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TALOUSENNUSTE 17.10.2000

Palkansaajien tutkimuslaitos julkaisee lyhyen aikavalin
talousennusteen (seuraaville 1v2 - 2 vuodelle) kaksi kertaa
vuodessa: maalis- ja elokuussa. Lisaksi niiden valilla tehddan
tarvittaessa ennusteen tarkisteita, ja laitoksen tutkijat kommentoivat
kuukausittain kotisivuilla ajankohtaista talouskehitysta.

Talousennuste vuosille 2000 - 2001
VAHVA KASVU JATKUU RISKIEN VARJOSSA

Palkansaajien tutkimuslaitos ennusti kevaalla
kokonaistuotannon kasvavan tana vuonna 5 prosenttia.
Viimekevaisen ennusteen mukaan kasvun nopein vaihe
ajoittuu kuluvaan vuoteen, mutta ensi vuonnakin
kokonaistuotanto kasvaa Suomessa keskeisia
kilpailjamaita nopeammin eli noin 4 prosenttia.
Tuoreimmat kansainvalista ja kotimaista
suhdannekehitysta kuvaavat tiedot eivat anna aihetta
muuttaa tata yleisndkemysta. Niiden perusteella
l&hitulevaisuuden suhdannekehitys seka Suomessa etta
vientimme kannalta tarkeissa maissa sisaltaa kuitenkin
enemman riskeja kuin viela viime kevaana yleisesti
arvioitiin.

Suomessa riskit kiteytyvat viime kadessa yhteen
ennustajat yllattaneeseen kehityspiirteeseen: inflaation
selvaan kiihtymiseen. Se on johtunut lahinné kahdesta
tekijasta: raakadljyn maailmanmarkkinahinnan noususta
ja euron heikkoudesta. Sen liséksi elinkustannuksia on
nostanut korkotason nousu. Naiden tekijoiden vaikutus
erityisesti kotitalouksien taloudelliseen asemaan ja
tulevaisuuden odotuksiin muovaa l&hitulevaisuudessa
seka kotimaista etta kansainvalistd suhdannekehitysta.

KYSYNNAN JA TARJONNAN TASE

_ 1999 | 1999 | 2000e | 2001e

maaran
prosenttimuutos

7236 | 4.0 5.0 4.0
Bruttokansantuote

2120 | 3.2 9.1 7.3
Tuonti

935.6 | 3.8 6.0 4.9
Kokonaistarjonta
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270.7 6.3 10.0 7.0
Vienti

519.7 | 3.1 3.2 2.8
Kulutus

364.3 | 3.6 4.1 3.5
-yksityinen kulutus

1554 | 2.0 1.0 1.0
-julkinen kulutus

138.4 | 4.6 7.5 7.2
Investoinnit

118.8 | 6.2 8.6 8.2
- yksityiset investoinnit

19.6 -3.8 1.0 1.0
- julkiset investoinnit

Varastojen muutos 68 | -05 | 00 0.0
(ml. tilastollinen ero)*

9356 | 3.8 6.0 4.9

Kokonaiskysynta
* vaikutus kokonaiskysynnan kasvuun prosenttiyksikoissa

|

ENNUSTEEN KESKEISIA LUKUJA

1999
2000e | 2001e
9.6 8.7

10.2

Tyo6ttomyysaste (%)
Tyottémat (1 000) 261 | 249 | 228

66.5 | 67.4 | 68.5
Tyollisyysaste (%)

2296 | 2337 | 2382
Tyslliset (1 000)

1.2 3.3 2.5
Inflaatio (%)

2.7 4.0 4.0
Ansiotaso (%)




Kotitalouksien kaytettavissa 34 | 35 | 40

olevat reaalitulot (%)

Vaihtotaseen ylijaama 37.4 | 50.4 | 51.1

(mrd. mk)

Kauppataseen ylijagdma 65.2 | 77.4 | 78.8

(mrd. mk)

Julkisyhteisbjen rahoitusylijaama | 13:9 | 38.4 | 45.1

(mrd. mk)

1.9 4.9 5.4
% BKT:sta

Valtiontalouden rahoitusylijadméa 5.6 | 11.5 | 133

(mrd. mk)

% BKT:sta

Velkaantumisaste 46.6 | 40.7 | 35.7

(Emu-velka, %)

3.0 4.4 5.2
Lyhyet korot (3kk euribor)

Pitkat korot 4.7 5.1 5.2
(10 v. valtion obligaatiot)

Maailmantalous vahvassa kasvussa

Maailmantalous on viela toistaiseksi vahvassa
kasvuvaiheessa, mika nakyy erityisesti Kaakkois-
Aasiassa ja Yhdysvalloissa. Suotuisalle kehitykselle
suurimman uhkan aiheuttavat korkealla pysytteleva
raakadljyn hinta sekd Yhdysvaltojen talouden kehitys.

Yhdysvaltojen talouden epatasapainot ovat tuoreimpien
tunnuslukujen mukaan pysyneet suurin piirtein
ennallaan. Kotitalouksien velkaantuminen ja paisuva
vaihtotaseen vaje ovat korkotason noustessa merkittavia
ongelmia. Yhdysvalloissa ohjauskorkojen nosto on
ilmeisesti kuitenkin saavuttamassa ainakin véliaikaisen
paatepisteensa, silla kireista tydomarkkinoista huolimatta
kotimaiset inflaatiotekijat ovat pysyneet aisoissa.
Osaltaan kehitysta on tukenut tuottavuuden voimakas
kasvu vuoden ensimmaisella puoliskolla. Tana vuonna
Yhdysvaltojen talous kasvaa viela erittéin ripeéasti, mutta
ensi vuonna kasvu hidastuu noin kolmeen prosenttiin.



Kaakkois-Aasian taloudet ovat elpyneet ennakoitua
nopeammin, mik& on ndkynyt tuonnin tuntuvana kasvuna
muualta maailmasta. Useissa Kaakkois-Aasian maissa
tuonnin kasvuluvut ovat kaksinumeroisia. Kaakkois-
Aasian akilleen kantapaa on kuitenkin edelleen Japanin
talous, jonka elpymista ennustaneet ovat erehtyneet
kerta toisensa jalkeen. Kehittyvista talouksista Venaja on
hyotynyt suuresti raakadljyn hinnan nousun tuottamista
tuloista.

Eurooppa on elpynyt maailmantalouden vanavedessa ja
heikon euron tukemana. Raakadljyn hinnan nousu on
ollut yksi syy siihen, ettd Euroopan keskuspankki on
kiristanyt rahapolitikkaa tan& vuonna selvasti. Euroopan
keskuspankki nosti ohjauskorkojaan lokakuun alussa
vastoin markkinoiden odotuksia. Korkotaso on edelleen
historiallisesti alhainen, mutta sen nosto hidastaa
vaistamatta talouskasvua lahitulevaisuudessa. Ensi
vuonna kokonaistuotanto kasvaa Emu-maissa hieman
tamanvuotista vahemman eli noin 3 prosenttia. Vuonna
2001 lyhyiden korkojen keskimaarainen taso ylittaa 5
prosenttia. Ensi vuoden aikana ndhdaan, onko Euroopan
keskuspankki mennyt liiankin pitkélle rahapolitiikan
kiristamisessa.

Vienti vetad yha

Suomessa vienti on kasvanut tAman vuoden aikana
erittain ripeasti, eika kasvu hidastu selvasti
loppuvuodenkaan aikana. Viennin kasvuvauhdiksi
vuodelle 2000 tulee noin 10 prosenttia. Kansainvalisen
noususuhdanteen ohella viennin kasvua on tukenut
ainutlaatuisen hyva hintakilpailukyky, jota euron
heikentyminen on viela tamankin vuoden kuluessa
vahvistanut.

Ensi vuonna viennin kasvuvauhti hidastuu sailyen
kuitenkin suhteellisen korkeana. Kasvua vaimentaa
noususuhdanteen huipun ohittuminen Suomen viennin
kannalta tarkeissa maissa. Jos kasvu hidastuu naissa
maissa odottamattoman paljon, se nakyy myds Suomen
viennin kasvuvauhdin selvana alenemisena.

Kuvio 1. Kokonaistuotanto ja tyollisyys
1991 - 2001
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Viennin ohella my6s kotimainen kysynta on vauhdittanut
tdman vuoden aikana kokonaistuotannon kasvua, vaikka
investoiminen esimerkiksi koneisiin ja laitteisiin on ollut
alkuvuodesta yllattavankin laimeaa. Rakentaminen on
kuitenkin ollut vilkasta. Yksityiset investoinnit lisdantyvat
t&na vuonna lahes 9 prosenttia. Myds ensi vuonna ne
kasvavat selvasti. Tuolloin kasvu painottuu
tdmanvuotista enemman kone- ja laiteinvestointeihin.

Kuluttajien luottamus hiipumassa

Suomen ripean talouskasvun jatkumisen kannalta
yksityisen kulutuksen vahva kasvu olisi valttamatonta.
Taman vuoden alkupuoliskon aikana yksityinen kulutus
onkin kasvanut selvasti yli neljan prosentin vauhtia.
Uusimman kuluttajabarometrin perusteella kotitalouksien
luottamus tulevaisuuteen on kuitenkin selvasti
heikentynyt. Tama johtuu inflaation kiihtymisesta ja
korkotason noususta. Lyhyet korot ovat nousseet
vuoden aikana noin kaksi prosenttiyksikkda. Vaikka
luottamuksen heikkeneminen heijastuukin
kulutusluvuissa lahitulevaisuudessa, yksityinen kulutus
kasvaa viela tana vuonna noin 4 prosenttia.

Kuvio 2. Yksityiset kulutusmenot ja
sdastamisaste 1985 - 2001
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Kuluttajien varovaisuuden kasvu nakyneekin selvemmin
ensi vuonna. Vaikka veronkevennykset kasvattavat
selvasti kotitalouksien ostovoimaa, epavarmuuden kasvu
nakyy saastamisen lisaantymisena: yksityinen kulutus
lisdantyy 3,5 prosenttia, vaikka ostovoima kasvaa noin 4
prosenttia (kuvio 2).

Inflaatio hidastuu verkkaisesti

Tana vuonna kuluttajahinnat kallistuvat selvasti
enemman kuin viel& vuoden alussa ennustettiin.
Kuluttajahinnat nousevat keskimaarin 3,3 prosenttia.
Vaikka inflaation kiihtymisen keskeinen syy onkin
raakadljyn maailmanmarkkinahinnan nouseminen, myds
euron heikkeneminen seka korkotason nousu ovat
vauhdittaneet selvasti elinkustannusten nousua. Naiden
tekijoiden kerrannaisvaikutukset nakyvét ensi vuonna
siten, ettei inflaatiovauhti hidastu selvasti — esimerkiksi
alle 2 prosenttiin — vaikka raakadljyn
maailmanmarkkinahinta alkaisikin laskea talven jalkeen.
Voimakas hidastuminen edellyttaisi myds euron selvaa
vahvistumista, mika on epatodennakaista.
Kuluttajahinnat nousevat ensi vuonna keskimaarin 2,5
prosenttia.

Euron heikkenemisen tarkeys viimeaikaiselle
hintakehitykselle nakyy siind, etta tuontihintojen ohella
my0os vientihinnat ovat nousseet selvasti. TAné vuonna
tavaroiden ja palvelusten vientihinnat nousevatkin
suunnilleen saman verran kuin tavaroiden ja palvelusten
tuontihinnat eli hieman alle 10 prosenttia. Viennin
voimakas kasvu ilman vaihtosuhteen rajua
heikkenemist& johtaa ripeasta tuonnin kasvusta
huolimatta siihen, etta kauppa- ja vaihtotaseen ylijagdmat
ovat tAdna ja ensi vuonna erittain suuria.

Palkkojen kansantulo-osuus pienenee



Tana vuonna solmitut uudet tulopoliittiset sopimukset
ovat sisdltaneet keskimaarin hieman yli 3 prosentin
sopimuskorotukset. Ne johtavat liukumien kanssa siihen,
ettd palkansaajien ansiotaso nousee kuluvan vuoden
aikana keskimaarin 4 prosenttia. Koska kuluttajahinnat
kohoavat hieman yli 3 prosenttia, reaaliansioiden
nousuksi — palkkaliukumat mukaan lukien — jaa alle yksi
prosentti. Siten inflaatio on sydméssa voimassa olevien
palkkasopimusten synnyttaman ansiotason nousun
(kuvio 3).

Kuvio 3. Reaaliansioiden kehitys 1991 - 2001
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Palkankorotusten maltillisuutta kuvastaa myds se, etta
palkkojen osuus kansantulosta supistuu tdna vuonna
alhaisemmaksi kuin kertaakaan toisen maailmansodan
jalkeen (kuvio 4). Yritysten keskimaaraisen
kannattavuuden tasolle onkin talla hetkella vaikea l6ytaa
sopivaa vertailukohtaa Suomen taloushistoriasta.

Kuvio 4. Tyon ja paaoman valisen
tulonjaon kehitys 1948 - 2001
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Jos uudet palkkaratkaisut ovat kustannusvaikutuksiltaan
suunnilleen samanlaiset kuin voimassa olevat
sopimukset, ansiotasoindeksi nousee ensi vuonnakin
keskimaarin noin 4 prosenttia. Tuolloin palkkojen
osuuden lasku jatkuisi.

Tyottémyys vahenee hitaasti

Reipas talouskasvu lisda tyollisten maaraa tana vuonna
keskimaarin noin 40 000 henkil6lla. Kasvun myoéta
tyollisyysaste eli tydssa olevien osuus tyoikaisesta
vaestosta (15-64 -vuotiaista) nousee 67,4 prosenttiin.
Miesten tyollisyyskehitys on tana vuonna parempaa kuin
naisten. Tyollisyyden kasvulukua alentaa se, ettei
yrittdjien maara ole juurikaan kasvanut edellisvuodesta.
Sen sijaan palkansaajien maaran liki kahden prosentin
kasvuvauhti on sopusoinnussa viiden prosentin
talouskasvun kanssa. Ensi vuonna ty6llisyys kasvaa
hieman tamanvuotista paremmin ja tyollisten maara
nousee 45 000 hengelld. Sen myd6té tyodllisyysaste
nousee 68,5 prosenttiin. Tyévoimapula ei edelleenk&éan
muodostu laajamittaiseksi ongelmaksi, vaikka
tyovoimakapeikkoja esiintyykin erailla ammattialoilla
kuten elektroniikan ja tietotekniikan aloilla ja
rakentamisessa.

Hyva talouskehitys lisaa tyévoiman tarjontaa tanakin
vuonna reippaasti. Kuluvana vuonna tyévoiman tarjonta
kasvaa noin 30 000 hengella. Kasvu tulee erityisesti
nuorten (15-24 -vuotiaiden), mutta myos 55-74 -
vuotiaiden tydvoimaan osallistumisen lisayksesta. Ensi
vuonna tyévoiman tarjonnan kasvu on hieman
hitaampaa ja tydvoima kasvaa noin 24 000 hengella.

Tyo6ttomyys laskee tana vuonna 249 000 ty6ttomaan ja
tyottomyysaste 9,6 prosenttiin. Ensi vuonna ty6ttémien
maara vahenee 228 000 henkeen ja tyottomyysaste 8,7
prosenttiin. Tana vuonna lasku on odotettua pienempi.
Osaselitys 16ytyy reippaasta tyévoiman tarjonnan
kasvusta. Toinen selitys 16ytyy kasvun rakenteesta.
Suomen talouskasvu on keskittynyt voimakkaasti
vientivetoiseen teollisuuteen, joka ei ole yhta tyodllistavaa
kuin palvelusektori. Tyottomyyslukuihin on vaikuttanut
my0s se, etta tydvoimapoliittisiin toimenpiteisiin
osallistuvien maara on laskenut.

Julkisen sektorin ylijagma paisuu

Valtiontalouden alijadma kaantyy tana vuonna
ylijaamaksi. Ylijaamasta tulee suurempi kuin viela
alkuvuonna arvioitiin, koska valtion verotulot ovat
kasvaneet poikkeuksellisen ripedasti. Ylijaamaa kertyy



t&nd vuonna noin 11 miljardia markkaa. Vaikka
tuloverojen alentaminen hidastaa verotulojen kasvua
ensi vuonna, ylijadma paisuu noin 13 miljardiin
markkaan.

Myds koko julkisen sektorin rahoitusasema paranee
taman ja ensi vuoden aikana huomattavasti.
Kuntasektorinkin rahoitusalijagma muuttuu ylijaamaksi,
ja sosiaaliturvarahastojen rahoitusylijgdmien kasvu
jatkuu. Tana vuonna valtiontalouden hyvén tilan
synnyttdmaa likkumavaraa on kaytetty valtion velan
lyhentdmiseen. Velan maara laskeekin tdna vuonna
selvasti alle 400 miljardin markan. Velan véahentaminen
jatkuu my6s ensi vuonna, silla edes jo tiedossa olevat
verojen vahennykset eivat pienenna oleellisesti
mahdollisuuksia supistaa velan méaraa. Ensi vuoden
lopulla velan maaré saattaa olla jo alle 370 miljardia
markkaa.

Kenella vastuu inflaatiosta?

Vaikka lahitulevaisuus nayttéa Suomessa
kokonaistuotannon kehityksella kuvattuna suotuisalta,
talouskehitysta ei voi luonnehtia vakaaksi. Inflaation
yllattava kiihtyminen on nékyvin osoitus epavakaudesta.
Viela viime kevaana inflaation kiihtymista pidettiin
yleisesti tilapaisend, jo loppuvuodesta hellittavana
ongelmana. Kiihtyminen samaistettiinkin pitkalti
pelkastaan raakadljyn maailmanmarkkinahintojen
noususta johtuvaksi ilmidksi. Inflaation yleinen
kilhtyminen Suomessa — ja muuallakin euroalueella —
johtuu kuitenkin myos euron heikkenemisesta ja korkojen
nousun aiheuttamasta elinkustannusten kallistumisesta.

Euron heikkenemisen takia nykyista taloudellista
tilannetta onkin verrattu perinteiseen devalvaation
jalkeiseen tilaan. Muun muassa tahan rinnastukseen
vedoten kuluvan syksyn talous- ja tulopoliittisessa
keskustelussa on korostettu palkansaajien vastuuta
inflaation taltuttamisesta. Onhan devalvaation
jalkihoitoon perinteisesti pyritty liittAmaan tulopoliittinen
kokonaisratkaisu, joka turvaisi devalvaatiolla
aikaansaadun hintakilpailukyvyn ja kannattavuuden
paranemisen. Euron kurssin laskusta ja osittain siihen
liittyvasta inflaation kiihtymisesta huolimatta rinnastus
perinteiseen devalvaatioasetelmaan on harhaanjohtava.
Aiemmin devalvaatiota edelsi vientiteollisuuden
hintakilpailukyky- ja kannattavuuskriisi, jonka devalvaatio
korjasi. Nyt sellaisesta ei ole ollut kysymys.
Vientiteollisuuden kilpailukyky oli erittdin hyva jo ennen
euron heikkenemista. Siksi syksyn tulopoliittisia
neuvotteluja ei tule rinnastaa devalvaation jalkihoitoon.



Nykyinen asetelma on selvasti perinteistd hankalampi.
Mitd enemman viimeaikaisessa inflaation kiihtymisessé
kuvastuu pelkastaan raakadljyn
maailmanmarkkinahintojen nousu, sitd vahemman
palkansaajilla on aihetta vaatia korvausta inflaation
kiihtymisesta johtuvasta ostovoiman heikkenemisesta.
Heikentd&ahan oljytuotteiden kallistuminen yritystenkin
taloudellista asemaa. Mutta mita enemman inflaation
kiihtyminen johtuu euron heikkenemisesta, sitéa
heikommat ovat perusteet syséata vastuu inflaation
taltuttamisesta pelkastaan palkansaajien kannettavaksi.
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