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Talousennuste vuosille 2006-2007

Suomen talouskasvu tana
vuonna yli 5 prosenttiin

Suomen kokonaistuotannon nopea kasvu jatkuu mygs tdnéa vuonna. Suotuisaa kehitysta on yllapitanyt
maailmantalouden reipas kasvu ja Suomen teknologiateollisuuden yritysten hyva menestys kansainva-
lisessa kilpailussa. Merkittavaa on kasvun vauhdittuminen Suomen keskeisimmilla vientimarkkinoilla
Euroopassa. Ulkomaankaupan lisaksi Suomen talouskasvun paatekijoita on edelleen suhteellisen no-
peasti kasvava yksityinen kulutus, jota taas on tukenut parantunut tyollisyystilanne. Myds investoinnit
ovat kasvaneet reippaasti. Viime vuoden metsateollisuuden seisokki on nostanut noin yhdella prosent-
tiyksikolla taméan vuoden bruttokansantuotteen kasvulukua, joka kohoaa 5,1 prosenttiin.

Ensi vuonna Suomen talouskasvu hidastuu 3,5 prosenttiin. Kasvu on edelleen suhteellisen ripeaa,
koska Euroopan talouskasvun hienoinen nopeutuminen tukee Suomen vientia ja kotimaisen kysyn-
nankin — kulutuksen ja investointien — kasvuvauhti pysyy edelleen kohtalaisen korkeana. Suomen ta-
louskasvua koskevat riskit liittyvat kansainvaliseen talouteen. USA:n talouskasvun odotettu hidastu-
minen ei estd Euroopan kasvun nopeutumista. Jos USA:n kasvu kuitenkin taittuu jyrkasti kohti taan-
tumaa, voi kansainvalinen talous ajautua kriisiin.

Talouskasvu nopeutuu Euroopassa

Vuonna 2005 euroalueen kokonaistuotanto kas-
voi 1,3 prosenttia. Tamén vuoden alkupuolella
euroalueen kokonaistuotanto kasvoi jo yli kaksi
prosenttia edellisvuodesta ja Palkansaajien tutki-
muslaitos ennakoi, ettd 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 ndkymat ovat myds kohen-
tuneet ei vain teollisuuden, vaan myds rakennus-
alan, palveluiden ja vahittaiskaupan piirissa. Ta-
han liittyen kuluttajaluottamus on vankistunut ja
kapasiteetin kayttdaste noussut. Talouskasvun lie-

van piristymisen myota tyoéllisyystilanne on paran-
tunut, ja ty6ttdmyysaste laski heindkuussa jo 6,6
prosenttiin, kun se oli ollut vuotta aiemmin 7,3
prosenttia.

Kuluttajaluottamus on edelleen heivergista
Saksassa, Ranskassa ja Italiassa, mika on naky-
nyt yksityisen kulutuksen hitaana kasvuna. Kui-
tenkin juuri néissa maissa yksityinen kulutus ja
siihen nojautuvat elinkeinot vauhdittuvat, mika
takaa sen, ettd talouskasvun lieva kiihtyminen
jatkuu pitkélle ensi vuoteen. Euroalueen ensi
vuoden kasvun ennustetaan yltdvan 2,6 prosent-
tiin. Tata kehitysta tuskin pysayttda Saksan ar-
vonlisdveron kolmen prosenttiyksikén nostokaan
ensi vuoden alusta. Eréiden Saksan liike-elaman
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tamaéan vuoden aikana yhden tai kaksi ker-
taa 0,25 prosenttiyksikkda kerrallaan.
Lyhyt kolmen kuukauden eurokorko on
tdnad vuonna keskiméérin 3,1 prosenttia.
Ensi vuonna tdméa korko nousee keski-
maarin 3,8 prosenttiin. Myos pitkéat ko-
rot nousevat, mutta alle prosenttiyksikon.

Asuinrakentamisen jyrkka pudotus
taittaa USA:n talouskasvun laskuun

USA:n kokonaistuotanto kasvoi tarkis-
tettujen lukujen mukaan viime vuonna 3,2

Lahde: Eurostat.
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prosenttia. TAman vuoden ensimmaisel-
1& neljanneksellda USA:n bruttokansatuo-

luottamusta kuvaavien indikaattoreiden kaanty-
minen laskuun tuskin mydsk&an ottaa huomioon
sitd myonteista perusvirettd, joka leimaa kotita-
louksien nakymi& nyt myos keskisesséa Euroo-
passa. Talouskasvuhan on jo pitempéaan ollut vah-
vaa Pohjoismaissa, Irlannissa, Espanjassa ja la-
hes kaikissa EU:n uusissa jasenmaissa. Naissa
maissa tilanne pysyy myos ensi vuonna kohtuul-
lisen hyvéna.

Euroalueen kuluttajahinnat nousivat touko-
heindkuussa 2,5 prosenttia edellisvuodesta. Ruu-
asta ja energiasta puhdistetut kuluttajahinnat nou-
sivat samaan aikaan noin 1,5 prosentin vauhtia.
Kuluttajahintainflaation kiihtyminen 2 prosentin
ylapuolelle onkin aiheutunut 6ljyn kallistumises-
ta. Euroopan keskuspankki reagoi 3. elokuuta
inflaation pysymiseen tuntuvasti 2 prosentin ra-
jan ylépuolella nostamalla ohjauskorkoaan 0,25
prosenttiyksikkda 3 prosenttiin. Korkoa on nos-
tettu jo kolme kertaa tuon verran tdmén vuoden
aikana.

USA:n talouskasvun hidastuminen vahentéa
Oljyn kysyntaa, eika 6ljyn hinta nouse enéa mer-
kittavasti nykytasosta. Niinpa Euroalueen inflaa-
tio hidastuu véhitellen. Téané vuonna Euroalueen
kuluttajahinnat ovat keskiméarin 2,3 prosenttia
jaensi vuonna noin 2 prosenttia edellisvuoden ta-
son ylapuolella. Hidastuva inflaatio ja USA:n kes-
kuspankin askettdinen paatos olla nostamatta
korkoaan vahentavat EKP:n hanakkuutta koron-
nostoihin. EKP kuitenkin nostaa korkoaan viel&

te oli vuositasolle korotettuna 5,5 pro-
senttia suurempi kuin edelliselld neljan-
neksella. Toisella neljannekselld kasvu hidastui kui-
tenkin 2,5 prosenttiin. Loppuvuonna vauhti hidas-
tuu edelleen, ja néilla nékymin USA:n kokonais-
tuotanto on té&nd vuonna 3,3 prosenttia suurempi
kuin vuotta aiemmin. USA:n kasvua hidastaa en-
nen kaikkea asuinrakentamisen hiipuminen. Myos
yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu. Kehitykseen
on vaikuttanut osaltaan rahapolitiikan kiristyminen
reaktiona nopeutuneeseen inflaatioon. USA:ssa
energiasta puhdistettu ydininflaatio on ollut noin
prosenttiyksikon nopeampaa kuin Euroopassa.
USA:n keskuspankki tasapainoileekin nopeaan in-
flaatioon ja talouskasvun pysahtymisen riskiin liit-
tyvien huolien vélilla vield pitkdan. Nailla néky-
min talouskasvun hidastuminen on vallitseva ten-
denssi, mikd myos taittaa inflaation, eika rahapo-
litilkkaa siten end& merkittavéasti Kiristeta.

Euro vahvistuu dollariin nahden

USA:n kasvun hidastuminen ja Euroopan saman-
aikainen elpyminen pyrkii heikentdmaan dollaria
suhteessa euroon. Tama onkin se keskeinen vali-
tysmekanismi, jolla USA:n talouskasvun hidastu-
minen vaikuttaa Eurooppaan. Suora kauppavir-
tavaikutus on yllattavankin pieni. Eurooppa on
lopulta suuri sisamarkkina-alue, jonka sisélla ta-
pahtuva ulkomaankauppa on huomattavasti suu-
rempaa kuin ulkomaailman kanssa kaytava kaup-
pa. Kuvaavaa on, ettd euroalueen vienti pieneen
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Kansainvélinen talous.

kaa sen, ettd Vendjan talouskasvu pysyy

edelleen kuudessa prosentissa.

2005 2006e 2007e
\E(Srdoﬁ\;a”at fé 32 32 Vienti yli kymmenen prosentin
Saksa 1,0 2.1 2,0 kasvussa
Ranska 1,2 2,2 2,6
ltalia 00 18 24 Suomen ulkomaankauppa — seka vienti
Eﬁofssl ;s gs g; etta tuonti — kgsypi vauhdikl_<aas_ti jo vii-
lso-Britannia 19 23 25 me vuonna. Tané vuonna vienti kasvaa
Japani 2,6 30 28 maaraltaan tuontia selvasti enemman. Ta-
Venaja 6,4 6,0 6,0 varoiden ja palveluiden vienti kasvaa 12
Kiina 9.9 105 9,5 prosenttia ja niiden tuonti vajaat 9 pro-

| Lahde: BEA, BOFIT, Eurostat, Palkansaajien tutkimuslaitos.

| senttia. Suomen viennin kasvua on no-

Sveitsiin on jopa runsas kolmannes sen viennista
Yhdysvaltoihin.

Kiinan kasvuvauhti pysyy nopeana

Aasian talouskasvu pysyy edelleen nopeana. Kii-
nan kokonaistuotanto kasvaa tdnd vuonna runsaat
kymmenen prosenttia edellisvuodesta, eika kas-
vuvauhti hidastu merkittévasti ensi vuonnakaan.
Kiinan kasvun tasapainoisuutta kuvastaa se, etté
kuluttajahintainflaatio on onnistettu pitamaan hi-
taana, alle 2 prosentissa, vaikka nimellinen palk-
kataso nousee jo noin 15 prosentin vuosivauhtia.
Palkkatason nousu, sisdinen revalvaatio, myds tu-
kee kansainvélisen talouden kehityksen
tasapainoisuutta. VVarsinkin Euroopan kil-
pailukyvyn kannalta on suotuisaa, etta

peuttanut vientimarkkinoiden vahvistu-
minen EU-alueella sekd Venajan nopea-
na jatkuva talouskasvu. Myos laivatoimitusten
merkittava lisdys vuodentakaisesta seké viime vuo-
den metséateollisuuden seisokki nostavat viennin
kasvulukua. Ensi vuonna vienti kasvu on edelleen
nopeaa, joskin se hidastuu 6,5 prosenttiin. Vien-
nin kasvu-ura heijastuu pitkalti myés tuonnin maa-
riin. Seka tana ettd ensi vuonna tuonti kasvaa kui-
tenkin selvasti vientid hitaammin.

Kohonnut 6ljyn hinta nostaa Suomen tavaroi-
den ja palveluiden tuonnin hintoja tdn& vuonna
l&hes 6 prosenttia viime vuodesta. Vientihinnat
nousevat samaan aikaan noin 3 prosenttia. Ensi
vuonna ulkomaankaupan vaihtosuhde ei enaa
heikkene, kun seka viennin etta tuonnin hintata-
so nousee yhta paljon, 2,6 prosenttia. Viennin

Kysynnan ja tarjonnan tase.

palkkatason nopea nousu toimii vastavoi-
mana Kiinan valuutan heikkenemiselle

Kéyvin hinnoin

2005
Mrd. €

2005  2006e  2007e
Maérén prosenttimuutos

euroon nahden. Nailld nédkymin Kiinan

Bruttokansantuote markkinahintaan ... 1574 29 51 35

valuutta, renminbi pysyy edelleen sidot-  Tyonti 56,9 123 8,8 45
tuna heikentyvaan dollariin. Kokonaistarjonta 2143 53 6.1 38
Itd-Aasian nopea talouskasvu on luo- o
nut suotuisan ympériston Japanin talou- \K/:ﬁ[}is 1?22 ;g 123 gg
den elpymiselle. Japanln_ kaHpPa 'f!'”aa?_” YKSItyinen KUIULUS ..o 81:5 3:8 3:3 2:5
pysyy edelleen reilusti ylijaamaisend.  jjiinen kulutus 318 16 15 18
Menestyva ulkomaankauppa ja kohentu-  |nvestoinnit 295 33 65 40
nut tyollisyystilanne varmistavat my6s ko-  Yksityiset inVeStoinNit ... 254 59 7,0 43
timaisen kysynnan kasvun jatkumisen. ;‘/UWiSft.inveStOitnni(t T - ;‘(15 183 g‘(‘) ég
H H ANA i arastojen muutos (mi. tilastollinen ero) .. , , , )
Japanin kokonaistuotanto kasvaa téné ja Kokon aJiskysynté 2143 53 61 28

ensi vuonna noin 3 prosenttia edellisvuo-
desta. Korkealla pysyva 6ljyn hinta ta-

| Léhde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.
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santalous, tehtya tydtuntia kohti.

Suomen suhteellisen nopea talous-
kasvu on pitkéalti perustunut tyon tuot-

%
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Léhde: Bureau of Labour Statistics, OECD ja Tilastokeskus.

tavuuden kohentumiseen. Suomen tuot-
tavuus on parantunut muuta Eurooppaa
(EU-15 pl. Itavalta, Portugali ja Luxem-
burg) enemman. Suomen tydn tuotta-
vuus nousee jaksolla 2000—2006 léhes
yhtd paljon kuin USA:ssa.

Ostovoimaa tuetaan veronalen-
nuksin, padomatulojen osuus kas-
vaa

Tan& vuonna tulopoliittisen kokonaisrat-
kaisun mukaiset palkankorotukset olivat
maltilliset ja tulivat voimaan vasta kesa-

2006

madrén nopean kasvun vaikutuksesta kauppata-
seen ylijddma kasvaa jo tdénd vuonna merkittavas-
ti viime vuodesta, vaikka vaihtosuhde heikkenee.
Ensi vuonna kauppataseen vahvistuminen jatkuu,
kun ulkomaankauppahintojen kehitys ei enda tata
tendenssia vaimenna.

Teknologiateollisuus kovassa vedossa

Teknologiateollisuuden tuotannon kasvuvauhti
kiihtyi jo viime kesana. Varmistus tasta kaantees-
ta saatiin kuitenkin vasta tdna kesané val-
mistuneessa kansantalouden tilinpidossa.
Teknologiateollisuuden vauhti oli niin

kuussa. Liukumat ja palkkaperintd vaikut-
tavat ansiotasoon enemman kuin kevaan
ennusteessa arvioitiin. Niinpd ansiotaso kasvaa
kaikkiaan 3,1 prosenttia. Riped talouskasvu voimis-
taa tydvoiman kysyntaé, ja tdnd vuonna palkkasum-
ma kasvaa 5 prosenttia. Viimevuotinen paperiteol-
lisuuden ty6selkkaus nékyy luvussa tydtuntien méaa-
ran nopeutuneena kasvuna.

Tulopoliittinen kokonaisratkaisu on voimassa
ensi vuoden syyskuun loppuun eikd ensi vuodelle
ole sovittu palkankorotuksia. T&mén vuoden ko-
rotusten palkkaperintd on kuitenkin selvasti yli
prosentin, ja yritysten hyvéa tuloskehitys mahdol-
listaa tulospalkkioiden ja muiden liukumien nor-

Funktionaalinen tulonjako yritystoiminnassa 1975-2007.

kovaa, etta sen alle lahes peittyi metsa-
seisokin aikaansaama pudotus kokonais-
tuotannossa. Tanékin vuonna teknolo-
giateollisuuden tuotannon maarén kasvu
on nopeaa, lahes 10 prosenttia. Myos sah-
kon tuotanto kasvaa merkittavasti viime
vuodesta, jolloin sen kulutus perustui pit-
kalti muiden Pohjoismaiden tuotantoon.
Mutta Suomen koko talouden kasvu on
levedlla pohjalla. Myds kauppa, liikenne
ja rakentaminen kasvavat yli viiden pro-
sentin vauhtia tdna vuonna. Ensi vuonna

75 17

70 1

65

60 1

55 1

50

tuotanto hidastuu muilla keskeisilla toi-
mialoilla paitsi henkiltkohtaisissa ja lii-
ke-elamén palveluissa.

1975 1978 1981 1984 1987 1990 1993 1996 1999 2002 2005

Lahde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.
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maalia nopeamman kasvun. Ensi vuonna palkka-
summan odotetaan kasvavan 4 prosenttia. Kasvu
jaa pienemmaksi, jos tydmarkkinaneuvottelut vii-
véstyvat ja uudet palkankorotukset siirtyvat vuo-
denvaihteen yli.

Palkankorotukset ovat suhdannetilanteeseen
nahden maltillisia, ja palkkasumma kasvaa tana
ja ensi vuonna hitaammin kuin yksityisen sekto-
rin toimintaylijgdma. Funktionaalinen tulonjako
muuttuu siten, ettd palkkojen osuus yritysten
arvonlisdyksesta laskee samalle tasolle kuin se oli
1990-luvun lopun suhdannehuipussa.

Viime vuonna kotitalouksien omaisuustulot
supistuivat, koska osinkojen maksuun vaikutti va-
rautuminen padoma- ja yhteisdverouudistukseen.
Tana vuonna osinkotulot palaavat aiemmalle ta-
solle. Metsétalouden tulot kdantyvat kasvuun hin-
tojen nousun seurauksena. Liséksi veronkevennyk-
silla tuetaan palkansaajien ostovoiman kehitysta
seka tana etta ensi vuonna. Ennustamme, etté ko-
titalouksien kéaytettévissa olevat reaalitulot kas-
vavat tdnd vuonna 3,2 prosenttia. Ensi vuonna tu-
lojen kasvu hidastuu vajaalla yhdella prosenttiyk-
sikolla.

Kulutuksen kasvu hidastuu ensi vuonna

Yksityinen kulutus on kasvanut jo useana vuonna
keskimaaraista nopeammin. Kasvua ovat tukeneet
vahva kuluttajien luottamus, alentuneet korot ja
vakaat talousnakymat. Téané vuonna yksityisen ku-
lutuksen maara kasvaa 3,3 prosenttia. Ensi vuon-
na kasvu hidastuu 2,5 prosenttiin. Tahéan vaikut-
tavat tulokehityksen ohella asuntolainojen korko-
jen kaéntyminen nousuun ja velanhoitomenojen
kasvu. Autokauppa on jo tasaantumassa, ja myas
muiden kestokulutustavaroiden hankinnat kasva-
vat aiempaa hitaammin.

Inflaatiovauhti nopeutuu mutta jaa
euroaluetta matalammaksi

Heindkuussa raakadljyn hinta nousi uudelle en-
natystasolle, joka on enemman kuin kevaalla en-
nustettiin. Hairiét 6ljyntuotannossa, kulutuksen
kasvu Kiinassa, poliittiset konfliktit ja vakivalta
keskeisilla tuotantoalueilla pitavat ylla 6ljyn kor-

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

Kone- jarakennusinvestoinnit
jalleen nousussa

Investoinnit kasvavat kuluvana vuonna selvasti.
Eniten alkuvuonna on kasvanut rakentaminen.
Vaikka rakennusluvat ja aloitetut rakennukset an-
tavatkin viitteita siitd, ettd kasvu on pikku hiljaa
tasaantumassa, voidaan asuinrakentamisen olet-
taa lisaantyvan tdna vuonna 7,5 prosenttia ja muun
talorakentamisen 8 prosenttia. Teollisuuden virey-
tymisen mydtd myds investoinnit koneisiin ja lait-
teisiin kasvavat tana 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 tané vuonna 7 prosenttia. Ensi vuon-
na investointien kasvu tasaantuu. Mutta niin asuin-
ja talorakentaminen kuin kone- ja laiteinvestoin-
nitkin kasvavat vield noin 5 prosentin vauhtia.
Kokonaisuudessaan yksityiset investoinnit kasva-
vat ensi vuonna 4,3 prosenttia.

Tyollisyys kohenee

Suomen tyollisyysndkymat nayttavat valoisilta.
Tyo6ttomyysaste on ollut selvéssa laskussa kulu-
van vuoden ensimmaisell& puoliskolla. Teollisuu-
den ja rakentamisen kasvaessa vauhdilla miesten
tydmarkkinatilanne kohentuu hieman naisten ti-
lannetta enemman. Positiiviselta nayttad myos pit-
kaaikaistyottbmien maadran kehitys: se on vahen-
tynyt kuluvan vuoden ensimmaisella neljanneksella
5,3 prosenttia ja toisella neljanneksella jopa 8,8
prosenttia vuodentakaiseen nahden.

Tyollisten maaran kasvu on hidastunut jonkin
verran viime kuukausina vuoden 2005 lopun hui-
man kasvun jalkeen. On kuitenkin ilmeistd, etta
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Kokonaistuotanto ja tyollisyys 1991:01-2006:06.

asteen tana vuonna keskimaarin 69,0 pro-

Vuosimuutos, %
8 -
6 -
4
2 -
0
2
4 Kokonaistuotanto (trendi) Tyélliset (trendi)
6
8
-10 -
1991:01 199301 199501 1997:01 199901 200101 2003:01 2005:01

senttiin ja ensi vuonna 69,4 prosenttiin.
Istuva hallitus nayttaisi jaavan 100 000
uuden tyopaikan tavoitteestaan noin 10 000
tydpaikan paahan.

Valtion verotulojen viime vuoden
kasvu ylitti odotukset

Valtiontalouden rahoitusylijadma pysyi
viime vuonna l&hes ennallaan noin 600
miljoonassa eurossa. Kestokulutushyo-
dykkeiden myynnin ja yksityisten inves-
tointien voimakas kasvu tuotti runsaasti
arvonlisdveroa. Toisaalta ansio- ja paa-

voimakkaana jatkuva talouskasvu aikaansaa uu-
den tyollisyyttd parantavan sysdyksen kuluvan
vuoden toisella puoliskolla. Tan& vuonna ty6llisia
ennustetaankin olevan keskimaarin 1,6 prosent-
tia eli 38 000 henkil6a enemman kuin viime vuon-
na. Ensi vuonna talouskasvu hidastuu hieman ja
tyollisten maaran vuosikasvu hidastuu 24 000
henkil6on.

Myds tyévoiman kasvu on viime kuukausina
hieman hidastunut. Hyvét ty6llistymisnakymat kui-
tenkin aktivoivat ihmisia tyémarkkinoille tai aina-
kin pysyméan niilla, mink& seurauksena tyévoiman
keskimaarainen koko kasvaa tdna vuon-
na 0,9 prosenttia viime vuodesta. Taman
mukaan tyévoima kasvaa 23 000 henki-

omatuloveron kertyméan peréti 7,5 pro-
sentin kasvu ylitti kaikki ennusteet sel-
vasti. Sen taustalla olivat pddomatulojen ja palk-
kasumman voimakas kasvu, korkeamman margi-
naaliveron alaisten palkkojen ja palkkioiden li-
sdantyminen sek& verojen jako-osuuden muutos
kunnilta valtiolle. Yhteiséveron tuotto sen sijaan
aleni 4,4 prosenttia. Valtion kulutusmenojen kas-
vu jéi 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

1 S : 1995-2005.

I61l&. Kasvutrendi loivenee ensi vuonna,
jolloin tyévoima kasvaa 15 000 henkildlla. % %
Osaltaan tyovoiman kasvu selittyy puh- 50 7 T 20
taasti vaestollisilla tekijoilla. Tilastokes-

kuksen vaestoennusteen mukaan tydikai-

nen vaesto kasvaa tana vuonna 0,3 pro- 45 15

senttia ja ensi vuonna 0,4 prosenttia
edellisvuodesta. Saman ennusteen mu-
kaan suurten ikdluokkien ikdantyminen
pysayttaa tydikaisen vaeston kasvun vasta
vuoden 2012 tienoilla.

Tyollisyys- ja tydvoimaennusteiden
perusteella ty6ttomyysaste laskee tané

40 /\/ {10

Tulonsiirrot (vas. ast.)

Korkomenot (oik. ast.)

vuonna keskiméaarin 7,7 prosenttiin ja 3

ensi vuonna 7,3 prosenttiin. Tydllisten
maéaran tuntuva kasvu nostaa tyollisyys-

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Lahde: Tilastokeskus.

T T T T T T T T T 5
2005

7 (12)



PALKANSAAJIEN

TUTKIMUSLAITOS

Talousennuste

menojen osuuden ja valtion maksamien tulon-
siirtojen osuuden muutokset ovat olleet l&dhes
vastakkaisia. Euromaardisesti valtion velkakan-
ta kasvoi 1990-luvulla ja kaantyi 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 perati 5,3 prosenttiyksikko&. Se ei johtu-
nut velan lyhentdémisestd vaan yleisesta 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
prosenttiyksikdn kasvulle vuosina 1995-2005.
Naista tulonsiirroista yli 80 prosenttia on men-
nyt kunnille ja sosiaaliturvarahastoille, 1ahinna
Kansaneldkelaitokselle. Kuntien valtionosuuk-
sia on lisatty kunnallisverotuksen ansiotulova-
hennyksen noston aiheuttamien verotulomene-
tysten kompensoimiseksi ja kuntien jarjestami-
en palvelujen rahoittamiseksi. Kelalle on puo-
lestaan siirretty rahaa erilaisia kotitalouksille
maksettavia etuuksia varten. Tulonsiirtojen kas-
vun viimeaikaiseen lievdan hidastumiseen ovat
vaikuttaneet kuntien veronkevennysten lopetta-
minen ja Kelan perimien sosiaalivakuutusmak-
sujen korottaminen. Korkomenojen aleneminen
on myd@s osaltaan helpottanut valtionverotuksen
keventédmista.

Kuntien tuloveron jako-osuuden tarkistami-
nen jatti kunnallisverokertymén viimevuotisen
kasvun hieman ennustettua alhaisemmaksi, 4,0
prosenttiin. Kuntien kulutusmenot lisaéntyivat
hieman ennakoitua nopeammin, 5,6 prosentin tah-
tiin. Investointien kasvun pysahtyminen ja valti-
onosuuksien 6,9 prosentin kasvu takasivat kui-
tenkin kuntien rahoitusalijddmén pienenemisen
143 miljoonalla eurolla. Julkisten investointien
selvéén supistumiseen vaikuttivat oleellisesti erai-
den ty6eladkeyhtididen osin tekniset omistusjar-
jestelyt. Kun tyoeldkelaitosten ja muiden sosiaa-
liturvarahastojen rahoitusylijgdma kasvoi lahes
ennustetusti, yli puolella miljardilla eurolla, kas-
voi koko julkisyhteistjen rahoitusylijgdma (EMU-
ylijaddma) yli 600 miljoonalla eurolla, ja sen suhde
bruttokansantuotteeseen nousi puolella prosent-
tiyksikolla.

Valtionylijdaméa kasvaa tanavuonna

Kuluvana vuonna valtiontalouden ylijgdma kohoaa
selvésti, noin 800 miljoonalla eurolla. Tata selit-
taé ennen kaikkea jo tiedossa oleva valtion saa-
mien osinkojen ldhes 500 miljoonan euron kas-
vu. Arvonlisaveron tuoton ennustetaan kasvavan
hyvad, noin 7 prosentin vauhtia. Ansiotuloveron
kevennykset ovat tdnd vuonna melko suuria ja va-
rallisuusvero on lopetettu, mutta palkkasumman
ja yritysten tulosten hyvén kasvun ansiosta val-
tion tulo- ja varallisuusverokertymé nousee hiu-
kan. Valtion kulutusmenot kasvavat maltillisesti
ja investoinnit supistuvat hieman. Kuntien val-
tionosuudet lisdantyvéat 9 prosenttia, mutta sosi-
aaliturvarahastoille maksettavien tulonsiirtojen 10
prosentin kasvu on suurelta osin teknista. Se ar-
vonlisévero, joka tuloutettiin Kelalle aiemmin
padomansiirtona, maksetaan sille nyt tulonsiir-
tona.

Kuntien rahoitusalijgdma supistuu kuluvana
vuonna noin 350 miljoonalla eurolla. Niiden ve-
rotulot kasvavat ldhes 8 prosenttia, kun palkka-
summa kasvaa tuntuvasti, kunnallisverotusta ki-
ristetddn hiukan ja yhteisdverotuksenkin tuotto
nousee selvasti. Samalla kuntien kulutusmenojen
voimakas kasvu jatkuu. Tydelékelaitosten ja mui-
den sosiaaliturvarahastojen ylijaddma kasvaa téné
vuonna puolitoista miljardia euroa. Téhan vaikut-
taa ennen kaikkea se, ettd néiden laitosten mak-
sutulojen pohjana oleva palkkasumma kasvaa tun-
tuvasti ja ettd sosiaaliedut ja -avustukset kasva-
vat hitaasti. Koko julkisyhteisdjen rahoitusylijaa-
ma suhteessa bruttokansantuotteeseen kohoaa 1,4
prosenttiyksikolla. Lahinna valtion veronkeven-
nysten ja bruttokansantuotteen arvon hyvan kas-
vun johdosta kokonaisveroaste alenee 0,2 pro-
senttiyksikolla.

Valillisen verotuksen tuoton kasvu
hidastuu ensi vuonna

Vuonna 2007 valtiontalouden rahoitusylijgdméan
ennustetaan supistuvan liki 500 miljoonalla eu-
rolla. Veronkevennykset ovat edellisvuotta pie-
nempid, mutta palkkasumman kasvun hidastumi-
nen jattéa ansiotuloveron tuoton edelleen lievésti
negatiiviselle uralle, ja yksityisen kulutuksen kas-
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vun vaimenemisen seurauksena myags va-

Ennusteen keskeisia lukuja.

lillisten verojen kertyman kasvu hidastuu
selvasti. Valtion saamien osinkojen ta- 2005 2006e  2007e
manvuotisen korl_<ea_n tason qdott_aﬁ_aan Tysttomyysaste (%) 8.4 77 73
jaavan suurelta osin tilapdiseksi ilmioksi.  1ysttmat (1 000) 220 204 195
Valtionosuuksien ja sosiaaliturvarahas-  Tyblliset (1000) 2401 2439 2463
toille siirrettavien varojen vahva kasvu jat-  Tyollisyysaste (%) 68,0 690 694
kuu. Tuloutusta Valtion elédkerahastosta Iflaatio, kuluttzjahintaindeksi (%) 09 L4 L4
. . o o i0, kuluttajahintai ) I— ) | .
pUdJettltaIOUteen pienennetaan 500 mil Ansiotaso, ansiotasoindeksi (%) ... 39 31 2,8
joonalla eurolla. L _ Kotitalouksien kaytettavissé olevat
Kuntien rahoitusalijadméa supistuu  reaalitulot (%) 1,0 32 23
jalleen noin 350 miljoonalla eurolla, kun _ o
niiden verotulot kasvavat edelleen voi-  Vaihtotaseen yljaama (mrd. €) .............. 72 8,5 104
makkaasti. Tassa on ennakoitu kunnal- Kauppataseen y“]aama (mrd-€) --------------------------- 77 9,6 17
Ilsygrqtuksgn klrlst_yvan ?de”een _hler_nan. Valtiontalouden rahoitusylijaéma
Tyoelakelfaltosten ja mu_lden 505|aa_lltur- mrd. € 0,6 14 0,9
varahastojen maksutulojen ennakoidaan % bkt:sta 04 09 05
kasvavan tdmanvuotista selvasti hitaam-  Julkisyhteisdjen rahoitusylijagama
min. Niiden rahoitusylijaama pysyykin ‘r;rglfsta gg gg gg
. . . - - 0 ‘ , , ,
e!’.l_SI vuonna m_|_IF<?| epngllllaan. Jylk_llglyhtel- Velkaantumisaste [Emu-velka)
s6jen EMU-ylijadma kaantyy lievaan las- % bktsta 405 361 320
kuun. Veroaste alenee 0,6 prosenttiyk-  veroaste, % 439 437 431
sikkoa. _
Kun vield vuonna 2003 Suomen jul-  Lyhyetkorot (3 kkin uribor) ... 2,2 31 38
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10 V.) .......... 3,4 4,0 4,6

kisyhteisdjen yhteenlaskettu velka (ns.

EMU-velka) suhteessa bruttokansan-

| Léhde: Suomen Pankki, Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos. |

tuotteeseen kohosi kahdella prosenttiyk-
sikolld, niin vuosina 2005—2007 se ale-
nee perati noin neljan prosenttiyksikon vuosivauh-
dilla ja on ensi vuoden lopussa endd 32 prosent-
tia, varsin kaukana vakaus- ja kasvusopimuksen
60 prosentin ylarajasta.

Hyvéa 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 keventami-
sen myota koko julkistalouden rahoitusylijgdma
on myods supistunut merkittavasti. Finanssipoli-
tiikkka on taten ollut ekspansiivista ja talouskas-
vua tukevaa. Téstéd huolimatta kansainvélinen ta-
lous ja sen heijastuminen ulkomaankauppaamme
on ollut merkittévin taloussuhdanteeseemme vai-
kuttava voima. Verotulojen odotettua suurempi
kertyma viime ja ilmeisesti myds tana vuonna se-

littyy ennustettua nopeammasta talouskasvusta.
Odottamattoman hyva tulokertyméan kannattaa
antaa vahvistaa julkistalouden rahoitusasemaa
kuten tehtiin 1990-luvun loppupuolella. Tallgin
voidaan sallia, etta julkistalouden menoautoma-
tiilkka supistaa julkistalouden ylijaddmé&éa, kun suh-
danteet heikkenevéat, kuten tapahtui vuosina
2001-2003. Véeston elakoitymisen vuoksi on syy-
té varautua myds pitemmalla aikavalilla julkista-
louden menopaineiden voimistumiseen.

Valtion lahivuosien menokehitysta pyritaan
rajaamaan hallituksen paattamilla kehyksilla val-
tion tulevien vuosien reaalimenoille, joihin ei kuu-
lu kuitenkaan suhdanteista riippuvaisia sosiaali-
menoja. Menokehysten ei voi silti odottaa taysin
maaradvan reaalimenojen tulevaa kehitysta. Esi-
merkiksi viime maaliskuussakin aiempaa meno-
kehysta tarkistettiin ensi vuoden menojen osalta.
Vuosien 2007-2011 menokehykset ovat joka ta-
pauksessa varsin tiukat. Valtion menokehyksen
perusmenot (pl. korkomenot) kasvavat vuosina
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2007—-2011 reaalisesti keskiméaéarin 0,5 prosent-
tia, kun vuosina 2004—2007 vastaavat menot kas-
vavat reaalisesti keskiméérin 1,5 prosenttia. Tama
tiukkuus heijastuu koko julkiseen sektoriin, jon-
ka kulutusmenojen odotetaan kasvavan vuosina
2007-2011 keskimaéarin 0,8 prosenttia vuodes-
sa. Vuosina 2000-2005 nd&mé& menot kasvoivat
keskimé&arin noin prosenttiyksikon nopeammin.
L&hinn& kuntien kulutusmenojen reaalikasvu
jaksolla 2007—2011 muodostunee menokehyslas-
kelmaoletuksia nopeammaksi, jos kunnat pyrki-
vét edes likipitden pitamaén kiinni velvoitteistaan.
Aivan lahivuosina, kun talouskasvu on nopeata,
kunnat saattavat selviytyd menopaineistaan ilman,
ettd niiden rahoitusasema heikkenee ja ilman etté
valtio joutuu niitd tukemaan enemman kuin me-
nokehykset sallivat. Mutta jos talouskasvu hidas-
tuu parin prosentin tuntumaan vuosina 2008—

2011, mikd on mahdollista, kuntatalous voi jo
heiketd merkittavésti. Tasta koituu valittdmasti
vaatimuksia valtiolle, jonka kuitenkin pitéisi vii-
me ké&dessé taata kuntatalouden tasapaino.

Edelld esitetyn perusteella on selvad, etta val-
tion pitdisi varautua huonompiin aikoihin, minka
vuoksi esimerkiksi veronalennusrintamalla ei kan-
nata edetd lyhytnakoisesti. Veropolitiikassa huo-
mio pitdisi suunnata verorakenteeseen. Pddoma-
tulojen veroprosentti on matala ansiotuloverotuk-
sen tasoon nédhden. Tama epésuhta vaaristaa tu-
lonjakoa ja aikaansaa verokeinottelua. Pédoma-
tulojen verotusta voitaisiin maltillisesti Kiristaa ja
ansiotuloverotusta voitaisiin vastaavasti lieventaa
niin, ettei kokonaisverokertymé juuri muuttuisi.
Jos kokonaistaloudellinen tilanne pysyy hyvéna,
niin kokonaisverotusta voitaisiin jonkin verran
keventad.m

Oljy ja talous

Heindkuun puolivalissa Libanonin sota nosti 6ljyn
Brent-laadun hinnan uuteen ennatykseen, yli 78 dolla-
riin barrelilta. Alkuvuonna hintataso oli 60—65 dollarin
haarukassa. Hinnat olivat jo tuolloin selvésti vuoden
takaista korkeampia. Kesén tilanne kuvasi hyvin 6ljy-
markkinoiden viimeaikaista luonnetta. Vakivallan uhka,
konfliktit ja tuotantohéiritt hermostuttavat
markkinoilla toimijoita ja uutiset ndkyvéat va-
littdmasti 6ljyn hinnoissa. Irakin sodan jalkeen

Oljyn kysynta alueittain (miljoonaa barrelia per paiva).

asti kasvanut 6ljyn tarve. Kansainvélinen energiajérjes-
t6 IEA arvioi, ettd oljytuotteiden kysynté kasvaa koko
maailmassa téana vuonna 1,4 prosenttia. Ensi vuonna
kasvu nopeutuu 1,8 prosenttiin. Kasvun taustalla on
maailman talouden suotuisa kehitys.

OECD-maissa 6ljyn kysynnén kasvu on selvasti ta-
louskasvua hitaampaa, tdna vuonna 0,3 ja ensi vuonna
0,8 prosenttia. Talouden energiatehokkuus on vahitel-
len lisdantynyt, ja 6ljyn hinnan nousu hillitsee myos jos-

Oljymarkkinat ovat entisestaan politisoituneet
ja pelkét huhut heiluttavat hintoja. Juuri talla
hetkelld hintoja nostavat Iranin ja lansimai-

Kysynnan muutos
(milj. barrelia)
2005 2006 2007 2005 2006 2007

Vuosimuutos (%)

den valinen kiista oikeudesta vakevoida uraa-

lahden py6rremyrskyt.

kurit eivat ole nopeasti purettavissa. Toisaalta
tuotantopuolella ei ole nopeasti kayttoon otet-

tavaa reservia 6ljyn jalostuksessa. Oljymark-  Maailma

nia, kidnappaukset ja tuhotyot Nigerin suis-  Pohjois Amerikka............ DRI 0 06 15
toalueella ja leikkaukset Alaskan dljyntuotan- g‘gggﬁpa e 8(1)(1) ggé 882 (1)2 8(1) 8(1)

\Uosi si ikoi livat Meksik YYNIMEIT v ' d : : ' '
nossa. Vuosi sitten otsikoissa olivat Meksikon Kiina... 017 041 0.39 2.6 6.1 55

N AR s Muu Aasia ... .
Plenll.k_ln tuota_ntohalrlo h?uast_uu hintoihin, Aasia yhteensé... 043 051 063 18 21 26
koska 6ljytuotteiden kysynta on joustamaton- N:Liiton alue .. 005 0.05 0,03 13 13 0.8
ta. Oljyn varmuusvarastointiin liittyvat pus-  [spi.ita 0 0.33 0.34 56 54 53

.............................. 0.08 0.07 0.07 3.0 2.4 2.4
Latinalainen Amerikka .. 0.13 0.10 011 2.7 2.0 2.1
.............................. 111 121 157 13 1.4 18

Afrikka ......

016 010 028 18 12 26

kinoiden tasapaino on varsin herkka. Nykyi-
sen 6ljyniukkuuden taustalla on Kiinan nope-

| Léhde: IEA, Oil Market Report, July 2006.
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sain méarin kotitalouksien kulutusta esimerkiksi liiken-
teen polttoaineiden osalta. Euroopassa, jossa polttoai-
neen suhteellinen hinta on verotuksen johdosta korke-
ampi kuin esimerkiksi USA:ssa, 6ljytuotteiden kysyn-
nan kasvun odotetaan pysahtyvan. Sita vastoin Kiinas-
sa 6ljyn kysynnan kasvu kiihtyy viime vuoden 2,6 pro-
sentista tdman vuoden 6 ja ensi vuoden 5,5 prosent-
tiin. Myos Intian kysynté kasvaa nopeasti.

Koko maailman paivakysynnan kasvu on téana vuon-
na 1,2 ja ensi vuonna yli 1,5 miljoonaa barrelia.
OPEC:iin kuulumattomien maiden 6ljyntuotannon li-
says, joka on tand vuonna 1,1 ja ensi vuonna 1,7 mil-
joonaa barrelia, kattaa kysynnén kasvun. Tuotannon
kasvusta 60 prosenttia ennakoidaan tulevan Afrikasta
tai entisen Neuvostoliiton alueelta. Amerikan mante-
reen lisdys on 30 prosenttia. Ennakoitu tuotannonlisa-
ys perustuu uusien 6ljykenttien avaamiseen, viimevuo-
tisten Meksikonlahden tuotantohéirididen ja Venajan
oOljy-yhtididen (Jukos ja Sibneft) investointiongelmien
aiheuttamiin mataliin vertailulukuihin. Jos OPEC-maat
omalta osaltaan pitavat ylla tuotantoa, ei 6ljymarkki-
noiden kokonaistilanne ndyta kiristyvan. OPEC-mailla
on myos jaljella jonkin verran raakadljyn tuotantore-
servia.

Talla hetkella tilanne 6ljymarkkinoilla on siis tasaan-
tumassa. Puolen vuoden paahan tehtdvien raakadljy-
kauppojen hinnat ovat jo laskussa, mutta hintataso
on viel& selvésti yli 70 dollaria barrelilta. Tuoreiden
raakadljyn kysynnan ja tarjonnan kasvuennusteiden
vertailu viittaa siihen, ettei ensi vuonna ole odotetta-
vissa myoskaan merkittavaa éljyn hinnan laskua. Maa-
ilmantalouden on sopeuduttava korkeaan 6ljyn hin-

Euroalueen inflaatio ja 6ljyn hinta 2001:01-2006:07.

taan. On toki mahdotonta arvioida etukateen kan-
sainvalisen politiikan muutoksia, ja niistd aiheutuvat
riskit 6ljyn hintaan ja sen saatavuudelle ovat edelleen
merkittavat.

Oljyn hinnan nousulla on ollut merkittava vaikutus
maailmatalouteen. Kansainvalinen valuuttarahasto
(IMF) arvioi, ettd Yhdysvaltojen kahden viime vuoden
vaihtotaseen alijadmastéa jopa puolet on kohonneen 6l-
jyn hinnan seurausta. Teollisuusmaissa 6ljyn hinnan-
nousu hidastaa valittdmaésti kokonaistuotannon kasvua
ja kiihdyttaa inflaatiota. Maailmankauppaan 6ljyn hin-
nan nousulla on ollut kokonaisuudessaan supistava vai-
kutus. Vaikka 6ljyntuottajamaiden talous on hyotynyt
niiden vaihtosuhteen paranemisesta, ei niiden lisaanty-
va tuontikysyntd pysty kompensoimaan 6ljyntuojien
talouden hidastumista. Keskipitkalla aikavalilla tapah-
tuu sopeutumista. Vaihtotase pyrkii tasapainottumaan
valuuttakurssien kautta. IMF:n mukaan 6ljyn hinnan
pysyva nousu hidastaa teollisuusmaiden talouskasvua
ja kiihdyttaa inflaatiota. Reaalinen vaihtokurssi heikke-
nee ja pitkat reaalikorot laskevat tilapdisesti. IMF:n
mallilaskelmissa vaikutukset USA:n talouteen ovat jon-
kin verran voimakkaammat kuin muiden teollisuusmai-
den talouteen.

Suomi on tdssd muita maita paremmassa asemassa
sijaintinsa vuoksi. Suomen idankauppa on ollut jo use-
amman vuoden nopeassa kasvussa. Kasvaneiden vien-
timahdollisuuksien ansiosta ovat 6ljyn hinnan nousun
negatiiviset vaikutukset jadneet Suomessa suhteellisesti
véhadisemmiksi kuin muissa euromaissa.

Oljyn hinnan myota koko euroalueen inflaatio on
noussut selvasti yli sille asetetun kahden prosentin ta-

voitetason ollen viime aikoina noin 2,5 pro-
senttia. Jos inflaatiosta puhdistetaan energian
hinta, nahdaan, etta néin laskettu ydininflaa-

tio jaa alle tavoitetason. Oljyn hinnan aiheut-
e p tamat kompensaatiovaatimukset eivat ndy ai-

nakaan vield palkkainflaationa, eivatka hinta-
paineet ole levinneet energiasektoria laajem-
L3 malle.

Euroopan keskuspankki voi halutessaan
ottaa tdméan huomioon rahapolitiikassa ja hi-
L 5 dastaa koronnostojaan. USA:ssa tilanne on
ollut erilainen. Sielld pohjainflaatio on ollut
selvasti nopeampaa kuin Euroopassa ja kes-
-1 kuspankki joutui turvautumaan jatkuviin ko-
ronnostoihin inflaatiopaineita hillitdkseen.
Euroopan rahapolitiikalle tamé antaa liikku-

Euroa per barreli

60 -
Raakadljyn (BRENT) hinta (FOB, euroa per barreli)
Euroalueen inflaatio

0 Energiasta puhdistettu inflaatio, Euroalue
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Léhde: Eurostat, U.S. Department of Energy.

0 mavaraa, jonka avulla orastava euroalueen ta-
louskasvun nopeutuminen ei valttamatta ty-
rehdy tiukasti noudatetun inflaatiotavoitteen
edellyttamiin koronnostoihin. m
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Ennusteet makromallilla

| BKT 2006 2007 2008
Perusennuste 4.4% 3.7% 3.5%
Vaihtoehto 1 45%  41% @ 41%
Vaihtoehto 2 44%  35%  3.2%

Ohessa esitellaan Palkansaajien tutkimuslaitoksen uu-
den makromallin ennusteita. Malliennusteet eivéat ole
PT:n virallisia ennusteita. Niitd kuitenkin kaytetdan
laitoksen ennustetydn tukena. Oheinen perusennus-
te, joka vastaa oletuksiltaan PT:n virallista ennustetta,
on ratkaistu siten, ettd mallin ulkopuolelta maarayty-
vat tekijat kayttaytyvat PT:n ennustejarjestelman mu-
kaisesti. Perusennusteen tdman vuoden kasvuluku jaa
PT:n varsinaisen ennusteen lukua pienemmaksi, kos-
ka mallilaskelmassa ei ole otettu erikseen huomioon
sitd, ettd tdman vuoden alun kasvu on ollut ennustet-
tua nopeampaa. Perusennusteessa dollarin oletetaan
heikkenevéan asteittain vuoden 2008 loppuun asti re-
aktiona USA:n talouskasvun odotetulle hidastumisel-
le. Tdmédn mukaan eurolla saisi vuonna 2007 keski-
maarin 1,30 dollaria ja vuonna 2008 1,35 dollaria.

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

Mallilla tehtiin my6s skenaariot kahdelle vaihtoehtoi-
selle kehityskululle. Ensimmaisess, “optimistisessa” ske-
naariossa (Vaihtoehto 1) oletettiin, ettd Euroopan ta-
louskasvu on tana ja kahtena seuraavana vuotena hie-
man viimeaikaisia ennusteita nopeampaa, minka lisak-
si dollarin kurssi pidettiin tdménhetkisella tasolla. Ta-
man kehityskulun toteutuessa paéastaisiin vuonna 2006
0,1 ja vuonna 2007 0,4 prosenttiyksikkda suurempiin
kasvulukuihin kuin perusennusteessa. Vuonna 2008
bkt:n kasvu olisi 4,1 prosenttia, joka on 0,6 prosent-
tiyksikkdad suurempi kuin perusennusteen antama 3,5
prosentin talouskasvu.

Toisessa skenaariossa (Vaihtoehto 2) korkojen olete-
taan olevan vuosina 2007 ja 2008 prosenttiyksikon kor-
keampia kuin perusennusteessa. Samalla oletettiin, etta
euroalueen talouskasvu on korkeampien korkojen
vuoksi jonkin verran hitaampaa kuin perusennustees-
sa. Mikali tdama kehityskulku toteutuisi, olisi talouskas-
vu vuosina 2007 ja 2008 0,2 ja 0,3 prosenttiyksikkda
hitaampaa kuin perusennusteessa. |
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