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Resultaten av de fordjupade granskningarna enligt forordning (EU) nr 1176/2011 om
forebyggande och korrigering av makroekonomiska obalanser

Finland har fortsatta makroekonomiska obalanser som kraver 6vervakning och politiska
atgarder. Det ar sarskilt viktigt att man fortsatter att uppmarksamma de senaste arens svaga
exportresultat, till foljd av industriella omstruktureringar samt kostnadsfaktorer och andra
faktorer som styr konkurrenskraften.

Mer specifikt kan urholkningen av bytesbalansen férklaras av en kraftig importtillvéxt fore
krisen och ddampad export dérefter. Bytesbalansen har dock stabiliserats den senaste tiden och
hallbarheten i betalningsbalansen ger inte anledning till oro. Landet har fortsatt att forlora
marknadsandelar i snabb takt, trots aterhamtningen i varldshandeln. Finlands integrering i de
globala vérdekedjorna har haft betydelse for de forsamrade exportresultaten, och den
industriella omstruktureringen har annu inte kunnat kompensera for de stora nedskérningarna
inom elektroniksektorn och skogsindustrin. Ekonomins anpassningskapacitet begransas i sin
tur av lag produktivitet och lagt konkurrenstryck inom tjanstesektorn samt 6kade kostnader pa
grund av en dynamisk lonetillvaxt och hog energiintensitet. Exportérerna har alltsa framst
kunnat uppratthalla priskonkurrenskraften genom att komprimera vinstmarginalerna, vilket
har begransat deras férmaga att omvandla den héga innovationspotentialen till nya produkter.
De icke Kkostnadsrelaterade faktorerna tycks forklara huvuddelen av den fdrsamrade
konkurrenskraften: ett begransat antal stora exportféretag som saljer ett smalt produktutbud,
en minskad exportbendgenhet hos smaforetag samt mindre effektiva FoU-utgifter. Svaga
investeringar, en krympande befolkning i arbetsfor alder och en betydande minskning av
produktiviteten har i sin tur en negativ inverkan pa den potentiella tillvéaxten. Nar det géller de
offentliga finanserna véntas det strukturella underskottet 2014 hamna nagot dver malet pa
medellang sikt, medan den offentliga skulden vantas oka till 6ver 60 procent av BNP, delvis
beroende pa ogynnsam tillvaxtdynamik.
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SAMMANFATTNING OCH SLUTSATSER

Kommissionen konstaterade i april 2013 att Finland hade drabbats av makroekonomiska obalanser,
sarskilt nar det galler konkurrenskraftutvecklingen. I sin rapport om forvarningsmekanismen fran den 13
november 2013 drog kommissionen slutsatsen, ocksa med hansyn till att en obalans hade konstaterats i
april, att det ar lampligt att fortsatta att granska om obalanser kvarstar eller har rattats till. 1 denna
fordjupade granskning gors darfor en ekonomisk analys av den finska ekonomin enligt forfarandet vid
makroekonomiska obalanser. De viktigaste iakttagelserna och slutsatserna av denna analys &r foljande:

e Finlands utsikter pa medellang sikt ar fortfarande dampade. Den fortsatta forsamringen av
exporten forsvarar aterhamtningen, medan den potentiella tillvaxten begransas av en svag
investeringsaktivitet, en minskande befolkning i arbetsfor alder och en betydande minskning av
produktiviteten. Denna utveckling inverkar ocksd negativt pa statsskulden, trots de finanspolitiska
korrigeringsatgarder som vidtagits. Positivt ar att finansmarknadernas fértroende for ekonomin
fortfarande ar opaverkat och finansieringskostnaderna laga.

e Eftersom den industriella omstruktureringen &nnu inte har kompenserat de omfattande
nedskarningarna inom elektronik- och skogsbrukssektorerna férefaller urholkningen av
Finlands externa stéllning vara strukturell. En hdg importtillvéxt fore krisen och ddmpad export
darefter forklarar Finlands forsimrade externa balans. Aven om Finlands internationella
konkurrenskraft fortfarande tillhor de framsta i varlden ar exporten cirka en femtedel lagre an 2008,
trots aterhamtningen i varldshandeln, och landet fortsétter att forlora marknadsandelar i snabb takt.
Dessa skeenden visar att Finland hittills har haft svart att svara pa de strukturella chockerna inom
exportsektorerna.

e Finlands integration i de globala vardekedjorna har ocksd spelat en roll for de férsamrade
exportresultaten, samtidigt som ekonomin skulle ha goda mdjligheter att dra fordel av
integrationen. For att fa tillgang till de globala marknaderna och uppna effektivitetsvinster har de
finska multinationella foretagen satsat pa direktinvesteringar i utlandet snarare an pa export, och
déarigenom delvis ersatt inhemska investeringar med investeringar i utlandet. Detta medfoér hdga
anpassningskostnader, men fordelarna med en integration i de globala vardekedjorna ses i exportens
tkande innehdll av inhemskt foradlingsvarde. Kvalificerad arbetskraft, stora FoU-utgifter och en
effektiv aktiv arbetsmarknadspolitik kan bidra till att minimera anpassningskostnaderna och utnyttja
fordelarna med denna oundvikliga process.

e Ekonomins férmaga till omorientering begrénsas av stigande kostnader, som har lett till lagre
I6nsamhet och investeringar. Under de senaste aren har de finska exportorerna kunnat uppratthalla
sin prisméassiga konkurrenskraft frimst genom att minska sina vinstmarginaler. Medan priserna avgors
av konkurrensen pd de globala marknaderna har de inhemska kostnaderna okat till foljd av en
dynamisk lonetillvaxt och hdg energiintensitet. Lonsamheten har inte aterstallts efter krisen, vilket
begrénsar kapaciteten och incitamenten att omsétta den hdéga innovationspotentialen i nya séljbara
produkter.

e Den forsamrade konkurrenskraften beror framst pa icke kostnadsrelaterade faktorer.
Geografiska faktorer och faktorer som rér produktmixen kan inte helt forklara den snabba forlusten av
exportmarknadsandelar. Ett begransat antal stora exportforetag som séljer ett smalt produktsortiment
samt de finska smaforetagens ovilja att exportera leder till simre handelsresultat. Nedgéngen for den
finska IKT-sektorn vécker farhdgor om FoU-investeringarnas utveckling och den totala
faktorproduktiviteten.  Till de underliggande orsakerna hor ocksd den begransade
allokeringseffektiviteten i icke-exporterande sektorer samt mindre effektiva FoU-utgifter.
Kostnadsfaktorer spelar ocksa roll, med tanke pa Finlands omstéllning fran en specialisering pa
avancerad teknik till en inriktning pd mer priskansliga mellanprodukter.
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Utvecklingen av hushallens skuldsattning ar fortfarande en kalla till oro, aven om det inte
forefaller finnas nagot omedelbart behov av skuldsanering. Hushallens skuldsattning har okat
stadigt under det senaste artiondet. Den ligger dock langt under de ohallbara nivaer som observerats i
andra europeiska lander. Antalet fall av oOverskuldsattning ar fortfarande ganska lagt, men
utvecklingen pa bolanemarknaden behéver foljas noggrant.

I den fordjupade granskningen diskuteras &ven de politiska utmaningar som féljer av denna utveckling
och mojliga framtida vagar. Ett antal faktorer kan beaktas:

Arbetsmarknadens anpassningsformaga nar det galler att absorbera chocker skulle kunna
starkas. Ytterligare atgarder har aviserats for att uppna produktivitetsékningar i den offentliga sektorn
for att underldtta omplacering av arbetstagare till mer produktiva sektorer. For att motverka att
arbetskraften minskar till foljd av aldrandet krdvs det att ungdomar, langtidsarbetslosa och aldre
arbetstagare aktiveras, att den faktiska och lagstadgade pensionsaldern hojs och att deltidsarbete
uppmuntras. Efter den lonedverenskommelse som arbetsmarknadens parter nadde och som avsevart
begransar lonedkningarna fram till atminstone 2014-2015 skulle arbetsmarknadens parter kunna
fortsétta att strdva efter att ta hénsyn till den sektoriella och lokala produktivitetstillvaxten i
kollektivavtal och pa ett verkningsfullt satt hejda 6kande arbetskostnader.

Avreglering och rattvisare konkurrensvillkor skulle forebygga en ytterligare forsamring av
konkurrenskraften. Atgarder som syftar till att framja konkurrens och avreglering, sarskilt i mindre
internationellt exponerade tjanstesektorer, skulle kunna begransa prisékningarna dven for insatsvaror,
forbattra produktiviteten och mildra effekterna av den pagaende omstruktureringen inom traditionella
industrier.

Ett ytterligare fokus pad energieffektivisering skulle ha en positiv inverkan p& Finlands
kostnadsmassiga konkurrenskraft och handelsbalans. Atgdrder som syftar till att frimja
energieffektivitet forbattrar industrins konkurrensldge eftersom de leder till lagre kostnader for
insatsvaror.

Exportpotentialen skulle kunna stéarkas genom skraddarsytt stéd till internationalisering av
sméaforetag och ett battre utnyttjande av landets hoga FoU-intensitet. Kraftfullare insatser kravs
sarskilt i fraga om ytterligare stod till kluster mellan multinationella foretag och inhemska innovativa
foretag. Med tanke pé det stora antal myndigheter och system som ar kopplade till finansiering av
affarsutveckling vore det nyttigt med en 6versyn av deras andamalsenlighet. Finlands hdga FoU-
intensitet skulle pé& ett effektivare satt kunna omsittas i nya produkter och nya arbetstillfallen,
samtidigt som den statliga FoU-finansieringen skulle kunna inriktas pa att oka spridningseffekterna av
FoU.



1 . INLEDNING

Den 13 november 2013 lade Europeiska kommissionen fram sin tredje rapport om
forvarningsmekanismen i enlighet med artikel 3 i férordning (EU) nr 1176/2011 om férebyggande och
korrigering av makroekonomiska obalanser. Férvarningsmekanismen fungerar som en inledande
granskning som ska klargtra vilka medlemsstater som kréver en fordjupad granskning for att faststalla
om obalanser foreligger eller riskerar att uppsta. Enligt artikel 5 i forordning (EU) nr 1176/2011 ska man i
dessa landsspecifika fordjupade granskningar undersoka den makroekonomiska utvecklingens art,
ursprung och allvar i det berorda landet och om den utgor eller kan leda till obalanser. Utifran denna
analys kommer kommissionen att faststédlla om den anser att det foreligger en obalans i lagstiftningens
mening och vilken typ av uppfoljning den kommer att rekommendera radet.

Detta ar den tredje fordjupade granskningen av Finland. Foregadende fordjupade granskning
offentliggjordes den 10 april 2013, och slutsatsen da var att Finland hade makroekonomiska obalanser,
sarskilt nar det géller utvecklingen av konkurrenskraften. Sammantaget anser kommissionen, ocksa med
hansyn till att obalanser konstaterades i maj, att det &r lampligt att i forvarningsmekanismen fortsatta att
granska om obalanser kvarstar eller har rattats till. I denna fordjupade granskning gors i detta syfte en
Overgripande bedémning av den finska ekonomin inom ramen for évervakningen vid forfarandet vid
makroekonomiska obalanser.

Mot denna bakgrund presenteras i avsnitt 2 en dverblick av den makroekonomiska utvecklingen, medan
avsnitt 3 behandlar de viktigaste obalanserna och tillhorande risker. I avsnitt 4 diskuteras policyfragor.
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2 . MAKROEKONOMISK UTVECKLING

En osédker aterhamtning

Den finska ekonomin k&mpar fortfarande med
att ta sig ur krisen eftersom den aterhamtning
som nyligen skett har visat sig vara relativt
begréansad. Efter en inledande aterhamtning 2010-
2011 gick ekonomin igenom en recession innan
den atergick till en mattlig tillvaxt under andra
kvartalet 2013. En mer kraftfull aterhdmtning i
slutet av 2013 hindrades av stagnerande
privatkonsumtion,  ett  dadmpat  fortroende,
sjunkande investeringar och en exporttillvéxt som
var lagre &n véntat. Produktionen ligger
fortfarande under den niva som gallde fore krisen
med ett produktionsgap pa -2,4 % av BNP 2013.

Den fortsatta forsdmringen av exporten
forsvarar  aterhamtningen. Den  kraftiga
nedgangen inom Finlands traditionella industrier
(dvs. elektronik- och pappersindustrierna) bidrar
till landets svaga exportresultat. Det faktum att den
finska exporten domineras av investeringsvaror
och mellanprodukter innebar dessutom att den &r
utsatt for den globala efterfragans mest cykliska
komponenter. En éversyn av konkurrenskraften i
friga om priser och kostnader visar att Gkade
arbetskraftskostnader och sjunkande exportpriser
ocksa bidrar till att forklara denna utveckling.
Exporten ar fortfarande cirka en femtedel l&gre &n
fore krisen och den var fortsatt svag under 2013
med hogfrekventa indikatorer som tyder pa att
detta 6vergripande daliga resultat inte kommer att
forbéttras.

Den privata konsumtionen, som har varit den
viktigaste drivkraften bakom tillvixten sedan
2010, har tappat fart pa grund av en sviktande
inkomstokning. | motsats till tidigare ar forvantas
konsumtionen inte lamna nagot positivt bidrag till
tillvaxten 2013. | borjan av 2013 hdjdes momsen
med en procentenhet och inkomstskatten hdéjdes
ocksa. Minskande sysselsattning, samre utsikter till
Ionedkningar och hojda skatter gor att
konsumenternas fortroende ddmpas. Den minskade
konsumtionen uppvégdes endast delvis av en
minskning av hushéllens sparande. Konsumenterna
har blivit forsiktiga och senareldgger inkdp av
varaktiga varor. Det &r mest uppenbart nar det
galler hilforséljningen, som 1&g pa en exceptionellt
lag niva 2013. Utlaningen till hushallen fortsatte
att vaxa och hushallens skuldsattning steg till
106 % av den disponibla inkomsten, vilket dock

inte bidrog mycket till att stdédja den totala
efterfrigan. Framdver forvantas den privata
konsumtionen &ter borja 6ka, men i langsammare
takt &n fore krisen.

Som pa andra hall i Europa har
investeringarna ocksa stannat upp pa grund av
foretagens laga fortroende som ar en foljd av
svaga ekonomiska  utsikter. De fasta
bruttoinvesteringarna minskade 2012 och beréknas
ha minskat ytterligare under 2013. Minskningen
berdr alla sektor (byggsektorn samt maskin- och
utrustningssektorn), samtidigt som investeringarna
utanfér byggbranschen ar laga jamfort med
jamforbara lander. Det kastar en skugga aven over
den potentiella tillvaxten.

Efter att lange legat kvar pa tidigare nivaer har
inflationen minskat under hela 2013 till féljd av
den svaga ekonomin och  sjunkande
energipriser. Pa grund av lonetroghet och
stigande  energipriser i  kombination med
ekonomins stora energiintensitet 1ag inflationen pa
hogre nivder i Finland 4n i andra lander i
euroomradet. Trots momshdjningen 2013 och
ytterligare skattehdjningar under 2014 minskade
HIKP-inflationen till 2,2 % &r 2013 och forvantas
sjunka ytterligare under 2014-2015. Under 2013
berodde denna utveckling till stor del pa sjunkande
energipriser, medan ett fortsatt negativt
produktionsgap och lagre lénedkningar forvéntas
ytterligare ddmpa inflationen under 2014-2015.

Efter en stadig forsamring haller bytesbalansen
pa att stabiliseras. Oversynen av bytesbalansens
komponenter i avsnitt 3 visar att flera strukturella
faktorer forefaller ha spelat en betydande roll i den
fortsatta forsvagningen av Finlands externa
stallning mellan 2002 och 2011. Bytesbalansen
berdknas ha stabiliserats ytterligare under 2013 (-
0,2% av BNP), eftersom en nedgang av
importvolymstillvéxten forvantas mer &n val ha
uppvagt en uppmjukning av exportdynamiken.
Eftersom konsumtionen och investeringarna

forvdntas  vara  fortsatt svaga  berdknas
handelshalansen vara néra noll &r 2015.

Produktionens och arbetsmarknadens
utveckling hammar den finanspolitiska
utvecklingen, trots de avsevarda
korrigeringsatgarderna. Den laga tillvaxten
under 2013 Aterspeglas i de automatiska
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stabilisatorernas inverkan och ger en beréknad
forsvagning av de offentliga finanserna med 0,6
procentenheter. Budgetunderskottet hamnar darfor
pd -2,4% av BNP. Det kommer dock att oka
marginellt under 2014, till stor del till féljd av
minskade intdkter mot bakgrund av de svaga
tillvaxtutsikterna. P4 grundval av denna utveckling
beréknas den offentliga skulden na 60,4 % av BNP
ar 2014 och de dampade tillvaxtutsikterna kan gora
det svarare att vanda skuldutvecklingen pa
medellang sikt.

Arbetsmarknaden &r ganska stabil sedan
krisens borjan

Den finska arbetsmarknaden har gett relativt
goda resultat under krisen mot bakgrund av
ekonomins pagaende omstrukturering (diagram
2.1). Den (sasongsjusterade) arbetslosheten 1ag pa
8,1 % i juni 2013, vilket &r under EU-genomsnittet
pa 11 %, men nagot Gver Sveriges och Danmarks
nivda.  Under  perioden  2008-2012  steg
arbetslosheten i Finland med endast 1,3
procentenheter, dvs. bland de l&gsta dkningarna i
EU, medan sysselsattningsgraden var den sjunde
hogsta i EU (2012). P4 samma satt har andelen
ungdomar och langtidsarbetslosa i det totala antalet
arbetslosa 6kat mattligt i forhallande till de nivaer
som gallde fore krisen. (*) Om man tittar pa
forhallandet mellan arbetsldshet och lediga platser
tycks  Finland roéra sig ldngs samma
Beveridgekurvan(?) som fore krisen, vilket tyder
pa en stabil underliggande matchningsdynamik pa
arbetsmarknaden. Nar det géller lagstiftningen om
anstallningsskydd forefaller indikatorn for hur
strikta de bestdmmelser & som reglerar anstélining

() Enligt det finska arbets- och néringsministeriet beror den
vixande arbetslosheten i Finland framst pd langre
arbetsloshetsperioder snarare &n pa ett storre antal
arbetslosa. Finland, Sverige och Danmark &r dock de
lander som har de Kkortaste  genomsnittliga
arbetsloshetsperioderna i EU, med stdd av de relativt stora
och o6kande belopp som spenderas pa aktiva
arbetsmarknadsatgérder.

(® Beveridgekurvan ar den grafiska framstallningen av
forhallandet mellan arbetsléshet och vakansgraden (antalet
lediga platser uttryckt som andel av arbetskraften). Den har
lediga platser pa den vertikala axeln och arbetsléshet pé
den horisontella axeln, och sluttar nedat, eftersom en hagre
arbetsloshet normalt hanger samman med ett mindre antal
lediga platser (for en ingdende beskrivning av analysen och
dess metodik, se rapporten Labour market developments in
Europe 2013.)
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och uppsdgning i Finland ligga i linje med
jamforbara lander i regionen.(®)

Diagram 2.1: Arbetsmarknaden
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Kalla: Kommissionens avdelningar

Vid en mer ingdende granskning av den finska
arbetsmarknaden ser man dock vissa brister.
Skillnaderna mellan de regionala
arbetsloshetsnivaerna i Finland Okade markant
under krisen och nddde en niva som var hogre an i
nagot annat jamforbart land (diagram 2.2).
Arbetslosheten bland lagutbildade arbetstagare har
ocksa Okat, vilket har lett till att skillnaden mellan
lagutbildade och hogutbildade arbetstagare &r
bland de stérsta i regionen, medan antalet
deltidsanstallda ligger kvar pd avsevart lagre
nivaer (diagram 2.3-2.4). Denna utveckling tyder
pa att den finska arbetsmarknadens formaga att
anpassa sig till den pagdende omstruktureringen
inom de traditionella branscherna kan vara ganska
begransad.

(® Aven om reglerna om kollektiva uppsagningar &r svaga och
det inte finns ndgra avgangsvederlag i Finland, dverstiger
skyddet mot individuell uppségning av fast anstillda
OECD-genomsnittet (indikatorn ligger nara Frankrike och
Sverige, men betydligt hégre dan Danmark). Om man
dessutom tar hénsyn till visstidsanstéllningar (som &r
vanliga i Finland) och arbete for bemanningsforetag
motsvarar reglerna OECD-genomsnittet. (OECD, 2013)



Diagram 2.2: Skillnader i regional arbetsloshet,
valda lander
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Diagram 2.3: Arbetsléshetsgap mellan
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Diagram 2.4: Deltidssysselséattning som del av den
totala sysselséattningen
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2. Makroekonomisk utveckling

Andelen aldre i befolkningen 6kar snabbare &n
i andra EU-lander, vilket paverkar utbudet av
arbetskraft. FOr narvarande rader det brist pa
arbetskraft framst inom yrken i den offentliga
sektorn sasom halso- och sjukvardspersonal,
socialarbetare, specialpedagoger etc. Det rader
ocksa brist pa entreprendrer, men inga brister
rapporteras for yrken inom industrin.(*) Dock
vantas foretagen borja lida brist pa arbetskraft
inom en néra framtid, eftersom antalet personer i
arbetsfor alder vantas sjunka fran och med 2013
till foljd av befolkningens aldrande. Detta skulle i
sin tur kunna paverka l6neutvecklingen och
produktiviteten.

Tillvaxtutsikterna ar fortsatt ddmpade

Tillvaxten vantas inte atervanda fére 2015. Det
beréknas att ekonomin under 2013 krympte med
1,5 %, vilket enligt berékningarna kommer att
foljas av en svag aterhdamtning pa 0,2 % ar 2014,
och darefter en okning till 1,3 % ar 2015. Detta
forutsatter att nettoexporten understdds av
varldsekonomins gradvisa aterhdmtning och att
investeringarna Okar i takt med att osékerheten
minskar, samtidigt som exporten fortsatt paverkas
av omstruktureringen av den exportinriktade
industrin. Saval den ihallande arbetslosheten som
lagre  I6nehdjningar kommer att  h&mma
privatkonsumtionen. P& den positiva sidan kan
namnas att kreditvillkoren &r fortsatt formanliga
och att efterfragan inte begransas av minskad
skuldsattning. Efterfragan pa lan kan alltsd komma
att stiga om fortroendet 6kar igen.

De huvudsakliga riskerna ligger i att det gar
sdmre for omvarlden &n véntat samt i den
inhemska politiska osékerheten och den
pagaende industriella  omstruktureringen.
Riskerna for den framtida utvecklingen &r vél
balanserade och hanger bland annat samman med
omvdrlden och framtida finanspolitiska val. Den
industriella omstruktureringen kan ocksa befinna
sig en mer avancerad fas & vad man for
narvarande tror och kan leda till snabbare tillvéxt
an vantat, ocksa tack vare arbetsmarknadsparternas
avtal om mattliga I6nedkningar. Omvant kan

() Arbets- och ndringsministeriet i Finland p& grundval av
Ammattibarometri 111/2013 som innehéller uppgifter om
arbetsmarknaden for dver 200 yrken.
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forlusterna av exportandelar bli stdrre dn véntat
eftersom Finlands traditionella industrier utsatts
for strukturella utmaningar och konkurrens.

Det verkar inte finnas nagot omedelbart behov
av skuldsanering inom den privata sektorn.

Efter en mindre nedgang 2011 nadde den
privata sektorns skuldsattning en ny topp pa
158 % av BNP ar 2012, men riskerna tycks vara
begransade. Icke-finansiella foretag star for
nastan tva tredjedelar av de privata skulderna och
aterstoden innehas av hushall. Med tanke pa att
foretagen for narvarande ar nettolangivare till den
Gvriga ekonomin, &r tillgangen till finansiering
fortfarande god och pa en aggregerad niva
forefaller det inte finnas nagot omedelbart behov
av skuldsanering. Som papekades i den tidigare
fordjupade granskningen speglar 6kningen av de
icke-finansiella foretagens skulder potentiellt ett
kat intresse for 1an i samband med de historiskt
laga réntorna samt gransoverskridande
koncerninterna  lan  och det faktum att
multinationella féretag koncentrerar en del av sin
skuld i Finland. Finansmarknaderna fortroende for
den finlandska ekonomin &r hittills orubbat och
finansieringskostnaderna &r fortsatt laga for
lantagare.

Aven om hushallens skuldsattning fortfarande
ligger under de ohallbara nivaer som iakttogs i
vissa andra EU-lander i bérjan av krisen har
den okat stadigt sedan 2001. Hushallens
skuldsattning har okat stadigt frAn 62 % av den
disponibla inkomsten ar 2001 till 106 % ar 2012,
vilket dr nagot lagre &n genomsnittet i EU. Med
tanke pa de faktorer som begransar utbudet av
bostader, t.ex. svag byggverksamhet och relativ
brist p& mark, skulle den ¢kande efterfragan pa
bostader kunna utéva ett Overhettningstryck pa
priserna pa medellang sikt och leda till ytterligare
Gkningar av hushallens skuldsattning. Dessutom
kan de samlade uppgifterna om priser dolja
regionala skillnader, eftersom priserna steg mest i
Helsingforsomradet. Aven med hansyn till
hushallens relativt laga 6verskuldsattningsgrad vad
galler bostader, forvantas inte nagon plotslig
minskning av skuldsattningen inom en néra
framtid, men utvecklingen pa hypoteksmarknaden
behover foljas noggrant, sarskilt med tanke pa en
potentiell 6kning av bolénerantorna. Atgarder for
att begransa 6kningen av hushallens skuldséttning

2. Makroekonomisk utveckling

skulle minska riskerna med hushéallens finansiella
situation.
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Tabell X:

Centrala ekonomiska, finansiella och sociala indikatorer - Finland

Prognos

Real BNP (p& arsbasis)

Privat konsumtion (p& arsbasis)

Offentlig konsumtion (pa &rsbasis)

Fast bruttoinvestering (p& &rsbasis)
Export av varor och tjanster (pa &rsbasis)
Import av varor och tjanster (pa arsbasis)
Produktionsgap

Bidrag till BNP-tillvéxt:
Inhemsk efterfrdgan (pd &rsbasis)
Lager (p& &rsbasis)
Nettoexport (pd &rsbasis)

Bytesbalans (betalningsbalans) (% avBNP)

Handelsbalans (% av BNP), betalningsbalans

Handelsindex for varor och tjénster (p& &rsbasis)

Nettoutlandsstallning (% av BNP)

Nettoutlandsskuld (% av BNP)

Bruttoutlandsskuld (% av BNP)

Exportresultat jamfort med de mest utvecklade landerna (5 dr, forandring i %)
Exportmarknadsandel, varor och tjanster (%)

Hushéllens sparande (nettosparande i procent av disponibel nettoinkomst)
Privat kreditflode (konsoliderat, % av BNP)
Den privata sektorns skuldséttning, konsoliderad (% av BNP)

Deflaterat husprisindex (pa arsbasis)
Bostadsinwvesteringar (% av BNP)

Finanssektorns samlade skulder, ej konsoliderade (p& &rsbasis)
Kapitaltéackningskvot for priméarkapital (1)
Total kapitaltackningsgrad (2)

Sysselséttning, personer (pa arsbasis)

Arbetsloshet

Léngtidsarbetsloshet (% av den aktiva befolkningen)

Ungdomsarbetsldshet (% av den aktiva befolkningen i samma &ldersgrupp)
Arbetsmarknadsdeltagande (15-64 ar)

Ungdomar som inte &r sysselsatta eller i utbildning (% av den totala befolkningen)

Personer som Ioper risk for fattigdom (% av den totala befolkningen)
Allvarlig materiell fattigdom (% av den totala befolkningen)
Personer i hushall med mycket l&g arbetsintensitet (% av den totala befolkningen)

BNP-deflator (pa arsbasis)

Harmoniserat konsumentprisindex (pa arsbasis)

Nominell erséttning per anstalld (pa arsbasis)
Arbetsproduktivitet (real, per anstélld, p& &rsbasis)
Enhetsarbetskostnad (hela ekonomin, pa &rsbasis)

Real er ad (pé &rsbasis)

Real effektiv véixelkurs (enhetsarbetskostnader, pé &rsbasis)
Real effektiv véixelkurs (HIKP, pa arsbasis)

Saldot i de offentliga finanserna (% av BNP)
Strukturellt saldo i de offentliga finanserna (% av BNP)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
53 0.3 -85 34 2.8 -1.0 -15 0.2 13
3.5 19 -2.9 3.3 2.5 0.3 -1.0 -0.2 1.4
11 19 11 -0.4 0.5 0.5 -0.8 -0.7 0.9
10.7 -0.6 -13.2 17 5.8 -0.8 -4.4 -1.0 17
8.2 5.8 -21.3 79 2.8 -0.2 -0.4 3.4 4.4
7.0 7.5 -17.2 6.8 6.2 -0.7 -1.5 2.0 4.4
53 3.8 5.7 -3.2 -11 25 -4.0 -4.0 -3.2
4.2 12 -4.1 2.0 2.6 0.1 -1.7 -0.5 1.3
0.3 -0.6 =L 0.8 5 -0.9 -0.2 0.2 -0.1
0.9 -0.4 -2.6 0.5 -1.3 0.2 0.4 0.5 0.0
43 2.6 18 15 -15 -1.7
5.3 4.0 2.0 1.6 -0.6 -0.8 . . .
-0.2 -2.0 1.2 -2.1 -1.8 -1.2 21 0.6 0.0

-27.9 -2.7 6.7 21.4 19.7 18.4
2,1l 6.5 18.6 22.0 26.5 36.5

121.1 131.9 165.3 189.6 216.1 231.3
-0.9 -0.3 4.2 3.6 13 0.9
13.1 16.4 0.1 7.1 4.1 9.0

127.9 141.7 153.2 154.2 150.3 157.8
3.5 =515) 0.1 4.3 -0.4 -0.5
6.9 6.3 5.7 6.6 6.9 6.8

10.5 16.4 6.5 18.9 30.2 -0.2

13.2 13.4 13.5 14.7 14.8
13.7 14.6 14.6 14.4 17.2
Brutto osékra och nodlidande Ian (% av totala skuldinstrument och totala I&n och férskott) (2) 0.6 0.8 il 0.9 0.8 0.8
2.1 2.6 -2.6 -0.1 1.3 0.1 -0.6 0.0 0.3
6.9 6.4 8.2 8.4 7.8 7.7 8.2 8.3 8.1
1.6 1.2 14 2.0 1.7 1.6 .

16.5 16.5 215 21.4 20.1 19.0 joi]

75.6 76.0 75.0 74.5 74.9 75.2
7.0 7.8 ) 9.0 8.4 8.6

Personer som Ioper risk for fattigdom eller social utestangning (% av den totala befolkningen) 17.4 17.4 16.9 16.9 17.9 17.2

13.0 13.6 13.8 13.1 13.7 13.2
3.6 3.5 2.8 2.8 3.2 29
8.8 75 8.4 9.3 10.0 9.3
3.0 2.9 1.5 0.3 2.7 29 29 22 2.0
1.6 3.9 16 il 7/ 33 3.2 2.2 17 1.6
3.7 4.4 23 1.8 3.2 35 2.4 1.6 1.6
3.1 2.2 -6.1 3.4 13 -11 o o o
0.5 6.7 9.0 -1.6 1.9 4.6 3.3 1.3 0.7
2.4 3.7 7.4 -2.0 -0.8 16 0.4 -0.8 1.3
-0.3 4.7 6.8 -5.0 0.8 -0.4 5.0 22 -0.7
0.2 1.5 3.1 5.7 -0.1 =27/ 28 24 -0.6
5.3 4.4 -2.5 -2.5 -0.7 -1.8 -2.4 -2.5 -2.3
25 2.4 0.6 -0.8 -0.1 -0.4 -0.3 -0.4 -0.6

35.2 33.9 43.5 48.7 49.2 53.6 57.2 60.4 62.0

Offentlig bruttoskuld (% av BNP)

(1) inhemska bankkoncerner och fristéende banker.

(2) inhemska bankkoncerner och fristéende banker, utlandskontrollerade (EU och icke-EU) dotterbolag och utlandskontrollerade (EU och icke-EU) filialer.

Kaélla: Eurostat, ECB, AMECO.
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3 . OBALANSER OCH RISKER

Trots att Finland rangordnas bland de lander
som har hogst konkurrenskraft i véarlden har
landet forlorat exportmarknadsandelar i
rekordfart sedan 2008. Aven om den externa
hallbarheten inte ar ndgot problem har
byteshalansen pa bara nagra ar gatt fran ett stort
Overskott till ett begransat underskott. I avsnitt 3.2
gors en noggrann analys av exporten och de
faktorer som paverkar den. Forlusten av
exportmarknadsandelar [6per parallellt med en
minskad potentiell produktion, sérskilt vad géller
den totala faktorproduktiviteten, vilket tyder pa att
de tva skeendena har gemensamma roétter som
hédnger samman med att den industriella
omstruktureringen i Finland &nnu inte har kunnat
kompensera de stora nedskérningarna i elektronik-
och skogsindustrierna. Den analys som gors i
avsnitt 3.3 av pris- och kostnadsfaktorernas roll for
den minskade konkurrenskraften visar att de finska
exportorerna, vars kostnader Okar, har kunnat
uppratthalla en prismassig konkurrenskraft framst
genom att krympa sina vinstmarginaler, vilket
begransar deras investeringskapacitet. Samtidigt
har Finlands integration i de globala vardekedjorna
— vilket r nagot positivt — ocksa betydelse for de
forsamrade exportresultaten. Faktorer som inte har
samband med kostnader, vilka diskuteras i avsnitt
3.4, &r sarskilt relevanta for att forklara den
forsamrade konkurrenskraften: ett begransat antal
stora exportforetag séljer ett snavt
produktsortiment och smaféretagen &r mindre
benédgna att exportera. FoU-utgifternas minskade
effektivitet och langsamma investeringar, inklusive
sma inkommande direktinvesteringar, leder
dessutom till svarigheter att omsitta den hdga
innovationspotentialen i nya séljbara produkter.

Forsvagningen av exporten och en betydande
minskning av den potentiella tillvaxten tyder pa
att de tva skeendena kan ha ett nara samband.
Den lagre potentiella tillvaxten i Finland bygger pa
en dampad utveckling av alla bidragande faktorer.
Minskningen av den arbetsféra befolkningen
paverkar  arbetskraftsinsatsen, medan  laga
investeringar hammar kapitalbildningen. Sérskilt
neddragningarna inom IKT-sektorn har haft en
betydande inverkan pa den totala
faktorproduktiviteten (se ruta 1).

3.1. BYTESBALANS

3.1.1. Huvudsakliga skeenden och
forhallanden mellan sparande och
investeringar

Det &r den kraftiga forsamringen av
bytesbalansen snarare &n dess niva som ger
anledning till oro. Som papekats i de tidigare
fordjupade  granskningarna  har  Finlands
bytesbalans stadigt forsdmrats under loppet av ett
artionde fran ett stort 6verskott pa drygt 8 % av
BNP ar 2002 till ett underskott pa 1,5 % ar 2011.
Detta berodde pa en forsvagning av
handelsbalansen for varor, som ocksa blev negativ
under 2011 (diagram 3.1). Sedan dess har
bytesbalansen utvecklats i sidled och forvéntas
uppga till -0,2% av BNP ar 2013. Hdg
importtillvaxt fore 2008 och en dampad export
sedan krisens borjan forklarar varfor nedgangen i
varuhandeln i Finland varit storre &n i liknande
avancerade l&nder (diagram 3.2). En annan orsak
till den forsamrade byteshalansen var ocksa
forsémrade handelsvillkor till foljd av att
handelsbalansen paverkades av de stigande
importpriserna pa olja och ravaror, som ekonomin
&r strukturellt beroende av (diagram 3.3 och 3.4).

Diagram 3.1: Nedbrytning av den externa stallningen (bytes-
och kapitalbalans)
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3. Obalanser och risker

Ruta 3.1: POTENTIELL TILLVAXT OCH TOTAL FAKTORPRODUKTIVITET | FINLAND

Den genomsnittliga &rliga potentiella tillvéxttakten i Finland beraknas bli cirka 0,2 % under 2013-2016, vilket ar lagre &n
genomsnittet i euroomradet (0,7 %) under samma period. Det innebér en tydlig nedgang frén en tillvaxt p& i genomsnitt
3,0 % per ar under perioden 2001-2007 och en permanent férandring till foljd av den globala krisen. Minskningen i den
totala faktorproduktivitetens tillvaxt star for den storsta delen av denna nedgéng (fran 2,4 % &r 2001 till -0,3 % &r 2012)
(diagram 1a). Medan den totala faktorproduktivitetens tillvéxt pa langre sikt vantas oka nagot fran 2012 ars niva, kommer
det faktum att det finns farre personer i arbetsfor alder till foljd av den &ldrande befolkningen géra att arbetskraftens bidrag
till den potentiella tillvixten minskar.

Fore krisen var tillvaxten i Finlands totala faktorproduktivitet mycket god. Den genomsnittliga tillvaxttakten var 2,5 % per
ar under perioden 1995-2007, vilket &r betydligt hogre an genomsnittet for EU-15 (1,1 %) och jamforbart med eller battre
&n jamforbara lander (den genomsnittliga tillvaxten i Sveriges totala faktorproduktivitet var 2,2 %). Under krisen
minskade tillvaxten i total faktorproduktivitet drastiskt i de flesta EU-lander, s ocksa i Finland, och for manga naddes
bottennivdn 2009. Nedgéngen i Finland var den storsta i EU-15 (-7,0 %, medan tillvixten i Sveriges totala
faktorproduktivitet “bara” sjonk till -3,7 %). Sedan dess har Finlands totala faktorproduktivitet bara delvis aterstéllts —
dess tillvaxttakt lag i genomsnitt pa ynka 0,4 % (jamfort med 1,2 % i Sverige).

Den kraftiga nedgéngen i total faktorproduktivitet under krisen, i kombination med en mycket svag aterhamtning, har lett
till betydande forluster i den totala faktorproduktivitetens trendméssiga tillvéxt. Diagram 1b visar den logaritmiska
grundprognosen for den trendméssiga totala faktorproduktiviteten, jamfort med ett kontrafaktiskt scenario dar den
logaritmiska trendméssiga tillvéxten efter 2006 antas vara lika med den totala faktorproduktivitetens trendméssiga
tillvaxttakt under 2006 (1% %). Diagrammet visar att Finlands trendmassiga totala faktorproduktivitet ar 2022 forvantas
bli cirka 17 % l4gre 4n vad den skulle ha kunnat vara, om tillvixttakten hade legat kvar pa 2006 ars niva. Den
trendméssiga totala faktorproduktiviteten forvantas séledes inte kompensera for de forluster som ackumulerats under och
omedelbart efter krisen.

Det nyligen observerade nivaskiftet i tillvaxten i Finlands totala faktorproduktivitet kan till stor del forklaras av
handelserna i landets IKT-sektor. Med tanke pa att IKT-sektorns bidrag till den totala produktivitetstillvaxten tidigare varit
mycket stort (i genomsnitt 1,7 procentenheter under 1995-2007, jamfort med endast cirka 0,8 procentenheter i USA under
samma period, OECD, 2012), hade den plétsliga minskningen av IKT-sektorns foradlingsvérde en betydande inverkan pa
Finlands totala faktorproduktivitet.

Diagram 1a: Bidrag till potentiell tillvaxt Diagram 1b: faklisk tredjepartfinansisering och
65 tendenser
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Diagram 3.2: Genomsnittlig arlig tilvaxt for
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Kalla: Kommissionens avdelninaar

Diagram 3.3: Bytesbalans, valda lander
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Kalla: Kommissionens avdelningar

Diagram 3.4: Bytesbalans, valda produkter
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e Andra fardiga varor

Kélla: Kommissionens avdelningar

3. Obalanser och risker

Finland har fortsatt att forlora
exportmarknadsandelar inte bara globalt utan
aven i forhallande till jamforbara lander. Det &r
inte exceptionellt bland avancerade lander att sldpa
efter i forhallande till varldshandelns tillvaxttakt
eftersom tillvaxtekonomiernas roll blir allt
viktigare och varldshandelns struktur forandras.(°)
Finlands forlust av exportmarknadsandelar har
dock varit den snabbaste i EU under den senaste
nedgangen i  varldsekonomin  och  trots
varldshandelns aterhamtning &ar landets export i
forhallande till BNP 8 procentenheter lagre an
2008. Denna trend é&r fortfarande i stort sett
oférandrad sedan forra arets fordjupade granskning
och kontrasterar mot utvecklingen i jdmforbara
ekonomier. Finland, Sverige och Danmark
upplevde liknande forandringar av
marknadsandelar fram till 2008 (diagram 3.5), men
minskningen har for Finlands del darefter
intensifierats. Den  stora  forlusten  av
exportmarknadsandelar under 2009-2010
dampades nagot under 2011-2012, men nagon
okning berdknas anda inte for 2013. Diagram 3.6
visar det starkt negativa bidrag som varor gav till
Finlands exportmarknadsandel sérskilt under
krisen, medan tjanster gav ett kortfristigt positivt
bidrag under 2007-2008 foljt av ett litet negativ
bidrag under 2009-2012.

Diagram 3.5: Exportmarknadsandelar i valda
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Kalla: Kommissionens avdelninaar

(®) De flesta avancerade ekonomier férefaller ha férlorat
exportmarknadsandelar.
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Diagram 3.6: Bidrag till 6kningen av
10 exportmarknadsandelar
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-15
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mmmm Bidrag: tjanster
Bidrag: varor
e Exportmarknadsand. tillvéxtt. (%-férandr. pa arsb.)

Kalla: Kommissionens avdelningar

Handelsbalansen for varor verkar styras av
flera strukturella faktorer. Fore krisen ledde
okad inhemsk efterfragan till hogre import.(°) Den
snabba importokningen uttryckt i vdrde kan
forklaras inte enbart av hushallens mer dynamiska
konsumtion, utan ocksd av beroendet av
energiimport i kombination med snabbt stigande
energipriser och ekonomins hdéga energiintensitet.
Det redan stora handelsunderskottet  for
energiprodukter vixte betydligt fran 1,9 % ar 2000
till 3,5 % av BNP &r 2012 (se figur 3.7). Medan de
stigande energikostnaderna i andra jamforbara
lander kompenserades av ett storre
handelsoverskott i andra  varukategorier
forsvagades den finska handelsbalansen for andra
produkter dn energi gradvis (fran 13,8 % till 6,1 %
av BNP under perioden 2000-2012).

(®) Den é&rliga tillvéxten i Finlands inhemska efterfragan var
den hogsta i regionen fram till 2008 och lag dérefter kvar
pa en relativt hog niva (se diagram 3.2).

3. Obalanser och risker

Diagram 3.7: Energihandelsbalans (valda lander)
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2
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Kélla: Kommissionens avdelningar

Daremot har saldot vad géller tjanstehandel,
inkomster och I8pande transfereringar inte
uppvisat nagra storre forandringar under det
senaste artiondet. De lopande transfereringarna
brukar visa ett stabilt negativt saldo (cirka -0,9 %
av BNP), pa grund av bl.a. Finlands stallning som
nettobidragsgivare till EU-budgeten (cirka %2 % av
BNP) och bistandet till tredjelander. Till skillnad
frén andra lander dar 6verskottet for tjanstehandeln
Okat, vilket avspeglar en Overgang till
tjansteinriktade ekonomier, har den finska
tjanstebalansen varit ndgot negativ under det
senaste artiondet. Eftersom en positiv finansiell
nettostalining mot omvérlden ar en relativt ny
foreteelse, okade nettoinkomstflodena nagot under
2009-2012, framst pd grund av lag
nettoavkastning. Finland har i varierande grad
forlitat sig pad utlandska direktinvesteringar,
portfoljskulder eller eget kapital, samt pa icke-
vérdepapperiserade lan mellan bankerna som
instrument for att investera sina besparingar
utomlands (diagram 3.8). Liksom i de d&vriga
nordiska landerna  har tidigare  Overskott,
understddda av  betydande  dverskott  for
socialforsékringsfonder, huvudsakligen investerats
genom portféljinstrument.



Diagram 3.8: Finansiering av bytesbalansen

% av BNP
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Andra inv. (netto)
mmmm Portféljinv., skuldforb.
Direktinv. (netto)
== Bytesbalans
e Nettoutl./-uppl. (KB+BB)
Kalla: Kommissionens avdelninaar

Urholkningen av Finlands externa balans tycks
vara huvudsakligen strukturell. Efter att ha
sjunkit  kraftigt under  2002-2010  har
bytesbalansen varit stabil sedan 2011. Foér 2014
och 2015 forvantas ett litet dverskott pd cirka
0,5% av BNP enligt kommissionens prognos.
Nyligen gjorda berdkningar pa bokforingsméassiga
grunder av den konjunkturrensade bytesbalansen
forefaller bekrafta att storre delen av férsamringen
av handelsbalansen ar permanent, dvs. skulle
kvarstd om béade den inhemska ekonomin och
handelspartnernas ekonomier uppnar potentiell
produktionskapacitet (se diagram 3.9).

Diagram 3.9: Nedbrytning av &ndringen av bytesbalansen
(2007-2012)
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Cyklisk férandring
m Effekt av real eff. véxelkurs
Kaélla: Kommissionens avdelningar

m Ytterl. icke-cycklisk forandr.
# Total &ndring

Forsamringen av bytesbalansen har i huvudsak
drivits pd av en kontinuerlig minskning av
sparandet i landet, medan investeringarna har
forblivit relativt stabila. Ur sparande- och
investeringsperspektiv 1ag bade foretagen och den

3. Obalanser och risker

offentliga sektorn bakom ackumuleringen av
betryggande nettobesparingar fram till 2008. Sedan
krisen har den storsta delen av det minskade
sparandet (7,8 procentenheter av BNP under 2008-
2012) harrort fran den cykliska nedgangen i det
offentliga sparandet, vilket hdnger samman med
lagre skatteintakter och Okade offentliga utgifter
kopplade  till  stimulansatgarder.  Statens
nettoupplaning nadde darfor 2,7 % av BNP under
2009-2010 och har bara minskat nagot efter detta
(diagram 3.10). Hushéllen forstarkte sin stallning
som nettoupplanare, sarskilt genom fortsatta
bostadsinvesteringar. Den finansiella sektorn
sparade i sin tur konsekvent mer &n den
investerade, vilket aterspeglas i dess stallning som
nettoutlanare under hela det senaste Artiondet.
Icke-finansiella foretag har uppvisat ett avsevart
Overskott i sparandet, men det tidigare stora
sparandet har minskat betydligt sedan krisens
borjan (diagram 3.11), eftersom I6nsamheten for
de finska icke-finansiella foretagen har minskat
med exceptionell hastighet, vilket diskuteras i
avsnitt 3.4.

Diagram 3.10: Nettoutl&ning/-uppléning per sektor
12
% av BNP
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A O @
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mmm Hushall
Finansiella féretag
e EkONOMIN totalt
Kélla: Kommissionens avdelninaar

mmmm Offentliga sektorn
Icke-finansiella foretag
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Diagram 3.11: Sparande och investeringar per sektor
35

% av BNP
30
25
20 - = R B i om

15

10

5..

0

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

#Hushallens invest.
Icke-finans. foretags invest.

= Finans. foretags invest.
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m Hushallens spar.
Icke-finans. foretags spar.

= Finans. foretags spar.
Offentligt sparande

Kalla: Kommissionens avdelningar

I synnerhet fdretagens investeringar (med
undantag for investeringar i byggsektorn) ar
lagre i Finland &n i andra lander. Trenden att
investeringskvoten sjunker verkar vara gemensam
for de utvecklade ekonomierna. Detta hénger
samman med ekonomiska problem, utlaggning av
tillverkning pa entreprenad och kapitalbesparande
ny teknik. Investeringsnivan i Finland (19,8 % av
BNP 2012) ligger pa samma nivda som EU-
genomsnittet, men en  jdmforelse  med
investeringsmoénstren i jamforbara lander visar att
de finska investeringarna framst gjordes inom
byggsektorn. Om investeringar i byggande raknas
bort blir investeringsgraden betydligt lagre &n i
grannlanderna och i euroomradet och EU, sarskilt
sedan 2008 (se diagram 3.12-3.13). Aven fére
krisen var de icke-finansiella  foretagens
investeringar ocksa mindre dynamiska an vad som
hade kunnat forvantas med tanke pa deras stora
I6nsamhet.

Diagram 3.12: Bruttoinvesteringar efter typ
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Kélla: Kommissionens avdelningar

3. Obalanser och risker

Diagram 3.13: Investeringar (med undatag for
byggande), valda lander

13 |9 avBNP
12
11

10

° \_.J/\

7
6
5
2001 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12
— | DE  es===DK NL e SE
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Inga patagliga forandringar i de olika

sektorernas nettostallningar forvantas pa
medellang sikt. Med tanke pad de begrénsade
aterhamtningsutsikterna kommer de automatiska
stabilisatorerna att upprétthdlla den offentliga
sektorns negativa sparande. En lagrantemiljo
kommer att fortsatta att stddja tillvaxten i
bostadsinvesteringar, vilket leder till en 6kande
skuldséttning i hushallssektorn pa medellang sikt
och en minskande formaga att ticka de framtida
kostnaderna for den aldrande befolkningen. Med
en lag investeringsgrad som  begrénsar
tillvéxtutsikterna forvantas foretagssektorn bli kvar
i en nettoutlaningssituation. Detta kommer att
uppvagas av den offentliga sektorns och hushallens
situation som nettoupplanare. Fortsatta Gverskott
inom foretagssektorn skulle fortsétta att stodja en
bred stabilisering av bytesbalansunderskottet.
Omvént skulle en ytterligare forbattring av de
ekonomiska utsikterna kunna medféra Okade
investeringar och en eventuell forsémring av
bytesbalansen om den inte &tfoljs av en
motsvarande ¢kning i sparandet.

3.1.2. Finansiell nettostallning mot utlandet
och gransoverskridande  finansiella
forbindelser

Den externa hallbarheten forefaller inte ge
anledning till oro. Som papekades i den
foregaende fordjupade granskningen forbattrades
nettostallningen stadigt fran -27,9 % av BNP ar
2007 till en topp pa +21,4 % av BNP i slutet av



2010. Pa senare tid har landets nettostallning i
stora drag foljt bytesbalansen och sjénk nagot till
18,4 % av BNP ar 2012 (diagram 3.14). Vad géller
nettostaliningens sammansattning stéds den av
utgaende nettodirektinvesteringar,
portfoljinvesteringar och reserver (21,5%, 1,9 %
respektive 4,4 % av BNP under 2012), som mer &n
kompenserar ~ dvriga investeringars negativa
nettostéllning (-13,8 % av BNP). Ur ett regionalt
perspektiv &r Finlands nettoutlandsstélining hogre
an nivan i Sverige (-10,2 % av BNP ar 2012), men
lagre &n i Nederldnderna (46,8 %), Tyskland
(41,5 %) och Danmark (37,8 %).

Diagram 3.14: Nedbrytning av nettoutlandsstallningen
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Kélla: Kommissionens avdelningar

Véarderingseffekter har format Finlands
nettostallning under det senaste artiondet.
Nettostéliningen doljer stora bruttostockar av
utlandska tillgdngar och skulder, vilket gér den
kanslig for stora forandringar i varderingen. De
stora svangningarna i nettostallningen sedan euron
infordes har framst drivits pa av negativa
varderingseffekter kopplade till det 6kande
marknadsvardet pa finska aktier som innehas av
utlandska investerare samt av eurons appreciering
under perioden 2003-2008 och den motsatta
utvecklingen sedan krisen (figur 3.15).

3. Obalanser och risker

Diagram 3.15: Nedbrytning av nettoutlandsstallningens
andringstakt
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mm— Effekt av nettotransl. (rest. fin. bal.)
Effekt av nominell tillvéaxt

Varderingsandringar
mn Effekt av investeringsink.
s ANdiring av nettostalin. (arsbasis)

Kalle: Kommissionens avdelningar

De icke-finansiella foretagens och hushallens
bestdnd av utlandska nettotillgdngar 6kar, om
an fradn en lag niva. Under krisen Okade den
privata sektorn (med undantag for banker) sitt
nettoinnehav av externa tillgangar, som vanligtvis
innefattar utgdende utlandska direktinvesteringar
och utldning mellan  foretag  (utldndska
direktinvesteringar diskuteras i avsnitt 3.4). | en
regional jamforelse ar den finska privata sektorns
(om man bortser frdn banker) nettoinnehav
(17,4 % av BNP ar 2011) i linje med situationen i
Sverige (14 %), men betydligt mindre &an i

Tyskland (41 %), Danmark (80%) och
Nederlanderna (112 %).
Daremot minskar statens utlandska

nettotillgdngar. Av diagram 3.16 framgar att den
offentliga sektorn i Finland fortsatt har
nettofordringar pa utlandet, men tanke pa det stora,
om an minskande, bestdnd av utlandska tillgangar
som forvaltas av socialforsakringsfonder. Med
tanke p& de stora forvantade aldersrelaterade
kostnaderna torde dessa reserver endast delvis
uppfylla motsvarande finansieringsbehov pa langre
sikt.
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Diagram 3.16: Nettoutlandsstallning per sektor
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Kalla: Kommissionens avdelningar

Finansinstitutens nettostéallning har forsamrats
avsevart, vilket dock har kompenserats av den
finska centralbankens allt starkare stallning
som nettofordringsagare.(’) Det kraftigt stigande
saldot av portfoljskuldforbindelser och andra
investeringar  sedan  2007(%)  avspeglas i
banksektorns véxande nettoutlandsskuld (i form av
valuta och inséttningar). Som beskrevs i den
foregaende fordjupade granskningen okade
bankerna i det sodra euroomradet avsevart sina
insattningar i norra Europa under 2011. Detta
speglade framst en flykt till sékra investeringar.

De globala  finansmarknadernas hdga
integrationsgrad innebar ocksa utmaningar nar
det galler tillsynen av den finansiella sektorn.
Saval bestanden av inhemska portfoljskulder och
eget kapital som &gs av utlandska investerare som
bruttoinnehaven av utlandska portféljtillgangar av
personer bosatta i landet (122,7 % respektive
124,6 % av BNP 2012) &r hdga i Finland. Detta
kan forklaras av den intensiva
investeringsverksamhet som bedrivs av personer
bosatta i Finland samt det faktum att finska
foretags- eller statsobligationer &r relativt
attraktiva for utlandska investerare, som sékra
investeringsinstrument.  De  stora  "dvriga
investeringarna”, framst lan mellan banker, speglar
de finansiella  foretagens betydelse  som
mellanhé&nder vid sparande och investeringar. Med
tanke pé de stora och koncentrerade banker som ar
verksamma i de nordiska landerna, skuldsatta

() Denna utveckling beror p& den snabba @kningen av
fordringar inom Eurosystemet - TARGET2
(Transeuropeiskt automatiserat system for bruttoavveckling
av expressbetalningar i realtid).

(®) P4 motsvarande satt dkade nettoutlandsskulden avsevart
med 38,5 procentenheter till 36,4 % av BNP ar 2012.

3. Obalanser och risker

hushall och hoga bostadskostnader kan chocker
dverforas snabbt i hela regionen.(®) Mer allmant
skulle dessa osdkerheter kunna tynga ner det
finansiella systemet och ekonomin i dess helhet.

3.2. HANDELNS RESULTAT OCH FINLANDS

INTEGRATION I DEN GLOBALA
VARDEKEDJAN
Minskad konkurrenskraft gentemot

handelspartnerna, ett smalt exportsortiment
och neddragningar av  produktionen i
traditionella sektorer &r viktiga orsaker till
Finlands daliga exportresultat. | detta avsnitt
analyseras exportens geografiska sammansattning
och  produktsammansdttning, effekterna av
utlaggning pa entreprenad och nedskarningar i
traditionella industrier samt Finlands stéllning i
den globala vardekedjan.

Den finska exporten har dragit fordel av en
gynnsam geografisk inriktning. Fore krisen hade
den finska exportens avsdttningsmarknad en
sammansdttning som var ganska gynnsam for
export. Ar 2009 uppvagdes den tidigare positiva
avsattningsmarknadseffekten av en halvering av
den finska exporten till Ryssland, en av de
viktigaste handelspartnerna. Overlag har exporten
varit relativt kraftigt inriktad pa de allt viktigare
framvaxande marknaderna och pa angransande
ekonomier, dar efterfragan pa import har Okat
snabbare &n efterfrigan pa vérldsmarknaden
(diagram 3.17). | sjalva verket har Finland en
storre nérvaro i Bric-l&nderna &n sina regionala
konkurrenter (figur 3.18). P& motsvarande satt ar
Finland det land som d&r minst beroende av
euroomradets for varuexport (ungefar 30 % av den
totala exporten), medan cirka 40 % av exporten &r
inriktad pd andra dynamiska europeiska
destinationer (varav omkring halften gar till de
nordiska landerna).

(®) Som beskrevs i den féregdende fordjupade granskningen ar
de nordiska banker som é&r etablerade i Finland starkt
beroende av kapitalmarknadsfinansiering, dar obligationer
ar pa vag att bli en allt viktigare finansieringskalla.



Diagram 3.17: Den geografiska och sektoriella
sammansattningen av varuexportens nominella
andringstakt
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Kalla: Comtrade, Kommissionens avdelningar
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3. Obalanser och risker

Den finska varuexporten ar koncentrerad till
cykliska produkter, men den cykliska inverkan
pa forlusterna av marknadsandelar har varit
begrénsad. Den finska exportens
produktsammansattning, med dess inriktning pa
hogteknologiska varor, hjalpte landet att klara den
kraftiga utlandska efterfragan fore krisen.(*%)
Finlands viktigaste exportvaror &r koncentrerade
till maskiner och elektriska produkter, trd- och
pappersprodukter, metaller och kemikalier, varav
cirka 30 % klassificeras som kapitalvaror (diagram
3.19). Pa global niva var efterfrigan pa sadana
varor stark under hodgkonjunkturer och i
motsvarande man svag under lagkonjunkturer,
eftersom dessa produkter i hog grad ar kapitalvaror
(och &ven produkter med hog inkomstelasticitet).
Daremot har efterfrigan pa lagteknologiska

Diagram 3.18: Varuexportens destinationer
80 (2011), valda lander
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odukter legat kvar pd en nivd under
vérldshandelns tillvaxt under de senaste tio aren
(Bric-landernas import av lagteknologiska varor
visas i diagram 3.20). Aven om varuexportens
struktur har bidragit till Finlands minskande
exportmarknadsandelar under den senaste tidens
I3gkonjunktur, ar det inte den enda orsaken.
Jamfort med de viktigaste konkurrenterna
fgrlorade finska hog- och medelhdgteknologiska
varor betydligt mer terrdng efter 2008 (diagram
3[21). Den finska lagteknologiska exportens
dlativa  resultat  forefaller ocksd  mindre

=]

-

Finland haller dock snabbt pa att forlora
marknadsandelar pa de dynamiska
tillvaxtmarknaderna. Finlands relativt stora
narvaro pa de framvaxande marknaderna skulle
kunna forklaras av exportens
produktsammansdttning, som dr koncentrerad till
investeringsvaror och mellanprodukter. Det faktum
att en konstant del av exporten gar till Bric-
landerna innebér att Finland ocksa snabbt forlorar
exportmarknadsandelar pa dessa dynamiska
marknader samtidigt som de jamftrbara landernas
andel av exporten till Bric-landerna stadigt okar.
Orsaken till denna utveckling kan vara att allt mer
av produktionen inom traditionella sektorer 1aggs
ut pa entreprenad, vilket avspeglas i storre
utgaende direktinvesteringar inom samma sektorer.

fgrdelaktigt (diagram 3.22).
Diagram 3.19: Varuexportens sammansattning
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Kalla: Kommissionens avdelningar

(*) Bric-landernas hégteknologiska import till och med 2006—
2007 visas i diagram 3.24.
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Diagram 3.20: Andelar av export och import av
35 varor i Bric-landerna
% av den
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Kélla: OECD

Diagram 3.21: Andel hogteknologisk export, valda
lander
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Kalla: OECD

Diagram 3.22: Lagteknologisk export, valda lander
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3. Obalanser och risker

Den kraftiga nedgangen i IKT-sektorns export
forklarar till stor del den minskade exporten av
hogteknologi(*'), men endast delvis den totala
exportens forsémrade resultat (figur 3.23). Som
pdpekades i den foregdende fordjupade
granskningen minskade betydelsen av IKT-
klustret, som domineras av Nokia, i Finlands
foradlingsvérde stadigt under det senaste artiondet
till foljd av okad global konkurrens. Pa samma satt
kollapsade IKT-produkternas exportandel av den
totala varuexporten fran 25 % till 7 % under 2000~
2011. Aven om den IKT-relaterade exporten
raknas bort fran den totala varuexporten i de
utvalda landerna forblir Finlands exportresultat det
sémsta i regionen (diagram 3.24).

Diagram 3.23: Hogteknologisk export per bransch
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kéalla: Kommissionens avdelningar

(*) De hégteknologiska produkterna inbegriper rymdfart,
datorer och kontorsmaskiner, elektronik och
telekommunikation, lakemedel, vetenskapliga instrument,
elektriska maskiner, kemi, icke-elektriska maskiner och
vapen.



Diagram 3.24: Export som inte ar IKT, i vérde,
valda lander (index)
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Den finska tjansteexporten forefaller ha klarat
sig val under den ekonomiska avmattningen,
men utsikterna ar osakra. Tjansteexporten spelar
en allt storre roll for Finland — dess vérde har mer
an fordubblats under de senaste tio aren och
uppgick 2012 till 114% av BNP(*).
Destinationerna ar ocksa relativt varierade da
nastan en tredjedel gar till Europa och en fjardedel
till  Asien. Tjansteexporten har dock vuxit
langsammare under de senaste dren an i
konkurrerande ekonomier (se diagram 3.25), vilket
avspeglar de svaga resultaten fér export av "6vriga
tjanster”, som inbegriper tjanster med hogt
mervarde, tex. IT-, Kkonsult-, planerings-,
marknadsforings- och experttjanster.(*3)
Koncentrationen bade vad galler branscher och
typer av tjanster ar hog — IT star for en tredjedel av
”Ovriga tjanster” och elektronikbranschen mer
allmint for nastan tva tredjedelar — vilket gor
landets export sarbar for chocker inom dessa
sektorer. Dessutom utgors en stor del av denna
handel av koncerninterna foretagstjanster som ofta
ar kopplade till varuexport, och darfér kan det
handa att prissattningen inte speglar de faktiska
kostnaderna.

(*® Handelsbalansen avseende tjanster var dock -0,8 % av BNP
ar 2012.

(*®) Omsittningen p& omrddet IT-tjanster och teknisk
konsultverksamhet dkade under 2013 enligt den rapport
som den finska teknikindustrins branschorgan nyligen
offentliggjort
(http://www.teknologiateollisuus.fi/file/17116/TT_SitOut_
1 2014.pdf.html).

3. Obalanser och risker

Diagram 3.25: Tjansteexport i varde, valda lander
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Det kan hévdas att en stadigare och mer
omfattande global aterhamtning inte kommer
att vanda de aktuella trenderna i fraga om
Finlands exportresultat. Vid en forsta anblick
skulle den finska exportens inriktning pa
konjunkturkansliga varor sasom kapitalvaror
kunna hjélpa landet att aterigen Gka sin handel
under nésta konjunkturcykel i vérldsekonomin.
Men konkurrensen fran Kina och andra
tillvaxtekonomier har redan flyttats  fran
lagteknologiska produkter till produktion med
hogre foradlingsvarde.(**) Diagram 3.20 visar att
Bric-landernas import av hdgteknologi har tenderat
att sjunka sedan 2006—2007, medan deras andel av
hogteknologisk export nadde en topp 2009 och
redan ligger Over nivan i de flesta lander i
euroomrédet.(**) Denna utveckling kan tyda p4 att
en del av de snabbt vaxande ekonomierna redan
har natt toppen av sin efterfragan pa varor med
hogt forédlingsvdrde som de inte kan tillverka
sjalva. Dessutom innebar den finska exportens laga
diversifiering och den hdga koncentrationen av
finska exportorer att landet har mindre goda
forutsdttningar att dra fordel av vérldshandelns
integration.

(*) Den 6kade konkurrensen frdn snabbvéxande framvéxande
ekonomier i Asien har en asymmetrisk inverkan pd norra
Europa, dar Tyskland drar nytta av de nya mdjligheter till
utlaggning péa entreprenad som integrationen i EU av
framvixande ekonomier med ldga kostnader medfor.
(Current account surpluses in the EU, Europeiska
kommissionen, 9/2012)

(*) Bric-landernas genomsnittliga andel av hdgteknologiska
varor doljer olika resultat for de olika landerna. Exempelvis
uppgick Kinas export av hdgteknologi till 34 % av den
totala varuexporten 2006, medan Rysslands
hdgteknologiska andel endast &r 1 %.
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Den okande konkurrensen fran laglonelander
kan ha paskyndat omstruktureringen av vissa
traditionella sektorer mot bakgrund av den
globala krisen. Den inverkan som konkurrensen
fran laglonelander haft pa Finland har hittills varit
begrénsad till vissa branscher (elektronik och
papper), medan andra (kemikalier och metaller)
forefaller ha varit mer skyddade mot konkurrensen
fran lagkostnadsekonomier och dragit nytta av
handelsintegrationen.

De finska multinationella foretagens strategier
har ocksa spelat en roll for minskningen av
exportmarknadsandelar. For att fa tillgang till
vérldsomfattande marknader verkar den finska
industrin ha foredragit utlandska
direktinvesteringar framfor export. Vérdet av den
produktion som genereras av Finlands utlandska
dotterbolag  Overstiger ocksd den inhemska
omséttningen inom pappers- och
elektroniksektorerna (se diagram 3.26-3.27, se
dven avsnitt 34 om de  utlandska
direktinvesteringarnas utveckling).(*®) Det ar dock
oklart om dessa beslut var motiverade av
kostnadsfaktorer.

Diagram 3.26: Omséattning inom
tillverkningsindustrin fér dotterbolag utomlands,

% av valda lander )
BNP
60
40
20
0
2007 2008 2009 2010 2011
m Finland Sverige m Tyskland = Belgien

Kélla: Kommissionens avdelningar

(*%) Diagram 3.29 visar att omséttningen i finska dotterbolag i
utlandet inom tillverkningsindustrin &r betydligt hogre &n i
jamforbara lander. Deras omsattning nadde en topp 2009
och har darefter minskat, vilket tyder pa att inte bara finska
exportérer utan ocksd deras dotterbolag utomlands varit
mindre framgangsrika under de senaste aren. Dessutom har
antalet anstéllda utomlands i dessa foretag minskat med
omkring 10 % och uppgick under 2007-2011 till 337 000.

3. Obalanser och risker

Diagram 3.27: Omsattning inom pappers- och
elektronikindustrin (dotterbolag i Finland och utomlands)
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Finlands andrade inriktning fran hogteknologi
till mer priskansliga mellanprodukter har
medfort en ytterligare sarbarhet. Finland blir
alltmer specialiserat pd produkter med medelhdg
teknisk nivd — dessa varors andel av den finska
exporten Okade fran 35 % till 50 % under 2000—
2011. Detta avspeglar en minskad betydelse for
hogteknologiska varor — deras andel minskade
under samma period fran éver 20 % till mindre 4n
10 %. Finlands tekniska konfiguration har saledes
kommit att skilja sig frdn euroomradets, vilket
avspeglar produktionens internationalisering och
den finska ekonomins integration i de globala
produktionskedjorna. Omvant ar denna
specialisering av handeln riskabel eftersom varor
med medelhdg teknisk niva tenderar att vara mer
priselastiska an hogteknologiska kapitalprodukter.
Det utsatter ekonomin for en 6kande konkurrens
fran tillvixtekonomier med laga arbetskostnader.

De finska exportresultaten har varit relativt
goda i frdga om foradlingsvarde. Handel med
foradlingsviérde syftar till att fanga det varde i form
av inhemskt innehall som lander tillfor véardet av
de varor och tjanster som exporteras.(*’) Finland
har gynnats av sin allt stérre integration i de
globala véardekedjorna, vilket bevisas av
dynamiken i exportens inhemska foradlingsvarde

(*") Foradlingsvardet i handelsstatistiken &terspeglar ocks i
vilken utstrackning ett land kan konkurrera med andra nar
det galler verksamhet som ror global tillverkning, snarare
an att konkurrera i varutillverkning matt som export. En
gynnsam indikator baserad pa bruttoexport behéver inte
nddvandigtvis betyda en konkurrensfordel i produktionen
av en viss produkt, och skulle kunna délja det faktum att ett
land endast &r specialiserat pa den slutliga monteringen av
denna produkt genom att importera mellanvaror samtidigt
som man skapar mindre foradlingsvérde.



(se ruta 2). De tillgangliga uppgifterna om Finland
visar ocksa att inte bara elektronik- och
pappersindustrin, utan &ven andra traditionella
sektorer som kemikalie- och metallsektorerna

redan & V&l integrerade i de globala
vardekedjorna.  Integrationen i de globala
vardekedjorna sker dock parallellt med Okade
produktionssvangningar och hdga

anpassningskostnader, i och med att industrierna
optimerar kostnaderna genom att flytta mellan
landerna.(*?)

(*® Forandringarna i de verksamheter som ingér i den globala
tillverkningen har inte varit faktorneutrala, eftersom
kapitalinkomsternas andel 6kar snabbare &n inkomsten av
arbete, i bade de utvecklade ekonomierna och
tillvaxtekonomierna, enligt Timmer et al. (2013).

3. Obalanser och risker
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3. Obalanser och risker

Ruta 3.2: FINLAND | DE GLOBALA VARDEKEDJORNA

Att Finland i allt hogre grad internationaliserar sin produktion aterspeglas i att tillverkningsindustrins
forbrukning av insatsvaror okar. Importen av insatsvaror for tillverkningsindustrin 6kade fran 34 till 40 %
under perioden 2000-2010.* Samtidigt minskade tillverkningsindustrins forbrukning av inhemska insatsvaror
med 8 procentenheter medan utnyttjandet av inhemska tjanster 6kade med 1,5 procentenheter under det
senaste artiondet.

Traditionell handelsstatistik tar inte h&nsyn till att landernas ekonomier &r allt mer sammanflatade i
produktionskedjans samtliga led. Traditionell statistik ska frdmst visa slutprodukternas handelsfléden. For
narvarande &r dock insatsvaror den viktigaste handelsvaran.? Om exempelvis en insatsvara flera ganger korsar
granserna i olika produktionsled, ©kar traditionell handelsstatistik varans vérde artificiellt. Denna
snedvridning kan man korrigera genom att mata handeln med hjalp av féradlingsvardet.®

Diagram la visar att segmenteringen av produktionen mellan olika lander skapar en stor diskrepans mellan
bruttoexportvardet och det inhemska féradlingsvardet i exporten. Det inhemska foradlingsvardet i Finlands
export ligger i linje med jamforbara lander och &r hdgre &n i Belgien och Nederl&nderna (i procent av
exporten)*. Diagram 1b visar att Tysklands export av industrivaror dkade med 180 % 1995-2008, medan
tillverkningsindustrins intakter fran de globala véardekedjorna (GVC) bara 6kade med 52 % under samma tid.
Det framgar ocksa att Finlands export av industrivaror fore krisen okade snabbare an i Tyskland och
Osterrike uttryckt som okat foradlingsvarde.® Siffrora visar ocksd att minskningen av den finska
tillverkningsindustrins GV C-sysselsattning (fran 24 % till 20 % av den totala sysselsattningen 1995-2008)
fullt ut kompenserades av 6kad sysselsattning i GVC-tjanstesektorn.®

Diagram 1a° Exportens andel av BNP pa basis av Diaxgy 7h- Okning av fillverkningsindustrins exporter
foradiingsvardet (2009) och GVC-intikier (1995-2008)
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Kalla- OECD, WTO Katla: WIOD, Tmmerm fl. 2013)
! Baserat pé Finlands input-output-tabeller fér 2000 och 2010 (Eurostat).
2 Insatsvaror stod fér 56 % av vérldens totala handel med varor och fér 72 % av handeln med tjénster (OECD, 2009).
3

OECD:s och Varldshandelsorganisationens TiVA-databas innehaller statistik fran 40 lander och 18 sektorer om
utrikeshandel med varor och tjénster beréknad pé grundval av foradlingsvérdet fram till 2009.

Det utldndska foradlingsvérdet i exporten motsvarar runt en tredjedel av Finlands bruttoexport, vilket ligger i linje med
andra industrilander. Foljande sektorer redovisar en hogre andel utlandskt foradlingsvarde: elektrisk utrustning och
metallframstélining (runt 50 %) foljt av kemikalier, mineraler och transportutrustning (45 %).

Tyska och osterrikiska foretag tog hjalp av utldndska leverantrer genom att ldgga ut en stdrre andel av sina
produktionsprocesser pa foretag i framst Central- och Osteuropa.

® Utvecklingen &r likadan i samtliga nordiska lander, medan Tyskland redovisade en betydande nettodkning av den totala

GVC-sysselsattningen. Frankrike, Storbritannien och Belgien redovisade daremot en nedgang.




3.3. PRIS- OCH KOSTNADSKONKURRENSKRAFT

I analysen i det foregaende avsnittet har det
understrukits att den okande specialiseringen pa
kostnadskénsliga mellanprodukter gor att pris- och
kostnadskonkurrenskraften far stor betydelse for
Finlands  exportresultat.  Nedan analyseras
indikatorer pa den kostnadsméssiga
konkurrenskraften i forhallande till utvecklingen i
jamforbara lander, och en beddmning gors av deras
bidrag nér det gdller att forklara Finlands
exportresultat. Dérefter granskas
arbetskraftskostnaderna mer utforligt i avsnitt
332, med en analys av de sektorsvisa
enhetsarbetskostnaderna,  produktiviteten  och
priserna samt deras samspel. | avsnitt 3.3.3
framhalls vikten av andra kostnadstryck pa
konkurrenskraften  inom tillverkningsindustrin
utdver Idner (t.ex. energikostnader, insatspriser
fran icke-exporterande sektorer) samt effekterna pa
I6nsamheten.

3.3.1. Den nominella och den reala effektiva
vaxelkursen

Finlands nominella effektiva vaxelkurs kan inte
forklara landets forsamrade exportresultat.
Utvecklingen av Finlands nominella effektiva
vaxelkurs liknar i stort sett den i andra eurolédnder
som Tyskland och Nederlanderna, samtidigt som
minskningen av exportmarknadsandelar var storst i
Finland (diagram 3.28). Som papekades i den
foregdende fordjupade granskningen forstarkte
véxelkursrorelserna gentemot Finlands viktigaste
handelspartner, sérskilt Sverige och Ryssland,
under en kort tid apprecieringen av den nominella
effektiva véxelkursen 2009, men den totala
effekten var blygsam och utvecklingen har nu
vants.

3. Obalanser och risker

Diagram 3.28: Nominell effektiv véaxlingskurs
(NEER) i valda lander

120

1999=100
110 /
100
90

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13
e inland Tyskland Danmark

Sverige e Nederlanderna

Kalla: Kommissionens avdelningar

Indikatorerna pa Finlands konventionella reala
effektiva véaxelkurs ger ett blandat intryck.
Finlands reala effektiva véxelkurs, som grundar sig
pad bade HIKP och enhetsarbetskostnad, foljde i
stort sett vaxelkursutvecklingen mellan euron och
US-dollarn. Finland &r en liten och 6ppen ekonomi
och det kan hé&nda att en real effektiv véxelkurs
baserad p& HIKP inte &r ett bra métt pa Finlands
konkurrenskraft, eftersom priserna i hoég grad
paverkas av den externa prisutvecklingen. Den
ackumulerade apprecieringen av den totala
ekonomins reala effektiva véxelkurs baserad pa
enhetsarbetskostnad visar pa en forsamring av
Finlands kostnadskonkurrenskraft pad cirka 15
procentenheter under 2000-2009, foljt av en
méttlig anpassning med cirka 5 procentenheter.(*%)
Enhetsarbetskostnadens dynamik forstarkte den
reala effektiva vaxelkursens utveckling sarskilt
under 2008-09, da sektoriella loneavtal gav stora
lI6nedkningar och produktionen minskade snabbare
&n sysselsdttningen. Dessa Okningar i den
enhetsarbetskostnadsbaserade  reala  effektiva
vaxelkursen kompenserades bara delvis under

(*°) Darvas (2012) berdknar att den konstantviktade
enhetsarbetskostnadsbaserade reala effektiva véxelkursen i
Finland sjonk med 2,5% mer &n den konventionella
enhetsarbetskostnadsbaserade reala effektiva véxelkursen
(kumulativ procentuell fordndring under 2008-2011). Detta
beror framst p& den inverkan som forandringar i
sammansittningen  har  pd den  genomsnittliga
produktiviteten, forvarvsinkomsterna och den
enhetsarbetskostnadsbaserade reala effektiva véxelkursen,
eftersom sektorsvisa fordndringar, t.ex. neddragningar i
byggsektorn, som har 1&g arbetsproduktivitet och dar
Iénerna ar laga, kan leda till synbarliga 6kningar av den
genomsnittliga arbetskraftsproduktiviteten och I6nerna,
sérskilt om Kkapitalintensiteten skiljer sig mellan olika
sektorer.
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2010, medan den reala effektiva véxelkursen
darefter har stabiliserats. Det
enhetsarbetskostnadsbaserade mattet visar ocksa
att Finland har forlorat mer i
kostnadskonkurrenskraft &n jamforbara l&nder.
Tyskland har haft en liknande appreciering av den
reala effektiva vaxelkursen, men inverkan pa den
reala effektiva vaxelkursen kompenserades av en
betydande aterhallsamhet pa loneomradet och
sjunkande relativa enhetsarbetskostnader.

Apprecieringen av den reala effektiva
vaxelkursen baserad pa en bredare uppséattning
deflatorer forefaller vara vésentligt mer
begransad. (*°) Sarskilt sedan 2007 pekar de
indikatorer som avser den reala effektiva
vaxelkursen justerad for inflation inte pa nagon
ytterligare férsamring (diagram 3.29). (**) Diagram
3.30 visar att Finland hade den storsta skillnaden
mellan den enhetsarbetskostnadsbaserade reala
effektiva véxelkursen och den reala effektiva
vaxelkursen justerad for exportpriser, vilket tyder
pa att de finska exportdrerna i allt hogre grad har
kompenserat gapet i kostnadskonkurrenskraft
genom att justera sina priser och minska sina
vinstmarginaler. Att behalla priskonkurrenskraften
pa kort sikt genom att minska vinstmarginalerna
undergraver, sasom beskrevs i avsnitt 3.3.3,
foretagens kapacitet att investera och minskar
darmed konkurrenskraften pa langre sikt och bidrar
till en ytterligare utlaggning av produktionen pa
entreprenad.

(*°) Detta bekraftas ocksé om man granskar en rad indikatorer
pd den reala effektiva véxelkursen (baserade pa
grossistpriser, konsumentprisindex, enhetsarbetskostnad
och enhetsexportvérde) separat med avseende pa Finlands
handel inom och utanfér euroomradet. (Bayoumi et al.,
2011).

(*) HIKP-baserade reala effektiva vaxelkurser och reala
effektiva vaxelkurser baserade pa enhetsarbetskostnad har
ett antal begransningar nar det galler att mata
konkurrenskraft, eftersom de &terspeglar de relativa
priserna pa konsumtionsvaror som séljs i det egna landet,
inklusive skatter och importpriser eller, i det sistnamnda
fallet, endast aterspeglar en del av arbetskostnaderna, och
inte ger uttryck for andra kostnader for insatsvaror och
vinstmarginaler. Ett  gemensamt  problem  for
konsumentprisindex, BNP-deflatorer och
producentprisindex &r att de omfattar saval produkter som
inte handlas som sédana som handlas, vilkas priser kan
skilja sig at over tid pa grund av skillnader i sektoriell
produktivitetstillvaxt.

3. Obalanser och risker

Diagram 3.29: Real effektiv véxelkurs (REER) i
Finland (index)
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Diagram 3.30: Real effektiv vaxelkurs (REER)
baserad pa enhetsarbetskostnad (ULC)
respektive exportpriser, valda lander (index)
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Alternativa indikatorer baserade pa den reala
effektiva vaxelkursen tyder inte pa att det finns
nagot konkurrenskraftsgap. | takt med att
globala leveranskedjor och produktionsdelning
blivit allt viktigare har fordndringar av varors
relativa priser blivit mindre kénsliga for
forédndringar av relativa faktorpriser. 1 och med att
importerade varor i allt storre utstrdckning anvands
for export kan det dérfor handa att konventionella
reala effektiva véxelkurser & mindre I&mpliga for
att bedoma priskonkurrenskraften. Saval den
uppgiftsbaserade reala effektiva véxelkursen (%)

(*®) Den uppgiftsbaserade reala effektiva véxelkursen (Bems
&Johnson, 2012) omfattar den totala
kostnadskonkurrenskraften for ett lands alla olika
produktionsfaktorer. Inom denna ram konkurrerar landerna
nar det géller tillhandahallande av foradlingsvarde
(uppgifter) snarare an produkter. | metoden anvéands



3. Obalanser och risker

Ruta 3.3: EXPORTFAKTORER | FINLAND

Med hjélp av kvartalsuppgifter for perioden 1995-2012 har de finska exportvolymerna rdknats om till real
effektiv vaxelkurs (REER), baserat pa enhetsarbetskostnader (ULC), och utlandsk efterfragan (beraknad
som handelsvagd efterfraigan hos Finlands viktigaste exportmottagare). Uppskattningen bygger pa en
felkorrigeringsmodell i det forsta steget — ett langsiktigt kointegrationssamband med variabler i logaritmer. |
det andra steget skattades kortsiktiga elasticiteter med hjalp av variabler i differentialekvationer av forsta
ordningen med anvandning av felkorrigeringstermen fran kointegrationsekvationen. Resultaten stammer
overens med den ekonomiska intuitionen, eftersom de uppskattade koefficienterna for utlandsk efterfragan
och REER har rétt fortecken.

Resultaten (se tabell 1) visar att om i) den utlandska efterfragan i Finland 6kar med 1 %, sa Gkar exporten
med 0,7 % pa kort sikt och 1 % pa lang sikt, och ii) Finlands REER okar (starkare valuta) med 1 %, sa

Tabell 1:
Uppskattad exportekvation for Finland

minskar exporten med runt 0,1 % pé lang sikt (den kortfristiga effekten ar inte statistiskt signifikant).

Elasticiteter pa Iang sikt

Elasticiteter pa kort sikt

Utléndsk efterfragan REER

Utlandsk efterfragan REER

Best.koeff.

0.67* -0.15* 1.04**

-0.31 0.57

** Signifikans pa 1-procentsniva, * signifikans p& 5-procentsniva
Kalla: Kommissionen

som den varubaserade dito (?*) visar att Finlands
konkurrenskraftsproblem forefaller vara mindre
allvarligt an vad de kostnadsbaserade indikatorerna
tyder pa (diagram 3.31). En mer allman slutsats
skulle ocksd vara att béade Okningar eller
minskningar av den reala effektiva véxelkursen
tenderar att ddampas om hansyn tas till utlaggning
pa entreprenad. Finlands uppgiftsbaserade reala
effektiva vaxelkurs pekar till och med pé en svag
forbattring av konkurrenskraften, eftersom landets
deltagande i de globala véardekedjorna har bidragit
till att minska effekterna av de stigande inhemska
kostnaderna och eftersom dess konkurrenskraft
inte  har urholkats pd grund av de &kade
kostnaderna for importerade produktionsfaktorer
fran tillvaxtekonomier (med hogre inflation).

bilateral handel i foradlingsvarde for att skapa vikter och
BNP-deflatorer for att mata andringar i relativa priser,
eftersom de sammanfattar sdval kapitalkostnader som
kostnader for arbetsfaktorer.

(®) Den varubaserade reala effektiva vaxelkursen (Bayoumi et
al., 2013) avspeglar samspelet med utldggning pa
entreprenad nar det galler att kompensera effekterna av den
inhemska inflationen genom att inbegripa &ndringar av
kostnaden for insatsvaror. | metoden anvénds BNP-
deflatorer for att mata forandringar i relativa priser och
bilateral bruttohandel samt for att mata det utldndska och
det inhemska foradlingsvardets andel i exportvaror i syfte
att berékna vikter.

Diagram 3.31: Andring av den reala effektiva
vaxelkursen: uppgifter i forhallande till varor

70 (kumulativ %-forandring 2000-2011)
60
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Kélla: IMF staff

De indikatorer som grundar sig pa den reala
effektiva véxelkursen forefaller inte vara de
viktigaste faktorerna bakom férandringarna i
den finska exporten. Av ruta 3 framgar att den
utlandska efterfrdgans utveckling ar den framsta
drivkraften bakom exportens variationer, medan
Finlands reala effektiva véxelkurs forklarar
ungefér 15 % av de langsiktiga férandringarna. (**)

(* Rodriguez et al. (2012) beraknade exportekvationer for tio
avancerade ekonomier med hjélp av reala effektiva
vaxelkurser pa grundval av enhetsarbetskostnader, loner
inom tillverkningsindustrin och BNP-deflatorer. Resultaten
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Aven om det verkar som den
enhetsarbetskostnadsbaserade  reala  effektiva
vaxelkursen inte har nagon storre direkt inverkan
pa exportdynamiken, har lonedkningar paverkat
I6nsamheten, med motsvarande inverkan pa
investeringarna.

3.3.2. Arbetskostnader

Den minskade kostnadskonkurrenskraften
forklaras i hog grad av stigande priser och
produktivitetsjusterade léner inom den sektor
som inte ar exponerad for internationell handel.

Analysen i detta avsnitt visar ocksd att
enhetsarbetskostnadens  utveckling inom hela
ekonomin  doljer stora  skillnader  mellan

enhetsarbetskostnaderna inom exportsektorerna
och de icke-exporterande sektorerna. Variationerna
i enhetsarbetskostnader forefaller vara storre an i
jamforbara ekonomier. Skillnaden &r inte sa tydlig
inom tillverkningsindustrin, men &  mer
framtrddande i icke-exporterande sektorer, vilket
dven lett till hogre aggregerade prisnivaer. Till
foljd av priseffekter fran elektronikindustrin tycks
ocksa enhetsarbetskostnaden inom
tillverkningsindustrin ge en positivare bild &n den
som féljer av arbetskraftskostnader i forhallande
till  produktionsvarde. Som svar pa denna
utveckling ar det avtal som arbetsmarknadens
parter ingatt om att begrdansa léne6kningarna ett
positivt tecken, medan det kommer att ta tid att
helt korrigera den ackumulerade
konkurrenskraftsklyftan.

Finlands forlust av exportmarknadsandelar har
sammanfallit med en 6kning av
enhetsarbetskostnaderna sedan 2009. Fram till
2008 var enhetsarbetskostnadernas tillvaxt sett till
hela den finska ekonomin langsammare &n i
jamforbara lander och euroomréadet som helhet, om
man betraktar Tyskland som ett sarfall med landets
fortsatt mattliga l6nedkningar (diagram 3.32).
Reall6nen per anstalld 6kade med i genomsnitt 2,1
% per ar (endast Sverige hade en liknande tillvaxt),

tyder pa att d&ven om det finns en langsiktig koppling
mellan konkurrenskraftsindikatorer som grundar sig pa
relativa priser och export forklarar de reala effektiva
véxelkurserna i de flesta fall klart mindre &n 10 % av
variationerna i den enskilda exporten, medan vérldshandeln
ar den variabel som bast forklarar exportens utveckling
(cirka 80 % — resten forklaras av hur exporten tidigare
uppfort sig).

3. Obalanser och risker

men produktiviteten okade ocksa snabbare i
Finland (diagram 3.33). Trots de relativt ddmpade
enhetsarbetskostnaderna under perioden fore
krisen, har Finlands handelsresultat slapat efter i
regionen, vilket framh&ver arbetskostnadernas
forbryllande roll ndr det géller att méta
konkurrenskraften. Med bdorjan 2008 har dock
enhetsarbetskostnaderna i Finland okat i snabbare
takt till foljd av hogre 16ner och till foljd av en
negativ  produktivitetsutveckling och en allt
snabbare forlust av exportmarknadsandelar.

Diagram 3.32: Enhetsarbetskostnader, valda
lander
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Kélla: Kommissionens avdelningar

Diagram 3.33: Genomsnittlig
enhetsarbetskostnad, reallén och produktivitet,
valda lander
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m Okning av enhetsarbetskostnader
Reallén per anstalld
m Produktivitetstillvaxt (negativt varde)

Kélla: Kommissionens avdelningar

Enhetsarbetskostnadens sektoriella utveckling
visar pa standigt ckande arbetskostnader for
icke-handelsvaror och en begrénsad 6kning for
handelsvaror. Enhetsarbetskostnaderna skiljer sig



mycket at mellan exportsektorerna och de icke-
exporterande sektorerna. Darfor bor man vara
forsiktig med att anvdnda den ackumulerade
enhetsarbetskostnaden som indikator pa exportens
konkurrenskraft (diagram 3.34). De genomsnittliga
arbetskraftskostnaderna 6kade i samma takt inom
exportsektorerna och  de icke-exporterande
sektorerna i Finland fram till 2008, medan
produktivitetstillvéxten inom tillverkningsindustrin
var betydligt hogre &n produktivitetstillvaxten
inom sektorer som & mer skyddade fran
internationell  konkurrens, t.ex. tjanste- och
byggsektorn. Sedan 2008 har ©kningen av
arbetskraftskostnaderna démpats inom de flesta
sektorer, men de véxte fortfarande snabbare inom
de icke-exporterande sektorerna. Aven om
variationerna i enhetsarbetskostnader forefaller
vara storre &n i jamfdrbara ekonomier &r skillnaden
inte sa tydlig inom tillverkningsindustrin, men ar
mer uttalad i sektorer som inte &r exponerade for
internationell handel

Diagram 3.34: Enhetsarbetskostnad per sektor
(index)
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Kalla: Kommissionens avdelningar

De okande enhetsarbetskostnaderna &r néra
kopplade till prisokningar i de finska icke-
exporterande  sektorerna.  En  alternativ
uppdelning av enhetsarbetskostnaderna visar att
forlusterna i konkurrenskraft ur kostnadshanseende
i stor utstrackning beror pa prisokningar i icke-
exporterande  sektorer. Det paverkar bara
exportsektorerna  indirekt  genom  stigande
insatspriser och tryck pa hogre loner pa en snavare
arbetsmarknad (se ruta 4). Mer allmént har det
relativa priset pa varor i exportsektorerna i
forhallande till dem som inte ar exponerade for

3. Obalanser och risker

internationell handel minskat betydligt 6ver tiden i
Finland, och nétt sin lagsta niva bland jamforbara
lander  (diagram  3.35). Fore finanskrisen
uppvagdes det negativa bidrag som lénerna
utgjorde av enhetsarbetskostnaderna i finsk
tillverkningsindustri (-0,8 % per ar) av en mer
negativ prisutveckling (-2,4 % per ar), vilket tyder
pa att foretagen har gatt fran  att
anpassakostnadsvinster till prisjusteringar genom
att minska sina vinstmarginaler. Denna utveckling
belyser att Finland har haft begrénsade
priskonkurrensforluster i exportsektorerna,
eftersom exportorerna vanligtvis ar de som maste
anpassa sig till exogena variabler vad galler
prissattningen pa den internationella marknaden
och da de fortsatte att vara relativt isolerade fran
de inhemska efterfragestyrda prisokningarna.

Diagram 3.35: Prisindex for bruttoforadlingsvarde
i sektorer som &r exponerade for internationell
handel i urvalda lander
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Kalla: Kommissionens avdelningar

Den svaga konkurrensen i icke-exporterande
sektorer leder till héga priser, vilket férvarrar
urholkningen  av  konkurrenskraften i
forhallande till omvarlden. Prisnivan i Finland &r
bland de hogsta i euroomradet (se diagram 3.36).
Nivan speglar de hoga priserna i de icke-
exporterande sektorerna (arbetskraftsintensiva) i
forhallande  till  dem i  exportsektorerna
(kapitalintensiva), vilken tenderar att vara
jamforbar bland lander med frihandel med varor.
Vad galler karninflation har Finland sdémre resultat
an grannlanderna och genomsnittet i euroomradet,
ocksd nar man utesluter volatila energipriser och
sésongsbundna livsmedelspriser. Detta speglar en
relativt svag konkurrens. Okad konkurrens skulle
kunna sénka bade finska foretags
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produktionskostnader och prispéligg, och leda till
en lagre prisniva.

Diagram 3.36: Prisnivaer for hushéllens slutliga
konsumtion (2012, EU27=100) i urvalda lander
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Kalla: Kommissionens avdelningar

3. Obalanser och risker
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Ruta 3.4: NEDBRYTNING AV ENHETSARBETSKOSTNADEN | KOSTNADS- OCH
PRISKOMPONENTER

Den traditionella nedbrytningen av enhetsarbetskostnadsutvecklingen visar effekten av dndrade nominella
Iéner och andrad arbetsproduktivitet. En alternativ metod (Felipe och Kumar (2011)) bryter i stéllet ner
enhetsarbetskostnadens konkurrenseffekt i en kostnadskomponent — arbetskraftskostnadens andel uttryckt i
nominellt féradlingsvarde — och en priskomponent — foradlingsvardespriset.

Tabell 1 visar de genomsnittliga érliga tillvaxtsiffrorna for de olika ULC-komponenterna 1999-2007 och
2008-2012 fordelade pa en rad viktiga sektorer. Enhetsarbetskostnadens 6kning under de bada perioderna
beror framst pa prisutvecklingen i samtliga undersokta lander med storst inverkan fran foradlingsvardets
prisutveckling i den tredje sektorn. Skillnaderna mellan féradlingsvardets prisutveckling i handelssektorn
och den tredje sektorn &r avsevart storre i Finland an i grannldnderna under det génga Aartiondet. |
byggsektorn, sektorn for konsult- och stddtjanster och i den offentliga forvaltningen (inklusive sociala
tjanster och halso- och sjukvardstjanster) Gkade priserna mycket, medan foradlingsvardespriserna i
tillverkningsindustrin minskade mer i Finland an i jamforbara lander (i genomsnitt -1,7 % om aret 1999
2012, bara Sverige hade ett negativt arsgenomsnitt pa -1,3 %). Det betyder att en 6kning av den totala
enhetsarbetskostnaden inte ndvandigtvis leder till att exportféretagens konkurrenskraft minskar utan ocksé
kan vara ett tecken pa Okande inhemsk efterfragan fore krisen. Lonerna uttryckta i totalt nominellt
foradlingsvarde var fortsatt mer eller mindre konstanta i de undersokta landerna 1999-2007 utom i
Tyskland, déar en aterhdllsam I6neutveckling hade en tydligt positiv effekt p& foretagens Ionsamhet.
Analysen visar ocksa att den higre enhetsarbetskostnaden i Finlands exportsektor sedan 2008 snarare beror
pa ett betydligt lagre foradlingsvarde i tillverkningsindustrin (-30,6 % 2008—2012) &n pa lonedkningar.

Tabell 1:
Nedbrytning av enhetsarbetskostnad/sektor i I6neandel och féradlingsvarde, valda lander (genomsnittl. §kning/ar)

Lonens andel av foradlingsvardet

Danmark Tyskland Nederlanderna Finland Sverige
1999-07 2008-12 1999-07 2008-12 1999-07 2008-121999-07 2008-12 1999-07 2008-12
Totalt — alla Nace-naringsgrenar 0.3 -0.2 -1.1 11 -0.5 0.8 -0.2 2.2 0.2 0.0
Tillverkning 0.2 0.8 -1.8 0.8 -13 0.7 -0.8 75 -0.2 0.9
Bygg 1.0 0.5 -11 -1.4 -1.6 1.9 -0.8 3.1 -0.5 2.0
Parti- och detaljhandel, transport, inkvartering 0.2 0.6 -1.4 3.0 -0.1 2.4 0.1 12 -0.7 0.6
Finans- och forsékringsverksamhet 0.0 -4.1 2.6 0.3 1.3 -6.9 -1.2 7.9 4.4 -4.0
Fastighetsverksamhet 3.6 -1.3 -2.2 -0.7 0.9 7.4 -0.3 -0.7 3.3 -0.1
Konsult-, férvaltnings- och stodtjanster 1.6 -1.4 0.8 5.0 0.1 2.0 0.1 13 -0.2 1.0
Offentliga sektorns tjanster 0.2 0.1 -0.6 0.0 -0.2 -0.4 -0.1 0.0 -0.1 -1.0
Foradlingsvardespriser Danmark Tyskland Nederlanderna Finland Sverige
1999-07  2008-12 1999-07 2008-12 1999-07 2008-121999-07 2008-12 1999-07 2008-12
Totalt — alla Nace-naringsgrenar 27 2.7 0.5 11 2.9 1.1 1.6 2.1 1.7 1.7
Tillverkning 15 -0.9 -0.2 1.1 1.0 0.8 -2.4 -0.6 -1.8 -0.6
Bygg 46 1.2 15 3.9 52 1.8 53 1.6 5.7 4.7
Parti- och detaljhandel, transport, inkvartering 2.1 2.9 0.0 0.3 1.0 0.2 1.0 18 1.7 1.4
Finans- och forsékringsverksamhet -1.7 7.3 0.9 -0.4 13 10.0 3.4 -1.0 2.2 3.0
Fastighetsverksamhet 4.2 2.7 0.8 0.9 4.5 -5.4 3.5 3.8 3.0 15
Konsult-, férvaltnings- och stodtjanster 4.7 2.2 0.9 1.2 4.1 0.9 5.2 3.9 3.2 1.6
Offentliga sektorns tjanster 33 3.1 12 19 4.6 17 54 5.1 4.9 28
Enhetsarbetskostnader Danmark Tyskland Nederlanderna Finland Sverige
1999-07  2008-12 1999-07 2008-12 1999-07 2008-121999-07 2008-12 1999-07 2008-12
Totalt — alla Nace-naringsgrenar 3.0 25 -0.6 2.3 24 1.9 1.3 4.3 1.9 dlot/
Tillverkning 1.7 -0.1 -2.0 2.0 -0.3 14 -3.2 6.9 -2.0 0.3
Bygg 5.6 1.6 0.3 25 3.6 3.6 4.5 4.7 52 6.7
Parti- och detaljhandel, transport, inkvartering 2.3 35 -1.4 33 0.8 2.6 1.1 3.0 1.0 2.0
Finans- och forsakringsverksamhet -1.6 3.3 35 -0.1 25 3.1 2.1 6.9 2.2 -1.0
Fastighetsverksamhet 7.8 1.4 -1.4 0.2 5.4 1.9 3.3 3.1 6.2 14
Konsult-, férvaltnings- och stodtjanster 6.3 0.8 1.7 6.2 4.2 2.9 53 52 3.0 2.6
Offentliga sektorns tjanster 34 3.2 0.6 19 4.3 14 5.3 51 4.8 1.8

Kalla: Kommissionen
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Liten I6nespridning kan bidra till hdga
prisnivaer i Finland. En mer jamlik
I6neférdelning (dvs. laglonespridning) speglar i
regel mindre differentiering mellan arbetstagarnas
kvalifikationsnivaer och tycks atfoljas av hogre
priser. Bade Finland och Sverige har en mycket lag
andel lagavlonade arbetstagare (diagram 3.37),
som tillsammans med en relativt hdg arbetslgshet
bland lagkvalificerad arbetstagare medfor hdga
priser inom den del av tjanstesektorn som inte
kraver  hogkvalificerade arbetstagare. Liten
I6nespridning  kan  inverka  negativt  pa
produktiviteten for hogkvalificerade arbetstagare
och kan i  kombination med  battre
arbetsforhallanden inom den offentliga sektorn
avskracka kvalificerade arbetstagare fran att soka
arbete inom den privata sektorn (Mahy et al.,
2011).

Diagram 3.37: Andel lgavlénade i urvalda lander
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Kélla: Kommissionens avdelningar

Utvecklingen av enhetsarbetskostnaderna inom
tillverkningsindustrin snedvrids genom
priseffekter inom elektronikindustrin. Atgarder
for att forbattra konkurrenskraften som baseras pa
enhetsarbetskostnader inom tillverkningsindustrin
ar ganska svara att tolka samtidigt som det
forekommer stora skillnader i de industriella
strukturerna mellan l&nderna eller skillnader i
priser inom olika sektorer. Det nominella
foradlingsvardet inom tillverkningssektorn
minskade gradvis i forhéllande till
produktionsvolymen framst pa grund av en mycket
svag prisutveckling i den finska industrin. Diagram
3.38 visar att priserna inom tillverkningsindustrin
har sjunkit med 20 % i Finland sedan 2000, medan

3. Obalanser och risker

de Okat nagot i euroomradet. Darfor ligger
forédlingsvardet inom tillverkningsindustrin under
1999 ars niva, vilket ar en unik situation for
Finland bland jamforbara lander. Med tanke pa hur
viktig elektroniksektorn &r for den finska industrin
hade prisutvecklingen i detta segment en sarskilt
stark inverkan pa den totala tillverkningssektorn
(se diagram 3.39). Enhetsarbetskostnaderna inom
tillverkningsindustrin  borjade darfor  gradvis
sjunka i Finland fram till 2008 i linje med den
uppenbarligen  starkare  produktions-  och
produktivitetstillvdxten i en situation med
sjunkande priser.

Diagram 3.38: Bruttoféradlingsvérde inom
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Kélla: Kommissionens avdelningar
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Diagram 3.39: Bruttoféradlingsvarde inom
elektronikindustrin (index)
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Ruta 3.5: FINLANDS NYA ARBETSMARKNADSAVTAL

| Finland forhandlas léneavtalen fram av arbetsmarknadens parter, medan staten spelar en underordnad roll.
Staten kan bara ge rad, tillhandahalla forskning och ge vissa incitament for att nd onskat resultat. Det finns
heller inga regler som séager hur och pa vilken niva (centralt eller branschvis) ett avtal ska ingas. | augusti
2013 enades de centrala arbetsmarknadsorganisationerna om ett prelimindrt sysselsattnings- och tillvaxtavtal
som tradde i kraft i oktober 2013. Forutom Iéner tar avtalet ocksa upp skattefragor och pensionsreformen.

Man har enats om mycket aterhallsamma lonedkningar atminstone fram till 2014-2015. Den forsta
I6nedkningen (20 euro i manaden oberoende av grundlon) ska enligt avtalet genomforas i mitten av 2014.
En andra 6kning pa 0,4 % pa grundlénen planeras tolv ménader darefter. Bada 6kningarna berdr alla delar av
ekonomin, inklusive den offentliga sektorn. Loneeffekten per arbetstagare, inklusive I6neglidning,
uppskattas bli en 6kning pa 1,4 % under de bada aren. Detta ska jamforas med lonedkningarna enligt det
gamla avtalet pa 3,5 % respektive 2,4 % 2012 och 2013 (uppskattningar). Arbetsmarknadens parter enades
ocksd om att motas igen i juni 2015 for att diskutera det allmanna ekonomiska laget, strukturreformer,
situationen pa arbetsmarknaden, export, konkurrenskraft och andra faktorer. Parterna kan fram till juni 2015
enas om att forlanga avtalet med tva ar.

For att minska effekten pd reallénerna ska arbetsloshetsforsakringsavgiften sankas fran 0,6 % till 0,5 %
2014. Daremot kommer arbetspensionsavgiften att 6ka i enlighet med tidigare avtal (fran 22,8 % 2013 till
23,6 % 2014, 24,0 % 2015 och 24,4 % 2016). Dessutom underlattas korttidsanstallning.

Arbetsmarknadens parter enades ocksa om att se dver det nuvarande forhandlingssystemet fram till slutet av
2014. Framst vill man titta pd kollektivavtalens bindande karaktar, avtalens efterlevnad och paféljder om
négon part inte foljer ett avtal. Man vill ocksa understka hur man kan forbéttra forfarandena for medling och
I6sning av meningsskiljaktigheter och hur man kan 6ka Iénerna i de branscher som inte omfattas av nagot
avtal.

Bilden av enhetsarbetskostnaderna inom ieuroomradet med mer &n 25 procentenheter under
tillverkningsindustrin ar ljusare an  2000-2013 (tredje kvartalet) (diagram 3.41).
I6nedkningarna i

forhallande till

produktionsvardet (*). Nar de mats i forhallande
till produktionsvérdet for att ta hansyn till den
kostnadsstruktur och de lonsamhetsvillkor som
géller i tillverkningsforetagen, forblev
arbetskraftskostnaderna ofoérandrade i Finland
under perioden fore finanskrisen. Bara Sverige
registrerade hogre nivaer (diagram 3.40). Efter
2008 expanderade indikatorn for
arbetskraftskostnaden kraftigt (med mer an 25 %
under 2008-2012), och nadde darmed den hogsta
nivan i regionen. Dessutom forefaller dessa
tendenser  bekraftas av  utvecklingen i
arbetskraftskostnadsindex i tillverkningsindustrin
(%®), som visar att Finland ligger dver genomsnittet

() Eftersom indikatorn fér enhetsarbetskostnader bygger pa
produktionsvolymen, aterspeglar den inte det minskade
produktionsvardet till foljd av sjunkande exportpriser i
tillverkningsindustrin.

(*®) Arbetskraftskostnadsindex méter forandringar i den
genomsnittliga arbetskraftskostnaden per arbetad timme
(Eurostat).

Diagram 3.40: Arbetskraftkostnader i forhallande
till foradlingsvarde i urvalda lander (index)
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Kalla: Kommissionems avdelningar
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Diagram 3.41: Arbetskraftkostnadsindex inom
tillverkningsindustrin i urvalda lander
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Kalla: Kommissionens avdelninaar

Det nya arbetsmarknadsavtalet i Finland kan
utgora ett viktigt steg for att ateruppratta
konkurrenskraften ur kostnadshanseende. | det
senaste  trepartsavtalet  faststalls  mattliga
I6nedkningar. Avtalet tradde i kraft i oktober 2013
och kommer att gélla under tva ar (se ruta 5).
Lonedkningarna tros mattas av fran nuvarande
niva pa 2,4 % till cirka 1,6 % under aren 2014-
2015. Enligt héstprognosen begrénsas ¢kningen i
enhetsarbetskostnaderna genom avtalet till 0,4 %
under 2015 (fran en 6kning pa 3,7 % ar 2012),
samtidigt som produktivitetsokningen antas uppga
till 1,3 %. Nuvarande l6nebildning innebér att
industrier som uppvisar en produktivitetstillvaxt
under genomsnittet kan ha kommit under press pa
grund av den relativt hogre ©Okningen av
arbetskraftskostnaderna. | loneavtalen tas inte
uttryckligen hansyn till sektoriell
produktivitetstillvéxt for att effektivt hejda ¢kande
arbetskraftskostnader. Dessutom dr nuvarande
I6neavtalsperiod pa 25 manader relativt lang med
hansyn till de anpassningar som kan komma att
krévas i samband med en ovéntad utveckling av
konjunktur- och konkurrenskraftsforhallandena. En
dversyn loneforhandlingssystemet behdvs ocksa.
Det kan darfor ta aratal for Finland att aterfa
konkurrenskraften  ur  kostnadshénseende i
forhallande till sina handelsparter efter de beslut
om lénedkningar for 2008-2009 som fattades just
fore den ekonomiska krisen.

3. Obalanser och risker

3.3.3. Andra kostnadskomponenter och
vinstmarginaler

P4 senare ar har finska exportdrer kunnat
uppratthalla  priskonkurrenskraftsformagan
framst genom att pressa sina vinstmarginaler.
Sasom belystes ovan okar I6nekostnadernas andel
av tillverkningsindustrins  produktion,  men
konkurrenskraften ur kostnadshé&nseende
undermineras ocksa av andra faktorer som beskrivs
i detta avsnitt. Hodg energiintensitet och
energiimport utséatter Finland for prischocker som
paverkar industrins  konkurrenskraftsformaga.
Exportindustrin  upplever ocksa ett véxande
kostnadstryck fran priserna pa insatsvaror, medan
en ogynnsam utveckling av slutpriserna forvarrar
kostnadseffekterna. Tillverkningsindustrins svaga
I6nsamhet aterhamtade sig inte efter finanskrisen,
vilket begransar dess formaga att investera och
skapa arbetstillfallen. Om I6nsamheten kan
aterstilla inom exportsektorerna, skulle det kunna
hjélpa foretagen att ¢ka sina investeringar och
forbattra sin konkurrenskraft pd andra omraden an
priskonkurrensformagan.

Samtidigt som arbetskraftskostnaderna stiger,
upplever exportindustrin ocksa ett vaxande
kostnadstryck fran insatsvaror. Enligt Finlands
input-outputtabeller ar andelen insatsvaror och
tjanster i tillverkningsproduktionen stor, med cirka
75%. Hog insatsforbrukning och  lagt
foradlingsvarde kan tyda pé att
arbetskraftskostnaderna inom
tillverkningsindustrin  relativt sett &r mindre
relevanta for prishildningen for slutprodukter inom
sektorn. Mer &n en tredjedel av insatsvarorna i
tillverkningsindustrin - kommer frdn inhemska
industrier och cirka 40 % fran import (se diagram
3.42 och ruta 2). Som tidigare konstaterats
paverkade de forsamrade handelsvillkoren de
finska  exportdrernas konkurrenskraft  ur
kostnadshanseende. Energikostnaderna spelar en
viktig roll i denna utveckling (se ruta 6).



Diagram 3.42: Kostnadsstruktur i
tillverkningsindustrin i % av produktionsvardet
(baspriser, 2010)
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Kélla: Kommissionens avdelningar
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Ruta 3.6: ENERGIKOSTNADER | FINLAND

Den finska ekonomin tillhor euroomrédets mest energiintensiva. Energiintensiteten minskade visserligen i
genomsnitt med 1,2 % om &ret mellan 2001 och 2011, men det &r den Idngsammaste forbattringstakten bland
de nordiska landerna. Finlands hoga energiintensitet beror pd industrin som star for 45 % av landets slutliga
energiforbrukning. | Sverige ar motsvarande siffra 35 % och i Danmark 16 % (se diagram 1a). Nagra av de
tillverkningsindustrier som star for den storsta energiférbrukningen i Finland (t.ex. trd-, metall- och
kemiindustrierna) uppvisar ocksd en mycket hogre energiintensitet 4n jamforbara industrier i de andra
nordiska ldnderna. En ndrmare granskning visar att de energiintensiva industrisektorerna har 6kat sin
energiintensitet under det senaste rtiondet (se diagram 1b).

Diagram 1a: Slutlig energiférbrukning, valda lander Diagram 1b: Faktisk energikostnad per producerad enhet,
valda lander
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Diagram 2: Shift-share-analys
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Den faktiska energikostnaden per producerad enhet (RUEC) &r hogre i Finland &n i de andra nordiska
landerna, och det ar sldende hur mycket kostnaden ¢kade 2009-2011 jamfort med EU i Gvrigt. En shift-
share-analys visar att tillverkningsindustrierna med hdg energikostnad har okat sin andel under
referensperioden och fatt RUEC att skjuta i hojden. Omstruktureringseffekten hade déremot en liten negativ
effekt pa energikostnadskningen 2007-2011, vilket antyder att en rad sektorer med hg energikostnad har

Den ogynnsamma utvecklingen av slutpriserna  priserna och krympa sina vinstmarginaler. Som
for exportindustrin forvarrar  anges ovan, spelade ocksa elektronikindustrin en
kostnadseffekterna. Priset pa insatsforbrukning i roll i denna utveckling genom att halvera
den finska tillverkningsindustrin ékade med 21 %  produktionspriset under det senaste decenniet.
under 2000-2011 i linje med utvecklingen i

regionen. Producentpriserna 6kade dock bara med

7 % under samma period, vilket ar betydligt lagre

an i jamforbara lander (se diagram 3.43-3.44).

Denna situation avspeglas ocksad i den reala

effektiva vaxlingskursens utveckling pa grundval

av exportpriserna, som visar att finska foretag ar

de som i hogst grad har kompenserat férsamringen

av konkurrenskraften ur kostnadshanseende bland

jamforbara lander i regionen genom att justera



Diagram 3.43: Insatsforbrukningsdeflatorer inom
tillverkningsindustrin i urvalda lander (index)
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Diagram 3.44: Produktionsdeflatorer inom
tillverkningsindustrin i urvalda lander (index)
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Utvecklingen av de finska fdretagens

rorelsedverskott brutto har sedan 2008 varit
nedatgdende. Vinstmarginalerna i den finska
ekonomin, matt som foretagarinkomster och
rorelsedverskott ~ brutto  som  andel av
bruttoféradlingsvardet, har minskat avsevart sedan
2008 efter att ha varit ofdrandrade under perioden
fore finanskrisen (diagram 3.45) (*'). Lénsamheten
sjonk sérskilt under 2008 och 2009 till f6ljd av den
globala konjunkturnedgangen och aterhamtade sig
dessutom sé&mre i Finland &n i jamfdrbara lander.
Skillnader i lénsamhet mellan olika sektorer kan
till  stor del forklaras av  sektorsspecifik

() Omstrukturering inom traditionella exportsektorer, lagre
exportpriser och hogre arbetskraftskostnader &r bland de
faktorer som ligger till grund fér denna utveckling.

3. Obalanser och risker

kapitalintensitet och tekniska framsteg. Déaremot
pekar forandringar i I6nsamheten Gver tid pa den
relativa styrkan hos foretag inom olika sektorer.
Den forsdmrade l6nsamheten speglar olika trender
bland sektorerna pa senare ar. Diagram 3.46 visar
att den samlade nedgangen i rorelsedverskotten
drivs av tillverkningsindustrins  urholkade
lénsamhet, medan byggsektorn och
marknadstjanster visar tecken pa aterhamtning.

Diagram 3.45: Vinstmarginaler i icke-finansiella féretag (i %
av foradlingsvarde)
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Kalla: Kommissionenes avdelningar

Diagram 3.46: Rorelsedverskott brutto i urvalda

lander
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Den sjunkande I6nsamheten inom
tillverkningsindustrin ~ paverkar ekonomins

allménna konkurrenskraft. Rérelsedverskotten
inom tillverkningsindustrin har minskat vésentligt
sedan 2008, eftersom foretagen inte formadde fora
Over de oOkade produktionskostnaderna till en
prisanpassning (se diagram 3.47). Detta tyder pa
att  finska industrier ~har  kunnat halla
priskonkurrenskraftsformagan uppe huvudsakligen
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genom att pressa vinstmarginalerna, som i sin tur
har begransat deras ekonomiska férmaga och
incitament att investera. Det dppna
produktionsgapet forvéantas pressa ned reallénerna
och aterstilla I6nsamheten Gver tid, men
justeringen kan komma att ta langre tid pa grund
av den forvantade laga inflationen. Finland kan
visserligen uppvéga forluster i konkurrenskraft ur

kostnadshéanseende med vinster i den del av
konkurrenskraften som inte avser
kostnadskonkurrens, men forlusterna i

konkurrenskraft ur kostnadshdnseende och den
paféljande laga l6nsamheten  underminerar
foretagens formaga att investera i andra omraden
an prisfaktorer (t.ex. innovation), som néra
forbinder de tva typerna av konkurrenskraft.

Diagram 3.47: Rorelsedverskott brutto inom
viktiga sektorer
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Uppgifter om lénsamhet pa féretagsnivd kan
ocksd tyda pa att det finns ofullkomligt
fungerande produktmarknader i Finland. Fére
finanskrisen  1dg  I6nsamheten  vad  galler
rantabiliteten pa investerat kapital for foretag i
icke-exporterande sektorer hogre &n den for
foretag i exportsektorer i Finland (detsamma géllde
i Frankrike, Spanien, Grekland och Portugal), men
inte i Tyskland. Lonsamheten i icke-finansiella
finska foretag bade i icke-exporterande sektorer
och exportsektorer sjonk under 2008-2009 i linje
med utvecklingen i andra lander i euroomradet och
aterhamtade sig inte darefter (se diagram 3.48-
3.49). Daremot sjonk I6nsamheten i Tyskland bara
tillfalligt under 2008-2009, medan den redan
under 2011 o6versteg nivaerna fore krisen. Annu
viktigare var att l6nsamheten generellt minskade

3. Obalanser och risker

mer i icke-exporterande sektorer, medan den under
den ekonomiska nedgangen tenderade att
uppratthallas nagot battre i exportsektorerna. En
omkastning av den relativa lénsamheten till
forman for exportsektorerna intraffade i merparten
av de Gvervakade landerna i euroomradet, medan
gapet bara marginellt minskade i Finland. Detta
tyder pa mojliga stelheter pa produktmarknaden
som hindrar anpassningsprocessen.

Diagram 3.48: Rantabilitet pa investerat kapital (medianer i
heldragna linjer, kvartiler i streckade linjer)
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Kalla: Kommissionens avdelninaar

Diagram 3.49: Rantabilitet pa investerat kapital per sektor
(medianer)
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3.4. KONKURRENSKRAFT PA ANDRA
OMRADEN AN
PRISKONKURRENSFORMAGAN

Aven om konkurrenskraften ur

kostnadshanseende &r en bidragande faktor,
forefaller det forsamrade handelsresultatet
framst bero pa forlusten av konkurrenskraft pa
andra omraden &n priskonkurrensformagan.
Enligt vad som angavs i tidigare avsnitt fortsatte de



finska exportpriserna att vara konkurrenskraftiga
trots forlusten i konkurrenskraft ur
kostnadshénseende jamfort med utvecklingen i
jamforbara lander, vilket tyder pa att det déliga
exportresultatet  snarare  kan  forklaras av
kvalitetsrelaterade faktorer. Tillgéngliga
uppskattningar baserade pa uppdelade
produktuppgifter sarskiljer de separata effekterna
av de bestandsdelar som &r prisbaserade eller inte i
Finlands handelsbalans (se diagram 3.50). Den
forsdmrade handelsbalansen under det senaste
artiondet verkar da framfor allt drivas av andra
faktorer &n priser, medan foréndringar i nettopris
och nettoenergikomponenter spelade en mindre
viktig roll.

Diagram 3.50: Handelsbalansuppdelning
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Kélla: Osbat et al(2012)

Finland &ar globalt sett en av de mest
konkurrenskraftiga ekonomierna och ett av de
lander som spenderar mest pa forskning och
utveckling. Finlands konkurrenskraftsformaga
ligger pd tredje plats i det globala
konkurrenskraftsindexet for 2013-2014 och kan
ocksd jamforas med andra innovationsdrivna
ekonomier med hjalp av indikatorer om
foretagarvanlighet. Landet anses vara
varldsledande inom institutionell organisation,
hilso- och sjukvard, utbildning och innovation.
Finlands finansmarknader och néringslivet i stort
ar ocksd mycket valutvecklade (se diagram 3.51).
Déremot fungerar den makroekonomiska miljén
och arbets- och produktmarknaderna nagot samre.
Finlands totala utgifter for forskning och
utveckling (FoU) som andel av landets BNP ar
daremot de hogsta i EU.

3. Obalanser och risker

Diagram 3.51: Globalt konkurrenskraftsindex
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Samverkan mellan olika faktorer kan bidra till
att forklara den uppenbara paradoxen att en
konkurrenskraftig och innovativ ekonomi
forlorar exportmarknadsandelar i rekordfart.
Den senaste tidens langsamma
produktivitetsdkning i Finland illustrerar vikten av
fokusering pa konkurrenskraft pd andra omraden
an priskonkurrensformagan (se ruta 1). Den
stagnerande totala faktorproduktiviteten verkar inte
bara vara relaterad till bristen pa konkurrens. Den
kan ocksa bero pa att ménga finska foretag inte
klarar av att vaxa och bli aktorer pa
varldsmarknaden. Den begransade
allokeringseffektiviteten i icke-exporterande
sektorer, mindre effektiva FoU-utgifter och sarskilt
sm& och medelstora foretags lagre kapacitet att
utveckla exportverksamhet, produkternas kvalitet
samt bristen pé& investeringar i tillverkning finns
med bland de underliggande faktorer granskats i
detta avsnitt.

Den svaga konkurrensen i icke-exporterande
sektorer hindrar en effektiv allokering inom
sektorerna. Uppskattningar av
allokeringseffektiviteten tyder pa att resurserna
inte allokeras pa ett effektivt satt inom merparten
av finska tjanster och att vissa faktorer (som
Overdriven reglering eller vinstmaximering) satter
konkurrensen ur spel (se diagram 3.52). OECD:s
beddmning av produktmarknadsreglering for 2013
lyfter ocksa fram den relativt hoga regleringsnivan
jamfort med andra lander i euroomradet inom
transport, energi, detaljhandel och posttjanster.
Medan man pé senare aren till viss del lyckats med
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att 0ka konkurrensen i finska ndtindustrier, har
forbattringarna anda varit langsammare an i andra
lander i euroomradet, vilket till stor del speglar en
hdg andel offentligt 4gande inom transportsektorn
och samhéllsnyttiga tjanster.

Diagram 3.52: Allokeringseffektivitet per sektor
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Kalla: Kommissionens avdelningar

Ett begrénsat antal stora exportforetag med ett
snavt produktutbud bidrog till Finlands svaga
exportresultat. Foretagens storlek &r av avgorande
betydelse for att kunna inleda exportverksamhet,
eftersom storforetagen vanligtvis kan gora de
investeringar som krédvs for att ta sig in pa
utlandska marknader. Men om exporten dr
koncentrerad till ett fatal stora handelsforetag kan
det ocksa leda till problem. Elektronikindustrins
(Nokia) inverkan pa exporten &r ett av de senaste
exemplen. Under 2012 stod 1% av de frdmsta
finska exportféretagen for 76 % av bruttoexporten.
Strukturindex o6ver finsk varuexport bekréftar
exportens relativt hdgre koncentration och lagre
diversifiering (se diagram 3.53). Det tyder pa att
landets handelsresultat & mer kansligt for chocker
i vissa sektorer eller som drabbar vissa varor.
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Diagram 3.53: Koncentration och diversifiering
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De finska sméaféretagens lagre benagenhet att
exportera inverkar ocksd pa handelsresultatet.
Aven om det genomsnittliga finska foretaget i
olika sektorer liknar foretagen i regionens andra
lander i fraga om béde sysselsattning och
produktivitetsniva, bidrar smaforetagen i mindre
utstrackning till den totala exporten &n i andra
lander (omkring 2 %, se diagram 3.54). De finska
smaforetagens lagre bendgenhet att exportera kan
visserligen vara relaterad till en relativt sett mer
dynamisk inhemsk efterfragan, men
mikroekonomiska  faktorer  (t.ex.  kulturella
aspekter, exportframjande politik) kan ocksa spela
en roll for deras sdémre exportresultat. En &versyn
av den politik som fors med avseende pa
foretagens storlek och som ger inlasningseffekter
pa omradena beskattning och offentlig finansiering
for foretagsutveckling samt FoU skulle kunna visa
om politiken avskracker sméforetagen fran att vixa
och bidra till exporten (se ruta 7).



Diagram 3.54: Exportférdelning efter
foretagsstorlek (2011) i urvalda lander
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De finska foretagens insatser for att dka sin
produktkvalitet har visat sig vara otillrackliga,
sarskilt inom hogteknologisk industri. Eftersom
kvalitet omfattar bade produkternas fysiska och
immateriella egenskaper (t.ex. varumdrke och
rykte, markning, konsumenternas preferenser etc.),
ar bevisen pa exportvarans kvalitet for det mesta
indirekta. En bra indikator pa kvalitetsforbattringar
ar att man Okar exportmarknadsandelarna i
kombination med hdgre priser, eftersom hdogre
priser i denna kombination fangar
konsumentpreferenser for produktkvalitet.
Utvecklingen ~ for  Finlands  handel  och
exportpriserna  tyder  dock  pa  mindre
kvalitetsforbattringar jamfort med andra liknande
l&nder. Dessutom har de forlorade
marknadsandelarna  varit  koncentrerade till
hogkvalitativa produktsegment som motsvarar
hogre enhetsvarden, dar foretagen skulle kunna dra
nytta av betydande prispéslag.

Okad konkurrens och férbattrad kvalitet pa
produkter ~ fran  utvecklingslander  har
forsamrat Finlands konkurrenskraft.
Disaggregerad handelsstatistik visar att 06kad
konkurrens fran utvecklingsekonomier satter press
pa de utvecklade ekonomierna att standigt forbattra
kvaliteten pa sina exportvaror. Mer allmant
drabbades de flesta utvecklade lénderna av
forluster i konkurrenskraft pa andra omraden &n
priskonkurrensformagan, medan
utvecklingslanderna Okade sina  vinster.
Exempelvis fann Benkovskis och Worz (2012)
betydande kvalitetsforbattringar i exporten fran
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EU-10, med en asymmetrisk inverkan pa EU:s
avancerade ekonomier. Medan uppskattningar for
Finland inte finns att tillgd visade, i ett
sektorsspecifikt perspektiv, landerna i EU-10
starka kvalitetsvinster under det senaste artiondet i
sektorer dar Finland traditionellt exporterar, som
maskiner och mekaniska varor, foljt av
forbattringar i transportmedel, basmetaller och
kemiska produkter. Dessa undersdkningsresultat
tyder pa att snabbare kvalitetsforbattringar i
utvecklingslanderna kan satta ett permanent tak pa
handelsresultatet for traditionella industriprodukter
i utvecklade ekonomier, ocksa i Finland.

Konkurrenskraft pad andra omrdden é&n
priskonkurrenskraft tycks hindras av en
bristande formaga att investera och &gna sig at
innovation, sarskilt i de icke-exporterande
sektorerna. Sdsom belystes i foregaende avsnitt
kan de forsdmrade vinstmarginalerna ha hammat
foretagens formaga att investera och bedriva
innovationsverksamhet.  En  uppdelning  av
nettoinvesteringar pa olika sektorer visar att
byggsektorn samt tekniska eller yrkesrelaterade
aktiviteter och offentlig forvaltning (ingdr i “andra
tjanster” i diagram 3.55) uppvisade den hdégsta
investeringsnivaerna bland sektorerna. Men ocksé
pd dessa omraden registrerades positiva
tillvaxtnivaer for investeringar bara fore krisen och
de foljdes déarefter av negativa resultat. I sin tur
sldpade investeringsdynamiken i den finska
tillverkningsindustrin och kompletterande tjanster
(dvs. handel och transport) efter utvecklingen i
icke-exporterande sektorer, vilket delvis speglade
relativt lagre avkastning i exportsektorerna jamfort
med de icke-exporterande sektorerna. Aven om
investeringsgapet i forhéllande till
exportsektorerna minskade néagot, tyder relativt
ogynnsamma investeringsnivaer i
tillverkningsindustrin  pd att en betydande
omfordelning av ekonomin mot exportsektorerna
annu inte kunnat skonjas frdn och med 2011
(diagram 3.56).

49



50

Diagram 3.55: Nettoinvesteringsniva per sektor
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Diagram 3.56: Nettoinvestetingsniva (medianer
heldragna linjer, kvartiler streckade linjer))
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Medan den inhemska investeringstakten &r lag,
investerar finska foretag av effektivitetsskal allt
mer utomlands och for att hitta nya marknader.
I slutet av 2012 uppgick de utlandska
nettoinvesteringarna i Finland till cirka 22 % av
BNP. Detta ar visserligen fortfarande lagre an i
t.ex. Nederlanderna (48 % av BNP) och Danmark
(32% av BNP), men direktinvesteringarna i
utlandet 6kade fran 44 % av BNP 2006 till 60 %
av BNP 2012. De utgdende utlandska
direktinvesteringarna &  koncentrerade till
traditionella industrier (diagram 3.57). Finska
foretag fortsatte alltsd att investera utomlands
under hela finanskrisen, med &nnu stérre andelar
inriktade pad traditionella sektorer - IKT,
metallindustrin och maskintillverkningsindustrin.
De utgdende direktinvesteringarna inom massa-
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och pappersindustrin nadde en topp under 2005-
2006 och minskade darefter nagot, aven om de
fortsatte att vara betydande. Pa det hela taget
domineras investeringarna utomlands av de
traditionella tillverkningssektorer dar den finska
ekonomin 4&r specialiserad och har en positiv
komparativ fordel. Aven om det &r svart att

sarskilja i vilken utstrdckning  utldndska
direktinvesteringar  gick till horisontella
(marknadssdkande) eller vertikala

(effektivitetssokande) investeringar pekar den
betydande  investeringsvolymen  och  den
observerade nedgdngen i den traditionella
industrins export pa en icke forsumbar vertikal
investeringsandel. Pa samma satt kan de
expanderande utgdende direktinvesteringarna i
tjanster aterspegla Okade investeringar i utlandet
kopplade till utlaggningen av stodverksamheter pa
entreprenad  (foretagstjanster), eftersom manga
verksamheter som tidigare hanterades av de
inhemska foretagen sjélva, som t.ex. logistik, har
lagts ut pa entreprenad.

Finland har daremot inte kunnat locka till sig
betydande utlandska direktinvesteringar pa
senare tid. De utlandska direktinvesteringarna i
Finland okade marginellt fran laga nivaer (fran
35 % till 38 % av BNP under perioden 2007-2012)
medan de i Sverige Okade med omkring
9 procentenheter till 68 % av BNP 2012. De
utlandska direktinvesteringarna i Tyskland och
Nederlanderna forblev i stort sett konstanta medan
de minskade i Danmark under samma period. An
viktigare 4 att de ingdende utlandska
direktinvesteringarna i den finska
tillverkningsindustrin fortsatter att vara mycket
laga (cirka 10% av BNP), medan finansiell
férmedling dominerar tjanstekomponenten
(diagram 3.58).



Diagram 3.57: Utg&ende stock av direktinvesteringar per
sektor
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Diagram 3.58: Ing&ende stock av direktinvesteringar per sektor
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Aven om Finlands FoU-utgifter ar de hogsta i
EU, &r man mindre effektiv nar det galler att
Overfora forskningsresultaten till praxis. Det &r
till stor del den privata sektorn som star for
Finlands hdga FoU-utgifter, medan de statliga
utgifterna & mer blygsamma. Medan den allménna
nivan pa FoU-utgifterna i den privata sektorn &r
hogre i Finland &n i andra utvecklade lander (2,4 %
av BNP jamfort med 1,9 % i Tyskland ar 2012), ar
de i stor grad koncentrerade till IKT-sektorn. N&r
det géller innovationsresultatet visar minskningen i
finska triadiska patent under de senaste tio aren pa
mindre imponerande resultat (se diagram 3.59).
Det visar ocksa resultattavlan for innovation 2013,
dar Finlands resultat ar lagt for sma och medelstora
foretag som infor produkt- eller
processinnovationer och marknadsféring eller
organisatoriska innovationer. Trots de FoU-
atgarder som regeringen redan antagit eller
foreslagit och vars positiva effekter beror pa ett
snabbt genomforande, inger den kraftiga
minskningen av den finska IKT-sektorn oro over
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den framtida strategin for FoU-investeringar och
den totala faktorproduktiviteten.
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Ruta 3.7: STATLIGT STOD TILL FORETAGSUTVECKLING OCH FoU | FINLAND

Ett antal skattepolitiska atgarder for att stodja foretagsutveckling, innovation och FoU har redan genomforts
eller & pa planeringsstadiet: en sinkning av bolagsskatten till 20 % fran 2014, FoU-relaterade
skattelattnader for foretag 2013-2014 och skattelattnader for foretagsanglar 2013-2015. Nya tgérder som
héller pa att tas fram ska aktivera den kommersiella kapitalmarknaden, starta riskkapitalfinansiering via
Tekes 2014, oOka utlanings- och exportkreditkapaciteten via Finnvera och dra igang ett
riskfinansieringsprogram for 2013-2020. Det finns for narvarande manga statliga organ och program som
ska framja nystartade foretag, sma- och medelstora foretag och FoU i Finland. Nagra av de viktigaste
offentliga organen &r Tekes (stod till forskning, innovation och internationalisering for att framja en starkare
foretagarkultur med en mer positiv attityd till risktagande), Finnvera (kreditgarantier och utlaning till
finansiering av nya foretag och exportforetag) och Sitra (stod till foretag och riskkapitalfinansiering).

Aven om myndigheterna uppmuntrar entreprendrskap och innovation och har inréttat ett omfattande
stodsystem for foretagsutveckling i samarbete med den privata sektorn, pekar flera granskningar (t.ex.
OECD 2012) pa betydande 6verlappningar i de statliga organen, sérskilt nar det géller riskkapitalatgérder.
Trots hoga driftskostnader verkar darfér offentliga riskkapitalinstrument skapa mindre mervérde an de
privata konkurrenterna. Det kan bero pa att det ar svart att avgéra vilka projekt som &r bést limpade for stod
och att marknaden for privat riskkapital har utvecklats snabbt. Rent allmént kommer OECD (2012) fram till
att de offentliga finansieringsprogrammens inverkan pa foretagens tillvéaxt ar otillfredsstallande och att den
bestaende sysselsattnings- och produktivitetseffekten ar for liten. OECD har ocksa analyserat nyforetagandet
(hogt i Finland) och produktivitetstillvixten och anser att man for att 6ka produktiviteten hellre bor ge
incitament &t foretag som vaxer och skapar positiva externa effekter (t.ex. spillover-effekter fran FoU) an &t
nya foretag. Aven skattesystemet uppmuntrar ny- och egenforetagande, eftersom famansforetag betalar lagre
skatt &n andra foretag (OECD 2012).
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4 . POLITISKA UTMANINGAR

Analysen i avsnitten 2 och 3 visar att de faktorer
som ligger till grund for den makroekonomiska
potentiella tillvéxten och sérskilt exportresultatet
och konkurrenskraften & bland de storsta
utmaningarna for Finland.

Det bor framhallas att dessa problem redan hade
identifierats i forfarandet vid makroekonomiska
obalanser i den forsta och den andra fordjupade
granskningen. La&mpliga politiska  I6sningar
foreslas ocksa i de landsspecifika
rekommendationer som utfardades till Finland i
juli  2013. Bedomningen av framstegen i
genomforandet av dessa rekommendationer gors i
samband med utvérderingen av Finlands nationella
reformprogram och stabilitetsprogram inom den
europeiska  planeringsterminen. Mot  denna
bakgrund diskuteras i detta avsnitt olika vagar som
kan oOvervdgas for att ta itu med tillvaxt,
exportresultat och konkurrenskraft.

Olika mojligheter att dvervaga for forbattrad
konkurrenskraft:

Konkurrenskraft ur kostnadshénseende och
arbetskraftskostnader: Analysen i den hér
fordjupade granskningen har visat att den nyligen
stabiliserade bytesbalansen inte undanrdjer oron
Over det forsamrade exportresultatet. Den 6kande
specialiseringen pa kostnadskénsliga
mellanprodukter gor arbetskraftskostnaderna till en
viktig fraga for Finlands konkurrenskraft. En
Okning av  produktivitetsjusterade léner i
forhallande  till  jamforbara lander  sedan
finanskrisens bdrjan &r en viktig orsak till den
forsamrade konkurrenskraften i Finland. Séarskilt
har dkade arbetskraftskostnader som fors dver till
priser i segment som producerar insatsvaror for
tillverkning bidragit till att urholka
exportindustriernas  konkurrenskraft. Dessutom
innebar nuvarande I6neférhandlingsmekanism att
sektorer med en produktivitetstillvaxt som g
under genomsnittet eller som utsatts fér mindre
gynnsamma exportpriser kommit under ytterligare
press pd grund av att deras arbetskraftskostnader
relativt sett 6kat mer.

Sedan den fordjupade granskningen for 2013
offentliggjordes dr det avtal som slutits av
arbetsmarknadens parter for att begransa
I6nedkningarna ett positivt tecken. Loner och
enhetsarbetskostnader beraknas oka mer mattligt,

medan det kommer att ta tid att korrigera de
ackumulerade konkurrenskraftsgapen i forhallande
till landets viktigaste handelsparter. Denna
korrigering kommer bara att uppnas gradvis och
forutsatter relativt 1aga l6nedkningar och hogre
produktivitet, eftersom handelsparterna  har
genomfort  relevanta  arbetsmarknadsreformer
samtidigt som de minskat lonenivaerna.

Med tanke pé& den forvantade langsamma
aternamtningen ar det viktigt att politiken ocksa
inriktas pa att forbattra arbetsmarknadens formaga
att absorbera (externa) chocker. En viktig faktor ar
att se till att I6nesattningsmekanismen svarar mot
den sektoriella produktivitetsutvecklingen och goér
det mojligt att differentiera mellan olika sektorer
pd grundval av relativ styrka. Sarskilt bor
produktivitetsutvecklingen uttryckligen beaktas
vid varje loneférhandling. Det kravs dock
ytterligare insatser for att battre utveckla
deltidsarbete och uppnd produktivitetsokningar i
den offentliga sektorn for att underlatta
omplaceringar av arbetstagare till mer produktiva
sektorer, och darmed sakerstdlla en optimal
arbetskraftsfordelning mellan dynamiska och
mindre dynamiska sektorer.

Konkurrenskraft ur kostnadshanseende ur ett
bredare perspektiv samt I6nsamhet: | analysen
ovan har man ocksd betonat vikten av annat
kostnadstryck pé& konkurrenskraft, utover I6nerna.

For det forsta gor den hdga energiintensiteten och
stora energiimporten att Finland &r sarbart for
prischocker,  vilket  paverkar  industriernas
konkurrenskraft. Med tanke pa att den totala hoga
energiintensiteten  beror pad  energiintensiva
industrier starker forbattrad energieffektivitet
konkurrenskraften inom industrin genom att sanka
kostnaderna for insatsvaror.

For det andra leder den laga produktiviteten och
svaga konkurrensen inom tjanstesektorn samt den
laga lonespridningen till hoga priser, vilket
utarmar bade den inhemska valfarden och den
internationella konkurrenskraften. Hogre priser pa
konsumtionsvaror och tjanster &n i grannlanderna
tyder pd bristande konkurrens i detaljistledet och
natindustrierna (energi, transporter och
posttjanster).  Effektivare ~ konkurrens  och
avreglering skulle leda till lagre kostnader for
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foretagen, en lagre prisniva och lagre kostnader for
insatsvaror.

Ovanndmnda aspekter forstarkte de finska
foretagens ekonomiska svarigheter under den
globala konjunkturnedgangen och
vinstmarginalerna aterhamtade sig inte. En
forsdmrad I6nsamhet for tillverkningsindustrin
begransar dess formaga och incitament att
investera och skapa arbetstillfallen. Att aterstélla
I6nsamheten inom exportsektorn blir déarmed en
forutsattning for att foretagen ska Oka sina
investeringar i konkurrenskraftsfaktorer pa andra
omraden an priskonkurrensformagan  (sasom
innovation och produktkvalitet).

Konkurrenskraft pd andra omraden &n
priskonkurrensformagan: Den senaste tidens
laga produktivitetsokningar i Finland visar hur
viktigt det ar att fokusera pad andra aspekter av
konkurrenskraften &n bara priser. Den stagnerande
totala faktorproduktiviteten verkar inte bara vara
relaterad till bristen pa konkurrens. Den kan ocksa
bero pa att manga finska foretag inte klarar av att
vaxa och bli aktorer pa varldsmarknaden. Ett
begransat antal stora exportforetag som séljer ett
snavt produktsortiment samt finska smaféretags
lagre bendgenhet att exportera forsamrar resultatet
for handeln. Eftersom kostnader och villkor for
export till framvéxande marknader vanligtvis &ar en
utmaning, skulle exportpotentialen framjas genom
att tillhandahalla ytterligare skraddarsytt stod for
internationalisering av smaforetagen. Med tanke pa
de manga statliga organ och system som &gnar sig
at finansiering av foretagsutveckling, skulle en
Oversyn av deras effektivitet for fortsatt
rationalisering ocksa vara bra. Dessutom skulle
man Kkunna se Over den storleksdrivna
foretagspolitik som har inlasningseffekter i fraga
om beskattning, offentlig finansiering for
affarsutveckling och FoU. Malet &r att skapa
incitament for foretag att expandera och se till att
kapitalbeskattningen & likvardig for olika
organisationsformer.

Insatserna maste ocksa starkas vad galler fortsatt
stdd till kluster mellan multinationella foretag och
inhemska innovativa foretag.
Foretagarutbildningen maste ocksa utvecklas mot
en mer risktagande attityd. Det ar ocksd viktigt
med fortsatta insatser for att diversifiera
foretagsstrukturen, sarskilt genom att paskynda
inforandet av planerade atgarder for att bredda
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innovationshasen. Finlands héga FoU-intensitet
skulle kunna omséttas effektivare i nya produkter
och skapa hogproduktiva arbetstillfallen. Den
statliga. FoU-finansieringen  skulle i storre
utstrackning kunna inriktas pa spill-over-effekter.

Det bor framhallas att de landsspecifika
rekommendationerna  frdn 2013 lyfter fram
behovet av att vidta ytterligare atgarder for att
uppna kostnadsbesparingar i tillhandahallandet av
offentliga tjanster. Det vore ©nskvéart med
effektivitetsvinster inom offentliga tjanster som
halso- och sjukvard och utbildning (genom att
forkorta studietiden och paskynda
utbildningstakten inom hogre utbildning). Den
offentliga sektorn i Finland star for mer &n en
tredjedel av den totala sysselsdttningen och det
finns darfér utrymme for ytterligare anpassningar
av sysselsattningen i denna sektor i linje med
produktivitetstillvaxten och omfordela arbetstagare
till mer produktiva sektorer.
Produktivitetsokningen skulle ocksd dampa de
effekter som den aldrande befolkningen har pa
arbetskraftsutbudet. En hdjning av den faktiska
och lagstadgade pensionsaldern skulle leda till en
langsammare  minskning av  befolkningen i
arbetsfor alder och bidra till att begransa
kostnadstrycket vad galler pensioner. | detta
sammanhang ar tva viktiga aspekter att ungdomar,
langtidsarbetslosa och &ldre arbetstagare bor
aktiveras och den faktiska pensionsaldern hojas
med hansyn till 6kad forvéntad livslangd.

Atgarder att dvervaga med tanke pd den héga
skuldsattningen inom den privata sektorn:

Att ta itu med riskerna med hég privat
skuldsattning: Aven om den nuvarande hoga
nivan pa den privata skuldsattningen inte anses
utg6ra nagon stor risk, skulle ekonomin gynnas av
atgarder som minskar skuldtillvixten. Hushallens
Okande skuldséttning leder till lagre sparande och
en forsamring av hushéllens finansiella stallning.
Skatteavdragen for borantor haller gradvis pé att
avvecklas i syfte att minska incitamenten att lana
och ha skulder. Rekommendationen fran den
finska finansinspektionen om ett bindande tak for
beldningsgrad for bolan har &nnu inte genomforts.
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