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Talousennuste vuosille 2004-2005

Kulutus pitaa ylla kasvua

ja tyollisyytta

Viime vuonna Suomen talous kehittyi verraten suo-
tuisasti. Kokonaistuotanto kasvoi noin 2 prosent-
tia, kun kasvu jéi koko euroalueella vain 0,3 pro-
senttiin. Kuluttajien luottamus oli muihin EU-mai-
hin verrattuna poikkeuksellisen vahva. Se myds vai-
kutti yksityiseen kulutukseen, joka kasvoi meilld
3,6 prosenttia edellisvuodesta ja oli talouskasvun
moottori. Viennin selvét vaikeudet kuitenkin piti-
vét talouskasvun suhteellisen hitaana, ja timé né-
kyi tyollisyydessa. Vaikka tyollisyys kohenikin jul-
kisissa palveluissa ja yksityisestd kulutuksesta riip-
puvassa tuotannossa, se heikkeni vientiteollisuu-
dessa ja sitéd tukevassa palvelutuotannossa.

Suomen talouskasvun painopiste pysyy tédnékin
vuonna yksityisessd kulutuksessa. Myos viennin
kasvu nopeutuu, mutta suhteellisen verkkaisesti.
Osasyy tdhédn on euron vahvistuminen, joka on
yhtaaltéd hidastanut padmarkkina-alueemme, EU-
maiden talouksien elpymisté, ja on toisaalta hei-
kentényt suoraan vientimme hintakilpailukykya.
Tastd huolimatta kokonaistuotanto kasvaa tiana
vuonna 3 prosenttia. Ensi vuonna kasvu nopeu-
tuu, vaikka yksityisen kulutuksen kasvu jo tasaan-
tuu. Vuonna 2005 suurten rakennusprojektien
vauhdittamat investoinnit ja vienti, joka tuolloin
vetdd jo paremmin myos Eurooppaan, nopeutta-
vat taloudellista kasvua. Noususuhdanteen ansi-
osta ty0llisyys kohenee kohtuullisesti.

Euroopan elpyminen vasta alkamassa

Euroalueen taloudellinen kasvu hidastui viime vuon-
na edellisvuodesta. Kokonaistuotannon liséys jdi 0,3
prosenttiin. Koko EU-alueella kasvu ylsi 0,6 pro-
senttiin. Yksityinen kulutus kasvoi noin prosentin
ja yksityiset investoinnit supistuivat jonkin verran.
Julkinen kulutus tuki selvésti kasvua, ja ulkomaan-
kaupan vaikutus jdi lievasti negatiiviseksi.

Ottaen huomioon alueen kotitalouksien suhteel-
lisen vahvan rahoitusaseman, kohtuullisen tulon-
muodostuksen sekd matalan reaalikorkotason
edellytykset euroalueen kasvun nopeutumiselle

Kansainvélinen talous

Kokonaistuotannon méaran kasvu (%) 2003  2004e 2005e
Yhdysvallat , 41 3,5
EUrO=12 oo, , 1,6 2,4
Saksa...... \ 1,5 2,4
Ranska 1,7 2,5
Italia ........ , 1,0 1,6
EU15 .......... , 1,7 2,4
RUOEST vvvviviiieiieeeeeee , 2,2 2,5
Iso-Britannia , 2,0 2,3
Japani ... , 3,0 3,5
VENEJA oo , 7,5 7,0
KiiNa oo , 9,0 7.5

L&hde: BEA, IMF, OECD, Palkansaajien tutkimuslaitos.
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ovat olemassa. Euroalueen ennakoivien osoittimi-
en mukaan talouskasvu onkin vahvistumassa. Niin
teollisuutta, rakentamista, vahittdiskauppaa, ku-
luttajien luottamusta kuin yksityisid palveluitakin
koskevien indeksien joulu-helmikuun keskiarvot
olivat edeltdavan kolmen kuukauden jakson keski-
arvon yldpuolella. Kuitenkin vain yksityisten pal-
veluiden indikaattori oli noussut selvdsti. Muut
osoittimet olivat nousseet vain vahin, mika viit-
taa siihen, ettéd alueen talouskasvu nopeutuu var-
sin verkkaasti. Kaikkiaan voidaan sanoa, etti eu-
roalueen elpyminen on ollut hitaampaa kuin mita
viime elokuussa odotimme.

Erityisen huolestuttavaa on kuluttajien heikko-
na pysynyt luottamus ja rakentamisen laimeus
matalasta reaalikorosta huolimatta. Kuluttajaluot-
tamusta on heikentényt suhteellisen korkea tyot-
tomyys ja siitd aiheutuva epadvarmuus. Alueen tyot-
tomyysaste on pysynyt koko viime vuoden noin
8,8 prosentissa. On ilmeisté, ettd myos yksityiset
investoinnit lahtevét liikkeelle vasta sen jélkeen,
kun taloudellinen aktiviteetti on elpynyt selvésti.

Yhtend syynd toteutuneeseen kehitykseen voi-
daan pitdd euron dollariarvon odottamatonta ja
suhdannetilanteeseen huonosti sopivaa vahvistu-
mista. Euron arvo on télld hetkelld (16.3.) 1,23
dollaria. Huolimatta siité, ettd euro on heikenty-
nyt viime pdiving, se on yhd noin 13 prosenttia
vahvempi kuin vuosi sitten ja jopa 40 prosenttia
vahvempi kuin kaksi vuotta sitten. Euro (tai sité
vastaava ecu-korin arvo) ei ole poikkeuksellisen
vahva suhteessa dollariin (kuvio 1). Se on kuiten-
kin poikkeuksellista, ettd euro vahvistuu suhtees-
sa dollariin huolimatta siité, ettd USA:n talouden
kasvuvauhti on jo huomattavan pitkédén ylittanyt
selvisti euroalueen kasvuvauhdin. Yleensa korjaava
ja talouskehitysta tasoittava valuuttaliike on syn-
tynyt jo verrattain pian sen jilkeen, kun kasvu-
erot ovat erkaantuneet. Viimeaikaista kehitysta,
joka on hidastanut euroalueen talouskehitysta,
selittadkin pitkélti kolmen blokin — Aasian, euro-
alueen ja USA:n — rahapolitiikkojen erilaisuus.
Aasian maat ja USA panevat reaalitalouden ja kas-
vun vahvistamiselle (Iyhyelld aikavalilld) suurem-
man painon kuin Euroopan keskuspankki.

Suhdannendkymat ovat Euroopankin osalta kui-
tenkin pddosin myonteisid. Sekd USA:n ettd Aa-
sian suhteellinen vahva kasvu heijastuu myos Eu-
rooppaan euron vahvuudesta huolimatta. Tama

Kuvio 1. Euron arvo dollareissa ja talouden kasvuvauhti
1991-2004.
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Léhde: OECD, Suomen Pankki.

yhdessd matalan reaalikoron ja alueen sisdista os-
tovoimaa tukevan euron vahvistumisen kanssa on
piristiméssa yksityistd kulutusta, joka kasvaa jo
tdnd vuonna noin 2 prosenttia. Yksityisten inves-
tointien elpymistéd saadaan kuitenkin vield odot-
taa. Julkisen talouden vaikutus talouskasvuun lie-
nee neutraali. Ulkomaankaupan vaikutus talous-
kasvuun on lievésti negatiivinen. Euron vahvistu-
misen vuoksi vienti kasvaa tuontia jonkin verran
hitaammin.

Uusi ennusteemme euroalueelle ottaa huomioon
viime vuoden lopun hitaahkon kasvun. Tédmén vuo-
den sisédisen kokonaistuotannon kasvun odotetaan
kiihtyvan noin kahteen prosenttiin vuositasolla.
Vuosikeskiarvoihin perustuva kasvuvauhti jaa kui-
tenkin 1,6 prosenttiin. Ensi vuonna kasvu vauhdit-
tuu selvasti. Kuluttajan luottamuksen vahvistumi-
sen myota yksityinen kulutus kasvaa 2,4 prosent-
tia. Matalien korkojen ja yritysten parantuneen tu-
levaisuususkon vaikutuksesta yksityiset investoin-
nit kasvavat 3 prosenttia edellisvuodesta.

Euroalueen kuluttajahintainflaatio on vakiintu-
nut 2 prosentin tuntumaan eikd EKP née, ettd in-
flaatio olisi lyhyella aikavélilla uhkaamassa sen
inflaatiotavoitetta: 1dhelld 2 prosenttia mutta sen
alapuolella. Parantuneiden suhdannendkymien
vakuuttamana ja tyytyvdisend euron vahvuuden
muodostamaan inflaatiojarruun EKP ei kuiten-
kaan née tarvetta alentaa korkoa. Runsasta likvi-
diteettid raha-aggregaatin M3 kehityksen perus-
teella pidetéén lisdksi risking, joka voi johtaa in-
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flaation nopeutumiseen. Mitdédn koron nostoa ei
tamin vuoden aikana ole kuitenkaan odotettavis-
sa. Sen sijaan on ilmeist, ettd yleisen suhdanne-
tilanteen parantuessa korkoa tarkistetaan ensi
vuonna ylospain.

USA:n talouskasvu vahvaa - talouden
epatasapainot edelleen uhkana

USA:n talouskasvua ylldpitivét viime vuonna la-
hes kaikki huoltotaseen kysyntderat. Ulkomaan-
kaupan vaikutus oli toisella neljannekselld tosin
selvasti negatiivinen, mutta vuoden jalkipuoliskolla
sekin tuki talouden kasvua. Yksityisen kulutuk-
sen tasaisen nopea kasvu on tukenut kasvua koko
ajan. Julkisen kulutuksen ja siiné sotilasmenojen
vaikutus oli erityisen voimakas viime vuoden toi-
sella neljannekselld. Vilkas asuntorakentaminen on
tukenut kasvua koko ajan, ja viime vuoden jalki-
puoliskolla my&s muut yksityiset investoinnit 1&h-
tivat liikkeelle.

Téana vuonna julkinen talous ei enédé tue talous-
kasvua. Yksityisten investointien vaikutus kasvuun
sen sijaan voimistuu, vaikka asuntoinvestointien
tahti on laantumassa. Tydllisyys paranee jonkin ver-
ran. Tédhén liittyen tySttomyysaste laskee vuoden
loppuun mennessa runsaaseen 5 prosenttiin. Tyol-
lisyystilanteen paraneminen pitéa osaltaan ylla ku-
luttajien luottamusta. Yksityisen kulutuksen kasvu
jadnee kuitenkin noin 3 prosenttiin. Sen kasvua
rajoittavat kotitalouksien jo varsin raskas velkaan-
tuneisuus samoin kuin lyhyiden ja pitkien korko-
jen hienoinen nousu. Ulkomaankaupan vaikutus
kasvuun jadnee viahdiseksi. Vaikka Yhdysvaltain hin-
takilpailukyky Eurooppaan nidhden on parantunut,
Aasian kaupan vaje on vain kasvamassa, eikd USA:n
ulkomaankaupan vaje ole kaikkiaan juuri supistu-
massa. USA:n tdmén vuoden talouskasvuksi ennus-
tamme 4,1 prosenttia. Tastd luvusta kasvuperin-
non osuus on lahes yksi prosenttiyksikko, silld vuo-
den sisdinen kasvu jdd noin 3 prosenttiin.

Ensivuonna USA:n kasvu hidastuu 3,5 prosent-
tiin. Kasvua yllapitavat yha yksityiset investoinnit
ja yksityinen kulutus. Yksityisen kulutuksen veto-
apu tosin heikkenee, kun kotitalouksien velkaan-
tuminen ja pitkien korkojen nousu hillitsevit sen
kasvua. Velkaantunut julkinen talouskaan ei enda
tarjoa vetoapua samoin kuin ei ulkomaankauppa-

kaan, silla USA:n viennin hintakilpailukyky Aasi-
aan nahden on yha edelleen heikko.

Reaalikoron tasolla mitaten USA:n keskuspan-
kin rahapolitiikka on ollut selvisti ekspansiivisem-
paa kuin EKP:n rahapolitiikka. Vaikka USA:n ta-
louskasvu on ollut viime vuoden kolmannesta nel-
janneksesta ldhtien verraten nopeata — ylittanyt
kolmen prosentin rajan — ei keskuspankki (Fed)
ole vield ennen kesdd nostamassa korkoa. Fed
odottaa, ettd tyollisyys paranee selvasti, mika tar-
joaisi sille otollisen tilaisuuden nostaa korkoa seké
hillitd kuumentuneita asuntomarkkinoita ja liial-
lista kotitalouksien velkaantumista ilman, ettd
reaalitalouden kasvu pysdhtyisi. Fedin kevyt ra-
hapolitiikka siséltdd omat riskinsa. Ei ole poissul-
jettu, ettd pitkittdmalla koron nostoa keskuspankki
luo edellytyksida markkinakorjaukselle, jonka yh-
teydessé pitkat korot nousevat, varallisuusesinei-
den hinnat romahtavat ja reaalitalous vaipuu uu-
teen taantumaan.

Venaja jo Suomen kolmanneksi
suurimmaksi vientikohteeksi

Lahes koko Aasian ja nyttemmin myds Vendjén
taloudet kasvavat vauhdilla. Kiinan kokonaistuo-
tanto kasvaa tdnd vuonna 9 prosenttia eikd kas-
vun tahti juuri laannu ldhivuosina. My0s Japanin
talous on vihdoin elpyméssa. Nopeasti kasvavien
lahimarkkinoiden avustamana sen oma kasvu yl-
tad tdnd ja ensi vuonna noin kolmen prosentin luok-
kaan. Huolimatta Aasian markkinoiden nopeasta
kasvusta Suomen vienti ei ole saanut kunnon ja-
lansijaa sielld. Sen sijaan Suomen vienti on hyoty-
maéssd Vendjan nopeutuvasta kasvusta, joka on tdna
ja ensi vuonna noin 7 prosenttia.

Vienti vauhdittaa kasvua vasta ensi
vuonna

Suomen tavaroiden ja palvelusten viennin kasvu
viime vuoden viimeiselld neljannekselld vienti jopa
supistui, vaikka vientimarkkinamme olivat selvassa
kasvussa. Tama koskee erityisesti vientid EU-
maihin, jonka nimellinen arvo supistui koko vuon-
na 4 prosenttia. Huomionarvoista on se, ettd Suo-
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men vienti EU-maihin supistui selvésti viime vuo-
den loppua kohden, vaikka samaan aikaan talous-
kasvu alkoi elpyi néissd maissa. Vientimenestys-
tamme on rajoittanut euron vahvistuminen ja se,
ettd voimistuva kysyntd kansainvilisilli markki-
noilla on kohdistunut sellaisiin tuotteisiin kuten
autoihin, joiden tuotanto on Suomessa verraten
vahaistd. Nokia-konsernin kohdalla taas ovat kas-
vaneet nopeimmin ne alueelliset markkinat, joi-
den kysynta tyydytetddn Suomen ulkopuolella si-
jaitsevien yksikdiden tuotannolla.

Tama vuonna tavaroiden ja palvelusten vienti
piristyy ja kasvaa 2,8 prosenttia. Viennin kasvua
rajoittaa edelleen vahvistunut euro. On odotetta-
vissa, ettd koko metalliteollisuuden ja metsateol-
lisuuden vienti kasvaa jo yli kolme prosenttia. Muu
tavaravienti ja palvelujen vienti sen sijaan jaa ta-
mén alle. Ensi vuonna euron vahvistumisen vien-
tid hidastava vaikutus ei ole endd yhté tuntuvaa.
Vienti kasvaa 4,5 prosenttia kuluvasta vuodesta,
kun my&s Euroopan nopeutunut talouskasvu tar-
joaa hyvian pohjan vientimme laajentumiselle.

Raaka-aineiden, sdhkovirran ja moottoriajoneu-
vojen tuonti oli viime vuonna runsasta. Tavaroi-
den ja palvelusten tuonnin kasvu jéi kuitenkin va-
jaaseen prosenttiin, kun palvelutuonti supistui ja
kone- ja laiteinvestoinnit supistuivat tuntuvasti.
Investointiasteen nousu, viennin piristyminen,
vahvana pysyva kulutus ja vahvistunut euro liséa-
vét tuontia ténd ja ensi vuonna. Ténéd vuonna koko
tuonnin volyymi kasvaa noin kolme prosenttia ja
ensi vuonna noin 4 prosenttia.

Kansainvilisen talouden vahvistuminen on nos-
tamassa my0s metséteollisuutemme maailman-
markkinahintoja. Pohjois-Amerikassa hintoja on jo
nostettu, ja sama suuntaus on levidméssa Euroop-
paan. Teknologiateollisuudessa perusmetallin seké
kone- ja laiteteollisuuden vientihintojen kehitys on
vakaata. Elektroniikkateollisuuden hintaeroosio
hellittdd, kun esimerkiksi matkapuhelimissa uusi-
en ja entisté kalliimpien mallien vientiosuus on nou-
semassa. Tdmén vuoden aikana vientihinnat nou-
sevat. Mutta koska niiden ura oli viime vuonna las-
keva, koko viennin hintataso on vuosikeskiarvona
tdnd vuonna suuriin piirtein samalla tasolla kuin
viime vuonna. Ensi vuonna vientihintojen odote-
taan nousevan keskimaérin 1,5 prosenttia.

Tuontihintoihin vaikuttavat raaka-aineiden maa-
ilmanmarkkinahinnat ovat olleet nousussa kansain-

Kysynnén ja tarjonnan tase

2003 2003  2004e  2005e
Mrd. € Méaéaran prosenttimuutos

1,9 3,0 3,4
0,9 3,0 3,9
1,6 3,0 35

Vienti .oveeeeieiiiec 53,1 1,3 2,8 4,5

KUIUtUS .o 106,6 2,7 3,3 2,4
- Yksityinen kulutus .......... 74,9 3,6 3,7 2,5
- Julkinen kulutus ............. 3,7 0,7 2,3 2,0

Investoinnit..........ccccovvnennn. 25,8 -2,3 3,5 55
- Yksityiset investoinnit .... 21,6 -3,8 3,1 57
- Julkiset investoinnit ........ 4,3 6,5 55 4,6

Varastojen muutos

(ml. tilastollinen ero) ............. 0,9 0,1 -0,2 0,0

Kokonaiskysynta ... 186,4 1,6 3,0 35

Lé&hde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.

vélisen talouskasvun voimistuessa. Toisaalta euron
vahvistuminen suhteessa dollariin on aikaansaanut
tuontihintoihin laskupaineita. Koska merkittava osa
(runsas kolmannes) Suomen tuonnista tulee euro-
alueelta ja EU-alueeltakin tulee yli puolet, ei euron
dollarihinnan kallistuminen kaikilta osin vaikuta
tuontihintaan. Kaiken kaikkiaan tuontihintojen
odotetaan nousevan jonkin verran, tosin vain 0,5
prosenttia. Hintojen nousu perustuu pitkélti timéan
vuoden sisdiseen kehitykseen. Ensi vuonna tuonti-
hinnat nousevat jo 1,5 prosenttia.

Vaihtosuhde heikkenee tdna vuonna endi 0,5
prosenttia, ja ensi vuonna se pysyy ennallaan.
Kauppa- ja vaihtotase pysyvat tdna vuonna ldhes
viime vuoden tasolla. Ensi vuonna molempien ta-
seiden ylijaamat taas kasvavat. Kauppatase on
tuolloin 13 miljardia euroa (8 prosenttia tuotan-
non arvosta) ja vaihtotase on 8,8 miljardia euroa
(5,6 prosenttia tuotannon arvosta).

Suuret hankkeet nostavat investointi-
astetta ja tukevat rakennusalan
tyollisyytta

Investoinnit jatkoivat viime vuonna supistumis-
taan. Kaikkiaan investoinnit supistuivat 2,5 pro-
senttia ja investointiaste laski prosenttiyksikolla
18 prosenttiin. Eniten vdahenivdt muun talonra-
kentamisen investoinnit seké kone- ja laiteinves-
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toinnit. Kone- ja laiteinvestoinneissa nakyi erityi-
sesti tehdasteollisuuden investointien vaimeus. Sen
sijaan alhainen korkotaso ja kuluttajien luottamuk-
sen pysyminen hyvani nakyivét asuntojen kysyn-
nan jatkumisena hyvana. Asuinrakennusinvestoin-
nit kasvoivatkin lahes kahdeksan prosenttia viime
vuonna.

Ténd vuonna investoinnit kddntyvat kasvuun.
Asuinrakentaminen jatkuu vilkkaana ja myos kone-
ja laiteinvestoinnit alkavat elpyé, vaikkakin teolli-
suuden investointiaste pysyy edelleen ennétykselli-
sen alhaisella tasolla. Tédna ja ensi vuonna useat
suuret rakennushankkeet kuten esimerkiksi Vuo-
saaren satamahanke, Fortumin Porvoon 6ljynjalos-
tamon uuden laitoksen rakentaminen ja Olkiluo-
don uuden ydinvoimalan rakentaminen vauhditta-
vat maa- ja vesirakentamista ja muuta talonraken-
tamista. Kaiken kaikkiaan investoinnit kasvavat tdna
vuonna 3,5 prosentilla. Ensi vuonna investointien
kasvu voimistuu yli viiteen prosenttiin.

Hintojen nousu pysahtyy ja ostovoima
lisdantyy

Viime vuonna yksityinen kulutus kasvoi 3,6 pro-
senttia, joka oli jonkin verran enemmén kuin arvi-
oimme viime elokuussa. Kotitalouksien kulutuk-
sen nopea kasvu oli seurausta suotuisasta ostovoi-
man kehityksestd, silld kotitalouksien kéytettévis-
sé olevat reaalitulot kasvoivat noin 4,1 prosenttia.

Kotitalouksien ostovoiman kasvu nopeutuu yha
tand vuonna. Kehitys johtuu osin tilapéisista teki-
jOistd, jotka ajoittuvat kuluvalle vuodelle. Tarkein
ndistd on inflaatiovauhdin hidastuminen, joka na-
kyy jopa hintatason laskuna. Pelkka alkoholijuo-
mien valmisteverojen alennus laski maaliskuun
alussa kuluttajahintoja liki yhdelld prosentilla.
Myos matala korkotaso hidastaa inflaatiota. Kos-
ka my0s tuonnin kautta vélittyvat inflaatiopaineet
ovat vihdiset euron vahvan kurssin johdosta, jaa
taman vuoden keskimaardinen inflaatio poikke-
uksellisen hitaaksi, vain 0,3 prosenttiin.

Ensi vuonna kertaluonteinen alkoholiverojen
alennus ei enédé juurikaan nidy vuosikeskiarvossa
ja inflaatio ndennéisesti nopeutuu jadden kuiten-
kin alle 2 prosentin.

Téna vuonna valtion tuloverotaulukkojen alen-
nukset ja verojen ansiotulo- ja tulonhankkimisva-

Kuvio 2. Pddomatulojen osuus kansantulosta 1975—
2005.

%
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Léhde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.

hennysten korotukset viahentavét kotitalouksien
maksamia veroja noin 800 miljoonaa euroa. Pel-
késtddn ndma veroalennukset lisdavét kotitalouk-
sien kéytettévissa olevia tuloja noin prosenttiyk-
sikolla.

Palkkasumma kasvaa suhteellisen tasaisesti. Tu-
lopoliittinen kokonaisratkaisu mééras vield tédna
vuonna ansiotasokehityksen paalinjat. Arvioimme,
ettd palkansaajien keskimaardinen ansiotaso nou-
see kuluvana vuonna 3,3 prosenttia, josta liuku-
milla on noin yhden prosenttiyksikdn osuus. Teh-
tyjen tyGtuntien lisddntyessd palkkasumma kas-
vaa tdmd vuonna jonkin verran edellisvuotista
nopeammin, 3,7 prosenttia.

Omaisuustulojen ennustetaan tdnd vuonna kas-
vavan nopeammin kuin tdssd suhdannevaiheessa
on tapana. Osinkoverotukseen vuonna 2005 voi-
maantulevat muutokset lisdavét kuluvana vuonna
erityisesti perheyritysten osingonmaksuhaluk-
kuutta. Omaisuustulojen voimakas, liki miljardin
euron kasvu ei ndy vastaavana kotitalouksien ku-
lutuksen kasvuna. Sité vastoin se lisda tilapéisesti
sdastamistd, kun varallisuutta siirretidn muuhun
muotoon.

Kulutuksen nopea kasvu jatkuu

Kaikkiaan kotitalouksien kaytettavissa olevat tu-
lot kasvavat tdnéd vuonna nimellisesti noin 6 pro-
senttia. Vaikka sadstdminen lisdantyykin poikke-
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uksellisen paljon, antaa suotuisa tulokehitys tilaa
my0s kulutuksen kasvulle. Kun otetaan huomi-
oon hidas inflaatiovauhti, kasvaa yksityinen kulu-
tus reaalisesti jopa 3,7 prosenttia.

Kulutuksen kasvua vauhdittavat edelleen ripea-
nd jatkuvat kestokulutushyodykkeiden hankinnat.
Odotamme my0s palveluiden ja puolikestévien
hyodykkeiden kysynnén kasvua. Suotuisa tuloke-
hitys, kuluttajien luottamus ja matalat korot ylla-
pitévat paitsi kulutuksen kasvua niin myds asun-
tokauppaa. Padkaupunkiseudulla asuntojen hin-
tojen nousu voi jatkua. Kotitalouksien velkaantu-
minen lisddntyy, mutta matala korkotaso pitaa lai-
nanhoitomenot vield toistaiseksi siedettavalla ta-
solla. Kotitalouksien velkaantuminen ei ilmene
kulutuksen kasvua hillitsevana tekijéna vield ta-
mén ennustejakson aikana.

Ensi vuoden palkka- ja veroratkaisun
sisaltd avoin

Palkansaajien ostovoiman kehitys voidaan ensi
vuonna turvata useilla vero- ja palkkaratkaisujen
yhdistelmilla. Talouskasvun nopeutumisen vuoksi
kulutuskysyntaa yllapitavé ostovoiman kehitys on
mahdollista ilman tuntuvia veronalennuksiakin.
Koska ensi vuotta koskevien tuloveroratkaisujen
sisaltd on toistaiseksi tuntematon, emme ole en-
nusteessa olettaneet muita veronkevennyksié kuin
normaalit tuloveroasteikon inflaatiokorjaukset.
Oletamme, ettd palkansaajien keskiméérdinen

Kuvio 3. Tyévoiman tarjonta ja tyéllisyys 1985-2005.

1000 henkea
2800 -
Tydévoima
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Lé&hde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.

ansiotaso kohoaa ensi vuonna 3,8 prosenttia, jol-
loin kotitalouksien ostovoima kasvaa ilman veron-
kevennyksié noin 1,5 prosenttia. Lopullinen luku
riippuu luonnollisesti veroratkaisujen ja palkka-
neuvottelujen yksityiskohdista.

Yksityisen kulutuksen méarian ennustamme kas-
vavan ensi vuonna 2,5 prosenttia. Kulutuksen kas-
vu sdilyy kohtuullisen ripedn4, silla kuluvan vuo-
den poikkeuksellisen hyva ostovoiman kehitys ei
ndy kokonaan saman vuoden kulutuksessa, vaan
osa siitd siirtyy ensi vuodeksi. Poikkeuksellisen
nopea kestokulutushyddykkeiden ja erityisesti
autojen kaupan kasvu tosin tasaantuu, kun suu-
rimmat kulutuspaineet on jo aiemmin purettu.

Tyollisyys kaantyy nousuun

Pitkéén jatkunut tuotannon vaimeus, erityisesti vien-
tivetoisessa teollisuudessa, kéansi tyollisyyden vii-
me vuonna laskuun. Eniten tyllisyys heikentyi teolli-
suudessa, jossa oli viime vuonna keskimaarin
22 000 tyollistd vahemmén kuin vuonna 2002. Vas-
tapainoksi tyollisyys kasvoi edelleen kotimaisen ky-
synnén ansiosta palvelusektorilla. Kunnissa ty6llis-
ten méadrd kasvoi noin 9 000:Ila. Palvelusektorille
syntyneet tyOpaikat eivat kuitenkaan riittdneet kom-
pensoimaan tyopaikkojen hévikkia teollisuudessa, ja
tyollisten maéra vaheni viime vuonna 7 000:1la. Tydlli-
syysaste 67,3 % oli 0,4 prosenttiyksikkoa alhai-
sempi kuin vuonna 2002. Naisilla tyollisyyden heik-
keneminen oli viime vuonna suurempaa kuin mie-
hilld, mutta miehillé lasku alkoi jo vuonna 2002.
Talouskasvun nopeutumisen myotd my0s tyovoi-
man kysynté alkaa tdnd vuonna jélleen kasvaa. Teol-
lisuudessa tyGllisten mééran ennakoidaan vield v-
henevén, mutta loppuvuodesta sielldkin tapahtuu
jo kéddnne parempaan péin. Edellisvuoden tapaan
kotimainen kysynté yllapitaa tyollisyyden kasvua.
Merkittavinta tyollisten madrén kasvu on kiinteis-
to- ja liike-elamén palveluissa seké julkisissa ja
muissa palveluissa. My0s rakentaminen tyollistaa
enemmaén viked tdnd vuonna, mikd nakyy miesten
tyollisyydessd. Tyollisyys kasvaa tdnd vuonna yh-
teensd 9 000:1la ja ensi vuonna 19 000:1la.
Ty6voiman tarjonta jousti viime vuonna suhdan-
netilanteeseen ndhden varsin voimakkaasti. Tyo-
voiman maéra vaheni 10 000:1la ja tydvoimaan kuu-
luvien osuus tyGikéisistd vdheni 66,6 prosentista
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66,2 prosenttiin. Eniten vaheni nuorten tyGvoimaan
osallistuminen, mutta vikea siirtyi tyévoiman ul-
kopuolelle myos parhaassa tydidssa olevien keskuu-
desta. Sukupuolen mukaan katsottuna naisten osal-
listuminen laski miehi& enemmén seké 15—24-vuo-
tiaiden ettd 25—54-vuotiaiden ryhmasséd, miké hei-
jasteli naisten tyollisyyden voimakkaampaa heik-
kenemistd. Tanéd vuonna talouskasvun piristymi-
nen ndkyy myds tyovoiman tarjonnan kdantymise-
né 0,2 prosentin kasvuun. Ensi vuonna kasvun en-
nakoidaan nousevan 0,5 prosenttiin.

Tydllisyyden lasku ei yllattden ndkynyt lainkaan
avoimen tyOttdmyyden nousuna. Samanaikaisesti
tyollisyyden alenemisen kanssa myds tyottomien
maééré aleni 2 000:1la keskimaérin 235 000 henki-
166n. Tyottomyysaste laski 9,1 prosentista 9,0 pro-
senttiin. Syyna oli se, ettd heikko tyovoiman ky-
syntd sai osan tyotd haluavista luopumaan tyon-
hausta. Ikdryhmisté vain alle 25-vuotiaiden tyot-
tomyysaste nousi.

Pitkaaikaistyottomien eli yli vuoden yhtéjaksoi-
sesti tyottoména olleiden mééré aleni viime vuon-
na yli 5 000:1la noin 72 000:een. Laskuvauhti oli
edelleen suurempi kuin kaikkien ty6ttomien tyon-
hakijoiden kohdalla. Pééttyneiden yhtéjaksoisten
tyottomyysjaksojen keskimadrdinen kesto laski
viime vuonna 16 viikkoon edellisvuoden 17 vii-
kosta. Myos meneillaén olevien ty6ttomyysjakso-
jen keskiméaarainen kesto lyheni viime vuonna kol-
mella viikolla 47 viikkoon.

Ty6voimapoliittisten toimenpiteiden kasvu vai-
mensi osaltaan tyottomyyden kasvua viime vuon-
na. Toimenpiteissi oli viime vuonna keskimaérin
87 000 henked eli 7 500 enemmaén kuin edellis-
vuonna. Eniten kasvoi tyévoimakoulutuksessa ole-
vien ja tydmarkkinatuella sijoitettujen mééra.

Téna vuonna ty6ttomien méara alenee edelleen
hieman ja ty6ttomyysaste laskee 8,9 prosenttiin.
Ensi vuonna ty6ttomyyden ennakoidaan supistu-
van 8,7 prosenttiin.

Valtiontalous alijaamaiseksi ilman
uusiakin veronkevennyksia

Valtiontalouden rahoitusylijadma supistui viime
vuonna voimakkaasti, lahes 1,7 miljardilla eurolla
362 miljoonaan euroon. Ylijadmén odottamatto-
man suuri pieneneminen aiheutui ldhinna valtion

investointimenojen rivakasta kasvusta ja viime ke-
sané tehdyistd ansiotuloverotuksen kevennyksis-
td seka niihin liittyneistd kuntien valtionosuuksi-
en korotuksista. Valtion kulutusmenojen maara
pysyi ldhes edellisvuoden tasolla. My6s kuntien
rahoitusvaje kasvoi selvésti, noin 500 miljoonalla
eurolla 770 miljoonaan euroon. Rahoitusvajetta
kasvattivat ennakoitua suuremmat investoinnit.
Kuntien kulutusmenojen volyymi kasvoi vain pro-
sentin. Kun myos tydeldkelaitosten ja muiden so-
siaaliturvarahastojen ylijadma supistui 750 miljoo-
nalla eurolla, pieneni julkisyhteis6jen yhteenlas-
kettu ylijaama (EMU-ylijadma) peréti 2,9 miljar-
dilla eurolla. EMU-ylijiédman suhde bruttokansan-
tuotteeseen kutistui 4,3 prosentista 2,4 prosent-
tiin. Julkisyhteisdjen yhteenlasketun velan (EMU-
velan) suhde bruttokansantuotteeseen nousikin
selvasti ja ensimmadisen kerran 1990-luvun alun
laman jélkeen. Tastd huolimatta Suomen ylijaa-
mi- ja velkasuhteet olivat vield kaukana vakaus-
ja kasvusopimuksen rajoista, kun samanaikaisesti
useat euromaat ylittivét ne.

Kuluvana vuonna valtiontalouden tila heikkenee
edelleen selvésti ja padtyy noin puoli miljardia
euroa alijaamaiseksi. Ennusteessamme on arvioi-
tu alkoholiveron tuoton supistuvan noin 300 mil-
joonalla eurolla, ja lisdksi verokertymié supistaa
viimekesdisen ansiotuloverotuksen kevennyksen
ulottuminen nyt koko vuodelle. Menopuolella
kuntien valtionosuudet kasvavat tuntuvasti. Val-
tion kulutusmenot kasvavat puolestaan reaalises-
ti noin 3,5 prosenttia. Kuntatalouden heikkene-

Kuvio 4. Julkinen talous.
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L&hde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.
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minen jaa tdnd vuonna lievaksi. Toteutetun ansio-
tuloverotuksen lievennyksen vaikutuksesta kun-
nallisveron tuotto kasvaa vain vihan, mutta valtio
kompensoi verotulon menetyksia lisadmalla valti-
onosuuksia. Kuntien kulutusmenot kasvavat koh-
tuullisesti, runsaan 1,5 prosenttia. EMU-ylijaa-
ma tulee olemaan endd 1,2 prosenttia kokonais-
tuotannon arvosta, ja EMU-velka suhteessa ko-
konaistuotannon arvoon kasvaa edelleen.

Ensi vuonna valtiontalouden alijaidméa syvenee
edelleen hieman, vaikka tdhan arvioon ei sisélly
uusia alennuksia ansiotulojen verotukseen tai so-
tumaksuihin. Ansiotuloverojen inflaatiotarkistus,
vuoden 2005 alusta toteutettava eldkeuudistus
seké yhteiso- ja pddomatuloverotuksen muutok-
set on otettu huomioon ennusteessamme samoin
kuin kuntien valtionosuuksien tarkistukset sikéli
kuin néistd on tehty vahintdénkin periaatepaatok-
set. YhteisGveroprosentin alentamisen vaikutuk-
set yhteisoverokertymédan kumoutuvat yritysten
parantuvilla tuloksilla. Osinkojen tulo veronalai-
siksi lisdd padomatuloveron tuottoa samalla kun
valtion saamat osinkotulot supistuvat. Kuntien
valtionosuuksien kasvu hidastuu mutta pysyy edel-
leen tuntuvana. Kuntien alijadmaé alkaa ensi vuonna
supistua, kun kunnallisverojen kertymé virkoaa
selvéasti. Eldkeuudistuksen ei oleteta merkittavas-
ti hidastavan elakemenojen kasvua vieléd ensi vuon-
na. Julkiset kulutusmenot kasvavat noin 2 prosent-
tia. Koko julkisen sektorin rahoitusasema heik-
kenee edelleen hieman, mutta pysyy ylijadmaise-
nd. Julkinen velka suhteessa kokonaistuotannon
arvoon myos nousee.

Helppoja ratkaisuja tyollisyyden
parantamiseksi ei ole

My®énteinen suhdannekehitys parantaa tyollisyyt-
ta kohtuullisesti muttei lahimainkaan sité tahtia,
ettd hallituksen tavoite 100 000 uudesta tyolli-
sestd toteutuisi vuoden 2007 maaliskuuhun men-
nessd. Koska tyottomyys ei ole alenemassa riitta-
vasti, ovat tyOllisyyttd edistdvdt toimet edelleen
tarpeellisia.

Jo péitettyjen veronalennusten kysyntavaiku-
tukset toteutuvat pitkalti tind vuonna. Toimenpi-
teiden voidaan uskoa kohentavan ty6llisyytta, sil-
1a veronalennukset on voitu rahoittaa pienenté-

Ennusteen keskeisia lukuja

2003 2004e  2005e

Tyottomyysaste (%) ..oooveeevvreiiieninnns 9,0 8,9 8,7
Tyo6ttémat (1 000) ...voovevvvviiiiiiiene 235 232 227
Tyodlliset (1 000) ...ocvevverriiieiicieenn 2 365 2374 2393
Tyollisyysaste (%) ..vveevveeiveeiiieniiens 67,3 67,4 67,8
Inflaatio, kuluttajahintaindeksi (%) ........ 0,9 0,3 1,7
Ansiotaso, ansiotasoindeksi (%) ........... 3,9 3,3

Kotitalouksien kaytettavissa olevat

reaalitulot (%) .....ooovevieeiiiiiiiiciies 41 5,4 1,5
Vaihtotaseen ylijaadma (mrd. €) ............. 7,9 79 8,8
Kauppataseen ylijagama (mrd. €) ........... 1,9 12,0 13,0

Valtiontalouden rahoitusylijgama
MIA. € o 0,4 -0,5 -0,8

% bktista oo 0,3 -0,3 -0,5
Julkisyhteiséjen rahoitus ylijadma

Mrd. € .o 3,0 1,8 1,4

% bktista ..o 2,1 1,2 0,9
Velkaantumisaste (Emu-velka)

% bKt:Sta ..o 45,3 47,1 48,7
Veroaste, % ......ccovveeeeeeieeeeieiiieeeeens 44,7 43,8 43,5
Lyhyet korot (3 kk:n euribor) ................ 2,3 2,2 2,5
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10 v.) ... 4,1 4,2 47

L&hde: Suomen Pankki, Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimus-
laitos.

malla valtion ylijaamaa ilman, etté julkista sosiaa-
li- ja eldkevakuutusta tai julkisia kulutusmenoja
olisi taytynyt karsia. Itse asiassa hallitusohjelman
mukaiset vdhintddn 1,12 miljardin euron ve-
ronalennukset on jo toteutettu 2003—2004. Mut-
ta tdma oli vihimmadistavoite ja uusia alennuksia
voidaan toteuttaa, jos ne katsotaan tarpeellisiksi.
Uusista toimenpiteistd padtettaessa on syyté ot-
taa huomioon, ettd suhdanteet parantuvat tuntu-
vasti tdnd ja ensi vuonna. Téssd suhdannetilan-
teessa finanssipolitiikan liséelvytys, joka suuren-
taisi julkista alijidmaa, ei olisi viisasta. Onhan jar-
kevaad vahvistaa taseita hyviné aikoina, kun tule-
vina vuosina joudutaan mité ilmeisimmin kohtaa-
maan ikévidkin yllatyksid, ja kun toisaalta tiede-
tddn, ettd vastaisuudessa jo eladkemenojen rahoit-
taminen tulee rasittaman julkista menotaloutta.
Tydllisyysongelman ratkaisemiseksi ei ole tar-
jolla sellaisia veronalennuksia, joiden voi kuvitel-
la kattavan syntynyt rahoitusvaje kiihtyneen ta-
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louskasvun avulla ilman, ettd supistettaisiin jos-
sain vaiheessa julkisia menoja. Jos rahoitusvajeen
poistamiseksi taas karsitaan sosiaalietuja ja julki-
sia palveluita, tyollisyysvaikutukset ovat véhin-
taankin epaselvid. Vaikka verojen alennus liséé os-
tovoimaa ja my0Os palkansaajan veronjalkeisia tu-
loja alentaen palkkavaatimuksia, niin vastapainoksi
télle julkinen tyollisyys vdahenee. Palkansaajien
voidaan kuvitella vaativan myos kompensaatiota
menetetyista sosiaalieduista ja julkisista palveluis-
ta. Néin ollen sekéa kysyntéavaikutusten etté palk-
katasovaikutusten osalta veronalennusten netto-
vaikutus tyOllisyyteen voi jadda vahéaiseksi. Vas-
taavasti toimien vaikutukset hyvinvointiin muilta
osin voivat olla laajoja, eivatkd valttamétta posi-
tiivisia.

Tyollisyyttd voidaan sen sijaan edistdd muutta-
malla verotuksen rakennetta. TyOnantajamaksuja
voitaisiin alentaa valikoivasti matalien palkkojen
osalta. Palveluiden arvonlisiveroa voitaisiin my0s
mahdollisuuksien mukaan valikoivasti alentaa. Eri
muotoisen tukitydllistdmisen vaatimaa tydllista-
mistukea ja tydvoimakoulutusta voidaan my0s laa-
jentaa ja tehostaa. Jos kyse on merkittavista vero-
jen tai maksujen alennuksista, syntyva tuloalijda-
ma tulisi kattaa nostamalla sellaisia veroja tai mak-
suja, joiden vaikutus tydvoimakustannuksiin ja
tyollistymisen on vahdinen. Tama voisi tarkoittaa
esimerkiksi ymparistoverojen, kuten polttoaine-
veron, tai kiinteistOveron nostoa tai sité, ettd asun-
tolainojen korkojen vdhennyskelpoisuus poistet-
taisiin asteittain verotuksessa.m
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