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Talousennuste vuosille 2003-2004

Talous elpyy vaimeasti,
tyollisyys heikkenee lahiaikoina

Suhdanneodotusten toiveikkuus on noussut seké
Yhdysvalloissa ettd Euroopassa. Vaikka tukea suh-
danneoptimismille saa pikemminkin suhdanneke-
hitysta ennakoivista osoittimista kuin toteutunut-
ta kehitystd kuvaavista tuotantoluvuista, pahin
vaihe kansainvalisen talouden laskusuhdanteessa
nayttaa ohitetun. Siksi edellytykset suhdanteiden
paranemiselle ovat vahvistumassa myds Suomes-
sa.

Maaliskuussa julkaistussa edellisessa ennustees-
samme arvioimme suhdanteiden kohentuvan ensi
vuonna niin paljon, ettd kokonaistuotanto kasvaa
2,8 prosenttia. Tuoreimman tiedon perusteella tata
ennustetta ei tarvitse muuttaa. Tana vuonna ko-
konaistuotannon kasvuvauhti jaa kuitenkin ke-
véélla ennustamaamme alhaisemmaksi. Tuolloin
ennustimme kokonaistuotannon kasvavan kulu-
vanavuonna 2 prosenttia, mutta kasvu jééa 1,5 pro-
sentin tuntumaan.

Vaikka suhdannendkymaét ovat paranemassa,
epavarmuus tulevasta kehityksesta on yha suuri.
Irakin sotaan ja myds SARS-epidemiaan liittyneet
pahimmat epavarmuustekijat ovat vaistyneet,
mutta toive ripeéstd kansainvélisen talouden el-
pymisesta saattaa osoittautua ylioptimistiseksi.
Koska Suomenkin talouskehitys riippuu lahitule-
vaisuudessa ratkaisevasti kansainvalisisté suhdan-
teista, ennusteeseemme kokonaistuotannon kas-
vun voimistumisesta liittyy paljon epdvarmuutta.
Suurin riski liittyy euroalueeseen.

Yhdysvalloissa ja Euroopassa toiveet
noususuhdanteesta vahvistuneet

Yhdysvalloissa kokonaistuotannon kasvu on ollut
viime aikoina kotitalouksien ja julkisen kulutuk-
sen varassa. Vaikka kotitaloudet ovat varsin vel-
kaantuneita, ne ovat kyenneet kasvattamaan ku-
lutusta alhaisen korkotason tukemina. Heikko
tyollisyystilanne on kuitenkin rapauttanut kulut-
tajien luottamusta tulevaisuuteen, mika saattaa olla
yksi oleellinen talouden elpymisté hidastava teki-
ja lahitulevaisuudessa. Toisaalta ekspansiivinen
finanssipolitiikka, muun muassa sotilasmenojen
paisuminen, on ollut oleellinen talouskasvua ylla-
pitava tekija, jonka merkitys pysynee huomatta-
vana my0s lahitulevaisuudessa.

Kansainvalinen talous

Kokonaistuotannon maaran 2002  2003e 2004e
kasvu (%)
Yhdysvallat 2,4 2,1 3,0
Euro-12 0,8 0,8 2,1
Saksa 0,2 0,3 1,7
Ranska 1,2 0,8 2,1
ltalia 0,4 0,8 2,1
EU 15 1,0 1,0 2,2
Ruotsi 1,9 2,0 2,8
Iso-Britannia 1,8 2,0 2,8
Japani 0,3 1,0 15
Vensja 43 6.5 7.0

Lahde: BEA, OECD, IMF, Palkansaajien tutkimuslaitos
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Kuvio 1. Kansainvélisia suhdanneindikaattoreita
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Lahde: Conference Board, Euroopan komissio

Kuluvana vuonna kokonaistuotanto kasvaa Yh-
dysvalloissa noin 2 prosenttia. Ensi vuonna kasvu
VoI ripeytya 3 prosentin tuntumaan. Pysyvésti no-
peamman kasvun edellytyksid heikentda kuiten-
kin kansantalouden ylivelkaantuminen: vaihtota-
seen vaje, johon liittyy kotitalouksien velkaongel-
ma ja paheneva julkisen talouden alijagama.

Maaliskuussa arvioimme suhdanteiden alkavan
kohentua euroalueella tdmén vuoden kuluessa.
Tuoreiden tietojen perusteella taté arviota ei tar-
vitse muuttaa, mutta k&&nne on jddmassa enna-
koimaamme vaimeammaksi. Kaénteesta on myos
tulossa toisenlainen kuin kevaalla arvioimme, sil-
I& viennin kasvun sijasta se painottuu enemman
kulutukseen. Dollarin heikkeneminen on heiken-
tanyt euroalueen vientiedellytyksid, mutta toisaalta
se on euroalueen inflaatiota vaimentaessaan tu-
kenut kotitalouksien ostovoimaa. Myds rahapoli-
tiikan keventdminen on lisannyt kuluttajien kulu-
tusmahdollisuuksia ja kulutushalujakin.

Arvioimme euroalueen kokonaistuotannon kas-
vavan tédné vuonna 0,8 prosenttia eli jonkin ver-
ran kevaalla ennustamaamme (1,1 prosenttia) va-
hemmaén. Tuoreimpien tietojen perusteella suh-
dannenousun edellytykset ovat vahvistuneet niin
paljon, ettei meilla ole aihetta muuttaa kevaista
ensi vuotta koskevaa kokonaistuotannon 2,1 pro-
sentin kasvuennustetta. Téallaiseen kasvuun paa-
semiseksi tuotannon kasvun on kuitenkin vauhdi-
tuttava jo tdmén vuoden aikana.

Yhdysvaltojen ja euroalueen ulkopuolella, Ve-
najalla ja Aasiassa, talouskasvu on ollut osin jopa
odottamattoman voimakasta. Esimerkiksi Vena-
jalla ja Japanissa talouden kasvuluvut ovat olleet
tand vuonna ennustamaamme korkeampia. Vené-
jan merkitys Suomen viennille onkin kasvanut vii-
me aikoina selvasti.

Suomen talous elpyy vaimeasti

Koska ennustamme kansainvélisen talouden elpy-
van taman vuoden loppupuolella, arvioimme myods
Suomen viennin kasvun ripeytyvan lahitulevaisuu-
dessa. Elpyminen jaa kuitenkin suhteellisen vai-
meaksi, koska kansainvélinen talouskaan ei ole
lahd6ssd voimakkaaseen kasvuun. Kevdinen en-
nusteemme viennin osalta oli samankaltainen.

Ennustamme viennin kasvavan tdna vuonna 2,4
ja ensi vuonna 5 prosenttia. Kasvua vauhdittaa
sahkaoteknisen teollisuuden lisaksi myds perintei-
nen vientiteollisuus, esimerkiksi metsateollisuus.
Vaikka euron vahvistuminen onkin heikentényt
vientiteollisuuden kilpailukykyd, se on kuitenkin
sdilynyt erittdin hyvana. Viennin kasvua onkin ra-
joittanut kysynnan puute eika hintakilpailukyvyn
heikkous tai tuotantokapasiteetin puute. Ensi
vuonna viennin kasvua vauhdittaa vienti myos eu-
roalueelle, kun talousnékymat kohentuvat siell&-
Kin.

Investointitoiminta on ollut laimeampaa kuin
kevaalla arvioimme. Erityisesti teollisuuden kone-
ja laiteinvestoinnit ovat pysytelleet alhaisella ta-
solla. Investoinnit supistuvatkin tdnd vuonna jon-
kin verran, vaikka rakennusalalla suhdanteet ovat
sailyneet kohtuullisina. Alhainen korkotaso on
tukenut erityisesti asuinrakentamisesta seké lii-
ke- ja korjausrakentamista. Ensi vuonna arvioim-
me my06s kone- ja laiteinvestointien kasvun vauh-
dittavan tuotannon kasvua.

Kotitaloudet tukevat talouskasvua

Kun kansainvélisen talouden laskusuhdanne on
hankaloittanut vientia, kotitalouksien merkitys ta-
louskasvun yllapitdjand on ollut poikkeuksellisen
suuri. Tand vuonna kulutusta on vauhdittanut eri-
tyisesti autokauppa, jota on verotuksen keventy-
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misen ohella lisannyt poikkeuksellisen alhaiselle
tasolle laskenut korkotaso. Tyollisyysnéakymien hei-
kentyminen on alentanut kuluttajien luottamusta
viimevuotisesta jonkin verran, mutta luottamuksen
puutteesta ei ole tullut este kulutuksen kasvulle.
Ennustamme yksityisen kulutuksen kasvavan
ensi vuonna 2,5 prosenttia. Kulutus kasvaa yhté
paljon kuin kotitalouksien ostovoima, johon vai-
kuttavat palkankorotusten lisaksi veroratkaisut.

Veroratkaisut muovaavat ostovoimaa

Ténéa vuonna palkansaajien ansiotaso nousee noin
4 prosenttia. Koska sopimuskorotukset ovat ensi
vuonna alhaisemmat, ansiotaso nousee tuolloin
vahemman eli 3,3 prosenttia. Tallainen ansiotason
nousu johtaa siihen, ettd palkkojen osuus kansan-
tulosta kohoaa téné vuonna jonkin verran (kuvio
2). Kun talouskasvu vauhdittuu ensi vuonna uu-
destaan, palkkojen osuus kaantyy laskuun.

Ansiotason ja ty6llisyyden muutosten lisaksi
kotitalouksien ostovoimaan vaikuttavat ensi vuon-
na selvésti veroratkaisut. Arvioimme kotitalouk-
sien ostovoiman kasvavan ensi vuonna noin 2,5
prosenttia. Valtiovarainministerion budjettiesityk-
seen siséltyvat tuloveron kevennykset kasvattavat
kotitalouksien ostovoimaa noin yhdelld prosen-
tilla. Eri palkkatasoilla tuloverotuksen keventa-
minen kasvattaa ostovoimaa suunnilleen saman
verran eli 1,3 prosenttia.

Kysynnan ja tarjonnan tase

2002 2002 2003e 2004e
Kayvin hinnoin Mrd. euroa M&arén prosenttimuutos
Bruttokansantuote 139,7 2,2 15 2,8
Tuonti 42,1 1,3 2,1 42
Kokonaistarjonta 181,8 2,0 1,7 3,2
Vienti 54,0 49 2,4 5,0
Kulutus 101,4 2,2 2,1 2,2
Yksityinen kulutus 71,1 15 2,4 2,5
Julkinen kulutus 30,3 4,0 15 15
Investoinnit 26,4 -4,0 -1,8 2,7
Yksityiset investoinnit 22,4 -5,9 -1,5 35
Julkiset investoinnit 4,1 8,0 -3,0 -2,0
Varastojen muutos -0,1 -0,2 0,0 0,0
(ml. tilastollinen ero)
Kokonaiskysynta 181,8 2,0 1,7 3,2

Laéhde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos

Inflaatio on hidastunut tdné vuonna voimakkaas-
ti. Kuluttajahintojen nousuvauhtia on alentanut
muun muassa korkojen lasku, joka on véahentanyt
selvasti asuntolainojen korkokuluja. Kuluttaja-
hintojen kallistuminen j&& tdna vuonna noin yh-
teen prosenttiin. Ensi vuonna keskimaaréista in-
flaatiovauhtia muovaa yksi hyvin oleellinen teki-
ja: alkoholin ja tupakkatuotteiden verotuksen ke-
ventaminen. Jos verotuksen keventyminen on
suunnilleen valtiovarainministerion budjettiesityk-
sen mukainen, kuluttajahintojen nousu voi jaada
hieman alle yhteen prosenttiin.

Tyo6ttomyys nousussa

Tyollisyys on k&éntynyt alkuvuoden aikana laskuun
eikd k&&nnettd parempaan ole odotettavissa ta-
man vuoden aikana. Laskuun on vaikuttanut tyol-
lisyyden voimakas heikkeneminen teollisuudessa.
Eniten irtisanomisia on koettu metalliteollisuudes-
sa. Tyopaikkojen syntyminen on ollutkin pitkalti
kotimaiseen kysyntdan nojaavan palvelusektorin
varassa. Sielld syntyvét tyopaikat eivéat kuitenkaan
riitd korvaamaan teollisuuden tydpaikkojen havik-
kid, ja siksi tyollisten maara alenee tdna vuonna
noin viidella tuhannella henkil6lla (kuvio 3).
Tyottémyyden kasvu ei ole ollut yhtd voimakas-
ta kuin tyollisyyden heikkeneminen, koska tyo-
voiman tarjonta on suhdanneluontoisesti saman-
aikaisesti supistunut. Tydmarkkinoille osallistuvien

Kuvio 2. Tyon ja pdaoman valisen tulonjaon kehitys
yksityisella sektorilla 1975-2004
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Léhde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos
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ma&éara vahenee tand vuonna noin 2000 henkildlla,
jatydvoimaosuus laskee 67,4 prosenttiin. Voimak-
kain vaikutus tyévoimaosuuden laskuun on alku-
vuoden kehityksen perusteella 25—54-vuotiaiden
tydvoiman tarjonnan laskulla. Tyévoiman tarjon-
nan supistumisen sek& tydvoimapoliittisiin toimen-
piteisiin osallistuvien maaran kasvun vuoksi ty6t-
tomyysaste ei nouse korkeammalle kuin 9,2 pro-
senttiin.

Parantuneiden suhdannenakymien myotéa teol-
lisuuden tuotanto elpyy ensi vuonna. Se nakyy
vasta viiveelld teollisuuden ty6llisyysluvuissa, ja
alkuvuodesta tyollisyys on sielld viela heikkene-
vaa. Sen sijaan kotimainen kysynta yllapitaa pal-
velualojen ty6llisyyden kasvua. Tydllisten méara
kasvaa eniten kiinteisto- ja liike-elaman palveluissa
seké julkisissa ja muissa palveluissa. Kaiken kaik-
kiaan tydllisyys paraneekin ensi vuonna noin kuu-
della tuhannella henkil6lla.

Tyottomyysaste pysyy ensi vuonna keskimaarin
taman vuoden tasolla, 9,2 prosentissa, koska myds
tydvoiman tarjonta kaantyy lievadan kasvuun. Tyo6-
voiman tarjonnassa nakyy se, ettd tydikaisen va-
eston kasvu ei jatku yhté suurena kuin edellisina
vuosina.

Valtiontalouden ylijadmaéa pienenee
Laskusuhdanteen aikana valtiontalouden ylijaama

on supistunut. Muihin euroalueen maihin verrat-
tuna valtiontalouden tila on Suomessa kuitenkin

Kuvio 3. Tydvoiman tarjonta ja tyollisyys 1985-2004
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Laéhde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos

Kuvio 4. Valtion, kuntien ja julkisyhteistjen rahoitus-
ylijadman osuus bruttokansantuotteesta
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Lahde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos

edelleen erittéin hyva. Tana vuonna ylijadmaa ker-
tyy 500 miljoonaa euroa eli 0,5 prosenttia koko-
naistuotannon arvosta (kuvio 4).

Talouden elpyminen ensi vuonna ei riitd katkai-
semaan ylijaddman supistumista. Arviomme mu-
kaan valtiontalous on ensi vuonna suunnilleen
tasapainossa. Valtion verotulojen kertymiseen vai-
kuttaa kuitenkin se, miten alkoholin ja tupakka-
tuotteiden verotus toteutetaan. Ennusteemme ensi
vuoden osalta perustuu budjettiesitykseen sisél-
tyviin valtiovarainministerion arvioihin.

Julkisen talouden tila kokonaisuudessaan pysyy
edelleen hyvana, mutta kuntien taloudellinen ti-
lanne heikkenee lahitulevaisuudessa. TAma nakyy
alijgdmien kasvuna. Kuntien véliset erot pysyvat
kuitenkin suurina.

Verotulojen menetykset tuntuvia

Vaikka hyvéa valtiontalouden tila mahdollistaakin
huomattavat verotulojen menetykset valtiontalo-
uden ajautumatta useimmille euroalueen maille
tyypillisiin vaikeuksiin, ensi vuodelle suunnitellut
veroratkaisut eivat ole kaikilta osiltaan ongelmat-
tomia. Alkoholin ja tupakkatuotteiden verotuk-
sen huomattavaa keventamisté kiirehditaén, vaikka
ei ole nayttoa siitd, ettd tuntuva verotuksen ke-
ventdminen on valtiontalouden tilan kannalta pa-
ras ratkaisu. Pikemminkin on mahdollista— ja erit-
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tain todennakdisté — ettd pienemmét verokeven-
nykset, vaikka ne johtaisivat verotulojen mene-
tykseen, ovat parempi ratkaisu valtiontalouden
sek& alkoholin kulutuksen aiheuttamien kansan-
terveydellisten ja sosiaalisten haittojen hallinnan
kannalta kuin valtiovarainministerion esittdma raju
verokevennys.

Kevennysta voidaan puolustaa paitsi pakon sa-
nelemana ratkaisuna myds kotitalouksien ostovoi-
maa ja tyollisyytta tukevana toimenpiteena. Os-
tovoimaa ja tyollisyytta voidaan kuitenkin tukea
kustannustehokkaammin kuin alkoholin ja tupak-
katuotteiden verotusta keventdmallé.

Ansiotulojen verotusta kevennettdessa tyolli-
syyssyyt puoltavat verokevennysten kohdentamista
pieni- ja keskituloisiin. Vaikka budjettiesityksen
mukaiset tuloveron kevennykset johtavatkin sii-
hen, ettd pienipalkkaisten veroasteet laskevat hie-
man suuripalkkaisten veroasteita enemmaén, kay-
tettdvissa olevat tulot kasvavat eri palkkatasoilla
suunnilleen yhtd monta prosenttia. Siksi tulove-
rotuksen keventamistapa ei ole ty6llisyyden lisda-
misen kannalta erityisen tehokas.®

Ennusteen keskeisia lukuja

2002  2003e 2004e

Tyodttdmyysaste (%) 9,1 9,2 9,2
Tyottdmat (1 000) 237 241 241
Tydlliset (1 000) 2372 2367 2373
Tyodllisyysaste (%) 67,7 67,4 67,5
Inflaatio, kuluttajahintaindeksi (%) 1,6 11 0,9
Ansiotaso, ansiotasoindeksi (%) 35 3,9 3,3
Kotitalouksien kaytettévissa olevat

reaalitulot (%) 1,0 2,4 2,5
Vaihtotaseen ylijagdma (mrd. euroa) 10,5 8,5 9,0

Kauppataseen ylijagdma (mrd. euroa) 13,9 12,0 12,6
Valtiontalouden rahoitusylijagdma
mrd. euroa 2,0 0,5 -0,1
% bkt:sta 1,4 0,3 0,0

Julkisyhteisdjen rahoitusjadma

mrd. euroa 59 33 2,8

% bkt:sta 4,2 24 19
Velkaantumisaste (Emu-velka)

% bkt:sta 42,7 42,5 415
Lyhyet korot (3 kk:n euribor) 3,3 2,3 2,5

Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10 v.) 5,0 4,0 45

Lahde: Suomen Pankki, Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimus-
laitos
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