Suomi—IMF:n neljannen sopimusartiklan mukainen konsultaatio vuonna 2016
Yhteenveto loppulausunnosta

Suomen talous on nousemassa pitkittyneesta taantumasta, mutta elpyminen on hidasta. Valtuuskunta
arvioi Suomen kasvun kiihtyvan 0,9 prosenttiin vuonna 2016 ja 1,1 prosenttiin vuonna 2017, ennen kuin
padstaan noin 1% prosenttiin keskipitkalld aikavalilla. Kasvua yllapitavat [ahinna yksityinen kulutus ja in-
vestoinnit, samalla kun kulutusta lyhyella aikavalilla painaa reaalipalkkojen nousun hidastuminen inflaa-
tion kiihtymisen ja kilpailukykysopimuksen myo6ta. Ennakoitua hitaamman kasvun riskeja ovat maailman-
talouden kasvun heikkeneminen, brexitin jalkeisiin jarjestelyihin liittyva epavarmuus, mahdolliset rahoi-
tusmarkkinahairiot pohjoisissa naapurimaissa ja kotimaan julkisen talouden tasapainottamisesta ja tyo-
markkinauudistuksista johtuvat odotettua suuremmat lyhyen aikavalin kasvuvaikutukset.

Kasvun tukeminen on edelleen Suomen tarkein haaste. Tama edellyttaa perusteellisia rakenteellisia uu-
distuksia tuottavuuden lisddmiseksi ja tydvoiman osallistumisasteen kasvattamiseksi.

Viimeaikainen edistyminen rakenteellisissa uudistuksissa on myoénteistd, mutta edellyttaa tiivista seu-
rantaa. Kilpailukykysopimus vahentaa suhteellisia tydvoimakustannuksia lyhyelld aikavalilla. Se voisi
my0s joustavoittaa palkkaneuvottelujarjestelmaa yritystasolla ja osaltaan auttaa mukauttamaan palkat
tuottavuuteen. Tama ei kuitenkaan ole varmaa, ja hallituksen tulisi seurata tiiviisti sopimuksen taytan-
toonpanoa. Tyéttomyyskorvausten keston rajoittaminen kasvattanee osaltaan tydévoiman tarjontaa, ja
valtuuskunta kannustaa tydmarkkinaosapuolia sopimaan suuremmitta viivytyksitta aktivointitoimien li-
saamisestd. Lakiesitykset sosiaali- ja terveyspalvelujen uudistamisesta ovat tarkeita edistysaskelia, mutta
keskeiseksi uudessa jarjestelmassa jaa sen kehittdminen edelleen.

Uudistuksia tarvitaan myods muissa tarkeissa kohteissa. Hyodykemarkkinauudistukset — erityisesti vahit-
taiskaupan alalla ja julkisen paatosvallan alaisilla sektoreilla kuten rautatie- ja postipalveluissa — voisivat
lisata kilpailua ja tuottavuutta ja vaikuttaa laajemminkin talouteen. Luopuminen julkisten tutkimus- ja
kehitysmenojen leikkauksista ja entistd vahvempien kannustimien luominen yksityisiin tutkimus- ja kehi-
tyshankkeisiin — esimerkiksi hyvin suunniteltujen ja pysyvien verovdahennysten kautta — edistaisivat in-
novaatioita. Aktiivisten tydmarkkinaohjelmien vahvistaminen ja lisdtoimet kohtuuhintaisten asuntojen
lisdaamiseksi kaupunkialueilla helpottaisivat tydvoiman liikkuvuutta.

Finanssipolitiikassa olisi I6ydettava tasapaino pitkan aikavélin kestavyyden ja elpymisen turvaamisen
valilla. Rakenteellista julkisen talouden sopeuttamista tarvitaan ikdantymiseen liittyvien menopaineiden
hillitsemiseksi. Taman vuoksi sosiaali- ja terveyspalvelujen uudistaminen on ratkaisevan tarkeda myos
finanssipolitiikan nakdkulmasta. Julkisen talouden sopeuttamisessa tulisi kuitenkin pyrkia minimoimaan
mahdollisia epdsuotuisia kasvuvaikutuksia. Vuosia 2016—2017 koskeva arvioitu julkisen talouden tasapai-
nottamisen hollentaminen on tarkoituksenmukaista, mutta enemman on tehtavissa talouden tuke-
miseksi lyhyella aikavalilla muun muassa aikaistamalla kasvupaketin jaljella olevia menoeria. Finanssipoli-
tiikasta saataisiin rakenteeltaan myds enemman kasvua tukevaa allokoimalla voimavarat uudelleen tutki-
mus- ja kehitysmenoihin, aktiivisiin tyémarkkinaohjelmiin ja julkisiin investointeihin huonosti kohdennet-
tujen tulonsiirtojen ja menojen sijasta.

Rahoitussektorin vakautta koskevan arviointiohjelman Financial Sector Assessment Program (FSAP)
mukaisessa tarkastelussa todettiin, ettd Suomen rahoitusjarjestelma on yleisesti ottaen terveelld poh-
jalla. Tarkastelussa annettiin myos suosituksia siitd, miten rakenteellisiin haavoittuvuuksiin ja mahdol-
lisiin riskeihin voidaan puuttua. Vaikka pankit toimivat kannattavasti ja ovat hyvin pddomitettuja, Suo-
men pankkijarjestelma on suuri, hyvin keskittynyt, kiinteasti sidoksissa muihin Pohjoismaihin ja suhteelli-
sen riippuvainen tukkurahoituksesta. EU-lainsadadannon toimeenpano, osallistuminen pankkiunioniin ja



makrovakausjarjestelma ovat osoituksia merkittavasta edistymisesta. Valtuuskunta suhtautuu myontei-
sesti myds suunnitelmiin ottaa kdyttoon jarjestelmariskipuskuri ja asuntolainojen riskipainojen alaraja.
Lainanottajan ja lainan ominaisuuksiin perustuvia valineita tulisi niin ikdan harkita. Pankkivalvontaa tulisi
vahvistaa entisestddn muun muassa pankkien sisdisten riskimallien ja likviditeettipositioiden suhteen.
Jotta voitaisiin vahentaa riskeja, jotka johtuvat alueellisista kytkoksista ja Nordean muuttumisesta tytar-
yhtiosta sivukonttoriksi, alueellista yhteistyota tulisi syventda myos sopimalla selkedsta tietojenvaihdosta

ja valvontayhteistyosta.
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