
� (2)

PA L K A N S A A J I E N T U T K I M U S L A I T O S

TALOUSENNUSTEEN ARVIOINTIA
Eero Lehto
21.6.2011

Suomen julkisen talouden rahoitusasema 
vahvistuu tuntuvasti jo tänä vuonna

Viime maaliskuun lopulla Palkansaajien tutkimuslaitos (PT) 
ennusti, että Suomen kokonaistuotanto kasvaa tänä vuon-
na 3,8 prosenttia ja ensi vuonna 3,1 prosenttia. Näillä nä-
kymin tätä vuotta koskeva kasvuennuste on toteutumassa. 
Kansantuote kasvoi tämän vuoden ensimmäisellä neljän-
neksellä 5,5 prosenttia vuoden takaisesta ja 0,8 prosenttia 
edellisestä neljänneksestä. Kasvuvauhti saattaa hidastua 
jonkin verran 2. ja 3. neljänneksillä, mutta jo (vuositasolle 
korotettu) parin prosentin sisäinen kasvu (neljänneksestä 
toiseen) loppuvuodesta riittää siihen että kokonaistuotanto 
kasvaisi ennustamamme 3,8 prosenttia. 

Viimeaikaiselle kehitykselle on ollut ominaista ulko-
maankaupan tuntuva kasvu, investointien vilkastuminen 
sekä kulutuksen kasvun hidastuminen inflaation kiihty-
misen seurauksena. Investointiasteen noususta seuraa 
lähes määritelmällisesti kauppa- ja vaihtotaseen heiken-
tyminen. Näin onkin käynyt, ja tätä kehitystä vain vahvis-
taa se, että tämän vuoden ensimmäisellä neljänneksellä 
tuontihinnat nousivat viime vuodesta runsaat 9 prosenttia 
mutta vientihinnat vain vajaat 7 prosenttia. 

Kansainvälinen talous, johon Suomen kokonaistuo-
tannon kehitys tukeutuu, on vahvistunut. Kun Euroopan 
(euroalueen ja koko EU:n) kasvu ensimmäisellä neljän-
neksellä, 2,5 prosenttia vuoden takaisesta, ylitti odotuk-
set, niin USA:n 2,3 prosentin kasvu taas jäi odotuksista. 
Viimeisimmät tilastotiedot viittaavat siihen, että USA:n ta-
lousvaikeudet jatkuvat ja että Euroopassa – sen velkamai-
den vaikeuksista huolimatta – kotimainenkin kysyntä on 
vahvistumassa. Investoinnit vilkastuivat jo tämän vuoden 
ensimmäisellä neljänneksellä, ja huhtikuun hyvät vähit-
täiskauppaluvut antavat aiheen odottaa, että myönteinen 
työllisyyskehitys rohkaisisi kotitalouksia kuluttamaan. 

Venäjällä kansantuote kasvoi alkuvuonna noin neljän 
prosentin vauhtia ja investointitoiminta on vielä toistai-
seksi polkenut viime vuoden luvuissa. Kaikkiaan kehittyvi-
en maiden – ennen kaikkea Itä-Aasian ja Etelä-Amerikan 
- talouskehitys jatkuu nopeana. Maanjäristyksen seurauk-
sena Japanin kokonaistuotanto supistui jo ensimmäisel-
lä neljänneksellä 0,7 prosenttia ja toisella neljänneksellä 

kaiketi vielä tätä enemmän, mikä on myös vaikuttanut 
koko maailmantalouteen. Vuoden lopulla Japanin jälleen-
rakennus taas vahvistaa muiden maiden vientiä.

Kansainvälisen talouden osalta näkisin kehityksen mene-
vän suurin piirtein seuraavasti: 

Vuosien 2009–2008 kriisi johti tuotannon jyrkkään pu-
dotukseen ja resurssien vajaakäyttöisyyteen.
Toipuminen kriisistä kestää vielä paljon pidempään  
– useita vuosia – jo yksin sen vuoksi, että eri maissa 
kotitalouksien, yritysten ja julkisen sektorin on saata-
va rahoitusasemansa kestävämmälle pohjalle. 
Edellisestä seuraa se, että kansainvälinen talous ja eri-
tyisesti kehittyneiden maiden kokonaistuotanto kasvaa 
vuonna 2012 suurin piirtein samaa vauhtia kuin 2011 
ja jopa nopeammin.
Elpymisen voi katkaista vain uusi avoin kriisi, jonka 
todennäköisyyttä voidaan vielä toistaiseksi pitää pie-
nenä, muttei merkityksettömänä. 

Tämän skenaarion pohjalla myös Suomen talouskasvu 
jatkuu ensi vuonna kohtalaisen nopeana.  Viime keväänä 
tehtyä ennustetta 3,1 prosentin kasvusta ei ole vielä syytä 
tarkistaa. 

Suurimmat Suomen talouskehitykseen kohdistu-
vat riskit liittyvät edelleen Euroopan velkakriisiin ja sen 
hoitoon. Öljyn kallistuminen sekä EKP:n ja USA:n kes-
kuspankkien rahapolitiikkojen mahdollinen huono yh-
teensopivuus voivat hidastaa talouskasvua vain rajalli-
sesti. Kansallisesti myös Nokian lähiajan menestyksellä 
on merkitystä. Nokian heikko kehitys on jo vaikuttanut 
negatiivisesti muuhun kansantalouteen, mutta Nokian 
merkitys Suomen kansantaloudelle on kuitenkin supistu-
massa. Sen ongelmista tuskin on tulemassa niin suurta 
haittaa Suomen kansataloudelle, että ne vaikuttaisivat 
merkittävästi enää esimerkiksi vuonna 2015. On merkille 
pantavaa, että kun Nokian ongelmat tulivat ikävänä yllä-
tyksenä monelle, niin taas esimerkiksi kone- ja laiteteol-
lisuuden toipuminen taantumasta on ylittänyt useimpien 
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odotukset. Investoinnit kaivostoimintaan ja energiantuo-
tantoon sekä myös perinteiseen teollisuuteen ovat myös 
olleet odotettua runsaampia. 

Talousennustajat saivat taas osakseen kritiikkiä, kun 
Ylen A-studiossa (8.6.) toimittaja Timo Harakka syyt-
ti ekonomisteja muun muassa siitä, etteivät he osan-
neet ennakoida kansantalouden kääntymistä nousuun 
vuonna 2010. Olen sitä mieltä, että tämä kritiikki ei 
ole oikeutettua. Talousennustajille vuosien 2008–2009 
taantuma tuli yllätyksenä, mutta osa suomalaisista ta-
lousennustajista arvioi jo syksystä 2009 lähtien, että 
Suomen bruttokansantuote kasvaa vuonna 2010 2–3 
prosenttia (ks. Talouselämä-lehden kokoama tiedosto 
Suomessa tehdyistä talousennusteista eri ajankohtina). 
Toisaalta syksystä 2009 pitkälle vuoteen 2010 eri tie-
dotusvälineissä esiteltiin viikoittain melko yksipuolisesti 
vain näkemyksiä, joiden mukaan Suomenkin talouske-
hitys ei olisi oikenemassa tai olisi menossa jopa vielä 
heikompaan suuntaan. Ekonomistien myönteiset arviot 
jäivät julkisuudessa aivan taka-alalle, koska toimittajat 
eivät niihin uskoneet. Tätä taustaa vasten tuntuu nu-
rinkuriselta, että toimittaja Harakalla on kanttia väittää 
ekonomistien taas epäonnistuneen. 

Talousennustajat ovat esittäneet hyvin erisuuntaisia 
arvioita siitä, missä määrin julkisen talouden alijäämät 
pienentyvät seuraavien 4 vuoden aikana ja miten koko 
julkisen talouden pitemmän aikavälin kestävyysvaje ke-
hittyy. Olen arvioinut alustavasti, että julkisen talouden 
kestävyysvaje olisi vain 0,5 prosenttia BKT:sta ja että ko-
ko julkinen talous olisi vuonna 2015 jo ylijäämäinen 2,4 
prosenttia suhteessa BKT:hen. Valtiontalous olisi tuolloin 
vielä 2,3 miljardia euroa alijäämäinen. Tuoreimmat tilas-
totiedot julkisen talouden verokertymistä ja veropohjien 
kehityksestä tukevat arviota julkisen talouden rahoitus-
aseman tuntuvasta kohenemisesta jo tämän vuoden ai-
kana. Uuden hallituksen uudet päätökset tietenkin vielä 
vaikuttavat arvioihin julkisen talouden rahoitusjäämistä. 

Yleensä muut, jotka ovat julkisen talouden rahoitusjää-
mien lähivuosien kehitystä tai kestävyysvajetta arvioineet, 
näkevät tilanteen huomattavasti huonompana kuin mitä 
Palkansaajien tutkimuslaitoksessa on arvioitu. Jonkinlais-
ta konsensusnäkemystä on haarukoitu laskemalla eri kes-
tävyysvajearvioiden keskiarvoja, jolloin päästään helposti 
yli 4 prosenttiin. Yleiskuvaa synkentävät erityisesti IMF:n, 
OECD:n ja luottoluokitusyhtiö Standard & Poorsin arviot 
Suomen julkisen talouden kestävyysvajeesta. 

Herää kysymys, miten nämä kansainväliset järjestöt 
ovat arvioineet Suomen tilannetta. OECD:n huhtikuussa 
2010 julkaisemaan 8 prosentin kestävyysvajearvioon vai-
kutti viitekehys, jossa Suomen kansantalouden nähtiin jää-
vän pysyvähkösti taantumaan. Niinpä OECD ennusti, että 
Suomen BKT kasvaa vuonna 2010 vain 0,4 prosenttia (kas-
voi 3,1 prosenttia) ja tänäkin vuonna vain 2,4 prosenttia, 
kun tuoreimmissa ennusteissaan kaikki kotimaiset ennus-
tajat arvioivat tämän vuoden kasvun yltävän vähintään 3 
prosenttiin. Julkisen talouden alijäämän suhteessa BKT:hen 
OECD arvioi kipuavan viime vuonna 4,8 prosenttiin (oli 2,5 
prosenttia) ja tänä vuonna jopa 5,2 prosenttiin. 

On ilmeistä, että Standard & Poorsin lokakuussa 2010 
julkaisema raportti, jossa Suomen kestävyysvaje arvioi-
tiin niin ikään 8 prosentiksi, perustuu samankaltaisiin läh-
tökohtaoletuksiin. Mielestäni myös Standard & Poors on 
olettanut Suomen rakenteellisen perusjäämän liian hei-
koksi. Kummastusta herättää, että esimerkiksi Kreikan ja 
Italian rakenteellinen perusjäämä on Standard & Poorsin 
raportissa oletettu ylijäämäiseksi ja siten kestävyysvajet-
ta supistavaksi, kun se Suomen kohdalla on oletettu jo 
selvästi alijäämäiseksi. Suomen julkisen talouden alijää-
mä suhteessa BKT:hen on ollut kuitenkin huomattavasti 
pienempi kuin edellä mainituissa maissa. Näyttää siltä, 
että kansainvälisten järjestöjen arviot Suomen julkisesta 
taloudesta eivät ole enää ajan tasalla. Ne perustuvat nä-
kemyksiin, joita Suomessakin esittivät vain taloutta syn-
kimmin arvioineet noin 1–1,5 vuotta sitten. 


