
Storbritannien

Japan

Ryssland

Kina

2006  2007p
3,3 2,2
2,7 2,5
2,7 2,1
2,2 2,2
2,0 2,0
2,9 2,8
4,4 3,9
2,8 2,8
2,2 2,2
6,7 6,5

10,7 9,5

i Tyskland har stallts krav p& kénnbara I6nehsjningar.

Totalt sett forefaller ECB:s rantehdjningsiver vara

dverdriven, eftersom inflationen har hallits i styr och den
inhemska efterfrégan inte ens hunnit komma igdng or-
dentligt i de stérsta EU-landerna Tyskland och Italien. Lon-
tagarnas forskningsinstitut raknar med att ECB hoéjer styr-

Kélla: BEA, BOFIT, Eurostat, Lontagarnas forskningsinstitut

2008p
2,4

2,8
2,8
2,2
2,5
2,9
3,3
2,6
2,0
6,0
9,0

rantan med 0,25 procenetenheter under
2007. Den korta 3 manaders euroréntan
véntas i ar ligga pa8 i genomsnitt 4 %
och nasta ar en aning hégre. De |&nga
10-8riga rantorna skulle i euroomrddet
inte langre ligga namnvart over de korta
rantorna.

Tillvaxten i USA avtar

Den amerikanska ekonomin vaxte i fjol
med 3,3 %. Tillvaxttakten avmattas i ar
och nésta ar till till drygt 2 %. Avmattnin-
gen beror framfor allt pd raset i bostad-
sinvesteringarna. Minskade bostadsvar-
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den och 6kad osdkerhet om hushallens for-
mogenhetsstélining har ocksa bidragit till

att forsvaga konsumentfortroendet. Nagon 120

FORSKNINGSINSTITUT

Figur 3. Eurons varde i andra valutor 2005:01-2007:02

2005:01 =100

brant nedgéng i tillvaxten i privat konsum-
tion &r det dock inte frdga om. Det fortsatt
relativt gynnsamma sysselsattningslaget
har hittills starkt hushallens fértroende och
konsumtion. Enligt den amerikanska cent-
ralbanken tilldter den nuvarande styrrénte-
nivan pa 5,25 % en tillrackligt hég (knappt 3
%) tillvéxt. Eftersom inflationstrycket annu
inte har forsvunnit ar centralbanken under
flera manader framover knappast villig att
bdrja bedriva en expansiv penningpolitik.

110 +

100 -

90 -

— Dollar

Japanska yen
Rubel

ECB:s rantehdjningar och de dystrare ut- 80
sikterna for den amerikanska ekonomin har 2005:01
ocksd starkt euron i férhallande till dollarn
(figur 3). Euron kommer troligen att fortsat-
ta apprecieras.

Hog tillvdaxt i grannlanderna

Av stor betydelse for Finland ar att grannléandernas eko-
nomier i ar och nasta ar vaxer klart snabbare &n exempel-
vis genomsnittet for euroomradet. I Sverige blir tillvéxten
fortsattningsvis nastan 4 % och i Ryssland minst 6 %. I
Estland och hela Baltikum kommer tillvaxttakten dven i
fortsattningen att ligga néra 10 %. Aven i Asien véntas
tillvaxten forbli hdég, sarskilt i de folkrika landerna Kina
och Indien.

Men man far inte glémma att riskerna i varldsekono-
min inte hanfér sig bara till obalanserna i USA. Bade i
Kina och Indien kan tillvéxtens hdllbarhet &ventyras av
flaskhalsar p& grund av brist pa yrkeskunnig arbetskraft,
relativt outvecklade transportnat och annan infrastruktur
och ett 6kat tryck pa att minska miljoforstorelsen. For eu-
roomradet &r det ocksd viktigt att den kinesiska valutan
sméningom 16sgbrs frén dollarn (figur 4). Genom sina va-
lutainterventioner kommer dock Kina och aven Japan an-

Figur 4. Den kinesiska yuanens vidrde
i dollar 2005:01-2007:02

2005:05 2005:09 2006:01 2006:05 2006:09 2007:01

Kalla: Eurostat

nu lange att stédja dollarn och samtidigt starka sin valutas
bindning till dollarn for att bibehdlla sin goda konkurrens-
kraft p& den amerikanska marknaden.

Utrikeshandeln hade stor
effekt pa tillvaxten i fjol

Den hoga tillvaxttakten i den finlandska ekonomin for-
ra aret forklaras till stor del av utrikeshandeln. Exporten
6kade volymmassigt med 10,7 % och importen med bara
5,4 %. Exporten var framgangsrik dven om driftstoppet i
skogsindustrin 2005 st8r for 2-3 procentenheter av dess
tillvaxt. Framfor allt vaxte exporten av féradlade metall-
produkter och fartyg avsevért, men ocksd for tillverknin-
gen av maskiner och utrustning o©kade exportvolymen
med nastan 10 %. Importtillvaxten blev lagre an vantat.
Effekten av transitoransporterna, som ¢kade utrikeshan-
deln 2005, bidrog troligen inte langre till att héja import-
tillvaxtsiffran. Att konsumtionsdkningen stannade p& 2,3
% bidrog for sin del till att exporttillvdxten blev lagre a@n
vantat.

Att tillvaxten i sdval tjansteexporten
som tjansteimporten stagnerade ndra noll
efter den snabba tillvaxten hdrom &ret var
ratt ovantat. Det ar uppenbart att tjan-

steimporten och tjansteexporten, som nu-
mera omfattar dven effekten av finldndska
FoU-insatser pa& utldndska dotterbolags
mervarde, kan komma att justeras till och
med avsevart nar fjolarets siffror blir klara i
nationalrdkenskaperna.

Bytesfoérhallandet i utrikeshandeln fors-
vagades kannbart forra aret nédr den dyrare
energin drev upp importpriserna i bérjan av
dret. Totalt sett steg aven exportpriserna i
fjol med i genomsnitt 2,4 % fran aret innan,
‘ vilket till stor del berodde p& uppgdngen i

CNY/USD
0,128 -
0,125
0,123 ~
0,120 w w \ \ \
2005:01 2005:05 2005:09 2006:01 2006:05 2006:09 2007:01

Kalla: Eurostat

priserna pa foradlade metallprodukter. N&r
ravaruimportpriserna - framfor allt priser-
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na p3 olja och gas - planade  FOrsorjningsbalans

ut under andra halvaret 2006
bromsades dock férsvagnin-
gen av bytesforhallandet.
Handelsbalansen vaxte i fjol
trots den dyrare energiimpor-
ten med nastan 2 miljarder
euro till 9,5 miljarder euro.

Bruttonationalprodukt
Import
Totalt utbud

. ° - . Export
Férra aret vaxte Fin- .

. Konsumtion
lands export snabbast till privat
euroomradet och d& framfor offentlig
allt till Tyskland och Holland. Investeringar
Anmarkningsvart ar ocksa att privata
Finlands utrikeshandel med offentliga

EU:s nya medlemslander har
Okat relativt snabbt och ba-
lanserat. Daremot har un-
derskottet i handeln med Os-
tasien fortsatt att véxa. Finland har ett enormt underskott
i handeln med tillvéxtekonomierna i regionen, bland an-
nat med Kina men ocksa med Japan och Sydkorea. Dessa
handelsstrukturer ar typiska ocksd for andra euroldnder.
Villkoren i handeln med tillvéxtlanderna i sdval Osteu-
ropa som Asien péverkas av landernas i princip Iz°aga ar-
betskraftskostnader och enhetskostnader men samtidigt
av brant stigande l6nenivaer och arbetskraftskostnader
(figur 1 och 2).

Det faktum att handeln med EU:s nya medlemslander
men inte med tillvaxtekonomierna i Ostasien har kunnat
hallas i balans férklaras framfor allt av vaxelkurskopplin-
garna. Vardet pd valutorna i de nya EU-l&nderna har varit
nara kopplat till eurons kurs medan de ostasiatiska valu-
torna har forsvagats i forhallande till euron (figur 3 och 4).
Vidare bér beaktas att aven handeln mellan Finland och
Ryssland varit relativt balanserad om man bortser fran
oljehandeln. Detta har bland annat berott p3 att euron fatt
Okad vikt i den valutakorg som faststallts for rubeln.

Total efterfragan

Exporten fortsadtter att vixa

Finlands exportvolym véxer i &r med 6 % och nésta 8r
med 5 % . Effekten av utrikeshandeln pd BNP-tillvaxten
ar fortfarande klart positiv eftersom importen i &r 6kar
med bara 4 % och nasta 8r med 3,5 %. Exporten gyn-
nas av att tillvdxten i euroomradet ligger p& 2,5-3 % och
att tillvaxten i Finlands grannlander - Sverige, Ryssland
och Baltikum - blir betydligt hogre an exempelvis gen-
omsnittet for EU. Rapporterna om en vaxande orderstock
i den traditionella metallindustrin, 6kade fartygsleveran-
ser, Nokias framgangar i mobiltelefonbranschen pa den
viktigaste konkurrentens bekostnad och industrins egna
beddémningar att exportutsikterna ter sig ljusa under de
nadrmaste manaderna framdver pekar pa en fortsatt rela-
tivt hog exporttillvéxt under 2007.

N&sta ar vantas laget se ungefar likadant ut. De ljusa
allmanna utsikterna fordystras av nedlaggningen av elekt-
ronikmontering och skogsindustrins oundvikligt 1&ngsam-

Lagerférandring (inkl. statistiskt fel)

FORSKNINGSINSTITUT

2006 2006 2007p 2008p
Mrd. € Procentuell
volymférandring (%)
167,9 5,5 3,5 3,2
63,6 5,4 4,0 3,5
231,5 5,5 3,6 3,3
74,5 10,7 6,0 5,0
121,2 2,3 2,1 2,3
85,2 3,0 2,4 2,8
35,9 0,9 1,5 1,2
32,3 51 4,1 3,2
27,9 5,6 4,4 2,2
4,4 1,8 2,4 9,4
3,5 -0,1 2,1 1,4
231,5 5,5 3,6 3,3

Kélla: Statistikcentralen, Lontagarnas forskningsinstitut

ma exporttillvixt. Nasta 8r hotas den finlandska skogsin-
dustrin och dess export av eventuella tullar pa rdvaruex-
porten til Ryssland.

Att energiimportpriserna normaliserats framjar ock-
sa& en utjamning av Finlands bytesforhallande i en snar
framtid. Utjamningen stéds ocksa av att tillverkningen av
eltekniska serieprodukter som mest drabbats av prisero-
sion till stor del har flyttats fran Finland och att i stallet
tillverkningen av maskiner och utrustning dar prisnivan
bibehllits &r pd vag att 6ka sin andel av vérdet av Fin-
lands export. Utrikeshandelns bytesforhallande beréknas
forbli i det ndrmaste orférandrat bdde 2007 och 2008.

Den jamforelsevis snabba exporttillvaxten och den av-
tagande forsvagningen av bytesforhallandet stérker ba-
lanserna for Finlands utrikeshandel i 8r och nasta ar. I &r
stiger Overskottet i handelsbalansen redan till drygt 11
miljarder euro och nésta &r ytterligare med drygt en mil-
jard euro. Bytesbalansen forstédrks i motsvarande grad.

Industrins tillvaxt avtar inte annu

Industriproduktionen har 6kat klart snabbare an totalpro-
duktionen. Den hdga tillvaxtsiffran inom skogsindustrin
2006 forklaras framfor allt av driftstoppet harom &ret,
medan metallindustrins (inkl. eltekniska branschen) till-
véxt pad 13 % har varit hdgre &n vantat och fortsatter att
vara snabbare &n BNP-tillvixten i 8r och n&sta ar. Fran-
sett den eltekniska metallindustrin vaxer produktionsvo-
lymen i &r med 9 % och n&sta ar med 6 %. Inom den
eletekniska industrin sjunker volymtillvéxten till omkring
3 %. Skogsindustrin vaxer fortsattningsvis i en arstakt av
ett par procent. Dock hotas tillvéxten nasta ar av ryska
tullar pd skogsravaror. Den dvriga fabriksindustrin, dvs.
den kemiska industrin, livsmedelsindustrin, tillverkningen
av foradlade stenprodukter och textil- och beklddnadsin-
dustrin, vande forra aret klart uppat. Denna positiva trend
véntas fortsatta 2007 och 2008 nar ocksd den kemiska
industrin far ny kapacitet.

Av Ovriga branscher fortsatter byggbranschen att ha
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relativtivt hog tillvéxt. Handeln vaxer fortsattningsvis med
4-5 % och starks nasta ar av hushallens 6kade konsum-
tionsefterfragan. Industrins tendens att lagga ut produk-
tionen av tjanster pa entreprenad 3terspeglas i en tkad
tillvaxt i foretagstjanstebranschen. Kunskapsproduktio-
nens vikt i Finlands produktionsstruktur dkar dtminstone
tillsvidare i takt med den allt djupare internationella ar-
betsfordelningen. Produktionen av privata tjanster okar
I&ngsammare &n den 6vriga produktionen under prognos-
perioden.

Lonedkningarna avtar

Forra aret tradde I6nedkningarna enligt den inkomstpoli-
tiska helhetsuppgoérelsen i kraft forst i juni. Inklusive 16-
neglidning och I6nedverhéng steg inkomstnivan med 3,0
%. Inom den privata sektorn har I6neglidningen de senas-
te dren legat p& normal nivd och ndgon tydlig uppgang
ar inte skoénjbar. Trots att antalet lediga jobb stadigt har
okat har brist pad arbetskraft forekommit bara i nagra fa
yrkesgrupper. Nar sysselsattningen forbattrades véxte 16-
nesumman i fjol snabbare an inkomstutvecklingen, dvs. i
en arstakt av 4,5 %.

Den inkomstpolitiska helhetsuppgdrelsen galler fram
till september 2007 och inga Iénedkningar har avtalats
for detta ar. Vi forutspar att inkomstnivan inklusive 16-
neglidning i ar stiger med 2,8 %, da I6nesumman skulle
6ka med 4,4 %. Nasta ar forbattras inkomstutvecklingen
och vi antar att 6kningen p& arsniva blir 3,8 %. En av-

Nyckeltal i prognosen

Arbetsloshet (%)
Arbetslosa (1 000-tal)
Sysselsatta (1 000-tal)
Sysselsattning (%)

Inflation, konsumentprisindex (%)
Loéneniva, I6nenivaindex (%)
Hushallens disponibla realinkomst (%)

Bytesbalansdverskott (mrd. €)
Handelsbalanséverskott (mrd. €)

Statens finansiella dverskott
mrd. €
% av BNP
Offentliga sektorns finansiella dverskott
mrd. €
% av BNP
Offentlig Emu-skuld
% av BNP
Skattegraden (%)

Korta réntor (3 man. Euribor)
La8nga rantor (10 &rs statsobligationsrénta)

Kélla: Finlands Bank, Statistikcentralen, Lontagarnas forskningsinstitut
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talslosning pa denna niva skulle dverensstamma med den
mattfulla linjen under de senaste 3ren. Lénernas andel
av mervérdet skulle d3 forbli oférandrad och I6nesumman
véxa med 4,9 %. Loneavtal pa forbundsniva skulle sanno-
likt leda till en hogre siffra.

Liksom i fjol ar effekten av lI6nedkningarna pa hushal-
lens inkomstutveckling dven i &r mindre an férut men 16n-
tagarnas kopkraft stdds i motsvarande grad genom skat-
telattnader. Forra dret vande hushallens kapitalinkomster
uppat sdsom vi forutspadde redan for ett ar sedan. I ar
tar tillvaxten i kapitalinkomsterna fart och for dividen-
dintakterna nds narapa toppnivan fran 2004. Hushallens
ranteutgifter har ocksd de borjat 6ka i snabb takt. Detta
dterspeglar I&nestockens fortsatt snabba tillvéxt och réan-
tornas klara och stadiga véndning uppat. I &r vantas hus-
hallens realinkomster totalt sett 6ka med 2,7 %. Nasta ar
véxer de i en ndgot snabbare takt.

Stabila ekonomiska utsikter haller
uppe konsumtionstillvixten

Tack vare den inkomstpolitiska helhetsuppgérelsen har
hushallens ekonomiska planering vilat pa en stabil grund.
Den fortsatta sysselsattningstillvéxten har hallit uppe ett
starkt konsumentfértroende och framjat tillvéxten i privat
konsumtion. Sparkvoten blev 2006 klart negativ. Under
de senaste 3ren har konsumtionen framfor allt varit in-
riktad pa sallankdpsvaror och kapitalvaror. Konsumtions-
strukturen har haft en gynnsam inverkan p;ca' den ekono-

miska utvecklingen. Den

har 3aterspeglats i stats-

2006 2007p zoosp finanserna dg intakterna
7,7 7,1 6,8 frdn indirekta skatter har
204 190 183 Okat i hogre takt &n den

2443 2473 2490 genomsnittliga konsum-
68,9 69,4 69,7  tionstillvaxten. Dessutom

har sysselsattningen inom
1,6 1,8 1,5 handeln vuxit snabbare an
3,0 2,8 3,8 normalt.
1,6 2,7 2,9 Den svagt avtagande
tillvaxten i realinkomsterna
9,9 11,9 13,0 och den hégre realrantan
9,5 11,4 12,7 bérjar bromsa konsumtion-
sékningen. Férvantningarna
om foérandringar i bilskatten
1,6 2,2 2,5 har inverkat pd nybilshan-
0,9 1,2 1,3 deln. Under bérjan av 2007
har nybilsregistreringen
6,3 77 8,5 klart mattats av jamfort
3.8 43 46| medett & tidigare. Trots en

39,1 37,0 35,3 Iiing_handeI med begagna-

43,5 43,1 43,2 de bilar kommer detta att

synas i forsaljningssiffror-
3,1 4.0 41 Na for heldret. Den privata
3,8 4,2 4,1 konsumtionen vaxer med

2,4 % i &r och med 2,8 %
nasta ar. Aven om tillvéxten

6 (11)



LONTAGARNAS

FORSKNINGSINSTITUT

ar lagre an realinkomstékningen ser det ut Figur 5. Konsumentpriser och boende 2001:01-2007:02
som om hushallens sparkvot inte skulle bli
positiv under prognosperioden. 4 %
Konsumentpriser
Inflationsdkningen temporar 3 - Boende
Forra 8ret 6kade konsumentprisinflationen. 2
Inflationstakten var i december 2,2 % mot
att ha legat under en procent i januari. Den 1]
genomsnittliga inflationstakten 2006 var
1,6 %. Under de senaste &ren har prisut-
vecklingen framfor allt paverkats av brans- 0 Vv F e
lepriserna, boendekostnaderna och lan-
erantornas utveckling (figur 5). I fjol drevs -1
konsumentpriserna mest upp av det dyrare 2001:01  2002:01 2003:01 2004:01 2005:01 2006:01 2007:01

boendet. Till detta bidrog hégre bol&nersn-
tor, stigande bostadspriser och hyreshdjnin-
gar. Totalt sett stod boendekostnaderna for omkring en
procentenhet av inflationen, varav det redan nu finns ett
dverhdng pa 0,6 procentenheter for detta ar.

Bostadsmarknaden &r pa vag att normaliseras. Detta
dterspeglas i en avtagande inflationstakt. Ranteuppgdn-
gen driver d&nnu 2007 upp inflationen men ndgot annat
vasentligt pristryck eller négra inflationséverraskningar
finns inte i sikte. Priset pa brentolja ar fortfarande hogt,
over 60 dollar, men ingen snabb prishéjning lika litet som
prissdnkning ar att vanta. N&r réntorna och bostadsmark-
naden normaliseras berdaknas konsumentpriserna 2007
stiga med 1,8 %. Nasta ar forutspas inflationen ligga pa
1,5 % pa arsniva.

Lénedkningarna har varit m;°att|iga, och I6nesumman
vaxte i fjol och vaxer i &r Idngsammare an driftsdverskot-
tet i den privata sektorn. Den funktionella inkomstférdel-
ningen férsvagades i fjol och I6nernas andel av féretagens
mervarde sjonk till samma niva som vid konjunkturtoppen
i slutet av 1990-talet (figur 6).

Figur 6. Funktionell inkomstfordelning i
foretagsverksamhet 1975-2008

%

Kalla: Statistikcentralen

Sysselsattningen tog ett kliv uppat

Forra aret skapades 42 000 nya jobb. Mest dkade sys-
selsattningen i féretagstjanstebranschen, inom offentliga
tjanster och andra tjanster samt i trafikbranschen, men
den forbattrades i ndstan alla branscher d& &dven bygg-
branschen, handeln och industrin 6kade antalet sysselsat-
ta. Det gynnsammare sysselsattningslaget aktiverade folk
att soka sig ut p@ arbetsmarknaden, vilket ledde till att
arbetskraften 6kade med 27 000 personer. Arbetslésheten
sjonk 2006 till i genomsnitt 7,7 %. Antalet Iangtidsarbets-
I6sa minskade med 10,2 %.

I ar okar sysselsattningen i en nagot lagre takt &n i
fjol, men dock med 30 000 personer (figur 7). Den stors-
ta 6kningen sker inom tjanstesektorn, framfor allt i fo-
retagstjanstebranschen. Dessutom bidrar byggbranschen
annu i ndgon man till sysselsattningsokningen, medan an-
talet sysselsatta knappast alls férandras inom industrin.
Arbetskraften 6kar i &r med 15 000 personer. Tillvaxten
i arbetskraften forklaras delvis av rent demografiska fak-
torer, sdsom okad invandring, och delvis av att personer
i arbetsfor alder utanfor arbetskraften aktiveras pd grund

av det gynnsamma konjunkturlaget. Ar-

betsldsheten berédknas falla till 7,1 % i ar.
Arbetsmarknadsutvecklingen &r gynn-

sam &ven nasta ar, &ven om tillvaxten avtar

75

70

65 -

60 -

55

en aning. Antalet sysselsatta vaxer 2008
med 17 000 personer sa att sysselsattnings-
graden blir 69,7 %. Samtidigt 6kar arbets-
kraften med 10 000 personer. Detta leder
till att arbetslosheten sjunker till 6,8 %.
Arbetsmarknaden har de senaste &ren
varit stadd i férandring, och férutom vid
tillgdngen pa jobb man har allméant bérjat
fasta allt storre uppmarksamhet ocksa vid
anstallningarnas art. Ett matt p& anstéllnin-
garnas férandring ar antalet deltidstjanster.
En granskning av utvecklingen sedan bor-

50 w \

1975 1979 1983 1987 1991 1995
Kalla: Statistikcentralen, Lontagarnas forskningsinstitut

1999 2003 2007p

jan av 1990-talet ger vid handen att antalet
deltidssysselsatta av samtliga sysselsatta
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har 6kat frdn cirka 10 % till drygt 14 %
(figur 8). Internationellt sett ar de deltids-

FORSKNINGSINSTITUT

Figur 7. Sysselsatta och arbetade
timmar 1991:01-2007:02

sysselsattas andel annu liten, men trenden 5 %
pekar uppat. N&r efterfrdgan pa arbetskraft
Okar och arbetskraftsutbudet minskar ar det 4 -

att vanta att andelen deltidsanstallda nor-
maliseras eller rentav pa nytt vander nedat

under de narmaste aren. 0
Trots den ©6kade andelen deltidssyssel-

satta har antalet arbetade timmar enligt 2
Statistikcentralens matningar utvecklats i -4 1
ungefar samma takt som sysselsattningen. -6 1
Antalet arbetade timmar okar ocksa i ar i Sysselsatta (trend) arlig procentuell férandring
samma takt som sysselsattningen och nés- 87 Arbetade timmar (trend) arlig procentuell férandring
ta &r nadgot snabbare an sysselsattningen. -10
Det faktum att nationalrakenskaperna visar 1991:01 1994:01 1997:01 2000:01 2003:01  2006:01
en ndgot stérre okning i antalet arbetade Kélla: Statistikcentralen
timmar an Statistikcentralens arbetskraft-
sundersékning tyder p8 att andelen ut-
landsk arbets?(raizlt fjkaf. Statistikcentralens Figur_8. Andelen deltidsysselsatta av
o 3 samtliga sysselsatta 1990:01-2007:02

enkatundersdkning nar ju inte utlandsk ar- %
betskraft (sarskilt inhyrd arbetskraft). 15

14 A
Fortsatt uppgang
for byggandet 13 |
De privata investeringarna steg i fjol med 12 A
5,6 %. Bostadsbyggandet 6kade mest, men
ocksd investeringarna i évrigt husbyggan- 117
de, mark- och vattenbyggnad och maski-
ner och utrustning hade en néastan lika stark 10 1
tillvaxt. Investeringsaktiviteten beraknas bli
fortsatt hég @ven 2007. De privata investe- 9

1990:01 1993:01 1996:01 1999:01 2002:01 2005:01

ringarna vaxer med 4,4 % fran forra aret.
Antalet beviljade bygglov och pabdriade
byggnader tyder ocksd pa att tyngdpunk-
ten for byggandet flyttas fran bostadsbyggande till Gvrigt
husbyggande, dar en 6kning ar att vanta sarskilt i nybyg-
gationen av affars- och kontorshus.

De privata investeringarna beraknas nésta &r vaxa med
drygt 2 %. Prognosens osdkerhet dkar dock p& grund av
osdkerheten om tidpunkten for en del stora investeringar,
exempelvis karnkraftverket och Finnairs investeringar.

Inkomstskatteintakterna
fortsatte att oka

Overskottet i statsfinanserna kade férra aret med néstan
en miljard euro. Trots skattelattnaderna vaxte intakterna
fradn inkomst- och formogenhetsskatten med 1,2 %, vilket
framfor allt berodde pd att forvarvs- och kapitalinkomsts-
katten vaxte mer &n véntat. Av hushallens beskattnings-
bara kapitalinkomster 6kade framfor allt dividenderna och
rantorna kraftigt. Intdkterna frdn samfundskatten steg
med 6,7 %. Tillvéxten i statens konsumtionsutgifter var
ndgot langsammare &n beraknat, medan statens fasta in-

Kalla: Statistikcentralen

vesteringar klart 6kade. Kommunernas statsandelar vaxte
i en takt av 9,5 %.

Kommunernas ekonomi forbattrades forra aret rentav
mer an prognostiserat. Deras underskott halverades till
omkring en halv miljard euro. Lokalférvaltningens skat-
teintakter sjonk rejalt med 6 %. Konsumtionsutgifterna
6kade ndgot ldngsammare &n véntat, dvs. med bara 4,6
%, men investeringarna viande dverraskande uppat mot
slutet av aret (figur 9).

Till foljd av den snabba 6kningen i utbetalda pensio-
ner vaxte arbetspensionsanstalternas och 6vriga socials-
kyddsfonders overskott betydligt ldngsammare &n be-
raknat men blev &nda 5,2 miljarder euro. Tack vare den
goda ekonomiska tillvéxten och hdjningen av socialfor-
sdkringsavgifterna steg socialférsakringsavgifterna med
8,6 %, for de forsakrade rentav med 14,4 %. Ocksa ar-
betspensionsanstalternas kapitalinkomster utvecklades
mycket gynnsamt.

Nar finanserna inom den offentliga sektorns alla tre
sektorer forbattrades i fjol steg den offentliga sektorns
EMU-6verskott i forhdllande till bruttonationalproduk-
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ten med drygt en procentenhet till 3,8 %
samtidigt som EMU-skulden i forhallande

till bruttonationalprodukten sjonk med 2,3 30 %

FORSKNINGSINSTITUT

Figur 9. Kommunernas konsumtions- och
investeringsutgifter 1976-2008

Konsunmtionsutgifter
Investeringar

procentenheter till 39,1 %. Att skuldkvoten
minskade berodde till stor del p& den osed- 20 |
vanligt kraftiga ekonomiska tillvaxten.

10 -
Det offentliga_ 0
overskottet vaxer

-10 -
Detta &r kommer tillvéxten i statens inves-
teringsutgifter, séarskilt i konsumtionsutgif- -20 -
terna, att bli ratt anspr%kslés, men trots
skattelattnader 6kar skatteintdkterna n%got -30

snabbare an dessa, och statens dividend-
och ranteintakter vantas stiga med omkring
350 miljoner euro. Tillvaxten i kommuner-
nas statsandelar avtar till 4 %, och detta kompenseras
genom att férvarvsinkomstavdraget i kommunalbeskatt-
ningen o&verfors till statsbeskattningen. Overskottet i
statsfinanserna véxer med 600 miljoner euro till narapa
2,2 miljarder euro.

Kommunernas skatteintékter stiger i &r i en takt av 6
%, vilket trots statsandelarnas I&ngsammare dkningstakt
och investeringarnas nagot snabbare tillvdxt garanterar
att kommunernas finanser ytterligare forbattras en aning,
dvs. med drygt 100 miljoner euro.

Socialférsakringsavgifterna forblir 2007 i det nérmaste
oforandrade, och till foljd av Ibnesummans avtagande till-
vaxt minskar tillvédxten i arbetspensionsanstalternas och
Ovriga socialskyddsfonders premieintdékter klart. Daremot
berdknas tillvéaxten i deras kapitalinkomster ta fart och ur
statsbudgeten beviljas extra medel sa att deras Gverskott
allt som allt stiger med cirka 650 miljoner euro till narma-
re 6 miljarder euro.

Totalt sett 6kar den offentliga sektorns EMU-6verskott
med en halv procentenhet till 4,3 % av bruttonational-
produkten och EMU-skuldkvoten minskar till 37 %. Den
totala skattegraden sjunker med 0,4 procentenheter till
43,1 %.

De offentliga investeringarna
okar kraftigt 2008

Prognosen har i statsbeskattningen 2008 beaktat de latt-
nader i forvarvsinkomstbeskattningen som ingz°ar i rege-
ringens rambeslut av den 8 mars 2007 och som lamnar
skatteuttaget oférandrat. D3 tillvéxten i |6nesumman
samtidigt tar fart och aven samfundsskatten fortsatter att
Oka i god takt stiger tillvéaxten i statens inkomstskattein-
takter till ndstan 6 %. I prognosen har inga antaganden
gjorts om justeringar av mervardes-, alkohol- eller bils-
katten eller andra indirekta skatter. Fér 2008 forefaller ha

1976 1979 1982 1985 1988 1991 1994 1997 2000 2003 2006
Kalla: Statistikcentralen, Lontagarnas forskningsinstitut

planerats ovanligt m&nga trafikprojekt som staten till stor
del skall finansiera. Detta leder i kombination med kom-
munernas O0kade investeringar till att de offentliga inves-
teringarna aven realt skulle 6ka med nastan 10 %.

Trafikprojekten véntas satta fart pa markbygg-
nadsbranschen och sannolikt pressa upp dess redan forut
kraftigt stigande kostnadsnivd s8 att staten tvingas jus-
tera utgiftsramarna uppat eller senareldgga projekt. Den
senare mojligheten har dock inte beaktats i prognosen.
Enligt prognosen kommer dverskottet i statsfinanserna att
vaxa med omkring 300 miljoner euro.

Inga kommunalvalsbudgetar?

Enligt gallande utgiftsramar okar tillvaxten i kommuner-
nas statsandelar en aning 2008. Det blir kommunalval
2008 och det gar latt att forestalla sig att valdret marks
i en kraftigare 6kning an normalt i kommunernas utgif-
ter och/eller statsandelar. Ndgon s8dan systematik har
dock inte forekommit i kommunernas konsumtions- och
investeringsutgifter under de senaste 30 aren, och vid-
stdende figur visar att det for att upptacka “valcykeln” i
kommunernas statsandelar kravs ett ytterst skarpt 6ga’.
Utvecklingen fore depressionen pa 1990-talet och under
depressionen syns tydligt i figuren. P& 2000-talet har stat-
sandelarna igen kat i ratt snabb takt och det dterstar att
se om den lagre tillvaxttakten pd 4 % under 2007 kommer
att utgodra ett historiskt undantag déar den tillfalliga ned-
gangen kompenserades genom minskning av férvérvsin-
komstavdraget i kommunalbeskattningen.

N&sta ar forutspds kommunernas underskott forbli i
det ndrmaste oférandrat. Utvecklingen av kommunernas
skatteintakter halls uppe av den goda tillvaxten i l6nesum-
man och samfundsskattebasen samtidigt som ocksa kon-
sumtions- och investeringsutgifterna fortsatter att stiga
klart. Prognosen gér inga antaganden om extra l6nepaslag

IFiguren &r rensad fér den tekniska niv8héjningen av statsandelarna 2002 p8 998 miljoner euro som berodde p§ att §terbéringen av

mervérdesskatt frn staten till kommunerna omvandlades till statsandelar.
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eller 6kad sysselsattning i kommunsektorn,
men liksom under de senaste aren forutses
kommunalbeskattningen skarpas med cirka %

FORSKNINGSINSTITUT

Figur 10. Statens transfereringar till
kommunerna 1976-2008

0,1 procentenheter. 30 7
Om nasta ars socialférsakringsavgifter

har inga egentliga beslut &nnu fattats men 20 A

prognosen gor antagandet om en hdjning

av pensionspremierna med 0,2 procenten- 10

heter enligt rambeslutet. D& I6nesumman

samtidigt véxer i snabbare takt an i ar kar 0

arbetspensionsanstalternas och 6vriga soci-

alskyddsfonders Overskott ytterligare med

drygt en halv miljard euro till nastan 6,5 -10 1

miljarder euro.

Den offentliga sektorns EMU-06verskott -20

fortsatter att 6ka 2008 och berdaknas stiga
till 4,6 % av bruttonationalprodukten och
blir darmed 1,5 procentenheter storre an i
finansministeriets bedémning av hallbarheten i de offent-
liga finanserna och rentav ndgot stérre &n det mal som
finansministeriet satt for dverskottet (konjunkturkorrige-
rat) vid decennieskiftet.

Befolkningens dldrande ett hot
mot tillvaxten - laget dock bittre
i Finland dn i EU i genomsnitt

Det ekonomisk-politiska handlingsutrymmet i Finland un-
der den narmaste tiden framover bestams av det finansiel-
la utrymmet i de offentliga finanserna, den sannolikt fort-
satta hégkonjunkturen, befolkningens aldrande framéver
och dithérande minskning av den arbetsféra befolkningen.
Att befolkningsstrukturen forandras radikalt framgar av
Eurostats befolkningsprognos (2004) enligt vilken antalet
personer i arbetsfor alder (15-64 ar) om 20 ar skulle vara
300 000 farre an i dag. Samtidigt skulle antalet personer
dver 65 ar 6ka med 600 000.

Utifran denna befolkningsprognos har finansministe-
riet berdknat att i de offentliga finanserna fram till 2050
skulle uppstd ett enormt underskott (4 % av BNP) om den
totala skattegraden fortsatter att ligga pa drygt 42 %. I
berdkningarna har tillvaxten i pensionsutgifterna slagits
ut p& pensionspremierna, vilket ater forutsatter lattnader
i den dvriga beskattningen. Detta basscenario antas krava
en dampning av tillvaxten i de offentliga utgifterna och
strukturforéandringar for att Oka sysselsattningsgraden
och produktiviteten.

Den senaste tidens utveckling tyder dock pa att den
arbetsfora befolkningen inte skulle minska sdsom prog-
nostiserat dd nettoinvandringen okar avsevart. Det &r
mojligt att den &rliga nettoinvandringen kan bli omkring
5 000 personer stérre an prognostiserat, vilket redan om
20 &r skulle innebéara ett tillskott till den arbetsféra be-
folkningen pd 70 000 personer mer &n prognostiserat. I
EU:s prognos ar aven nativitetssiffrorna fér Finland n;°agot
for 13ga.

I bedémningarna av hallbarheten i den finldndska eko-

1976 1979 1982 1985 1988 1991 1994 1997 2000 2003 2006
Kalla: Statistikcentralen, Lontagarnas forskningsinstitut

nomin har ocks8 understrukits att Finland &r 2025 kommer
att ha EU-landernas hoégsta férsorjningskvot (befolkning
dver 64 ar/befolkning 20-64 ar). En narmare granskning
av olika befolkningsprognoser och en kritisk bedémning
av antagandena i EU:s befolkningsprognos ger dock vid
handen att Finlands befolkning inte ens 2025 &r namnvart
aldre an befolkningen i EU i genomsnitt. EU:s genomsnitt-
liga forsérjningskvot stiger efter 2025 s& brant att den un-
der &ren 2030-2035 6verstiger Finlands forsérjningskvot.
En bidragande orsak till detta &r att nativiteten i manga
stora EU-lander, t.ex. Italien, Tyskland och Spanien, redan
lange varit lagre &n i Finland. De senaste dren har endast
Irland och Frankrike haft en hégre nativitet an Finland.

Snedvridningen av befolkningsstrukturen kan vantas
framkalla ett tryck pa héjningar av den totala skatteg-
raden i hela Europa. I den riktningen verkar ocksd den
lagre fonderingen i pensionssystemen i andra EU-lander
&n i Finland. Overlag &r laget i Finland pd 18ng sikt rentav
ndgot battre an i EU-landerna i genomsnitt.

Ocksa betraffande utvecklingen av sysselsattningsgra-
den i Finland finns det anledning att vara mer optimistisk
an vad som antagits i finansministeriets beddmning av
hallbarheten i den finlandska ekonomin. I den bedémnin-
gen stiger sysselsattningsgraden forst 2011 till 69,8 %,
medan de sysselsattas andel av den arbetsféra befolknin-
gen ser ut att nd denna niva redan nasta ar. Allt som allt
forefaller det som om aterhdmtningen efter depressionen
pa 1990-talet skulle inverka pa sysselsattningsgradens ut-
veckling &nnu i dag: aldre 8ldersklasser med i genomsnitt
fler personer som blivit utslagna ur arbetslivet ar i stora
skaror p& vag in i pensionsaldern och i deras stéille kom-
mer dldersklasser med hdgre utbildning och béattre arbets-
férmaga &n genomsnittet.

Sysselsattningsgraden kan mycket val fas att stiga till
nara 72 % redan fram till 2011. Sysselsattningsgraden
dkar inte bara pa grund av att arbets|&sheten sjunker utan
ocksa till foljd av att den del av den arbetsfora befolknin-
gen som inte hor till arbetskraften minskar. Storleken pa
denna del av befolkningen har férandrats kraftigt i takt
med konjunkturerna trots att &ven studerande ungdomar

10 (11)



LONTAGARNAS

raknas hit. For att denna passiva del av befolkningen skall
fas att minska behdvs det atgarder fran statens sida, bland
annat en aktiv sysselsattningspolitik som aven finansmi-
nisteriet efterlyst i sin hallbarhetsbedémning. Aktivering
av den arbetsféra befolkningen gar att sikerstalla gen-
om utveckling av arbetslivet, satsningar pa utbildning och
utveckling av halsovards- och socialtjénster som framjar
arbetsféormagan.

Annu ingen anledning att
latta pa finanspolitiken

Tack vare det gynnsamma konjunkturldget kommer de of-
fentliga finanserna i 8r och nasta &r att visa ett dverskott
p& omkring 4 2 % av BNP. I det r&dande konjunkturldget
finns det inte anledning till sddana lattnader i finanspoliti-
ken som vasentligt skulle minska det offentliga dverskot-
tet. Stimulansatgarder &r pa sin plats forst nar det mak-
roekonomiska laget bérjar férsamras.

Prognoser baserade pa EMMA

Léntagarnas forskningsinstitut bygger sina antaganden
pa de prognosbanor som institutets makromodell (EM-
MA) producerar. De prognoser som modellen producerat
rapporteras i vidstdende tabell. Antagandena om rantor
och internationell ekonomi &r desamma som i den egent-
liga prognosen. I modellprognoserna gors dessutom an-
tagandet att euron forstarks en aning mot dol-
larn. Skatteprocenterna antas forbli i huvudsak
oférandrade.

FORSKNINGSINSTITUT

I det rddande politiska laget &r trycket pd skattesdnk-
ningar emellertid starkt. Pa grund av den gynnsamma
ekonomiska utvecklingen kommer det att bli I6nedkningar
som hdojer inkomstnivan under &ren framéver mer &n vad
som varit fallet de tv8 senaste dren. Detta syns ocksa
i priset p& den offentliga sektorns arbetsinsats. Man vill
dock ogdrna oka de offentliga utgifterna. Denna tendens
markeras av oron for att de resurser som ar bundna till
den offentliga sektorn begransar utvidgningen av den
privata sektorn. I det laget fattas ofta beslut om allt fér
stora skatteldttnader som leder till att resursbristen i den
offentliga sektorn hotar att forvarras. Trots ett stort spel-
rum racker resurserna nodvandigtvis inte till att hdja lev-
nadsstandarden for dem som lever pd knappa inkomster.
Atgarder for att hoja sysselsattningsgraden och framja
produktiviteten genom saval vetenskaps- och utbildnings-
som social- och halsovardspolitik férutsatter en mattlig
tillvaxt i de offentliga realutgifterna pé i genomsnitt 1,5
% under de féljande fyra 8ren. Denna tillvéxtbana hindrar
inte en till och med avsevard utvidgning av den privata
tjanstesektorn.

frdga om utrikeshandeln. Enligt den officiella prognosen
som har tagit hansyn till tullens rapporter for de senaste
manaderna véaxer exportvolymen i &r med 6 % medan
siffran i modellprognosen &r 6,6 %. Modellens prognos
for tillvéxten i privata investeringar 2008 &r 3ter klart
lagre an i den officiella prognosen som har beaktat de
farskaste uppgifterna om investeringsplaner och effek-
ten av vissa investeringsprojekt som pﬁgér annu nasta
ar.

Prognoser enligt EMMA

Modellens prognos fér privata investerin- Procentuell forandring 2007p  2008p
gar och import &r 2007 identisk med institutets Privat konsumtion 2,3 2,8
egentliga prognos. I frdga om privat konsumtion Privata investeringar 4,4 0,7
avviker modellprognosen fran instiutets officiella Export 6,6 5,8
prognos 2007 med 0,1 procentenheter, medan Import 4,0 3,3

BNP 3,8 3,4

prognoserna for 2008 ar identiska. Mest avviker
modellprognosen frdn den officiella prognosen i

Kalla: Lontagarnas forskningsinstitut
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