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Vastoin konsensusennustetta Palkansaajien
tutkimuslaitos ei usko Yhdysvaltojen kasvun
pikaiseen ripeytymiseen. Kansainvalisen
talouden vetoavun ja viennin nousun
jaadessa odotettua vaisummaksi olisi
Suomen paatoksentekijoiden varauduttava

tyollisyyden heikkenemiseen.

Kansainvalinen

talous ei elvykaan?

Pekka Sauramo Meiti talousennustajia on luonnehdit-
Ennustepaéllikko tu sopuleiksi, joiden tekemat suhdan-
Palkansaajien tutkimuslaitos ne-ennusteet ovat hyvin samanlaisia —

ja yleensd huonosti osuvia. Erehdym-
me yhdessd kerta toisensa jélkeen.
Sopuli-vertaus on usein voinut olla
hyvé tapa tiivistda suhdanne-ennusta-
jien arvioiden samankaltaisuutta, mutta
taman syksyn kuluessa ilmestyneiden
ennusteiden perusteella sopulilauma on
hajallaan. Ennusteissa on selvié eroja,
miké kuvastaa osaltaan lahitulevaisuu-
den nikymiin liittyvad poikkeukselli-
sen suurta epdvarmuutta.

Erot ennusteissa selittyvét pitkalti eri-
laisilla arvioilla kansainvélisen talouden
kehityksestd, jonka keskeisin epavar-
muuden ldhde on Yhdysvaltojen ta-
lous. Eri ennusteista muodostetun ta-
ménhetkisen ns. konsensusennusteen
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perusteella talouskasvu ripeytyy Yh-
dysvalloissa lahiaikoina selvahkosti, ja
kokonaistuotanto kasvaa ensi vuonna
noin kolme prosenttia. Mutta kasvaa-
ko se niin paljon?

Syyskuussa 2001 tapahtuneen terro-
ri-iskun jélkeen suhdanneodotukset,
erityisesti kuluttajien luottamus, kohen-
tuivat Yhdysvalloissa yllattavénkin no-
peasti. Liséksi kokonaistuotannon vah-
va kasvu tdmén vuoden alkukuukau-
sina vahvisti toiveita talouden pikaisesta
elpymisestéd. Viime kuukausina naky-
mait ovat kuitenkin heikentyneet uu-
destaan. Porssikurssien lasku on osal-
taan heikentédnyt kotitalouksien kulu-
tushaluja ja my0s -edellytyksia.

Palkansaajien tutkimuslaitoksen 26.9.
julkistetun ennusteen perusteella kon-
sensusennuste antaa lilan myonteisen
kuvan Yhdysvaltojen talousndkymista.
Arvioimme kokonaistuotannon kas-
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vun jadvan selvésti hi-
taammaksi eli 1,5 pro-
sentin tuntumaan.
Vuoden alkukuukausi-
na tapahtunut tuotan-
non kasvun ripeytymi-
nen on jaaméssa tila-
paiseksi, varastojen
tdydentédmisestd johtu-
vaksi kasvusykéayksek-
si. Sen ansiosta koko-
naistuotanto kasvaa
tédnd vuonna noin kak-
si prosenttia, mutta
ensi vuonna kasvu jaa
alhaisemmaksi.

Vaikka emme ennus-
takaan tuotannon su-
pistumista, kaksois-
taantuma ei ole huono
tapa luonnehtia suh-
danteiden kehittymis-
td Yhdysvalloissa.

Perussyy arvioomme
on yhdysvaltalaisten
kotitalouksien talou-
dellinen asema. Koti-
taloudet ovat erittdin
velkaantuneita — vel-
kaantuneempia kuin
esimerkiksi suomalai-
set kotitaloudet 1990-
luvun alun lamamme kynnyksella.
Vaikka alhainen korkotaso helpottaa
velkaisten kotitalouksien asemaa, se ei
ratkaise sitd. Velkaongelmaa korostaa
se, ettd yhdysvaltalaisten kotitalouksi-
en ostovoima kééntyi viime vuonna
laskuun.

Alhainen korkotaso on kuitenkin vil-
kastuttanut asuntomarkkinat, ja koko
talouden kasvun yllapitdmisessd asun-
toinvestoinnit ja -kauppa ovat olleet
viime aikoina keskeisessd asemassa.
Téménhetkista tilannetta voi jopa luon-
nehtia niin, ettd porssikupla on vaih-
tunut kuplaksi asuntomarkkinoilla.
Kuplaa pitaa ylla alhainen korkotaso —
mutta ei loputtomiin.

Laskusuhdanne Yhdysvalloissa pitda
suhdannenédkymit vaisuina lahitulevai-
suudessa myOs Euroopassa. Vaikka
Yhdysvaltojen talouskehitys muovaa
pitkalti esimerkiksi euroalueen suhdan-
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Pekka Sauramon johtama Palkansaajien tutkimuslaitoksen en-
nusteryhmd nékee tulevaisuuden synkempdnd kuin muut en-
nustelaitokset.

teita, se ei kuitenkaan maaraé niita tdy-
sin. Euroalueella voidaan esimerkiksi
edelleen tehda talouspoliittisia virhei-
té.

Yksi mahdollinen virheentekija on
Euroopan keskuspankki (EKP). En-
nusteessamme arvioimme EKP:n pi-
tavan korot nykytasollaan. EKP:n huoli
inflaatiosta on todennékdisesti niin suu-
ri, ettei se kevennd rahapolitiikkaan-
sa. Suhdanteiden heikkous olisi kui-
tenkin hyva syy alentaa ohjauskorkoa
ja tukea euroalueen elpymistéd. Ennus-
tamme EKP:n harjoittavan ldhitulevai-
suudessa vaaraa rahapolitiikkaa.

Koska kansainviliset suhdanteet py-
syvat tdmén ja myds ensi vuoden ai-
kana suhteellisen heikkoina, Suomen-
kin talouden riped nousu jda toteutu-
matta. Onhan taantuman perussyy ol-
lut kansainvalisten suhdanteiden heik-
keneminen, joka johti viennin laskuun.
Vienti on alkanut lisddntyéd uudestaan,
mutta kasvu on jaaméssé ensi vuonna
alhaisemmaksi kuin ennustajat vield
tamén vuoden alkukuukausina yleisesti
arvioivat.

Viennin hitaampi elpyminen on tér-
kein syy siihen, ettd alensimme maa-
liskuussa tekemdédmme ensi vuoden
kokonaistuotannon kasvuennustetta
3,3 prosentista 2,5 prosenttiin. Nain
hidas kasvu johtaa ty6ttémyyden nou-
suun. Jos ennusteemme toteutuu, nou-
su jad ensi vuonna kuitenkin 5000 hen-
kiloon.

Vaikka ty0llisyys heikkeneekin teol-
lisuudessa, ja erityisesti metalliteollisuu-
dessa, keskiméadraisia tyollisyyslukuja
kaunistaa ty0llisyyden paranemisen jat-
kuminen joillakin palvelualoilla. Lahi-
tulevaisuuteen liittyvédn suuren epavar-
muuden takia paatoksentekijoiden tu-
lisi kuitenkin varautua siihen, ettd huo-
nompikin vaihtoehto saattaa toteutua.

Siksi ty6ttomyyden nousun tulisi olla
lahitulevaisuudessa paatoksentekijoi-
den tédrkein huolenaihe. Suomen ta-
loushistoriasta on mahdotonta 16ytaa
laskusuhdannetta, jonka aikana paé-
toksentekijét olisivat kantaneet jalkiké-
teen arvioituna liikaa huolta tyollisyy-
den heikkenemisestd. Nytkaan sellais-
ta vaaraa ei ole olemassa.
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