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PALKANSAAJIEN

Talousennuste vuosille 2010-2011

TUTKIMUSLAITOS

Tuotanto putosi ennatysvauhtia -

finanssipolitiikan tuki

ansantaloudelle

jopa aiemmin arvioitua pienempi

Palkansaajien tutkimuslaitos on nostanut 1,2 prosenttiyksikélld ennustettaan Suomen kokonaistuotannon ta-
madanvuotisesta kasvusta. Se on nyt 3 prosenttia. Vuoden 2011 kasvuksi PT ennustaa 3,5 prosenttia. Kansainvé-
lisen talouden ndkymien kirkastuessa Suomen talouden elpyminen perustuu ennen kaikkea vientiin, joka kasvaa
tdnd vuonna 7,8 ja ensi vuonna jo 10,3 prosenttia. Myds asuntoinvestoinnit vilkastuvat selvésti. Tyottémia tulee
vield tédna vuonna 20 000 liséé ja tydttbmyysaste kohoaa 9,1 prosenttiin, mutta kdénne parempaan tapahtuu
tyémarkkinoilla jo ensi vuonna. Samansuuntaista on kehitys myos valtiontalouden ja koko julkisen talouden vel-
kaantumisen osalta, mutta inflaatio kiihtyy hieman - tdnd vuonna 0,9 prosenttiin ja ensi vuonna 1,8 prosenttiin.
Korkotason ennustetaan léhtevédn nousuun vasta vuoden 2011 ensimmadiselld neljdnneksella.

Suomen kokonaistuotanto supistui viime vuonna ennatykselliset 7,8
prosenttia. Investointitavaroiden vientiin painottuva ulkomaankauppa
karsi eniten. Vaikka viennin ja tuonnin yhteisvaikutus supisti tuotantoa
vain 1,8 prosenttia, oli sen todellinen, kotimaisen tulonmuodostuksen
kautta realisoituva vaikutus tata suurempi. Pelkastaan varastojen su-
pistuminen (ilman tilastovirhettd) vahensi kokonaistuotantoa viime
vuonna 2,5 prosenttia. Tallainen poikkeuksellisen suuri negatiivinen
vaikutus pyrkii yleensa eliminoitumaan jo seuraavan kahden vuoden
aikana, jos suhdannetilanne normalisoituu.

Na&illda nakymin Suomen kokonaistuotanto elpyy tastd taantumasta
nopeammin kuin 1990-luvun lamasta ja nopeammin kuin mita viela
vuosi sitten yleisesti arvioitiin. Palkansaajien tutkimuslaitos ennustaa,
ettd tuotanto kasvaa tana vuonna kolme prosenttia ja ensi vuonna
puolisen prosenttiyksikkda tatédkin nopeammin. Kasvu on vientivetois-
ta, mutta myds asuntoinvestointien vilkastuminen edistaa sita.

Suomen hallituksen finanssipolitiikka tuki talouden kasvua viime
vuonna lahinna veronalennuksin. Menolisaysten osalta elvytys on ol-
lut melko vahaista. Palkansaajien tutkimuslaitoksen arvion mukaan
veronmuutokset elvyttdvat kansantaloutta viela téna vuonna, mutta
menojen osalta finanssipolitiikka ei ole enaa elvyttavaa. Suhteutettu-
na bruttokansantuotteeseen koko elvytyksen vaikutus jaa tédna vuon-
na vain 0,3 prosenttiin. Heikko tydllisyystilanne edellyttdisi voimak-
kaampaa elvytysta. Tahan antaisivat vahaiset inflaatiopaineet myds
mahdollisuuden. Ensi vuonna finanssipolitiikka on jo seka verojen etta
menojen osalta selvasti kiristavaa. Nailla nakymin tama ei esta ta-
loutemme vientipainotteisen kasvun voimistumista.

Kansainvadlinen talouskriisi hellittaa

Kansainvalisen talouden nakymat ovat kohentuneet yleisesti. Nyt jo
verraten laajalti arvioidaan, ettd talouskriisi on voitettu ja etta ke-
hittyneidenkin maiden tuotanto pikku hiljaa Idhestyy sitd tasoa, jolta
se putosi vuoden 2008 lopulla ja vuoden 2009 alussa. Talouskriisin
jaljilta rahoituksen saatavuus on lahes palautunut entiselleen ja korko
on viela pitkaan hyvin matala. Itse rahoitusmarkkinoiden toiminta sen
sijaan nojaa viela toistaiseksi keskuspankkien ja hallitusten tukeen.
Talta osin tilanteen normalisoitumiseen menee vield muutama vuosi.
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Reaalitalouden ja ennen kaikkea tyémarkkinoiden palautuminen taan-
tumaa edelténeelle tasolle vie kuitenkin useita vuosia. Pahin tilanne
on niissa maissa, joissa kotitaloudet olivat velkaantuneita ja joissa
asuntojen hinnat ovat pudonneet tuntuvasti vaikeuttaen kotitalouksi-
en mahdollisuuksia tasapainottaa rahoitusasemansa.

EU-alue karsi taantumasta muuta maailmaa enemman. Niinpa ko-
ko EU-alueen kokonaistuotanto supistui viime vuonna 4,2 prosenttia,
kun vastaavasti koko maailman tuotanto supistui vain 0,8 prosenttia.
USA:n tuotanto supistui 3,2 prosenttia, siis vahemman kuin Euroopan,
vaikka rahoituskriisi sai alkunsa sielta. Mika selittdd Euroopan taan-
tuman syvyytta? Hidas trendikasvu ei ole riittdva syy. Téhan vaikutti
sen sijaan euron arvon liiallinen nousu kesallda 2008, mika yhdessa
EKP:n vaarin ajoitetun (9.7.2008) rahapolitiikan kiristyksen kanssa
pysaytti Euroopan talouskasvun jo ennen avoimen rahoituskriisin puh-
keamista. EU:n ja euroalueen tuotanto alkoikin supistua jo vuoden
2008 toisella neljanneksella. Syksylla 2008, kun avoin rahoituskriisi
puhkesi, Euroopan kansantalous oli jo vaikeuksissa, ja niinpa se ver-
raten helposti vajosi syvaan taantumaan. Sen jalkeen kun tuotanto oli
supistunut tuntuvasti vuoden 2008 viimeiselld neljanneksella ja viime
vuoden ensimmaiselld neljannekselld, supistuminen loppui ja tuotanto
kaantyi loivaan nousuun viime vuoden toisella neljanneksella.

EU:n ja euroalueen taantuman syvyytta ja hidasta toipumista tana
vuonna selittda osaltaan koordinoimaton ja verraten heikko finanssi-
politiikan elvytys. Vaikka esimerkiksi Kansainvéalinen valuuttarahasto
ja suurten maiden G20-foorumi edelleen korostavat tarvetta jatkaa
elvyttavaa talouspolitiikkaa téné vuonna, on Euroopan komissiossa ja
sen jasenmaissa noussut pinnalle huoli erdiden jasenmaiden - ennen
kaikkea Kreikan - julkisen talouden suuresta alijdadmasta ja kyvyt-
tomyydestd pienentda sita. Tahan liittyen on kiirehditty elvytyksen
lopettamista ja julkisen talouden tasapainoa edistavien toimien aloit-
tamista. Virallisesti tasapainottamisen pitédisi alkaa viimeistaan 2011.

Finanssipolitiikan elvytys onkin nailla nakymin loppumassa melkein
kaikissa EU- ja euroalueen maissa. Ainoastaan Saksan finanssipoli-
tilkkka on ensi vuonna selvasti elvyttavaa. Kaiketi sellaisissa toimissa,
jotka edistavat julkisen talouden alijdamien vastaista supistumista,
komissio ja euroalueen maiden hallitukset ovat paattavaisia. Sen si-
jaan elvytyksen toteutuksessa samaa tiukkuutta ei ole ollut. Kuvaavaa
on, etta jdsenmaiden raportointi taantuman ajan finanssipolitiikan mi-
toituksesta ei perustunut yhtendiseen laskentaan, mika osaltaan on
tehnyt mahdottomaksi naiden toimien koordinoinnin.

Viime aikoina on saanut paljon huomiota osakseen Kreikan suuri
valtion velka ja julkisen talouden alijéama, jotka ovat (vastaavasti) jo
noin 120 ja 10 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen. Mutta
suhteessa joihinkin isompiin maihin kuten Japaniin, USA:han, Isoon-
Britanniaan ja Italiaan tdma ei ole aivan poikkeuksellista. Pienena ja
ilmeisesti sen vuoksi haavoittuvana maana Kreikan oli kuitenkin alis-
tuttava voimakkaisiin julkista kysyntaa ja samalla julkisen talouden
vajetta supistaviin toimiin. Kaiken kaikkiaan sekd euroalueen etta
koko maailman eri maiden julkisten sektoreiden alijaamissa ja vel-
kaantumisessa on melkoista vaihtelua. Edellytykset finanssipolitiikan
elvytykseen ovat parhaimmat maissa, joissa julkisen talouden rahoi-
tusasema oli alun alkaen vahva. Edes naita mahdollisuuksia ei ole
kaytetty riittdvasti. Tama osaltaan selittda, miksi USA:n talouskasvu
on viime kuukausina ollut euroalueen kasvua nopeampaa.

Euroalueellakin kuluttajien luottamus on kuitenkin vahvistunut selvasti
vuoden takaisesta. Tasta huolimatta eivat vahittaiskauppa ja yksityinen
kulutus ole vield juuri kasvaneet. Tana vuonna alueen yksityinen kulutus
kasvaa vain 0,4 prosenttia. Euroalueen teollisuudenkin luottamus on ko-
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hentunut tuntuvasti ja teollisuustuotanto on ollut kasvussa. Koko alueen
talouskasvu on Saksan johdolla verraten vientivoittoista. Mainittakoon,
etta euroalueella julkinen kulutus kasvoi viime vuonna keskimaarin 2,6
prosenttia ja siten selvasti enemman kuin Suomessa, jossa kasvu rajoittui
0,7 prosenttiin. Taman indikaattorin perusteella finanssipolitiikka kuitenkin
tuki talouskasvua ja ty6llisyytta euroalueella keskimaarin.

Taulukko 1. Kansainvidlinen talous

Kokonaistuotannon

S 2009 2010e 2011e
maaran kasvu (%)
Yhdysvallat -2,4 2,8 3,0
Euro-13 -4,1 1,3 1,7
Saksa -5,0 1,8 2,2
Ranska -2,2 1,8 2,0
Italia -5,0 1,3 1,7
EU27 -4,2 1,3 1,9
Ruotsi -4,9 2,5 3,0
Iso-Britannia -5,0 1,0 2,0
Japani -5,0 2,5 3,0
Venaja -7,9 5,0 5,0
Kiina 8,7 10,0 9,5

Léahde: BEA, BOFIT, Eurostat, Palkansaajien tutkimuslaitos

Palkansaajien tutkimuslaitos ennustaa, etta euroalueen talous kas-
vaa téna vuonna 1,3 prosenttia ja ettd kasvu vauhdittuu ensi vuonna 1,7
prosenttiin. Viela tdnd vuonna varastojen tdydentdminen tukee kasvua.
Vaikka finanssipolitiikan tuki hiipuu ensi vuonna ja varastosyklin vaikutus
vaimenee, talouskasvu ei lopahda. Tyémarkkinatilanteen parantuminen
tai vahintaankin tydmarkkinanakymien kirkastuminen vauhdittavat eu-
roalueen yksityisen kulutuksen ensi vuonna 1,3 prosentin kasvuun. Toi-
saalta vientimarkkinat vahvistuvat yha, mika sekin tekee mahdolliseksi
alueen tuotannon kasvun nousemisen 1,7 prosenttiin.

EU-alueella taloustilanne kohentuu suhteellisen nopeasti muun
muassa Baltiassa ja useissa muissa EU:n uusissa jdsenmaissa, joiden
kokonaistuotanto suorastaan romahti talouskriisin seurauksena. Myo6s
Saksan ja Ranskan tuotanto kasvaa jo tana vuonna muuta Eurooppaa
nopeammin. Maissa, joissa kotitaloudet ovat velkaantuneet ja joissa
asuntojen hinnat ovat laskeneet reippaasti eivatka ole nousseet ta-
kaisin, kasvu on muita hitaampaa. Naita maita ovat Irlanti, Espanja,
Tanska ja Kreikka. Nama tekijat jarruttavat myods Hollannin ja Ison-
Britannian elpymista. Ruotsin tilanne on talta osin jonkin verran pa-
rempi, silld asuntohinnat ovat siella pitkalti palautuneet taantumaa
edeltavalle tasolle. Muutenkin Ruotsin kasvu on vauhdittumassa sel-
vasti muuta EU-aluetta nopeammaksi. Ruotsin kokonaistuotanto kas-
vaa tana vuonna 2,5 prosenttia ja ensi vuonna 3,0 prosenttia.

Rahapolitiikkaa kiristetaan
vasta alkuvuodesta 2011

Euroalueen syva taantuma ja hidas elpyminen, johon liittyy tyollisyy-
den verraten pitkaaikainen heikentyminen, siirtaa rahapolitiikan Kiris-
tamista. Palkansaajien tutkimuslaitos arvioi, ettd EKP nostaa korkoa
ensimmaisen kerran vasta ensi vuoden ensimmaisen neljanneksen ai-
kana. Paatdoskorkoa nostetaan yhteensa 0,75 prosenttiyksikkda niin,
etta se on vuoden 2011 lopussa 1,75 prosentissa.

Euro on viimeaikoina heikentynyt suhteessa dollariin osin Kreikan
julkisen talouden kriisin seurauksena. Euroalueen kilpailukyvyn kan-
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nalta tata kehitysta voidaan kuitenkin pitaa tervetulleena. Koko maa-
ilman valuutta- ja rahoitusmarkkinoiden vakauden kannalta olisi suo-
tavaa, etta Kiinan renminbi irrotettaisiin USA:n dollarista. Taman seu-
rauksena renminbi vahvistuisi suhteessa dollariin, mika myds vahen-
taisi inflaatiopaineita Kiinassa. Mité ilmeisimmin my6s euro heikkenisi
tuolloin suhteessa Kiinan ja useiden Itd-Aasian maiden valuuttoihin.
Nailla nakymin Kiina olisi valmis tallaisiin toimiin vasta kun USA:n ja
Euroopan rahoitusmarkkinat ovat normalisoituneet niin, etteivat ne
enaa ole keskuspankkien tuen varassa.

Rahoitusmarkkinoiden uusi saately
on vasta syntymadssa

Julkisuudessa on viime aikoina kayty paljon keskustelua tulevien ra-
hoituskriisien estédmiseksi ja keinoista rahoitusmarkkinoiden vakaut-
tamiseksi. Paljon suosiota on saanut rahoitusmarkkinavero, jolla joi-
denkin ekonomistien mukaan kyettaisiin hillitsemaan finanssimarkki-
noiden lyhytaikaista spekulointia ja volatiliteettia. Erdaiden tutkimusten
mukaan rahoitusmarkkinaverolla voitaisiin kerata valtioille huomatta-
via summia, jotka voitaisiin kdyttda tulevien rahoituskriisien kustan-
nusten maksamiseen. Toisaalta varoja voitaisiin ohjata myds valtion
velan lyhentamiseen.

Muita julkisuudessa esiintyneita keinoja rahoitusmarkkinoiden va-
kauttamiseksi ovat muun muassa pankkitoiminnan kaventaminen ta-
kaisin perinteiseen formaattiin, taseen saataviin perustuvien varanto-
vaatimusten (asset based reserve requirements) kayttdonotto ja rahoi-
tuslaitosten pilkkominen. Kapean pankkitoiminnan etuna on tallettajien
kohtaamien riskien vahentyminen, koska kyseisessa ehdotuksessa
talletuspankit ja investointipankit ovat selvasti erillisia organisaatioita.
Taseen vastaaviin perustuvien varantovaatimusten etu on puolestaan
niiden suhdanteita tasaavassa mekanismissa seka maakohtaisten suh-
danne-erojen huomioimisessa. Rahoituslaitosten pilkkominen poistaisi
suuren koon mahdollistavien suurten katastrofien mahdollisuuden. Ta-
ma keino on kuitenkin hankala toteuttaa niin, ettd se olisi kohtuullinen
ja kohtelisi eri maiden rahoituslaitoksia tasapuolisesti.

USA:n kokonaistuotanto jo tana
vuonna ldhes 3 prosentin kasvuun

USA:n nopea elpyminen taantumasta selittyy osin verraten suurella fi-
nanssipolitiikan elvytyksella. Toisaalta suhdannesykli on siella ajallisesti
jonkin verran Eurooppaa edelld. Niinpa viime vuoden viimeisen nel-
janneksen nopeahko kasvu, joka oli 1,4 prosenttia edellisesta neljan-
neksesta, selittyi pitkalti varastojen palautumisesta. Vastaava vaikutus
on vasta syntymassa Euroopassa. Mutta USA:n yksityinen kulutus ja
yksityiset investoinnitkin ovat jo elpymassa. Tata tukee se, ettda voi-
makkaasti heikentynyt tydmarkkinatilanne on jo paranemassa. USA:
n talouskasvu jatkuu kohtuullisen nopeana vield ensi vuonna. Tuolloin
tyollisyystilanne on selvasti tamanvuotista parempi, mika osaltaan vah-
vistaa edellytyksia yksityisen kulutuksen kasvun voimistumiselle.
Kiinan ja muun Aasian talouskasvu jatkuu edelleen muuta maail-
maa nopeampana. Kiinan viennin tukemana Japaninkin talouskasvu
yltaa jo tana vuonna 2,5 prosenttiin. Venajan kokonaistuotanto su-
pistui 7,9 prosenttia viime vuonna. Venajan tuotannon romahdukses-
sa rahoitusmarkkinoiden toimimattomuudella ja yritysten vaikeudella
saada luottoa oli suuri merkitys. Nyt kun &ljyn hinta nousee ja ra-
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hoitusmarkkinat ovat normalisoitumassa, elpyy Venajan tuotantokin
suhteellisen nopeasti taantumaa edeltavalle tasolle.

Kansainvalisen talouden _kasy_t_m
rakenne tukee Suomen vientia

Suomen tavaroiden ja palvelusten viennin volyymi supistui viime
vuonna 24,3 prosenttia edellisvuodesta. Viennin romahdus toteutui
vuoden 2008 viimeisen neljanneksen ja viime vuoden ensimmaisen
neljanneksen aikana. Viime vuoden viimeiselld neljannekselld vienti
alkoi elpyd. Se, etta myds tuonti supistui runsaat 22 prosenttia, viittaa
siihen, etta viennin jyrkkaan pudotukseen vaikutti osaltaan kautta-
kulkuliikenteen tyrehtyminen. Ulkomaankaupan nettovaikutus viime
vuoden bkt:n ldhes 8 prosentin supistumiseen oli -1,8 prosenttiyk-
sikkda. Tama tuntuu vahaiselta, mutta kerroinvaikutusten kautta sita
voidaan pitaa merkittavana.

Eniten Suomen viennin supistumista selittaa se, etta vientimarkki-
namme - vientiosuuksilla painotetut bruttokansantuotteet - supistui-
vat viime vuonna runsaat 4 prosenttia, kun koko maailman bkt supis-
tui vain 0,8 prosenttia. Viennin elpymista tdna vuonna ja ensi vuonna
selittaa taas pitkalti se, etta tuotanto elpyy globaalin kriisin kolhimissa
Itameren maissa selvasti muuta Eurooppaa nopeammin. Niinpa vien-
timarkkinamme kasvavat tana vuonna jo noin kolmen prosentin vauh-
tia ja vuonna 2011 runsaan 3,5 prosentin vauhtia.

Siihen, etta vienti palautuu suhteellisen nopeasti lahes taantumaa
edeltavalle tasolle, vaikuttaa my®ds Suomen teollisuuden rakenne.
Kun Suomelle tyypillisid paaomavaltaisia ja maamme pieneen kokoon
nahden suhteellisen suuria tuotantoyksikkéja ajetaan kokonaan alas
- niin kuin tapahtui viime vuonna muun muassa metsateollisuuden
ja metallien jalostuksen piirissé - vaikutus koko maan vientiin ja te-
ollisuustuotantoon on suuri ja nopea. Vastaavasti kun alas ajettujen
yksikkéjen kapasiteetti otetaan uudelleen kayttéon, niin kuin on ta-
pahtumassa tédna vuonna, palautuminenkin on nopeahkoa.

Taulukko 2. Kysynndn ja tarjonnan tase

2009 2009 2010e 2011e
Mrd. € Maaran muutos (%)
Bruttokansantuote 171,0 -7,8 3,0 3,5
Tuonti 57,2 -22,3 5,9 7,3
Kokonaistarjonta 228,1 -12,1 3,7 4,5
Vienti 61,9 -24,3 7,8 10,3
Kulutus 137,4 -1,3 1,4 1,1
yksityinen 94,5 -2,1 1,8 1,5
julkinen 42,9 0,7 0,5 0,2
Investoinnit 33,8 -13,4 0,1 3,5
yksityiset 29,1 -15,7 0,7 4,1
julkiset 4,7 4,0 -3,4 -0,4
Varastojen muutos
(ml. tilastollinen ero)! -4,9 -2,1 1,0 0,6
Kokonaiskysynta 228,1 -12,1 3,7 4,5

t Madrdn muutos on prosenttiyksikk6d suhteessa BKT:hen.

Lahde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos

Palkansaajien tutkimuslaitos ennustaa, etta koko viennin maara
kasvaa tana vuonna 7,8 prosenttia ja ensi vuonna 10,3 prosenttia.
Tuolloin myds kone- ja laiteteollisuuden vienti palautuu normaalimmal-
le tasolle. Ulkomaankauppa tukee kasvua molempina vuosina, koska
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tuonnin kasvu on vientia 2-3 prosenttiyksikkdd hitaampaa. Vientihin-
nat nousevat jatkossakin tuontihintoja hitaammin. Tana vuonna tava-
ratuonti kallistuu 3,4 prosenttia, kun raaka-aineiden hinnat nousevat
maailmanmarkkinoilla.

Suomen ja Ruotsin kasvun
rakenteessa merkittavia eroja

Suomen viime vuoden kehitysta voi arvioida myds bruttokansantuotteen
alaerien kasvuvaikutusten perusteella. Ohessa Suomea on verrattu Ruot-
siin, joka rakenteensa puolesta on eniten Suomen kaltainen EU-maa.

Taulukko 3. Suomen ja Ruotsin kasvun rakenne
2009, vaikutus BKT:hen prosenttiyksikkoa

Suomi Ruotsi
BKT (%) -7,8 -4,9
Yksityinen kulutus -1,1 -0,4
Julkinen kulutus 0,1 0,5
Kiinteat investoinnit -2,9 -3,0
Varastot ja tilastollinen virhe -2,1 -1,5
Ulkomaankauppa -1,8 -0,5

Ulkomaankauppa supisti Suomen tuotantoa Ruotsia enemman
vuonna 2009. Varastovaikutus oli Suomessa myds suuri. Yleensa va-
rastovaikutus muuttuu vastakkaiseksi ja lahes yhta suureksi, kun olot
normalisoituvat. Taman vuoksi onkin odotettavissa, etta parin lahi-
vuoden aikana Suomen talouskasvu on Ruotsin kasvua nopeampaa.
Julkisen kulutuksen kasvukontribuutio jdi Suomessa vahaiseksi Ruot-
siin verrattuna, mika taas viittaa siihen, ettei Suomen finanssipoli-
tilkkan elvytys kohonnut merkittavaksi edes viime vuonna. Yksityisen
kulutuksen supistumisen suuri vaikutus bkt:hen viittaa siihen, etteivat
viime vuoden verojen kevennykset juuri kanavoituneet kulutukseen.

Teollisuustuotannon putoaminen ennatyksellista

Suomen teollisuuden romahdus viime vuonna oli historiallinen: sen ar-
vonlisdyksestd katosi viidennes vuoteen 2008 verrattuna. Pahiten glo-
baalin kysynnan pysahtymisesta karsi metalliteollisuus, joka olikin kas-
vanut vuodesta 2005 lahtien voimakkaasti. Heikosta kehityksesta karsi-
vat myods palvelut, mika nakyi selvimmin kaupan supistumisena yli 11
prosentin vuosivauhtia. Teollisuuden luottamus on kuitenkin sittemmin
noussut lahes kuukausi kuukaudelta samalla kun kasvu on kaynnistynyt
Suomen vientimarkkinoilla. Néakymat ovat parantuneet erityisesti metsa-
teollisuudessa, mika on heijastunut muun muassa sellun hinnassa.

Tuotannon matala vertailutaso ja vientimarkkinoiden elpyminen an-
tavatkin tilaa teollisuuden kasvulle téana vuonna. Voimakkainta kasvu on
metsateollisuudessa ja sdhkoteknisessa teollisuudessa, joiden kasvu la-
hentelee kymmenta prosenttia. My6s metalliteollisuus padsee téana vuon-
na kasvu-uralle, joskin sen elpyminen on selvasti hitaampaa. Muun teol-
lisuuden ennustetaan kasvavan yli viiden prosentin vuosivauhtia vienti-
markkinoiden piristymisen imussa. Palveluissa kehitys on huomattavasti
vaatimattomampaa heikon tydmarkkinatilanteen takia. Liike-elaman
palveluiden seka rahoituksen ja vakuutustoiminnan ennustetaan kasva-
van noin kolmen prosentin vauhtia, mutta majoitus- ja ravitsemusalan
arvonlisdys jaa tdna vuonna viime vuotta pienemmaksi.
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Teollisuus lisaa tuotantoaan huomattavasti myds ensi vuonna,
kun maailmantalouden kasvu kiihtyy. Kasvun painopiste on tuolloin
tdmanvuotista enemman metalliteollisuudessa, kun investointitava-
roiden kysynta elpyy vientimarkkinoillamme. Metsateollisuuden kasvu
puolestaan hidastuu. My6s palvelualat alkavat elpya tyémarkkinati-
lanteen kohentuessa. Kulutus- ja energiaverojen korotukset kuitenkin
leikkaavat kotitalouksien ostovoimaa, mika hillitsee palveluiden ky-
syntdd. Rakentaminen ei viela tand vuonna juuri kasva, mutta ensi
vuonna siind paastaan jo noin viiden prosentin kasvulukuun.

Asuntorakentaminen lahti kasvuun

Yksityiset investoinnit vahenivat viime vuonna jopa 15,7 prosenttia
edelliseen vuoteen verrattuna. Voimakkainta supistuminen oli toimis-
to-, teollisuus- ja varastorakentamisessa. My0s asuinrakentaminen
supistui selvasti, vaikka sen sydksy oikenikin vuoden loppua kohden.
Maa- ja vesirakentaminen puolestaan vaheni 11,5 prosenttia edelli-
seen vuoteen nahden. Voidaankin sanoa, ettd valtion elvytystoimet
jaivat tdman panoksen suhteen vahaisiksi. Korjausrakentamista val-
tion myontamat helpotukset sen sijaan tukivat. Kayttamatén kapasi-
teetti ja heikot tulevaisuudenndakymat teollisuudessa nakyivat myos
kone- ja laiteinvestointien tuntuvana laskuna.

Tana vuonna yksityiset investoinnit kdantyvat hienoiseen nousuun.
Positiivisia uutisia on tullut erityisesti asuinrakentamisesta, kun mer-
kittavat rakennusliikkeet ovat ilmoittaneet uusista aloituksista. Asuin-
rakentamisen ennustetaankin lisaantyvan tana vuonna 12 prosent-
tia. Kdanne ei kuitenkaan nay muussa rakentamisessa, joka vahenee
myds tdna vuonna selvasti. Suurten julkisten hankkeiden ajoittuminen
vaikuttaa niin, etta maa- ja vesirakentaminen kasvaa vuositasolla las-
kettuna vasta ensi vuonna. Kone- ja laiteinvestoinnit vahenevat viela
tdna vuonna, kun yritykset nostavat kapasiteettinsa kayttdasteita sen
sijaan, etta ne investoisivat uusiin kohteisiin. Suhdanteiden kohene-
minen alkaakin nakya investoinneissa selvemmin vasta ensi vuonna.
Asuinrakentamisen kasvu jatkuu samalla kun myds muu rakentami-
nen kaantyy aallonpohjasta hienoiseen nousuun. Valtion elvytystoi-
mien loppuminen ja korkojen nousu kuitenkin hillitsevat rakentamisen
kasvua. Palkansaajien tutkimuslaitos ennustaa, ettd yksityiset inves-
toinnit kasvavat 4 prosenttia ensi vuonna.

Palkkakehitys pysyy maltillisena,
ostovoiman kasvu hidastuu

Vuosille 2010 ja 2011 solmitut tydehtosopimukset ennakoivat hyvin mal-
tillista nimellisansioiden nousuvauhtia. Sopimuskorotusten taso vuodelle
2010 vaihtelee 0,5 ja 1,0 prosentin valilla eikd ensi vuodellekaan ole syy-
ta odottaa suuria korotuksia. Vientiteollisuudessa palkankorotukset ovat
jdamassa edellisvuosien tapaan pienimmiksi. Palvelualoilla palkat nou-
sevat hieman enemman, mutta palkkojen nousuvauhti hidastuu kaikilla
aloilla selvasti verrattuna vuosiin 2008 ja 2009. Taman vuoksi kokonais-
ansioiden nousuvauhdin ennakoidaan jaavan keskimaarin 2 prosenttiin
vuonna 2010 ja vain 1,5 prosenttiin vuonna 2011. Vuoden 2010 osalta
ansiokehitykseen vaikuttaa jonkin verran viela vuoden 2009 korotustaso.
Keskituntiansioiden nousu on hieman tata nopeampaa.

Palkkasumman kasvu jaa vuonna 2010 vain 1,8 prosenttiin sen
vuoksi, etta tyotuntien maara supistuu edelleen. Vuonna 2011 taas
ty6tunnit ja tyollisten maard kaantyvat kasvuun, mika nopeuttaa
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palkkasumman nousun 3,7 prosenttiin siita huolimatta, etta nimellis-
ansioiden nousun ennakoidaan pysyvan hitaana. Palkkasumma nou-
see vuosina 2010 ja 2011 hitaammin kuin kansantulo, minka vuoksi
palkkojen kansantulo-osuus kaantyy laskuun.

Kotitalouksien omaisuustulot kaantyvat uudelleen kasvuun kulu-
van vuoden aikana, ja kasvu jatkuu my6s vuonna 2011. Omaisuustu-
lot ja metséan myyntitulot laskivat vuonna 2009 voimakkaasti talouden
syvan taantuman vuoksi. Vuosien 2010 ja 2011 omaisuus- ja yrittaja-
tulot palautuvat kohti taantumaa edeltanytta tasoaan, miké merkitsee
suhteellisen nopeaa kasvuvauhtia. Omaisuustulot kasvavatkin selvasti
palkkatuloja nopeammin.

Ostovoiman tukeminen veronkevennysten avulla alkaa olla lopuil-
laan. Merkittdvia tuloveronkevennyksia ei ennustejaksolle ole luvas-
sa. Sen sijaan on odotettavissa, ettd valillinen verotus kiristyy. Tama
merkitsee inflaation lievaa kiihtymista. Palkansaajien reaaliansioiden
ja ostovoiman kasvu hiipuu Idhelle nollaa vuonna 2011. Omaisuustu-
lojen ripean kasvun ja vuonna 2011 kohentuvan tydllisyyden ansiosta
kotitalouksien kaytettavissa olevat reaalitulot kasvavat kuitenkin noin
2 prosenttia vuonna 2010 ja 1,5 prosenttia vuonna 2011.

Yksityinen kulutus ldhtee varovaiseen kasvuun

Vuoden 2009 syvé taantuma sai aikaan kotitalouksien saastamisen li-
sddntymisen ja yksityisen kulutuksen supistumisen. Kulutuksen lasku
nakyi voimakkaimmin kestokulutustavaroiden kohdalla, erityisesti au-
tokaupassa. Kotitalouksien odotuksia heijastava kuluttajien luottamus
on kuitenkin kaantynyt taantumavaiheen jalkeen positiivisempaan
suuntaan. Muutos nakyy asunto- ja autokaupan elpymisena.

Luottamuksen kasvusta huolimatta kotitalouksien sadstamisas-
teen ennakoidaan pysyvan vuosina 2009-2011 ldhes ennallaan. Ta-
han on syyna korkotason asteittainen nousu ennustejakson aikana,
mika osaltaan vahentaa velkaantumishalukkuutta. Siten yksityisen
kulutuksen kasvu heijastelee paapiirteissaan kaytettavissa olevien tu-
lojen kasvua. Yksityisen kulutuksen maaran kasvun ennakoidaan ole-
van 1,8 prosenttia vuonna 2010 ja 1,5 prosenttia vuonna 2011. Kulu-
tusmenojen nimellinen kasvu nopeutuu ennustejakson aikana, mutta
syyna tdhan on kuluttajahintojen nousu. Sen taustalla taas on vuonna
2011 tapahtuva tuntuva valillisen verotuksen kiristyminen.

Inflaatio kiihtyy hiukan

Talouden syva taantuma seurausvaikutuksineen painoi inflaation
vuonna 2009 nollaan. Kuluttajahintojen nousuvauhti nopeutuu hie-
man tasta vuonna 2010 mutta pysyy kuitenkin varsin hitaana 0,9 pro-
sentissa. Merkittdavimmat kustannuspaineet tulevat raaka-aineiden,
varsinkin 6ljyn maailmanmarkkinahinnan noususta. Raaka-ainehinto-
jen nousu jatkuu vuonna 2011 maailman talouskasvun elpyessa ja
erityisesti Aasian maiden kysynnan kasvaessa nopeasti. Ennakoimme,
etta raakadljyn maailmanmarkkinahinta on vuonna 2010 keskimaarin
85 dollaria tynnyrilta ja vuonna 2011 jo 100 dollaria.

Kotimaiset hintapaineet jaavat vahaisiksi vuosina 2010 ja 2011.
Tydvoimakustannusten nousu hidastuu selvasti vuosien 2008 ja 2009
tasoon verrattuna. Tahan ovat syyna matalat sopimuskorotukset ja
tybnantajien kansanelakemaksun poisto. Koska ty6n tuottavuus kaan-
tyy ripeaan nousuun, on seurauksena yksikkodtydvoimakustannusten
aleneminen vuosina 2010 ja 2011.
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Valillisen verotuksen muutokset vaikuttavat kotimaisiin hintapai-
neisiin ennustejakson aikana. Elintarvikkeiden arvonlisdverokannan
alentaminen lokakuussa 2009 ja ravintolaruoan alv-kannan alentami-
nen heindkuussa 2010 alentavat hintatasoa. Pdinvastainen vaikutus
on kuitenkin yleisen alv-kannan nostolla heinakuussa 2010. Lisaksi
hallitus on luvannut korottaa valillisia veroja — lahinna energiaveroja
- vuonna 2011 tydnantajan kansanelakemaksun poistamisen kom-
pensoimiseksi. Yhdessa yleisen alv-kannan noston kanssa tama toimi
kiihdyttaa kuluttajahintojen nousuvauhtia vuonna 2011. Kuluttajahin-
taindeksilla mitattavan inflaation arvioimme siten olevan 1,8 prosent-
tia vuonna 2011. Kuluttajahintaindeksia nostavat hieman myds odo-
tettavissa oleva korkotason ja asuntojen hintojen nousu.

Tyollisyys heikkenee viela tana vuonna

Taantuma nakyi selvasti tydllisyysluvuissa viime vuoden aikana. Tydl-
listen maara vaheni vuotta aiempiin lukuihin verrattuna joka kuukausi.
Keskimaarin vuonna 2009 tydllisyys vaheni 2,9 prosenttia. Helmikuun
2010 tyottdomyysaste oli 9,2 prosenttia, ja trendisarjan luku, josta kau-
sivaihtelu on poistettu, oli 9,1 prosenttia. Tyéllisten maara oli helmi-
kuussa laskenut 1,7 prosenttia vuoden takaiseen verrattuna. Lasku oli
kuitenkin edellisiin kuukausiin verrattuna jonkun verran niita pienem-
paa. Tammi- ja joulukuussa tydllisyyden lasku vuoden takaiseen verrat-
tuna oli noin 3,6 ja 3,5 prosenttia ja marraskuussa 4 prosenttia.

Tyollisyyden supistuminen vuoden takaiseen nahden jatkuu viela
alkuvuonna, osittain siksi, etta talouden supistuminen vaikuttaa tyélli-
syyteen viiveelld, osin siksi, ettd alkuvuoden vertailukohtana ovat vii-
me vuoden alun korkeammat tyéllisyysluvut. Vuoden 2010 viimeisina
kuukausina ei nahda enaa suuria muutoksia tydllisyydessa. Vuonna
2011 tyollisyys lahtee hieman selvempaan nousuun, mutta kasvu on
edelleen varsin hidasta. Tana vuonna tyéllisyys vahenee keskimaarin
noin 1,6 prosenttia eli 40 000 tydpaikkaa, ja ensi vuonna se kasvaa
0,7 prosenttia eli noin 17 000 tyopaikkaa.

Taantumatilanteessa tyodikaisen vaeston tydvoimaosuus tyypillisesti
laskee, koska tyottémia poistuu tydvoimasta aktiivisen tyénhaun lop-
puessa. Osa siirtyy eldkkeelle ja osa taas opiskelun tai kotitaloustydn
piiriin. Tydikaisten tydvoimaosuus on vuoden 2009 kuluessa taantunut
selvasti: se oli keskimaarin 66,5 prosenttia eli prosenttiyksikén alhai-
sempi kuin vuonna 2008. Taantuminen jatkuu vield tana vuonna mutta
hieman hitaammin: vuonna 2010 tyévoimaosuus on keskimaarin 65,8
prosenttia. Tahan vaikuttaa tydvoimasta vetdaytymisen liséksi se, etta
vanhimman ikdluokan eli 65-74 -vuotiaiden osuus koko tyodikadisesta
vdestOsta kasvaa, ja heidan tydévoimaosuutensa on selkeasti alhaisem-
pi kuin nuorempien. Kun tyéllisyysnakymat paranevat vuonna 2011,
niin joidenkin ikaryhmien tydvoimaosuus alkaa jalleen hieman kasvaa.
Yhdistettyna ikarakenteen muutokseen tdman vaikutus kokonaistyo-
voimaosuuteen jaa kuitenkin vahaiseksi. Tydvoiman maara kuitenkin
nousee vuonna 2011 vaestonkasvun ansiosta 0,4 prosenttia.

Tyottomyysaste alenee jo ensi vuonna

Tyollisten maaran lasku tana vuonna lisaa tyottdomyytta, jonka las-
kennallista alentumista ty6ttémien siirtyminen tyévoiman ulkopuolelle
taas hillitsee. Kaikkiaan ty6ttémien maara nousee tanad vuonna 20
000 henkildlla viime vuoden keskitasosta. Tyottomyysaste nousee si-
ten vuonna 2010 keskimaarin 9,1 prosenttiin. Ensi vuonna ty6ttdmien
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maara vahenee jo muutamalla tuhannella henkilélla ja tyottdmyysaste
alenee keskimaarin 8,8 prosenttiin.

Sopeutuminen tyén kysynnan laskuun on tapahtunut paitsi tyollisyy-
den laskuna myds tyétuntien kautta, kuten tyypillisesti lamatilanteessa
tapahtuu. Ty6tunnit vahentyivat viime vuonna selvasti ty6llisten maaraa
enemman eli 6 prosenttia. Tama on oletettavasti johtunut lomautuksis-
ta ja ylitdéiden vdahenemisestd. Samalla tydn tuottavuus on heikentynyt,
koska tuotanto on vahentynyt vield enemman kuin tyétunnit.

Talouden kaantyessa nousuun sopeutuminen tapahtuu ensisijas-
sa tuottavuuden ja ty6tuntien maaran kautta, tydllisyyden kasvaessa
viimeisena. Vuonna 2010 tydtunnit vahenevat vain puoli prosenttia,
mika tarkoittaa, etta tyétunnin tuottavuus kasvaa 3,5 prosenttia tuo-
tannon kasvun ollessa 3 prosenttia. Vuonna 2011 tunnit kaantyvat
nousuun, mutta kasvu on 1,7 prosenttia eli vdhaisempaa kuin tuotan-
non kasvu. Tama merkitsee 1,8 prosentin tuottavuuden kasvua, kun
tuotanto kasvaa 3,5 prosenttia.

Taulukko 4. Ennusteen keskeisia lukuja

2009 2010e 2011e
Tyottomyysaste (%) 8,2 9,1 8,8
Tyo6ttémat (1 000) 221 241 235
Tyslliset (1 000) 2457 2417 2434
Tyollisyysaste (%) 68,3 67,2 67,9
Inflaatio, kuluttajahintaindeksi (%) 0,0 0,9 1,8
Ansiotaso, ansiotasoindeksi (%) 3,9 2,0 1,5
Kotitalouksien kaytettavissa
olevat reaalitulot (%) 0,8 2,2 1,6
Vaihtotaseen ylijaadma (mrd. €) 2,5 3,2 5,6
Kauppataseen ylijaama (mrd. €) 3,9 4,0 4,6
Valtiontalouden rahoitusylijaédma

mrd. € -8,6 -10,2 -8,7

% bkt:sta -5,1 -5,8 -4,7
Julkisyhteisdjen rahoitusylijdgama

mrd. € -4,1 -5,1 -2,0

% bkt:sta -2,4 -2,9 -1,1
Velkaantumisaste (Emu-velka)

% bkt:sta 44,0 45,1 43,7
Veroaste, % 43,0 42,5 42,9
Lyhyet korot (3 kk:n euribor) 1,2 0,8 1,5
Pitkat korot
(valtion obligaatiot, 10 v.) 3,7 3,6 4,1

Lahde: Suomen Pankki, Tilastokeskus,
Palkansaajien tutkimuslaitos

Suomen hintakilpailukyky vahvistuu jélleen

Kansainvalisesti katsoen palkkakehitys on ollut Suomessa suhteellisen
maltillista aina vuoteen 2007 saakka. Varsinkin vuonna 2008 palkat
nousivat Suomessa selvasti nopeammin kuin euroalueella keskimaa-
rin. Uudet viime vuoden lopulla ja taman vuoden aikana syntyneet
tybehtosopimukset painavat Suomen palkkakehityksen taas muun
euroalueen ja jopa sen keskimaaraisen muutosvauhdin alapuolelle.
Niinpa esimerkiksi tydtuntikustannusten nousu alitti jo viime vuoden
viimeisella neljanneksella euroalueen keskiarvon.
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Suomen tyon tuottavuuden kasvu on ollut kansainvalisesti katsoen
nopeaa - nopeampaa kuin esimerkiksi euroalueella keskimaarin - aina
viime vuoteen asti. Viime vuoden syva taantuma kuitenkin pudotti myoés
Suomen tuottavuutta muita maita enemman. Mutta tama tuotannon
taantuma on jaamassa valiaikaiseksi, silla Suomen tuottavuus kohenee
tdna ja ensi vuonna nopeammin kuin euroalueella keskimaarin. Yksik-
kotydkustannuksilla mitaten Suomen kilpailukyky kehittyi 2000-luvun
alkuvuosina samaa tahtia kuin euroalueen kilpailukyky. Vuodesta 2007
eteenpain yksikkotydkustannukset ovat nousseet Suomessa muuta eu-
roaluetta nopeammin. Tosin tilanne on taltakin osin korjaantumassa.

Verotulot romahtivat viime vuonna

Vuonna 2009 julkisen kulutuksen volyymi kasvoi ennusteemme mukai-
sesti vain 0,7 %. Seka valtion etta kuntien nimellisten kulutusmenojen
kasvu jai jonkin verran ennustettua pienemmaksi hintatason odotet-
tua vaimeamman kohoamisen takia. Julkisten investointien hintataso
aleni odotetulla tavalla noin 3 prosenttia, mutta reaalisesti kasvu jai
yllattavan pieneksi, 4 prosenttiin. Valtionosuudet kunnille lisdantyivat
5,5 prosenttia mutta tulonsiirrot sosiaaliturvarahastoille perati 24,5
prosenttia. Taman selittdaa huomattavilta osin tekninen muutos, jossa
Kelalle siirrettava valtionosuus sairausvakuutuslaista johtuvista me-
noista luokiteltiin kokonaan tulonsiirroksi, kun aiemmin osa siita oli
luettu paaomansiirroksi. Ty6ttémyyden tuntuvan lisaantymisen joh-
dosta merkittavia lisdyksia tuli tyottdmyysturvaan ja asumistukeen.
Pidattyvaisen finanssipolitikan myota koko julkisen kulutuksen
kasvu hidastuu téana vuonna 0,5 prosenttiin ja ensi vuonna 0,2 pro-
senttiin. Julkisten investointien osalta suunta on viela selvemmin alas-
pain. Ne supistuvat téna vuonna 3,4 prosenttia ja ensi vuonna 0,4
prosenttia. Tana vuonna tyottdomyyden paheneminen kasvattaa valti-
onosuuksia tyottdmyyskassoille ja tulonsiirtoja Kelalle. Lisdykset ovat
huomattavia myods tyottomyysturvassa, tydomarkkinatuessa, asumis-
tuessa ja tyovoimapoliittisessa koulutuksessa. My6s tyonantajan kan-
sanelakemaksun poistumisen kompensaatio Kelalle on huomattava.
Yhteensa valtion tulonsiirrot sosiaaliturvarahastoille lisaantyvat tana
vuonna liki 20 prosenttia. Téma kasvu kuitenkin taittuu vuonna 2011,
kun tyottdmyys kaantyy vahitellen laskuun. Kuntien valtionosuuksiin
ennakoidaan kumpanakin vuonna noin kuuden prosentin lisdysta.
Viime vuonna valtion verotulot romahtivat 15 prosenttia. Yhteisdve-
ron tuotto putosi alle puoleen, ansio- ja padomatuloveron tuotto supis-
tui yli 20 prosenttia ja arvonlisaveronkin 5,4 prosenttia. Valtion omai-
suustulotkin vahenivat liki kolmanneksella. Kuntien verotulot sen sijaan
kehittyivat paljon suotuisammin. Kunnallis- ja kiinteistdveron tuoton
kasvun ansiosta kuntien verotulot ylsivat puolen prosentin kasvuun.

Verotus kiristyy ensi vuonna

Vuonna 2010 palkkasumman ennustetaan kasvavan jo 1,8 prosenttia,
mutta veronkevennysten seurauksena valtion ansiotuloveron tuotto
alenee edelleen. Kuitenkin padomatulosta perittavien verojen ja yhtei-
séveron tuottojen selva elpyminen riittéa kdantamaan valtion valitto-
mien verojen tuoton runsaan 2 prosentin kasvuun. Ruuan arvonlisave-
ron alennus tuntuu tana vuonna taysimaaraisesti, ja vuoden jalkipuo-
liskolle tulee viela ravintoloiden alv-alennus. Yhteensa nama merkitse-
vat noin 600 miljoonan euron verotulojen menetysta. Arvonlisaveron
yleinen nosto yhdelld prosenttiyksikolla kompensoi tasta noin puolet.

TUTKIMUSLAITOS
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Arvonlisdveron kevennykset rajoittavat sen tuottoa vield tana vuon-
na. Toisaalta erityisesti auto-, energia- ja alkoholiveron tuottoihin on
tulossa selvaa kasvua, jonka ansiosta valillisten verojen ennakoidaan
paatyvan tédna vuonna noin 2,5 prosenttia plussan puolelle. Kunnallis-
verotuksen perusvdhennyksen suurentamisen ja eldkeldisten verotuk-
sen lieventamisen vastapainoksi keskimaarainen kunnallisvero nousee
tédna vuonna 0,39 prosenttiyksikkoda. Kaikkiaan kunnallisveron tuotto
jaa lahes ennalleen. Yhteiso- ja kiinteistdveroja kertyy taas sen verran
lisda, ettd kuntien verotulot kasvavat yhteenséa 2,4 prosenttia.
Vuonna 2011 valtion tuloverojen perusteisiin on mahdollisesti tu-
lossa muutoksia, mutta tassa ennusteessa on ainoastaan oletettu tek-
nisluontoisesti 300 miljoonan euron tarkistus ansiotuloveroasteikkoihin.
Osa tasta on sosiaaliturvamaksujen noston kompensaatiota. Palkka-
summan ennustetaan kohoavan jo 3,7 prosentin vauhtia, ja yritysten
tulosten parantuessa paaomatulo- ja yhteisdveroja kertyy niin paljon
enemman, etta valtion tuloveron tuotto kohoaa lahes 7 prosenttia. Va-
lillisten verojen nousua kertyy 8,5 prosenttia, kun arvonlisaveron tuotto
lisdantyy lahes kuusi prosenttia ja tulossa on 750 miljoonan euron lisa-
ys energiaveroihin, erditéd muita veronkorotuksia ja autoveron tuntuva
kasvu. Kunnallisveron tuottokin yltaa runsaan 4 prosentin kasvuun, ja
kuntien verotulot lisdantyvat yhteensa lahes 6 prosenttia.
Tyoelakelaitosten ja muiden sosiaaliturvarahastojen maksutulot su-
pistuivat viime vuonna hieman, mutta kuluvana vuonna ne kaantyvat
jo runsaan kahden prosentin kasvuun. Ty6nantajan kansanelakemaksun
poistuminen aiheuttaa niihin ison loven, jonka toisaalta tayttavat tyotto-
myysvakuutus- ja tydelakemaksujen korotukset. Vuonna 2011 tydela-
kemaksutulon vahva kasvu jatkuu, mutta monista maksuprosenteista
ei viela ole tehty tarkkoja paatoksia. Maksetuissa sosiaalietuuksissa ja
-avustuksissa nakyy jo edelld mainittu tyéttomyyden aiheuttama kasvu.
Tybelakelaitokset ja muut sosiaaliturvarahastot kykenevat yllapi-
tdmaan viimevuotista noin 3 prosentin ylijaamaansa myds tana ja ensi
vuonna. Kuntasektorin alijaama supistuu viimevuotisesta runsaasta
700 miljoonasta eurosta hieman téné vuonna ja haviaa kokonaan ensi
vuonna. Kun valtiontalouden alijéama kasvaa tdana vuonna noin 1,6
miljardia viime vuoden 8,6 miljardin tasoltaan ja supistuu ensi vuonna
noin 1,5 miljardilla, niin yhteenlaskettu julkisyhteiséjen EMU-alijaama
nousee tana vuonna 0,5 prosenttiyksikolld 2,9 prosenttiin ja piene-
nee ensi vuonna 1,1 prosenttiin suhteessa bruttokansantuotteeseen.
Julkisen velan (EMU-velka) suhde bruttokansantuotteeseen on tana
vuonna ylimmillaan. Ensi vuonna se alenee téman vuoden 45 prosen-
tista jo alle 44 prosenttiin. Veroaste alenee vuonna 2010 0,5 prosent-
tiyksikkda 42,5 prosenttiin ja nousee vuonna 2011 42,9 prosenttiin.

Finanssipolitiikan elvytys on loppunut

Ohessa on esitetty arvio finanssipolitiikan vaikutuksesta seka veroperus-
teiden muutosten etta valtion budjettitalouden menokehityksen osalta.
Tana vuonna verotusta keventavat viela arvonlisdaverojen muu-
tokset. Ruoan arvonlisédvero alennettiin 17 prosentista 12 prosenttiin
lokakuun 2009 alusta ja nostetaan takaisin 13 prosenttiin heinakuun
2010 alusta. Tuolloin my®s ravintolaruoan arvonlisavero alennetaan
nykyisesta 22 prosentista 13 prosenttiin ja yleinen arvonlisdavero 22
prosentista 23 prosenttiin. Toinen merkittava verotusta keventava toi-
mi on tydnantajan kansanelakemaksun poisto, joka viela tana vuonna
supistaa sotumaksukertymaa 600 miljoonaa euroa. Myds valtion ja
kuntien tuloveroasteikkojen muutokset keventdvat verotusta, arviolta
465 miljoonaa euroa sen jalkeen tasta on eliminoitu nimellisansioiden
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nousun aikaansaama progression kiristymisen vaikutus. Téana vuon-
na useat sotumaksujen nostot tosin jo kiristdvat osaltaan verotusta.
Kaikkiaan hallituksen paattamat veroperusteiden muutokset aikaan-
saavat tédna vuonna 715 miljoonan euron veronmenetykset.

Ensi vuonna arvonlisaveroperusteiden muutokset jo kiristavat vero-
tusta. Arvonlisaveron muutokset lisaavat verotuloja 215 miljoonaa eu-
roa ja energiaverotuksen kiristdminen 750 miljoonaa euroa. Kaikkiaan
verotuksen kiristaminen lisaa verotuloja lahes 1,1 miljardia euroa.

Taulukko 5. Valtion aktiivinen finanssipolitiikka

Vaikutus suhteessa vuoden 2009 nimelliseen bruttokansantuot-
teeseen, %, elvyttava (+), kiristava (-)

2009 2010 2011
Valtion budjettitalouden menot 0,6 -0,1 -0,3
Verojen ja sosiaalimaksujen
muutokset 0,9 0,4 -0,6
Kokonaisvaikutus 1,4 0,3 -0,9

Verotus olikin selvasti elvyttdvaa viela viime vuonna. Tana vuonna
tdma vaikutus heikkenee ja muuttuu ensi vuonna kiristévaksi.

Menotalouden osalta finanssipolitiikkaa on arvioitu valtion budjet-
titalouden perusteella. Menoihin on tuolloin sisallytetty tukipalkkiot,
nettotulonsiirrot muille julkisyhteisdille (pl. kompensaatiot verotuksen
keventamisestd), tulonsiirrot muille kotimaisille yhteisoéille, maksetut
sosiaalietuudet ja -avustukset, kulutusmenot seka bruttoinvestoinnit.
Finanssipolitiikan on katsottu olevan elvyttdvaa, jos budjettitalouden
reaalimenojen kasvu ylittaa tavanomaisena pidetyn 1,5 prosentin ra-
jan. Menot (pl. investoinnit) on muutettu reaalisiksi kayttéamalla def-
laattorina valtion menojen hintaindeksia, jonka on oletettu nousevan
tdna vuonna 2,1 prosenttia ja ensi vuonna 2,3 prosenttia. Investointi-
en hinnan oletetaan laskevan tdna vuonna 0,9 prosenttia ja nousevan
ensi vuonna 1,1 prosenttia. Laskettu poikkeama 1,5 prosentin rajasta
on muutettu takaisin nimelliseksi ja suhteutettu bruttokansantuotteen
arvoon. Nain tehdyn arvion mukaan valtion budjettitalouden menojen
muutosten elvyttava vaikutus oli viime vuonna 0,6 prosenttia. Tana
vuonna tuo vaikutus on lievasti kiristavaa (0,1 %) ja ensi vuonna jo
selvemmin kiristavaa (0,3 %). Kaiken kaikkiaan verotuksen keventa-
miseen perustunut elvytys lahes loppuu tédna vuonna ja muuttuu ensi
vuonna selvasti kiristavaksi.

Valtiovarainministerién omassa arviossa on korostettu, etta me-
noelvytys perustuu paaosin budjetin ulkopuolisen rahastotalouden
piirissa tehtyihin paatoksiin kuten finanssisijoitusten lisayksiin. Ra-
hastotalouden piirissa syntyneita menoista kuitenkin ainoastaan
suoranaiset avustukset voitaisiin lukea menoelvytyksen piiriin. Vii-
me vuonna Valtion asuntorahaston avustukset ja akordit kasvoi-
vatkin 87 miljoonaa euroa, minkda huomioon ottamisen jalkeenkin
menoelvytys jaisi 0,6 prosenttiin bruttokansantuotteesta. Tana
vuonna valtion asuntorahaston avustukset lisdantyvat vajaalla 63
miljoonalla eurolla viime vuodesta sen jdlkeen, kun lisdbudjetis-
sa naitd avustuksia lisattiin 75 miljoonalla eurolla. Tamakin lisdys
on niin pieni, ettei se muuta arviota menoelvytyksen suuruudesta.
Laajemmin rahastotalouden paatdksia ja niiden synnyttdmida me-
noja on hankala sisallyttéda finanssipolitiikan piiriin, koska kyse on
padosin liiketoiminnasta, joka aikaansaa myés tuloja. Ylipaatansa
finanssipolitiikan konsistentti arviointi yli ajan tai eri maita verraten
tulisi lahes madottomaksi, jos huomioon otettaisiin valtioiden eri-
suuntaiset finanssioperaatiot.

TUTKIMUSLAITOS
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Ei enda 1990-luvun katastrofia

Finanssipolitilkan vaikutusta reaalitalouteen voidaan arvioida rajoite-
tusti my6s sen perusteella, kuinka paljon valtion ja kuntien julkisten
kulutusmenojen muutos vaikuttaa bruttokansantuotteen kasvuun.
Oheisesta kuviosta nahdaan, ettei viime vuoden ja taman vuoden fi-
nanssipolitiikka poikkea kulutusmenojen muutoksella mitattuna juuri
tavanomaisesta. Pahimpina lamavuosina - 1992 ja 1993 - finanssi-
politiikka oli ndin arvioituna hyvin poikkeuksellisen kiristavaa. Talta
osin nykyisen taantuman aikainen finanssipolitiikka ei ole ollut samalla
tavalla kiristavaa. 1990-luvun lamassa myds palkansaajan verotusta
kiristettiin voimakkaasti. Tuolloinen suhteettoman kired finanssipoli-
tilkka oli osaltaan aikaansaamassa lahes vuosikymmenen kestoisen
ty6ttémyysongelman. Pahimmillaan vuonna 1994 tyoéttémyysaste oli
keskimaarin lahes 17 prosenttia.

Julkinen sektori ylijdaamaiseksi jo 2012

Palkansaajien tutkimuslaitoksen EMMA-mallilla tehtiin laskelma jul-
kisyhteisdjen alijaaman kehityksestd vuosille 2010-2014. Laskel-
massa kansainvalisen talouden ja muun ympariston oletettiin kehit-
tyvan PT:n ennusteessa esitetylla tavalla. Vientimarkkinoiden kas-
vun oletettiin jatkuvan pirteanda myds vuonna 2012 mutta hiipuvan
hieman vuosina 2013 ja 2014. Julkisyhteiséjen menoerien oletettiin
kehittyvan PT:n ennusteen mukaisesti vuosina 2010 ja 2011, minka
jalkeen niiden kehitys jatkuu vuoden 2011 uralla. Tulopuolelle ole-
tettiin kulutus- ja energiaverojen korotukset hallituksen esityksen
mukaisesti. Samoin kaikki muut jo tehdyt veroperusteiden muutok-
set - my0s tata vuotta koskevat - otettiin huomioon. Ensi vuonna
kunnallisverojen oletettiin nousevan keskimaarin 0,2 prosenttiyk-
sikk6a mutta pysyvan sen jalkeen ennallaan. Muuten verotuksen
oletettiin pysyvéan neutraalina.

Malli tuottaa ennusteen, jossa tuotanto kasvaa 3,0 prosenttia ta-
na vuonna ja 3,5 prosenttia vuosina 2011 seka 2012, minka jalkeen
kasvu hidastuu asteittain vuosina 2013 ja 2014. Tehdyt tyétunnit su-
pistuvat malliennusteessa 0,8 prosenttia tana vuonna mutta kasvavat
1,6 prosenttia ensi vuonna ja sen jalkeen hieman hitaammin. Ty6tun-
tien kokonaistuotantoa selvasti hitaampi kasvu rajoittaa raskaimmin
verotetun kansantuloeran eli ty6tulojen kasvua. Tasta huolimatta jul-
kisen talouden rahoitusasema paranee ldhivuosina. Julkisen sektorin
alijaamaksi muodostuu tand vuonna 2,9 prosenttia ja ensi vuonna
1,1 prosenttia bruttokansantuotteesta. Ylijadmaiseksi julkinen sektori
kaantyy vuonna 2012, ja tata seuraavina vuosina ylijadama kasvaa
niin, ettd vuonna 2014 se on 1,3 prosenttia bkt:sta. Julkisen talou-
den ylijaamasta huolimatta valtiontalous kuitenkin pysyy alijaamaise-
na vuosina 2010-2014. Malliennusteen perusteella nayttaa kuitenkin
silta, ettd julkisen talouden rahoitusasema vahvistuu huomattavasti
enemman ja nopeammin kuin mita esimerkiksi valtiovarainministerio
on tuoreessa arviossaan esittanyt.

Taulukko 6. Laskelma julkisyhteis6jen
alijaamasta (%)

2010 2011 2012 2013 2014
BKT +3,0 +3,5 +3,5 +3,0 +2,3
Ty6tunnit -0,8 +1,6 +1,4 +1,0 +0,7
Julkisyhteisgjen
alijgama / BKT -2,9 -1,1 +0,2 +0,9 +1,3
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Suomen julkinen talous yha
euroalueen vahvimpia

On my6s huomattava ettd seka julkisen sektorin rahoitusalijaamiensa
ja sen velkaantuneisuuden osalta Suomen julkinen talous on parem-
massa kunnossa kuin lahes kaikkien muiden euroalueen ja EU-maiden
julkiset taloudet. Suomen valtion pitkdaikaisen rahoituksen hinta on
my0&s pysynyt verraten matalana joukkovelkakirjamarkkinoilla.

Finanssipolitiikan elvytysta pitaisi
jatkaa viela tana vuonna

Huolimatta siitd, etta talouskasvu on vauhdittumassa, finanssipoli-
tilkan elvytysta tarvitaan yha. Tata perustelee se, ettd vield tana
vuonna kokonaistuotanto on keskimaarin 5 prosenttia vuoden 2008
tason alapuolella. Tama nakyy varsinkin tyottomyydessa, joka kasvaa
viela tand vuonna. Resursseja on siis yha vajaakdytossa ja on tar-
keadtd edistaa tyollistymista, jotta valtettaisiin 1990-luvun kaltainen
suurtyottdmyys. Suomen julkinen talous myds kestaa elvytyksen pa-
remmin kuin muut EU- tai euroalueen maat, joissa julkiset alijaamat
ja valtion velkaantuminen ovat mittavat Suomeen verrattuna. Valtion
velan korkokin on suhteellisen edullinen verrattuna useimpiin muihin
euroalueen maihin, eika tilanne ole talta osin juuri heikkenemassa.

Lahivuosien veropolitiikkaa hankaloittavat hallituksen tekemat var-
sin suuret pysyviksi tarkoitetut veronalennukset. Esimerkiksi tyonanta-
jan kansaneldkemaksun alennus olisi pitdnyt saataa vain valiaikaiseksi.
Paatetty energiaverojen kiristys paikkaa tata aukkoa. Tama ratkaisu
rajoittaa energian kulutusta, mita voidaan pitda oikeansuuntaisena ta-
voitteena. Energiaveron nosto salytetaan kuitenkin merkittavilta osil-
taan kotitalouksien kannettavaksi, koska taman energiavaltaisen teol-
lisuuden kustannuksia ei haluta lisatd. Nostaessaan kuluttajahintoja ja
leikatessaan myds palkansaajien ostovoimaa tama vero johtaa osaltaan
palkankorotusvaatimuksiin ja osin myds palkankorotuksiin.

Palkansaajien tutkimuslaitoksen valtiontalouden tilaa koskevan ar-
vion perusteella parina lahivuotena ei ole tarvetta merkittaviin uusiin
veronkiristyksiin. Pddomaverotuksen tuntuvalle kiristykselle on tosin
tarvetta. Sen sijaan Suomen 26 prosentin yhteisévero on jo lahes
euroalueen alarajalla. Sen alentaminen 25 prosentin alapuolelle oli-
si selva avaus turmiollisen verokilpailun suuntaan. Kulutusverotuksen
osalta on syytd ottaa huomioon, etta myds sen kiristaminen kallistaa
tybpanosta lahes samalla tavalla kuin ansiotulojen verotuksen kiris-
tys. Lisaksi kulutusveron - ainakin yleisen arvonlisdveron — nostot ra-
sittavat suhteellisesti eniten pienituloisia. Vahiten tuotannontekijoéiden
hintaa kallistaa jo muodostuneen varallisuuden verotus. N&in olleen
kiinteistéjen, muun varallisuuden ja perintdjen verotuksen kiristdmis-
td on myos harkittava.

Hallituksen toisessa lisatalousarviossa lisattiin jonkin verran tydl-
listamismaararahoja. Téman voi ymmartaa, koska tydllisyystilanne on
heikentynyt. Parempaa politiikkaa olisi kuitenkin ollut pyrkimys syn-
nyttaa uusia tydpaikkoja tai estaa vanhojen tyopaikkojen lakkautta-
minen. Tata taustaa vasten hallituksen ei olisi pitanyt enda jatkaa tyo-
paikkojen karsimista valtion tuottavuusohjelman nimissa. Hallituksen
olisi pitanyt tukea julkisten investointien kasvua viela tana vuonna
eika antaa niiden supistua. Lisdksi valtio voisi tukea vield tdna vuonna
kuntataloutta suunniteltua enemman ja estaa tydpaikkojen supistu-
minen siella. Heindkuuhun ajoitettu arvonlisaveron kiristyminen tullee
my®&s puoli vuotta liian aikaisin.
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