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Talousennuste vuosille 2006–2007

Suomen talouskasvu tänä
vuonna yli 5 prosenttiin

Talouskasvu nopeutuu Euroopassa

Vuonna 2005 euroalueen kokonaistuotanto kas-
voi 1,3 prosenttia. Tämän vuoden alkupuolella
euroalueen kokonaistuotanto kasvoi jo yli kaksi
prosenttia edellisvuodesta ja Palkansaajien tutki-
muslaitos ennakoi, että se kasvaa koko vuonna 2,4
prosenttia. Kasvun painopiste on edelleen ulko-
maankaupassa ja investoinneissa. Yksitysen kulu-
tuksenkin kasvu nopeutuu jonkin verran. Euro-
alueen tulevaisuuden näkymät ovat myös kohen-
tuneet ei vain teollisuuden, vaan myös rakennus-
alan, palveluiden ja vähittäiskaupan piirissä. Tä-
hän liittyen kuluttajaluottamus on vankistunut ja
kapasiteetin käyttöaste noussut. Talouskasvun lie-

vän piristymisen myötä työllisyystilanne on paran-
tunut, ja työttömyysaste laski heinäkuussa jo 6,6
prosenttiin, kun se oli ollut vuotta aiemmin 7,3
prosenttia.

Kuluttajaluottamus on edelleen heiveröistä
Saksassa, Ranskassa ja Italiassa, mikä on näky-
nyt yksityisen kulutuksen hitaana kasvuna. Kui-
tenkin juuri näissä maissa yksityinen kulutus ja
siihen nojautuvat elinkeinot vauhdittuvat, mikä
takaa sen, että talouskasvun lievä kiihtyminen
jatkuu pitkälle ensi vuoteen. Euroalueen ensi
vuoden kasvun ennustetaan yltävän 2,6 prosent-
tiin. Tätä kehitystä tuskin pysäyttää Saksan ar-
vonlisäveron kolmen prosenttiyksikön nostokaan
ensi vuoden alusta. Eräiden Saksan liike-elämän

Suomen kokonaistuotannon nopea kasvu jatkuu myös tänä vuonna. Suotuisaa kehitystä on ylläpitänyt
maailmantalouden reipas kasvu ja Suomen teknologiateollisuuden yritysten hyvä menestys kansainvä-
lisessä kilpailussa. Merkittävää on kasvun vauhdittuminen Suomen keskeisimmillä vientimarkkinoilla
Euroopassa. Ulkomaankaupan lisäksi Suomen talouskasvun päätekijöitä on edelleen suhteellisen no-
peasti kasvava yksityinen kulutus, jota taas on tukenut parantunut työllisyystilanne. Myös investoinnit
ovat kasvaneet reippaasti. Viime vuoden metsäteollisuuden seisokki on nostanut noin yhdellä prosent-
tiyksiköllä tämän vuoden bruttokansantuotteen kasvulukua, joka kohoaa 5,1 prosenttiin.

Ensi vuonna Suomen talouskasvu hidastuu 3,5 prosenttiin. Kasvu on edelleen suhteellisen ripeää,
koska Euroopan talouskasvun hienoinen nopeutuminen tukee Suomen vientiä ja kotimaisen kysyn-
nänkin – kulutuksen ja investointien – kasvuvauhti pysyy edelleen kohtalaisen korkeana. Suomen ta-
louskasvua koskevat riskit liittyvät kansainväliseen talouteen. USA:n talouskasvun odotettu hidastu-
minen ei estä Euroopan kasvun nopeutumista. Jos USA:n kasvu kuitenkin taittuu jyrkästi kohti taan-
tumaa, voi kansainvälinen talous ajautua kriisiin.
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luottamusta kuvaavien indikaattoreiden käänty-
minen laskuun tuskin myöskään ottaa huomioon
sitä myönteistä perusvirettä, joka leimaa kotita-
louksien näkymiä nyt myös keskisessä Euroo-
passa. Talouskasvuhan on jo pitempään ollut vah-
vaa Pohjoismaissa, Irlannissa, Espanjassa ja lä-
hes kaikissa EU:n uusissa jäsenmaissa. Näissä
maissa tilanne pysyy myös ensi vuonna kohtuul-
lisen hyvänä.

Euroalueen kuluttajahinnat nousivat touko-
heinäkuussa 2,5 prosenttia edellisvuodesta. Ruu-
asta ja energiasta puhdistetut kuluttajahinnat nou-
sivat samaan aikaan noin 1,5 prosentin vauhtia.
Kuluttajahintainflaation kiihtyminen 2 prosentin
yläpuolelle onkin aiheutunut öljyn kallistumises-
ta. Euroopan keskuspankki reagoi 3. elokuuta
inflaation pysymiseen tuntuvasti 2 prosentin ra-
jan yläpuolella nostamalla ohjauskorkoaan 0,25
prosenttiyksikköä 3 prosenttiin. Korkoa on nos-
tettu jo kolme kertaa tuon verran tämän vuoden
aikana.

USA:n talouskasvun hidastuminen vähentää
öljyn kysyntää, eikä öljyn hinta nouse enää mer-
kittävästi nykytasosta. Niinpä Euroalueen inflaa-
tio hidastuu vähitellen. Tänä vuonna Euroalueen
kuluttajahinnat ovat keskimäärin 2,3 prosenttia
ja ensi vuonna noin 2 prosenttia edellisvuoden ta-
son yläpuolella. Hidastuva inflaatio ja USA:n kes-
kuspankin äskettäinen päätös olla nostamatta
korkoaan vähentävät EKP:n hanakkuutta koron-
nostoihin. EKP kuitenkin nostaa korkoaan vielä

tämän vuoden aikana yhden tai kaksi ker-
taa 0,25 prosenttiyksikköä kerrallaan.
Lyhyt kolmen kuukauden eurokorko on
tänä vuonna keskimäärin 3,1 prosenttia.
Ensi vuonna tämä korko nousee keski-
määrin 3,8 prosenttiin. Myös pitkät ko-
rot nousevat, mutta alle prosenttiyksikön.

Asuinrakentamisen jyrkkä pudotus
taittaa USA:n talouskasvun laskuun

USA:n kokonaistuotanto kasvoi tarkis-
tettujen lukujen mukaan viime vuonna 3,2
prosenttia. Tämän vuoden ensimmäisel-
lä neljänneksellä USA:n bruttokansatuo-
te oli vuositasolle korotettuna 5,5 pro-
senttia suurempi kuin edellisellä neljän-

neksellä. Toisella neljänneksellä kasvu hidastui kui-
tenkin 2,5 prosenttiin. Loppuvuonna vauhti hidas-
tuu edelleen, ja näillä näkymin USA:n kokonais-
tuotanto on tänä vuonna 3,3 prosenttia suurempi
kuin vuotta aiemmin. USA:n kasvua hidastaa en-
nen kaikkea asuinrakentamisen hiipuminen. Myös
yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu. Kehitykseen
on vaikuttanut osaltaan rahapolitiikan kiristyminen
reaktiona nopeutuneeseen inflaatioon. USA:ssa
energiasta puhdistettu ydininflaatio on ollut noin
prosenttiyksikön nopeampaa kuin Euroopassa.
USA:n keskuspankki tasapainoileekin nopeaan in-
flaatioon ja talouskasvun pysähtymisen riskiin liit-
tyvien huolien välillä vielä pitkään. Näillä näky-
min talouskasvun hidastuminen on vallitseva ten-
denssi, mikä myös taittaa inflaation, eikä rahapo-
litiikkaa siten enää merkittävästi kiristetä.

Euro vahvistuu dollariin nähden

USA:n kasvun hidastuminen ja Euroopan saman-
aikainen elpyminen pyrkii heikentämään dollaria
suhteessa euroon. Tämä onkin se keskeinen väli-
tysmekanismi, jolla USA:n talouskasvun hidastu-
minen vaikuttaa Eurooppaan. Suora kauppavir-
tavaikutus on yllättävänkin pieni. Eurooppa on
lopulta suuri sisämarkkina-alue, jonka sisällä ta-
pahtuva ulkomaankauppa on huomattavasti suu-
rempaa kuin ulkomaailman kanssa käytävä kaup-
pa. Kuvaavaa on, että euroalueen vienti pieneen
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Sveitsiin on jopa runsas kolmannes sen viennistä
Yhdysvaltoihin.

Kiinan kasvuvauhti pysyy nopeana

Aasian talouskasvu pysyy edelleen nopeana. Kii-
nan kokonaistuotanto kasvaa tänä vuonna runsaat
kymmenen prosenttia edellisvuodesta, eikä kas-
vuvauhti hidastu merkittävästi ensi vuonnakaan.
Kiinan kasvun tasapainoisuutta kuvastaa se, että
kuluttajahintainflaatio on onnistettu pitämään hi-
taana, alle 2 prosentissa, vaikka nimellinen palk-
kataso nousee jo noin 15 prosentin vuosivauhtia.
Palkkatason nousu, sisäinen revalvaatio, myös tu-
kee kansainvälisen talouden kehityksen
tasapainoisuutta. Varsinkin Euroopan kil-
pailukyvyn kannalta on suotuisaa, että
palkkatason nopea nousu toimii vastavoi-
mana Kiinan valuutan heikkenemiselle
euroon nähden. Näillä näkymin Kiinan
valuutta, renminbi pysyy edelleen sidot-
tuna heikentyvään dollariin.

Itä-Aasian nopea talouskasvu on luo-
nut suotuisan ympäristön Japanin talou-
den elpymiselle. Japanin kauppa Kiinaan
pysyy edelleen reilusti ylijäämäisenä.
Menestyvä ulkomaankauppa ja kohentu-
nut työllisyystilanne varmistavat myös ko-
timaisen kysynnän kasvun jatkumisen.
Japanin kokonaistuotanto kasvaa tänä ja
ensi vuonna noin 3 prosenttia edellisvuo-
desta. Korkealla pysyvä öljyn hinta ta-

kaa sen, että Venäjän talouskasvu pysyy
edelleen kuudessa prosentissa.

Vienti yli kymmenen prosentin
kasvussa

Suomen ulkomaankauppa – sekä vienti
että tuonti – kasvoi vauhdikkaasti jo vii-
me vuonna. Tänä vuonna vienti kasvaa
määrältään tuontia selvästi enemmän. Ta-
varoiden ja palveluiden vienti kasvaa 12
prosenttia ja niiden tuonti vajaat 9 pro-
senttia. Suomen viennin kasvua on no-
peuttanut vientimarkkinoiden vahvistu-
minen EU-alueella sekä Venäjän nopea-

na jatkuva talouskasvu. Myös laivatoimitusten
merkittävä lisäys vuodentakaisesta sekä viime vuo-
den metsäteollisuuden seisokki nostavat viennin
kasvulukua. Ensi vuonna vienti kasvu on edelleen
nopeaa, joskin se hidastuu 6,5 prosenttiin. Vien-
nin kasvu-ura heijastuu pitkälti myös tuonnin mää-
riin. Sekä tänä että ensi vuonna tuonti kasvaa kui-
tenkin selvästi vientiä hitaammin.

Kohonnut öljyn hinta nostaa Suomen tavaroi-
den ja palveluiden tuonnin hintoja tänä vuonna
lähes 6 prosenttia viime vuodesta. Vientihinnat
nousevat samaan aikaan noin 3 prosenttia. Ensi
vuonna ulkomaankaupan vaihtosuhde ei enää
heikkene, kun sekä viennin että tuonnin hintata-
so nousee yhtä paljon, 2,6 prosenttia. Viennin

Kansainvälinen talous.

 2005 2006e 2007e

Yhdysvallat .......................................................................... 3,2 3,3 2,8
Euro-12 ................................................................................... 1,3 2,4 2,6
Saksa ....................................................................................... 1,0 2,1 2,0
Ranska .................................................................................... 1,2 2,2 2,6
Italia ......................................................................................... 0,0 1,8 2,4
EU-25 ....................................................................................... 1,6 2,6 2,7
Ruotsi ...................................................................................... 2,7 3,7 3,2
Iso-Britannia ........................................................................ 1,9 2,3 2,5
Japani ..................................................................................... 2,6 3,0 2,8
Venäjä .................................................................................... 6,4 6,0 6,0
Kiina ......................................................................................... 9,9 10,5 9,5

Lähde: BEA, BOFIT, Eurostat, Palkansaajien tutkimuslaitos.

Kysynnän ja tarjonnan tase.

Käyvin hinnoin
2005 2005 2006e  2007e

                                                                                Mrd. €           Määrän prosenttimuutos

Bruttokansantuote markkinahintaan ........ 157,4 2,9 5,1 3,5
Tuonti ........................................................................... 56,9 12,3 8,8 4,5
Kokonaistarjonta .................................................... 214,3 5,3 6,1 3,8

Vienti ............................................................................. 65,8 7,3 12,0 6,2
Kulutus ......................................................................... 116,3 3,2 2,8 2,3
Yksityinen kulutus ................................................ 81,5 3,8 3,3 2,5
Julkinen kulutus .................................................... 34,8 1,6 1,5 1,8
Investoinnit ............................................................... 29,5 3,3 6,5 4,0
Yksityiset investoinnit ......................................... 25,4 5,9 7,0 4,3
Julkiset investoinnit ............................................. 4,1 -10,4 -3,4 -1,8
Varastojen muutos (ml. tilastollinen ero) .. 2,6 0,0 0,0 0,0
Kokonaiskysyntä .................................................... 214,3 5,3 6,1 3,8

Lähde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.
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määrän nopean kasvun vaikutuksesta kauppata-
seen ylijäämä kasvaa jo tänä vuonna merkittäväs-
ti viime vuodesta, vaikka vaihtosuhde heikkenee.
Ensi vuonna kauppataseen vahvistuminen jatkuu,
kun ulkomaankauppahintojen kehitys ei enää tätä
tendenssiä vaimenna.

Teknologiateollisuus kovassa vedossa

Teknologiateollisuuden tuotannon kasvuvauhti
kiihtyi jo viime kesänä. Varmistus tästä kääntees-
tä saatiin kuitenkin vasta tänä kesänä val-
mistuneessa kansantalouden tilinpidossa.
Teknologiateollisuuden vauhti oli niin
kovaa, että sen alle lähes peittyi metsä-
seisokin aikaansaama pudotus kokonais-
tuotannossa.  Tänäkin vuonna teknolo-
giateollisuuden tuotannon määrän kasvu
on nopeaa, lähes 10 prosenttia. Myös säh-
kön tuotanto kasvaa merkittävästi viime
vuodesta, jolloin sen kulutus perustui pit-
kälti muiden Pohjoismaiden tuotantoon.
Mutta Suomen koko talouden kasvu on
leveällä pohjalla. Myös kauppa, liikenne
ja rakentaminen kasvavat yli viiden pro-
sentin vauhtia tänä vuonna. Ensi vuonna
tuotanto hidastuu muilla keskeisillä toi-
mialoilla paitsi henkilökohtaisissa ja lii-
ke-elämän palveluissa.

Suomen suhteellisen nopea talous-
kasvu on pitkälti perustunut työn tuot-
tavuuden kohentumiseen. Suomen tuot-
tavuus on parantunut muuta Eurooppaa
(EU-15 pl. Itävalta, Portugali ja Luxem-
burg) enemmän. Suomen työn tuotta-
vuus nousee jaksolla 2000–2006 lähes
yhtä paljon kuin USA:ssa.

Ostovoimaa tuetaan veronalen-
nuksin, pääomatulojen osuus kas-
vaa

Tänä vuonna tulopoliittisen kokonaisrat-
kaisun mukaiset palkankorotukset olivat
maltilliset ja tulivat voimaan vasta kesä-
kuussa. Liukumat ja palkkaperintö vaikut-
tavat ansiotasoon enemmän kuin kevään

ennusteessa arvioitiin. Niinpä ansiotaso kasvaa
kaikkiaan 3,1 prosenttia. Ripeä talouskasvu voimis-
taa työvoiman kysyntää, ja tänä vuonna palkkasum-
ma kasvaa 5 prosenttia. Viimevuotinen paperiteol-
lisuuden työselkkaus näkyy luvussa työtuntien mää-
rän nopeutuneena kasvuna.

Tulopoliittinen kokonaisratkaisu on voimassa
ensi vuoden syyskuun loppuun eikä ensi vuodelle
ole sovittu palkankorotuksia. Tämän vuoden ko-
rotusten palkkaperintö on kuitenkin selvästi yli
prosentin, ja yritysten hyvä tuloskehitys mahdol-
listaa tulospalkkioiden ja muiden liukumien nor-

Funktionaalinen tulonjako yritystoiminnassa 1975–2007.
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maalia nopeamman kasvun. Ensi vuonna palkka-
summan odotetaan kasvavan 4 prosenttia. Kasvu
jää pienemmäksi, jos työmarkkinaneuvottelut vii-
västyvät ja uudet palkankorotukset siirtyvät vuo-
denvaihteen yli.

Palkankorotukset ovat suhdannetilanteeseen
nähden maltillisia, ja palkkasumma kasvaa tänä
ja ensi vuonna hitaammin kuin yksityisen sekto-
rin toimintaylijäämä. Funktionaalinen tulonjako
muuttuu siten, että palkkojen osuus yritysten
arvonlisäyksestä laskee samalle tasolle kuin se oli
1990-luvun lopun suhdannehuipussa.

Viime vuonna kotitalouksien omaisuustulot
supistuivat, koska osinkojen maksuun vaikutti va-
rautuminen pääoma- ja yhteisöverouudistukseen.
Tänä vuonna osinkotulot palaavat aiemmalle ta-
solle. Metsätalouden tulot kääntyvät kasvuun hin-
tojen nousun seurauksena. Lisäksi veronkevennyk-
sillä tuetaan palkansaajien ostovoiman kehitystä
sekä tänä että ensi vuonna. Ennustamme, että ko-
titalouksien käytettävissä olevat reaalitulot kas-
vavat tänä vuonna 3,2 prosenttia. Ensi vuonna tu-
lojen kasvu hidastuu vajaalla yhdellä prosenttiyk-
siköllä.

Kulutuksen kasvu hidastuu ensi vuonna

Yksityinen kulutus on kasvanut jo useana vuonna
keskimääräistä nopeammin. Kasvua ovat tukeneet
vahva kuluttajien luottamus, alentuneet korot ja
vakaat talousnäkymät. Tänä vuonna yksityisen ku-
lutuksen määrä kasvaa 3,3 prosenttia. Ensi vuon-
na kasvu hidastuu 2,5 prosenttiin. Tähän vaikut-
tavat tulokehityksen ohella asuntolainojen korko-
jen kääntyminen nousuun ja velanhoitomenojen
kasvu. Autokauppa on jo tasaantumassa, ja myös
muiden kestokulutustavaroiden hankinnat kasva-
vat aiempaa hitaammin.

Inflaatiovauhti nopeutuu mutta jää
euroaluetta matalammaksi

Heinäkuussa raakaöljyn hinta nousi uudelle en-
nätystasolle, joka on enemmän kuin keväällä en-
nustettiin. Häiriöt öljyntuotannossa, kulutuksen
kasvu Kiinassa, poliittiset konfliktit ja väkivalta
keskeisillä tuotantoalueilla pitävät yllä öljyn kor-

keaa hintaa (ks. erillinen tekstilaatikko tuonnem-
pana). Asuntojen hinnat jatkoivat nousuaan no-
peammin kuin keväällä arvioitiin. Ennustamme
tämän ja ensi vuoden inflaatioksi 1,4 prosenttia.
Öljynhinnan aiheuttamien inflaatiopaineiden hel-
littäessä etualalle tulee nousevan korkotason vai-
kutus. Suomen inflaatio jää edelleen muuta euro-
aluetta hitaammaksi.

Kone- ja rakennusinvestoinnit
jälleen nousussa

Investoinnit kasvavat kuluvana vuonna selvästi.
Eniten alkuvuonna on kasvanut rakentaminen.
Vaikka rakennusluvat ja aloitetut rakennukset an-
tavatkin viitteitä siitä, että kasvu on pikku hiljaa
tasaantumassa, voidaan asuinrakentamisen olet-
taa lisääntyvän tänä vuonna 7,5 prosenttia ja muun
talorakentamisen 8 prosenttia. Teollisuuden virey-
tymisen myötä myös investoinnit koneisiin ja lait-
teisiin kasvavat tänä vuonna tuntuvasti, kaikkiaan
8 prosenttia. Maa- ja vesirakentaminen kasvaa
kuluvana vuonna 3 prosenttia ennen kaikkea jo
aloitettujen suurten julkisten hankkeiden ansios-
ta. Kaikkiaan yksityisten investointien ennuste-
taan kasvavan tänä vuonna 7 prosenttia. Ensi vuon-
na investointien kasvu tasaantuu. Mutta niin asuin-
ja talorakentaminen kuin kone- ja laiteinvestoin-
nitkin kasvavat vielä noin 5 prosentin vauhtia.
Kokonaisuudessaan yksityiset investoinnit kasva-
vat ensi vuonna 4,3 prosenttia.

Työllisyys kohenee

Suomen työllisyysnäkymät näyttävät valoisilta.
Työttömyysaste on ollut selvässä laskussa kulu-
van vuoden ensimmäisellä puoliskolla. Teollisuu-
den ja rakentamisen kasvaessa vauhdilla miesten
työmarkkinatilanne kohentuu hieman naisten ti-
lannetta enemmän. Positiiviselta näyttää myös pit-
käaikaistyöttömien määrän kehitys: se on vähen-
tynyt kuluvan vuoden ensimmäisellä neljänneksellä
5,3 prosenttia ja toisella neljänneksellä jopa 8,8
prosenttia vuodentakaiseen nähden.

Työllisten määrän kasvu on hidastunut jonkin
verran viime kuukausina vuoden 2005 lopun hui-
man kasvun jälkeen. On kuitenkin ilmeistä, että
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voimakkaana jatkuva talouskasvu aikaansaa uu-
den työllisyyttä parantavan sysäyksen kuluvan
vuoden toisella puoliskolla. Tänä vuonna työllisiä
ennustetaankin olevan keskimäärin 1,6 prosent-
tia eli 38 000 henkilöä enemmän kuin viime vuon-
na. Ensi vuonna talouskasvu hidastuu hieman ja
työllisten määrän vuosikasvu hidastuu 24 000
henkilöön.

Myös työvoiman kasvu on viime kuukausina
hieman hidastunut. Hyvät työllistymisnäkymät kui-
tenkin aktivoivat ihmisiä työmarkkinoille tai aina-
kin pysymään niillä, minkä seurauksena työvoiman
keskimääräinen koko kasvaa tänä vuon-
na 0,9 prosenttia viime vuodesta. Tämän
mukaan työvoima kasvaa 23 000 henki-
löllä. Kasvutrendi loivenee ensi vuonna,
jolloin työvoima kasvaa 15 000 henkilöllä.
Osaltaan työvoiman kasvu selittyy puh-
taasti väestöllisillä tekijöillä. Tilastokes-
kuksen väestöennusteen mukaan työikäi-
nen väestö kasvaa tänä vuonna 0,3 pro-
senttia ja ensi vuonna 0,4 prosenttia
edellisvuodesta. Saman ennusteen mu-
kaan suurten ikäluokkien ikääntyminen
pysäyttää työikäisen väestön kasvun vasta
vuoden 2012 tienoilla.

Työllisyys- ja työvoimaennusteiden
perusteella työttömyysaste laskee tänä
vuonna keskimäärin 7,7 prosenttiin ja
ensi vuonna 7,3 prosenttiin. Työllisten
määrän tuntuva kasvu nostaa työllisyys-

asteen tänä vuonna keskimäärin 69,0 pro-
senttiin ja ensi vuonna 69,4 prosenttiin.
Istuva hallitus näyttäisi jäävän 100 000
uuden työpaikan tavoitteestaan noin 10 000
työpaikan päähän.

Valtion verotulojen viime vuoden
kasvu ylitti odotukset

Valtiontalouden rahoitusylijäämä pysyi
viime vuonna lähes ennallaan noin 600
miljoonassa eurossa. Kestokulutushyö-
dykkeiden myynnin ja yksityisten inves-
tointien voimakas kasvu tuotti runsaasti
arvonlisäveroa. Toisaalta ansio- ja pää-
omatuloveron kertymän peräti 7,5 pro-
sentin kasvu ylitti kaikki ennusteet sel-

västi. Sen taustalla olivat pääomatulojen ja palk-
kasumman voimakas kasvu, korkeamman margi-
naaliveron alaisten palkkojen ja palkkioiden li-
sääntyminen sekä verojen jako-osuuden muutos
kunnilta valtiolle. Yhteisöveron tuotto sen sijaan
aleni 4,4 prosenttia. Valtion kulutusmenojen kas-
vu jäi jonkin verran odotettua hitaammaksi, 3,3
prosenttiin. Kuntien valtionosuudet kasvoivat 6,9
prosenttia.

Oheinen kuvio havainnollistaa viimeisten 10
vuoden ajalta ainoaa huomattavaa muutosta val-
tion menojen rakenteessa: valtion velan korko-

Korkomenojen ja tulonsiirtojen osuudet valtion menoista
1995–2005.

Lähde: Tilastokeskus.
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menojen osuuden ja valtion maksamien tulon-
siirtojen osuuden muutokset ovat olleet lähes
vastakkaisia. Euromääräisesti valtion velkakan-
ta kasvoi 1990-luvulla ja kääntyi laskuun vuon-
na 1999, mutta vuonna 2005 se oli miltei sama
kuin 10 vuotta aikaisemmin, hiukan yli 60 mil-
jardia euroa. Samana ajanjaksona korkomeno-
jen osuus valtion kokonaismenoista kuitenkin
aleni peräti 5,3 prosenttiyksikköä. Se ei johtu-
nut velan lyhentämisestä vaan yleisestä korko-
tason alenemisesta ja ko. osuuden jakajan, val-
tion kokonaismenojen samanaikaisesta 14 pro-
sentin kasvusta.

Korkomenojen meno-osuuden lasku loi tilaa
valtion maksamien tulonsiirtojen osuuden 6,1
prosenttiyksikön kasvulle vuosina 1995–2005.
Näistä tulonsiirroista yli 80 prosenttia on men-
nyt kunnille ja sosiaaliturvarahastoille, lähinnä
Kansaneläkelaitokselle. Kuntien valtionosuuk-
sia on lisätty kunnallisverotuksen ansiotulovä-
hennyksen noston aiheuttamien verotulomene-
tysten kompensoimiseksi ja kuntien järjestämi-
en palvelujen rahoittamiseksi. Kelalle on puo-
lestaan siirretty rahaa erilaisia kotitalouksille
maksettavia etuuksia varten. Tulonsiirtojen kas-
vun viimeaikaiseen lievään hidastumiseen ovat
vaikuttaneet kuntien veronkevennysten lopetta-
minen ja Kelan perimien sosiaalivakuutusmak-
sujen korottaminen. Korkomenojen aleneminen
on myös osaltaan helpottanut valtionverotuksen
keventämistä.

Kuntien tuloveron jako-osuuden tarkistami-
nen jätti kunnallisverokertymän viimevuotisen
kasvun hieman ennustettua alhaisemmaksi, 4,0
prosenttiin. Kuntien kulutusmenot lisääntyivät
hieman ennakoitua nopeammin, 5,6 prosentin tah-
tiin. Investointien kasvun pysähtyminen ja valti-
onosuuksien 6,9 prosentin kasvu takasivat kui-
tenkin kuntien rahoitusalijäämän pienenemisen
143 miljoonalla eurolla. Julkisten investointien
selvään supistumiseen vaikuttivat oleellisesti eräi-
den työeläkeyhtiöiden osin tekniset omistusjär-
jestelyt. Kun työeläkelaitosten ja muiden sosiaa-
liturvarahastojen rahoitusylijäämä kasvoi lähes
ennustetusti, yli puolella miljardilla eurolla, kas-
voi koko julkisyhteisöjen rahoitusylijäämä (EMU-
ylijäämä) yli 600 miljoonalla eurolla, ja sen suhde
bruttokansantuotteeseen nousi puolella prosent-
tiyksiköllä.

Valtion ylijäämä kasvaa tänä vuonna

Kuluvana vuonna valtiontalouden ylijäämä kohoaa
selvästi, noin 800 miljoonalla eurolla. Tätä selit-
tää ennen kaikkea jo tiedossa oleva valtion saa-
mien osinkojen lähes 500 miljoonan euron kas-
vu. Arvonlisäveron tuoton ennustetaan kasvavan
hyvää, noin 7 prosentin vauhtia. Ansiotuloveron
kevennykset ovat tänä vuonna melko suuria ja va-
rallisuusvero on lopetettu, mutta palkkasumman
ja yritysten tulosten hyvän kasvun ansiosta val-
tion tulo- ja varallisuusverokertymä nousee hiu-
kan. Valtion kulutusmenot kasvavat maltillisesti
ja investoinnit supistuvat hieman. Kuntien val-
tionosuudet lisääntyvät 9 prosenttia, mutta sosi-
aaliturvarahastoille maksettavien tulonsiirtojen 10
prosentin kasvu on suurelta osin teknistä. Se ar-
vonlisävero, joka tuloutettiin Kelalle aiemmin
pääomansiirtona, maksetaan sille nyt tulonsiir-
tona.

Kuntien rahoitusalijäämä supistuu kuluvana
vuonna noin 350 miljoonalla eurolla. Niiden ve-
rotulot kasvavat lähes 8 prosenttia, kun palkka-
summa kasvaa tuntuvasti, kunnallisverotusta ki-
ristetään hiukan ja yhteisöverotuksenkin tuotto
nousee selvästi. Samalla kuntien kulutusmenojen
voimakas kasvu jatkuu. Työeläkelaitosten ja mui-
den sosiaaliturvarahastojen ylijäämä kasvaa tänä
vuonna puolitoista miljardia euroa. Tähän vaikut-
taa ennen kaikkea se, että näiden laitosten mak-
sutulojen pohjana oleva palkkasumma kasvaa tun-
tuvasti ja että sosiaaliedut ja -avustukset kasva-
vat hitaasti. Koko julkisyhteisöjen rahoitusylijää-
mä suhteessa bruttokansantuotteeseen kohoaa 1,4
prosenttiyksiköllä. Lähinnä valtion veronkeven-
nysten ja bruttokansantuotteen arvon hyvän kas-
vun johdosta kokonaisveroaste alenee 0,2 pro-
senttiyksiköllä.

Välillisen verotuksen tuoton kasvu
hidastuu ensi vuonna

Vuonna 2007 valtiontalouden rahoitusylijäämän
ennustetaan supistuvan liki 500 miljoonalla eu-
rolla. Veronkevennykset ovat edellisvuotta pie-
nempiä, mutta palkkasumman kasvun hidastumi-
nen jättää ansiotuloveron tuoton edelleen lievästi
negatiiviselle uralle, ja yksityisen kulutuksen kas-
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vun vaimenemisen seurauksena myös vä-
lillisten verojen kertymän kasvu hidastuu
selvästi. Valtion saamien osinkojen tä-
mänvuotisen korkean tason odotetaan
jäävän suurelta osin tilapäiseksi ilmiöksi.
Valtionosuuksien ja sosiaaliturvarahas-
toille siirrettävien varojen vahva kasvu jat-
kuu. Tuloutusta Valtion eläkerahastosta
budjettitalouteen pienennetään 500 mil-
joonalla eurolla.

Kuntien rahoitusalijäämä supistuu
jälleen noin 350 miljoonalla eurolla, kun
niiden verotulot kasvavat edelleen voi-
makkaasti. Tässä on ennakoitu kunnal-
lisverotuksen kiristyvän edelleen hieman.
Työeläkelaitosten ja muiden sosiaalitur-
varahastojen maksutulojen ennakoidaan
kasvavan tämänvuotista selvästi hitaam-
min. Niiden rahoitusylijäämä pysyykin
ensi vuonna miltei ennallaan. Julkisyhtei-
söjen EMU-ylijäämä kääntyy lievään las-
kuun. Veroaste alenee 0,6 prosenttiyk-
sikköä.

Kun vielä vuonna 2003 Suomen jul-
kisyhteisöjen yhteenlaskettu velka (ns.
EMU-velka) suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen kohosi kahdella prosenttiyk-
siköllä, niin vuosina 2005–2007 se ale-
nee peräti noin neljän prosenttiyksikön vuosivauh-
dilla ja on ensi vuoden lopussa enää 32 prosent-
tia, varsin kaukana vakaus- ja kasvusopimuksen
60 prosentin ylärajasta.

Hyvä talouskehitys antaa mahdollisuuden
varautua kasvun hidastumiseen

Suomen kokonaisverotusta on kevennetty tuntu-
vasti viime vuosina. Vuonna 2000 kokonaisvero-
aste oli 48 prosenttia, ja ensi vuonna se tulee ole-
maan noin 43 prosenttia. Verotuksen keventämi-
sen myötä koko julkistalouden rahoitusylijäämä
on myös supistunut merkittävästi. Finanssipoli-
tiikka on täten ollut ekspansiivista ja talouskas-
vua tukevaa. Tästä huolimatta kansainvälinen ta-
lous ja sen heijastuminen ulkomaankauppaamme
on ollut merkittävin taloussuhdanteeseemme vai-
kuttava voima. Verotulojen odotettua suurempi
kertymä viime ja ilmeisesti myös tänä vuonna se-

littyy ennustettua nopeammasta talouskasvusta.
Odottamattoman hyvä tulokertymän kannattaa
antaa vahvistaa julkistalouden rahoitusasemaa
kuten tehtiin 1990-luvun loppupuolella. Tällöin
voidaan sallia, että julkistalouden menoautoma-
tiikka supistaa julkistalouden ylijäämää, kun suh-
danteet heikkenevät, kuten tapahtui vuosina
2001–2003. Väestön eläköitymisen vuoksi on syy-
tä varautua myös pitemmällä aikavälillä julkista-
louden menopaineiden voimistumiseen.

Valtion lähivuosien menokehitystä pyritään
rajaamaan hallituksen päättämillä kehyksillä val-
tion tulevien vuosien reaalimenoille, joihin ei kuu-
lu kuitenkaan suhdanteista riippuvaisia sosiaali-
menoja. Menokehysten ei voi silti odottaa täysin
määräävän reaalimenojen tulevaa kehitystä. Esi-
merkiksi viime maaliskuussakin aiempaa meno-
kehystä tarkistettiin ensi vuoden menojen osalta.
Vuosien 2007–2011 menokehykset ovat joka ta-
pauksessa varsin tiukat. Valtion menokehyksen
perusmenot (pl. korkomenot) kasvavat vuosina

Ennusteen keskeisiä lukuja.

2005 2006e 2007e

Työttömyysaste (%) ...................................................... 8,4 7,7 7,3
Työttömät (1 000) ........................................................... 220 204 195
Työlliset (1 000) ............................................................... 2 401 2 439 2 463
Työllisyysaste (%) ........................................................... 68,0 69,0 69,4

Inflaatio, kuluttajahintaindeksi (%) ..................... 0,9 1,4 1,4
Ansiotaso, ansiotasoindeksi (%) ............................ 3,9 3,1 2,8
Kotitalouksien käytettävissä olevat
reaalitulot (%) ................................................................... 1,0 3,2 2,3

Vaihtotaseen ylijäämä (mrd. €) .............................. 7,2 8,5 10,4
Kauppataseen ylijäämä (mrd. €) ........................... 7,7 9,6 11,7

Valtiontalouden rahoitusylijäämä
mrd. € ............................................................................... 0,6 1,4 0,9
% bkt:sta ........................................................................ 0,4 0,9 0,5

Julkisyhteisöjen rahoitusylijäämä
mrd. € ............................................................................... 3,9 6,5 6,3
% bkt:sta ........................................................................ 2,5 3,9 3,6

Velkaantumisaste (Emu-velka)
% bkt:sta ........................................................................ 40,5 36,1 32,0

Veroaste, % ........................................................................ 43,9 43,7 43,1

Lyhyet korot (3 kk:n euribor) .................................. 2,2 3,1 3,8
Pitkät korot (valtion obligaatiot, 10 v.) ............... 3,4 4,0 4,6

Lähde: Suomen Pankki, Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.
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2007–2011 reaalisesti keskimäärin 0,5 prosent-
tia, kun vuosina 2004–2007 vastaavat menot kas-
vavat reaalisesti keskimäärin 1,5 prosenttia. Tämä
tiukkuus heijastuu koko julkiseen sektoriin, jon-
ka kulutusmenojen odotetaan kasvavan vuosina
2007–2011 keskimäärin 0,8 prosenttia vuodes-
sa. Vuosina 2000–2005 nämä menot kasvoivat
keskimäärin noin prosenttiyksikön nopeammin.

Lähinnä kuntien kulutusmenojen reaalikasvu
jaksolla 2007–2011 muodostunee menokehyslas-
kelmaoletuksia nopeammaksi, jos kunnat pyrki-
vät edes likipitäen pitämään kiinni velvoitteistaan.
Aivan lähivuosina, kun talouskasvu on nopeata,
kunnat saattavat selviytyä menopaineistaan ilman,
että niiden rahoitusasema heikkenee ja ilman että
valtio joutuu niitä tukemaan enemmän kuin me-
nokehykset sallivat. Mutta jos talouskasvu hidas-
tuu parin prosentin tuntumaan vuosina 2008–

2011, mikä on mahdollista, kuntatalous voi jo
heiketä merkittävästi. Tästä koituu välittömästi
vaatimuksia valtiolle, jonka kuitenkin pitäisi vii-
me kädessä taata kuntatalouden tasapaino.

Edellä esitetyn perusteella on selvää, että val-
tion pitäisi varautua huonompiin aikoihin, minkä
vuoksi esimerkiksi veronalennusrintamalla ei kan-
nata edetä lyhytnäköisesti. Veropolitiikassa huo-
mio pitäisi suunnata verorakenteeseen. Pääoma-
tulojen veroprosentti on matala ansiotuloverotuk-
sen tasoon nähden. Tämä epäsuhta vääristää tu-
lonjakoa ja aikaansaa verokeinottelua. Pääoma-
tulojen verotusta voitaisiin maltillisesti kiristää ja
ansiotuloverotusta voitaisiin vastaavasti lieventää
niin, ettei kokonaisverokertymä juuri muuttuisi.
Jos kokonaistaloudellinen tilanne pysyy hyvänä,
niin kokonaisverotusta voitaisiin jonkin verran
keventää.n

Öljy ja talous

Heinäkuun puolivälissä Libanonin sota nosti öljyn
Brent-laadun hinnan uuteen ennätykseen, yli 78 dolla-
riin barrelilta. Alkuvuonna hintataso oli 60–65 dollarin
haarukassa. Hinnat olivat jo tuolloin selvästi vuoden
takaista korkeampia. Kesän tilanne kuvasi hyvin öljy-
markkinoiden viimeaikaista luonnetta. Väkivallan uhka,
konfliktit ja tuotantohäiriöt hermostuttavat
markkinoilla toimijoita ja uutiset näkyvät vä-
littömästi öljyn hinnoissa. Irakin sodan jälkeen
öljymarkkinat ovat entisestään politisoituneet
ja pelkät huhut heiluttavat hintoja. Juuri tällä
hetkellä hintoja nostavat Iranin ja länsimai-
den välinen kiista oikeudesta väkevöidä uraa-
nia, kidnappaukset ja tuhotyöt Nigerin suis-
toalueella ja leikkaukset Alaskan öljyntuotan-
nossa. Vuosi sitten otsikoissa olivat Meksikon
lahden pyörremyrskyt.

Pienikin tuotantohäiriö heijastuu hintoihin,
koska öljytuotteiden kysyntä on joustamaton-
ta. Öljyn varmuusvarastointiin liittyvät pus-
kurit eivät ole nopeasti purettavissa. Toisaalta
tuotantopuolella ei ole nopeasti käyttöön otet-
tavaa reserviä öljyn jalostuksessa. Öljymark-
kinoiden tasapaino on varsin herkkä. Nykyi-
sen öljyniukkuuden taustalla on Kiinan nope-

asti kasvanut öljyn tarve. Kansainvälinen energiajärjes-
tö IEA arvioi, että öljytuotteiden kysyntä kasvaa koko
maailmassa tänä vuonna 1,4 prosenttia. Ensi vuonna
kasvu nopeutuu 1,8 prosenttiin. Kasvun taustalla on
maailman talouden suotuisa kehitys.

OECD-maissa öljyn kysynnän kasvu on selvästi ta-
louskasvua hitaampaa, tänä vuonna 0,3 ja ensi vuonna
0,8 prosenttia. Talouden energiatehokkuus on vähitel-
len lisääntynyt, ja öljyn hinnan nousu hillitsee myös jos-

Kysynnän muutos Vuosimuutos (%)
(milj. barrelia)
2005 2006 2007 2005 2006 2007

Pohjois Amerikka ................ 0.09 0.16 0.39 0.3 0.6 1.5
Eurooppa ................................ 0.01 -0.01 0.00 0.0 -0.1 0.0
OECD Tyynimeri ................. 0.10 0.00 0.01 1.2 0.0 0.1
Kiina ........................................... 0.17 0.41 0.39 2.6 6.1 5.5
Muu Aasia .............................. 0.16 0.10 0.23 1.8 1.2 2.6
Aasia yhteensä .................... 0.43 0.51 0.63 1.8 2.1 2.6
N:Liiton alue ......................... 0.05 0.05 0.03 1.3 1.3 0.8
Lähi-itä ..................................... 0.32 0.33 0.34 5.6 5.4 5.3
Afrikka ...................................... 0.08 0.07 0.07 3.0 2.4 2.4
Latinalainen Amerikka ... 0.13 0.10 0.11 2.7 2.0 2.1
Maailma ................................... 1.11 1.21 1.57 1.3 1.4 1.8

Lähde: IEA, Oil Market Report, July 2006.

 Öljyn kysyntä alueittain (miljoonaa barrelia per päivä).
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sain määrin kotitalouksien kulutusta esimerkiksi liiken-
teen polttoaineiden osalta. Euroopassa, jossa polttoai-
neen suhteellinen hinta on verotuksen johdosta korke-
ampi kuin esimerkiksi USA:ssa, öljytuotteiden kysyn-
nän kasvun odotetaan pysähtyvän. Sitä vastoin Kiinas-
sa öljyn kysynnän kasvu kiihtyy viime vuoden 2,6 pro-
sentista tämän vuoden 6 ja ensi vuoden 5,5 prosent-
tiin. Myös Intian kysyntä kasvaa nopeasti.

Koko maailman päiväkysynnän kasvu on tänä vuon-
na 1,2 ja ensi vuonna yli 1,5 miljoonaa barrelia.
OPEC:iin kuulumattomien maiden öljyntuotannon li-
säys, joka on tänä vuonna 1,1 ja ensi vuonna 1,7 mil-
joonaa barrelia, kattaa kysynnän kasvun. Tuotannon
kasvusta 60 prosenttia ennakoidaan tulevan Afrikasta
tai entisen Neuvostoliiton alueelta. Amerikan mante-
reen lisäys on 30 prosenttia. Ennakoitu tuotannonlisä-
ys perustuu uusien öljykenttien avaamiseen, viimevuo-
tisten Meksikonlahden tuotantohäiriöiden ja Venäjän
öljy-yhtiöiden (Jukos ja Sibneft) investointiongelmien
aiheuttamiin mataliin vertailulukuihin. Jos OPEC-maat
omalta osaltaan pitävät yllä tuotantoa, ei öljymarkki-
noiden kokonaistilanne näytä kiristyvän. OPEC-mailla
on myös jäljellä jonkin verran raakaöljyn tuotantore-
serviä.

Tällä hetkellä tilanne öljymarkkinoilla on siis tasaan-
tumassa. Puolen vuoden päähän tehtävien raakaöljy-
kauppojen hinnat ovat jo laskussa, mutta hintataso
on vielä selvästi yli 70 dollaria barrelilta. Tuoreiden
raakaöljyn kysynnän ja tarjonnan kasvuennusteiden
vertailu viittaa siihen, ettei ensi vuonna ole odotetta-
vissa myöskään merkittävää öljyn hinnan laskua. Maa-
ilmantalouden on sopeuduttava korkeaan öljyn hin-

taan. On toki mahdotonta arvioida etukäteen kan-
sainvälisen politiikan muutoksia, ja niistä aiheutuvat
riskit öljyn hintaan ja sen saatavuudelle ovat edelleen
merkittävät.

Öljyn hinnan nousulla on ollut merkittävä vaikutus
maailmatalouteen. Kansainvälinen valuuttarahasto
(IMF) arvioi, että Yhdysvaltojen kahden viime vuoden
vaihtotaseen alijäämästä jopa puolet on kohonneen öl-
jyn hinnan seurausta. Teollisuusmaissa öljyn hinnan-
nousu hidastaa välittömästi kokonaistuotannon kasvua
ja kiihdyttää inflaatiota. Maailmankauppaan öljyn hin-
nan nousulla on ollut kokonaisuudessaan supistava vai-
kutus. Vaikka öljyntuottajamaiden talous on hyötynyt
niiden vaihtosuhteen paranemisesta, ei niiden lisäänty-
vä tuontikysyntä pysty kompensoimaan öljyntuojien
talouden hidastumista. Keskipitkällä aikavälillä tapah-
tuu sopeutumista. Vaihtotase pyrkii tasapainottumaan
valuuttakurssien kautta. IMF:n mukaan öljyn hinnan
pysyvä nousu hidastaa teollisuusmaiden talouskasvua
ja kiihdyttää inflaatiota. Reaalinen vaihtokurssi heikke-
nee ja pitkät reaalikorot laskevat tilapäisesti. IMF:n
mallilaskelmissa vaikutukset USA:n talouteen ovat jon-
kin verran voimakkaammat kuin muiden teollisuusmai-
den talouteen.

Suomi on tässä muita maita paremmassa asemassa
sijaintinsa vuoksi. Suomen idänkauppa on ollut jo use-
amman vuoden nopeassa kasvussa. Kasvaneiden vien-
timahdollisuuksien ansiosta ovat öljyn hinnan nousun
negatiiviset vaikutukset jääneet Suomessa suhteellisesti
vähäisemmiksi kuin muissa euromaissa.

Öljyn hinnan myötä koko euroalueen inflaatio on
noussut selvästi yli sille asetetun kahden prosentin ta-

voitetason ollen viime aikoina noin 2,5 pro-
senttia. Jos inflaatiosta puhdistetaan energian
hinta, nähdään, että näin laskettu ydininflaa-
tio jää alle tavoitetason. Öljyn hinnan aiheut-
tamat kompensaatiovaatimukset eivät näy ai-
nakaan vielä palkkainflaationa, eivätkä hinta-
paineet ole levinneet energiasektoria laajem-
malle.

Euroopan keskuspankki voi halutessaan
ottaa tämän huomioon rahapolitiikassa ja hi-
dastaa koronnostojaan. USA:ssa tilanne on
ollut erilainen. Siellä pohjainflaatio on ollut
selvästi nopeampaa kuin Euroopassa ja kes-
kuspankki joutui turvautumaan jatkuviin ko-
ronnostoihin inflaatiopaineita hillitäkseen.
Euroopan rahapolitiikalle tämä antaa liikku-
mavaraa, jonka avulla orastava euroalueen ta-
louskasvun nopeutuminen ei välttämättä ty-
rehdy tiukasti noudatetun inflaatiotavoitteen
edellyttämiin koronnostoihin.n

Euroalueen inflaatio ja öljyn hinta 2001:01–2006:07.
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Lähde: Eurostat, U.S. Department of Energy.
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T a l o u s e n n u s t eP A L K A N S A A J I E N TUTKIMUSLAITOS

Ennusteet makromallilla

BKT     2006     2007     2008

Perusennuste 4.4% 3.7% 3.5%
Vaihtoehto 1 4.5%     4.1%     4.1%
Vaihtoehto 2 4.4%     3.5%     3.2%

Ohessa esitellään Palkansaajien tutkimuslaitoksen uu-
den makromallin ennusteita. Malliennusteet eivät ole
PT:n virallisia ennusteita. Niitä kuitenkin käytetään
laitoksen ennustetyön tukena. Oheinen perusennus-
te, joka vastaa oletuksiltaan PT:n virallista ennustetta,
on ratkaistu siten, että mallin ulkopuolelta määräyty-
vät tekijät käyttäytyvät PT:n ennustejärjestelmän mu-
kaisesti. Perusennusteen tämän vuoden kasvuluku jää
PT:n varsinaisen ennusteen lukua pienemmäksi, kos-
ka mallilaskelmassa ei ole otettu erikseen huomioon
sitä, että tämän vuoden alun kasvu on ollut ennustet-
tua nopeampaa. Perusennusteessa dollarin oletetaan
heikkenevän asteittain vuoden 2008 loppuun asti re-
aktiona USA:n talouskasvun odotetulle hidastumisel-
le. Tämän mukaan eurolla saisi vuonna 2007 keski-
määrin 1,30 dollaria ja vuonna 2008 1,35 dollaria.

Euron dollarikurssi vaikuttaa mallin rakenteessa vien-
ti- ja tuontihintojen kautta Suomen vientiteollisuuden
kilpailukykyyn, joten vienti vähenee dollarin devalvoi-
tuessa. Tällä on luonnollisesti myös dynaamisia vai-
kutuksia muuhun talouteen.

Mallilla tehtiin myös skenaariot kahdelle vaihtoehtoi-
selle kehityskululle. Ensimmäisessä, “optimistisessa” ske-
naariossa (Vaihtoehto 1) oletettiin, että Euroopan ta-
louskasvu on tänä ja kahtena seuraavana vuotena hie-
man viimeaikaisia ennusteita nopeampaa, minkä lisäk-
si dollarin kurssi pidettiin tämänhetkisellä tasolla. Tä-
män kehityskulun toteutuessa päästäisiin vuonna 2006
0,1 ja vuonna 2007 0,4 prosenttiyksikköä suurempiin
kasvulukuihin kuin perusennusteessa. Vuonna 2008
bkt:n kasvu olisi 4,1 prosenttia, joka on 0,6 prosent-
tiyksikköä suurempi kuin perusennusteen antama 3,5
prosentin talouskasvu.

Toisessa skenaariossa (Vaihtoehto 2) korkojen olete-
taan olevan vuosina 2007 ja 2008 prosenttiyksikön kor-
keampia kuin perusennusteessa. Samalla oletettiin, että
euroalueen talouskasvu on korkeampien korkojen
vuoksi jonkin verran hitaampaa kuin perusennustees-
sa. Mikäli tämä kehityskulku toteutuisi, olisi talouskas-
vu vuosina 2007 ja 2008 0,2 ja 0,3 prosenttiyksikköä
hitaampaa kuin perusennusteessa.n




