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Tuotanto putosi
ennatysvauhtia

— finanssipolitiikan tuki kansantaloudelle
jopa aiemmin arvioitua pienempi

Palkansaajien tutkimuslaitos on nostanut 1,2 prosenttiyksikélla ennustettaan
Suomen kokonaistuotannon tamanvuotisesta kasvusta. Se on nyt 3 prosenttia.
Vuoden 2011 kasvuksi PT ennustaa 3,5 prosenttia. Kansainvalisen talouden
nakymien kirkastuessa Suomen talouden elpyminen perustuu ennen kaikkea
vientiin, joka kasvaa tdna vuonna 7,8 ja ensi vuonna jo 10,3 prosenttia. My&s
asuntoinvestoinnit vilkastuvat selvasti. Tyottdmia tulee vield tana vuonna
20000 lisaa ja tyottomyysaste kohoaa 9,1 prosenttiin, mutta kddanne
parempaan tapahtuu tydmarkkinoilla jo ensi vuonna. Samansuuntaista on
kehitys myds valtiontalouden ja koko julkisen talouden velkaantumisen osalta,
mutta inflaatio kiihtyy hieman - tand vuonna 0,9 prosenttiin ja ensi vuonna
1,8 prosenttiin. Korkotason ennustetaan lahtevan nousuun vasta vuoden 2011
ensimmaisella neljanneksella.

Palkansaajien tutkimuslaitos/Ennusteryhmé uomen kokonaistuotanto supistui viime vuonna enndatykselliset
Mari Kangasniemi 7,8 prosenttia. Investointitavaroiden vientiin painottuva ulko-
Jaakko Kiander woe . . . . L
Markku Lehmus maankauppa karsi eniten. Vaikka viennin ja tuonnin yhteisvaiku-
Eero Lehto tus supisti tuotantoa vain 1,8 prosenttia, oli sen todellinen, kotimaisen
Heikki Taimio tulonmuodostuksen kautta realisoituva vaikutus tétd suurempi. Pel-
kastaan varastojen supistuminen (ilman tilastovirhettd) vahensi koko-
Ennuste on julkaistu 8.4.2010 naistuotantoa viime vuonna 2,5 prosenttia.Téllainen poikkeuksellisen
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suuri negatiivinen vaikutus pyrkii yleensa eliminoitumaan jo
seuraavan kahden vuoden aikana, jos suhdannetilanne nor-
malisoituu.

Nailla nakymin Suomen kokonaistuotanto elpyy tasta taan-
tumasta nopeammin kuin 1990-luvun lamasta ja nopeammin
kuin mitd vield vuosi sitten yleisesti arvioitiin. Palkansaajien tut-
kimuslaitos ennustaa, ettd tuotanto kasvaa ténd vuonna kolme
prosenttia ja ensi vuonna puolisen prosenttiyksikkoa tatakin
nopeammin. Kasvu on vientivetoista, mutta myds asuntoinves-
tointien vilkastuminen edistaa sita.

Suomen hallituksen finanssipolitiikka tuki talouden kasvua
viime vuonna ldhinna veronalennuksin. Menolisdysten osalta
elvytys on ollut melko vahaista. Palkansaajien tutkimuslaitok-
sen arvion mukaan veronmuutokset elvyttavat kansantalout-
ta vield tdnd vuonna, mutta menojen osalta finanssipolitiikka
ei ole enda elvyttavaa. Suhteutettuna bruttokansantuottee-
seen koko elvytyksen vaikutus jaa tdna vuonna vain 0,3 pro-
senttiin. Heikko ty6llisyystilanne edellyttdisi voimakkaampaa
elvytysta. Tahan antaisivat vahdiset inflaatiopaineet myods
mahdollisuuden. Ensi vuonna finanssipolitiikka on jo seka ve-
rojen ettd menojen osalta selvasti kiristavaa. Nailla nakymin
tama ei esta taloutemme vientipainotteisen kasvun voimis-
tumista.

Kansainvalinen talouskriisi hellittaa

Kansainvalisen talouden nakymat ovat kohentuneet yleisesti.

Nyt jo verraten laajalti arvioidaan, ettd talouskriisi on voitettu
ja ettd kehittyneidenkin maiden tuotanto pikku hiljaa l&hes-
tyy sitd tasoa, jolta se putosi vuoden 2008 lopulla ja vuoden
2009 alussa. Talouskriisin jdljilta rahoituksen saatavuus on |3-
hes palautunut entiselleen ja korko on vield pitkddn hyvin ma-
tala. Itse rahoitusmarkkinoiden toiminta sen sijaan nojaa vield
toistaiseksi keskuspankkien ja hallitusten tukeen. Talta osin ti-
lanteen normalisoitumiseen menee vield muutama vuosi. Re-
aalitalouden ja ennen kaikkea tydmarkkinoiden palautuminen
taantumaa edeltdneelle tasolle vie kuitenkin useita vuosia. Pa-
hin tilanne on niissa maissa, joissa kotitaloudet olivat velkaan-
tuneita ja joissa asuntojen hinnat ovat pudonneet tuntuvasti
vaikeuttaen kotitalouksien mahdollisuuksia tasapainottaa ra-
hoitusasemansa.

EU-alue kérsi taantumasta muuta maailmaa enemman.

Niinpa koko EU-alueen kokonaistuotanto supistui viime
vuonna 4,2 prosenttia, kun vastaavasti koko maailman tuo-
tanto supistui vain 0,8 prosenttia. USA:n tuotanto supistui 3,2
prosenttia, siis vahemman kuin Euroopan, vaikka rahoituskrii-
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si sai alkunsa sieltd. Mika selittdd Euroopan taantuman syvyyt-
ta? Hidas trendikasvu ei ole riittdva syy. Tahan vaikutti sen si-
jaan euron arvon liiallinen nousu kesalla 2008, mika yhdessa
EKP:n vaarin ajoitetun (9.7.2008) rahapolitiikan kiristyksen
kanssa pysdytti Euroopan talouskasvun jo ennen avoimen ra-
hoituskriisin puhkeamista. EU:n ja euroalueen tuotanto alkoi-
kin supistua jo vuoden 2008 toisella neljanneksella. Syksylla
2008, kun avoin rahoituskriisi puhkesi, Euroopan kansanta-
lous oli jo vaikeuksissa, ja niinpd se verraten helposti vajosi
syvaan taantumaan. Sen jdlkeen kun tuotanto oli supistunut
tuntuvasti vuoden 2008 viimeiselld neljannekselld ja viime
vuoden ensimmaiselld neljannekselld, supistuminen loppui ja
tuotanto kdantyi loivaan nousuun viime vuoden toisella nel-
janneksella.

EU:n ja euroalueen taantuman syvyytta ja hidasta toipumis-
ta tdnad vuonna selittda osaltaan koordinoimaton ja verraten
heikko finanssipolitiikan elvytys. Vaikka esimerkiksi Kansainva-
linen valuuttarahasto ja suurten maiden G20-foorumi edelleen
korostavat tarvetta jatkaa elvyttdvaa talouspolitiikkaa tana
vuonna, on Euroopan komissiossa ja sen jasenmaissa nous-
sut pinnalle huoli erdiden jasenmaiden — ennen kaikkea Krei-
kan - julkisen talouden suuresta alijgamasta ja kyvyttomyy-
destd pienentda sita. Tahan liittyen on kiirehditty elvytyksen
lopettamista ja julkisen talouden tasapainoa edistavien toimi-
en aloittamista. Virallisesti tasapainottamisen pitdisi alkaa vii-
meistdan 2011.

Finanssipolitiikan elvytys onkin ndilla ndkymin loppumassa
melkein kaikissa EU- ja euroalueen maissa. Ainoastaan Saksan
finanssipolitiikka on ensi vuonna selvasti elvyttavaa. Kaiketi
sellaisissa toimissa, jotka edistavat julkisen talouden alija@mi-
en vastaista supistumista, komissio ja euroalueen maiden hal-
litukset ovat paattdvaisia. Sen sijaan elvytyksen toteutuksessa
samaa tiukkuutta ei ole ollut. Kuvaavaa on, etta jasenmaiden
raportointi taantuman ajan finanssipolitiikan mitoituksesta ei
perustunut yhtendiseen laskentaan, mika osaltaan on tehnyt
mahdottomaksi ndiden toimien koordinoinnin.

Viime aikoina on saanut paljon huomiota osakseen Kreikan
suuri valtion velka ja julkisen talouden alijaama, jotka ovat (vas-
taavasti) jo noin 120 ja 10 prosenttia suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen. Mutta suhteessa joihinkin isompiin maihin kuten
Japaniin, USA:han, Isoon-Britanniaan ja Italiaan tama ei ole ai-
van poikkeuksellista. Pienena ja ilmeisesti sen vuoksi haavoit-
tuvana maana Kreikan oli kuitenkin alistuttava voimakkaisiin
julkista kysyntaa ja samalla julkisen talouden vajetta supista-
viin toimiin. Kaiken kaikkiaan seka euroalueen ettd koko maail-
man eri maiden julkisten sektoreiden alijadmissa ja velkaantu-
misessa on melkoista vaihtelua. Edellytykset finanssipolitiikan
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Taulukko 1. Kansainvdlinen talous.

Kokonaistuotannon madran kasvu (%) | 2009 2010e 2011e
Yhdysvallat 24 28 3,0
Euro-13 -41 1,3 1,7
Saksa -5,0 1,8 2,2
Ranska -2,2 1,8 2,0
Italia -5,0 13 1,7
EU27 -4,2 13 1,9
Ruotsi -4,9 25 3,0
Iso-Britannia -50 1,0 2,0
Japani -5,0 25 3,0
Vendja -7.9 50 50
Kiina 8,7 10,0 9,5

Léhde: BEA, BOFIT, Eurostat, Palkansaajien tutkimuslaitos.

elvytykseen ovat parhaimmat maissa, joissa julkisen talouden
rahoitusasema oli alun alkaen vahva. Edes nditd mahdollisuuk-
sia ei ole kaytetty riittdvasti. Tama osaltaan selittaa, miksi USA:
n talouskasvu on viime kuukausina ollut euroalueen kasvua no-
peampaa.

Euroalueellakin kuluttajien luottamus on kuitenkin vahvis-
tunut selvasti vuoden takaisesta. Tasta huolimatta eivat vahit-
taiskauppa ja yksityinen kulutus ole vield juuri kasvaneet. Tana
vuonna alueen yksityinen kulutus kasvaa vain 0,4 prosenttia. Eu-
roalueen teollisuudenkin luottamus on kohentunut tuntuvasti
ja teollisuustuotanto on ollut kasvussa. Koko alueen talouskasvu
on Saksan johdolla verraten vientivoittoista. Mainittakoon, etta
euroalueella julkinen kulutus kasvoi viime vuonna keskimdarin
2,6 prosenttia ja siten selvasti enemman kuin Suomessa, jossa
kasvu rajoittui 0,7 prosenttiin. Taman indikaattorin perusteella
finanssipolitiikka kuitenkin tuki talouskasvua ja tyéllisyytta eu-
roalueella keskimaarin.

Palkansaajien tutkimuslaitos ennustaa, ettd euroalueen ta-
lous kasvaa tana vuonna 1,3 prosenttia ja ettd kasvu vauhdittuu
ensi vuonna 1,7 prosenttiin. Vield tdana vuonna varastojen tay-
dentaminen tukee kasvua. Vaikka finanssipolitiikan tuki hiipuu
ensi vuonna ja varastosyklin vaikutus vaimenee, talouskasvu ei
lopahda. Tydomarkkinatilanteen parantuminen tai vahintaankin
tyomarkkinandkymien kirkastuminen vauhdittavat euroalueen
yksityisen kulutuksen ensi vuonna 1,3 prosentin kasvuun. Toi-
saalta vientimarkkinat vahvistuvat yh&, mika sekin tekee mah-
dolliseksi alueen tuotannon kasvun nousemisen 1,7 prosent-
tiin.

EU-alueella taloustilanne kohentuu suhteellisen nopeas-
ti muun muassa Baltiassa ja useissa muissa EU:n uusissa jasen-
maissa, joiden kokonaistuotanto suorastaan romahti talouskriisin

seurauksena. Myos Saksan ja Ranskan tuotanto kasvaa jo téna
vuonna muuta Eurooppaa nopeammin. Maissa, joissa kotitalo-
udet ovat velkaantuneet ja joissa asuntojen hinnat ovat laske-
neet reippaasti eivatka ole nousseet takaisin, kasvu on muita
hitaampaa. Nditd maita ovat Irlanti, Espanja, Tanska ja Kreikka.
Nama tekijat jarruttavat myds Hollannin ja Ison-Britannian el-
pymista. Ruotsin tilanne on talta osin jonkin verran parempi,
silld asuntohinnat ovat sielld pitkalti palautuneet taantumaa
edeltavalle tasolle. Muutenkin Ruotsin kasvu on vauhdittu-
massa selvasti muuta EU-aluetta nopeammaksi. Ruotsin koko-
naistuotanto kasvaa tdna vuonna 2,5 prosenttia ja ensi vuon-
na 3,0 prosenttia.

Rahapolitiikkaa kiristetdan vasta
alkuvuodesta 2011

Euroalueen syva taantuma ja hidas elpyminen, johon liittyy
tyollisyyden verraten pitkaaikainen heikentyminen, siirtaa ra-
hapolitiikan kiristamista. Palkansaajien tutkimuslaitos arvioi,
ettd EKP nostaa korkoa ensimmdisen kerran vasta ensi vuo-
den ensimmadisen neljanneksen aikana. Paatdskorkoa noste-
taan yhteensa 0,75 prosenttiyksikkoa niin, ettd se on vuoden
2011 lopussa 1,75 prosentissa.

Euro on viimeaikoina heikentynyt suhteessa dollariin osin
Kreikan julkisen talouden kriisin seurauksena. Euroalueen kil-
pailukyvyn kannalta tata kehitysta voidaan kuitenkin pitaa
tervetulleena. Koko maailman valuutta- ja rahoitusmarkki-
noiden vakauden kannalta olisi suotavaa, etta Kiinan renmin-
bi irrotettaisiin USA:n dollarista. Tdman seurauksena renminbi
vahvistuisi suhteessa dollariin, mikd my6s vahentaisi inflaa-
tiopaineita Kiinassa. Mita ilmeisimmin myds euro heikkeni-
si tuolloin suhteessa Kiinan ja useiden Itd-Aasian maiden va-
luuttoihin. N&illd ndkymin Kiina olisi valmis téllaisiin toimiin
vasta kun USA:n ja Euroopan rahoitusmarkkinat ovat norma-
lisoituneet niin, etteivat ne enda ole keskuspankkien tuen va-
rassa.

Rahoitusmarkkinoiden uusi saately
on vasta syntymassa

Julkisuudessa on viime aikoina kayty paljon keskustelua tu-
levien rahoituskriisien estdamiseksi ja keinoista rahoitus-
markkinoiden vakauttamiseksi. Paljon suosiota on saanut
rahoitusmarkkinavero, jolla joidenkin ekonomistien mukaan
kyettaisiin hillitsemaan finanssimarkkinoiden lyhytaikaista
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spekulointia ja volatiliteettia. Erdiden tutkimusten mukaan ra-
hoitusmarkkinaverolla voitaisiin kerdta valtioille huomattavia
summia, jotka voitaisiin kdyttaa tulevien rahoituskriisien kus-
tannusten maksamiseen.Toisaalta varoja voitaisiin ohjata myds
valtion velan lyhentamiseen.

Muita julkisuudessa esiintyneitd keinoja rahoitusmarkkinoi-
den vakauttamiseksi ovat muun muassa pankkitoiminnan ka-
ventaminen takaisin perinteiseen formaattiin, taseen saataviin
perustuvien varantovaatimusten (asset based reserve require-
ments) kdyttédnotto ja rahoituslaitosten pilkkominen. Kapean
pankkitoiminnan etuna on tallettajien kohtaamien riskien va-
hentyminen, koska kyseisessa ehdotuksessa talletuspankit ja
investointipankit ovat selvasti erillisid organisaatioita. Taseen
vastaaviin perustuvien varantovaatimusten etu on puolestaan
niiden suhdanteita tasaavassa mekanismissa sekd maakohtais-
ten suhdanne-erojen huomioimisessa. Rahoituslaitosten pilk-
kominen poistaisi suuren koon mahdollistavien suurten ka-
tastrofien mahdollisuuden. Tdama keino on kuitenkin hankala
toteuttaa niin, etté se olisi kohtuullinen ja kohtelisi eri maiden
rahoituslaitoksia tasapuolisesti.

USA:n kokonaistuotanto jo tand vuonna
lahes 3 prosentin kasvuun

USA:n nopea elpyminen taantumasta selittyy osin verraten
suurella finanssipolitiikan elvytykselld. Toisaalta suhdannesykli
on sielld ajallisesti jonkin verran Eurooppaa edella. Niinpa vii-
me vuoden viimeisen neljanneksen nopeahko kasvu, joka oli
1,4 prosenttia edellisestd neljanneksests, selittyi pitkalti varas-
tojen palautumisesta. Vastaava vaikutus on vasta syntymdssa
Euroopassa. Mutta USA:n yksityinen kulutus ja yksityiset inves-
toinnitkin ovat jo elpymadssa. Tatd tukee se, ettd voimakkaasti
heikentynyt tydmarkkinatilanne on jo paranemassa. USA:n ta-
louskasvu jatkuu kohtuullisen nopeana vield ensi vuonna.Tuol-
loin tydllisyystilanne on selvasti tdmanvuotista parempi, mika
osaltaan vahvistaa edellytyksid yksityisen kulutuksen kasvun
voimistumiselle.

Kiinan ja muun Aasian talouskasvu jatkuu edelleen muu-
ta maailmaa nopeampana. Kiinan viennin tukemana Japanin-
kin talouskasvu yltda jo tdnd vuonna 2,5 prosenttiin. Vendjan
kokonaistuotanto supistui 7,9 prosenttia viime vuonna. Vena-
jan tuotannon romahduksessa rahoitusmarkkinoiden toimi-
mattomuudella ja yritysten vaikeudella saada luottoa oli suuri
merkitys. Nyt kun &ljyn hinta nousee ja rahoitusmarkkinat ovat
normalisoitumassa, elpyy Vendjan tuotantokin suhteellisen no-
peasti taantumaa edeltavalle tasolle.
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Kansainvalisen talouden kasvun rakenne
tukee Suomen vientia

Suomen tavaroiden ja palvelusten viennin volyymi supistui vii-
me vuonna 24,3 prosenttia edellisvuodesta.Viennin romahdus
toteutui vuoden 2008 viimeisen neljanneksen ja viime vuoden
ensimmaisen neljanneksen aikana. Viime vuoden viimeisel-
13 neljannekselld vienti alkoi elpyd. Se, ettd myods tuonti supis-
tui runsaat 22 prosenttia, viittaa siihen, ettd viennin jyrkkadan
pudotukseen vaikutti osaltaan kauttakulkuliikenteen tyrehty-
minen. Ulkomaankaupan nettovaikutus viime vuoden BKT:n
lahes 8 prosentin supistumiseen oli -1,8 prosenttiyksikkda. Ta-
ma tuntuu vahaiselta, mutta kerroinvaikutusten kautta sita voi-
daan pitaa merkittavana.

Eniten Suomen viennin supistumista selittaa se, etta vienti-
markkinamme - vientiosuuksilla painotetut bruttokansantuot-
teet - supistuivat viime vuonna runsaat 4 prosenttia, kun koko
maailman BKT supistui vain 0,8 prosenttia. Viennin elpymista
ténd vuonna ja ensi vuonna selittda taas pitkalti se, ettéd tuo-
tanto elpyy globaalin kriisin kolhimissa Itdmeren maissa sel-
vasti muuta Eurooppaa nopeammin. Niinpa vientimarkkinam-
me kasvavat tdnd vuonna jo noin kolmen prosentin vauhtia ja
vuonna 2011 runsaan 3,5 prosentin vauhtia.

Siihen, ettd vienti palautuu suhteellisen nopeasti ldahes
taantumaa edeltavalle tasolle, vaikuttaa myds Suomen teol-
lisuuden rakenne. Kun Suomelle tyypillisia paaomavaltai-
sia ja maamme pieneen kokoon ndhden suhteellisen suuria

Taulukko 2. Kysynndin ja tarjonnan tase.

Kayvin hinnoin 2009 2009 2010e ‘ 2011e
Mrd. € Maaran muutos (%)
Bruttokansantuote 171,0 -7,8 3,0 3,5
Tuonti 57,2 -22,3 59 73
Kokonaistarjonta 228,1 -12,1 3,7 4,5
Vienti 619 -24.3 7.8 10,3
Kulutus 1374 -13 14 1,1
- yksityinen 94,5 -2,1 1,8 1,5
- julkinen 429 0,7 0,5 0,2
Investoinnit 338 -134 0,1 35
- yksityiset 29,1 -15,7 0,7 4,1
—julkiset 4,7 4,0 -34 -04
Varastojen muutos -4,9 -2,1 1,0 0,6
(ml.tilastollinen ero)’
Kokonaiskysynta 228,1 -12,1 3,7 4,5

' Maaran muutos on prosenttiyksikkdd suhteessa BKT:hen.
Lahde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.
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tuotantoyksikkdja ajetaan kokonaan alas - niin kuin tapah-
tui viime vuonna muun muassa metsdteollisuuden ja metal-
lien jalostuksen piirissé — vaikutus koko maan vientiin ja te-
ollisuustuotantoon on suuri ja nopea. Vastaavasti kun alas
ajettujen yksikkdjen kapasiteetti otetaan uudelleen kdyttdon,
niin kuin on tapahtumassa tana vuonna, palautuminenkin on
nopeahkoa.

Palkansaajien tutkimuslaitos ennustaa, ettd koko viennin
madra kasvaa tédnd vuonna 7,8 prosenttia ja ensi vuonna 10,3
prosenttia. Tuolloin myds kone- ja laiteteollisuuden vienti pa-
lautuu normaalimmalle tasolle. Ulkomaankauppa tukee kas-
vua molempina vuosina, koska tuonnin kasvu on vientid 2-3
prosenttiyksikkda hitaampaa. Vientihinnat nousevat jatkossa-
kin tuontihintoja hitaammin. Tdnd vuonna tavaratuonti kallis-
tuu 3,4 prosenttia, kun raaka-aineiden hinnat nousevat maail-
manmarkkinoilla.

Suomen ja Ruotsin kasvun rakenteessa
merkittdvia eroja

Suomen viime vuoden kehitystd voi arvioida myds brutto-
kansantuotteen alaerien kasvuvaikutusten perusteella. Ohes-
sa Suomea on verrattu Ruotsiin, joka rakenteensa puolesta on
eniten Suomen kaltainen EU-maa.

Taulukko 3. Suomen ja Ruotsin kasvun rakenne 2009, vaikutus BKT:hen
prosenttiyksikkdd.

Suomi Ruotsi
BKT (%) -7,8 -4,9
Yksityinen kulutus -1,1 -0,4
Julkinen kulutus 0,1 0,5
Kiinedt investoinnit -29 -3,0
Varastot ja tilastollinen virhe 2,1 =155
Ulkomaankauppa -1,8 -0,5

Ulkomaankauppa supisti Suomen tuotantoa Ruotsia enem-
man vuonna 2009. Varastovaikutus oli Suomessa my6s suuri.
Yleensa varastovaikutus muuttuu vastakkaiseksi ja lahes yhta
suureksi, kun olot normalisoituvat. Taman vuoksi onkin odo-
tettavissa, etta parin ldhivuoden aikana Suomen talouskas-
vu on Ruotsin kasvua nopeampaa. Julkisen kulutuksen kas-
vukontribuutio jdi Suomessa vahaiseksi Ruotsiin verrattuna,
mika taas viittaa siihen, ettei Suomen finanssipolitiikan elvy-
tys kohonnut merkittavaksi edes viime vuonna.Yksityisen ku-
lutuksen supistumisen suuri vaikutus BKT: hen viittaa siihen,

etteivat viime vuoden verojen kevennykset juuri kanavoitu-
neet kulutukseen.

Teollisuustuotannon putoaminen ennatyksellistd

Suomen teollisuuden romahdus viime vuonna oli historiallinen:
sen arvonlisdyksesta katosi viidennes vuoteen 2008 verrattuna.
Pahiten globaalin kysynnan pysahtymisesta karsi metalliteolli-
suus, joka olikin kasvanut vuodesta 2005 lahtien voimakkaasti.
Heikosta kehityksestd karsivat myos palvelut, mikd nakyi sel-
vimmin kaupan supistumisena yli 11 prosentin vuosivauhtia.
Teollisuuden luottamus on kuitenkin sittemmin noussut lahes
kuukausi kuukaudelta samalla kun kasvu on kdynnistynyt Suo-
men vientimarkkinoilla. Nékymét ovat parantuneet erityisesti
metsateollisuudessa, mika on heijastunut muun muassa sellun
hinnassa.

Tuotannon matala vertailutaso ja vientimarkkinoiden elpy-
minen antavatkin tilaa teollisuuden kasvulle tdéna vuonna. Voi-
makkainta kasvu on metsateollisuudessa ja sahkodteknisessa
teollisuudessa, joiden kasvu ldhentelee kymmenta prosenttia.
Myos metalliteollisuus paddsee tdnd vuonna kasvu-uralle, jos-
kin sen elpyminen on selvasti hitaampaa. Muun teollisuuden
ennustetaan kasvavan yli viiden prosentin vuosivauhtia vienti-
markkinoiden piristymisen imussa. Palveluissa kehitys on huo-
mattavasti vaatimattomampaa heikon tyomarkkinatilanteen
takia. Liike-eldamdan palveluiden sekd rahoituksen ja vakuu-
tustoiminnan ennustetaan kasvavan noin kolmen prosentin
vauhtia, mutta majoitus- ja ravitsemusalan arvonlisdys jaa tana
vuonna viime vuotta pienemmaksi.

Teollisuus lisaa tuotantoaan huomattavasti myos ensi vuon-
na, kun maailmantalouden kasvu kiihtyy. Kasvun painopiste on
tuolloin tdmanvuotista enemman metalliteollisuudessa, kunin-
vestointitavaroiden kysyntd elpyy vientimarkkinoillamme. Met-
sateollisuuden kasvu puolestaan hidastuu. Myos palvelualat
alkavat elpya tyomarkkinatilanteen kohentuessa. Kulutus- ja
energiaverojen korotukset kuitenkin leikkaavat kotitalouksien
ostovoimaa, mikd hillitsee palveluiden kysyntda. Rakentami-
nen ei vield tand vuonna juuri kasva, mutta ensi vuonna siina
padstaan jo noin viiden prosentin kasvulukuun.

Asuntorakentaminen Idhti kasvuun
Yksityiset investoinnit vahenivat viime vuonna jopa 15,7 pro-
senttia edelliseen vuoteen verrattuna. Voimakkainta supis-

tuminen oli toimisto-, teollisuus- ja varastorakentamisessa.
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My6s asuinrakentaminen supistui sel-
vasti, vaikka sen syoksy oikenikin vuoden

Kuvio 1.Teollisuuden luottamus ja teollisuustuotanto Suomessa 1993:01-2010:03.
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Léhde: Eurostat.
ilmoittaneet uusista

aloituksista. Asuinrakentamisen ennus-

tetaankin lisddntyvan tdna vuonna 12 prosenttia. Kddnne ei
kuitenkaan ndy muussa rakentamisessa, joka védhenee myds
tand vuonna selvasti. Suurten julkisten hankkeiden ajoittu-
minen vaikuttaa niin, ettd maa- ja vesirakentaminen kasvaa
vuositasolla laskettuna vasta ensi vuonna. Kone- ja laitein-
vestoinnit vdhenevat vield tdnd vuonna, kun yritykset nosta-
vat kapasiteettinsa kdyttOasteita sen sijaan, ettd ne investoi-
sivat uusiin kohteisiin. Suhdanteiden koheneminen alkaakin
nakya investoinneissa selvemmin vasta ensi vuonna. Asuin-
rakentamisen kasvu jatkuu samalla kun my&s muu rakenta-
minen kaantyy aallonpohjasta hienoiseen nousuun. Valtion
elvytystoimien loppuminen ja korkojen nousu kuitenkin hil-
litsevat rakentamisen kasvua. Palkansaajien tutkimuslaitos
ennustaa, ettd yksityiset investoinnit kasvavat 4 prosenttia
ensi vuonna.

Palkkakehitys pysyy maltillisena, ostovoiman
kasvu hidastuu

Vuosille 2010 ja 2011 solmitut tydehtosopimukset ennakoivat
hyvin maltillista nimellisansioiden nousuvauhtia. Sopimusko-
rotusten taso vuodelle 2010 vaihtelee 0,5 ja 1,0 prosentin va-
lilla eika ensi vuodellekaan ole syyta odottaa suuria korotuksia.
Vientiteollisuudessa palkankorotukset ovat jadamaéssa edel-
lisvuosien tapaan pienimmiksi. Palvelualoilla palkat nouse-
vat hieman enemman mutta palkkojen nousuvauhti hidastuu
kaikilla aloilla selvasti verrattuna vuosiin 2008 ja 2009. Taman
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vuoksi kokonaisansioiden nousuvauhdin ennakoidaan jaavan
keskimdarin 2 prosenttiin vuonna 2010 ja vain 1,5 prosenttiin
vuonna 2011.Vuoden 2010 osalta ansiokehitykseen vaikuttaa
jonkin verran vield vuoden 2009 korotustaso. Keskituntiansioi-
den nousu on hieman tata nopeampaa.

Palkkasumman kasvu jaa vuonna 2010 vain 1,8 prosenttiin
sen vuoksi, ettd tydtuntien maara supistuu edelleen. Vuon-
na 2011 taas tyotunnit ja tyollisten maara kaantyvat kasvuun,
mikd nopeuttaa palkkasumman nousun 3,7 prosenttiin siita
huolimatta, ettd nimellisansioiden nousun ennakoidaan py-
syvan hitaana. Palkkasumma nousee vuosina 2010 ja 2011 hi-
taammin kuin kansantulo, minka vuoksi palkkojen kansantulo-
osuus kaantyy laskuun.

Kotitalouksien omaisuustulot kddntyvat uudelleen kasvuun
kuluvan vuoden aikana, ja kasvu jatkuu myds vuonna 2011.
Omaisuustulot ja metsan myyntitulot laskivat vuonna 2009
voimakkaasti talouden syvan taantuman vuoksi.Vuosien 2010
ja 2011 omaisuus- ja yrittdjatulot palautuvat kohti taantumaa
edeltdnytta tasoaan, mikd merkitsee suhteellisen nopeaa kas-
vuvauhtia. Omaisuustulot kasvavatkin selvasti palkkatuloja no-
peammin.

Ostovoiman tukeminen veronkevennysten avulla alkaa olla
lopuillaan. Merkittdvia tuloveronkevennyksia ei ennustejaksol-
le ole luvassa. Sen sijaan on odotettavissa, etta valillinen vero-
tus kiristyy. Tama merkitsee inflaation lievaa kiihtymista. Pal-
kansaajien reaaliansioiden ja ostovoiman kasvu hiipuu ldhelle
nollaa vuonna 2011.Omaisuustulojen ripedn kasvun ja vuonna
2011 kohentuvan tyollisyyden ansiosta kotitalouksien kaytet-
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tavissa olevat reaalitulot kasvavat kuitenkin noin 2 prosenttia
vuonna 2010 ja 1,5 prosenttia vuonna 2011.

Yksityinen kulutus lahtee varovaiseen kasvuun

Vuoden 2009 syva taantuma sai aikaan kotitalouksien saasta-
misen lisddntymisen ja yksityisen kulutuksen supistumisen.Ku-
lutuksen lasku ndkyi voimakkaimmin kestokulutustavaroiden
kohdalla, erityisesti autokaupassa. Kotitalouksien odotuksia
heijastava kuluttajien luottamus on kuitenkin kaantynyt taan-
tumavaiheen jélkeen positiivisempaan suuntaan. Muutos na-
kyy asunto- ja autokaupan elpymisena.

Luottamuksen kasvusta huolimatta kotitalouksien sdasta-
misasteen ennakoidaan pysyvan vuosina 2009-2011 ladhes
ennallaan. Tahan on syyna korkotason asteittainen nousu en-
nustejakson aikana, mika osaltaan véhentada velkaantumisha-
lukkuutta. Siten yksityisen kulutuksen kasvu heijastelee paa-
piirteissaan kaytettdvissa olevien tulojen kasvua. Yksityisen
kulutuksen maaran kasvun ennakoidaan olevan 1,8 prosent-
tia vuonna 2010 ja 1,5 prosenttia vuonna 2011. Kulutusmeno-
jen nimellinen kasvu nopeutuu ennustejakson aikana, mut-
ta syyna téhan on kuluttajahintojen nousu. Sen taustalla taas
on vuonna 2011 tapahtuva tuntuva vélillisen verotuksen kiris-
tyminen.

Inflaatio kiihtyy hiukan

Talouden syva taantuma seurausvaiku-
tuksineen painoi inflaation vuonna 2009

nollaan. Kuluttajahintojen nousuvauh-

ti nopeutuu hieman tdstda vuonna 2010 — 2005=100
mutta pysyy kuitenkin varsin hitaana 0,9

prosentissa. Merkittavimmat kustannus- 120 |

paineet tulevat raaka-aineiden, varsinkin
6ljyn maailmanmarkkinahinnan noususta.
Raaka-ainehintojen nousu jatkuu vuonna
2011 maailman talouskasvun elpyessa ja
erityisesti Aasian maiden kysynnan kas-
vaessa nopeasti. Ennakoimme, etta raaka-
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en 2008 ja 2009 tasoon verrattuna. Tédhadn ovat syynd matalat
sopimuskorotukset ja tydnantajien kansaneldkemaksun pois-
to. Koska tyon tuottavuus kaantyy ripedan nousuun, on seu-
rauksena yksikkdtydvoimakustannusten aleneminen vuosina
2010ja 2011.

Vilillisen verotuksen muutokset vaikuttavat kotimaisiin hin-
tapaineisiin ennustejakson aikana. Elintarvikkeiden arvonlisa-
verokannan alentaminen lokakuussa 2009 ja ravintolaruoan
alv-kannan alentaminen heindkuussa 2010 alentavat hintata-
soa. Pdinvastainen vaikutus on kuitenkin yleisen alv-kannan
nostolla heindkuussa 2010. Lisdksi hallitus on luvannut ko-
rottaa valillisia veroja - 18hinna energiaveroja — vuonna 2011
tyOnantajan kansaneldkemaksun poistamisen kompensoimi-
seksi. Yhdessd yleisen alv-kannan noston kanssa tamd toimi
kiihdyttaa kuluttajahintojen nousuvauhtia vuonna 2011.Kulut-
tajahintaindeksilla mitattavan inflaation arvioimme siten ole-
van 1,8 prosenttia vuonna 2011. Kuluttajahintaindeksia nosta-
vat hieman myds odotettavissa oleva korkotason ja asuntojen
hintojen nousu.

Tyollisyys heikkenee vield tdnd vuonna

Taantuma nakyi selvasti tyollisyysluvuissa viime vuoden aika-
na. Ty6llisten maard vaheni vuotta aiempiin lukuihin verrat-
tuna joka kuukausi. Keskimdarin vuonna 2009 tyéllisyys va-
heni 2,9 prosenttia. Helmikuun 2010 ty6ttomyysaste oli 9,2
prosenttia, ja trendisarjan luku, josta kausivaihtelu on poistet-

Kuvio 2. Kuluttajaluottamus ja véhittdiskaupan myynti Suomessa 1996:01-2010:03.
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siksi vuosina 2010 ja 2011. Tydvoimakus-

tannusten nousu hidastuu selvasti vuosi-  Lahde: Eurostat.
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tu, oli 9,1 prosenttia. Tyollisten maara oli helmikuussa

laskenut 1,7 prosenttia vuoden takaiseen verrattuna.

Lasku oli kuitenkin edellisiin kuukausiin verrattuna
jonkun verran niitd pienempaa. Tammi- ja joulukuus-
sa tyollisyyden lasku vuoden takaiseen verrattuna oli
noin 3,6 ja 3,5 prosenttia ja marraskuussa 4 prosent-
tia.

Tyollisyyden supistuminen vuoden takaiseen nah-
den jatkuu vield alkuvuonna, osittain siksi, etta ta-
louden supistuminen vaikuttaa tyollisyyteen viiveel-
1a, osin siksi, ettd alkuvuoden vertailukohtana ovat
viime vuoden alun korkeammat tyéllisyysluvut. Vuo-
den 2010 viimeisind kuukausina ei ndhda endaa suu-
ria muutoksia tyollisyydessa. Vuonna 2011 tyollisyys
lahtee hieman selvempaan nousuun, mutta kasvu on
edelleen varsin hidasta. Tand vuonna tyollisyys vdhe-
nee keskimddrin noin 1,6 prosenttia eli 40 000 tyopaik-
kaa, ja ensi vuonna se kasvaa 0,7 prosenttia eli noin 17
000 tyopaikkaa.

Taantumatilanteessa tydikdisen vdeston tydvoima-
osuus tyypillisesti laskee, koska ty&ttdmia poistuu tyd-
voimasta aktiivisen tyonhaun loppuessa. Osa siirtyy
elakkeelle ja osa taas opiskelun tai kotitaloustyon pii-
riin. Tydikdisten tydvoimaosuus on vuoden 2009 kulu-
essa taantunut selvasti: se oli keskimaarin 66,5 prosent-
tia eli prosenttiyksikdn alhaisempi kuin vuonna 2008.
Taantuminen jatkuu vield tdnd vuonna mutta hieman
hitaammin: vuonna 2010 tydvoimaosuus on keski-
madrin 65,8 prosenttia. Tahan vaikuttaa tydvoimasta
vetdytymisen lisdksi se, ettd vanhimman ikdluokan eli
65-74 -vuotiaiden osuus koko tyoikdisestd vaestosta
kasvaa, ja heidan tyovoimaosuutensa on selkeasti al-
haisempi kuin nuorempien. Kun tydllisyysnakymat pa-
ranevat vuonna 2011, niin joidenkin ikdryhmien tyo-
voimaosuus alkaa jalleen hieman kasvaa. Yhdistettyna
ikdrakenteen muutokseen tdmadn vaikutus kokonais-
tydvoimaosuuteen jaa kuitenkin vdhaiseksi. Tydvoi-
man maara kuitenkin nousee vuonna 2011 vdeston-
kasvun ansiosta 0,4 prosenttia.

Tydttdmyysaste alenee jo ensi vuonna

Tyollisten madran lasku tand vuonna lisaa tydttomyyt-
td, jonka laskennallista alentumista ty&ttdmien siirty-
minen tyévoiman ulkopuolelle taas hillitsee. Kaikki-

aan tyoéttdmien madra nousee tana vuonna 20 000
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henkildlla viime vuoden keskitasosta. Ty6ttdmyysaste nousee siten
vuonna 2010 keskimaarin 9,1 prosenttiin. Ensi vuonna tydttémien
maara vahenee jo muutamalla tuhannella henkilolla ja ty6ttomyys-
aste alenee keskimaarin 8,8 prosenttiin.

Sopeutuminen tydn kysynndn laskuun on tapahtunut paitsi tyolli-
syyden laskuna myds tyétuntien kautta, kuten tyypillisesti lamatilan-
teessa tapahtuu. Ty6tunnit vahentyivat viime vuonna selvésti tyollis-
ten madraa enemman eli 6 prosenttia. Tama on oletettavasti johtunut
lomautuksista ja ylitdiden vadhenemisestd. Samalla tydn tuottavuus on
heikentynyt, koska tuotanto on vdhentynyt vield enemman kuin tyo-
tunnit.

Talouden kddntyessa nousuun sopeutuminen tapahtuu ensisijassa
tuottavuuden ja tydétuntien maaran kautta, tyodllisyyden kasvaessa vii-
meisend. Vuonna 2010 tyétunnit vahenevat vain puoli prosenttia, mika
tarkoittaa, ettd tyotunnin tuottavuus kasvaa 3,5 prosenttia tuotannon
kasvun ollessa 3 prosenttia. Vuonna 2011 tunnit kddntyvat nousuun,
mutta kasvu on 1,7 prosenttia eli vdhdisempaa kuin tuotannon kasvu.
Tama merkitsee 1,8 prosentin tuottavuuden kasvua, kun tuotanto kas-
vaa 3,5 prosenttia.

Taulukko 4. Ennusteen keskeisidi lukuja.

2009 2010e | 2011e
Tyottomyysaste (%) 8,2 9,1 8,8
Tyottdmat (1 000) 221 241 235
Tyélliset (1 000) 2457 2417 | 2434
Tyollisyysaste (%) 68,3 67,2 67,9
Inflaatio, kuluttajahintaindeksi (%) 0,0 09 1,8
Ansiotaso, ansiotasoindeksi (%) 39 2,0 1,5
Kotitalouksien kaytettavissa olevat reaalitulot (%) 08 2,2 1,6
Vaihtotaseen ylijgama (mrd.€) 25 32 56
Kauppataseen ylijadma (mrd. €) 39 4,0 4,6
Valtiontalouden rahoitusylijaama

mrd.€ -8,6 -10,2 -8,7

% BKT:sta -5,1 -58 -4,7
Julkisyhteiséjen rahoitusylijadma

mrd.€ -4,1 -5,1 -2,0

% BKT:sta -24 -29 -1,1
Velkaantumisaste (Emu-velka)

% BKT:sta 44,0 45,1 43,7
Veroaste, % 43,0 42,5 429
Lyhyet korot (3 kk:n euribor) 1.2 08 1,5
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10 v.) 3,7 3,6 4,1

Lahde: Suomen Pankki, Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos.
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Suomen ty6n tuottavuuden kasvu on ollut kansainvalisesti katso-
en nopeaa - nopeampaa kuin esimerkiksi euroalueella keskimaarin —
aina viime vuoteen asti. Viime vuoden syva taantuma kuitenkin pu-
dotti myds Suomen tuottavuutta muita maita enemman. Mutta tama
tuotannon taantuma on jadmassa valiaikaiseksi, silla Suomen tuotta-
vuus kohenee tdna ja ensi vuonna nopeammin kuin euroalueella keski-
maarin. Yksikkotyokustannuksilla mitaten Suomen kilpailukyky kehit-
tyi 2000-luvun alkuvuosina samaa tahtia kuin euroalueen kilpailukyky.
Vuodesta 2007 eteenpadin yksikkdtydkustannukset ovat nousseet Suo-
messa muuta euroaluetta nopeammin. Tosin tilanne on taltakin osin
korjaantumassa.

Verotulot romahtivat viime vuonna

Vuonna 2009 julkisen kulutuksen volyymi kasvoi ennusteemme mu-
kaisesti vain 0,7 %. Seka valtion etta kuntien nimellisten kulutusme-
nojen kasvu jdi jonkin verran ennustettua pienemmaksi hintatason
odotettua vaimeamman kohoamisen takia. Julkisten investointien
hintataso aleni odotetulla tavalla noin 3 prosenttia, mutta reaalisesti
kasvu jai yllattavan pieneksi, 4 prosenttiin. Valtionosuudet kunnille
lisddntyivat 5,5 prosenttia mutta tulonsiirrot sosiaaliturvarahastoille
perati 24,5 prosenttia. Taman selittda huomattavilta osin tekninen
muutos, jossa Kelalle siirrettdva valtionosuus sairausvakuutuslaista
johtuvista menoista luokiteltiin kokonaan tulonsiirroksi, kun aiem-
min osa siitd oli luettu padomansiirroksi. Tyottomyyden tuntuvan li-
saantymisen johdosta merkittavia lisdyksia tuli tydttomyysturvaan ja
asumistukeen.

Pidattyvdisen finanssipolitiikan myotd koko julkisen kulutuksen
kasvu hidastuu tdnd vuonna 0,5 prosenttiin ja ensi vuonna 0,2 pro-
senttiin. Julkisten investointien osalta suunta on vield selvemmin
alaspdin. Ne supistuvat tdand vuonna 3,4 prosenttia ja ensi vuonna
0,4 prosenttia. Tdnd vuonna tydttdmyyden paheneminen kasvattaa
valtionosuuksia tydttdmyyskassoille ja tulonsiirtoja Kelalle. Lisayk-
set ovat huomattavia myos tyottomyysturvassa, tyomarkkinatues-
sa, asumistuessa ja tydvoimapoliittisessa koulutuksessa. Myos tydn-
antajan kansaneldkemaksun poistumisen kompensaatio Kelalle on
huomattava. Yhteensa valtion tulonsiirrot sosiaaliturvarahastoille li-
sadntyvat tédna vuonna liki 20 prosenttia. Tama kasvu kuitenkin tait-
tuu vuonna 2011, kun tyéttomyys kadntyy vahitellen laskuun. Kunti-
en valtionosuuksiin ennakoidaan kumpanakin vuonna noin kuuden
prosentin lisdysta.

Viime vuonna valtion verotulot romahtivat 15 prosenttia. Yhteiso-
veron tuotto putosi alle puoleen, ansio- ja pddomatuloveron tuotto
supistui yli 20 prosenttia ja arvonlisdveronkin 5,4 prosenttia. Valtion
omaisuustulotkin vahenivat liki kolmanneksella. Kuntien verotulot sen
sijaan kehittyivat paljon suotuisammin. Kunnallis- ja kiinteistoveron

tuoton kasvun ansiosta kuntien verotulot ylsivat puo-
len prosentin kasvuun.

Verotus kiristyy ensi vuonna

Vuonna 2010 palkkasumman ennustetaan kasvavan
jo 1,8 prosenttia, mutta veronkevennysten seurauk-
sena valtion ansiotuloveron tuotto alenee edelleen.
Kuitenkin pddomatulosta perittdavien verojen ja yhtei-
sOveron tuottojen selva elpyminen riittdaa kaantamaan
valtion vélittdbmien verojen tuoton runsaan 2 prosen-
tin kasvuun. Ruuan arvonlisdveron alennus tuntuu ta-
nd vuonna tdysimaaraisesti, ja vuoden jalkipuoliskolle
tulee vield ravintoloiden alv-alennus. Yhteensd nama
merkitsevat noin 600 miljoonan euron verotulojen
menetystd. Arvonlisdveron yleinen nosto yhdellad pro-
senttiyksikolld kompensoi tastd noin puolet. Arvonlisa-
veron kevennykset rajoittavat sen tuottoa vield téna
vuonna. Toisaalta erityisesti auto-, energia- ja alkoho-
liveron tuottoihin on tulossa selvaa kasvua, jonka an-
siosta valillisten verojen ennakoidaan paatyvan tana
vuonna noin 2,5 prosenttia plussan puolelle. Kunnal-
lisverotuksen perusvdahennyksen suurentamisen ja ela-
keldisten verotuksen lieventamisen vastapainoksi kes-
kimaardinen kunnallisvero nousee tdna vuonna 0,39
prosenttiyksikkoa. Kaikkiaan kunnallisveron tuotto jaa
lahes ennalleen. Yhteiso- ja kiinteistéveroja kertyy taas
sen verran lisdd, ettd kuntien verotulot kasvavat yh-
teensa 2,4 prosenttia.

Vuonna 2011 valtion tuloverojen perusteisiin on
mahdollisesti tulossa muutoksia, mutta tassa ennus-
teessa on ainoastaan oletettu teknisluontoisesti 300
miljoonan euron tarkistus ansiotuloveroasteikkoi-
hin. Osa tasta on sosiaaliturvamaksujen noston kom-
pensaatiota. Palkkasumman ennustetaan kohoavan
jo 3,7 prosentin vauhtia, ja yritysten tulosten paran-
tuessa padomatulo- ja yhteisdveroja kertyy niin pal-
jon enemmaén, ettd valtion tuloveron tuotto kohoaa
lahes 7 prosenttia. Valillisten verojen nousua kertyy
8,5 prosenttia, kun arvonlisdveron tuotto lisdantyy
ldhes kuusi prosenttia ja tulossa on 750 miljoonan
euron lisdys energiaveroihin, erditd muita veronko-
rotuksia ja autoveron tuntuva kasvu. Kunnallisveron
tuottokin yltdd runsaan 4 prosentin kasvuun, ja kun-
tien verotulot lisddntyvat yhteensa lahes 6 prosent-
tia.
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Tybeldkelaitosten ja muiden sosiaaliturvarahastojen maksu-
tulot supistuivat viime vuonna hieman, mutta kuluvana vuon-
na ne kaantyvat jo runsaan kahden prosentin kasvuun. Tyon-
antajan kansaneldkemaksun poistuminen aiheuttaa niihin ison
loven, jonka toisaalta tdyttdvat tyottdmyysvakuutus- ja tyo-
elakemaksujen korotukset. Vuonna 2011 tydeldkemaksutulon
vahva kasvu jatkuu, mutta monista maksuprosenteista ei vie-
Ia ole tehty tarkkoja paatdksia. Maksetuissa sosiaalietuuksissa
ja -avustuksissa nakyy jo edelld mainittu tyéttdmyyden aihe-
uttama kasvu.

Tyoeldkelaitokset ja muut sosiaaliturvarahastot kykenevat yl-
lapitdmadn viimevuotista noin 3 prosentin ylijagdmaansa myos
tdnd ja ensi vuonna. Kuntasektorin alijadma supistuu viimevuo-
tisesta runsaasta 700 miljoonasta eurosta hieman tdna vuon-
na ja havidd kokonaan ensi vuonna. Kun valtiontalouden ali-
jdama kasvaa téna vuonna noin 1,6 miljardia viime vuoden 8,6
miljardin tasoltaan ja supistuu ensi vuonna noin 1,5 miljardilla,
niin yhteenlaskettu julkisyhteisdjen EMU-alijadma nousee tana
vuonna 0,5 prosenttiyksikolld 2,9 prosenttiin ja pienenee en-
si vuonna 1,1 prosenttiin suhteessa bruttokansantuotteeseen.
Julkisen velan (EMU-velka) suhde bruttokansantuotteeseen on
tdnd vuonna ylimmilldan. Ensi vuonna se alenee tdman vuo-
den 45 prosentista jo alle 44 prosenttiin. Veroaste alenee vuon-
na 2010 0,5 prosenttiyksikkda 42,5 prosenttiin ja nousee vuon-
na 2011 42,9 prosenttiin.

Finanssipolitiikan elvytys on loppunut

Ohessa on esitetty arvio finanssipolitiikan vaikutuksesta seka
veroperusteiden muutosten ettd valtion budjettitalouden me-
nokehityksen osalta.

Ténad vuonna verotusta keventdvat vield arvonlisdverojen
muutokset. Ruoan arvonlisdvero alennettiin 17 prosentista
12 prosenttiin lokakuun 2009 alusta ja nostetaan takaisin 13
prosenttiin heindkuun 2010 alusta. Tuolloin myds ravintola-
ruoan arvonlisdvero alennetaan nykyisesta 22 prosentista 13
prosenttiin ja yleinen arvonlisdvero 22 prosentista 23 prosent-
tiin. Toinen merkittava verotusta keventdva toimi on tyénanta-

Taulukko 5. Valtion aktiivinen finanssipolitiikka.

Vaikutus suhteessa vuoden 2009 nimelliseen bruttokansantuottee-
seen, %, elvyttava (+), kiristava (-)

2009 2010 2011
Valtion budjettitalouden menot 0,6 -0,1 -0,3
Verojen ja sosiaalimaksujen muutokset 09 04 -0,6
Kokonaisvaikutus 1,4 03 -0,9
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jan kansaneldkemaksun poisto, joka vield tand vuonna supis-
taa sotumaksukertymda 600 miljoonaa euroa. My6s valtion ja
kuntien tuloveroasteikkojen muutokset keventavat verotusta,
arviolta 465 miljoonaa euroa sen jalkeen tasta on eliminoitu ni-
mellisansioiden nousun aikaansaama progression kiristymisen
vaikutus.Tdna vuonna useat sotumaksujen nostot tosin jo kiris-
tavat osaltaan verotusta. Kaikkiaan hallituksen paattamat vero-
perusteiden muutokset aikaansaavat tana vuonna 715 miljoo-
nan euron veronmenetykset.

Ensi vuonna arvonlisdveroperusteiden muutokset jo Kkiris-
tévat verotusta. Arvonlisdveron muutokset lisaavat verotulo-
ja 215 miljoonaa euroa ja energiaverotuksen kiristaminen 750
miljoonaa euroa. Kaikkiaan verotuksen kiristaminen lisaa vero-
tuloja lahes 1,1 miljardia euroa.

Verotus olikin selvasti elvyttavaa vield viime vuonna. Tana
vuonna tama vaikutus heikkenee ja muuttuu ensi vuonna ki-
ristavaksi.

Menotalouden osalta finanssipolitiikkaa on arvioitu valtion
budjettitalouden perusteella. Menoihin on tuolloin siséllytetty
tukipalkkiot, nettotulonsiirrot muille julkisyhteiséille (pl. kom-
pensaatiot verotuksen keventamisestd), tulonsiirrot muille ko-
timaisille yhteisoille, maksetut sosiaalietuudet ja -avustukset,
kulutusmenot seka bruttoinvestoinnit. Finanssipolitilkan on
katsottu olevan elvyttavad, jos budjettitalouden reaalimenojen
kasvu ylittda tavanomaisena pidetyn 1,5 prosentin rajan.Menot
(pl. investoinnit) on muutettu reaalisiksi kayttamalla deflaatto-
rina valtion menojen hintaindeksid, jonka on oletettu nouse-
van tdnd vuonna 2,1 prosenttia ja ensi vuonna 2,3 prosenttia.
Investointien hinnan oletetaan laskevan téna vuonna 0,9 pro-
senttia ja nousevan ensi vuonna 1,1 prosenttia. Laskettu poik-
keama 1,5 prosentin rajasta on muutettu takaisin nimellisek-
si ja suhteutettu bruttokansantuotteen arvoon. Nain tehdyn
arvion mukaan valtion budjettitalouden menojen muutosten
elvyttava vaikutus oli viime vuonna 0,6 prosenttia. Tand vuon-
na tuo vaikutus on lievasti kiristavaa (0,1 %) ja ensi vuonna jo
selvemmin kiristavaa (0,3 %). Kaiken kaikkiaan verotuksen ke-
ventamiseen perustunut elvytys ldhes loppuu tédnd vuonna ja
muuttuu ensi vuonna selvasti kiristavaksi.

Valtiovarainministerion omassa arviossa on korostettu, etta
menoelvytys perustuu padosin budjetin ulkopuolisen rahas-
totalouden piirissa tehtyihin paatoksiin kuten finanssisijoitus-
ten lisdyksiin. Rahastotalouden piirissa syntyneitd menoista
kuitenkin ainoastaan suoranaiset avustukset voitaisiin lukea
menoelvytyksen piiriin. Viime vuonna Valtion asuntorahaston
avustukset ja akordit kasvoivatkin 87 miljoonaa euroa, min-
kd huomioon ottamisen jalkeenkin menoelvytys jdisi 0,6 pro-
senttiin bruttokansantuotteesta. Ténd vuonna valtion asunto-
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rahaston avustukset lisddntyvat vajaalla 63 miljoonalla eurolla
viime vuodesta sen jalkeen, kun lisdbudjetissa nditd avustuksia
lisattiin 75 miljoonalla eurolla. Tamékin lisdys on niin pieni, et-
tei se muuta arviota menoelvytyksen suuruudesta. Laajemmin
rahastotalouden pdatdksid ja niiden synnyttdamia menoja on
hankala sisallyttda finanssipolitiikan piiriin, koska kyse on paa-
osin liiketoiminnasta, joka aikaansaa myds tuloja. Ylipaatansa
finanssipolitiikan konsistentti arviointi yli ajan tai eri maita ver-
raten tulisi lahes madottomaksi, jos huomioon otettaisiin valti-
oiden erisuuntaiset finanssioperaatiot.

Ei enda 1990-luvun katastrofia

Finanssipolitiikan vaikutusta reaalitalouteen voidaan arvioi-
da rajoitetusti myds sen perusteella, kuinka paljon valtion ja
kuntien julkisten kulutusmenojen muutos vaikuttaa brutto-
kansantuotteen kasvuun. Oheisesta kuviosta ndhdaan, ettei
viime vuoden ja tdman vuoden finanssipolitiikka poikkea ku-
lutusmenojen muutoksella mitattuna juuri tavanomaisesta.
Pahimpina lamavuosina — 1992 ja 1993 - finanssipolitiikka oli
ndin arvioituna hyvin poikkeuksellisen kiristavaa. Talta osin
nykyisen taantuman aikainen finanssipolitiikka ei ole ollut
samalla tavalla kiristavaa. 1990-luvun lamassa myos palkan-
saajan verotusta kiristettiin voimakkaasti.Tuolloinen suhteet-
toman kired finanssipolitiikka oli osaltaan aikaansaamassa
lahes vuosikymmenen kestoisen tyottomyysongelman. Pa-
himmillaan vuonna 1994 tyottdmyysaste oli keskimaarin 13-
hes 17 prosenttia.

Finanssipolitiikan elvytysta pitdisi jatkaa vield
tdnd vuonna

Huolimatta siitd, ettd talouskasvu on vauhdittumassa, finans-
sipolitiikan elvytysta tarvitaan yha. Tatd perustelee se, ettad
vield tdnd vuonna kokonaistuotanto on keskimdarin 5 pro-
senttia vuoden 2008 tason alapuolella. Tdma nakyy varsinkin
tyottomyydessa, joka kasvaa vield téna vuonna. Resursseja on
siis yha vajaakdytdssad ja on tarkedtd edistaa tyollistymistd, jot-
ta véltettdisiin 1990-luvun kaltainen suurtydttédmyys. Suomen
julkinen talous myds kestda elvytyksen paremmin kuin muut
EU- tai euroalueen maat, joissa julkiset alijagamat ja valtion vel-
kaantuminen ovat mittavat Suomeen verrattuna.Valtion velan
korkokin on suhteellisen edullinen verrattuna useimpiin mui-
hin euroalueen maihin, eika tilanne ole talta osin juuri heikke-
nemassa.

Lahivuosien veropolitiikkaa hankaloittavat hallituksen teke-
mat varsin suuret pysyviksi tarkoitetut veronalennukset. Esi-
merkiksi tyénantajan kansaneldkemaksun alennus olisi pitanyt
saataa vain valiaikaiseksi. Paatetty energiaverojen kiristys paik-
kaa tata aukkoa.Tama ratkaisu rajoittaa energian kulutusta, mi-
ta voidaan pitaa oikeansuuntaisena tavoitteena. Energiaveron
nosto sdlytetadn kuitenkin merkittaviltd osiltaan kotitalouksi-
en kannettavaksi, koska tdaman energiavaltaisen teollisuuden
kustannuksia ei haluta lisdtd. Nostaessaan kuluttajahintoja ja
leikatessaan my0s palkansaajien ostovoimaa tdma vero johtaa
osaltaan palkankorotusvaatimuksiin ja osin myds palkankoro-
tuksiin.

Taulukko 6. Laskelma julkisyhteisGjen alijadmdmdstd (%).

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
BKT +30 | +3,5 +3,5 | +3,0 | +23
Tydtunnit 08 | +16 | +14 | 41,0 407
Julkisyhteistojen alijdgdama /BKT | -29 | -1,1 | +0,2 | 40,9 @ +1,3

Palkansaajien tutkimuslaitoksen on arvioinut, ettd julkinen
sektori muuttuu ylijddmaiseksi jo vuonna 2012.Taman seka hei-
kentyneen tydmarkkinatilanteen perusteella parina lahivuote-
na ei ole tarvetta merkittaviin uusiin veronkiristyksiin. Pddoma-
verotuksen tuntuvalle kiristykselle on tosin tarvetta. Sen sijaan
Suomen 26 prosentin yhteisdvero on jo ldhes euroalueen alara-
jalla.Sen alentaminen 25 prosentin alapuolelle olisi selva avaus
turmiollisen verokilpailun suuntaan. Kulutusverotuksen osalta
on syyta ottaa huomioon, ettd myos sen kiristdminen kallistaa
tydpanosta ldhes samalla tavalla kuin ansiotulojen verotuksen
kiristys. Lisdksi kulutusveron — ainakin yleisen arvonlisaveron —
nostot rasittavat suhteellisesti eniten pienituloisia.Vahiten tuo-
tannontekijéiden hintaa kallistaa jo muodostuneen varallisuu-
den verotus. Ndin olleen kiinteistdjen, muun varallisuuden ja
perintojen verotuksen kiristdmistd on myos harkittava.

Hallituksen toisessa lisdtalousarviossa lisattiin jonkin verran
tyodllistdamismadrarahoja. Tdman voi ymmartaa, koska tyollisyys-
tilanne on heikentynyt. Parempaa politiikkaa olisi kuitenkin ol-
lut pyrkimys synnyttda uusia tyopaikkoja tai estdd vanhojen
tyopaikkojen lakkauttaminen. Tata taustaa vasten hallituksen
ei olisi pitdnyt enaa jatkaa tyopaikkojen karsimista valtion tuot-
tavuusohjelman nimissa. Hallituksen olisi pitdnyt tukea julkis-
ten investointien kasvua vield tdna vuonna eikd antaa niiden
supistua. Lisaksi valtio voisi tukea vield tana vuonna kuntatalo-
utta suunniteltua enemman ja estad tyopaikkojen supistumi-
nen sielld. Heindkuuhun ajoitettu arvonlisdveron kiristyminen
tullee myds puoli vuotta liian aikaisin. m
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