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TALOUSENNUSTE 12.1.2001

Palkansaajien tutkimuslaitos julkaisee lyhyen aikavälin 
talousennusteen (seuraaville 1½ - 2 vuodelle) kaksi kertaa 
vuodessa: maalis- ja elokuussa. Lisäksi niiden välillä tehdään 
tarvittaessa ennusteen tarkisteita, ja laitoksen tutkijat kommentoivat 
kuukausittain kotisivuilla ajankohtaista talouskehitystä.

UHKAKUVAT TOTEUTUMASSA - 
YHDYSVALTOJEN TAANTUMA HEIKENTÄÄ 
KANSAINVÄLISIÄ TALOUSNÄKYMIÄ 

Viimesyksyisessä ennusteessa arvioimme, että 
myönteistä kansainvälistä talouskehitystä uhkaa 
korkeana pysyttelevän raakaöljyn 
maailmanmarkkinahinnan ohella Yhdysvaltojen pitkään 
jatkuneen noususuhdanteen päättyminen - mahdollisesti 
jopa syvä taantuma (17.10.2000). Tuoreimpien 
Yhdysvaltojen talouskehitystä kuvaavien tietojen 
perusteella noususuhdanne on päättynyt. Tällä hetkellä 
epäselvää on vain se, tuleeko laskusta pehmeä vai kova. 

Vielä syksyllä arvioimme kokonaistuotannon kasvun 
hidastuvan Yhdysvalloissa tänä vuonna noin kolmeen 
prosenttiin. Ennustimme pehmeää laskua. Sekä 
uusimmat viimeaikaista suhdannekehitystä kuvaavat 
tiedot että tuoreet ennakoivat indikaattorit pakottavat 
kuitenkin kyseenalaistamaan tällaisen ennusteen. 
Ainekset kovaan laskuun ovat olemassa.

On aika harvinaista, että Yhdysvaltojen keskuspankin 
avomarkkinakomitea tekee korkopäätöksiä muulloin kuin 
tavallisissa etukäteen sovitun aikataulun mukaisissa 
kokouksissa. Tammikuun alussa se teki poikkeuksen ja 
alensi ohjauskorkoa odottamatta seuraavaa aikataulun 
mukaista kokousta. Tämä kuvastaa osaltaan sitä, että 
suhdannetilanne on Yhdysvalloissa tällä hetkellä 
pahaenteinen.

Ohjauskoron lasku ei tullut päivääkään liian aikaisin. 
Jotkut ovat todenneet, että Greenspan kollegoineen on 
tavallisesti noin kuusi kuukautta myöhässä todetessaan 
nousukauteen liittyvän inflaatiovaaran väistyneen ja 
huomion kiinnittämisen muuhun kuin inflaatioon olevan 
paikallaan. Kokemukset viimeisen vuoden ajalta tukevat 
tällaista arviota. Yhdysvaltojen talous osoitti 
heikkenemisen merkkejä jo viime vuoden alkupuolella. 
Siksi voi perustellusti kysyä, oliko ohjauskoron 
nostaminen viime toukokuussa oikea vai väärä 
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toimenpide. 

Palkansaajien tutkimuslaitoksen tuoreessa 
viimesyksyisen ennusteen tarkistuksessa 
kokonaistuotannon ennustetaan kasvavan 
Yhdysvalloissa tänä vuonna vain yhden prosentin. Siten 
arvioimme kasvun hidastumisen olevan niin voimakasta, 
että voidaan puhua kovasta laskusta.

Tällainen ennuste poikkeaa selvästi pehmeään laskuun 
perustuvista ennusteista. Ne saattavat sisältää 
alkuvuoteen ajoittuvan hitaan kasvun jakson, joka 
kuitenkin päättyy kasvun ripeytymiseen vuoden 
jälkipuoliskolla keskuspankin jatkaessa vuoden 
alkupuolella rahapolitiikan keventämistä.

Ennusteemme yhden prosentin kasvusta sisältää 
toisenlaisen tulkinnan. Sen mukaan suhdanteiden 
heikkeneminen kuvastaa sitä, että yksityisen sektorin 
velkaantuneisuuden kasvu on tullut tiensä päähän. 
Kotitalouksien on lisävelan ottamisen asemasta alettava 
pienentää velkojaan - tai ainakaan ne eivät voi enää 
kasvattaa velkataakkaansa. Kuluttajat eivät myöskään 
voi lähteä siitä, että pörssikurssien nousu lisäisi 
lähitulevaisuudessa heidän varallisuuttaan. Nämä seikat 
kuvastuvat väistämättä sekä kulutusluvuissa että 
kokonaistuotannon kasvussa. Koska 
velkaantuneisuuden vähentäminen vie aikaa, alle 
vuoden kestävä kasvun notkahtaminen ei ole uskottava 
ennuste. 

Suhdanteiden heikkeneminen Yhdysvalloissa heijastuu 
luonnollisesti koko maailmantalouteen. Esimerkiksi 
Eurooppa ei voi toimia sellaisena kasvun veturina, joka 
voisi yksinään estää maailmantalouden kasvun 
hidastumisen. Yhdysvaltojen talouden taantuma 
kuvastuu myös keskeisten eurooppalaisten maiden 
talouskasvun hidastumisena. Ennustamme tuotannon 
kasvavan euroalueella tänä vuonna keskimäärin 2,7 
prosenttia.

On selvää, että kansainvälisten suhdanteiden 
heikkeneminen näkyy väistämättä myös Suomessa. 

Vienti kasvoi rajusti, työttömyys aleni hitaasti

Viime vuosi oli Suomessa varsin ripeän talouskasvun 
aikaa. Kokonaistuotanto kasvoi arviomme mukaan noin 
5,5 prosenttia eli jonkun verran enemmän kuin 
lokakuussa ennustimme. Tämä johtui viime kädessä 
erittäin voimakkaasta viennin kasvusta, jonka 
toteutumista ei vielä syys-lokakuuhun mennessä 



ilmestyneistä luvuista voinut päätellä. (Tähän vaikutti 
osaltaan se, että Tilastokeskus muutti loppuvuoden 
aikana selvästi alkuvuoden aikana toteutunutta viennin 
kehitystä kuvaavia lukuja). Nykyisen arviomme mukaan 
viennin määrä kasvoi peräti 16 prosenttia. 

Korkean viennin kasvuluvun lisäksi viime vuoden 
talouskehitystä kuvaavissa luvuista löytyy toinenkin 
yllättävän korkea luku: keskimääräinen työttömyysaste 
oli 9,8 prosenttia. Siten työttömyysaste aleni viime 
vuonna vain 0,4 %-yksikköä. Vielä viime keväänä 
ennustimme sen alenevan 9,2 prosenttiin.

Työttömyysasteen hidas aleneminen johtui viime 
kädessä kahdesta tekijästä: odottamattoman alhaisesta 
työllisten määrän kasvusta ja poikkeuksellisen suuresta 
työvoiman tarjonnan lisäyksestä. Työllisten määrä kasvoi 
hieman ennustamaamme hitaammin, koska yrittäjien 
määrä supistui. Tämä johtui maatalousyrittäjien määrän 
laskusta. Palkansaajien määrä kehittyi ennusteemme 
mukaisesti. Työllisten määrän kehitystäkin yllättävämpää 
oli työvoiman tarjonnan voimakas kasvu, johon on 
oleellisesti vaikuttanut nuorten tulo työmarkkinoille. 
Nuorten keskuudessa opiskelijat - ja erityisesti 
päätoimiset opiskelijat - ovat viime aikoina muodostaneet 
poikkeuksellisen ryhmän: viime vuonna kaikista 
työttömistä noin 50000 oli päätoimisia opiskelijoita. Jos 
he olisivat olleet työvoiman ulkopuolella, työttömyysaste 
olisi ollut 1,7 prosenttiyksikköä toteutunutta alhaisempi. 
Vaikutus on erittäin suuri.

Siten työttömyysasteen hitaalle alenemiselle löytyy 
luonnolliset syyt. Niitä ei tarvitse etsiä huonosti toimivista 
työmarkkinoista eikä työttömyyteen rohkaisevasta 
kannustinjärjestelmästä. 

Suomen lähitulevaisuuden näkymät

Jos Suomen lähitulevaisuuden talousnäkymät riippuisivat 
pelkästään kotimaisista tekijöistä, uhkien painottamiseen 
ei olisi mitään syytä. Esimerkiksi syksyn tulopoliittinen 
kierros johti palkkaratkaisuun, joka on varsin maltillinen. 
Tänä vuonna palkansaajien ansiotaso nousee 
keskimäärin noin 4 prosenttia, ja palkkojen kansantulo-
osuuden supistuminen jatkuu. Jos inflaatio hidastuu 
jonkin verran alle 3 prosenttiin, reaaliansiot nousevat 
hieman yli prosentilla. 

Inflaatioon liittyy kuitenkin huomattavasti epävarmuutta, 
koska siihen vaikuttavat muun muassa raakaöljyn 
maailmanmarkkinahinnan kehitys, euron kurssin 
muutokset sekä Euroopan keskuspankin korkopäätökset. 



Vaikka nämä kaikki tekijät hidastaisivat inflaatiota tänä 
vuonna, olisi yllättävää, jos inflaatiovauhti alentuisi 
selvästi alle syksyllä ennustamamme 2,5 prosentin. 

Kotitalouksien ostovoiman kasvu perustuu tänä vuonna 
pitkälti verotuksen kevenemiseen. Arvioimme viime 
syksynä kotitalouksien ostovoiman nousevan tänä 
vuonna 3,5 prosenttia, eikä uuden tiedon kertyminen ole 
pakottanut muuttamaan ennustettamme. 
Viimesyksyiseen tapaan ennustamme yksityisen 
kulutuksen kasvavan suunnilleen saman verran. 

Voimakkaan talouskasvun jatkuminen tänä vuonna 
riippuu viime kädessä viennin kehityksestä. Viennin 
keskeistä merkitystä kuvastaa se, ettei viennin osuus 
kokonaistuotannosta ja -kysynnästä ole ollut kertaakaan 
aikaisemmin Suomen taloushistoriassa niin suuri kuin 
tällä hetkellä. Siten kansainvälisen talouden vaihtelut 
muovaavat nykyään talouskehitystä selvästi 
voimakkaammin kuin esimerkiksi 1980-luvulla.

On selvää, että kansainvälisten suhdannenäkymien 
heikkeneminen kuvastuu myös Suomen viennissä. 
Ennustammekin Suomen viennin kasvun hidastuvan 
selvästi tämän vuoden aikana. Vaikka ennusteemme 
sisältää tuntuvan viennin kasvun hidastumisen, 
päivitetynkin ennusteen mukaan viennin määrä kasvaa 
vielä keskimäärin noin 7 prosenttia. Tämä johtuu viime 
vuoden lopun korkeasta lähtötasosta. Viennissä 
keskeisin epävarmuuden lähde on se, miten 
kansainvälisten suhdanteiden heikkeneminen vaikuttaa 
sähköteknisen teollisuuden vientiin.

Viennin kasvun voimakkaan hidastumisen takia myös 
tämän vuoden kuluessa tapahtuva kokonaistuotannon 
kasvun hidastuminen on suurempi kuin viimesyksyisessä 
ennusteessa. Siitä huolimatta olemme pitäneet 
ennusteemme kokonaistuotannon osalta 4 prosentissa, 
sillä viennin tapaan tuotannon lähtötaso viime vuoden 
lopulla oli syksyn ennusteeseen sisältynyttä tasoa 
korkeampi. 

Vaikka päivitetty ennuste on keskeisten lukujen osalta 
hyvin samankaltainen kuin viimesyksyinen 
ennusteemme, se kuitenkin sisältää synkemmän 
suhdannenäkemyksen. Yhdysvaltojen taantuman 
vaikutukset näkyvätkin Suomen talouden tunnusluvuissa 
selvemmin vasta ensi vuonna. 

Esimerkiksi työllisten määrän ennustamme lisääntyvän 
tänä vuonna yli 40000 henkilöllä ja työttömyysasteen 
alenevan 9,1 prosenttiin. Kevään aikana alkaa 



hahmottua, miten Yhdysvaltojen taantuma näkyy 
Suomen työllisyysluvuissa ensi vuonna.

Yhdysvaltojen taantuman vaikutuksia arvioidessani olen 
edellä korostanut sen vaikutusta Suomen vientiin. 
Korkotason aleneminen ja inflaation hidastuminen 
saattavat kuitenkin toimia viennin heikkenemisen 
vastavoimina. Siitä huolimatta lähitulevaisuuden 
suhdannenäkymät näyttävät myös Suomen ja 
suomalaisten näkökulmasta huolestuttavilta - selvästi 
huolestuttavammilta kuin puoli vuotta sitten.

KYSYNNÄN JA TARJONNAN TASE

 1999 1999 2000e 2001e 

 mrd.mk 
määrän 

prosenttimuutos 

Bruttokansantuote
722.0 4.2 5.5 4.0

Tuonti
211.3 4.3 12.0 7.0

Kokonaistarjonta
933.3 4.2 7.0 4.8

 

Vienti
270.8 7.1 16.0 7.0

Kulutus
518.9 3.2 3.3 2.8

-yksityinen kulutus
363.5 3.7 4.3 3.5

-julkinen kulutus
155.4 2.0 1.0 1.0

Investoinnit
136.0 2.7 6.9 6.1

- yksityiset investoinnit
115.8 3.5 7.6 6.8

- julkiset investoinnit
20.1 -1.3 3.2 2.0

Varastojen muutos 
(ml. tilastollinen ero)*

7.7 -0.2 -0.9 0.0

Kokonaiskysyntä
933.3 4.2 7.0 4.8



* vaikutus kokonaiskysyntään prosenttiyksikköä

 

ENNUSTEEN KESKEISIÄ LUKUJA

 
1999

2000e 2001e 

Työttömyysaste (%)
10.2 9.8 9.1

Työttömät (1 000) 261 254 239

Työllisyysaste (%)
66.5 67.4 68.4

Työlliset (1 000)
2296 2336 2379

  

Inflaatio (%)
1.2 3.4 2.8

Ansiotaso (%)
2.7 4.0 4.0

Kotitalouksien käytettävissä 
olevat reaalitulot (%)

4.2 3.2 3.6

  

Vaihtotaseen ylijäämä 
(mrd. mk)

39.7 55.6 62.0

Kauppataseen ylijäämä 
(mrd. mk)

65.2 81.8 90.1

  

Julkisyhteisöjen rahoitusylijäämä 
(mrd. mk)

13.0 42.6 49.4

% BKT:sta
1.8 5.4 5.9

Valtiontalouden rahoitusylijäämä 
(mrd. mk)

-5.6 13.3 15.2

% BKT:sta
-0.8 1.7 1.8

Velkaantumisaste 
(Emu-velka, %)

46.7 41.2 36.6

 



Lyhyet korot (3kk euribor)
3.0 4.4 4.1

 

Pekka Sauramo 
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