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PAATOIMITTAJAN ESIPUHE

Taméankertaisessa Suhdanteessa on perinteisen
suhdannekatsauksen lisaksi viisi artikkelia.

Talouden nakymat ovat Yhdysvalloissa heikenty-

neet viime keséan jalkeen. Sixten Korkman pohtii

maailmantalouden nykytilaa seké talouspolitiikan
suuntaa ja roolia.

Kiinan vahva nousu muokkaa monin tavoin
maailmantaloutta. Paavo Suni kuvaa, kuinka te-
rasteollisuudesta, jota pidettiin jo auringonlaskun
toimialana, on Kiinan kysynnan ansiosta sukeu-
tunut dynaaminen ja salonkikelpoinen.

Kolme Suhdanteen artikkeleista liittyy julkisen
vallan harjoittamaan saantelyyn. Oma kirjoitukse-
ni toteaa, ettd asuntokaupan varainsiirtovero on
lainsaddannon kukkanen, muinaisjaanne, joka
pitaisi kiireesti uudistaa tai poistaa kokonaan.
Niku Maattdnen taydentaa vaittamalla, etta paa-
kaupunkiseudun asuntopula aiheutuu osittain
julkisen sektorin saantelysta, tukijarjestelmista
ja muista paatoksistd, jotka pakottavat inmiset
asumaan eldmantilanteeseensa nahden vaaran
kokoisissa asunnoissa. Edvard Johansson, Jenni
Kellokumpu ja Sami Napari pohtivat perhepoli-
tiikkaa, tasa-arvotyttéa ja tasa-arvon toteutumista
tydmarkkinoilla ja toteavat Ison-Britannian ko-
kemusten valossa, etta hyvia tuloksia voitaisiin
Suomessa saada aikaan huomattavasti nykyista
vahaisemmalla julkisen vallan saantelylla.

Toivotan kaikille lukijoille miellyttavaa kevatta ja
kesan odotusta seka viihtyisia hetkia Suhdanteen
parissa.

Helsingissd maaliskuussa 2008
Pasi Sorjonen
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SIXTEN KORKMAN
Toimitusjohtaja
ETLA

Suomella on pitkdan mennyt taloudellisesti lujaa. Nopeaa talouskasvua ovat tukeneet sekd kotimainen talo-
uspolitiikka etti maailmantalouden vakaa ja vahva kasvu, milld on viennistd yha riippuvaisemman Suomen
kannalta suuri merkitys. Viime syksyllad ilmaantui kuitenkin synkkid pilvid taivaalle: moni ennakoi Yhdysval-
loista alkaneen rahoituksellisen epdvakaisuuden johtavan sielld taantumaan ja maailmantaloudessa kasvun
merkittivédédn hidastumiseen. Toisaalta yritykset niin Suomessa kuin monissa muissakin Euroopan maissa
kokevat edelleen tilauskantansa olevan hyvén ja kannattavuusnikymien valoisia. Miti globaalisen talouden
tilasta voisi ajatella, mitkd seikat ratkaisevat nyt talouskehityksen suunnan, mika on talouspolitiikan rooli?

KEHITTYVAT TALOUDET KASVUN MOOTTORINA

Ennen muinoin oli tapana sanoa, ettd maailman-
talous saa flunssan kun Yhdysvallat aivastaa. Tal-
1& vuosikymmenella tilanne on sikali muuttunut,
etta Kiinan ja muiden kehittyvien talouksien kas-
vu on ollut jatkuvasti nopeaa Yhdysvaltojen ja Eu-
roopan tilanteesta paljoakaan piittaamatta. Kiina
on merkittavin uusi talousmahti, mutta kasvu on
ripedd myds Intiassa ja muualla Aasiassa, Latina-
laisessa Amerikassa ja osin Afrikassakin. Kiinan
kasvu perustuu osaltaan vientiin, mutta suurelta
ja enenevalta osin myos kotimaisiin investointei-
hin. Nama voivat jatkua viennin heikentyessakin,
silla Kiinan ulkomaankauppa on ylijgdmainen ja
sen valuuttavaranto valtava.

Kuvio 1 heijastaa "decoupling” termilla tunnettua
iimiota: Kiinan kasvu on eri luokkaa kuin Yhdys-
valloissa ja Euroopassa, jatkuvasti noin 10 pro-
sentin tasoa. Vuodesta 2004 Yhdysvaltojen kas-
vuvauhdin arvioidaan puolittuvan ja myos EU:n
vauhdin alenevan 2 prosentin tuntumaan (se-
kin ldhinn& uusien jasenmaiden ansiosta), Kii-

nan kasvuvauhdin ennakoidaan "hidastuvan” 10
prosenttiin. Globalisaatio muokkaa ei vain maail-
mantalouden tyonjakoa, jossa Kiinasta on tulos-

1. Kehittyvat taloudet maailman-

talouden kasvun veturina

BKT:n kasvuvauhti
% .

_ == Kiina
10 - =EU25
USA

2000 02 04 06 08
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sa teollisuustuotteiden johtava tyopaja, vaan nyt
my6s maailman suhdannekayttaytymista. Yhdys-
valtojen kasvun hidastuminen ei enéaa heijastu
6ljyn ja muiden raaka-aineiden hintojen lasku-
na, koska kehittyvien talouksien kysynta jatkaa
nopeaa kasvuaan. Siksi vaarana Yhdysvalloissa
ja Euroopassa on jalleen 1970-luvulta tuttu ilmio,
stagflaatio, heikon talouskasvun ja nopeutuvan
inflaation yhdistelma.

On epdvarmaa mutta toivottavaa, etta kehittyvi-
en talouksien kasvu voisi jatkua ripedna Yhdys-
valtojen heikkenemisestd huolimatta. Mutta olisi
ennenaikaista olettaa, ettd myds Eurooppa voi
taman ansiosta eristaytya Yhdysvaltojen toden-
nakoisen taantuman vaikutuksista. Dollarin jo
pitkaan jatkunut heikkeneminen on viime syk-
systé alkaen saanut uutta vauhtia (ks. kuvio 2).
Jatkuessaan euron vahvistuminen ei voi olla ra-
sittamatta euroalueen teollisuuden menestys-
ta. Valuuttakurssin kehitys on vastedes vaikeasti
ennakoitavissa: se riippuu seka talouden kehi-
tyksesta ettd markkinoiden odotuksista ja luotta-
muksesta. Lisdksi se riippuu merkittavasti Yhdys-
valloissa ja Euroopassa harjoitettavasta raha- ja
finanssipolitiikasta.

2. Euron kurssi dollareina
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YHDYSVALLOISTA ALKANEET FINANSSIONGELMAT
SYVENEVAT JA LAAJENEVAT

Vuonna 2007 loppukesasta alkaneet finanssion-
gelmat heijastavat rahoitusmarkkinoille ominais-
ta taipumusta vuorottelevaan, itseddn ruokkivaan
optimismiin ja pessimismiin.

Vuoden 2000 teknokuplan puhkeamisen jalkeen
sijoittajat olivat pitkdan kovin varovaisia, mika hei-
jastui myds vahaisena velanottona ja alhaisina
porssikursseina. Irakin sodan syttyminen kevaalla
2003 aiheutti sekin oman notkahduksensa pors-
sikursseihin. Ajan mittaan kohentunut yritysten
kannattavuus ja maailmantalouden ripeé kasvu
saivat kuitenkin masennuksen halvenemaan; al-
koi vuorostaan rohkean riskinoton ja alati laajene-
van velanoton kausi.

Pankkien toimesta ja arvopaperimarkkinoita
hytdyntaen rahoitettiin usean vuoden ajan yha
enemman investointeja ja yrityskauppoja seka
asunnon ostoja ja finanssisijoituksia. Tama ta-
pahtui velkavipua voimakkaasti kayttéen ja ris-
keihin paljoakaan huomiota kiinnittdmatta, mita
edesauttoi myos riskien vaikeasti arvioitava ha-
jauttaminen niitd paketoimalla. Vilkas lainananto
ja sijoitustoiminta olivat omiaan nostamaan pors-
sikursseja ja asuntohintoja, ja kohonneet varalli-
suusarvot lisasivat kotitalouksien kulutusta ja val-
miutta uusiin sijoituksiin. Luottamus ja optimismi
ruokkivat vaaroja vahattelevaa velanottoa, jota jat-
kui aivan liian pitkaan.

Elokuussa viime vuonna markkinat ja sijoittajat
valtasi pelko ja ahdistus. Valiton syy oli havain-
to, ettd merkittédva osa Yhdysvalloissa asuntora-
hoitukseen kaytetyista "roskalainoista” aiheuttaa
|uottotappioita. Kyse oli kuitenkin laajemminkin
havahtumisesta liiallisen lainanannon ja riskin-
oton synnyttdmiin ongelmiin. Finanssimarkkinoil-
le ominaiseen tapaan ilmapiirin muutos oli nopea
ja voimakas. Kaikki nayttivat yhtakkia painottavan
arvopapereiden laatua ja sijoitusten turvallisuutta
seka pyrkivat omien riskiensa vahentamiseen si-
joituksia realisoimalla ja likviditeettid vahvistamal-
la. Viime syksysta alkaen keskuspankit ovat lahes
jatkuvasti joutuneet intervenoimaan markkinoilla
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pankkien ja muiden rahoituslaitosten likviditeetin
turvaamiseksi.

Yhdysvaltojen keskuspankin (Fed) poikkeuksel-
lisesta toimeliaisuudesta huolimatta markkinat
eivat ole ottaneet rauhoittuakseen. Monet rahoi-
tuslaitokset kokevat likviditeettinsé turvaamisen
vaikeaksi samalla kun yha suuremmat luotto-
tappiot ja alaskirjaukset pakottavat hakemaan
uutta padomaa heikentyneilld ja epaluuloisilla
sijoitusmarkkinoilla. Pyrkimys likviditeetin vahvis-
tamiseen sijoituksia realisoimalla ruokkii niiden
hintojen laskupaineita. Pankkien heikentynyt va-
kavaraisuus vahentaa niiden mahdollisuuksia ja
valmiutta luotonantoon. Yhdysvalloissa asunto-
markkinat ovat jyrkassé laskussa (hinnat, kaupat,
uustuotanto). Alentuneet varallisuusarvot ja luot-
tamuksen puute vahentavat yksityista kulutusta,
mika heikentaa tyollisyytta ja tulonmuodostusta.
Asuntokauppa ja rakennustuotanto eivat kdyn-
nisty niin kauan kuin asuntojen hinnat laskevat,
samalla kun nouseva tydttdmyys ja pessimismi
patistavat kotitalouksia suurempaan saastami-
seen. Naisséa oloissa yrityksilla ei ole perusteita
investointeihin.

Kokemus antaa aihetta ajatella, ettd nama itse-
aan ruokkivat kielteiset kierteet ovat vahvoja ja
voivat jatkua pitkdan. Juuri tdman takia Yhdys-
valtojen otaksutaan ajautuvan taantumaan, jossa
monet arvioivat sen jo olevan. Nyt pohditaan pi-
kemminkin edesséa olevan taantuman syvyytta ja
kestoa seka talouspolitiikan mahdollisuuksia sen
lieventamiseen. Silmiinpistavaa on, ettd makrota-
louspolitiikkaa Atlantin tuolla puolen harjoitetaan
huomattavasti aktiivisemmin kuin EU:n tai euro-
alueen piirissa.

KEYNES ELAA — YHDYSVALLOISSA!

Talouspolitiilkan doktriinit ovat yleensa kansain-
vélisesti laajasti omaksuttuja. Aikoinaan kaikki-
en maiden talouspolitiikan viranomaiset luottivat
klassisen taloustieteen opetukseen, jonka mu-
kaan puuttumattomuus markkinatalouteen on
parasta politiikkaa ("laissez faire”). Sittemmin
niin Atlantin tuolla kuin talld puolen vannottiin
Keynesin nimeen ja vaadittiin vastasyklisté raha-

ja finanssipolitiikkaa vakaan kasvun ja korkean
tyollisyyden yllapitdémiseksi. Ajan mittaan jou-
duttiin toteamaan, ettd keynesilainen makrotalo-
uspolitiikka usein epdonnistui pyrkimyksissaan
epaluotettavien talousennusteiden ja politiikka-
viipeiden takia. Lisaksi poliitikot halusivat jatku-
vasti "elvyttaa” talouskasvua, jolloin seurauksena
oli ennemmin tai myéhemmin inflaation kiihtymi-
nen. Kaytannossa keynesildisyys oli myds yhtey-
dessa julkisen sektorin jatkuvaan laajenemiseen
(taantumassa lisattiin valtion menoja, korkeasuh-
danteessa kiristettiin verotusta).

Ndista ja muista syistd maailmalla luovuttiin suh-
danteiden tasaamiseen tahtdavastd makrotalous-
politiikasta jo vuosikymmenia sitten. Tilalle astui
hintavakauden yllapitdmiseen tahtaava rahapo-
litiikka, jonka varmistamiseksi keskuspankeil-

le on yha useammassa maassa turvattu pitkalle
meneva itsendisyys. Hallitusten finanssipolitiikka
on vuorostaan antanut enemman painoa budjet-
tialijgaman kurissa pitamiselle ja julkisen sekto-
rin rahoituksen kestéavyydelle. Liséksi koroste-
taan taloudellisten kannustimien vahvistamista
veroasteita alentamalla ja sosiaaliturvan etuuk-
sia rajoittamalla. Kriitikot ovat paljon pauhanneet
"uusliberalismin” voittokulusta, puoltajat pitavéat
finanssivakautta vaalivaa politiikkaa terveen ta-
louskehityksen perusedellytyksena ("Washington
consensus”). Mutta onko naitd suuntaviivoja kay-
tannéssa noudatettu?

Yhdysvaltojen suhdannetilanne oli vahva vuosi-
tuhannen vaihteessa, ja liittovaltion finanssipo-
litiikka oli tuolloin neutraalia (kuvio 3). Talouden
kaannyttya laskuun finanssipolitiikka muuttui
vahvasti elvyttavaksi. Finanssipoliittista elvytysta
jatkettiin kunnes talouden tuotantokapasiteetti oli
taydesséa kaytossa (vuonna 2004), minka jalkeen
finanssipolitiikka muuttui kiristavaksi. Viime vuo-
desta alkaen finanssipolitiikka on jalleen selvasti
elvyttavaa, onhan talous kaantynyt hidastuvaan
kasvuun tai taantumaan. Yhdysvalloissa finanssi-
politiikka on systemaattisesti ollut sita elvyttavam-
paa mita heikompi talouden suhdannetilanne,
kuten kuviosta 3 helposti havaitsee.



Maailmantalous ja makrotalouspolitikka 009

Rahapolitiikan osalta ndkyy sama kaava: Yhdys-
valtojen rahapolitiikka oli vahvasti elvyttavaa ta-
louden heikkoina vuosina (2001-2003), ja ti-
lanteen parannuttua rahapolitiikkaa kiristettiin.
Taantuman uhatessa rahapolitiikan viritys muut-
tui viime syksysta alkaen jalleen kasvua tuke-
vaksi, ja tana vuoden aikana Fed alentaa korko-
tasoa varsin voimakkaasti. Fedin rahapolitiikka
on systemaattisesti ollut sitéd ekspansiivisempaa

3. Finanssipolitiikka, Yhdysvallat
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mita heikompi suhdannetilanne (kuvio 4). Tuskin
Keynes olisi voinut perdankuuluttaa aktiivisem-
paa ja vastasyklisempaa makrotalouspolitiikkaa
kuin mita Yhdysvalloissa on talla vuosikymmenel-
|a harjoitettu.

Euroopassa kaikki on toisin. Finanssipolitiikan

muutokset ovat olleet vahaisia ja useimmin myo-
ta- kuin vastasyklisia: mitéd parempi suhdan-
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netilanne, sitd 18ysempaa finanssipolitiikka ja
painvastoin (kuvio 5). Osittain tdma voi johtua va-
kaus- ja kasvusopimuksen asettamista rajoituk-
sista, mutta paljolti se heijastaa poliittista taipu-
musta menojen lisddmiseen silloin kuin verotulot
ovat kasvussa.

Euroopan keskuspankki (EKP) on toiminut jos-
sain maarin vastasyklisesti, mikd on sopusoin-
nussa myos inflaation vakauttamisen kanssa,
mutta rahapolitiikan reaktiot ovat olleet varsin
maltillisia Fedin liikkeisiin verrattuna (kuvio 6).
Kaiken kaikkiaan Euroopan makrotalouspolitiikka
poikkeaa suhdannekayttaytymisessaan ja reakti-
oiden voimakkuudessa varsin paljon Yhdysvalto-
jen politiikasta.

Kumpi on parempi, aktiivinen suhdannepolitiik-
ka tai vakaampi ja kenties pitkajanteisempi poli-
tiikka? Finanssipolitiikan osalta voi kokemuksen
valossa pelata, ettd se johtaa ajan mittaan alati
kasvavaan julkiseen velkaantumiseen. Yhdysval-
tojen julkinen velka suhteessa kokonaistuotan-
toon lisadntyi vuodesta 1999 vuoteen 2007 kui-
tenkin vain noin prosenttiyksiolla (61 prosentista
62 prosenttiin). Samana aikana velkaantunei-
suus euroalueella aleni noin 6 prosenttiyksikkoa
(78 prosentista 72 prosenttiin). Télta kannalta ke-
hitys euroalueella on ollut suotuisampi, mutta ero
ei ole kovin suuri.

Rahapolitiikan erot ovat merkittavia. EKP on ollut
toiminnassaan melko varovainen ja Fed silmiin-
pistavan rohkea. Fed néayttaisi aina olevan valmis
reagoimaan talouden heikkenemiseen pumppaa-
malla pankkeihin likviditeettia siina maarin, kuin
mita korkojen pitaminen matalina edellyttaa. Po-
litiikka on epailematta tukenut kasvua mutta se
on osaltaan myds ollut synnyttdmassa ja ruokki-
massa niita ylilydnteja, jotka saivat aikaan vuosi-
kymmenen alussa puhjenneen teknokuplan ja
synnyttivat nyt puhjenneen asuntokuplan. Saa-
vutetut lyhyen tahtdimen hyodyt ovat tapahtuneet
pitkan tahtaimen kehityksen ja rahoitusjarjestel-
man vakauden kustannuksella, minka takia myos
Alan Greenspan on jalkiviisauden valossa joutu-
nut enenevasti kritiikin kohteeksi.

Maailmalla tunnetaan enenevasti huolta finans-
simarkkinoiden epdvakauden aiheuttamista ris-
keista. Yksi johtopaatds on, ettd rahapolitiikan

on kiinnitettdvd enemman huomiota erilaisten
"kuplien” syntymisen riskeihin. On esitetty saate-
lyn keinojen uudelleen arviointia ja kehittdmista,
mutta saatelyn mahdollisuuksiin liittyy epailyja.
On myo6s perdankuulutettu suurempaa vastuuta
ja pitkajanteisyytta niilta rahoituslaitoksilta, jotka
viime vuosina ovat usein kannustaneet mekla-
reitaan ja lainanantajiaan liialliseen riskinottoon
avokatisten ja lainasalkkujen nopeaa kasvua pai-
nottavien bonusjarjestelmien kautta. Nykyisen
finanssilevottomuuden opetuksia tullaan pohti-
maan pitkaan. Yksi johtopaatos on, ettéd eri mai-
den viranomaisten on tiivistettava yhteistyota ra-
hoituslaitosten vakavaraisuuden ja turvallisuuden
valvonnassa.

Voiko Yhdysvaltojen raha- ja finanssipolitiikka
estaa talouden taantuman tai kdantaa talouden
nopeasti uuteen nousuun? Télle vuodelle paa-
tetty noin 170 mrd. dollarin finanssipoliittinen el-
vytyspaketti on merkittdva mutta vaikutuksiltaan
sittenkin melko rajallinen toimenpide. Olennai-
sempi kysymys on, voiko Fed likviditeettia lisaa-
malla ja korkoja alentamalla polkaista talouden

7. Yhdysvaltojen korkotaso:
pitka ja lyhyt
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uuteen kasvuvaiheeseen. Tata voi epailla, silla
alenevien asuntohintojen ja korkeiden riskipree-
mioiden oloissa rahapolitiikan vaikutukset voivat
jaada perinteista pienemmiksi. Lisaksi Fed joutuu
ottamaan huomioon vaaran, etté kovasti ekspan-
siivinen rahapolitiikka voi johtaa dollarin liian jyrk-
kaan heikkenemiseen (kuvio 2) ja/tai inflaatio-
odotusten nousuun. Kun rahapolitiikalta puuttuu
inflaationvastainen uskottavuus, talouden kan-
nalta tarkeat pitkat korot pysyvat herkasti muut-
tumattomina tai peréati nousevat rahapolitiikan
kautta saddeltavia lyhyita korkoja alennettaessa.

Téasta vaarasta on jo merkkeja (kuvio 7).

ENTA FINANSSIPOLITIIKKA SUOMESSA?

Euroopan unioni ja euroalue ovat heterogeenisia
maaryhmia: maiden vaéliset erot ovat myds mak-
rotalouspolitiikan osalta huomattavia. Suhdantei-
siin nahden passiivinen tai perati myotasyklinen
finanssipolitiikka on ollut luonteenomainen Man-
ner-Euroopan ja Eteld-Euroopan maille.! Naissa
maissa julkisen sektorin rahoituksen kestavyys
on my6s ilmeisen heikko. Pohjoismaissa tilanne
on toinen: finanssipolitiikka on viime vuosina ol-
lut keskimaarin vastasyklistd, ja julkisen sektorin
rahoituksen kestavyys on verraten hyvalla tolal-
la. Tadma johtuu osin julkisen sektorin suuresta
koosta Pohjoismaissa, jolloin ns. "automaattiset
vakauttajat” muodostuvat merkittaviksi.

Komission mukaan my®s Suomen finanssipoli-
tiikkka on ollut keskimaarin selvasti vastasyklis-
ta vuosina 1977-2005. Tama ei johdu siita, etta
Suomessa finanssipolitiikka olisi ollut erityisen
aktiivista paatdsperaisten toimenpiteiden osal-
ta. Enemmankin on kyse siitd, ettd automaattis-
ten vakauttajien on annettu toimia. Laman aikana
valtiontalouden alijaédma paisui suureksi, mutta
vajeen annettiin padasiassa toteutua. Sita supis-
taviin menoleikkauksiin ja verotuksen kiristami-
seen ryhdyttiin vasta asteittain velkaantumisen
kohottua korkeaksi. Menojen osalta kehysbudje-

1 Ks. European Commission: European Economy No 297,
joulukuu 2006.
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tointi on auttanut pitdmaan finanssipolitiikka ku-
rinalaisena. Suomen julkisen talouden ongelma-
na ovat kuntien jatkuvasti suuret menopaineet,
joita vaestodn ikdantyminen vastedes voimakkaas-
ti liséa.

Nyt paattymassa olevan korkeasuhdanteen ai-
kana verokevennyksia on viivytelty osin suhdan-
nesyista eli sen takia, etta hallitus on halunnut
valttaa kysyntapaineita lisaavia toimenpiteitd kor-
keasuhdanteen jatkuessa. Hallituksen noudat-
tamaa linjaa voi pitda perusteltuna. Tilanne on
kuitenkin muuttumassa: inflaatio on tosin nos-
tamassa paataan mutta pikemmin energian ja
madrattyjen elintarvikkeiden kallistumisen kuin
suhdannetilanteen takia. Myds palkkakustan-
nukset ovat kohoamassa aiempaa selvasti no-
peammin. Tama ei kuitenkaan johda inflaation
pysyvaan kiihtymiseen; jatkuessaan palkkojen
nopea nousuvauhti sen sijaan johtaa tuotannon
ulkoistamiseen ulkomaille tai lopettamiseen ja
tyottdmyyden kaantymiseen uudelleen kasvuun.
Suomi ei omin toimin muuta euroalueen inflaatio-
vauhtia, mutta voimme toki hinnoitella itsemme
ulos markkinoilta.

Suomen talouspolitiikan keskeisina tavoitteina
tulisi olla tydvoiman tarjonnan lisdédminen, tyén
kysynnan ja tarjonnan kohtaannon parantaminen
seka taman takia tyon alueellisen ja ammatilli-
sen liikkkuvuuden edistdminen. On merkillepan-
tavaa, ettd Ruotsin hallitus on viimeksi kuluneen
vuoden aikana toteuttanut rohkeita toimenpiteita
tydnteon ja tydmarkkinoiden toimivuuden edista-
miseksi. Haasteet ovat pitkalti samat Suomessa;
avoimien tydpaikkojen maara suhteessa tydttomi-
en maaraan on korkeampi kuin koskaan aiem-
min. Taméan takia kohdistuu suuria odotuksia nii-
hin hallituksen asettamiin tyéryhmiin, joissa talla
hetkella pohditaan kohtaanto-ongelmaa sekéa
mahdollisuuksia kehittaa "joustoturvaa”.

Hallitus ottaa kantaa verotukseen ensi vuoden
budjettiesitysta laadittaessa. Suhdannetilanne ei
nailla nakymin ole verotuksen keventamisen on-
gelmana. Kehysbudjetoinnin ansiosta on perus-
teita arvioida valtion ensi vuoden menokehityk-
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sen pysyvan jo paatetyissa rajoissa, mika sekin
helpottaa verotuksen keventamistd. Palkkakehi-
tysté on syyta pitda huolestuttavana, mutta vero-
paatosten ehdollistaminen tydmarkkinaratkaisui-
hin (osana tuporatkaisua) ei ole mahdollista eika
tarkoituksenmukaista.

Verotuksen keventdmiseen on kuitenkin syyta
kohdistaa erditd vaatimuksia tai toivomuksia. En-
sinnakin tydn verotuksen keventdminen pitaisi
asettaa ykkossijalle eri veromuotoja punnittaessa,
sillé tarve tydn kannustamiseen on verotuksen
keventamisen vahvin peruste. Palkkaverotuksen
keventaminen voisi osaltaan myos tukea sellaisia
toimenpiteita, joilla tydmarkkinoiden toimintaa ja
avoimien tydpaikkojen tayttamista pyritaan edis-
tamaan. Toiseksi alemmat veroasteet ovat kes-
tavalla pohijalla vain, jos niilla voidaan rahoittaa
julkisen sektorin menot myos pitkalla aikavalilla.
Suomi tarvitsee sellaisen ikdantymispolitikkan uu-
delleen arvioinnin, joka asettaa meno- ja etuus-
kehitysta koskevia tavoitteita pitkélle tulevaisuu-
teen. Verotuksen keventdmisen perusteet ovat
vahvat vain, jos on olemassa uskottava poliitti-
nen linjaus, jolla eldke- ja hoivamenojen vahvasti
kasvavat nousupaineet on tarkoitus pitéa tulevina
vuosina rahoituksellisesti terveissa rajoissa.

Mitd ikaantymispolitiikan linjaus voisi kdytdnnos-
sé tarkoittaa? Yksi vastaus on, etta tyoelakkei-
den rahoitusastetta tulisi nostaa. Nykytilanteessa
se voisi tapahtua finanssipoliittisesti neutraalis-

ti nostamalla ty6eldakemaksua ja samalla alenta-
malla yritysten kansaneldkemaksua, jolloin osa
valtiontalouden ylijgamasta kanavoituisi tosiasi-
assa tyoelakerahastojen kasvattamiseen. Samas-
sa yhteydessa olisi tydelakemaksulle maaritelta-
va maksukatto, koska rahastointiasteen muutos
voisi muuten ajan mittaan valua etuuksien paran-
tamiseen.

Kysymys ei ole siitd, ettd eldke-etuudet Suomes-
sa olisivat lilan hyvat. Ne ovat enintdan kohtuul-
lisia, mutta niiden edellyttdamat maksut ovat silti
kansantalouden kestokyvyn ja tulevien sukupol-
vien nakokulmasta korkeita. Elake-etuuksia soisi
jopa parannettavan, mutta sen tulee tapahtua li-
sasaastamisen kautta. Hallituksen tulisi ennakko-
luulottomasti kehittaa yksityista elakesaastamis-
ta parantamalla elinikdiseen annuiteettiin johtava
vakuutussaastadmisen verokohtelua. Tadma lisai-
si kotitalouksien mahdollisuuksia varautua omin
toimin epdvarmaan tulevaisuuteen ja yksilollisiin
tarpeisiinsa.



On aika luopua asuntokauppojen varainsiirtoverosta

Asunnon ostaja joutuu Suomessa maksamaan
1.6 prosentin suuruisen varainsiirtoveron asun-
non velattoman kauppahinnan perusteella. Vain
ensiasunnon ostaja on vapautettu verosta. Kiin-
teistdjen osalta varainsiirtovero on paljon korke-
ampi, 4 prosenttia ostettavan kiinteistén hinnas-
ta.

Varainsiirtovero on luonteeltaan kaupankayntiin
kohdistuva leimavero, joka ei anna mitaan vas-
tinetta, mutta sen sijaan vaikuttaa hinnan muo-
dostukseen, vahentaa tehtyjen kauppojen maéria
ja aiheuttaa siten hyvinvointitappioita. Osakkei-
den kaupankdynnista leimavero poistettiin jo
vuosia sitten, eika kukaan haikaile sen peraan.
Tassa artikkelissa perustelen laskelmien avulla,
etta asunto- ja kiinteistokaupan varainsiirtovero
on niin kallis muinaisjaanne, etta siita pitaisi joko
luopua kokonaan tai muuttaa veron maaraytymi-
sen perusteita.

Miksi varainsiirtoverosta ei ole jo luovuttu? Yksi
syy on varmasti fiskaalinen. Varainsiirtoveron
tuottama verokertyma on varsin suuri, noin 700
miljoonaa euroa vuonna 2007. Verosta luopumi-
nen vastaisi melko suuria ansiotuloverotuksen
kevennyksia. Toinen syy on ehka se, etta 1.6 pro-
sentin vero kuulostaa varsin mitattdmalta, aina-
Kin jos sitd vertaa veroasteisiin, joita jokainen on
tottunut maksamaan ansio- ja pddomatuloistaan.
Lainsaataja ei ehka vain ole tullut ajatelleeksi va-
rainsiirtoveron taloudellista merkitysta kotitalouk-
sille.
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PASI SORJONEN

Ennustepaallikkd
ETLA

VARAINSIIRTOVERO HAUKKAA ISON PALAN
KOTITALOUKSIEN OSTOVOIMASTA

Varainsiirtoveron suuruus maaraytyy siis asun-
non (velattoman) hinnan perusteella, mutta vero
maksetaan kdytdnnossa yleensa sitéd huomatta-
vasti pienemmilld ansiotuloilla (joista maksetaan
ensin tuloverot ja muut veroluonteiset maksut).
Oheinen taulukko kertoo, kuinka monta kuukau-
sipalkkaa asunnonostajalta menee eri tulotasoil-
la varainsiirtoveron maksamiseen. Nettokuukau-
sipalkkojen laskemiseen kaytetyt veroprosentit
(vuodelle 2008) on saatu Veronmaksajain Kes-
kusliitosta.

Varainsiirtovero rasittaa palkanansaitsijoita huo-
mattavasti. Varsin tavanomaisilla asuntojen hin-
noilla varainsiirtovero nielaisee helposti yhdel-

ta henkiloltéd kahden kuukauden nettoansiot (tai
jopa enemman). Kahden kuukauden nettoansiot
ovat peréati 16 prosenttia vuotuisista kaytettavis-
sé olevista tuloista, kun vuoden aikana ajatellaan
lomarahat mukaan lukien ansaittavan palkkaa
12.5 kuukauden ajan. Sen menettamiselld on
merkittava vaikutus kenen tahansa vuotuiseen
ostovoimaan ja kulutusmahdollisuuksiin, oli tulo-
taso mikd tahansa.

Varainsiirtovero 300 000 euron hintaisesta asun-
nosta on 4 800 euroa. Jos keskituloiselta suoma-
laiselta (kuukausitulot noin 2 700 euroa) halut-
taisiin perid saman verran lisaa tuloveroa, hanen
tuloveroprosenttiaan pitdisi korottaa perati 14
prosenttiyksikolla (katso taulukko). Yhden vuo-
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den tuloihin suhteutettuna asuntokaupasta ai-
heutuva verorasitus on todella huomattava.

Edella mainitut luvut koskevat henkilita, jotka
ostavat asunnon yksindaan. Usein asunto hanki-
taan perheelle. Silloin varainsiirtoveron rasituk-
sen jakautuminen kahdelle henkildlle helpottaa
taakkaa, mutta se pysyy silti suurena. Karkeas-
ti ajatellen varainsiirtovero vie helposti ainakin 8
prosenttia kahden henkilén vuotuisesta nettotu-
losta. Ansiotuloihin kohdistettuna se nostaa ve-
rorasitusta kummankin osalta 4-7 prosenttiyksik-
kdéa tai enemman.

Kiinteistbkaupan 4 prosentin varainsiirtoveron
vaikutukset (katso taulukko) kotitalouksien osto-
voimaan ovat tietenkin vield paljon suuremmat
kuin tavallisesta asuntokaupasta koituvan veron.
Tallainen vero saattaa hyvinkin nielaista 5-7 kuu-
kauden nettopalkan. Yksinaisella henkil6lla tama
vastaa kolmannesta tai jopa 55 prosenttia vuo-
den nettotuloista. Yhté suuren veron kerddminen
saman vuoden ansiotuloveroina edellyttaisi perati
30 prosenttiyksikén korotusta henkildn tulovero-
prosenttiin. Neljan prosentin kaupankayntivero
on korkea, ja se kohdistuu omaisuuseraan, jon-
ka osuus ihmisten varallisuudesta on tyypillisesti

Asuntokaupan varainsiirtovero kdy palkanansaitsijalle kalliiksi

Kuinka monta kuukausipalkkaa tarvitaan

1.6 %:n varainsiirtoveron maksamiseen

Varainsiirtovero, % vuosituloista

Asunnon Varain-
velaton siirto Kuukausipalkka, euroa Vuositulo, euroa
hinta, vero, Brutto—» 1832 2748 4581 7329 22900 34350 57263 91613
euroa euroa  Netto > 1405 1915 2849 4090 17564 23942 35617 51120
100 000 1600 1.1 0.8 7.0 4.7
200 000 3200 2.3 1.7 1.1 14.0 9.3 5.6
300 000 4800 34 2.5 1.7 1.2 21.0 14.0 8.4 5.2
400 000 6 400 4.6 3.3 2.2 1.6 27.9 18.6 11.2 7.0
500 000 8 000 5.7 4.2 2.8 2.0 34.9 23.3 14.0 8.7
700 000 11 200 5.8 3.9 2.7 32.6 19.6 12.2
1 000 000 16 000 5.6 3.9 27.9 17.5
Kuinka monta kuukausipalkkaa tarvitaan
Asunnon Varain- 4 %:n varainsiirtoveron maksamiseen Varainsiirtovero, % vuosituloista
velaton siirto Kuukausipalkka, euroa Vuositulo, euroa
hinta, vero, Brutto—> 1832 2748 4581 7329 22900 34350 57263 91613
euroa euroa  Netto > 1405 1915 2849 4090 17564 23942 35617 51120
100 000 4000 2.8 2.1 17.5 11.6
200 000 8000 5.7 4.2 2.8 34.9 23.3 14.0
300 000 12000 8.5 6.3 4.2 2.9 52.4 34.9 21.0 13.1
400 000 16000 11.4 8.4 5.6 3.9 69.9 46.6 27.9 17.5
500 000 20000 14.2 10.4 7.0 4.9 87.3 58.2 34.9 21.8
700 000 28000 14.6 9.8 6.8 81.5 48.9 30.6
1 000 000 40000 14.0 9.8 69.9 43.7

Léhde: Tiedot vuoden 2008 veroprosenteista on saatu Veronmaksajain Keskusliitosta.
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suuri. Osakekaupan puolella téllainen vero veisi
suuren osan vuotuisesta tuotosta.

Edella esitettyjen laskelmien perusteella voi-
daan sanoa, etta varainsiirtovero kohottaa mer-
kittavasti verorasitusta ja supistaa kotitalouksi-
en ostovoimaa. Erityisesti varainsiirtovero rasittaa
lapsiperheitd, jotka perheen kasvaessa siirtyvat
tilavampiin asuntoihin.

ASUNNON VAIHTAMINEN SE VASTA KALLISTA ON
Erityisen ankara varainsiirtovero on asunnon
vaihtajille. Se on vield sitd ankarampi, mita use-
ammin asuntoa vaihdetaan kallimpaan. Olete-
taan, ettd pariskunta maksaa asunnostaan (ei
ensiasunto) 200 000 euroa ja joutuu maksamaan
siitd varainsiirtoveroa 3 200 euroa. Muutaman
vuoden kuluttua perhe kasvaa ja tarvitaan liséa
tilaa. Yksinkertaisuuden vuoksi ajatellaan, etta
asuntojen hinnat ovat pysyneet ennallaan. Per-
he paattaa panostaa asumiseen 100 000 euroa
lisda. Vanha asunto myydaan ja tilalle ostetaan
muuttuneisiin tarpeisiin paremmin sopiva 300
000 euron arvoinen asunto. Varainsiirtoveroa koi-
tuu maksettavaksi 4 800 euroa, silld veron suu-
ruus madraytyy pelkastdan uuden asunnon han-
kintahinnan mukaan. Merkitystéa ei ole silla, etta
perhe panostaa asumiseensa lisaa vain 100 000
euroa, eika silla, ettd se on jo kertaalleen maksa-
nut varainsiirtoveron aikaisemmin ostamastaan
200 000 euron arvoisesta asunnosta, josta nyt
luopuu.

Jokaisen asunnon vaihdon yhteydessa varainsiir-
tovero maksetaan aina kokonaan uudestaan uu-
simman asunnon hinnan mukaan. Kun esimer-
kin perhe vaihtaa vield suurempaan asuntoon,
joka maksaa 400 000 euroa, varainsiirtoveroa
taytyy maksaa 6 400 euroa. Paastyaan kolman-
teen asuntoonsa perhe on maksanut varainsiir-
toveroa kaikkiaan 14 400 euroa (3 200 + 4 800
+ 6 400), miké on 3.6 prosenttia ainoan heidan
hallussaan olevan asunnon hinnasta ja vastaa
aika montaa kokonaista kuukausipalkkaa.

Asunnonvaihtaja maksaa siis varainsiirtoveron
moneen kertaan. Kannustimet menevat vaarin-
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pain. Kaikkein kallein tapa nostaa oman asumi-
sensa laatua on varovainen taloudenpito eli asun-
non vaihtaminen usein pienilla lisdinvestoinneilla.
Edullisin tapa on hankkia mahdollisimman pian
asunto, joka riittaa loppueldman ajaksi. Silloin
varainsiirtoveron joutuu maksamaan vain ker-
taalleen. Ensiasunnosta varainsiirtoveroa ei enaa
perita lainkaan, mikd kannustaa ostamaan heti
suuren asunnon.

ASUNTOKAUPAN VARAINSIIRTOVERO ON HAITALLINEN
LAINSAADANNGN VIRHE

Vaikka varainsiirtovero nayttaa pieneltd, se syo
tosiasiallisesti ankarasti kotitalouksien ostovoi-
maa ja rajoittaa kulutusmahdollisuuksia. Useim-
mat asunnon hankinnat, myds vaihtaminen suu-
rempaan asuntoon, rahoitetaan suureksi osaksi
pankkilainalla etukateen saastamisen sijasta.
Nain ollen varainsiirtoveroa ei valttamatta ole
mahdollista maksaa saastoista, vaan siitd suo-
riutuminen rajoittaa kulutusta joko suoraan tai
vélillisesti suuremman velanoton kautta. Tama
jarruttaa seka yksityisen kulutuksen ettad koko-
naistuotannon kasvua ja heikentda kansalaisten
hyvinvointia.

Se, ettad varainsiirtoveron joutuu maksamaan ela-
mansa aikana moneen kertaan, on suorastaan
lainsdadannon virhe. Modernin tietotekniikan
aikana on mahdollista luoda jarjestelma, jossa
aikaisemmista asunnoista maksetut verot saa va-
hentda uusimmalle asunnolle méaaratysta veros-
ta. Néin tavallinen perhe tulisi aina maksaneeksi
veroa vain ja ainoastaan viimeisimman asunton-
sa hinnan perusteella. Edullisempaan asuntoon
muuttamisen ei kuitenkaan valttdmatta tarvitsisi
tuoda veronpalautusta. Sijoitusasunnot ovat oma
lukunsa, mutta samaa periaatetta voitaisiin so-
veltaa niihinkin — kun myyt vanhan pois ja ostat
uuden, maksat vain "tdydennysveron”. Jos téllai-
sessa jarjestelmassa sinulla ja minulla on kum-
mallakin vaikkapa 300 000 euron hintaiset asun-
not, ja sind ostat minun asuntoni ja mina sinun
asuntosi, kumpikaan ei joudu maksamaan veroa.
Nykyjarjestelman mukaan kumpikin maksaa ve-
roa 4 800 euroa, vaikka ei sijoita asumiseen yh-
taan lisda rahaa. Kauppoja ei silloin valttamatta
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synny. Se on huono juttu, koska suomalaiset asu-
vat kansainvalisesti ajatellen ahtaasti ja asunnon-
vaihtotarvetta varmasti on.

Varainsiirtovero heikentaa tytmarkkinoiden toi-
mintaa, silla se ei kannusta ihmisida muutta-
maan tydn perassa. Kasvukeskuksissa on pulaa
ammattitaitoisesta tydvoimasta ja tdméan pulan
odotetaan pahenevan, kun suurten ikaluokki-
en siirtyminen elakkeelle lahivuosina vauhdittuu.
Kansantalouden tydpanos vahenee ja jarruttaa
talouden kasvukykya sekéa heikentda mahdolli-
suuksia rahoittaa julkisia palveluita. Tydpanok-
sen vahenemisen hillitsemiseksi mahdollisimman
monen tydikaisen pitdisi olla tydmarkkinoiden
kaytettavissa. On tarkeaa, ettei olisi turhia esteita

ihmisten muuttamiselle sinne, missa tyéta on tar-
jolla, varsinkin silloin kun vaihtoehtona on jattay-
tyminen tydmarkkinoiden ulkopuolelle tai tyotto-

myys omalla asuinpaikkakunnalla.

Asuntokaupan varainsiirtovero pitaisi poistaa ko-
konaan tai ainakin sita pitaisi merkittavasti pie-
nentaa seka laskea kiinteistdkaupasta perittava
varainsiirtovero samalle tasolle. Verotulojen me-
netykset eivat valttamatta olisi kovinkaan suu-
ria, ja haluttaessa ne voidaan korvata esimerkiksi
Kiinteistoveroa lievasti nostamalla. Asunnonos-
tajilta sddstyneet varainsiirtoverot lisdisivat yksi-
tyistd kulutusta ja menetetyt verotulot kilahtaisi-
vat vahitellen valtion kassaan muiden verotulojen
muodossa.



Miksi leskirouva asuu yksin 120 nelién asunnossa?

Suuri osa avoimista tydpaikoista on paddkaupun-
kiseudun sisalla ja suuri osa tyottomista tydnha-
kijoista sen ulkopuolella. On selvaa, etta paakau-
punkiseudun muuta maata paljon korkeammat
asuntohinnat vahentavat inmisten halukkuutta
muuttaa tdnne tydn perdssa. Padkaupunkiseu-
dun asuntopulasta on siksi tullut pullonkaula
koko Suomen talouskasvulle. Samalla korkeat
asumiskustannukset laskevat suoraan paakau-
punkiseudulla asuvien kotitalouksien elintasoa.

Tassa tilanteessa on aikaisempaakin tarkeampaa
huolehtia siitd, etta padkaupunkiseudun asunto-
rakentamista ei ainakaan tarpeettomasti rajoite-
ta. Sipoo-ratkaisu, ldansimetron rakentamispaatos
ja suunnitelmat kaavoitusprosessien nopeutta-
misesta ovat tuoreita esimerkkeja politiikasta, jol-
la pyritaan lisdamaan tarjontaa Helsingin kes-
kustasta hyvien kulkuyhteyksien paassa olevista
asunnoista.

Toinen asia, joka on tullut yha tarkeammaksi, liit-
tyy siihen, miten erilaiset asunnot jakautuvat eri-
laisten kotitalouksien kesken. Siita on kuitenkin
puhuttu véhemman kuin uudistuotannon ongel-
mista.

Otan esimerkin lahipiiristani. Muutama vuosi sit-
ten edesmennyt isoditini asui eldmansa viimeiset
noin viisitoista vuotta yksin 120 nelién asunnos-
sa Helsingin kantakaupungissa. Minun nelihen-
kinen perheeni puolestaan asuu noin 90 nelitn
asunnossa. Taloustieteilijgna minua askarruttaa,
miksi isoditini pdatyi asumaan yksin niin paljon
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suuremmassa asunnossa kuin perheeni. Hanen
muu kulutuksensa ei kasittdakseni ollut ainakaan
suurempi kuin minun perheellani, han vain ku-
|utti paljon enemman asumispalveluja suhtees-
sa muuhun kulukseen kuin oma perheeni. Esi-
merkin yhteiskunnallinen merkitys on siina, etta
padkaupunkiseudun asuntotilanne voisi ainakin
pikkaisen helpottua, jos isoissa asunnoissa ilman
lapsia elavat vanhat inmiset laittaisivat asuntonsa
myyntiin ja ostaisivat pienemman tilalle. Helsin-
gin kaupungin tietokeskuksen mukaan valtaosa
"ahtaasti” asuvista kotitalouksista on lapsiperhei-
ta (Helsingin kaupungin tietokeskus, verkkojul-
kaisu 34/2006, s. 22).

Isoaidillani oli tietysti taysi oikeus asua yksin
suuressa asunnossaan. En haikaile kaikkivalti-
aan asuntoviraston peraan, joka maaraisi isossa
asunnossa asuvan leskirouvan ja pienemmas-
sd asunnossa asuvan lapsiperheen vaihtamaan
asuntojaan paikseen. Pikemminkin painvastoin,
silla epailen, ettd monet nykyisista asumiseen liit-
tyvisté vero- ja tukijarjestelmista ohjaavat ihmi-
sid asumaan kokonaisuuden kannalta vaarissa
asunnoissa.

IImeisin esimerkki on varainsiirtovero. Ehka iso-
aitini ei vaivautunut muuttamaan pienempaan
asuntoon yksin jaddessaan, koska julkinen valta
verottaa asunnon vaihtamista. Varainsiirtovero

on perua ajalta, jolloin valtiolla oli hyvin vdhan ve-
roinstrumentteja kaytéssaan. Nyky-yhteiskunnas-
sa tuntuu koko lailla jarjettdémalta verottaa asun-
non vaihtamista itselleen paremmin sopivaan.
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Olisi parempi verottaa vain asumista. Siihen tar-
koitukseen on olemassa kiinteistévero.

Julkinen valta voi muutenkin kannustaa vanhoja
ihmisia olemaan muuttamatta pienempaan asun-
toon sen jalkeen, kun lapset ovat muuttaneet
pois kotoa tai puoliso on kuollut. Erilaisia tulosi-
donnaisia hoito- ja hoivamaksuja maaritettdessa
ei yleensa oteta huomioon asuntovarallisuutta.
Sen sijaan korkotulot huomioidaan. Asuntoa ei
valttamatta kannata vaihtaa pienempaan, jos osa
vélirahasta kuluu hoivamaksuihin.

Yleisemmin ottaen kysymys ei ole vain siita, ettd
jotkut vanhat ihmiset asuvat asuntojen niukkuu-
teen nahden turhan suurissa asunnoissa. Mieti-
taan vield varainsiirtoveroa. Mielenkiintoista kyll3,
sita ei tarvitse maksaa ensiasunnosta. Taloudel-
liset seikat huomioiva ensiasunnon ostaja pyrkii
sen vuoksi ostamaan saman tien vahan isomman
asunnon kuin minkd muuten katsoisi itselleen
sopivaksi, koska saasto on sitd suurempi, mita
arvokkaamman ensiasunnon ostaa. Seurauksena
on, etta osa ensiasunnon ostajista asuu turhan
suurissa asunnoissa, mika sekin pahentaa asun-
topulaa.

Monissa tapauksissa julkinen valta sorkkii suo-
raan markkinahintoja. Yksi esimerkki on monien
kuntien kaytantd myyda omakotitalotontteja yk-
sityisille markkinahintaa halvemmalla. Onnekas
tontinostaja valitaan arvalla ja kauppaan liitetdan
ehto, jonka mukaan ostajan on pidettéva tontti
hallussaan tietyn maaraajan.

Téllainen yhteisen omaisuuden pois lahjoittami-

nen tukevasti keskiluokkaan kuuluville yksityisille
on minusta jo sinansa hyvin kyseenalaista. Mutta
arvonta on myos outo tapa allokoida niukkoja re-
sursseja. Tilanne ei valttdmatta parane oleellises-

ti, vaikka arvontaan liitettéisiin kotitalouksien pis-
teytys, kuten joissakin kunnissa tehdéan. Kunnat
ajattelevat vain oman kuntansa asukkaiden etua
uusia asukkaita valitessaan.

Tonttien myymista alle markkinahinnan perustel-
laan usein silla, etta sen avulla hillitdan tonttien ja
asuntojen hintapaineita. Todellisuudessa tallaiset
tonttiarvonnat nostavat tonttimaan ja sita kaut-

ta kaikkien asuntojen markkinahintoja verrattuna
tilanteeseen, jossa kaikki uudet tontit myydaan
markkinahintaan. Syy on yksinkertainen. On to-
dennakaista, ettd juuri sen vuoksi, ettd hinta on
alle markkinahinnan, joku tonttiarvonnassa voit-
tanut tulee ostaneeksi suuremman tontin kuin
mitd hdn markkinahinnalla ostaisi. Verrattuna
tilanteeseen, jossa kaikki joutuvat maksamaan
markkinahinnan, kaikkien muiden kotitalouksien
kesken jaa talloin vahemman tonttimaata jaetta-
vaksi. Tonttiarvonnan voittanutta perhetta tilan-
ne tuskin harmittaa, mutta senkin hyvinvointi olisi
suurempi, jos sille annettaisiin halvan tontin sijas-
ta vain tontin markkinahinnan ja ostohinnan va-
lista erotusta vastaava summa rahaa.

Monet asumiseen sidotut tuet tai tiettyyn asun-
toon liittyvét rajoitukset aiheuttavat samantapaisia
ongelmia. Esimerkiksi edullisesta HITAS-asun-
nosta ei valttdmattad kannata muuttaa itselleen
paremmin sopivaan vapaan markkinan asun-
toon, koska véliraha voi HITAS-sdantelyn vuok-

si olla hyvin korkea. Téllaisten tukijarjestelmien
taustalla on usein sinansa hyvaksyttava ja jarkeva
tulonjakotavoite. Mutta tulonjakotavoitteisiin kan-
nattaa yleensa pyrkia siirtamalla rahaa, ei "koh-
tuuhintaista” asuntoa niille, joita halutaan tukea.
Juuri asuntopulan vuoksi pitdisi suhtautua entista
kriittisemmin jarjestelmiin, jotka vdhentavat koti-
talouksien kannustimia muuttaa itselleen parem-
min sopivaan asuntoon.
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e Maailmantalouden kasvu hidastuu, kun Yhdysvallat ajautuu ongelmiensa vuoksi lyhyeen taantumaan

e Aasia jatkaa maailmantalouden moottorina — Euroopan talousndkymat ovat kohtuulliset

e Suomen kokonaistuotannon kasvu hidastuu kuluvana vuenna 2.7 prosenttiin, mutta vauhdittuu ensi

vuonna 3 prosenttiin

e Tydllisyyden paraneminen jatkuu, vaikka kotimaisen kysynnan kasvu hidastuu

e Kuluttajahintojen nousuvauhti kiihtyy tina vuonna runsaaseen 3 prosenttiin

e Julkisen talouden ylijaama pysyy suurena

YHDYSVALLAT AJAUTUU LYHYEEN TAANTUMAAN
Maailmantaloudella on mennyt viime vuosina
poikkeuksellisen hyvin. Kesan jalkeen nakymat
talle ja ensi vuodelle ovat kuitenkin heikentyneet
nopeasti Yhdysvaltain talouden ongelmien vuok-
si. Maailmantalouden kasvun arvioidaan hidas-
tuvan kuluvana vuonna runsaaseen 4 prosenttiin
viime vuoden noin 5 prosentista ja vauhdittu-
van uudelleen vajaaseen 4.5 prosenttiin vuonna
2009. Olemme alentaneet kummankin vuoden
kasvuarviota. Oletamme Yhdysvaltojen ajautu-
van taantumaan kuluvan vuoden alkupuoliskon
ajaksi, mutta tokenevan pian sen jalkeen. Lyhyt
taantuma hidastaa talouskasvua enemman teol-
lisuusmaissa kuin kehittyvissa talouksissa. Aasia
jatkaa Kiinan vahvan kotimaisen kysynnan turvin
maailmantalouden moottorina. Kasvun hidastu-
minen pitkaksi aikaa Yhdysvalloissa olisi maail-
mantaloudelle turmiollista.

Asuntolainojen holtittomasta mydntamisesta ja
kotitalouksien velkaantumisesta on kehkeytynyt
Yhdysvalloissa epavarmuutta ruokkiva rahoitus-
markkinoiden kriisi, joka voi pahimmillaan eska-
loitua vaikeasti pysaytettavaksi makrotalouden
hairidksi. Subprime-lainoista aiheutuvien maksu-
hairididen tiedetddn tdna vuonna pahenevan vii-
me vuodesta. Rahoituslaitokset ovat jo kertoneet

mittavista tappioista. Palvelualojen luottamusin-
dikaattori on romahtanut, ja tydllisyys alkanut hei-
kentya. Asuntokauppa on hiljentynyt, ja asuinra-
kennusinvestoinnit ovat supistuneet kahdeksana
vuosineljanneksena perakkain. Muut investoinnit
ovat kuitenkin edelleen lisdaantyneet. Lisaksi heik-
ko dollari on parantanut roimasti vientiteollisuu-
den kilpailukykyéa, vauhdittanut viennin kasvua ja
jarruttanut tuontia.

Odotamme Yhdysvaltain kokonaistuotannon kas-
vutahdin jadvan tdna vuonna selvasti aikaisemmin
arvioimaamme hitaammaksi, 1.5 prosenttiin, mut-
ta vauhdittuvan 2.5 prosentin tuntumaan vuon-
na 2009. Keskuspankin ja hallituksen aggressiivi-
nen raha- ja finanssipolitiikka seka heikko dollari
hillitsevat makrotalouden jaahtymista ja kdantavat
kokonaistuotannon kasvuun kuluvan vuoden jal-
kipuoliskolla. Keskuspankki alentaa ohjauskorko-
aan mieluummin liian paljon kuin liian vahan, ja
hallitus tukee kysyntaa panostuksilla, jotka vas-
taavat kooltaan yhta prosenttia BKT:sta (ja niité voi
tulla liséd). Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu
pariksi vuodeksi 1.5 prosentin tuntumaan. Luki-
jan on hyva pitaa mielessa, ettd ennusteluvut ovat
herkkié sille, miten taantuman ja sité seuraavan
elpymisen ajatellaan ajoittuvan kalenterivuosien
sisaan.
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EUROALUEEN NAKYMAT OVAT KOHTUULLISET
Euroalueen talouskasvu hidastui viime vuonna
2.5 prosenttiin edellisvuoden vajaasta 3 prosen-
tista. Kasvu sailyi laaja-alaisena, silla sitd vauh-
dittivat sekéd ulkomaankauppa etta kotimainen
kysyntd, vaikka yksityisen kulutuksen lisdys jaikin
vaatimattomaksi. Kuluvana vuonna kasvun ar-
vioidaan hidastuvan 1.8 prosenttiin ja kiihtyvan
noin 2 prosenttiin vuonna 2009. EU27-alueen
kasvutahti on hieman tatd nopeampaa. Kansain-
valisen kysynnan heikkeneminen ja kallis euro
jarruttavat viennin kasvua. Kotimaista kysyntaa
hillitsevat raaka-aineiden kallistuminen ja kan-
sainvalisen rahoituskriisin lisidma epavarmuus.
Tydllisyyden paraneminen tukee yksityista ku-
lutusta. Euroalueen kuluttajahintojen odotetaan
kohoavan 2.6 prosenttia tdna vuonna ja 2.2 pro-
senttia vuonna 2009.
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Euroalueen inflaation vauhdittuminen (tammi-
helmikuussa 3.2 prosenttiin) on asettanut Eu-
roopan keskuspankin hankalaan tilanteeseen.
Sen keskipitkalle aikavalille asettama 2 prosen-
tin inflaatiotavoite ylittyy selvasti, mikd normaalisti
puoltaa ohjauskoron nostamista. Toisaalta EKP:n
odotetaan laskevan ohjauskorkoaan, jotta kor-
koero Yhdysvaltoihin nahden ei enda kasvaisi ko-
vin paljon (kun Yhdysvaltain keskuspankki jatkaa
oman ohjauskorkonsa laskemista) ja euron vah-
vistuminen dollariin nahden pyséahtyisi. Oletam-
me, ettd EKP taipuu laskemaan ohjauskorkoaan
kuluvan vuoden jalkipuoliskolla puolella prosent-
tiyksikolla 3.50 prosenttiin. Euron hinnan odote-
taan pysyvan ennustejaksolla keskimaarin hie-
man 1.50 dollarin ylapuolella.

Suomen huoltotase

Arvo Maaran muutos, %
Mrd. e Edellisesta vuodesta Keskimaarin
Huoltotase-era 2007* 2006* 2007* 2008¢ 2009¢ 200207 2007—>12¢
Bruttokansantuote
markkinahintaan 178.8 4.9 4.4 2.7 3.0 3.5 2.8
Tuonti 71.8 7.8 4.1 5.6 4.6 6.7 4.0
- tavarat 56.6 9.1 5.0 6.4 5.4 7.2 4.5
- palvelut 15.1 Bib 0.5 0.8 1.2 5.2 1.7
Kokonaistarjonta 250.5 5.7 4.3 815 85 4.4 3.2
Vienti 80.1 11.8 4.8 4.7 5.0 6.0 4.7
- tavarat 65.5 13.7 5.1 4.6 5.3 6.1 4.8
- palvelut 14.6 4.1 3.2 5.0 3.6 5.2 4.1
Investoinnit 36.3 4.8 7.6 6.4 5.0 4.7 3.5
- yksityiset 31.9 6.5 8.1 6.4 5.2 5.5 3.6
- julkiset 4.4 -6.4 34 6.1 3.9 -0.7 3.2
Kulutus 128.4 3.1 2.9 2.3 25 3.1 2.3
- yksityinen 90.5 4.1 3.7 2.6 2.9 3.8 25
- julkinen 37.9 0.6 0.8 1.4 1.5 1.3 1.6
Varastojen muutos” 5.7 -0.5 0.1 -0.2 -03 . .
Kokonaiskysynta 250.5 5.7 4.3 3.5 3.5 4.4 3.2
Kotimainen kysynta 170.4 2.6 4.1 29 2.6 3.6 23
Julkinen kysynta 42.3 -0.2 1.1 1.9 1.8 1.1 1.8

D Sisaltaa tilastovirheen.
Lahde: Tilastokeskus.
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MAAILMANTALOUDEN RISKIT OVAT KASVANEET

Suurin uhka maailmantalouden kehitykselle on
talla hetkelld Yhdysvaltain talouden ongelmi-

en syveneminen ja talouskasvun hidastuminen
pidemmaksi aikaa, jolloin kasvun edellytykset
heikkenisivat merkittavasti myos muualla maail-
massa. ETLAN kansainvalisen talouden perusen-
nuste ei tallaista oleta. Taloudellisen aktiviteetin
arvioidaan kylldkin kuluvana vuonna hidastuvan
selvasti teollisuusmaissa, mutta myds piristyvan
uudelleen vuoden jalkipuoliskolla. Kansainvali-
sen talouden nakyma on kuitenkin kiistamatta
epdvarma, ja olemme halunneet ottaa kasvaneen
epavarmuuden huomioon Suomen kehitysarvios-
samme. Se on tehty madaltamalla viennin kas-
vuarviota kahdella tavalla. Arviomme Suomen
kohtaamalle vientikysynnalle on tavanomaista
matalampi suhteessa arvioon kansainvalisen ta-
louden kehityksestd, ja liséksi viennin kasvuarvio
on pidetty matalana suhteessa arvioon vientiky-
synnasta. Oheisessa laatikossa on lisaksi laskel-
ma ja lyhyt kuvaus huonosta vaihtoehdosta.

SUOMEN TALOUS LAHTI KULUVAAN VUOTEEN HYVISTA
ASEMISTA

Suomen talouskasvu jatkui viime vuonna poik-
keuksellisen vahvana. Kokonaistuotanto liséén-
tyi Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan 4.4
prosenttia eli huomattavasti EU-maiden 2.9 pro-
sentin keskikasvua ripedmmin. Kasvu hidastui
vuoden jalkipuoliskolla alkupuoliskon runsaan 5
prosentin vauhdista, mutta sita kertyi viela viimei-
sellakin vuosineljanneksella 3.7 prosenttia vuotta
aiemmasta. Talous kasvoi laajalla rintamalla, kun
sitd vauhdittivat varsin tasavahvasti kaikki koko-
naiskysynnan erat. Seka viennin etta kulutuksen
kontribuutio kasvuun oli hieman runsaat 2 pro-
senttiyksikkoa ja investointien 1.5 prosenttiyksik-
koa. Vaikka vienti lisdantyikin selvéasti, talouden
kasvua vauhditti (teknisesti ajatellen) erityisesti
yksityinen kotimainen kysyntd, jonka lisays selit-
tad kasvusta 3.3 prosenttiyksikkoé (ja nettovien-
ti vastaavasti 0.5 prosenttiyksikkod). Kotimaista
kysyntaa vauhdittivat seka kulutus etta investoin-
nit, jotka lisdantyivat vauhdikkaimmin sitten vuo-
den 1998 ja kohottivat talouden investointiasteen
runsaaseen 20 prosenttiin. Talouden vahva meno

Enté jos Yhdysvallat niiaa syvemmalle?

ETLAn perusennuste olettaa Yhdysvaltain taantuman ja
rahoitusmarkkinoiden ongelmien jarruttavan maailman-
talouden kehitysté ennen kaikkea tdné vuonna, ja jo ensi
vuonna Yhdysvaltain talouden odotetaan olevan elpymas-
sd. Perusennusteessa Suomen viennin kysyntatekija las-
kee viime vuoden 5.2 prosentista kuluvana vuonna 4 pro-
senttiin, ja kohoaa ensi vuonna 4.3 prosenttiin.

Jos Yhdysvaltain talousongelmat osoittautuvat arvioitua
vakavammiksi, Suomen viennin kysyntatekijan kasvu jaisi
1.5-2 prosentin tuntumaan.

Silloin:

1) Suomen viennin kasvu vaimenee perusennusteen 4.7
prosentista noin 2.5 prosenttiin.

2) Teollisuustuotannon kasvu vaimenee kerrannaisvai-
kutusten kautta 4 prosentista 2 prosenttiin, teollisuuden
tydpanoksen supistuminen kiihtyy ja kuluttajien ostovoi-
man kasvu vaimenee. Teollisuuteen sidoksissa olevien
palvelutoimialojen tuotannon kasvu vaimenee, mika hei-
kentda lisad tyollisyytta ja kuluttajien ostovoimaa. Hei-
kentynyt suhdannetilanne leikkaa myds investointien kas-
vua.

3) Suomen kokonaistuotannon kasvu vaimenee 2 pro-
sentin tuntumaan. Tydn tuottavuuden kasvu alenee, ja
tydpanos pysynee lahes edellisen vuoden tasolla, kun sen
perusennusteessa arvioidaan kasvavan 0.5 prosenttia.

Suomen talouden nakymia parantavat oleellisesti Vendjan
hyva taloustilanne (kallis 6ljy), ja Aasian vahva talous-
kasvu. Siten edes Yhdysvaltain talouden odotettua syvem-
mén taantuman ei odoteta kuluvana vuonna heikentdvén
kovin paljon Suomen talouden kehitystd. Kasvu hidastuisi
kuitenkin myds ensi vuonna.

Muutos, %
2008
Perusennuste Vaihtoehto
BKT 2.7 1.9
Vienti 4.7 2.5
Yksityinen kulutus 2.6 2.2
Tydpanos 0.5 0.0
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kohensi tydllisyytta, ja verotulot kasvattivat julki-
sen talouden ylijgaman euroissa mitattuna enna-
tyssuureksi.

KULUVAN VUODEN ENNUSTE SUOMELLE ON
TARKOITUKSELLA VAROVAINEN

Kuluvan vuoden osalta ennustettamme Suomen
taloudelle voi luonnehtia varovaiseksi. Kaikki-

en kokonaiskysynnan ja kokonaistarjonnan erien
kasvuarvioita on alennettu lisddntyneiden maail-
mantalouden riskien vuoksi. Kokonaistuotannon
kasvuarvio on laskettu 3 prosentista 2.7 prosent-
tiin. Talouden kasvutahdin odotetaan olevan hi-
taimmillaan vuoden keskivaiheilla ja piristyvan
uudelleen vuoden loppua kohden. Ensi vuonna
kokonaistuotannon odotetaan lisdantyvan 3 pro-
senttia. Arviota on korotettu puolella prosenttiyk-
sikolla.

Kotimaisen kysynnan kasvu odotetaan jaavan
selvasti edellista viisivuotisjaksoa hitaammak-

si, silla kotitalouksien velkaméaaran kohoaminen
kaytettavissa olevia tuloja suuremmaksi alkaa
jarruttaa kulutuksen ja asuinrakennusinvestoin-
tien kasvumahdollisuuksia. Kansantalouden ti-
linpidon tietojen mukaan kotitalouksien rahoitus-
alijgama oli viime vuonna ennatyksellinen 8
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miljardia euroa. Vertailun vuoksi sanottakoon,
etta vaihtotase oli 8 miljardia euroa ylijgédmainen.
Kotitalouksien rahoitusalijagaman arvioidaan kor-
jautuvan hitaasti.

VIENTIMAARAT KASVAVAT USEIMMILLA TOIMIALOILLA
Olemme alentaneet viennin kasvuarvion kulu-
van vuoden osalta prosenttiyksikélla runsaaseen
4.5 prosenttiin. Talouskasvun tilapadinen heikke-
neminen teollisuusmaissa heikentaa vientikysyn-
taa. Kysynnan heikkenemista paikkaavat kuiten-
kin Vendja kasvavien 6ljytulojensa ansiosta seka
kehittyvat taloudet, joiden talouskasvu sailyy ri-
pednd. Ensi vuonna viennin kasvun odotetaan
hieman nopeutuvan 5.5 prosentin tuntumaan.
Varsin laaja-alaisesta viennin lisdyksesta kertoo
se, ettd muun kuin sahko- ja elektroniikkateolli-
suuden vientimaarat kasvavat 4 prosentin vauh-
tia, eli kuluvana vuonna vain hieman koko tava-
raviennin kasvua hitaammin. Ero on usein ollut
huomattavasti suurempi.

Kaikki teknologiateollisuuden alat seka elintarvi-

keteollisuus ja kemianteollisuus ovat ennustejak-
solla vahvoja. Vauhdikkaimmin kasvaa koneiden
ja laitteiden vienti, noin 10 prosenttia kumpana-

kin vuonna. Ala on hyétynyt Venajan ja Aasian

Eridita keskeisia ennusteita

Kuluttajahintaindeksin muutos, %
Ansiotason muutos, %
Tyottomyysaste, %
Vaihtotaseen ylijaama, % suhteessa BKT:hen
Teollisuustuotannon muutos, %
Euribor 3 kk, %
EU15-maiden BKT:n muutos, %
- EMU-maat
EU15-maiden kuluttajahintojen muutos, %
- EMU-maat"
Suomen EMU-ylijaama, % BKT:sta
Suomen EMU-velka, % BKT:sta

D Yhdenmukaistettu indeksi.
Lahde: Tilastokeskus.

2005 2006 2007* 2008¢ 2009¢
0.8 1.6 2.5 3.2 1.8
3.8 3.0 3.0 5.4 4.9
8.4 1.7 6.9 6.3 5.9
3.9 4.9 4.4 2.7 2.8
3.9 10.6 6.1 3.9 5.1
2.2 3.1 4.3 4.1 3.9
1.8 2.8 2.6 1.8 2.1
1.6 2.9 2.5 1.8 2.1
2.2 2.2 2.0 2.6 2.2
2.2 2.1 1.9 2.6 2.2
2.9 4.1 5.3 4.9 4.5

41.3 39.2 354 32.7 30.2
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imusta, sen tilauskannat ovat hyvat ja verraten
pitkien toimitusaikojen ansiosta kysynnan hei-
lahtelut tuntuvat muita aloja myéhemmin. My6s
kulkuneuvoteollisuus hyotyy pitkista toimitus-
ajoista. Metallien jalostuksen vienti kaantyy viime
vuoden pudotuksen jalkeen uudelleen nousuun.
Sahko- ja elektroniikkateollisuuden vientimaarat
lisdantyvat hieman viime vuosia hitaammin. Met-
séateollisuuden vienti kasvaa huomattavasti mui-
ta paaaloja hitaammin. Oletamme, ettd Venajan
puutullit tulevat voimaan, jolloin puun tuonti Ve-
najaltad korvautuu kotimaisella puuraaka-aineen
hankinnalla ja tuonnilla Ruotsista.

INVESTOINTIEN KASVU ON ODOTETTUA RIPEAMPAA
Investointien kasvuarviota on nostettu kuluvan
vuoden osalta 6.5 prosentin tuntumaan. Liike- ja
toimistorakentaminen jatkuu kasvukeskuksissa
vilkkaana ja vetdaa muun talonrakentamisen 10
prosentin nousuun. Asuinrakentaminen kaantyi
jo viime vuoden jalkipuoliskolla laskuun, ja kulu-
vana vuonna uudistuotannon odotetaan supistu-
van 3-4 prosenttia. Ydinvoimalan koneistaminen

vauhdittaa kone- ja laiteinvestoinnit ripedan 12
prosentin kasvuun. Tehdasteollisuuden toimi-
aloista eniten investointejaan lisddvét teknologia-,
kemian- ja elintarviketeollisuus. Valtio kdynnistaa
uusia tie- ja ratahankkeita.

Ensi vuonna investointiaktiviteetti rauhoittuu kai-
kissa padomatavararyhmissa. Tehdasteollisuu-
den investointitarpeet vaimenevat. Muun talon-
rakentamisen sekd maa- ja vesirakentamisen
nopein kasvuvaihe ohitetaan. Asuntoinvestoinnit
kaantyvat hitaaseen kasvuun vasta vuonna 2010.

YKSITYISEN KULUTUKSEN KASVU HIDASTUU
Arvioimme yksityisen kulutuksen kasvun hidas-
tuvan ennustejaksolla selvasti parin viime vuoden
ripedsta vajaan 4 prosentin tahdista. Kuluvana
vuonna yksityisen kulutuksen odotetaan lisaan-
tyvdn noin 2.5 prosenttia ja ensi vuonna vajaat 3
prosenttia. Kulumassa olevalla viisivuotisjaksolla
yksityisen kulutuksen vuosikasvun arvioidaan ko-
titalouksien velkaantumisen vuoksi jaadvan keski-
maarin vajaat 1.5 prosenttiyksikkoad hitaammaksi
kuin edellisen viiden vuoden aikana.

Keskeisia oletuksia

Vuosineljanneksen lopussa

2008¢

Q1 a2 a3 Q4
Euron hinta
usD 15 15 15 15
JPY 157 157 157 157
GBP 0.76 0.76 0.72 0.72
Ohjauskorot
FED 275 225 2.00 2.00
EKP 400 4.00 375 3.50
Markkinakorot
Libor 3 kk 28 23 2.1 23
Euribor 3 kk 43 43 40 38

Raaka-ainehinnat
Raakadljy, Brent, USD/b 96.3 100.0 100.5 101.0
Muu kuin energia
vuosimuutos, % 229 145 16.0 13.8

Léhde: Bloomberg.

Keskimaarin
2009¢

a1 a2 a3 Q4 2007 2008F 2009°

1.5 15 15 15 14 15 15
157 157 157 157 161 158 157
0.72 0.72 0.72 0.72 0.68 0.72 0.72
200 250 275 3.25 525 225 263
3.50 3.75 375 3.75 3.85 3.81 3.69
26 30 33 38 52 24 3.1
38 40 40 40 43 41 39
101.5 90.0 90.5 90.9 72.5 995 93.2
0.1 08 04 -15 176 16.7 -0.1



Katsaus suhdannekehitykseen

Arvioimme palkansaajien ansiotason nousevan
kuluvana vuonna 5.4 prosenttia ja ensi vuonna
noin 5 prosenttia. Arvio sisaltéa sopimuksiin pe-
rustuvat korotukset ja ns. palkkaliukuman. Palk-
kapyynttja voi lahivuosina nostaa pula osaavasta
tyévoimasta.

Kansantalouden palkkasumma kohoaa hieman
ansiotason nousua enemman, likimain 5.5 pro-
senttia seké tana ettd ensi vuonna, silla tyolli-
syyden paraneminen jatkuu. Kotitaloussektorin
reaaliansioiden arvioidaan kohoavan kuluvana

Taloudellinen kehitys

Bruttokansantuotteen muutokset
% ; ; ;

Vaihtotase, prosenttia BKT:sta
% : : :

R B

95 2000 05

= T
1985 90
1) Vuodesta 1988 EU-harmonisoidun tilastoinnin mukaan.

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/y01
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vuonna 2.4 prosenttia ja ensi vuonna 3 prosent-
tia. Arvio ottaa huomioon hallituksen paattamat
ansiotuloverotuksen kevennykset seké tulorajojen
korottamisen ansiotulojen keskimaaraisella nou-
sulla valtion tuloverotuksessa.

KULUTTAJAHINTOJEN NOUSU VAUHDITTUU VAIN
TILAPAISESTI

Kuluttajahintojen nousun arvioidaan kiihtyvan
kuluvana vuonna selvasti, 3.2 prosenttiin. Inflaa-
tiota vauhdittavia tekijoita on useita. Asuntojen
hintojen nousu, kohonneet korot ja kallis energia
vauhdittavat inflaatiota vajaalla prosenttiyksikolla.
Elintarvikkeiden hintojen nousu vuoden alussa oli
odottamattoman ripeada, ja uudet palkkaratkaisut
voimistavat kotimaisia kustannuspaineita. Euron
vahvistuminen on hillinnyt tuontihintojen nousua.
Alkoholi- ja polttoaineveroja korotettiin vuoden
alussa, mutta niiden kertaluonteinen vaikutus in-
flaatiovauhtiin katoaa ensi vuoden alussa. Vuon-
na 2009 inflaation odotetaan uudelleen hidastu-
van vajaaseen 2 prosenttiin, kun hyédykeverojen
korotukset eivat enda vaikuta, ruoan arvonlisave-
ro alenee, ja korot ovat nykyistéd matalammat.

TYOLLISYYDEN PARANEMINEN JATKUU

Tyollisyys lisdantyi viime vuonna selvasti varsinkin
yksityisissa palveluissa ja rakentamisessa. Vuo-
den loppua kohti seka tyéllisyyden paraneminen
ettd avoimien tydpaikkojen lisddntyminen kuiten-
kin hidastuivat. Pysyvien kokoaikaisten tyésuhtei-
den vahva kasvu kertoo siita, etta yritykset varau-
tuvat pahenevaan tyévoimapulaan.

Ennustejaksolla kokonaistuotannon kasvun hi-
dastuminen jarruttaa merkittavasti tyollisyyden
paranemista. Vield tana vuonna tyopaikat lisaén-
tyvat selvasti rakentamisessa ja yksityisilla palve-
lualoilla, mutta ensi vuonna tydpaikkojen kasvu
hidastuu. Teollisuuden tyopaikat vahenevat. En-
nustejakson lopulla vuonna 2009 tytllisyysasteen
arvioidaan lahentelevéan 71 prosenttia ja tyotto-
myysasteen laskevan 6 prosenttiin, kun varsinkin
nuorten tyéllisyys paranee. Tydllisida ennakoidaan
olevan 50 000 enemmén kuin vuonna 2007.
Ty6ttdmien maaran arvioidaan vahenevan run-
saalla 20 000 henkilolla.
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JULKISEN TALOUDEN YLIJAAMAT PYSYVAT MITTAVINA
Julkisyhteisdjen rahoitusylijgdma kohosi viime
vuonna kansantalouden tilinpidon alustavien lu-
kujen mukaan ennatykselliseen 9.4 miljardiin
euroon ja 5.2 prosenttiin suhteessa kokonaistuo-
tantoon. Julkisen talouden erinomainen rahoitus-
asema on paljolti suotuisan suhdannekehityksen
ja tyodllisyyden paranemisen ansiota.

Ennustetun talouskehityksen toteutuessa julkisen
talouden ylijgdma supistuu vain hieman 9 miljar-
din euron tuntumaan, mika on kokonaistuotan-
toon suhteutettuna vajaat 5 prosenttia kuluvana

vuonna ja 4.5 prosenttia ensi vuonna. Elakejar-
jestelmén osuus ylijgdmasta on 3 prosenttiyksik-
koa. Valtiontalouden ylijgdman arvioidaan supis-
tuvan tanad vuonna 1.7 prosenttiin ja ensi vuonna
1.3 prosenttiin. Kuntasektoriin on tulossa pieni
ylijgama.

Julkisten menojen nimellinen kasvu vauhdittuu
ennustejaksolla 5 prosenttiin. Julkiset menot kas-
vavat reaalisesti kokonaistuotantoa hitaammin,
mutta nimellisesti niiden osuus kokonaistuotan-
nosta kohoaa vajaaseen 48 prosenttiin. Ansio-
tason nousuvauhdin kiihtyminen ja sosiaalietuuk-
sien korottaminen kasvattavat erityisesti kuntien
kulutusmenoja.



Kansainvéalinen suhdannekehitys

Pitkdan vahvana jatkunut maailmantalouden
kasvu hidastuu tana vuonna Yhdysvaltain talou-
den jarrutuksen voimasta. Asuntoinvestoinnit
ovat vdhentyneet Yhdysvalloissa jo kahden vuo-
den ajan ja viela tdna vuonna niiden supistumi-
nen leikkaa kokonaistuotannon kasvua. Myds
kotitalouksien kulutuskysynnan heikkeneminen
vaimentaa talouden aktiviteettia. Nama tekijat yh-
desséa vahvan euron ja Yhdysvaltain asuntoluotto-
markkinoilta alkunsa saaneiden kansainvalisten
rahoitusmarkkinahairididen (subprime-ongelmat)
kanssa heikentavat Euroopan kasvunakymia.
Japanin taloustilanne on hieman kohentunut.
Kiinan ja useiden muiden kehittyvien maiden ta-
louskasvu hidastuu, mutta pysyy vahvana. Ener-
gian ja muiden raaka-aineiden kallistuminen on
kiihdyttanyt kuluttajahintojen nousua maailman-
laajuisesti.

Yhdysvaltain talouskasvun laantuminen on alka-
nut korjata maailmantalouden pitkdan jatkunutta
tasapainotonta kasvua, jonka seurauksena Kii-
nalla ja yleisemminkin kehittyvilla mailla, Japanil-
la ja energiaa tuottavilla mailla on suuri rahoitusy-
ljaama (ylijaamainen vaihtotase) ja vastaavasti
Yhdysvalloilla mittava rahoitusalijgama (erittéin
alijgamainen vaihtotase).

Maailmantalouden epéatasapaino tarkoittaa kay-
tannossa sita, ettd kdyhat kiinalaiset ovat ra-
hoittaneet rikkaiden amerikkalaisten kulutusta.
Kiinan ja 6ljyntuottajien tarjoaman rahoituksen
turvin Yhdysvaltain talous on voinut kasvaa vel-
kavetoisesti koko 2000-luvun. Kiinan investoin-
titahti on jo pitkdan ollut huima, ja viime vuonna
investointien osuus kokonaistuotannon arvosta,
eli investointiaste, oli lahes 50 prosenttia, mutta
saastaminen on ollut vield sitédkin vilkkaampaa.
Yhdysvalloissa investointiaste oli 15.3 ja euroalu-
eella 21.9 prosenttia.

Yhdysvaltain edellinen taantuma vuonna 2001
olisi voinut johtaa maailmantalouden kasvun ta-
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sapainottumiseen. Terrori-iskuja seurannut raju
talouden elvytys piti kuitenkin talouden epéatasa-
painoisella kasvu-uralla. Subprime-lainanannon
rajahdysmainen kasvu vauhditti rakennusinves-
tointeja ja yksityista kulutusta. Vahva kotimai-
nen kysynta ja tuonnin kasvu syvensivat vaihtota-
seen vajeen pahimmillaan yli kuuteen prosenttiin

Keskeisia 3 kk:n korkoja

A’ == Furoalue == Yhdysvallat

Japani == |s0-Britannia

1998 2000 02 04 06 08

== Ruotsi == Tanska

1998 2000 02 04 06 08

Léahteet: Suomen Pankki, OECD. ETLA S08.1/k05
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suhteessa kokonaistuotannon arvoon. Tuolloin
vajeen rahoittamiseksi tarvittiin kaksi kolmas-
0saa muun maailman rahoitusylijamista. Yhdys-
vallat kestaa alijagamia muuta maailmaa parem-
min, koska dollari on kansainvélinen laskutus- ja
hinnoitteluvaluutta. Velat ovat dollareissa ja varat
paaosin ulkomaan valuutoissa. Dollarin heikke-
neminen leikkaa maan ulkomaista nettovelkaa ja
helpottaa talouden sopeutumista toisin kuin pie-
nissa avotalouksissa.

Yhdysvaltain talous on jo selvéasti tasapainottu-
massa. Heikentynyt dollari parantaa hintakilpai-
lukykya ja tukee vientia, joka vetaa tdnad vuonna
hyvin. Vastaavasti heikko dollari jarruttaa tuontia.
Maailmantalouden kasvun nakékulmasta tuon-

nin hidastuminen on huono asia, mutta sité lie-
vittda oljyntuottajamaiden tuonnin kasvu, jonka
tekevat mahdolliseksi kasvavat tulot éljyn viennis-
ta. Kiinassa vaihtotaseen ylijgaman kasvu nayttaa
hiipuvan.

Talousnakymia varjostaa raaka-aineiden, eten-
kin energian, hintojen raju kohoaminen. Viime
vuoden lopulla naytti jo siltd, ettd hinnat kaan-
tyvat viimein laskuun. Dollarin heikennyttya
(dollari)hinnat ponnahtivat kuitenkin uudelleen
rajuun nousuun. Useiden raaka-aineiden varas-
tot ovat poikkeuksellisen niukat. Liséksi kysynta
on jatkunut vilkkaana, koska my6ds euromaéaardiset
hinnat ovat nousseet.

Bruttokansantuotteen maaran muutokset ja inflaatio alueittain, %

Bruttokansantuote
Paino”
2005 2006* 2007* 2008t 2009¢
Maailma 100.0 5.1 49 42 44
Pohjois-Amerikka 24.6 29 22 1.7 26

Yhdysvallat 225 29 22 15 25
EU25 23.2 3.1 29 20 23
EU15 211 28 26 1.8 21
EU13 168 29 25 1.8 2.1
Saksa 46 29 25 18 20
Ranska 34 22 20 16 20
Italia 30 22 15 11 15
Suomi 03 49 44 27 30
EU3

Iso-Britannia 35 28 3.1 1.5 2.1
Ruotsi 05 4.1 26 24 22
Uudet EU:n jasenet 2.1 5.9 55 5.0 46
Vendja 31 67 81 80 6.5
Aasia 322 83 82 75 74
Japani 70 24 21 15 1.8
Kiina 9.7 11.1 114 100 9.0
NIE4® 32 53 54 48 49

Teollisuusmaat 61.6 3.0 26 19 25

U Ostovoimapariteettipainot.

2 Kansalliset indeksit.

3 Etela-Korea, Taiwan, Hongkong ja Singapore.
Lahteet: OECD, IMF, kansalliset tilastot, ETLA.

Kuluttajahinnat?

Keskimaarin Keskimaarin
2007—>12¢ 2006* 2007* 2008t 2009 2007—12¢
4.4 . . . . .
22 3.1 25 34 28 )
22 32 25 35 28 2.9

24

2.1 22 20 26 22 2.1
20 2.1 1.9 26 22 2.0
20 1.7 1.9 22 1.7 1.7
1.8 19 16 24 20 1.8
1.4 2.2 1.6 27 27 2.2
2.8 16 25 32 1.8 2.0
24 23 24 27 241 23
24 14 21 24 21 2.1
4.8 23 25 21 25 25
6.6 100 100 9.0 8.0 9.2
7.6 27 27 271 27 2.7
1.7 02 02 05 05 0.8
9.3 1.5 49 60 50 3.2
5.0 16 22 30 27 1.6
23 24 20 27 22 23
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Maailmantalouden kehityksen kannalta on kes-
keistd, kuinka keskuspankit odottavat inflaa-
tio-odotusten kehittyvan. Jos on merkkeja in-
flaatio-odotusten vahvistumisesta, keskuspankit
kiristavat rahapolitiikkaansa. Viime vuosina glo-
balisaatio on hillinnyt hintojen nousupaineita ja
tehnyt vahvan kasvujakson mahdolliseksi. Kes-
kuspankit ovat voineet pitaa rahapolitiikan maltil-
lisena raaka-aineiden hintojen rajusta noususta
huolimatta. Inflaatio-odotusten on toistaiseksi ar-
vioitu pysyvan hallinnassa, vaikka huolestuttavia
merkkeja on havaittavissa seké raaka-aine- etta
tydbmarkkinoilla.

YHDYSVALLAT ON TAANTUMAN PARTAALLA
Yhdysvaltain talouskasvu miltei pyséhtyi viime
vuoden lopulla asuntoinvestointien romahduk-
sen takia. Asuntomarkkinoiden lamaannus iski
hyvassa vauhdissa olevaan talouteen, silla vie-

l& kolmannella neljanneksella kokonaistuotan-
to lisdantyi 4.9 prosentin vuosivauhtia edellisesta
neljanneksesta. Silloin yksityinen kulutus, net-
tovienti ja varastojen lisdys tukivat kysyntaa, ja
investoinnit (pl. asuinrakentaminen) liséantyi-
véat ldhes 10 prosentin vuosivauhtia. Tasta lah-
tokohdasta ETLA monien muiden tavoin arvioi
viime syksyna, ettd keskuspankit saavat tilanteen
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hallintaan ja tilanteesta selvitdan saikahdyksella.
Sen jalkeen asuntomarkkinoiden ongelmat ovat
syventyneet yleiseksi rahoitusmarkkinakriisiksi,
joka on lisdnnyt epavarmuutta ja osoittautunut
odotettua vaikeammaksi.

Maan keskuspankin tehtéva on huolehtia rahoi-
tusjarjestelman vakaudesta. Se on lisdnnyt mark-
kinoiden likviditeettia, ottanut kayttéon uusia
rahoitusmuotoja ja ollut entista liberaalimpi va-
kuuksien suhteen. Lisaksi keskuspankki on viime
syyskuun jalkeen alentanut ohjauskorkoaan viisi
kertaa, yhteensa 2.25 prosenttiyksikolla. Tammi-
kuun 22. péivana — tavanomaisten avomarkki-
nakomitean kokousten vélissa — se laski yllattden
korkoa yhdella kertaa perati 0.75 prosenttiyksi-
kolla. Keskuspankin huoli rahoitusmarkkinoiden
ongelmista ja niiden eskaloitumisesta makrotalo-
uden jaahdyttavaksi hairioksi on todellinen. Yh-
dysvaltain hallitus tukee kysynnan kasvua tuki-
paketilla, jonka suuruus vastaa noin prosenttia
BKT:sta.

Taloutta elvytetdan tilanteessa, jossa energian ja
muiden raaka-aineiden kallistuminen on kiihdyt-
tanyt inflaation yli 4 prosenttiin. Keskuspankki
tavoittelee "maksimaalista ty6llisyytta, hintava-

Yksityinen kulutus ja kiinteat investoinnit alueittain, maaran muutos, %

Yksityinen kulutus

Kiinteat investoinnit

2006* 2007* 2008 2009 2007—12F 2006* 2007* 2008 2009 2007—12F

OECD 27 23 16 1.7 1.9 34 14 14 26 IS
Yhdysvallat 3.1 29 15 1.8 2.2 3.0 -1.1 00 3.0 1.6
EU15 20 18 1.8 1.8 1.8 57 43 26 26 2.8
EU13 1.8 14 1.7 1.9 1.7 44 48 25 27 2.9
Saksa 1.0 -05 14 14 1l 6.1 50 32 32 3.2
Ranska 22 22 19 22 1.8 4.1 38 26 23 2.2
Italia 20 14 10 11 1.3 24 12 15 1.7 1.4
Suomi 4.1 3.7 26 29 25 48 176 64 5.0 3.5
EU3

Iso-Britannia 2.1 32 19 17 23 79 50 26 1.9 2.8
Ruotsi 28 32 20 13 23 79 80 66 53 6.3
Japani 3.1 14 11 08 0.9 -0.9 -0.1 05 07 0.4

Lahteet: OECD, kansalliset tilastot.
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kautta ja kohtuullisia pitkia korkoja”. Se korostaa
nykytilanteessa tydllisyyden yllapitoa ja rahoitus-
markkinoiden vakauden turvaamista. Ty6llisyys
on alkanut jo supistua, joten korkoa lasketaan
vield lisaa. Vasta kun talouden kaagnne parem-
paan varmistuu, korot kdantyvat nousuun.

Ennusteemme olettaa, ettd Yhdysvaltain koko-
naistuotanto junnaa vuoden alkupuoliskon kay-
tannossa paikallaan. Vahvasti elvyttava talouspo-
litiikka ja vienti, jota halpa dollari tukee, kadantavat

Erditad euron valuuttakursseja

usb
== USD/EUR

= JPY/EUR

talouden nousuun tulevan kesdn aikana. Kasvu
on rakenteellisesti aiempaa terveemmalla poh-
jalla, koska kotitaloudet sulattelevat suurta velka-
taakkaansa. Kulutuksen hidas kasvu liittyy saas-
taminen nousuun, joka pienentaa vaihtotaseen
vajetta.

EUROALUE PAIHITTAA TANA VUONNA YHDYSVALLAT
Vuosi 2007 oli euroalueen taloudelle parempi
kuin mita 2.6 prosentin kasvuluku antaa aihetta
ajatella. Kasvua jarrutti etukateen tiedossa ollut

JPY
250
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SEK
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1996
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Lahteet: Suomen Pankki, OECD.
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arvonlisaveron korotus Saksassa vuoden 2007 E I tal lukuia. %
alussa, joka aikaisti osan vuoden 2007 kulutuk- R LA ALy 7

sesta vuoteen 2006. 2006* 2007* 2008t 2009
Yksityinen kulutus 1.7 1.4 1.7 1.9
Vuoden alku oli odotettua parempi, vaikka arvon- Julkinen Kulutus 22 1.9 1.4 15
lisaveron korotus pienensi mm. kaupan kasvua. Kiinteit bruttoinv. 44 4.8 2.5 2.7
Poikkeuksellisen Iammin alkutalvi lisasi vastaa- Kotimainen kok.kys. 2.3 2.3 19 2.1
vasti rakentamista epétavalliseen aikaan, minkéa Vienti 83 64 3.7 4.1
vuoksi talous kasvoi toisella neljanneksella hyvin Tuonti 68 55 4.2 3.9
hitaasti, vuositasolle korotettuna vain 1.2 pro- BKT 29 25 1.8 21
senttia edellisesta neljanneksesta. Kolmannella Teollisuustuotanto 39 32 3.1 2.1
neljdnneksella vienti ja julkinen kulutus piristivat Inflaatio, HICP 23 21 2.6 2.2
kokonaistuotannon kasvua. Kotimainen kysynta Tyottomyysaste 84 14 72 6.8

ei ole kuitenkaan vauhdittunut odotetusti. Viime
vuoden neljdnnelld neljdnnekselld yksityinen ku-
lutus jopa supistui edellisesta neljanneksesta ja
vuodentakaiseen verrattuna se kasvoi vain hie-
man yli prosenttiin.

Léhteet: Euroopan komissio, kansalliset tilastot.

Julkisen sektorin tasapaino EU15-maissa

Budjettijaama/BKT, % Bruttovelka/BKT, %
2006 2007* 2008 2009¢ 2006 2007* 2008 2009¢
Saksa -1.6 0.0 -0.1 -0.1 67.5 64.6 62.4 60.7
Ranska -2.5 -2.3 -2.8 -2.6 64.1 65.1 65.3 65.4
Italia 4.4 -2.5 -2.6 -2.6 106.7 105.0 1045 100.6
Iso-Britannia -2.7 -3.1 -3.1 -2.8 43.6 44.7 45.5 45.9
Espanja 1.8 1.8 1.1 0.7 39.7 394 34.7 32.2
Alankomaat 0.5 -0.2 04 1.1 48.6 47.1 46.4 43.6
Belgia 0.3 04 1.0 1.4 88.1 85.3 81.1 79.1
Ruotsi 24 3.1 2.9 24 47.8 39.5 34.9 31.9
Itavalta -1.4 -0.8 -0.5 -0.5 60.7 61.5 59.5 57.5
Tanska 5.1 4.9 3.5 3.2 30.3 25.6 21.7 17.4
Suomi 3.7 5.2 4.9 4.5 39.2 34.9 32.3 29.9
Portugali -3.9 -3.1 -2.7 -2.0 64.8 65.5 65.4 64.6
Kreikka 2.4 -2.5 -2.5 -1.9 107.3 93.8 90.8 86.3
Irlanti 2.9 0.0 -0.3 0.1 25.1 24.6 23.7 21.8
Luxemburg 0.7 1.2 1.0 1.7 6.6 9.3 12.2 14.6
EMU -1.5 -0.7 -0.9 -0.8 68.5 67.7 66.0 64.0
EU15 -1.5 -0.9 -1.1 -1.0 66.5 62.5 61.2 59.5
USA -3.1 -3.0 -3.7 -3.5 60.8 62.2 62.6 63.0
Japani -2.9 -34 -4.0 -3.5 177.2 180.3 181.0 180.2

Lahteet: OECD, Euroopan komissio, kansalliset tilastot.
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Kotimaista kysyntaa hillitsevét tdna vuonna raa-
ka-aineiden hintojen nousu, euron raju vahvis-
tuminen dollariin nahden, kansainvélinen rahoi-
tusmarkkinakriisi seké kaikkien naiden tekijoiden
lisddma epavarmuus tulevasta. Toisaalta tuotan-
non jo toteutunut vahvistuminen ja ty6ttdmyysas-
teen selva aleneminen parantavat mm. yksityisen
kulutuksen kasvumahdollisuuksia.

Euroopan keskuspankki on hankalassa valika-
dessa. Yhdysvaltain keskuspankki on alentanut

korkoaan reilusti ja todenndkoisesti laskee sita
lisda laantuneen talouskasvun kaynnistamisek-
si. Euron hinta on kohonnut jo yli 1.50 dollarin.
Samalla inflaatio on kiihtynyt selvasti yli keskus-
pankin tavoitteen ("alle mutta lahella kahta pro-
senttia”). Euroalueen harmonisoitu inflaatiomit-
tari naytti sekd tammikuussa ettd ennakoidusti
helmikuussa 3.2 prosentin nousua vuodentakai-
sesta. Inflaatiota on kiihdyttanyt erityisesti energi-
an hinnan nousu.

Teollisuustuotannon maara kausitasoitettuna (2000 = 100)
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Lahteet: OECD, Tullihallitus, Tilastokeskus.
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Ennusteemme olettaa, ettd euro maksaa kevaan
ajan enemman kuin 1.50 dollaria. Dollari vah-
vistuu vahitellen sitd mukaa, kun talouden na-
kymien koheneminen Yhdysvalloissa varmistuu.
Euroopan keskuspankin odotetaan alentavan
korkoaan vain vahan, koska se painottaa inflaa-
tiota enemman kuin Yhdysvaltain keskuspankki.

Euroalueen julkisen sektorin vaje supistui tois-
sa ja viime vuonna vahvan talouskasvun kerryt-
taman runsaan verokertyman takia tuntuvasti.
Maittaiset erot ovat kuitenkin tuntuvat.

Ulkomaankauppa on pysynyt Saksan keskeisena
veturina. Viennin vaikutus talouskasvuun (vuo-
dentakaiseen verrattuna) vaihteli viime vuonna
toisen neljanneksen 2.2 ja viimeisen neljannek-
sen 0.8 prosenttiyksikon valilla. Vienti on siis ve-
tanyt hyvin, kun taas tuonnin kasvu on keskimaa-
rin pysynyt selvasti viennin kasvua laimeampana.

Saksan kotimainen kysynta on pysynyt vaimeana.
Viime vuoden lopussa se jopa supistui edellisesta
neljdnneksesta ja oli vain vajaan prosentin vuo-
dentakaista korkeampi, kun seka yksityinen ku-
lutus etta rakentaminen supistuivat. Kotimaisen
kysynnan odotettua kdynnistymista ovat viivas-
tyttdneet kansainvalinen rahoitusmarkkinakrii-

si ja maailmantalouden odotettu heikentyminen.
Saksan vaikean tyottomyyden vaheneminen pa-
raneminen toisaalta tukee yksityisen kulutuk-
sen vauhdittumista. Tyottomyysaste on parin vii-
me vuoden aikana alentunut nopeasti. OECD:n
standardoima, kansainvélisesti vertailukelpoinen
tyéttomyysaste oli 10.6 prosenttia vuonna 2005
ja 9.8 prosenttia vuonna 2006. Kuluvan vuoden
tammikuussa se oli enda 7.6 prosenttia.

Lahivuosina Saksan kustannuskilpailukyvyn heik-
keneminen vaimentaa ulkomaankauppaa, ja
vahva talouskasvu hidastuu. Yksikkotyokustan-
nukset (tuottavuudella korjatut palkat) ovat pit-
kasta aikaa nousussa, euro on vahvistunut rajusti
ja markkinoiden kysynta vaimenee. Kotimaisen
kysynnan vahvistuminen ei kykene paikkaamaan
viennin kasvun hidastumista.

033

Ranskassa talouskasvun moottori on téné ja ensi
vuonna kotimainen kysynta. Teollisuusmaiden
aktiviteetin vaimentuminen vaikeuttaa vientia ja
toisaalta tuontikilpailu kiristyy. Yksityisen kulutuk-
sen odotetaan jatkavan parin prosentin kasvussa.
Heikomman kehityksen riskia lisaavat kuitenkin
energian hinnan kohoaminen ja kuluttajien luot-
tamuksen heikkeneminen — tammikuussa luotta-
musindikaattori oli alimmilleen pariinkymmeneen
vuoteen. Toisaalta tyollisyysasteen paraneminen
prosenttiyksikolla vuodentakaisesta tukee osto-
voimaa ja kulutusta. Investointitahti hidastuu,
mutta jatkuu kuitenkin kohtuullisen vahvana. Ita-
lian poliittinen epévakaus vaikeuttaa talouspo-
litikan harjoittamista. Kuluvana vuonna kasvun
odotetaan jadvan vain yhteen prosenttiin. Téma
pysayttdnee tyottomyysasteen alenemisen ja ve-
rotulojen vahvan kasvun. Viime vuoden mydntei-
sen talouskehityksen ja verojarjestelman uudista-
misen takia budjettivajeen BKT-suhde pienentyi
runsaaseen kahteen prosenttiin toissavuoden 4.5
prosentista. Nyt tilanne jalleen heikkenee, kun ta-
louskasvun hidastuminen vientimaissa nakertaa
vientikysyntaa.

Ison-Britannian talouskasvu jatkui viimeisella
neljannekselld lahes edellisen neljanneksen 2.4
prosentin (vuositasolle korotettua) tahtia. Palve-
luiden vilkas kysynta piti kasvua ylla. Tehdaste-
ollisuuden tuotanto polki paikallaan. Kuluvana
vuonna talouskasvu hidastuu selvasti, kun yksi-
tyinen kulutus ja investoinnit menettavat puhti-
aan hintojen nousun ja luottomarkkinoiden on-
gelmien takia. Ruetsin talous kasvoi viime vuoden
lopulla yli kolmen prosentin vuositasolle korotet-
tua vauhtia. Barometritiedot viittaavat siihen, etta
kasvu olisi sen jalkeen hieman hidastunut. Tasta
huolimatta Ruotsin talouskasvu jatkuu euroalu-
etta vahvempana molempina ennustevuosina.
Tanskassa tyovoimapula jarruttaa talouden kas-
vua ja kiihdyttéda palkkapaineita. Tanskan vahva
julkisen sektorin ylijgdma supistuu, mutta sailyy
BKT-suhteella mitattuna EU-maiden suurimpana
mm. energian tuotannosta saatavien tulojen tun-
tuvan kasvun ansiosta.
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Vendjan ja Norjan talousnakymat ovat vahvas-

ti sidoksissa energian hinnan kehitykseen. Ener-
gian raju kallistuminen on parantanut tuntuvasti
molempien maiden talousnékymia. Raakadljyn
ja kaasun vienti toi viime vuonna 22 prosenttia
Norjan ja liki puolet Venajan vientituloista. Ener-
gian saatavuus vaikeutuu, jos maailmantalouden
kasvu jatkuu kohtuullisena. Silloin energian hin-
nat pysyvat korkeina, ja se tukee Norjan ja Ve-
najan talouksia. Jos maailmantalous sita vastoin
ajautuisi taantumaan, etenkin Venajan talous olisi
vaikeuksissa. Molemmat maat pyrkivat vakausra-
hastojen avulla suojaamaan taloutta kahta uhkaa
vastaan. Yhtaalta hyva oljyn hinnan kehitys hel-
posti murentaa muun talouden kasvuedellytyksia
("hollannintauti”), ja toisaalta rahasto on vakuu-
tus pahan paivan varalle, silla se sallii 6ljytulojen
kayton jaksottamisen tuleville sukupolville.

AASIAN KASVUTAHTI PYSYY HIDASTUMISESTA
HUOLIMATTA NOPEANA

Kiinan kokonaistuotanto kasvoi viime vuonna
11.4 prosenttia. Maan taloudellinen aktiviteet-

ti on viime vuosina vilkastunut, vaikka hallitus on
ylikuumenemisen pelossa pyrkinyt rajoittamaan
kysynnan kasvua. Kehitys on ollut huikea sen jal-

Maailmankauppa, %-muutos
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Lahteet: OECD, IMF. ETLA S08.1/k06
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keen, kun maassa péaatettiin vuonna 1979 siir-
tyd markkinaehtoisemman talouden suuntaan, ja
vuotuinen keskikasvu on ollut noin 10 prosenttia.

Raju kasvutahti ja kdyhan kehitysmaan vahittai-
nen vaurastuminen on perustunut rajuun raken-
nemuutokseen. Ostovoimaerot huomioon ottavan
mittauksen mukaan Kiina on maailman toiseksi
suurin talous Yhdysvaltojen jalkeen. Tamankaltai-
set mittaukset ovat verrattain epatarkkoja, kuten
Kiinan globaalin tuotanto-osuuden tarkistus viime
joulukuussa osoittaa. Maailmanpankin laskelmi-
en mukaan, johon kiinalaiset ottivat ensimmaisen
kerran osaa, Kiinan arvioitu tuotanto-osuus vuon-
na 2005 tarkistettiin 14.4 prosentista 9.7 pro-
senttiin. BKT:n tasokorjauksesta huolimatta Kiina
pysyi maailman toiseksi suurimpana taloutena,

ja sen kehitys on joka tapauksessa vaikuttanut
vahvasti muuhun maailmaan. Useat raaka-aine-
markkinat ovat Kiinan vahvan imun takia koke-
neet kysyntasokin ja siihen liittyvan hintojen mo-
ninkertaistumisen.

OECD:n laskema indikaattori ennakoi Kiinan kas-
vun hidastuvan kuluvan vuoden aikana. Néin
mekin oletamme, koska Yhdysvaltojen talouson-
gelmat heijastuvat vaistamatta Kiinaan. Kiina ta-
louskasvu jatkuu silti vahvana. Investointivetois-
ta kasvua vauhdittavat infrastruktuurihankkeet
(voimalaitokset, tiet, lentokentét ja satamat), jotka
ovat vaistamatta isoja ja pitkakestoisia. Sellaisten
hankkeiden keskeyttdminen olisi hyvin kallista.

Kiinan tuntuvasti kiihtynyt inflaatio syd kansalais-
ten ostovoimaa ja heikentaa pyrkimyksia lisata
kotitalouksien kysyntda mm. vaihtotaseen ylijaa-
man keventamiseksi. Viime vuonna kuluttaja-
hinnat nousivat 4.8 prosenttia, ja tammikuussa
nousu oli jo 7.1 prosenttia. Hinnat nousivat maa-
seudulla nopeammin kuin kaupungeissa. Polt-
toaineiden saadellyt hinnat nousivat kymmenyk-
sen. Hallitusta huolestuttaa se, ettd ruoka kallistui
perati 18.2 prosenttia.

Kiinan ohella useat muut Aasian kehittyvat ja ke-
hittyneet taloudet kasvavat nopeasti. Esimerkiksi
Intian kasvu on kiihtynyt 2000-luvulla keskimaa-
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rin 7 prosenttiin 1990-luvun vajaasta kuudesta
prosentista.

Japanin talouskasvua on hidastanut Yhdysvaltain
tapaan asuntoinvestointien romahdus kuluvan
vuoden aikana. Asuinrakennusinvestoinnit olivat
vuoden lopussa hieman yli videnneksen pienem-
mat kuin vuotta aikaisemmin. Kausitasoitettuna
asuinrakennusinvestoinnit putosivat edellises-

ta neljanneksesta perati 9.3 prosenttia (eli vuo-
sitasolle korotettuna runsaat 40 prosenttia). Jos
asuntoinvestoinnit olisivat pysyneet edes edelli-
sen neljdnneksen tasolla, olisi BKT:n lisdys ollut
vuositasolle korotettuna ldhes 5 prosenttia.

Viennin vahva veto on ollut rohkaisevaa. Japa-
nin tarkein vientimarkkina on Yhdysvallat — osuus
viennista on runsas viidennes. Kiinan osuus Ja-
panin viennista on noin 15 prosenttia. Yhdysval-
tain talousongelmat eivét ole toistaiseksi horjut-
taneet Japanin ulkomaankauppaa. Yhdysvaltain
kysynnan merkitys korostuu epasuorassa vien-
nissa Kiinan ja muiden Aasian maiden kautta.
Aasian maat tuovat yhteensa lahes puolet Japa-
nin viennistd, joten niiden kasvuvireen sailymi-
nen on Japanille erittdin tarkeda.

Japanin kotimaisen kysynnan pysyva vahvistumi-
nen on edelleen epavarmaa, vaikka asuntomark-
kinoiden pohjakosketus lienee jo kasilla. Koti-
mainen kysynta on edelleen pyristelemassa irti
deflaatiosta eli hintojen laskusta. Epdvarmuuden
kasvua ilmentaa kuluttajien luottamuksen putoa-
minen helmikuussa alimmilleen viiteen vuoteen.
OECD:n laskema Japanin talouskasvua ennakoi-
va indeksi vahvistui tammikuussa, mutta pysyi
selvasti viime vuoden tasoa alempana. Keskus-
pankki pitanee ohjauskorkonsa lahiaikoina en-
nallaan.

RAAKA-AINEIDEN HINNAT UUSIIN ENNATYKSIIN
Raaka-aineiden hinnat ovat kohonneet kuluvan
vuoden alussa uusiin ennatyksiin seka dollareis-
sa ettd euroissakin mitattuina. Dollarihintojen
nousu on osin odotettua, koska dollari on heiken-
tynyt selvasti euroon ndhden. Eurohintojen nou-
su on sen sijaan pulmallisempi, koska se kertoo
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periaatteessa tiukasta raaka-aineiden markkinati-
lanteesta huolimatta Yhdysvaltain kysynnan odo-
tetusta notkahtamisesta.

Muut kuin energia-raaka-aineet kallistuivat viime
vuonna hampurilaisen HWWI-indeksin mukaan
dollareissa 17.6 prosenttia ja euroissa 7.9 pro-
senttia. Eniten kallistuivat kasviséljyt, puutavara
ja viljatuotteet. Kasvisdljyjen ja viljan hintaa ovat
nostaneet erityisesti erdiden tarkeiden tuotan-
toalueiden kehnot sadolot seké lisdantyva vaih-
toehtoisen energian tuotanto, joka lisda ndiden
tuotteiden ja niiden substituuttien kayttéa poltto-
aineina ja kiristaa kilpailua maankéaytosta.

Raaka-aineiden hinnat ovat moninkertaistu-
neet kuluvan vuosikymmenen aikana. Vuoden
2007 viimeiselld neljanneksella energian hinta
oli HWWI-indeksin mukaan dollareissa mitattuna
4.3-kertainen vuoden 2001 kolmanteen neljan-
nekseen verrattuna. Muut kuin energiaraaka-ai-
neet olivat puolestaan kallistuneet 2.5-kertaisiksi.
Euron vahvistumisen takia euroissa mitatut hin-
nat ovat nousseet dollarihintoja tuntuvasti maltil-
lisemmin. Euroissakin mitattuna energian hin-
ta on kuitenkin 2.1-kertaistunut, ja muiden kuin
energiaraaka-aineiden hinta kohonnut 1.5-ker-
taiseksi.

Maailmantalouden vahva kasvu on nostanut raa-
kaoljyn hinnan kevaan aikana uusiin ennatyksiin,
vaikka Yhdysvallat ovat taantuman partaalla. Kor-
keimmillaan ns. kevyiden 6ljylaatujen hinnat oli-
vat maaliskuun puolivaliin mennessa jo ylittdneet
110 dollaria tynnyriltd. Ns. raskaat laadut (Dubai,
Urals) ovat olleet tuntuvasti edullisempia.

Raakatljyn reaalinen hinta (Brent) on teollisuus-
tuotteiden hinnoin arvioituna jo selvasti 1980-Iu-
vun alun huippuhintaa korkeampi. N&in se on
my6s kuluttajahinnoin arvioituna, joskin ero on
tuntuvasti pienempi. Oljyn hinnan nousun aihe-
uttama sokki on vakava, mutta sen kansantalo-
udellisia vaikutuksia pienentavat useat tekijat.
Toisaalta sokki on seurausta kysynnan vahvasta
kasvusta eika niinkaan tarjonnan leikkaamises-
ta, joten dljyntuottajat (ja Kiina) ovat rahoittaneet
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yksityiskohtaisemmin kansainvalisen talouden merkitta-
vimmat viimeaikaiset tapahtumat seké todennékoisim-
man suhdannekehityksen. Tavoitteena on antaa esimer-
kiksi yritysjohdolle selkeda, valmiiksi mietittya tietoa
paatoksenteon tueksi. Lukijalle tarjotaan samalla mah-
dollisuus omaehtoiseen, kriittiseen arviointiin vertaamal-
la keskeisten ennustajien arvioita seka tarkastelemalla
graafisesti keskeisimpien talouden muuttujien viimeai-
kaista kehitysta.

Raportti ilmestyy nelja kertaa vuodessa seka suomen-
ettd englanninkielisena. Lisdksi raportista on kaksikieli-
nen verkkoversio www-sivuina. Elektronisen version kuvat
péivitetadn kerran kuukaudessa. Sivulta on tulostettavis-
sa paperiraportissa olevan informaation ohella laaduk-
kaita vérikalvoja ja suhdannekehitykseen raporttia sy-
vemmin porautuvia artikkeleita. Luonnollisesti sivulle on
keratty myds lukuisa joukko muita hyddyllisia www-sivu-
jen osoitteita. Raportti taydentaa olennaisesti Suhdanne-
julkaisusta saatavaa kansainvalisen talouden tietoutta.

Kansainvaliset Suhdanteet kestotilauksena 200 euroa
(pdf), 220 euroa (paperiversio).
Verkkoversio vuonna 2008 600 euroa.

Internet osoitteet: http://www.etla.fi/kansuh ja
http://www.etla.fi/kansuhE.

WORLD COMMODITY PRICES — raaka-aineiden
maailmanmarkkinahinnat

-katsaus sisaltaa ennusteet mm. useiden kymmenien
yksittdisten hydykkeiden ja hyddykeryhmien hintakehi-
tyksestd seké dollareissa etta euroissa. Mukana on myos
katsaus tarkeimpien hyodykkeiden markkinatilanteeseen.
Katsaus on englanninkielinen sisaltden suomenkielisen
tiivistelméan.

World Commodity Prices -katsaus ilmestyy kaksi kertaa
vuodessa, toukokuussa ja lokakuussa.
Kestotilauksena 160 euroa.

Tilaajakohtaisella kdyttdjatunnuksella toimiva World
Commodity Prices -verkkoversio maksaa vuonna 2008

308 euroa.

Katso tarkemmin ETLAn kotisivulta: www.etla.fi



Kansainvéalinen suhdannekehitys

dljylaskun lisaysta. Oljyintensiteetit ovat toisaalta
pudonneet puoleen edellisen sokin ajoista. Lisak-
si rahapolitiikka on ollut maltillista.

Raaka-aineiden hinnan nousu liittyy kehittyvien
maiden ja etenkin Kiinan pitkdan jatkuneeseen
vahvaan kasvuun. Kasvu on ollut hyvin raaka-ai-
neintensiivistd, mikd on painanut useiden raaka-
aineiden, etenkin energian ja metallien, varas-
tot hyvin pieniksi. Tallaisessa tilanteessa hinnat
nousevat rajusti ja myos vaihtelevat voimakkaasti
heijastellen odotusten muutoksia tulevasta ky-
synnésta ja tarjonnasta. Nykynakymin hinnan
kallistuminen on pysyvad, ja hinnat saattavat
edelleen nousta tuntuvastikin. Yhdysvaltain ajau-
tuminen syvaan taantumaan kaantaisi kehityk-
sen, koska se vaarantaisi muunkin maailmantalo-
uden kasvun.

Lahivuosikymmenina 6ljyn kysynnan tyydyttami-
nen on olennaisesti vaikeampaa kuin aiemmin.
Aarellisend luonnonvarana raakadljy luonnolli-
sesti hupenee koko ajan, kun sita kaytetaan. Al-
haisilla kustannuksilla tuotettavissa olevan éljyn
tarjonta kdantyy laskuun luultavasti melko pian.
Tarjonnan lisdys edellyttaa turvautumista kalliisiin
6ljyn tuotantomuotoihin. Raakadljy, kuten muut-
kin raaka-aineet, hinnoitellaan markkinoille tule-
van, kustannuksiltaan kalleimman 6ljyn mukaan.
Tama merkitsee sitd, etta jos ei keksita nerokkai-
ta tapoja saastaa energiaa tai alentaa sen tuotan-
tokustannuksia, 6ljyn kalleus ja hinnan kohoami-
nen ovat pysyvia ilmioita.
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Lahivuosina Euroopan unionin kasvihuonepaas-
topolitiikka yhdistyneena alueen odotettuun mel-
ko vahvaan talouskasvuun nostaa tuntuvasti hii-
lidioksidipaastdoikeuksien hintaa. Myods sahkon
hinta kohoaa Euroopan unionissa, elleivat talvet
pysy poikkeuksellisen lampiminad. Sahkon hinta
nousee tuntuvasti, jos tarjonnassa tarvitaan saa-
tévoimana fossiilisia polttoaineita. Niiden kayttd
lisaa hiilidioksidipaastoja ja edellyttad paastooi-
keuksien hankkimista. Péastdoikeuksista tulee
lahivuosina tiukan markkinatilanteen takia hy-
vin kalliita, mika nostaa fossiilisten polttoainei-
den hintaa. S&hkon hinta maaraytyy pitkéalti kal-
leimman tuotannossa kaytettavan polttoaineen,
tyypillisesti fossiilisen polttoaineen, perusteella,
vaikka valtaosa sahkosta pystyttaisiin tuottamaan
hyvin halvalla.

MAAILMANKAUPAN KASVU HIDASTUU
Maailmankaupan kasvu on viime vuosina myo-
taillyt maailman kokonaistuotannon kasvua,
mutta ollut sitd tuntuvasti nopeampaa. Maail-
mankaupan kasvu huipentui hollantilaisen CBP-
tutkimuslaitoksen mukaan 10.9 prosenttiin jo
vuonna 2004, minka jalkeen kasvu on hidas-
tunut. Viime vuonna maailmankauppa lisdantyi
maarallisesti 6.6 prosenttia. Tana vuonna muu-
tos on lahes samansuuruinen, mutta ensi vuonna
kauppa liséantyy talouskasvun kiihtyessa.

Maailmankaupan dollarihintojen viime vuosien
nousu oli ripeimmillaan 9.7 prosenttia vuonna
2003. Viime vuonna maailmankaupan hintojen
nousu vauhdittui 7.7 prosenttiin dollarin heiken-
tymisen ja raaka-aineiden kallistumisen takia.
Tana vuonna hinnat nousevat uuteen ennatyk-
seen, mikali dollari pysyy odotetusti heikkona, ei-
vatka raaka-aineiden hinnat putoa rajusti.
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Vienti

MAAILMANTALOUDEN EPAVARMUUS HEIKENTAA
VIENNIN KASVUA

Nékemyksemme Suomen viennin kehitykses-

ta on muuttunut jonkin verran synkemmaksi, ja
alennamme kuluvan vuoden tavaraviennin kas-
vuennusteemme runsaalla prosenttiyksikolla 4.6
prosenttiin. Palvelut mukaanlukien viennin arvioi-
daan tana vuonna kasvavan 4.7 prosenttia.

Maailmantalouden kasvunakymat ovat vield tana
vuonna poikkeuksellisen hyvat ja odotamme, etta

vientikysynta pysyy vahvana. Toisaalta maailman-
talouden kasvuun liittyy entistd enemman epa-
varmuutta, joten vientiennuste on tarkoituksella
varovainen.

Maailmantalouden kasvun suurin uhka on edel-
leen Yhdysvaltain talous ja sen ongelmat. Us-
komme kuitenkin, ettd asuntomarkkinakriisi
heikentdd maailmantalouden kuluvan vuoden
kasvunakymia vain tilapaisesti ja ettda Suomen
vientikysynta siten pysyy vahvana.

Tavara- ja palveluvienti

Arvo"

Mrd. e %-osuus

2007* 2007*
Maa- ja metsatalous
seka kaivannaistoiminta 0.6 1.0
Puutavarateollisuus 3.0 4.6
Paperiteollisuus 9.6 14.7
Graafinen teollisuus 0.3 0.5
Metallien jalostus 8.4 129
Metallituotteet 1.3 2.0
Koneet ja laitteet 8.8 13.5
Kulkuneuvot 5.1 1.7
Elektroniikka- ja sahkoteollisuus  15.1 23.0
Elintarviketeollisuus 1.2 1.8
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-
ja kenkateollisuus 0.8 1.1
Kemianteollisuus 9.2 14.0
Muu teollisuus 2.1 3.2
Tavaravienti yhteensa® 65.5 100.0
Tavaravienti pl. elektroniikka- ja
sahkoteollisuus” 50.4 77.0
Tavara- ja palveluvienti® 80.1

1 Toimialojen viennin arvo tullitilaston mukaan.
2 Maaran muutokset, ETLAN laskelma.

3 Kansantalouden tilinpidon mukaan.

Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.

2006* 2007* 2008t 2009¢

Maara?
Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin

2002—07 2007—12¢

3.1 102 32 21 -0.2 2.3
52 25 24 1.7 -0.5 1.8
183 30 13 14 1.2 1.1
3.0 -127 -3.0 -1.1 -5.6 -0.2
84 -48 41 49 8.0 4.2
7.3 29 28 25 5.9 2.3
95 184 112 98 10.0 8.4
49.9 66 15 1.7 7.3 3.6
9.6 77 54 1.0 13.6 6.4
11.7 104 65 34 6.2 3.5
1.3 72 -05 -03 -1.1 -0.5
110 42 38 38 3.3 3.5
13.7 51 46 53 6.1 4.8
154 45 41 40 4.7 3.7
11.8 48 47 50 6.0 4.7
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Painoltaan tarkeiden toimialojen kuten koneteol-

lisuuden ja kulkuneuvoteollisuuden tilauskannat Suomen vientimarkkinoiden kasvu ja
ovat hyvat. Pitkien toimitusaikojen vuoksi heiken-
tynyt maailmantalous nakyy naiden toimialojen

vienti alueittain

viennissa vasta pitkalla viipeella. . Tavaraviennin arvon kaqu aIuelttaIn
° W 2002-2006 keskimaarin !
Edellisvuosien kovasta vientikysynnasta huoli- 2007~ 1

matta kapasiteettirajoitteet eivat ole jarruttaneet

Vaihtosuhde (2000=100)

Ind. : ' : : - -10 I I I I
o . B ! ! - EU27  Venaja Muu USA Aasia
105 Eurooppa
100 —
= Osuus tavaraviennista
% : :
95 | .
| [ 2002-2006 keskimaarin
50 boceocaees 1 -
90 ! ! 2007* .
; ; ; ; ; 40 . bescsesssogesssssesspesesszeas
(15 | T R R e e e L 3 3 j j i
1985 90 95 2000 05 30 o R R
Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.
Vienti- ja tuontihintojen neljan neljanneksen liukuvien f f f :
keskiarvojen suhde. 20 T e
Lahde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/u01 j j 3 3 ]
10 . !

o

EU27  Venaja Muu USA Aasia

Eurooppa
Vientimaiden teollisuustuotanto
ja tavaraviennin miari N . Kokonalstuotannqn muutgs
% . . 2) |
o == Vientimaiden teollisuustuotanto ~ 8
— Tavaravienti” 3
A e R AR BELE - - — 6
o) - 4
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5 2
0 0 |
- 3 3 S S , M 2002-2006 keskimaarin § 3
: : : ¢ 1 2007* S
198890 95 2000 05 -4 I 1 | | ,
EU27  Venaja Muu USA Aasia
1) Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista. Eurooppa

2) 11 OECD-maata Suomen vientiosuuksilla painotettuna.
3) Vuoteen 1991 asti lansivienti. Lahteet: Tullihallitus, IMF. ETLA S08.1/x08
Lahteet: Tullihallitus, OECD. ETLA S08.1/x01
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vientiteollisuuden kasvua. Menestyvat suomalais-
yritykset kuitenkin lopettavat tai vahentavat kan-
nattamatonta toimintaansa Suomessa ja lisdavat
tuotantoaan alemman kustannustason maissa,
mika vahentaa vientia Suomesta. Viennin kasvul-
le on kuitenkin jaanyt tilaa siitéd huolimatta, etta
useat yritykset vastaavat kasvavaan kysyntaan in-
vestoimalla ulkomaille lAhemmaksi markkinoita.

KONETEOLLISUUS ON EDELLEEN VIENNIN VETURI
Koneteollisuuden tuotteiden kysynta pysyy viime
vuoden tapaan vahvana, ja vienti kasvaa 11 pro-
sentin tahtia. Toimiala on niin sanottu jalkisuh-
dannetoimiala. Vientikysynnan heikentyminen
nakyy vasta pitkélla viipelld, koska toimitusajat
ovat hyvin pitkat. Kone- ja metallituoteteollisuu-
den (ml. kulkuneuvot) viennista yli neljasosa
menee Venajélle ja Aasiaan, jonne vienti kas-
vaa hyvin voimakkaasti. Metallituoteteollisuuden
viennin kasvuvauhti pysynee noin 3 prosentin lu-
kemissa.

Urheiluautojen sopimusvalmistus Suomessa va-
heni viime vuonna tuntuvasti. Talle vuodelle ei
ainakaan viela ole tiedossa tuotantomaéaarien va-
hennysta. Koska kyseessa on sopimusvalmistus,
tuotantomaarista sovitaan noin kolme kuukaut-
ta eteenpadin. Maastokuorma-autojen vienti sen
sijaan nousi viime vuonna merkittavasti. Suuren
vientikaupan toimitukset ajoittuvat usealle vuo-
delle. Moottoriajoneuvojen viennin arvioidaan
tdna vuonna kasvavan vajaat 4 prosenttia. Tana
vuonna toimitetaan Yhdysvaltoihin suuri risteily-
laiva, Norjaan kaksi matkustajalauttaa seka Vi-
roon ja Ranskaan risteilylautta. Tasta huolimatta
laivateollisuuden vienti supistuu 7 prosenttia vii-
mevuotisesta. Kulkuneuvojen vienti kasvaa siten
tdnd vuonna noin 1.5 prosenttia.

Metallien jalostuksen vienti kdantyy tdna vuonna
noin 4 prosentin kasvuun. Nikkelin hinnan voi-
makas heilahtelu viime vuonna aiheutti epavar-
muutta ruostumattoman teraksen markkinoilla, ja
valmistajat leikkasivat tuotantoaan markkinoiden
rauhoittamiseksi. Epavakaa tilanne on ohi, ja ti-
laukset ovat palautumassa lahemmaksi normaa-
litasoa.

Séhko- ja elektroniikkateollisuuden viennin kas-
vuvauhdin arvioidaan tana vuonna hidastuvan
runsaaseen 5 prosenttiin. Tietoliikennevalinei-
den osuus toimialan viennista on hyvin suuri, ja
varsinkin matkapuhelimien vienti reagoi nopeasti
heikentyneeseen kulutuskysyntdan maailmalla.
Toimitusajat ovat lyhyet, joten tilanne voi muuttua
hyvin akkia.

Paperiteollisuuden vientimaarien kasvu jai jo
edellisella viisivuotiskaudella keskiméaarin vain
runsaaseen prosenttiin. Kasvuvauhti jaa jatkossa-
kin prosentin tuntumaan, kun lisaa tehtaita sul-
jetaan. Puutavarateollisuuden viennin arvioidaan
kasvavan noin 2 prosenttia kuluvana vuonna.
Kemianteollisuuden viennin kasvuvauhti hidas-
tuu vajaaseen 4 prosenttiin. Kemikaalien vien-

ti lisdantyy kuitenkin huomattavasti tata hitaam-
min. Elintarviketeollisuuden vienti pysyy edelleen
vahvana, vaikka kasvu hidastuu tuntuvasti noin
6.5 prosentiin.

Vienti ilman elektroniikkaa kasvaa tdna vuonna
noin 4 prosenttia. Tavaravienti ilman elektroniik-
kaa seka kulkuneuvoteollisuutta kasvaa runsaat
4 prosenttia.

Suhdannendkymat-raportti

Pysy mukana Suomen talouskehityksen muutoksissa. Ra-
portti tulkitsee kuukausittain tiiviisti mutta perusteelli-
sesti tarkeimmat talousluvut seka kertoo talouden tilan
ja lahikuukausien suunnan, jota havainnollistaa runsas
taulukko- ja kuvioaineisto.

Raportti sisaltda arviot kansainvalisestd talouskehityk-
sestd, talouspolitiikasta, Suomen ulkomaankaupasta,
kulutuksesta, investoinneista, tuotannosta toimialoittain,
tydllisyydestd, hinnoista ja kustannuksista, julkisesta ta-
loudesta seka osake- ja rahoitusmarkkinoista.

Voit tilata vuosikerran tai parittomina kuukausina ilmes-
tyvat numerot (6 numeroa) pdf-versiona. Vuosikerran hin-
ta on kestotilauksena 500 euroa. Kuuden numeron hinta
on kestotilauksena 270 euroa.

Kay katsomassa ETLAn kotisivulta: www.etla.fi



VIENNIN KASVU VOIMISTUU ENSI VUONNA

ETLA arvioi, ettd Yhdysvaltain rahamarkkinoiden
ongelmat ovat melko nopeasti ohi menevia, ja nii-
den negatiiviset vaikutukset maailmantalouteen
jaavat lyhytaikaisiksi. Nain ollen Suomen vienti-
kysynnnén odotetaan vahvistuvan uudestaan jo
ensi vuonna, ja tavaravienti kasvaa 6 prosenttia
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tdmanvuotisesta. Koneiden ja laitteiden vienti yl-
taa tatd nopeampaan vajaan 10 prosentin kas-
vuun. Sahko- ja elektroniikkateollisuuden viennin
kasvu voimistuu 7 prosenttiin, kun kulutuskysyn-
ta vahvistuu. Metallien jalostuksen vienti lisaan-
tyy noin 5 prosentin tahtia. Tavaraviennin kasvu
ilman elektroniikkaa jaa 4 prosentin tuntumaan.

Vienti kasvoi viime vuonna eniten Aasiaan ja
Venijille

EU27-maiden osuus Suomen tavaraviennin arvosta vuon-
na 2007 oli 56.8 prosenttia ja EU15-maiden osuus 48.6
prosenttia. Saksa pysyi Suomen tarkeimpana vientimaa-
na, mutta sen osuus laski hieman 10.9 prosentiin. Ruotsi
oli edelleen toiseksi merkittavin vientimaa, ja sen osuus
nousi 10.7 prosenttiin. Ison-Britannian osuus laski edel-
lisvuodesta 5.8 prosenttiin ja Alankomaiden oli 5.6 pro-
senttia.

Toiseksi tarkein vientialue oli edelleen muu Eurooppa (pl.
EFTA-maat) 12.4 prosentin osuudellaan. Venaja pysyi kol-
manneksi suurimpana vientimaana, ja sen osuus oli 10.2
prosenttia. Kolmanneksi merkittavin vientialue oli Aasia
(pl. Lahi- ja Keski-ita), jonka osuus nousi 9.8 prosenttiin.
Kiinaan meni 3.3 ja Japaniin 1.8 prosenttia koko tavara-
viennista. Pohjois-Amerikan vientiosuus laski 7.2 prosent-
tiin, L&hi- ja Keski-idan osuus oli 4.4, EFTA-maiden nousi
4.1 prosenttiin ja Etela-Amerikan laski 1.7 prosenttiin.

Vienti EU27-alueelle kasvoi arvoltaan 5.9 prosenttia ja
vienti euroalueelle 7 prosenttia edellisvuodesta. Vienti
Euroopan unionin ulkopuolelle lisdantyi niinikdan 7 pro-
senttia.

Vienti Aasiaan (pl. Lahi- ja Keski-it) lisdéntyi 14 pro-
senttia vuodentakaisesta. Lahi- ja Keski-itaan vietyjen
tavaroiden arvo sen sijaan jéi edellisvuoden lukemiin,
kun vienti Saudi-Arabiaan supistui 6 prosenttia vuoden-
takaisesta.

Venajan-vienti lisadntyi viime vuonna 8 prosenttia vuo-
dentakaisesta, kuten edellisvuonnakin. Venajan-viennin
voimakas kasvuvaihe on siten ohi. Vienti Pohjois-Amerik-
kaan kohosi vain 3 prosenttia, ja Etela-Amerikkaan viety-
jen tavaroiden arvo supistui 8 prosenttia edellisvuodesta.

Tavaraviennin maara kohosi viime vuonna runsaat 5
prosenttia

Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen mukaan ta-
varaviennin maara lisaantyi viime vuonna 5.1 prosenttia
edellisvuodesta. ETLAn 6.5 prosentin kasvuennuste viime
vuodelle oli hieman liian korkea. Ensimmaisella neljannek-
sella tavaraviennin maara kohosi 7.6 prosenttia ja toisella
5.5 prosenttia vuodentakaisesta. Kolmannella neljanneksel-
|4 kasvuvauhti hidastui edelleen 4.8 prosenttiin. Vuoden vii-
meiselld neljanneksella tavaraviennin maara kasvoi vain 2.7
prosenttia vuodentakaisesta, mika oli huomattavasti odotet-
tua vahemman. Tullin tilastojen mukaan vientimaara supis-
tui joulukuussa perati 5.7 prosenttia vuodentakaisesta, kun
usean toimialan vienti vaheni hyvin voimakkaasti.

Eniten kasvoi viime vuonna koneiden ja laitteiden vienti,
runsaat 18 prosenttia. Elintarviketeollisuuden vienti lisdan-
tyi runsaat 10 prosenttia, mika oli huomattavasti odotet-
tua enemman. Nahka- ja kenkateollisuuden viennin maa-

ra kohosi 10 prosenttia ja 6ljytuotteiden vajaat 9 prosenttia
edellisvuodesta. Sahko- ja elektroniikkateollisuuden vienti
nousi laskelmiemme mukaan vajaat 8 prosenttia vuodenta-
kaisesta. Yli viiden prosentin viennin kasvuun ovat yltaneet
myo0s tekstiili- ja vaatetusteollisuus seké kulkuneuvojen val-
mistus. Tavaraviennin maaran kasvua jarrutti viime vuonna
erityisesti metallien jalostuksen vienti, joka supistui vajaat 5
prosenttia vuodentakaisesta, sekd paperiteollisuuden vienti,
joka supistui 3 prosenttia.

Tavaroiden vientihinnat nousivat viime vuonna kansanta-
louden tilinpidon mukaan 1.1 prosenttia vuodentakaisesta.
Vastaavasti Tilastokeskuksen vientihintaindeksi kohosi vii-
me vuonna 2.5 prosenttia edellisvuodesta.
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Suomen vaihtosuhde on trendinomaisesti hei-
kentynyt 1990-luvun lopulta alkaen, kun elektro-
niikan vientihinnat ovat voimakkaasti alentuneet.
Tuontihinnat eivat ole laskeneet samassa tahdis-
sa kuin vientihinnat. Viimeiset kolme vuotta kui-
tenkin seka keskimaaraiset vienti- etta tuontihin-
nat ovat nousseet 6ljyn ja muiden raaka-aineiden
kallistumisen takia. Tuontihintojen nousu on ollut
hyvin voimakasta, kun taas vientihintojen nou-
su on jaanyt melko lievaksi. Seuraavina vuosina
vaihtosuhde heikkenee edelleen, silld tuontihin-
nat nousevat vientihintoja enemman.
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INVESTOINNIT KASVOIVAT RIPEASTI VIIME VUONNA
Kansantalouden kiinteiden investointien maara
kohosi tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan
viime vuonna runsaat 7 prosenttia. Investointien
kasvu oli paljolti yritysten ja julkisen sektorin va-
rassa. Toimitilarakentaminen kasvoi ennatysmai-
set 20 prosenttia. Samanlaiseen kasvulukuun ala
paasi edellisen kerran 1990-luvun laman jalkei-
sessa noususuhdanteessa. Myos tuotantokapa-
siteetin laajentamiseen tdhdanneet kone- ja lai-
teinvestoinnit laajenivat verraten vauhdikkaasti,
runsaat 6 prosenttia. Asuinrakentaminen vaimeni
merkittavasti viitisen vuotta kestdneen nousuvai-
heen paatteeksi.

Investointitoiminnan suhdannekuvaajat viittaa-
vat asuinrakentamisen vaimenevan edelleen tana
vuonna. Sen sijaan yritysten tuotantokapasiteettia
lisdavien kone- ja laiteinvestointien seka toimiti-
larakentamisen osalta kuluvan vuoden nakymat
ovat hyvat. Yritysten erittdin suotuisa tuloskehitys
mahdollistaa ennusteita suuremmatkin investoin-
nit kotimaahan. Lisaksi teollisuuden kapasiteetin

Investoinnit suhteessa BKT:hen

%

== Asunnot
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Infrastruktuuri
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/i01
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kayttdaste ei ole vield saavuttanut vuosikymmen
alun suhdannehuipun tasoa, joten tassakin suh-
teessa investoinneissa on edelleen kasvun varaa.

EK:n tuoreimman suhdannebarometrin mukaan
yritysten tuotannollisten investointien kasvu jat-
kuu vahvana téné vuonna. Viidennen ydinvoi-
malan kone- ja laiteasennusten kaynnistyminen
kiihdyttaa kone- ja laiteinvestointien kasvun téana
vuonna 12 prosenttiin. Lupahakemusten mu-
kaan muu talonrakentaminen kasvaa tdna vuon-
na arviolta 10 prosenttia. Infrastruktuuri-inves-
toinneissakin paastaan tana vuonna 7 prosentin
kasvuun, kun valtio kdynnistda uusia tie- ja rata-
hankkeita. Asuinrakentamisen nékymat ovat sel-
vasti heikentyneet ja lupahakemusten perusteel-
la asuntojen uustuotannon odotetaan supistuvan
tdna vuonna 3-4 prosentilla.

Ensi vuonna investointiaktiviteetti vaimenee kai-
kissa padomatavararyhmissa. Tehdasteollisuu-
den investointitarpeet vaimenevat viennin kasvun
hidastumisen myota. Sen sijaan koko teollisuu-

Tyottomyysaste ja investoinnit
suhteessa BKT:hen

- Tyt‘zttt‘zmyysaste”%
== |nvestointiaste

OF 100
1975 80 85 90 95 2000 05
1) Vuodesta 1988 EU-harmonisoitu.
Lahde: Tilastokeskus.

ETLA S08.1/e06
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den investoinnit kohoavat edelleen ripedsti, kun
ydinvoimalan laiteasennusty6t kdynnistyvat.
Myds muun talonrakentamisen seka maa- ja ve-
sirakentamisen nopein kasvuvaihe ohitetaan téana
vuonna. Asuntomarkkinatilanne on hiljentynyt
selvasti.

Vanhojen asuntojen kaupan nousu pysahtyi vii-
me vuonna ja uustuotanto kaantyi laskuun. Myos
asuntohintojen nousuvauhti on hidastunut, eika
asuntohintojen putoaminen vuoden jalkipuolis-
kolla ole lainkaan mahdoton vaihtoehto. Asunto-
markkinoiden rauhoittuminen on toivottua, koska
se vahentaa kotitalouksien velkaantumista ja sa-

malla asuntojen seka tonttien hintojen nousupai-
neita. Kotitalouksien rahoitusaseman asteittainen
tervehtyminen sallii asuntoinvestointien kaanty-
misen hitaaseen kasvuun vasta ennustekauden
jalkeen vuonna 2010.

TEKNOLOGIATEOLLISUUDEN VAHVA INVESTOINTITAHTI
JATKUU TANA VUONNA

Paavientialojen investointien voimakkain kas-

vu kohdistuu jatkossakin ulkomaille. Kotimaassa
keskitytaan tuotannon tehokkuuden nostoon kor-
vaus- ja rationalisointi-investoinneilla. Tehdaste-
ollisuuden kapasiteetin kayttdasteiden odotetaan
vield tdna vuonna kohoavan.

Kiintean padoman bruttomuodostus padomatavararyhmittiin

2007*

Padomatavararyhma Mrd. e  %-osuus
Rakennukset 2353 64.2
Talonrakennukset 19.6 53ty

- asuinrakennukset 104 28.7

- muut talonrakennukset 9.1 25.2
Maa- ja vesirakennukset 3.7 10.4
Koneet, laitteet ja kuljetusvdlineet 9.3 25.7
Muut kiinteat investoinnit 3.6 10.0
Kiintean paaoman brutto-
muodostus yhteensa 36.3 100

2006* 2007* 2008 2009*

Maaran muutos, %
2002507 2007—12¢

4.9 8.1 36 29 4.7 2.7
5.2 87 3.0 25 5.0 2.5
5.5 06 -3.0 0.0 6.1 1.0
47 20.1 100 5.0 3.9 4.1
3.6 46 7.0 50 3.0 3.6
4.7 6.2 120 9.0 3.7 5.1
3.8 76 40 35 1.3 34
4.8 76 64 5.0 4.7 3.5

Kiintean padoman bruttomuodostus toimialoittain

2007*
Paaomatavararyhma Mrd. e  %-osuus
Maa- ja metsatalous 1.7 5.4
Teollisuus 4.9 15.3
Sahko-, kaasu- ja vesihuolto 1.4 44
Rakentaminen 0.9 2.8
Asuntojen omistus 10.1 31.7
Yksityiset palvelut 12.9 40.6
Yksityiset investoinnit 31.9 100
Julkiset investoinnit 4.4 12.1
Kiintean paaoman brutto-
muodostus yhteensa 36.3

Lahde: Tilastokeskus.

2006* 2007* 2008 2009*

Maaran muutos, %
200207 2007—12¢

5.5 70 5.0 0.0 2.2 1.0
3.1 6.0 4.0 4.0 1.5 2.7
-2.8 10.0 55.0 10.0 5.7 7.8
7.9 80 6.0 3.0 10.5 2.8
6.3 06 -3.0 0.0 6.3 1.0
93 150 90 80 6.6 5.5
6.5 8.1 64 5.2 5.5 3.6
-6.4 34 6.1 4.0 -0.7 3.2
4.8 76 64 5.0 4.7 3.5



Tehdasteollisuuden toimialoista eniten investoin-
tejaan lisaa teknologiateollisuus vahvan tilaus-
kantansa turvin. Myds kemian- ja elintarviketeolli-
suuden investointiaikeet osoittavat selvaa kasvua
talle vuodelle. Lisaksi kaivannaistoiminnassa
paastaan verraten korkeisiin kasvulukuihin. Met-
sateollisuuden investointien odotetaan supistu-
van lahes viidennekselld viime vuoden kasvupy-
rahdyksen jalkeen.

Koko teollisuudessa investointien odotetaan ko-
hoavan téné vuonna yli 7 prosentilla. Ensi vuonna
investointiaktiviteetti vauhdittuu jo 15 prosentin
kasvuun. Teollisuuden investointien nopea kasvu
johtuu kone- ja laiteteollisuuden hyvasta vienti-
menestyksesta. Suurin yksittdinen lisdys syntyy
Olkiluodon ydinvoimalan kone- ja laitetoimitusten
ajoittumisesta talle ja ensi vuodelle. llman ener-
giatoimialaa teollisuuden investoinnit kohoavat
ennustejaksolla keskiméaarin 5 prosenttia.

PALVELUALOILLAKIN INVESTOINNIT KASVAVAT
VAUHDIKKAASTI

Kotitalouksien kulutuskysynnan kohtuullisen kas-
vun ja teollisuuden ulkoistamistoimien ansiosta
palvelualojen investoinnit kohoavat ennustejak-

Rakennus- seka kone- ja laiteinvestoinnit

Maara, 2000 = 100
Ind. : :

Investoinnit

045

solla keskimaarin 8 prosenttia vuodessa. Liike- ja
toimistorakentaminen jatkuu tédna vuonna vilk-
kaana kasvukeskuksissa.

Julkisyhteisojen investointien kasvu kiihtyy tdna
vuonna valtion kdynnistdmien suurten vaylain-

Yksityisten investointien maara

toimialoittain vuoden 2000 hinnoin

Mrd.
EUR
- == Alkutuotanto

12 - == Jalostus

Muut yksityiset palv.
== Asuntojen omistus

R
1985 90 95 2000 05

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/i03

%-muutos
n n %

AT gl S

1985 90 95 2000 05
Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.
Neljan neljanneksen liukuva summa.

Lahde: Tilastokeskus.

ull st oo ST =40

1985 90 95 2000 05

== Kone- ja laiteinvestoinnit
== Rakennusinvestoinnit

ETLA S08.1/i02
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vestointien my6ta. Myos paikallishallinnon inves-
tointien odotetaan kasvavan kuntien budjettien
tasapainottuessa.

Asuntojen uustuotanto véhenee ja vanhojen
asuntojen kauppa vaimenee edelleen tana vuon-

na. Paikoin ylikuuma kysyntatilanne on nosta-
nut hintatasoa ja korko-odotusten epdvarmuus
saanut kotitaloudet entista varovaisimmiksi isojen
hankintojen suhteen. Asuinrakennusinvestoin-
tien odotetaan supistuvan tdna vuonna 3 prosen-
tilla, mutta ensi vuonna lasku pysahtyy.



Yksityinen kulutus

PALKKASUMMAN KASVU JATKUU VAHVANA

Kuluvana vuonna kotitalouksien kaytettavissa
olevien tulojen kasvun arvioidaan selvasti voimis-
tuvan, silla viime syksyna tehdyt liittokohtaiset so-
pimuskorotukset muodostuivat selvésti aiempaa
suuremmiksi. Inflaation voimistuminen kaventaa
kuitenkin hieman kotitalouksien reaalisen osto-
voiman kasvua.

Maa- ja metsatalousyrittdjien tuloja kasvattaa
tana vuonna puukaupan jatkuminen melko vilk-
kaana. Ostot yksityismetsista lisaantyvat, kun
puukauppa Vendjan kanssa hiljenee puutullien
nousun myota. Elintarvikkeiden maailmanmark-
kinahintojen nousun arvioidaan lisdévan selvasti
my06s maatalousyrittajien tuloja.

Laskennallisten asumistulojen odotetaan kaan-
tyvan nousuun korkomenojen kasvun hidastu-
misen myota. Tulojen nousua jarruttaa kuitenkin
energian kallistuminen.

Muiden yrittdjatulojen kasvun odotetaan jatkuvan
kohtuullisena talouden yleisen aktiviteetin kasvun
myo6ta. Sen sijaan kotitalouksien omaisuustulojen
kasvu jaa ennustejaksolla vaimeaksi, silla yritys-
ten tulosten ripedn kohentumisen arvioidaan ole-
van jo ohi.

Yksityinen kulutus 047

Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan palkkasum-
ma kasvoi viime vuonna 5.9 prosenttia. Kasvu painottui
yksityiselle sektorille. Palkkasumman kasvua vahvisti-
vat etenkin tydllisyystilanteen kohentuminen seka vuoden
jalkipuoliskolla solmitut liittokohtaiset palkkaratkaisut ja
niihin liittyvat kertaluonteiset palkkakorvaukset muuta-
milla keskeisilla toimialoilla. Tilastokeskuksen tyévoima-
tiedustelun mukaan tydpanoksen kasvu voimistui viime
vuonna 1.4 prosenttiin. Erityisesti palvelutoimialoilla ja
rakentamisessa tarvittiin runsaasti uutta tyévoimaa.

Kotitalouksien ostovoimaa kavensivat viime vuonna kulu-
tuksen hinnan hieman odotettua vahvempi 1.6 prosentin
nousu ja julkiselle sektorille maksettujen nettotulonsiir-
tojen kasvu. Kotitalouksien reaalinen ostovoima lisaantyi
siten vain 2.0 prosenttia.

Vuonna 2007 yksityisten kulutusmenojen maéra kasvoi
3.7 prosenttia. Kulutuskysynnan kasvu painottui kestéviin
ja puolikestaviin hyddykkeisiin. Erityisesti kodinkoneiden
seka tietokone- ja tietoliikennelaitteiden kysynnat jatkui-
vat vahvoina. Puolikestavien tavaroiden kysynnan kasvu
voimistui 7 prosenttiin vaatteiden ja jalkineiden vahvan
myynnin my6ta. Kotitalouksien luottokannan kasvu jatkui
viime vuonna 12 prosentissa, ja kotitalouksien saasta-
misaste aleni -3 prosenttiin.

Kotitalouksien kdytdssa oleva tulo

Tuloera 2006*
Palkat 64.9
Tyonantajan sos. kulut 16.1
Omaisuustulot 8.7
Yrittajatulot 9.1
Tulonsiirrot julkiselta sektorilta, netto -14.5
Muut tulot ja tulonsiirrot ulkomaille, nettolisays -0.3
Kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot 84.2

Lahde: Tilastokeskus.

Mrd. e Muutos, %

2007* 2008t 2009 2006* 2007* 2008 2009¢
68.7 725 176.3 4.8 5.9 5.5 5.3
169 17.7 187 3.1 4.8 4.9 5.8

9.3 99 104 8.9 6.8 6.3 4.5
8.8 96 10.6 40 -35 94 9.5

-16.2 -16.7 -17.3 126 11.7 3.0 4.1
-03 -03 -03
87.2 927 983 3.2 3.6 6.3 6
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Syksyn liittokohtaisten palkkaratkaisujen mu-
kaisesti keskituntiansioiden (ml. liukumat) ar-
vioidaan nousevan noin 5.5 prosenttia. Kun
tydpanoksen kasvun odotetaan jatkuvan 0.5 pro-
sentissa, palkkasumman arvioidaan kohoavan
5.5-6 prosenttia. Finanssipolitikan odotetaan
hieman kevenevan.

KULUTUKSEN HINTA KOHOAA
Kulutusmenojen hinnan odotetaan kohoavan
tdna vuonna runsaat 2.5 prosenttia muun muas-

sa elintarvikkeiden, asumisen ja polttonesteiden
kallistumisien vuoksi. Aiempaa kalliimpi palkka-
ratkaisu voimistaa myos kotimaisia kustannuste-
kijoita.

Keskimaarin kotitalouksien reaalitulojen nousuksi

arvioidaan 3.3 prosenttia.

Vahittdiskaupan myynnin kasvun arvioidaan vai-
menevan 3-4 prosenttiin muun muassa kiihtyvan
inflaation myota. Kuluvana vuonna uusien auto-

Yksityisen kulutuksen maara, kotitalouksien reaalinen ostoveima ja sdastamisaste

%-muutos Saastamisaste, %

32

%

== Kotitalouksien reaalinen ostovoima == Kotitaloudet ja voittoa === Kotitaloudet

10 == Yksityinen kulutus tavoittelemattomat yhteisot 12
8 10
6 8
4 6
2 4
0 2

-2 0

-4 -2

-6 * -4

1985 90 95 2000 05 1985 90 95 2000 05

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/c01

Yksityiset kulutusmenot ja kotitalouksien kaytettdvissa olevien tulojen ostovoima

Maaran muutos

Mrd. e Edellisesta vuodesta, % Keskimaarin, %
Kulutusera 2007* 2006* 2007* 2008t 2009® 200207 2007—12¢
Kestokulutustavarat 8.6 9.3 3.9 6.0 5.5 8.9 4.7
Puolikestavat tavarat 7.5 1.5 7.0 3.0 3.5 6.0 29
Lyhytikaiset tavarat 23.0 2.9 4.0 1.5 2.0 2.6 1.8
Palvelut 42.6 3.5 2.9 2.0 25 3.0 2.3
Muut" 3.6 -0.8 4.0 1.5 1.0 3.0 1.5
Yksityiset kulutusmenot 85.2 4.1 3.7 2.6 2.9 3.8 2.5
Kotitalouksien reaalinen ostovoima? 1.6 2.0 3.3 4.1 3.0 3.3
Saastamisaste, % -1.9 35 25 -14 -0.1 -0.8

D Kotitalouksien kulutusmenot ulkomailla (netto) seka voittoa tavoittelemattomien yhteisgjen kulutus.
2 Kotitalouksien kaytettavissa oleva tulo jaettuna yksityisten kulutusmenojen hintaindeksilla.
Lahde: Tilastokeskus.



jen kysynta piristyy autoveron alenemisen vuok-
si. Muilta osin kestokulutushyddykkeiden kaupan
kasvun odotetaan vaimenevan viime vuodesta.

Kun palvelujen ja lyhytikaisten tavaroiden kysyn-
nan lisdyksen arvioidaan jaavan 2-2.5 prosent-
tiin, yksityisten kulutusmenojen kasvu asettunee
tana vuonna runsaaseen 2.5 prosenttiin.

Ensi vuonna kotitalouksien reaalisen ostovoiman
arvioidaan kohoavan léhes 4 prosenttia verotuk-
sen kevenemisen, vaimenevan inflaation ja palk-
katulojen vahvan kasvun vuoksi. Kulutusmenojen
kasvun arvioidaan jatkuvan 2.5-3 prosentissa.
Kysynnan kasvu jakaantuu aiempaa tasaisem-
min eri kulutusryhmiin. Poikkeuksellisen matalan
saastamisasteen odotetaan kohoavan.

Muutaman viime vuoden aikana kansantalouden
tulonjako on pysytellyt Iahes ennallaan. Ennuste-
jaksolla tyétulojen osuuden kansantulosta arvioi-

Kansantulo ja bruttokansantuote

049

Yksityinen kulutus

daan pysyttelevan edelleen vajaassa 60 prosen-
tissa.

KULUTTAJIEN ODOTUKSET NOTKAHTIVAT

Kuluvan vuoden tammi-helmikuussa kotitalouksi-
en arviot taloustilanteesta olivat hieman heikenty-
neet. Odotukset Suomen tulevasta talouskehityk-
sesté olivat selvasti aiempaa synkemmat. Oman
taloutensa kuluttajat arvioivat kuitenkin kehitty-
van edelleen melko suotuisasti.

Tyollisyystilanteen kuluttajat arvioivat kehittyvan
hieman aiempaa heikommin. Ajankohtaa pidet-
tiin sdastamisen kannalta keskimaaraista parem-
pana, mutta ei enda yhta edullisena lainanottoon
kuin vuosi sitten.

LUOTTOJEN KYSYNNAN KASVU VAIMENEE

Korkotaso kaantyi viime vuonna nousuun, mutta
tdnd vuonna nousun odotetaan taittuvan. Esimer-
kiksi USA:n keskuspankki alensi jo alkuvuonna

Mrd. e Muutos, % Osuus kansantulosta
Tuloerad 2007* 2006* 2007* 2008t 2009¢ 2006* 2007* 2008t 2009*
Tyotulot 85.6 4.4 5.7 5.4 5.4 56.3 55.8 56.6 56.8
- palkat 68.7 4.8 5.9 5.5 5.3 45.1 448 455 45.6
- tydnantajan sos.vak.maksut 16.9 3.1 4.8 4.9 5.8 11.2 1 11.1 11.2
Kotitalouksien yrittajatulot 8.8 -4.0 -3.5 9.4 9.5 6.3 5.7 6.1 6.3
- yrittdjatulo maatal. 08 -16.5 129 13.0 7.0 0.5 0.5 0.6 0.6
- yrittdjatulo metsatal. 1.3 5.8 13.7 120 1.0 0.8 0.9 0.9 0.9
- laskennallinen asuntotulo 2.7 -10.1 -18.8 15.0 19.0 23 1.8 1.9 2.2
- muut kotitalouksien
yrittajatulot 4.0 1.6 1.5 4.0 6.0 2.7 2.6 2.6 2.6
Omaisuustulot ja muut
yrittdjatulot 37.8 19.6 139 -0.8 4.4 23.1 246 235 234
Tuotannon ja tuonnin verot
miinus tukipalkkiot 21.1 3.7 3.1 4.1 3.0 143 138 138 135
Kansantulo 153.3 6.9 6.6 3.9 5.1 100 100 100 100
Poistot 26.7 5.5 71 7.0 5.0
Ensitulo ulkomailta -1.2 94.8 -26.8 -1.0 0.0
Bruttokansantuote
markkinahintaan 178.8 6.2 7.0 4.4 5.1

Lahde: Tilastokeskus.
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tuntuvasti omaa ohjauskorkoaan, ja EKP:n odote-
taan seuraavan vuoden jalkipuoliskolla.

Luottojen kysynnan kasvu hidastui vuoden 2007
aikana. Velkaantumisasteen, eli luottokannan
suhteen kaytettavissa oleviin vuosituloihin, ar-
vioidaan kohonneen kuitenkin 110 prosenttiin.
Asuntoluottojen osuus luottakannasta oli viime
vuonna noin 80 prosenttia, ja osuus on ollut vii-
me vuosina lievassa nousussa. Kotitalouksien
asuntoluottojen kuoletukset olivat viime vuonna
jo runsaat 17 mrd. euroa. Tama oli noin 19 pro-
senttia suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin.

Kuluvan vuoden tammikuussa uusien asuntolai-
nojen korko oli noin 4.8 prosenttia, mika oli viela
prosenttiyksikdn korkeampi kuin vuosi sitten. Ai-
empaa korkeamman korkotason myota kotitalo-
uksien luotonottohalukkuuden odotetaan hieman
heikkenevan. Myds velkaantumisasteen kasvun
odotetaan vaimenevan.

Tana vuonna kotitalouksien sadstdmisasteen ar-
vioidaan pysyvan melko matalana reaalisen osto-
voiman vaimean kasvun vuoksi. Ennustejaksolla
jalkikateen saastamisen yleistymisen arvioidaan
vahitellen lisadvan kotitalouksien sadstamisastet-
ta. Sen odotetaan kuitenkin pysyvan keskimaa-
rdista tasoa alempana muiden rahoituslahteiden
kasvun vuoksi.

ETLAn sahkdisten raporttien maara kasvaa
Suhdannejulkaisussa esitettyjen ennusteiden liséksi
ETLAssa seurataan talouden kehitystd myds huomatta-
vasti tarkemmalla hyddyke- ja toimialatasolla. Nyt on
mahdollista tilata seuraavia maksullisia

raportteja:

Kulutusraportissa tarkastellaan kotitalouksien tulojen
ja kulutusmenojen kehitysta. Raportissa esitetdan noin
50 hyddykkeen tasolla kulutusmenojen toteutunut kehitys,
kulutusrakenteen muutos, suhteellisten hintojen liikkeet
ja arvioidaan tulevaa kulutuskysyntda ETLAssa kaytetta-
van kulutusmallin avulla. Raportti ilmestyy kaksi kertaa
vuodessa, ja on saatavilla pdf-tiedostona ETLAn koti-
sivuilta.

Kannattavuusraportissa seurataan keskeisten toimi-
alojen kannattavuuden kehitysta liiketaloudellisten ja
kansantaloudellisten késitteiden avulla. Kannattavuusen-
nusteet perustuvat ETLA suhdanne-ennusteeseen. Rapor-
tissa esitetdan ennusteet toimialojen yksikkétydkustan-
nusten ja arvonlisayksen hintojen kehityksesta. Raportti
ilmestyy kaksi kertaa vuodessa ja on saatavilla pdf-tie-
dostona ETLAn kotisivuilta.

Kilpailukykyraportissa arvioidaan teollisuuden toi-
mialojen kustannuskilpailukyvyn kehitysta suhteellisten
yksikkdtyokustannusten avulla. Raportissa esitetdan toi-
mialojen kustannuskilpailukykyyn vaikuttavien tekijoiden,
kuten tuotavuuden, tyévoimakustannusten ja valuutta-
kurssien kehitys. Kustannuskehitysté verrataan 14 tar-
keimpdén kilpailijamaahan. Raportti ilmestyy kerran vuo-
dessa ja on saatavilla pdf-tiedostona ETLAn kotisivuilta.

Voit tutustua tarkemmin raportteihin ETLAn kotisivulta:
www.etla.fi



Julkinen talous

FINANSSIPOLITIIKASSA MENOKURI PAIKALLAAN
Kansantalouden tilinpidon alustavien lukujen
mukaan julkisyhteisdjen rahoitusylijagdma kasvoi
viime vuonna jo kolmatta vuotta perakkain. Yli-
jaama kohosi 5.2 prosenttiin suhteessa kokonais-
tuotantoon, mika hipoo historiallista huipputasoa.

Julkisen talouden erinomainen rahoitusasema

oli paljolti suotuisan suhdannekehityksen ansio-
ta. Kokonaistuotanto kasvoi huomattavasti talou-
den pitkan aikavélin kasvua ripedmmin, mika
verotuksen progression myota kasvatti valtion ja
kuntien verotuloja seka tydllisyyden paranemisen
ansiosta hidasti sosiaalimenojen kasvua ennakoi-
tua enemman.

Erityisesti valtiontalous on paassyt nauttimaan
pitkittyneestad noususuhdanteesta. Valtion vero-
tulokertyma on jo useamman vuoden ajan ylitta-
nyt selvasti budjettiesitysten arviot. Viime vuonna
valtion budjettiylijadma kaksinkertaistui tulojen
vahvan kasvun ansiosta ja kohosi 2 prosenttiin
kokonaistuotantoon suhteutettuna. Kuntatalou-
den tasapainottuminen jai kulutusmenojen ripe-

Valtion ja kuntien rahoitusjaiama
suhteessa BKT:hen

%

== BKT:n kasvu 3.3 % == BKT:n kasvu 2.8 %
BKT:n kasvu 2.3 %

2007 2008 2009 2010 2011

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/g54
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an kasvun vuoksi arvioitua hitaammaksi. Vuosi-
katteeltaan alijagamaisia kuntia oli runsaasti siihen
nahden, ettd viime vuosi oli huippusuhdanteen
aikaa. Sosiaaliturvarahastojen ylijadma pysyi liki-
main ennallaan. Vakuutettujen maksuperusteet
alenivat hieman ja sosiaalimenojen kasvu jai mal-
tilliseksi mm. kohentuneen tydllisyyden ansiosta.

Julkisen talouden ylijagdmien kasvu on lisannyt
finanssipolitiikan lyhyen aikavalin likkumava-
raa. Valtiontalous on nyt aiempaa kestavammal-
| pohjalla, joten edellytykset tasoittaa suhdan-
nevaihteluja ovat parantuneet. Finanssipolitiikan
virityksen muutos neutraalista kokonaiskysyntaa
lisdavaksi on nyt mahdollista ilman suurempaa
valtiontalouden alijagdmariskia.

Suomen julkinen talous on suuren kokonsa vuok-
si hyvin herkka suhdannevaihteluille. Meneillaan
olevan vientijohteisen suhdannenousun tasaan-
tuminen, osakekurssien alaméki ja luottamus-
indeksien aleneminen kielivat hitaamman kas-
vuvaiheen olevan edessé. Julkiseen talouteen
korkeasuhdanteen aikana kertyneet kertaluon-

Budjetin ylitykset"

| Menotm

T IR R T R BRSO B RO B RO B A
1994 96 98 2000 02 04 06
1) Tulojen ja menojen ylitykset varsinaiseen budjettiin
nahden.
2) Menot ilman korkomenoja.
3) Tulot ilman sekalaisia tuloja.

Lahde: Valtiokonttori. ETLA S08.1/g07b
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teiset omaisuus- ja padomatulot sulavat nopeas-
ti, ja julkisten menojen kasvupaineet toteutuvat
yleensa tulojen supistumista mythemmin. Suuri
suhdanneherkkyys edellyttaa nykyista tiukempaa
menokuria silloin, kun taloustilanne on hyva.

Hallitus aikoo ohjelmansa mukaisesti keventaa
ansiotulojen verotusta ja arvonlisdverotusta. Vero-
jen alentaminen suotuisan talouskasvun aikana
ilman vastaavaa menojen karsintaa lisaa kotitalo-
uksien ostovoimaa taysimaaraisesti ja saattaa yl-
|apitaa liian optimistisia tulo-odotuksia.

Talouskasvun odotetaan jatkuvan lahivuodetkin
talouden trendikasvua nopeampana. Niinpa olisi
perusteltua luvattujen veronalennusten vastapai-

ten etuuksien saantia. Tallaisella politiikkayhdis-
telmalla lisattaisiin tehokkaasti (hallitusohjelman
mukaisesti) tydhon osallistumista ja tydtnteon
kannustavuutta seka taltutettaisiin samalla liial-
lisia tulo-odotuksia. Tasséa tapauksessa ansiotu-
lojen veronalennukset voisivat olla myos hallituk-
sen lupaamia suurempia.

JULKISTEN MENOJEN KASVU KIIHTYY

Viime vuosina julkisten menojen maara (pl. kor-
komenot) on vuosittain kasvanut verraten hitaasti
ja menojen hintakehitys on matalan inflaation ja
ansiotason nousun vuoksi ollut maltillista.

Ennustejaksolla julkisten menojen nimellinen
kasvu vauhdittuu 1.5 prosenttiyksikolla 5 pro-

noksi rajoittaa tydhon liittyvien ansiosidonnais- senttiin, koska ansiotason nousuvauhti kiihtyy ja

Julkisyhteisojen tulot ja menot seka rahoitusasema

Mrd. e Muutos, %
2006* 2007* 2008t 2009* 2007* 2008 2009¢

Omaisuus- ja yrittajatulot 6.8 7.8 8.0 8.1 16.0 3.0 0.5
Vilittomat verot 287 315 333 346 9.7 5.6 3.9

- josta yhteisovero 5.9 7.3 8.1 8.8 23.1 11.0 8.0
Vililliset verot 227 233 243 250 3.0 3.9 2.9
Sosiaalivakuutusmaksut 205 216 226 239 5.1 4.8 6.0
Tulot yhteensa 787 842 881 916 71 4.7 3.9
Kulutusmenot 364 379 402 426 4.1 6.0 6.1
Tukipalkkiot 22 2.2 23 23 2.1 3.0 1.0
Sosiaalimenot ja tulonsiirrot 305 313 33.0 346 2.6 5.6 4.6

- josta sosiaalietuudet ja avustukset 289 297 31.1 325 2.7 4.8 4.5
Korkomenot 2.8 3.0 2.9 2.6 6.6 -3.0 -10.0
Menot yhteensa 719 747 784 822 3.5 5.4 4.7
Saasto 6.8 9.8 9.8 9.5
Poistot ja pAdoman siirrot, netto 4.2 4.3 4.5 4.6 1.8 4.5 3.7
Paaoman bruttomuodostus” 4.3 4.8 5.1 5.3 12.5 6.5 4.7
Rahoitusjaama (nettoluotonanto) 6.7 9.3 9.1 8.8
Julkisyhteisdjen rahoitusjaama/BKT, % 4.0 5.2 4.9 4.5

- valtio 0.9 2.0 1.7 1.3

- paikallishallinto -0.2 0.0 0.1 0.1

- sosiaaliturvarahastot 34 3.2 3.0 3.1
BKT:n arvo 167.0 177.8 186.7 196.2 7.0 4.4 5.1

D MI. varastojen muutos ja maanostot.
Lahde: Tilastokeskus.



sosiaalietuuksia joudutaan tarkistamaan kohon-
neita kustannuksia vastaavasti. Julkisten palve-

lujen kysynnan odotetaan edelleen kasvavan ja

palkkasopimuksissa sovitut varsin reippaat pal-

kankorotukset kiihdyttavat erityisesti kuntien ku-
lutusmenojen kasvuvauhtia.

Kotitalouksien veroasteita

\’*\

%

30

28

26

== Kotitalouksien ansiotulo;
24 jen efektiivinen veroaste

R 3 . 2)
== Keskituloisen palkansaajan vero-%

)

22
2001 02 03 04 05 06 07 08 09
1) Kotitalouksien ansiotuloista (pl. pagomatulot) maksa-
mat valittémat verot suhteessa ansiotuloihin.
2) Hallituksen budjettiesitysten yhteydessa ilmoittama
palkansaajan kesk.maar. vero-% (2007 ETLAn arvio).

Lahteet: Kansantalouden tilinpito ja ETLA S08.1/g53

hallituksen budjettiesitykset.
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Ansiosidonnaisten sosiaalietuuksien ja julkisten
palveluiden kustannusten nousu kaantavét jul-
kisten menojen kansantuoteosuuden uudelleen
nousuun. Julkisten menojen osuus kokonaistuo-
tannosta kohoaa viime vuoden 47.5 prosentis-
ta 47.9 prosenttiin, ja ilman korkomenoja tatakin
enemman. Reaalisesti julkiset menot kasvavat
kuitenkin kokonaistuotantoa hitaammin.

VEROTULOJEN KASVU JATKUU VAHVANA
Julkisyhteisdjen menojen kattamiseksi kerattyjen
verojen kasvu jatkuu lahivuosina varsin suotui-
sana. Kotitalouksien ja yritysten yhteenlasketun
vero- ja maksurasituksen arvioidaan vakautuvan
ennustejakson lopulla viime vuoden 43 prosen-
tin tasolle.

Tana vuonna kotitalouksien ansiotulojen verotus
kevenee hienokseltaan sosiaalivakuutusmaksu-
jen alenemisen ja elakelaisten verotuksen keve-
nemisen takia. Palkansaajien ansiotuloverotuk-
sen arvioidaan hieman Kiristyvan, koska useat
kunnat korottivat tuloveroprosenttiaan.

My®ds ensi vuonna kotitalouksien veroasteen ar-
vioidaan alenevan hieman, kun hallitusohjelmas-
sa luvattu veronalennusohjelma kdynnistetaan.

Veroaste, % BKT:sta

2006*
Valittdmat verot 17.2
- kotitaloudet 13.7
- yhteisot 3.6
Vililliset verot 13.6
Sosiaalivakuutusmaksut 12.6
- kotitaloudet 3.6
- yhteisot 9.0
Muut verot" 0.1
Veroaste 43.4
Nettoveroaste 24.2
Ansiotulojen veroaste? 325

D Mm. perint6- ja lahjavero.

2007* 2008¢ 2009°
17.6 17.8 17.7
13.6 13.5 13.2
4.1 4.4 4.5
13.1 13.0 12.7
124 124 12.5
3.4 3.4 3.5
8.9 9.0 9.0
0.1 0.1 0.1
43.1 43.2 43.0
24.7 24.9 24.7
32.8 324 32.1

2 Kotitalouksien maksamat valittomat verot ja sosiaalivakuutusmaksut suhteessa ansiotuloihin (ansiotulot= palkkasumma-+elaketulo+sairausvakuutus-

ja tyottomyyspaivérahat).
Lahde: Tilastokeskus.
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Ennuste olettaa, etta hallitusohjelmaan kirjattu
ansiotulojen veroperusteiden keventdéminen 1.1
miljardilla eurolla toteutetaan kokonaisuudes-
saan kahden seuraavan vuoden aikana. Lisaksi
veroasteikkoja tarkistetaan hallituksen lupauksen
mukaisesti ansiotason nousun verran.

Hallituksen veropaatdksin palkansaajan tulovero-
prosentin arvioidaan ensi vuonna alenevan noin
0.6 prosenttiyksikolla. Todellisuudessa pidatys-
prosentti alenee kuitenkin vain 0.3 prosenttiyk-
sikkda, koska vakuutetun tydelakemaksu nousee.
Vakuutetun maksun ohella myos tydnantajan
palkkaperusteisen tyteldkemaksun arvioidaan
kohoavan reippaasti, noin 0.3 prosenttiyksikkoa.
Kuntatalouden tasapainottumisen ansiosta kun-
nallisverodyrin arvioidaan pysyvan ensi vuonna
ennallaan keskimaarin 18.5 prosentissa.

Yhteistjen ja yritysten tuloverojen osuus koko-
naistuotannosta kohoaa ennustejaksolla 0.3
prosenttiyksikolla 4.4 prosenttiin. Alati kasva-

va osuus yhteisdveron tuotosta syntyy jatkossa-
kin ulkomailla toimivien suomalaisten yhtididen
tuloksista. Paaasiallisesti kotimaassa toimivien
yritysten veropohjat kasvavat kokonaistuotannon
kasvua hitaammin seka tana ettd ensi vuonna.

Tydelakerahastojen padoman ja

valtion bruttovelan suhde BKT:hen
%
70
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Pdrssikurssien laskun ja muiden varallisuushinto-
jen nousun tasaantumisen vuoksi padomatulojen
kasvu hidastuu tdna vuonna, ja niistd maksettavi-
en verojen suhde kokonaistuotantoon alenee.

Julkisyhteisdjen omaisuustulojen, joista noin puo-
let on osittain rahastoivan tyoelakejarjestelman
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sijoitustuottoja, arvioidaan kasvavan tana vuon-
na kokonaistuotannon kasvua hitaammin. Ker-

taluonteiset, valtionyhtididen suotuisan tuloske-
hityksen tuomat ylimaaraiset osinkotulot sulavat
ensi vuonna kokonaan pois.

Valillisen verotuksen perusteita kiristettiin talle
vuodelle nettomaaraisesti noin 200 milj. eurolla.
Hallituksen ilmastopoliittisten tavoitteiden saavut-
tamiseksi energiaverotusta korotettiin ja autove-
rotus aleni eniten vahapaastoisten autojen osalta.
Hallituksen paatoksen mukaisesti ruoan arvon-
lisdvero alenee ensi vuonna 17 prosentista 12
prosenttiin.

Kotitalouksien jyrkasti heikentyneen rahoitusase-
man tasapainottaminen edellyttda kulutuksesta
tinkimista ja sadstamisen kasvua. Sopeutuminen
kohden tasapainoa merkitsee vaistamatta myos
vélillisen verotuksen tuoton kasvun taittumis-

ta. Valillisten verojen arvioidaan kohoavan ener-
gia- ja polttoaineverojen korotusten vauhdittami-
na 3.9 prosenttia tdnd vuonna ja prosenttiyksikon
sitd vdhemman ensi vuonna.

JULKISYHTEISOJEN YLIJAAMA PYSYY SUURENA
Julkisyhteistjen ylijgama pysyy ennustejaksolla
suurena. Yuonna 2009 ylijadmaa odotetaan ker-

Julkisyhteisdjen rahoitusylijazman"
hajotelma, %-yksikkoa BKT:sta
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/g56
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tyvan 4.5 prosenttia suhteessa kokonaistuotan-
toon. Valtiontalous sailyy turvallisesti ylijadmai-
send, vaikka hallituksen lupaama ansiotulojen ja
kulutuksen verotuksen keventamisohjelma toteu-
tetaan. Paikallishallinnon odotetaan tasapainottu-
van tdna vuonna ja sosiaaliturvarahastojen ylijaa-
ma sailyy 3 prosentin pinnassa.

Ylijaamaisten budjettien ansiosta julkisen velan
maara alenee ennustejaksolla tuntuvasti. Val-
tion bruttovelka aleni viime vuonna 2.9 miljardil-
la eurolla 56.1 miljardiin euroon. Ennustejakson
loppuvuosina velan supistuminen hieman hidas-
tuu ja sen arvioidaan olevan 52.7 miljardia euroa
vuonna 2009. Suhteessa bruttokansantuottee-
seen valtion velka alenee viime vuoden 31.4 pro-
sentista 27 prosenttiin vuonna 2009. Kuntien ve-
lan kasvu pysahtyi viime vuonna ja velan suhde
kokonaistuotantoon alenee viimevuotisesta 4.3
prosentista 3.6 prosenttiin vuonna 2009.

JULKISYHTEISOJEN TEHOSTAMISTOIMET OVAT
KAYNNISTYNEET

Odotettua suuremman julkisyhteisojen ylijaa-
man vuoksi julkisen talouden keskipitkan aika-
vélin ndkymat ovat aiempia arvioita valoisammat.
Suhdannekorjattuna ylijagman suhde kokonais-
tuotantoon nousi viime elokuussa tehdysta 3 pro-
sentin arviosta vajaaseen 4 prosenttiin.

Julkisen talouden suurehko 3.8 prosentin raken-
teellinen ylijadma on suurimmaksi osaksi perdisin
osittain rahastoivasta tyoeldkejarjestelmasta. Vuo-
den 2010 jalkeen ylijadma alkaa uhkaavasti su-
pistua eldkemenojen kasvun kiihtymisen vuoksi.

Kiihtyvan elakkeelle siirtymisen aiheuttamien
tyévoimakapeikkojen paikkaamiseksi tarvitaan
tydtekoa kannustavien vero- ja sosiaaliturvauu-
distusten lisaksi julkisen toiminnan tehostamista.
Nykyinen hallitus on tehnyt kauaskantoisia suun-
nitelmia valtionhallinnon ja kuntatalouden tuot-
tavuuden nostamiseksi. Hallituksen hyvaksyman
valtion tuottavuusohjelman tavoitteena on vahen-
taa valtion tydntekijoista vajaat 8 prosenttia el
noin 9 000 henkildé vuoteen 2011 mennessa.
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My6ds monissa kunnissa tuotannon tehostamistoi-
met ovat vauhdittuneet, kun talouden noususuh-
danne ei talla kertaa ole riittdnyt tervehdyttamaan
niiden taloutta. Useat kunnat pyrkivat jarkeista-
maan toimintojaan kasvattamalla kuntakokoa ja
luomalla palvelualueita nykyista laajemmalle va-
estopohijalle.

Kuntaliitosten tavoitteena on ohjata niukkenevia
tyévoimaresursseja yksityisen sektorin tarpeisiin.
Se onkin valttamatonta, jos talouskasvun edelly-
tykset ja samalla julkisten palvelujen riittéava ve-
rorahoitus halutaan myds jatkossa turvata. Nyt
tiedossa olevien paatdsten mukaan kuntien luku-
maara vahenee kuluvan vaalikauden aikana vii-
denneksell, ja liitokset jatkuvat senkin jalkeen.
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BKT:N KASVU HIDASTUU TANA VUONNA, MUTTA
VOIMISTUU JALLEEN ENSI VUONNA

ETLA ennustaa kuluvalle vuodelle 2.7 prosentin
talouskasvua. Arvio on hieman varovaisempi kuin
syyskuun 3 prosentin kasvuennuste. Kansain-
vélinen kysyntd on edelleen kovaa, mutta maa-
ilmantalouden kasvuun liittyvat riskit ovat kas-
vaneet. Viennin ja teollisuustuotannon kasvu on
edelleen hyvaa, mutta hieman aikaisemmin arvi-
oitua hitaampaa. Teollisuuden arvonlisays koho-
aa tana vuonna noin 4 prosenttia, mika on jonkin
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verran viimevuotista vdhemman. Rakentamisen
kasvuarviota on nostettu 4 prosenttiin — kasvu on
edellisvuotista hitaampaa. Myos palvelujen arvon-
lisdyksen arvioidaan lisddntyvan aikaisempaa hi-
taammin, tdnd vuonna 2.1 prosenttia.

Olemme nostaneet ensi vuoden BKT:n kasvuarvi-
on 2.5 prosentista 3 prosenttiin. Kansainvalinen
kysynta kohenee jélleen ensi vuonna, koska Yh-
dysvaltain ongelmat vahitellen helpottuvat. Teolli-
suustuotanto kasvaa noin 5 prosentin tahtia. Ra-

Bruttokansantuotteen maaran muutokset toimialoittain neljannesvuosittain

%
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Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.
1) Muutos edellisen vuoden vastaavasta neljanneksesta.
2) Laskettu neljan neljanneksen liukuvasta summasta.
Léhde: Tilastokeskus.
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Bruttokansantuote toimialoittain

Mrd. e Osuus, %

2007* 2007*
Maatalous 1.3 1.4
Metsatalous 3.6 2.0
Teollisuus 40.2 324
Rakentaminen 10.2 5.2
Palvelut 100.7 59.6
BKT perushintaan 156.0 100

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2006* 2007* 2008 2009 2002—07 2007—>12¢
5.7 295 -22 1.5 24 0.5
29 1441 0.1 1.6 85 0.7
10.5 5.4 3.9 5.2 5.4 4.2
4.3 1.5 4.0 3.1 3.8 2.9
3.2 35 2.1 2.1 2.6 2.2
5.0 4.6 2.7 3.2 34 2.8
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kentaminen lisdantyy noin 3 prosenttia ja palvelut
runsaat 2 prosenttia.

TEOLLISUUSTUOTANNON KASVUVAUHTI HILJENEE VAIN
VAHAN

Teollisuustuotannon kasvuvauhti hilienee téna
vuonna viimevuotisesta. Vahvan kansainvalisen
kysynnan ansiosta tuotanto lisdantyy kuitenkin
edelleen varsin reippaasti, tuotoksella mitattu-
na 3.8 prosenttia. Tehdasteollisuuden tuotanto
elektroniikka- ja sdhkoteollisuus poislukien kas-
vaa 3.2 prosenttia.

Nopeimmin kasvavia toimialoja ovat ténd vuonna
koneiden ja laitteiden valmistus, metallituoteteol-
lisuus seka sahko- ja elektroniikkateollisuus.

Koneteollisuuden kasvuvauhti hiljenee tana
vuonna jonkin verran, mutta toimialan kasvu on
edelleen erittdin vahvaa, noin 8 prosenttia. Séh-
ko- ja elektroniikkateollisuuden tuotanto kasvaa
selvasti viimevuotista hitaammin, mutta kuitenkin
reippaat 6 prosenttia. Metallituotteiden valmistus
pysyy edelleen vahvana noin 5 prosentin kasvus-
sa.

Urheiluautojen sopimustuotantoa vahennettiin
viime vuonna merkittavasti, mutta samanaikai-
sesti maastokuorma-autojen vientikysynta on
voimistunut. Telakoiden tilauskanta on suuri, ja
suomalaisen telakkateollisuuden kansainvélinen
kilpailukyky on edelleen hyva. Kulkuneuvoteol-
lisuuden tuotanto kasvaa kuitenkin téana vuon-

Teollisuustoimialojen tuotos

Mrd. e Osuus, %
2006* 2006*
Teknologiateollisuus 62.0 48.4
- metallien jalostus 114 9.0
- metallituotteet 6.8 5.3
- koneet ja laitteet 15.0 11.7
- kulkuneuvot 4.4 3.4
- elektroniikka- ja
sahkdteollisuus 24.4 19.0
Metsateollisuus 21.1 16.4
- puutavarateollisuus 6.5 5.0
- paperiteollisuus 14.6 114
Graafinen teollisuus 4.5 315
Kemianteollisuus 17.0 1858
Elintarviketeollisuus 9.1 71
Tekstiili-, vaatetus-, nahka-
ja kenkateollisuus 1.3 1.1
Muu tehdasteollisuus 5.2 4.1
Tehdasteollisuus yhteensa ~ 120.2 93.8
Mineraalien kaivu 1.4 1.1
Sahko-, kaasu- ja vesihuolto 6.6 5.1
Koko teollisuus 128.2 100
Teollisuus pl. elektroniikka-
ja sahkoteollisuus 103.8 81.0

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2006* 2007* 2008t 2009 200207 2007—12F
11.6 9.1 5.6 7.3 8.5 5.6
8.1 -0.6 2.0 6.1 7.3 3.8
9.3 6.8 5.0 4.5 4.6 39
154 134 7.9 7.6 8.5 5.9
17.3 5.9 4.3 6.5 4.3 44
10.8 10.5 5.7 7.9 10.1 6.3
13.0 -0.9 0.3 2.8 1.8 1.9
6.6 -0.1 0.1 2.3 2.7 24
155 -1.2 0.4 3.0 14 1.6
04 2.7 1.3 1.6 0.0 1.9
4.3 4.5 4.1 3.9 1.3 3.1
4.5 3.8 1.5 1.7 1.3 1.6
25 5.8 0.8 1.7 -1.6 1.2
6.3 5.4 2.8 2.6 5.0 2.2
10.9 5.9 3.9 5.3 5.1 4.2
14.6 3.6 1.0 2.9 3.5 1.9
7.8 2.9 1.7 35 2.6 25
94 5.8 3.8 5.2 4.8 4.1
89 4.0 3.2 4.3 3.0 3.2
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na laivatoimitusten ajoittumisen takia vain noin 4

prosenttia vuodentakaisesta. BKT kasvoi viime vuonna 4.4 prosenttia

Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen mukaan BKT
lisdantyi viime vuonna 4.4 prosenttia edellisvuodesta.
ETLAn syyskuun ennuste osui siten taysin kohdalleen. Tuo-
tettujen tavaroiden ja palveluiden yhteenlaskettu arvon-
liséys oli 179 miljardia euroa.

Ensi vuonna teollisuustuotannon kasvuvauhdin
odotetaan voimistuvan noin 5 prosenttiin, kun
vientikysynnan kasvu vauhdittuu uudestaan. Ko-
neiden valmistus pysyy edelleen vahvana ja kas-
vaa noin 8 prosentin vauhtia. Sahko- ja elektro-
niikkateollisuuden tuotannon kasvuvauhti nousee
my6s 8 prosentin tuntumaan, kun kulutusky-
syntad kasvaa. Metallien jalostuksen ja kulkuneu-

Ensimmaéiselld neljanneksella bruttokansantuote kasvoi
5.4 jatoisella 5.1 prosenttia viimevuotisesta. Vuoden jal-
kipuoliskolla kasvuvauhti hidastui selvasti. Kolmannella
neljannekselld kokonaistuotanto lisddntyi 3.6 ja viimeisel-

vojen valmistuksen tuotannon kasvu vahvistuu |4 neljannekselld 3.7 prosenttia vuodentakaisesta.

ensi vuonna selvasti. Kemianteollisuuden tuo-

tanto pysyy vahvassa noin 4 prosentin kasvussa. Teollisuuden arvonlisdys kohosi viime vuonna 5.4 prosent-
Metséateollisuuden tuotanto kasvaa seuraavalla tia, rakentamisen peréti 7.5 prosenttia ja palvelualojen
viisivuotisjaksolla keskimaarin samaa tahtia kuin 2.7 prosenttia.

edelliselld viisivuotisjaksolla, eli noin 2 prosenttia.
PALVELUALOJEN TUOTOS

Palvelujen tuotoksen volyymin arvioidaan kas-
vaneen viime vuonna 3.4 prosenttia suotuisan

Palvelutoimialojen tuotos

Maaran muutos, %

Mrd.e  Osuus, % Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2006* 2006* 2006* 2007¢ 2008 2009 200207 2007—12¢
Kauppa 29.5 18 Oy 71 3.1 3.1 5.5 3.0
- moottoriajoneuvojen kauppa 4.7 29 1.2 2.6 5.6 4.6 6.8 3.6
- tukkukauppa 16.3 10.0 6.0 5.4 2.8 2.9 5.5 3.1
- vahittdiskauppa 8.5 5.2 4.8 6.2 25 2.7 5.0 24
Majoitus- ja ravitsemistoiminta 5.4 3.3 1.1 35 2.2 2.2 29 2.6
Liikenne 24.8 15.1 3.1 2.7 23 3.3 3.2 29
- kuljetus 18.4 11.2 3.1 2.6 1.9 2.8 2.7 2.7
- tietoliikenne 6.4 3.9 3.2 2.9 3.2 4.3 4.1 3.5
Rahoitus- ja vakuutustoiminta 7.1 4.3 4.8 2.7 2.3 24 3.8 29
Asuntojen omistus 18.3 1.1 1.7 1.8 1.4 1.6 1.6 1.5
Kiinteisto- ja liike-elamaa
palveleva toiminta 27.2 16.6 6.8 5.4 3.9 3.9 5.1 3.5
Muut sosiaaliset ja yhteis-
kunnalliset palvelut 51.5 31.5 1.8 1.2 0.9 0.9 2.1 1.0
Yksityiset palvelut 122.6 75.0 4.7 4.2 2.6 29 4.1 2.8
Julkiset palvelut 40.9 25.0 -0.9 0.5 0.6 0.3 1.2 0.4
Yhteensa 163.5 100 34 34 2.2 24 34 2.3

Lahde: Tilastokeskus.
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suhdannetilanteen myota. Yksityiselld sektoril-

la tuotoksen kasvu oli 4.2 prosenttia, sen sijaan
julkisen sektorin tuotoksen kasvu jai vajaaseen
prosenttiin.

Tana vuonna palvelutoimialojen tuotoksen kas-
vun arvioidaan hidastuvan runsaaseen 2 pro-
senttiin yleisen talouskasvun lievan hidastumisen
myota. Kasvun painopisteen arvioidaan olevan
tietoliikenteessa seka liike-elamaa palvelevalla
toimialalla. Kaupan liikevaihto kasvaa aiempaa
hitaammin kotitalouksien kulutuskysynnan kas-
vun vaimenemisen vUuoksi.

Ensi vuonna palvelutoimialojen tuotannon kas-
vun arvioidaan jatkuvan 2.5 prosentin tuntumas-
sa. Kasvu painottuu edelleen liike-elamaa pal-
velevalle toimialalle. Kaupan tuotannon kasvu
jatkuu 3 prosentin tuntumassa kotitalouksien ku-
lutuskysynnan kasvun hidastumisen myota.

RAKENNUSTUOTANTO SAAVUTTAA HUIPPUNSA TANA
VUONNA

Rakennustuotanto kasvoi viime vuonna kansan-
talouden tilinpidon ennakkotietojen mukaan 7.5
prosenttia. Talojen uudisrakentamisen volyymi
kasvoi 11 prosenttia. Asuinrakentaminen supis-
tui 3 prosenttia, mutta muu talonrakentaminen
laajeni ennatysmaiset 25 prosenttia. Maa- ja ve-
sirakentamisessakin paastiin noin 5 prosentin li-
saykseen.

Tuoreimmat tiedot uusista rakennusluvista viit-
taavat asuinrakentamisen vahenevan tana vuon-
na. Viime vuonna uudisrakennustoita aloitettiin

10 prosenttia vuodentakaista enemman. Kuu-
tiomaarat kasvoivat kaikissa rakennustyypeissa
lukuun ottamatta asuinrakennuksia, joissa luvat
supistuivat 8 prosenttia. Teollisuus- ja varasto-
rakennuksiin seka liike- ja toimistorakennuk-
siin lupia myonnettiin viidenneksen edellisvuotta
enemman.

Ennustejaksolla uudisrakentamisen aktiviteetti
vaimenee asteittain. Yritysten toimitilarakentami-
nen nayttaa jatkuvan tdna vuonna vauhdikkaana,
mutta asuinrakentamisen odotetaan supistuvan
3-4 prosenttia. Maa- ja vesirakentaminen saavut-
taa tdnd vuonna suhdannehuipun ja tuotannon
odotetaan kohoavan 7 prosenttia.

Ensi vuonna rakentamisen kasvun odotetaan hi-
dastuvan taméanvuotisesta 4 prosentista 3 pro-
senttiin. Muun talonrakentamisen arvioidaan
hidastuvan 5 prosenttiin eli puoleen tamanvuo-
tisesta. Asuinrakentaminen polkee paikallaan ja
infrastruktuurin rakentaminen on valtion tie- ja
ratainvestointien ansiosta verraten vilkasta ja li-
saantyy b prosenttia.

TYOLLISYYDEN NOPEIN KASVUVAIHE OHITETTIIN VIIME
VUONNA

Tyollisyys lisaantyi vime vuonna 2 prosentilla ja
tehtyjen ty6tuntien maaréa kohosi 1.4 prosenttia.
Kausitasoitettuna tyollisyyden kasvuvauhti hidas-
tui vuoden loppua kohden, joten tuotannon no-
pein kasvuvaihe on ohitettu. Tyollisyyden kasvu
oli yksityisten palvelujen ja rakennustoiminnan
varassa, kun julkisen sektorin tydpaikkojen kasvu
oli vaatimattomat 0.3 prosenttia.

Rakentamisen tuotos

Mrd. e Osuus, %
2007* 2007*
Rakentaminen 25.5 100
- talonrakentaminen 193 76
- maa- ja vesirakentamien 6.2 24

Lahde: Tilastokeskus.

Maaran muutos, %

Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2006* 2007* 2008t 2009 200207 2007—12¢
4.4 7.3 4.2 3.1 4.3 3.0
4.8 7.8 35 2.6 4.6 2.7
2.8 5.2 7.0 5.0 3.1 3.8



Heikointa tyollisyyden kasvu oli likennesektoril-
la ja teollisuuden toimialoista metsateollisuudes-
sa seka energiantuotannossa. Massa- ja pape-
ri- seka puuteollisuudessa tytpaikat vahenivat 10
prosenttia. Puu- paperituotteiden heikko vienti-
menestys selittda osin myos kuljetusalojen tyol-
lisyyden heikkenemista. Teollisuuden toimialois-
ta tyollisyys kasvoi ripeimmin laivateollisuudessa
seka koneiden ja laitteiden valmistuksessa.

Tydvoiman tarjonta ja kysynta

1000
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== Tydllinen tydvoima
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Léhde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/e01
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Palkansaajien kokoaikaiset pysyvét tytsuhteet
lisdantyivat 3.5 prosenttia. Osa- ja méaaraaikais-
ten tydsuhteiden maara jai likimain edellisvuoden
tasolle. Tydsuhteiden kokoaikaisuuden yleistymi-
nen liittyy pahenevaan tyévoimapulaan, johon yri-
tykset pyrkivat varautumaan.

Yksityisten palvelualojen tuotannon vahvan
kasvun ansiosta naisten tyollisyys kohosi mie-
hid nopeammin. Naisten tyollisyysaste kohosi
1.2 prosenttiyksikkoé ja miesten nousu jai 0.9
prosenttiin. Ikaryhmittain tarkasteluna nuorten
15-24-vuotiaiden tyollisyys parani suhteellises-
ti eniten. Varttuneemmissa ikdryhmissa, kuten
b55-64-vuotiaissa, tydllisyysasteen nousu hidas-
tui ja kdantyi vuoden viimeiselld neljanneksella
laskuun.

Aktiivisen tydvoimapolitiikan piirissa olevien maa-
ra lisdantyi 2 prosenttia. Tyo6ttémien maaran voi-
makas vdheneminen nosti aktivointiasteen 28.5
prosenttiin eli 1.4 prosenttiyksikkda vuodenta-
kaista suuremmaksi.

Avoimien tyopaikkojen maaran kasvu hidastui
vuoden loppua kohden 10 prosenttiin. Merkitta-
vimmin vahenivat teollisuuden ja rakennusalan
tarjoamat uudet tyétilaisuudet.

Tydvoimatase, 1000 henkiloa

Erd 2004 2005 2006 2007 2008¢ 2009¢
Vaesto 5228 5246 5266 5282 5291 5301
Tydikdinen vaestd"” 3936 3948 3963 3979 3990 4001
Tydvoima 2593 2620 2648 2675 2692 2701
Tydlliset 2365 2401 2444 2492 2523 2541
Tyottomat 229 220 204 184 169 161
Tehdyt tyotunnit (milj.) 4076 4118 4181 4234 4264 4250
Tydvoimaosuus, % 65.9 66.4 66.8 67.2 67.5 67.5
Tydllisyysaste, % 67.2 68.0 68.9 69.9 70.4 70.8
Tyottomyysaste, % 8.8 8.4 7.8 6.9 6.3 5.9

1 15-74 -vuotiaat.
2 Tyollisten osuus tydikaisesté (15-64 -vuotiaat) vaestosta.
Lahde: Tilastokeskus.
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Irtisanomisneuvottelujen piirissé olevien tydnteki-
jéiden maara putosi viime vuonna noin puoleen
edellisvuoden 43 000 henkildsta. Myds tuotan-
nollisista ja taloudellisista syista irtisanottujen
maara vaheni. Toimialoittain tarkasteltuna mer-
kittavimmat supistukset kohdistuivat metsa- ja
elektroniikkateollisuuteen. Nailla toimialoilla tuo-
tannon jarjestelyiden odotetaan jatkuvan tana
vuonna.

TYOLLISYYDEN KASVU HIDASTUU LAHIVUOSINA
Ennustejaksolla kokonaistuotannon kasvun hi-
dastumisen ennakoidaan jarruttavan merkitta-

Tydlliset toimialoittain

1000
henk.

1980 85 90

mmmm Alkutuotanto
mmmm Teollisuus
Rakennustoiminta

mmmm Kauppa, ravitsemis- ja
majoitustoiminta
Lahde: Tilastokeskus.

vasti tydllisyyden paranemista. Tyollisyyden kas-
vuvauhti hiipuu kaikilla paatoimialoilla ja putoaa
tana vuonna 1.4 prosenttiin. Vuonna 2009 tyo-

paikkojen arvioidaan liséantyvan 0.7 prosentilla.

Teollisuuden tydpaikat supistuvat ennustejak-
solla arviolta 0.5 prosenttia vuodessa. Raken-
nusalan tytpaikat lisddntyvat vield tdna vuonna
tuntuvasti lilkke- sekd maa- ja vesirakentamisen
tuotannon kasvun ansiosta. Ensi vuonna raken-
tamisen ty6paikkojen kasvu hidastuu runsaaseen

prosenttiin. Palvelualoilla tydllisyys paranee tdna
vuonna vajaat 2 prosenttia ja ensi vuonna kasvu

1000
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mmmm Julkiset palvelut
mmmm | iikenne

Rahoitus, vakuutus ja liike-
elamaa palveleva toiminta

ETLA S08.1/e03



vaimenee prosentin tuntumaan. Julkisyhteisojen
tydllisyyden odotetaan kohoavan 0.4 prosenttia
vuodessa.

Tyollisyysaste kohoaa tana vuonna 70.5 prosent-
tiin ja ensi vuonna 70.8 prosenttiin eli likimain
hallituksen vuodelle 2011 asettamaan tavoittee-
seen. Nuorten tyéllisyyden odotetaan kasvavan
muita ikdryhmia nopeammin. Varttuneempien yli
b5-vuotiaiden kohdalla tydllisyysasteen nousun
odotetaan jadvan hieman keskimaaraista hitaam-
maksi.

Ennustejaksolla talouden kasvutahti tasaantuu
pitkdn aikavalin keskikasvun tuntumaan, ja se
riittéa alentamaan tyottomyytta edelleen ripe-

aa tahtia. Tyottomyysasteen arvioidaan alenevan
tana vuonna 0.5 prosenttiyksikolla 6.3 prosenttiin
ja ensi vuonna paastaneen 6 prosenttiin.

ONKO TYOLLISYYSASTETAVOITE LIIAN VAATIMATON?
Tyollisyyteen merkittavimmin keskipitkalla aika-
valilla vaikuttavan kotimaisen kysynnan kasvun
arvioidaan jadvan seuraavan viiden vuoden ai-
kana noin prosenttiyksikdn verran edellista vii-
sivuotisjaksoa hitaammaksi. Tyottomyysasteen
arvioidaan kuitenkin alenevan samaa tahtia kuin
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kuluvan vuosikymmenen alkupuoliskolla, koska
kasvava osa tyottomista siirtyy eldkejarjestelmiin.
Tybvoima, jonka koulutus- ja tyollisyysasteet ovat
verraten matalat, korvautuu laadukkaamman
koulutuksen saaneella tyévoimalla. Tyon tuotta-
vuuden kasvun odotetaankin kohoavan pitkéan ai-
kavalin trendikasvua nopeammin.

Koulutusasteen nousu ja entistd osaavamman
tydévoiman tulo markkinoille johtaa siihen, etta
hallituksen tavoittelema 71 prosentin tyollisyys-
astetavoite toteutuu tdssa ennusteessa kaavail-
tua hitaammankin talouskasvun oloissa. Koulu-
tusasteen kohoaminen ja tyollisyysasteen nousu
koskettavat kaikkia ikaryhmia, koska nuorempien
ikaluokkien keskimaarainen koulutusaste on aina
korkeampi kuin vanhempien.

Tydlliset toimialoittain™, 1000 henkilda

Toimiala TOL-02 2004
Alkutuotanto A,B 115
Teollisuus C,D,E 458
Rakentaminen F 148
Kauppa G,H 367
Liikenne | 172
Rahoitus, vakuutus ja liike-

elamaa palveleva toiminta J,K 315
Julkiset ja muut palvelut L-0 781
josta julkinen sektori 656
Palvelut yhteensa 1635
Toimiala tuntematon X 7
Koko kansantalous 2365

1)

Toimialaluokitus 2002.
Lahde: Tilastokeskus.

2005
114
460
158
378
172

322
790
654
1662
5
2401

2006 2007 2008¢ 2009°
113 111 109 107
465 466 463 461
162 174 180 183
381 395 404 410
181 175 178 178
336 359 367 370
801 806 818 827
655 657 660 664

1699 1734 1766 1785

4 6 3 3

2444 2492 2523 2541
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Tuonti ja maksutase

TAVARATUONTI KASVAA TANA VUONNA HIEMAN AIEMMIN
ARVIOITUA HITAAMMIN

Tavaratuonnin odotetaan t&dna vuonna lisdanty-
van 6.4 prosenttia vuodentakaisesta eli vajaan
prosentin syksylla arvioitua vahemman. Lyhyt-
ikdisten kulutustavaroiden tuonti kasvaa aikai-
semmin arvioitua enemman ja kaikkien muiden
hyddykeryhmien tuonti hieman aiemmin ennus-
tettua vahemman. Palvelut mukaan lukien tuonti
kasvaa tdnad vuonna 5.6 prosenttia.

Ensi vuonna tavaratuonnin arvioidaan kasvavan
5.4 prosenttia. Kasvulukua on korjattu ylospéin
runsaalla prosenttiyksikolla. Investointitavaroiden
ja kestokulutustavaroiden tuontiennustetta on
nostettu tuntuvasti.

YDINVOIMALA JA PUHELINLAITTEIDEN OSAT
VAUHDITTAVAT INVESTOINTITAVAROIDEN TUONTIA

ETLA arvioi investointitavaroiden tuonnin kas-
vavan tdna vuonna vajaat 12 prosenttia ja ensi
vuonna vajaat 8 prosenttia. Kuluvan vuoden lo-
pulla tai ensi vuoden alussa viidenteen ydinvoi-
malaan tuodaan reaktori. Vuonna 2010 inves-
tointitavaroiden tuonnin kasvuvauhdin odotetaan
selvasti hilientyvan, kun ydinvoimalan suurimmat

investoinnit ovat ohi. Investointitavaroihin luetaan
viime vuoden alusta my6s puhelinlaitteiden osat.
Aikaisemmin ne kuuluivat kestokulutustavaroi-
hin.

Teollisuustuotannon kasvuvauhti hidastuu téna
vuonna jonkin verran. Raaka-aineiden ja tuo-

Raaka-aineiden tuonnin ja teollisuus-
tuotannon muutos

% == Raaka-aineiden ym. tuonti
== Teollisuustuotanto?

20

10

-10

-20 &
1985 90 €5 2000 05
1) Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990.

Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista.
Vuoteen 1998 asti raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden
tuonti.

Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus. ETLA S08.1/m01

Tavara- ja palvelutuonti

Arvo"
Mrd. e %-osuus
2007* 2007*
Raaka-aineet ja tuotantotarvikkeet 23.0 38.7
Energiatuotteet 8.2 13.8
Investointitavarat 14.0 2355
Kulutustavarat 14.3 24.0
- kestokulutustavarat 5.9 9.9
- muut kulutustavarat 8.4 14.1
Koko tavaratuonti? 56.6 100
Tavara- ja palvelutuonti? 71.8

Maara"
Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin
2006* 2007* 2008t 2009 200207 2007—>12f
8.2 56 23 27 5.0 2.8
118 -39 24 1.8 1.8 20
76 182 115 7.6 11.1 5.6
124 -14 6.7 6.2 8.9 5.4
13.2 -102 50 86 10.1 6.0
11.8 65 79 44 8.0 4.9
9.1 50 64 54 7.2 4.5
7.8 4.1 56 4.6 6.7 4.0

D Kayttotarkoituksen mukainen tuonnin arvo Tullitilaston (c.i.f.) mukaan. M&aran muutokset ETLAn laskelma.

2 Kansantalouden tilinpidon mukaan.
Lahteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.



tantotarvikkeiden tuonti kasvaa siten kuluvana
vuonna runsaat 2 prosenttia. Ensi vuonna niiden
tuonti kasvaa vajaat 3 prosenttia, kun teollisuus-
tuotannon kasvuvauhti hieman kiihtyy. Energia-
tuotteiden tuonnin arvioidaan kasvavan kuluvana
vuonna runsaat 2 ja ensi vuonna vajaat 2 pro-
senttia.

Henkildautojen ja televisioiden tuonti lisaantyi vii-
me vuonna, mutta kotitalouskoneiden tuonti py-
syi edellisvuoden lukemissa. Kestokulutustavaroi-
den tuonnin arvioidaan tdna vuonna lisaantyvan
noin 5 prosenttia vimevuotisesta. Ensi vuonna
tavararyhman tuonnin odotetaan kasvavan vajaat
9 prosenttia, kun yksityinen kulutus kasvaa tata
vuotta nopeammin. Lyhytikdisten kulutustavaroi-
den tuonti kasvaa kuluvana vuonna noin 8 pro-
sentin vuosivauhtia. Ensi vuonna kasvun arvioi-
daan hidastuvan runsaaseen 4 prosenttiin.

TUONTIHINNAT NOUSEVAT TANA VUONNA REILUSTI
Tavaroiden tuontihinnat nousivat hyvin voimak-
kaasti kuluvan vuoden alussa ja hintojen odote-
taan pysyvan korkealla koko taman vuoden ajan.
Vuositasolla tavaroiden tuontihinnat nousevat
tana vuonna keskimaarin vajaat 6 prosenttia vii-
mevuotisesta. Ensi vuonna tavaroiden tuontihin-
nat halpenevat keskimaarin puolisen prosenttia
tamanvuotisesta.

Energiatuotteiden euromaaraiset tuontihinnat
ovat olleet nousussa viime vuoden alusta asti 6l-
jyn maailmanmarkkinahintojen nousun seurauk-
sena. Energiatuotteiden kallistumisen arvioidaan
pysahtyvan kuluvan vuoden toisella neljdnneksel-
|&, mutta siitd huolimatta hinnat ovat tdnd vuonna
keskimaarin noin 24 prosenttia viimevuotista kor-
keammat. Ensi vuonna energiatuotteiden tuonti-
hintojen arvioidaan alenevan runsaat 5 prosenttia
tamanvuotisesta.

Raaka-aineiden tuontihinnat ovat lahteméassa
uudestaan selvaan nousuun. Ne kallistuvat kui-
tenkin tdna vuonna keskimaarin vain puolisen
prosenttia viimevuotisesta. Ensi vuonna raaka-ai-
neiden tuontihinnat kohoavat noin prosentin.

065

Tuonti ja maksutase

Tavaratuonnin maara kasvoi viime vuonna 5
prosenttia vuodentakaisesta

Tavaratuonnin maéra kohosi viime vuonna kansanta-
louden tilinpidon ennakkotietojen mukaan 5 prosenttia
edellisvuodesta. ETLAn 5.5 prosentin kasvuarvio osui si-
ten hyvin kohdalleen. Ensimmdisella neljanneksell4 ta-
varatuonnin méara lisdantyi 7.9 prosenttia, toisella 6.4
ja kolmannella 3.4 prosenttia vuodentakaisesta. Vuoden
viimeiselld neljanneksella tavaratuonnin kasvuvauhti hi-
dastui 2.6 prosenttiin.

Kestokulutustavaroiden tuontiméarén voimakas 10 pro-
sentin supistuminen viime vuonna johtuu tavaroiden
kayttotarkoitusluokituksen muutoksesta. Puhelinlaittei-
den osat siirtyivat viime vuoden alusta kestokulutustava-
roista investointitavaroihin. Investointitavaroiden tuonti
oli siten viime vuonna tavanomaista voimakkaampaa, ja
tuontimaara kasvoi 18 prosenttia. Investointitavaroiden
tuonnin arvo kasvoi noin 20 prosenttia, ja kestokulutus-
tavaroiden tuonnin arvo supistui 11 prosenttia edellis-
vuodesta. Jos vuoden 2006 osalta puhelinlaitteiden osat
kirjataan investointitavaroihin, investointitavaroiden
tuonnin kasvu olisi jaanyt viime vuonna 10 prosenttiin ja
kestokulutustavaroiden tuonti olisi kdantynyt 8 prosen-
tin kasvuun.

Energiatuotteita tuotiin vajaat 4 prosenttia edellisvuo-
tista vahemman. Lyhytikdisten kulutustavaroiden tuonti
lisddntyi 6.5 prosenttia vuodentakaisesta. Raaka-ainei-
den ja tuotantotarvikkeiden tuonti lisdéntyi vajaat 6 pro-
senttia.

Tuontihinnat nousivat viime vuonna kansantalouden ti-

linpidon mukaan 2.6 prosenttia vuodentakaisesta. Tilas-
tokeskuksen tuontihintaindeksi kohosi viime vuonna 2.4
prosenttia edellisvuodesta.

Investointitavaroiden tuontihinnat nousevat vain
hieman lahivuosina ja kestokulutustavaroiden
tuontihintojen trendinomainen lasku jatkuu.
Muiden kulutustavaroiden tuontihinnat nousivat
tuntuvasti tammikuussa ja niiden arvioidaan ko-
hoavan tdna vuonna noin 2 prosenttia vuodenta-
kaisesta. Ensi vuonna hintojen kohoaminen hi-
dastuu.
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KOTITALOUKSIEN VELKAANTUMISEN ODOTETAAN
HIDASTUVAN VAHITELLEN

Kotitaloussektorin sddstédminen oli viime vuon-
na kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen
mukaan perati 3.2 miljardia euroa miinuksella.
Taman verran kulutusmenot ylittivat kaytettavis-
s& olevat tulot. Edellisvuodesta sdastdminen va-
heni runsaalla 1.3 miljardilla eurolla. Perintjen
ja myyntivoittojen kaltaiset tulot, jotka eivat tule
lainkaan kirjatuksi tuloiksi kansantalouden tilin-
pitoon, ovat lisdnneet kotitalouksien kulutusmah-
dollisuuksia. Sen liséksi kulutusta on todenna-
koisesti rahoitettu velalla. Asuntolainaa on ehka
kaytetty asunnon hankkimisen ohella kodin mui-
hin hankintoihin, huonekaluihin ja autoon. Kun
kotitaloussektorin sdastdmisestd vdhennetdan
nettomaaraiset investoinnit uusiin asuntoihin,
saadaan nettoluotonotoksi ennéatyksellinen 7.8
miljardia euroa. Nousua vuodesta 2006 on run-
saat 2 miljardia euroa.

Kotitalouksien velkaantuminen ei voi jatkua ko-
vin pitkaan, koska pidemmalla aikavalilla velat on
maksettava pois, ja se edellyttaa sita, etta tuloista
jaa jotain saastoon. Saastamisen lisddntyminen
ja nettoluotonoton pienentyminen edellyttavat
kulutuksen kasvutahdin hidastumista lahivuosi-
na. Asuinrakennusinvestoinnit kdantyivat jo viime

vuonna laskuun, ja laskun odotetaan jatkuvan
kuluvana vuonna. Korkojen nousu ja asunto-
jen kallistuminen hillitsevat kotitalouksien asun-
nonostoaikeita.

Kotitaloussektorin rahoitusasema ei valttamat-

ta korjaudu nopeasti. Odotamme rahoitusalijaa-
man supistuvan kuluvana vuonna viidenneksel-
| runsaaseen 6 miljardiin euroon ja ensi vuonna
vield neljanneksella lisda 4.7 miljardiin euroon.
Vield senkin jalkeen alijagdma on suurempi kuin
koskaan ennen vuotta 2006. Téma ei vielda rii-

ta pysayttémaan kotitalouksien velkaantumisen
kasvua, vaan sopeutuminen jatkuu myos vuoden
2009 jalkeen.

Yrityssektorin sadstaminen kohosi viime vuonna
16.5 miljardiin euroon. Siita rahoitus- ja vakuu-
tuslaitosten ylijadmaa oli edellisvuoden tapaan
1.2 miljardia euroa. Nettoluotonanto — eli séas-
taminen vahennettyna varastojen muutoksella ja
poistot ylittavilla investoinneilla kotimaahan — oli
8.7 miljardia euroa, 600 miljoonaa euroa edellis-
vuotta vdhemmaén. Tama summa yrityksille kertyi
kotimaisen toiminnan tuloksena verojen, osinko-
jen ja kotimaisten investointien jalkeen kaytetta-
vaksi velkojen takaisinmaksuun tai investointei-
hin ja muihin sijoituksiin ulkomaille.

Vaihtotase, mrd. euroa

2005 2006* 2007* 2008¢ 2009¢

Tavaroiden vienti (fob)" 52.7 61.7 65.5 69.4 72.5
Tavaroiden tuonti (foh)" 45.0 52.5 56.6 63.6 66.7
Kauppataseen ylijaama 7.7 9.2 8.9 5.7 5.8
Palveluvienti 13.1 13.8 14.6 15.5 16.3
Palvelutuonti 13.9 14.7 15.1 15.5 16.0
Palvelutaseen ylijaama -0.8 -0.9 -0.5 0.0 0.4
Tuotannontekijakorvausten ja

tulonsiirtojen taseen ylijaama -0.8 0.0 -0.5 -0.7 -0.7
Vaihtotaseen ylijaama 6.1 8.3 7.8 5.0 5.5
Vaihtotaseen ylijaama / BKT, % 3.9 4.9 4.4 2.7 2.8
Vaihtotaseen ylijaama / viennin arvo, % 9.3 10.9 9.8 5.9 6.2

D MI. tavarakaupan jérjestelyerat.
Lahde: Tilastokeskus.
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Yrityssektorin kannattavuus heikkenee ennus-

tejaksolla. Téna ja ensi vuonna yritysten séasta- Vaihtotase ja paZomaliikkeet
misen odotetaan supistuvan 14 miljardin euron

tuntumaan, mutta kohoavan uudelleen vuonna

2010. My®s yrityssektorin nettoluotonanto supis- Mrd, Vaihtotase ‘

tuu, mutta sen tarkka arvioiminen on vaikeaa. FUR

Kansantalouden tilinpidossa on mittava tilasto- 10 : HH‘ HH ;
virhe, 1.7-2.2 miljardia euroa joka vuosi jaksolla 5 - i i i
2002-2007, ja sita ei ole jaettu talouden sektorei- 0 H H H H ‘ HH‘ HHH‘ HHH‘ HHH ‘
den kesken. Jos tilastovirhe pidetddn ennallaan " : ‘ P

(se vaikuttaa arvioon yritysten varastojen muutok- 199798 99200001 02 03 04 05 06 07
sesta), yritysten nettoluotonanto puolittuu kulu-

vana vuonna 4.3 miljardiin euroon ja laskee sen 5 Rahoitustarve

jélkeen 3.5 miljardin euron tuntumaan vuonna
2009. Kokonaistuotantoon suhteutettuna netto-
luotonanto laskee kuluvan vuoden 4.5 prosentis-
ta vajaaseen 2 prosenttiin ennustejakson lopulla.

Julkisen sektorin nettoluotonanto kohosi viime
vuonna ennatysmaiseen 9.4 miljardiin euroon
eli kokonaistuotantoon suhteutettuna huimas- Suorat sijoitukset, netto
ti odotettua korkeammaksi 5.3 prosenttiin tun- 20 S
tumaan. Valtaosa siita oli sosiaaliturvarahastojen
rahoitusylijgdmaa, mutta myds valtionhallinto oli
3.6 miljardia euroa ylijagdmainen. Kuluvana vuon-
na julkisen sektorin ylijagadman odotetaan yltavan
5 prosentin tuntumaan ja pysyvan vield vuonna

199798 99200001 02 03 04 05 06 07

199798 99200001 02 03 04 05 06 07
Arvopaperisijoitukset, netto
Vaihtotaseen ylijaama komponen-

teittain suhteessa BKT:hen
%

- == \aihtotase == Kauppatase = g ‘ ‘ ‘ ‘ . . . |
| paitlEEs , 199798 99200001 02 03 04 05 06 07
- == Tuotannontekijakorvaus ja tulon- .

siirtotase

10 AN AL Muu sijoitukset, netto
: 20 [
Bz f L WINEA
0 -
-5
=110 [ e R T AR St B oo
198890 95 2000 05 199798 99200001 02 03 04 05 06 07
Uudistettu neljannesvuositilinpito vuodesta 1990. 12 kuukauden ei-keskistetty liukuva summa.
Laskettu neljan neljanneksen
liukuvista summista, keskistetty. ETLA S08.1/u02

Lahde: Suomen Pankki. ETLA S08.1/u03
Lahteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus.



068 SUHDANNE 2008:1

2010 lahella 4 prosenttia suhteessa kokonais-
tuotantoon. Julkisen sektorin rahoituskysymyksia
kasitelladn tarkemmin sivuilla 51-56.

VAIHTOTASEEN YLIJAAMA SUPISTUU

Suomen vaihtotase oli viime vuonna 7.8 miljar-
dia euroa ylijagdmainen. Ylijadma supistui edellis-
vuodesta 400 miljoonalla eurolla. Ennustejaksol-
la vaihtotaseen ylijaddman odotetaan supistuvan.
Kuluvana vuonna sen odotetaan alenevan 5 mil-
jardiin euroon ja kohoavan ensi vuonna hieman
5.5 miljardin euron tuntumaan. Kokonaistuotan-
non arvoon suhteutettuna ylijgama olisi siten 2.7
prosentin tuntumassa vuosina 2008-2009.

Vaihtotaseen ylijgaman supistuminen viime vuon-
na johtui paaasiassa kauppataseen lievasta heik-
kenemisesta 8.9 miljardiin euroon. Kuluvana
vuonna kauppataseen ylijgaman arvioidaan heik-
kenevan runsaalla kolmanneksella 5.7 miljardiin
euroon. Ylijgdmaa pienentaa tavaratuonnin arvon
riped nousu. Sitd vauhdittaa erityisesti raakadljyn
ja muiden raaka-aineiden hintojen nousu, jota
emme edellisessa syksyn ennusteessa osanneet
ennakoida. Ensi vuonna ylijddman odotetaan
kasvavan vain vahan.

Suomen palvelusten tase oli ennakkotietojen mu-
kaan viime vuonna parin edellisvuoden tapaan
lievasti alijggmainen. Alijaama supistui 0.3 mil-
jardilla eurolla 0.5 miljardiin euroon. Odotamme
palvelutaseen kaantyvan uudelleen lievasti ylijaa-
maiseksi vuonna 2009. Kuluvana vuonna palve-
lutaseen arvioidaan olevan tasapainossa.

Tuotannontekijdkorvausten ja tulonsiirtojen ta-
seen alijadma oli viime vuonna puoli miljardia eu-
roa. Ennustejaksolla odotamme alijagédman kasva-
van vain vahan.

Vaihtotase oli vuonna 2007 noin 7.8 miljardia
euroa ylijaamainen

Suomen vaihtotaseen ylijadma aleni Kansantalouden ti-
linpidon ennakkotietojen mukaan vuonna 2007 runsaa-
seen 7.8 miljardiin euroon. Pudotusta edellisvuodesta ker-
tyi 400 miljoonaa euroa eli noin 5 prosenttia. Vaihtotaseen
ylijddman muutokset ovat viime vuosina olleet huomatta-
via. Vuonna 2005 ylijadma supistui 40 prosenttia ja para-
ni 35 prosenttia vuonna 2006.

Kauppataseen ylijadma supistui viime vuonna 3 prosent-
tia 8.9 miljardiin euroon. Viennin arvo kohosi noin 6 pro-
senttia ja tuonnin arvo vajaat 8 prosenttia.

Palvelusten taseen verraten pieni alijadma kutistui vajaat
40 prosenttia 500 miljoonaan euroon. Palveluiden viennin
arvo kohosi vajaat 6 prosenttia ja palvelutuonnin arvo 3
prosenttia. Tavaroiden ja palveluiden taseiden yhteenlas-
kettu ylijaama oli 8.3 miljardia euroa.

Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen tase oli 500
miljoonaa euroa alijadmainen.
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TUOTANNON HINNAT

Pari vuotta sitten tehdyssa kansantalouden ti-
linpidon uudistuksessa siirryttiin ns. kaksoisdef-
latointiin. Tédmda merkitsi sita, etta tuotokselle ja
vélituotepanoksille laskettiin omat deflaattorit. Ar-
vonlisdyksen hinta maaritellaan ndiden kahden
muuttujan residuaalina. Uudistuksen ansiosta
voidaan tarkastella aiempaa tarkemmin toimialo-
jen kannattavuuteen vaikuttavia hintatekijoita, so.
tuotoksen ja valituotepanosten erilaista hintake-
hitysta.

Tassa tarkastellaan esimerkkina paperiteollisuut-
ta, joka on viime aikoina ollut useasti esilla kan-
nattavuuteen liittyvien ongelmien vuoksi. Erityi-
sesti paperiteollisuudessa tuotannon hintakehitys
on vaikuttanut keskeisesti toimialan heikentynee-
seen kannattavuuteen.

KANNATTAVUUDEN MAARITELMA

Kansantalouden tilinpidossa kannattavuutta voi-
daan mitata kasitteelld bruttotoimintaylijgama per
arvonlisdys. Liiketaloustieteellisilla kasitteilla vas-
taava mittari on kayttokate per jalostusarvo.

Maaritelldan:
(1) Q+p = arvonlisdys, kdyvin hinnoin

Q = arvonlisdys, kiintein hinnoin

p = arvonlisdyksen hinta

w = tydvoimakustannukset

s = bruttotoimintaylijgdma

w/Q = ulc, yksikkotyokustannukset

(Q*p-w)/Q+*p = kannattavuus, bruttotoimintaylijagama/

arvonlisays

Arvonlisays voidaan jakaa tydvoimakustannuksiin
ja bruttotoimintaylijgamaan

w+s = Q=p, arvonlisdys kdyvin hinnoin

Siina erikoistapauksessa, etta bruttotoimintayli-
jdd@man ja tydvoimakustannusten osuudet arvon-
lisdyksesta ovat yhta suuret, kaava (2) kuvaa ns.
identiteettia.

(2) WQ)*1/p = (Q*p-w)/Q*p

josw=s, niins=(Q*p-w)

Erityisteema: Tilinpidon kannattavuuslaskelmat

Maaritelmallisesti kannattavuuteen vaikuttavat
siten toimialan yksikkotyokustannukset (ulc) ja
arvonlisdyksen hinta (p). Yksikkétyokustannukset
voidaan viela jakaa tydn tuottavuuteen ja tuntian-
sioihin.

PAPERITEOLLISUUDEN TUOTANNON HINNAT JA
KANNATTAVUUS

Paperiteollisuudessa tuotannon hinta on muuta-
man viime vuoden ajan ollut samalla tasolla kuin
vuonna 1999. Sen sijaan valituotepanosten hin-
ta on kohonnut vastaavalla ajanjaksolla lédhes 25
prosenttia (ks. kuvio Paperiteollisuuden tuotan-
non hintakehitys). Toimialan vélituotepanoksista
tarkeimmat ovat puuraaka-aine ja energia. Lisak-
si toimiala kayttaa runsaasti panoksia muun mu-
assa metalli- ja kemianteollisuudesta, kaupasta ja
likennepalveluista. Yhteensa valituotepanosten
osuus tuotoksesta on noin 70 prosenttia. Arvon-
lisdyksen hinta on supistunut runsaat 20 pro-
senttia valituotepanosten suuren osuuden vuok-
si. Toimialan kannattavuus on heikentynyt, koska
yksikkotyokustannukset eivat ole joustaneet vas-
taavasti alaspdin.

Vuonna 2007 paperiteollisuuden kannattavuu-
den arvioidaan olleen lahes 20 prosenttia hei-
kompi kuin vuonna 1999. Toimialan yksikko-
tyokustannukset ovat muutaman viime vuoden
aikana jonkin verran alentuneet, mutta eivat riit-
tavasti oikaisemaan epasuotuisaa kannattavuus-
kehitysta. Toimialan lahivuosien nakymia ka-
ventavat edelleen odotukset vélituotepanosten
kallistumisista. Energian hinnoissa on korotus-
paineita, ja puutullien mahdollisesti aiheuttama
kotimaisen puun kysynnan kasvu saattaa lisata
raakapuun kustannuksia. Oman lisdansa kannat-
tavuusongelmiin tuo paasttkauppa, joka toteu-
tuessaan voi kaventaa ensi vuosikymmenella
huomattavasti yritysten toimintaedellytyksia.

SOPEUTUMISKANAVAT

Paperiteollisuuden toimialalla talouden globali-
saatio nakyy selvasti kiristyvana kilpailuna. Tuo-
tantoa on lisatty muualla maailmassa, ja samalla
toimialan tuotteiden kysynnan kasvua kaventaa
muiden viestintdkanavien lisdantynyt suosio. Tuo-
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Lahteet: Tilastokeskus, ETLA. ETLA S08.1/b206

tannon ylikapasiteetti on pitanyt lopputuotoksen
hinnat lahes ennallaan, mutta véalituotepanosten
hintojen nousu on jatkunut.

Mikali toimialan hintakehitykseen ei pystyta vai-
kuttamaan, sopeutumiskanaviksi jaavat yksik-
kotydkustannukset, eli tydn tuottavuus ja palk-
kataso. Palkkojen jousto alaspain on historiassa
osoittautunut hankalaksi. Talléin jaljelle jaa tydon
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Paperiteollisuuden kannattavuuden ja
sen osatekijoiden kehitys, 1999=100
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Léahteet: Tilastokeskus, ETLA. ETLA S08.1/b207

tuottavuus. Paperiteollisuudessa tdma on mer-
kinnyt tuotannon keskittdmista parhaiten tuot-
taviin tehdasyksikoihin ja vahemman tuottavien
yksikdiden saneerausta. Pidemmall aikavalilla
muutospaineet kohdistunevat tuotantorakenteen
uudistamiseen siten, etta lopputuotteiden hin-
noittelussa voidaan huomioida entista paremmin
valituotepanoksissa tapahtuva hintakehitys.
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Hinnat ja kustannukset

INFLAATIO VOIMISTUU

Usean viime vuoden ajan kuluttajahintojen nou-
Su pysyi Suomessa selvasti vaimeampana kuin
muissa EMU-maissa. Kotimainen kired hintakil-
pailu, hyddykeverojen aleneminen ja hyva tuot-
tavuuskehitys jarruttivat selvasti inflaatiota. Viime
vuonna inflaatio kuitenkin voimistui, ja kuluvan
vuoden alussa yhdenmukaistettu kuluttajahin-
tojen nousu kohosi jo 3.5 prosenttiin, eli hieman
EMU-maiden keskiarvon ylapuolelle. Ennustejak-
solla inflaation arvioidaan pysyttelevdan EMU-mai-
den keskiarvon tuntumassa.

Tilastokeskuksen tuontihintaindeksin mukaan
tuontihinnat nousivat viime vuonna 2.4 prosent-
tia. Nousu painottui muihin kuin energiaraaka-ai-
neisiin, joiden hinnat kohosivat vajaat 5 prosent-
tia. Raakadliyn maailmanmarkkinahinta kohosi
keskimaarin 72 dollariin tynnyriltad. Loppuvuodes-
ta hinta asettui jo 90 dollarin tuntumaan. Muu-
taman viime vuoden ajan tuontienergian kallis-
tumista on vaimentanut euron vahvistuminen,

ja Suomessa tuontienergian hinta pysyikin viime
vuonna lahes ennallaan.

Keskeisten hintaindeksien muutokset

O
- == Tukkuhintaind.
~ == Elinkustannusind.
Rakennuskustannusind.

1998 2000 02 04 06 08
Muutokset edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/p01

Kotimaisia kustannuspaineita vahvistivat muun
muassa elintarvikkeiden ja asumisen kallistumi-
set. Keskiméarin kuluttajahinnat kohosivat viime
vuonna 2.5 prosenttia.

Aasian ripedn talouskasvun myota 6ljyn kysyn-
ta pysyy lahivuosina melko vahvana. Siten 6ljyn
hinnan odotetaan pysyvan ennustejaksolla var-
sin korkealla tasolla, keskimaarin 95-100 dollarin
tuntumassa. Hinta voi edelleen vaihdella voimak-
kaasti.

Suomessa energian tuontihintojen arvioidaan ko-
hoavan tédna vuonna vajaat 20 prosenttia. Ben-
siinin hinnan nousua vauhdittaa kuluvana vuon-
na myos polttoaineveron nousu. Vuoden alussa
bensiinin hinta oli noussut jopa 20 prosenttia
vuodentakaisesta, mutta muutoksen odotetaan
selvéasti hidastuvan vuoden loppua kohden vertai-
lutason nousun vuoksi. Euron hinnan odotetaan
asettuvan ennustejaksolla noin 1.5 dollariin. Vah-
vistuva euro vaimentaa hieman tuontienergian
hinnan nousua.

Ansiotason ja elinkustannusten
muutokset

%

== Elinkustannukset

== Ansiotaso
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Léhde: Tilastokeskus. ETLA S08.1/p02



Muiden kuin energiaraaka-aineiden tuontihinto-
jen keskiméaaraisen muutoksen arvioidaan olevan
tdnad vuonna noin 2-4 prosenttia, kun se viime
vuonna oli 4.6 prosenttia.

Kulutus- ja investointitavaroiden tuontihintojen
arvioidaan pysyvan tédna vuonna lahes ennallaan.
Yhteensa tuontihintojen odotetaan nousevan ku-
luvana vuonna keskimaarin 4-5 prosenttia 1ahin-
na energian hintojen nousun vuoksi.

VIIME SYKSYN PALKKARATKAISU OLI INFLATORINEN
Kotimaiset kustannuspaineet ovat vahitellen voi-
mistuneet. Vuoden 2007 syksylld solmitut liitto-
kohtaiset palkkaratkaisut ovat muutamaa poik-
keusta lukuun ottamatta voimassa vuoden 2010
alkuun. Palkkaratkaisujen perusteella vuoden
2008 saannollisen tybdajan ansioiden arvioidaan
kohoavan noin 5.5 prosenttia. Vuodelle 2009 an-
siokehityksen odotetaan jatkuvan vajaassa 5 pro-
sentissa.

Hinnat ja kustannukset
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Tyodn tuottavuuden kasvu jatkui viime vuonna 3
prosentissa. Vahvan talouskasvun myota tydpa-
noksen kysynta lisdantyi 1.4 prosenttia. Kysyn-
nan kasvun painottuminen rakennustoimintaan
vauhditti osaltaan tydpanoksen kasvua. Yksikko-
tyokustannukset nousivat runsaan prosentin.

Vuonna 2008 tuottavuuden kasvun arvioidaan
vaimenevan 2 prosenttiin talouskasvun hidastu-
misen myo6td. Kasvun hidastuessa ja palkkojen
noustessa yksikkdtydkustannusten odotetaan ko-
hoavan 2.6 prosenttia.

HINTOJEN NOUSU PAINOTTUU ELINTARVIKKEISIIN,
ASUMISEEN JA LIIKENNEMENOIHIN

Kansallisella kasitteelld mitattu inflaatio voimis-
tui viime vuoden lopulla vajaaseen 3 prosenttiin
energiakustannusten nousun myéta. Kuluvan
vuoden tammikuussa inflaatio kohosi jo 3.8 pro-
senttiin. Alkoholi- ja polttoaineverot vauhdittivat
inflaatiota 0.5 prosenttiyksikolla, ja myos energi-

Laskelma kansantalouden hinta- ja kustannustasoon vaikuttavista tekijoista

Tekija
1. Ansiotaso
2. Tydpanos"
- ansiotyopanos
- yksityiset elinkeinonharjoittajat
3. Tydvoimakustannukset
- palkkasumma
- muut tydtulot
Tuotanto
Yksikkotyokustannukset (3./4.)
Tuontihinnat
Vililliset verot miinus tukipalkkiot,
osuus kokonaistarjonnasta
Kustannuspaine (0.65x5. + 0.25x6. + 0.10x7.)
9. Kysyntédpaine seka viivastynyt hintapaine
10. Tuotannon hintaindeksi (8.+ 9.)
11. Kuluttajahintaindeksi
12. Reaaliansiotaso
13. Tuotanto tydpanosyksikkoa kohti (4./2.)

SOt

Lahde: Tilastokeskus.

Muutos ed. vuodesta, % Keskimaarin
2006* 2007* 2008® 2009¢ 200207 2007—12°¢
3.0 3.0 5.4 4.9 3.4 4.5
1.5 1.4 0.5 0.0 0.8 0.1
1.6 1.4 0.5 0.0
1.2 1.4 0.5 0.0
4.4 5.7 5.4 5.4 4.4 4.9
4.8 5.9 5.5 5.3 4.6 4.9
3.1 4.8 4.9 5.8 3.7 5.0
4.9 4.4 2.7 3.0 85 2.8
-04 1.2 2.6 23 0.9 2.0
6.0 2.6 45 -0.2 3.1 1.4
-38 -34 -18 -1.8 -1.5 -1.4
0.6 1.0 2.6 1.4 1.1 1.5
0.7 1.4 -0.8 0.6 -0.2 0.2
1.3 25 1.7 2.0 0.9 1.7
1.6 25 3.2 1.8 1.2 2.0
1.4 1.4 24 3.0 2.6 25
3.1 3.0 2.2 3.0 2.6 2.7
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Suomen teollisuuden suhteelliset yksikkotyokustannukset"

OECD / Suomi
Ind. ! Ind.
120 120
100 100
80 80
60 i . . 1 . . S L, 60
1975 80 85 90 95 2000 05
Iso-Britannia / Suomi
: : : : ~Ind.
- 150
- 100
B0 iiiiiiiiiiiiiiidiiiiii B N i b % BO
1975 80 85 90 95 2000 05 1975 80 85 90 95 2000 05
Ranska / Suomi Alankomaat / Suomi
Ind. : : ‘ ‘ ‘ : : : : ‘ Ind.
140
120
100
i ; ‘ : ‘ ‘ - 80
(&) R I T e e i R B0
1975 80 85 90 95 2000 05 1975 80 85 90 95 2000 05
Saksa / Suomi USA / Suomi
Ind. . . . . ! ! 3 3 3 Ind.
B /\ 120
\/\/ 100
2 = = B
1975 80 85 90 95 2000 05 1975 80 85 90 95 2000 05

1) Suomen teollisuuden valuuttakurssikorjatut yksikkétyokustannukset OECD-maihin (14 maata)
verrattuna, (keskiarvo 1986-2005 = 100).

Lahteet: OECD, Tilastokeskus. ETLA S08.1/p03



an hinta oli selvasti korkeampi kuin vuosi sitten.
Kustannusten nousun ja maailmanmarkkinahin-
tojen kohoamisen myotéa elintarvikkeiden hintojen
nousu kiihtyi jopa 6 prosenttiin. Erityisesti maito-
tuotteiden hinnat olivat vahvassa nousussa.

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla inflaation arvi-
oidaan jatkuvan runsaassa 3 prosentissa, mutta
hidastuvan hieman vuoden jalkipuoliskolla. Hi-
dastuminen johtuu l&hinna korkojen nousun vai-
menemisesta ja aiempaa korkeammasta vertai-
lutasosta.

Muissa EMU-maissa inflaatio on pysytellyt kah-
den prosentin tuntumassa koko 2000-luvun. In-
flaatio-odotusten voimistumisen myota Euroopan
keskuspankki aloitti ohjauskorkonsa noston vuo-
den 2005 lopulla, ja vuonna 2007 ohjauskorko
oli noussut 2.0 prosentista 4.0 prosenttiin. Vaikka
korkojen nousun arvioidaan olevan talta eraa ohi,
nykyinen korkea korkotaso voimistaa inflaatiota
vield alkuvuoden ajan.

USA:n keskuspankki on kuluvan vuoden alus-
sa laskenut tuntuvasti omaa ohjauskorkoaan
heikentyvien talousndkymien myéta. Sen sijaan
Euroopassa inflaation voimistumisen odotetaan
hillitsevan korkojen alentamista, ja toisaalta ta-
lousnakymatkin ovat toistaiseksi viela olleet koh-
tuulliset.

Asuntojen hinnat ovat nousseet muutaman viime
vuoden ajan 5-10 prosentin vauhdilla matalan
korkotason vauhdittamana. Asuntojen reaalihin-
nat ovat nyt selvasti pitkdn aikavalin keskiarvoa
korkeammat. Kuluvan vuoden aikana hintojen
nousun odotetaan hieman vaimenevan muun
muassa viime vuonna kohonneen korkotason ja
talouskehitykseen liittyvan optimismin vaimene-
misen vuoksi.

Tana vuonna asuntojen kallistuminen, korot ja
kallis energia vauhdittavat inflaatiota Iahes pro-
senttiyksikolla. Keskimaarin kuluttajahintojen ar-
vioidaan kohoavan 3.2 prosenttia. EU:n yhden-
mukaistetulla inflaatiomittarilla mitattuna hintojen
nousu asettunee noin 3 prosenttiin.

Hinnat ja kustannukset
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Vuonna 2009 inflaatio vaimenee 2 prosentin tun-
tumaan. Tuontihinnat pysyvét l&hes ennallaan,
mutta kotimaisia kustannuspaineita pitavat ylla
inflatoriset palkkaratkaisut. Sen sijaan elintarvik-
keiden arvonlisaveron mahdollinen alentaminen
vaimentaa inflaatiota vuoden jalkipuoliskolla.

Parin seuraavan vuoden aikana euron vahvistu-
misen odotetaan vahitellen pysahtyvan. Tuon-
tihintojen nousupainetta vaimentaa kuitenkin
energian ja muiden raaka-aineiden lieva halpe-
neminen.

Tukkuhintojen nousu jatkuu kuluvana vuonna 3
prosentin tuntumassa muun muassa tuontihin-
tojen nousun vauhdittamana. Ensi vuonna tuk-

kuhintojen nousun arvioidaan vaimenevan 1-2

prosenttiin muun muassa ulkoisen kustannus-

paineen vaimenemisen VUoOKsi.

Rakennuskustannukset kohosivat viime vuonna
keskimaarin 5.9 prosenttia. Tana vuonna kustan-
nuskehitystd vauhdittaa edelleen melko ripea-

na jatkuva toimitilarakentaminen. Kustannusten
nousun arvioidaan kuitenkin vahitellen vaime-
nevan, silla korkotason nousun myoté erityisesti
asuinrakentaminen jaa vahaiseksi.

KUSTANNUSTEN NOUSU LEIKKAA KANNATTAVUUTTA
Vuonna 2007 teollisuusyritysten kannattavuuden
arvioidaan hieman kohentuneen. Kannattavuus-
kehitysta tuki tuottajahintojen 3 prosentin nou-
su. Erityisesti metallien jalostuksessa hinnat olivat
edelleen reippaassa nousussa.

Ennustejaksolla kannattavuuden nousun odo-
tetaan vaimenevan. Vélituotepanosten hintojen
arvioidaan kohoavan nopeammin kuin loppu-
tuotteiden hintojen, jolloin arvonlisédyksen hinta
alenee. Aiempaa suurempien palkkaratkaisujen
myota teollisuuden yksikkotydkustannusten ala-
maki loivenee, mika kaventaa yritysten kannatta-
vuutta.

ETLAN ennusteessa oletetaan, ettd USA:n rahoi-
tusmarkkinoiden ongelmat jarruttavat talouskas-
vua ldhinné tdnad vuonna. Ensi vuodesta lahtien
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kansainvalisen talouden kasvun odotetaan jatku-
van jalleen melko vahvana. Suomen teollisuuden
kasvunakymia saattavat kuitenkin kaventaa ka-
pasiteettirajoitteet, silld muun muassa tyévoima-
pulaa esiintyy jo nyt monilla toimialoilla.

KUSTANNUSKILPAILUKYKY HEIKKENEE

Vaikka teollisuuden kustannuskilpailukyky on pit-
kan aikavalin keskiarvoa parempi, yritysten kan-
sainvalistyminen ja kilpailun kiristyminen ovat
vauhdittaneet tuotannon siirtymista halvempien
tyévoimakustannusten maihin. Muutaman vuo-
den ajan muun muassa elektroniikkateollisuus
vahensi tuntuvasti tydpaikkojaan Suomessa, ja
nyt myts metsateollisuudessa on meneilldan voi-
makas rakennemuutos.

Tydvoimakustannusten nousu oli meilla viime
vuonna hieman nopeampaa kuin keskeisissa kil-
pailijamaissa. Tosin my6s tuottavuuden kasvun
arvioidaan olleen muita nopeampaa. Tilastokes-
kuksen ennakkotietojen mukaan tydn tuottavuu-
den kasvu vaimeni teollisuudessa 6 prosenttiin
edellisen vuoden 8 prosentista.

Ennustejaksolla tuottavuuden kasvun odotetaan
hieman vaimenevan. Viime syksyna solmittujen
palkkaratkaisujen perusteella teollisuuden keski-
tuntiansiot nousevat téna vuonna noin 5.5 pro-
senttia.

Teollisuustuotannon kasvu vaimenee noin 4 pro-
senttiin muun muassa viennin kasvun hidastumi-
sen vuoksi. Tydpanoksen arvioidaan hieman su-
pistuvan, joten palkkasumman kasvu vaimenee
4-5 prosenttiin. Yksikkotydkustannukset hieman
nousevat, ja euron oletetaan vahvistuvan dollariin
nahden. Keskeisten kilpailijamaiden yksikkotyo-
kustannusten arvioidaan nousevan véhemman
kuin Suomessa, joten teollisuuden kustannuskil-
pailukyky heikkenee.

Parhaiten kustannuskilpailukykyvertailussa péar-
jaa edelleen elektroniikkateollisuus. Sen sijaan
muun muassa kemian- ja perusmetalliteollisuu-
den kustannuskilpailukyky ei ole juurikaan ko-
hentunut kymmenen viime vuoden aikana.

Vuonna 2009 teollisuuden kustannuskilpailuky-
vyn arvioidaan heikkenevan edelleen muita kil-
pailijamaita nopeammin kohoavien tyévoimakus-
tannusten vuoksi.



ETLAN suhdannekatsausten ennusteilla pyri-
taan arvioimaan kullakin hetkelld todennékaisin
kehityskuva taloudellisille muuttujille. Teksteissa
ja vaihtoehtoisissa skenaarioissa hahmotellaan
lisaksi erityyppisia riskeja. Yhdelld luvulla esite-
tyissé piste-ennusteissa osutaan vain harvoin oi-
keaan. Ennustevirheet johtuvat esimerkiksi kan-
sainvalisen talouskehityksen ja talouspolitiikan
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Ennustevirheet

Itseisarvojen mediaani kuvaa parhaiten eri ajan-

kohtina tehtyjen ennusteiden keskimaaraista vir-
hettd. Mediaani taas kuvaa virheiden mahdollista
harhaisuutta. Jos mediaani on lahelld nollaa, en-
nusteet eivét ole systemaattisesti harhaisia. Talo-
udellisiin ennusteisiin liittyvasta epavarmuudesta
ks. esim. P. Vartia (1994) Talouden ennustami-

sen vaikeus. ETLA B 100.

arvioiden seka historiatietojen virheista, kaytetyn
mallin (ajattelutapojen) virheista (mika riippuu
mistakin ja miten) seka "aidoista”, satunnaisista
virhetermeista. Mitd kauempana ennustettavas-
ta vuodesta ollaan, sitd suurempia ovat virheet.
Kuitenkin viela kuluvaa vuotta koskevissa ennus-
teissa tehdaan melkoisia virheitd muun muassa
tilastotietojen puutteista johtuen. Oheinen tauluk-
ko kuvaa ETLAN keskimadraisia ennustevirheita.

Erdiden keskeisten muuttujien ennustevirheet 1973-2000

Itseisarvojen mediaani Mediaani
Edellisen vuoden ~ Saman vuoden Edellisen vuoden ~ Saman vuoden
kevat  syksy kevat  syksy kevat  syksy kevat  syksy
Kokonaistuotanto 1.9 1.6 1.0 0.5 0.4 -0.4 -0.5 -0.4
Tuonti 5.7 4.0 T 2.2 03 -04 -05 -03
Kokonaistarjonta 2.9 2.2 1.6 1.1 0.3 0.2 -0.3 -05
Vienti 315 2.8 25 1.4 -1.1 -1.9 -05 -0.7
Investoinnit 4.4 4.0 3.2 2.8 1.5 1.3 2.1 -0.8
- yksityiset 5.0 4.2 4.5 3.0 1.9 1.0 2.1 -0.5
- julkiset 4.2 4.2 3.9 3.8 1.9 14 -0.1 -0.5
Kulutus 1.5 1.1 1.0 0.8 -0.7 -0.7 -0.8 -05
- yksityinen 1.7 1.2 1.2 0.8 -04 -05 -05 -05
- julkinen 1.0 1.1 0.7 0.8 -05 -04 -03 -02
Varastojen muutos 0.5 0.4 04 0.3 -0.2 -0.1 -0.1 0.0
Kokonaiskysynta 29 2.2 1.6 1.1 0.3 0.2 -0.3 -0.5
OECD, BKT 0.6 0.8 0.6 0.4 0.1 -0.2 -03 -03
OECD vientipainoin, BKT 0.7 0.6 0.5 0.6 0.1 -0.3 -0.3 -06
OECD, kuluttajahinnat 2.1 24 2.2 2.0 -2.1 24 22 20
Tyottomyysaste 1.1 0.8 0.6 0.2 0.5 0.3 0.4 0.1
Kuluttajahinnat 1.5 1.1 0.6 0.2 0.1 0.3 -0.2 -0.1
Vaihtotase/BKT 1.3 1.3 1.4 0.6 0.2 0.2 0.2 0.1

Lahde: Tilastokeskus.
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Ennusteiden tarkentuminen

BKT Tuonti

200001 02 03 04 05 06 07 08 09 200001 02 03 04 05 06 07 08 09

Vienti Investoinnit

200001 02 03 04 05 06 07 08 09 200001 02 03 04 05 06 07 08 09

Kulutusmenot Kokonaistarjonta

200001 02 03 04 05 06 07 08 09 200001 02 03 04 05 06 07 08 09

Inflaatio Ty6ttémyysaste

200001 02 03 04 05 06 07 08 09 200001 02 03 04 05 06 07 08 09
Ed. v. kevat Ed. v. kesa Ed. v. syksy = Ed. v. joulu

== Ko. v. kevat w Ko. v. kesa = Ko. v. syksy == Ko. v. joulu

— Toteutunut ETLA S08.1/s01

Vuodesta 2006 alkaen ennusteita on julkaistu kahdesti vuodessa, kevaalla ja syksylla.
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EDVARD JOHANSSON JENNI KELLOKUMPU SAMI NAPARI
Tutkija Tutkija Tutkija
ETLA Palkansaajien ETLA

tutkimuslaitos

Tam3 artikkeli kdsittelee lasten yhteytts ditien palkkakehitykseen Suomen yksityiselld sektorilla. Taman li-
séksi luodaan Iyhyt katsaus Suomen ja Ison-Britannian perhevapaajarjestelmien keskeisimpiin eroihin ja tar-
kastellaan sukupuolten vélisen tasa-arvon toteutumista ndissd maissa viimeisen kymmenen vuoden aikana.

Tutkimustulokset viittaavat siihen, ettd lapsilla on negatiivinen yhteys ditien palkkakehitykseen Suomen yk-
sityiselld sektorilla. Palkkavaikutukset vaihtelevat voimakkaasti urakatkon pituuden mukaan ja ne riippuvat
myds didin taustaominaisuuksista. Vertailut Ison-Britannian ja Suomen valilld osoittavat, etti tasa-arvotydssi
voidaan saavuttaa hyvia tuloksia myds sellaisen jarjestelman puitteissa, jossa valtion rooli on pienempi.

PERHEVAPAAT HEIKENTAVAT AITIEN SUHTEELLISTA
PALKKA-ASEMAA

Aidit kantavat yha suurimman vastuun lasten
hoidosta. Suomessa perhevapaajarjestelma mah-
dollistaa pitkdnkin toistd poissaolon lasten takia.
Pitkat urakatkot saattavat kuitenkin haitata mer-
kittavasti aitien palkkakehitystd. Suomen osalta
lapsen saantiin liittyvien urakatkojen palkkavai-
kutuksia on ensimmaista kertaa tutkittu Elinkei-
noelaman Tutkimuslaitoksen, Palkansaajien tut-
kimuslaitoksen ja Tyoterveyslaitoksen yhteisessa
Perhe ja ura tasa-arvosuunnittelun haasteena
-hankkeessa. Tutkimuksessa on keskitytty yksi-
tyiselle sektorille kdyttéden Tilastokeskuksen ns.
FLEED-aineistoa, johon on yhdistetty tietoja Kelan
rekisteritiedoista koskien perhevapaapéivia (pois

lukien hoitovapaat). Tutkimusperiodi kasittaa
vuodet 1995-2002.

Seuraavan sivun taulukossa kuvataan ditien palk-
ka-asemaa suhteessa lapsettomiin naisiin ennen
ensimmaisen lapsen saantiin liittyvaa perheva-
paata ja sen jalkeen.! Taulukon luvut perustuvat
tilastollisen mallin tuloksiin. Malli ottaa huomioon
ditien ja lapsettomien naisten valiset erot monien
palkan maaraytymisen kannalta tarkeiden henki-
16- ja yrityspiirteiden suhteen. Taulukossa periodi
t-1 viittaa synnytysvuotta edeltdvaan vuoteen ja
vastaavasti periodit t+1, t+2 ja t+3 kuvaavat tilan-
netta ensimmaisena, toisena ja kolmantena vuo-
tena tydmarkkinoille paluun jalkeen.



Saantelylla tasa-arvoon?

Ensimmainen havainto taulukosta on, ettd ennen
perhevapaalle siirtymista tulevien aitien palkka-
asema ei merkittavalla tavalla eroa lapsettomi-

en naisten palkka-asemasta. Urakatkon jalkeen
tilanne on kuitenkin toinen. Heti tydmarkkinoille
paluun jalkeen kaksi vuotta tai lyhyemman ajan
perhevapaalla olleet aidit ansaitsevat keskimaa-
rin noin 8-11 prosenttia vihemman kuin lapset-
tomat naiset. Tata pidemman katkon kokeneilla
dideilld palkanmenetykset ovat viela selvasti suu-
remmat: kolme vuotta tai kauemmin tydmarkki-
noilta poissa olleet didit ansaitsevat vélittomasti
tydmarkkinoille paluun jalkeen noin 19 prosenttia
vahemman kuin lapsettomat naiset. Téama suuri
suhteellinen palkanmenetys ei selity esimerkiksi
silla, ettd pidemman urakatkon kokeneet éidit oli-
sivat joutuneet vaihtamaan tyénantajaa perheva-
paajakson aikana muita aiteja useammin.

Toinen mielenkiintoinen tulos taulukosta on se,
ettd perhevapaiden negatiiviset palkkavaikutuk-
set pienenevat verrattain nopeasti tydhdn paluun
jélkeen. Kolmen vuoden kuluttua tyémarkkinoil-
le paluusta &idit, jotka kokivat kahden vuoden tai
lyhyemman urakatkon, eivét eroa lapsettomis-

ta naisista palkan suhteen. Sen sijaan tata kau-
emmin kotona olleet didit ansaitsevat vield kolme
vuotta tydmarkkinoille paluun jalkeen vdhemman
kuin lapsettomat naiset.

Tutkimuksessa tarkasteltiin lisdksi muun muas-
sa perhevapaiden palkkavaikutusten vaihtelua
didin taustaominaisuuksien mukaan. Karsivatko
esimerkiksi korkeatuloiset naiset mahdollisesti
enemman lapsiin liittyvista urakatkoista kuin ma-
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talatuloiset naiset? Tulokset viittaavat siihen, etta
perhevapaiden palkkavaikutuksilla ja didin tulo-
tasolla on yhteys. Esimerkiksi yli kahden vuoden
urakatkon kokeneiden éitien suuret keskimaarai-
set suhteelliset palkanmenetykset johtuvat ennen
kaikkea suurista palkan menetyksista korkeatu-
loisten aitien keskuudessa. Sen sijaan tata lyhy-
emman ajan perhevapaalla olleiden &itien osal-
ta palkkavaikutuksissa ei havaittu yhteytta aidin
tulotasoon.

PERHEVAPAAT OVAT SUKUPUOLTEN PALKKAEROJEN
TAUSTALLA VAIKUTTAVA TEKJA

Hankkeessa tutkittiin myos perhevapaiden vai-
kutusta isien palkkakehitykseen.? Tulokset osoit-
tavat, ettd perhevapailla ei ole vaikutusta isien
palkkoihin. Tama odotusten mukainen tulos on
yksinkertaisesti seurausta siita, etta isat pitavat
tyypillisesti edelleen vain hyvin lyhyitd perheva-
paita. Padsaantoisesti isat ovat Suomessa per-
hevapaalla ainoastaan normaalin isyysvapaan
verran eli 18 arkipdivaa (tai véahemman). Téma
on niin lyhyt ajanjakso, ettei varsinaisesta urakat-
kosta voida edes puhua. Mielenkiintoinen tulos
on sen sijaan se, ettd pidemmilla perhevapaajak-
soilla nayttaa olevan negatiivisia vaikutuksia myos
isien palkkoihin.

Koska isien palkassa ns. lapsisakkoa ei tyypilli-
sesti havaita, perhevapaita ja niiden keskittymista
naisille voidaan pitda yhtena sukupuolten valisten
palkkaerojen osatekijana. Jos isat saataisiin otta-
maan suurempi vastuu lasten hoidosta ja kayt-
tamaan aikaisempaa enemman perhevapaita,
ditien tarve kayttaa pitkia perhevapaita vahenisi.

Aitien palkka-asema suhteessa lapsettomiin naisiin ennen ja jilkeen perhevapaan

urakatkon pituuden mukaan

Periodi t-1 t+1

Yhden vuoden katko 2.3% -11.3%
Kahden vuoden katko 3.8% -1.8 %
Kolmen vuoden katko 1.4 % -18.5 %
Yli kolmen vuoden katko 2.8% -18.9 %

(Vertailuryhmad: ei lapsiin liittyvaa urakatkoa)

t+2 t+3
4.1 % 21%
-4.9 % -1.4%
94% -11.2%
-10.3 % -14%
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Tamaé todennakdisesti kaventaisi sukupuolten va-
lisida palkkaeroja melko tuntuvastikin.

RATKAISUNA ISAKIINTIOT?

Suomessa isat pitavat edelleen hyvin lyhyita per-
hevapaita siitd huolimatta, etta isia on pyritty mo-
nin tavoin kannustamaan perhevapaiden kayt-
toon viimeisten vuosien aikana. Isat kayttavat
vahan perhevapaita myos muihin Pohjoismaihin
verrattuna. Ruotsissa ja Islannissa isien pitamat
perhevapaat ovat merkittavéasti lisdéntyneet ns.
isakiintion kaytttdn oton seurauksena. Isdkiin-
ti6 on ainoastaan isan kayttoon tarkoitettu osuus
perhevapaista. Mikali isa ei tatd osuutta kayta,
perhe menettda ndma paivat kokonaisuudes-
saan. Myds Suomessa on kayty aktiivista keskus-
telua isakiintidista. Yksi esilld ollut vaihtoehto on
ns. 6+6+6 -malli, jossa molemmille vanhemmil-
le olisi varattu 6 kuukautta, minka lisaksi yksi 6
kuukauden jakso olisi vanhempien kesken va-
paasti jaettavissa. Nykyiseen vanhempainvapaa-
jarjestelmaan verrattuna 6+6+6 -malli siis piden-
taisi vanhempainvapaan kokonaiskestoa 10.5
kuukaudesta 18 kuukauteen.

Mutta mitka olisivat mallin mahdolliset vaikutuk-
set sukupuolten valiseen palkkaeroon? "lhan-
netapauksessa” isat kayttaisivat heille varatut 6
kuukautta ja jakaisivat vield didin kanssa yhteiset
6 kuukautta. Talloin ehdotettu malli todennéakoi-
sesti kaventaisi sukupuolten vélisia palkkaero-
ja. Toisaalta on mahdollista, etta aidit kayttaisivat
sekd oman etta jaettavissa olevan 6 kuukauden
osuuden. Talldin vapaan kesto olisi 1.5 kuukautta
pidempi kuin nykyisin! On myds mahdollista, etta
aidin kayttdmien 12 kuukauden jélkeen perheet
ajattelevat lapsen olevan tarpeeksi vanha siirty-
maan kodin ulkopuoliseen hoitoon, jolloin isat
kayttaisivat ehdotetussa jarjestelméssa jopa va-
hemman perhevapaita kuin nykyisin. Tassa tapa-
uksessa kyseinen malli olisikin naisten tydémarkki-
na-aseman kannalta "ojasta allikkoon” -tyyppinen
ratkaisu. Toisaalta 6+6+6 -mallia puoltaa se seik-
ka, ettd kun nykyjarjestelméssa vanhempainva-
paan paatyttya aidit jaavat hyvin usein Suomessa
hoitovapaalle, niin uudessa mallissa tarve hoitova-
paan kayttodn saattaisi olla pienempi.

VOITAISIINKO TASA-ARVO SAAVUTTAA VAHEMMALLA
SAANTELYLLA?

Julkisen sektorin rooli on ollut tyypillisesti vahvas-
ti esilla suomalaisessa yhteiskunnallisessa kes-
kustelussa miesten ja naisten palkkaeroista ja
tasa-arvosta tydmarkkinoilla. Tasta syysta on mie-
lenkiintoista pohtia, kuinka hyvin tasa-arvotytssa
ja perhepolitiikassa on onnistuttu maissa, joissa
julkinen sektori tukee lapsiperheita rahallisesti
vahemman ja vanhempainvapaita koskeva saan-
tely on pienempaa.?

Mielenkiintoinen vertailukohde Suomelle on
Iso-Britannia. Suomi ja Iso-Britannia ovat BKT
per capita -tasoltaan samanlaisia, mutta valtion
rooli taloudessa on pienempi Isossa-Britannias-
sa. Perhepolitiikka on myds véhemman sidottua
julkiseen sektoriin, koska vanhempainetuudet
ovat Isossa-Britanniassa selvasti niukempia kuin
Suomessa. Aitiysloma Isossa-Britanniassa on 52
viikkoa, mutta diti saa ansiosidonnaista aitiysra-
haa vain kuuden ensimmaisen viikon osalta. Sen
jalkeen aiti saa 33 viikon aikana noin 165 euroa
viikossa aikaisemmasta tulotasosta riippumat-
ta. Viimeisten 13 viikon osalta éiti ei saa korvaus-
ta lainkaan. Isyysvapaan pituus on kaksi viikkoa,
jonka aikana isa saa tulotasosta riippumatta kor-
vausta noin 165 euroa viikossa. Taman lisdk-

si molemmilla vanhemmilla on oikeus 13 viikon
mittaiseen vanhempainvapaaseen. Talta 13 vii-
kon jaksolta ei makseta kuitenkaan lainkaan kor-
vausta®.

Suomessa lapsiperheitéd tuetaan rahallisesti selvas-
ti enemman. Suomessa éiti saa 56 ensimmaisen
aitiysvapaapaivan osalta 90 prosenttia edellisista
tydtuloista ja sita seuraavien 49 éitiysvapaapaivan
osalta 70 prosenttia edellisista tyétuloista. Taman
jalkeen aiti tai isd saa pitaa 158 tydpadivaa vanhem-
painvapaata, jolloin korvausaste on 30 ensimméi-
sen péaivan osalta 75 prosenttia ja sité seuraavien
paivien osalta 70 prosenttia. Jos tulot ylittavat tietyt
rajat, korvausaste on tata pienempi. Isille on lisaksi
erikseen suunnattu ns. isyyskuukausi. Jos isa kayt-
taa vanhempainkauden kaksi viimeista viikkoa,
myontaa valtio isalle kaksi ylimaaraista isyysvapaa-
viikkoa, joiden osalta korvausaste on 70 prosenttia.



Saantelylla tasa-arvoon?

Suomalaisen perhepolitiikan avokatisyydesta
huolimatta erot Suomen ja Ison-Britannian valil-
l& keskeisissa tydmarkkinoihin liittyvissa tasa-ar-
voindikaattoreissa ovat varsin pienid. Esimerkiksi
miesten ja naisten vélisissa palkkaeroissa ei ole
juuri eroa maiden valilla, kuten voidaan nahda
kuviosta 1. On myds mielenkiintoista havaita, etta

1. Sukupuolten vélinen palkkaero
Suomessa ja Isossa-Britanniassa
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sukupuolten valiset palkkaerot ovat Isossa-Bri-
tanniassa pienentyneet viimeisten vuosien aikana
kun taas Suomessa palkkaero miesten ja naisten
valilla on pikemminkin kasvanut.

Kuvio 2 puolestaan kuvaa naisten tyollisyysas-
teen kehitysta vuosina 1996-2006. Suomes-

sa naisten tyollisyysaste oli laman jaljiltd vuonna
1996 alhaisempi kuin Isossa-Britanniassa, mutta
on sittemmin kasvanut Isoa-Britanniaa nopeam-
min. Vuonna 2006 naisten tydllisyysaste oli Suo-
messa jo hieman korkeampi kuin Isossa-Britan-
niassa.

Kansantalouden kokonaiskehityksen kannalta
korkeaa syntyvyysastetta pidetaan yleisesti hy-
vana asiana. Kuviossa 3 tarkastellaan syntyvyys-
asteen kehitysta viimeisen kymmenen vuoden
aikana Suomessa ja Isossa-Britanniassa. Kuvios-
ta nahdaén, ettd molemmissa maissa syntyvyys
on ollut eurooppalaisittain tarkasteltuna varsin
korkea, Suomessa tyypillisesti hieman Isoa-Bri-
tanniaa korkeampi. Vuodesta 2002 lahtien syn-
tyvyyden kasvuvauhti on kuitenkin ollut Isossa-
Britanniassa Suomea suurempi, ja vuonna 2006
maiden vélilla ei ollut eroja syntyvyysasteen suh-
teen.

3. Syntyvyys
Suomessa ja Isossa-Britanniassa
1.86

== Suomi

== [s0-Britannia | : : /
182 S e Y A
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Lahde: Eurostat. ETLA S08.1/f265
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Edella esitettyjen kuvioiden valossa nayttaakin sil-
ta, ettd vaikka julkinen sektori tukee lapsiperhei-
ta huomattavasti vahemman Isossa-Britanniassa
kuin Suomessa, on Isossa-Britanniassa saavu-
tettu lahes yhta hyviéa tuloksia tasa-arvopolitiikas-
sa ja syntyvyydessa. Osin kehitys on ollut tassa
suhteessa viime vuosina jopa suotuisampaa Iso-
Britannian kohdalla. Tehtdessa johtopaatoksia
eri jarjestelmien paremmuudesta on kuitenkin
otettava huomioon muitakin tekijoita kuin edella
tarkastellut indikaattorit. Esimerkiksi mika jarjes-
telma on kustannustehokkain? Entd mikéa yhteys
perhepolitiikalla on lasten terveyteen ja oppimi-
seen tai vanhempien ja perheen hyvinvointiin?
Nama ovat yleisen perhepolitiikan harjoittamisen
kannalta ensiarvoisen tarkeita, vaikkakin vaikei-
ta kysymyksid, joista toistaiseksi tiedetaan hyvin
vahan.

VIITTEET
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The breath-taking change of steel industry in the 2000s, after an anaemic period since the oil crises in the
1970’s, was pulled by the skyrocketing rise in the demand for steel in developing countries, China in par-
ticular. The turning point in terms of consumptions was the year 2000, but prices did not start to recover
strongly before the summer 2002. Since summer 2002 prices have fluctuated rather strongly and stayed on a
high level. China dominates both current steel use and production with growth rates far above other nations.
Steel markets will expand rapidly also in many other developing countries, like India and Brasil. In developed
economies growth will continue less rapidly. Chinese government is already discouraging steel production.
China’s substantial net imports in early 2000’s turned to net exports in 2006. Changes in Chinese market
balances, exploded steel raw material prices and the attempts to restrict global and EU carbon emissions

further challenge the future development of the industry.

Modern steel production started in late 1850's,
when Henry Bessemer invented an econom-

ic way to make steel for mass production. Since
then, the huge reserves of iron ore and coal have
made strong and long-lasting rise of steel con-
sumption and production possible. The raising
availability of steel scrap supported the use of
electric arch furnaces to add to the rise in steel
production. Scrap-using mini-mills started to
compete significantly with iron ore using integrat-
ed mills in the 1970’s, starting in the USA.

World steel production and consumption are cur-
rently 7 times as large as in 1950, based on infor-
mation from IISI (International Iron and steel In-
stitute 2007) and the USGS (the U.S. Geological

Survey 2007). Growth was strong and stable in
the 1950s and 1960s, when both steel produc-
tion and consumption grew with an average an-
nual rate of more than 7 percent. (1ISI)

The two oil crisis in the 1970s led to stagnation in
the world economy and in the steel markets. An-
nual average growth of steel production fell to 3.3
per cent in the 1970's, 1.3 per cent in the 1980s
and to 0.3 per cent in 1990s. This long period
was very painful for the steel industry and the
profitability of the industry was low. Discussion

on the closing of inefficient steel capacity and re-
ducing or eliminating trade-distorting subsidies in
the sector to make the industry healthier were ac-
tive e.g. in the OECD still in the beginning of the
2000s (OECD 2002).

*  First version published in French in Accomex by Chambre of Commerce et d’industrie de Paris.
“LES ANNEES 2000 ET LE RENOUVEAU DU MARCHE MONDIAL DE L’ACIER”.
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This development came to a halt on March 2002,
when President Bush announced the imposition
of tariffs on most U.S. steel imports to bail out the
U.S. steel industry, where 30 per cent of steel-
making capacity had filed for bankruptcy (White
House 2002). Tariffs ranged from 8 percent to 30
percent depending on the steel product and they
were set for three years. The decision was against
the rules of WTO and it was struck down already
in December 2003. (White House 2003) As a re-
sult, retaliation measures conditionally imposed
by other producers were also cancelled.

CHINA-LED REVIVAL OF THE STEEL INDUSTRY

The US steel tariffs were set near the turning
point of the world steel markets from a long pe-
riod of stagnation to record strong growth rates

of steel demand and a start of new profitable era.
The steel industry, which was previously often
labelled as a boring “sun-set” industry, turned
quickly to an exciting and very promising industry
during the early years of the 2000s.
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World steel production will probably rise by 7.5
per cent in 2007. This brings the annual aver-
age growth since 2000 to 6.7 per cent. This is in
a striking contrast with nearly stable production
in the 1990s.

The breath-taking change of steel industry was
pulled by the skyrocketing rise in the demand for
steel in developing countries, China in particular.
The turning point in terms of consumptions was
year 2000, but its effects did not come visible be-
fore the U.S. set safeguard steel tariffs in 2002-
2003. Much feared collapse of the prices due to
redirection of exports from the closed US mar-
kets, e.g. to Europe did not take place. On the
contrary, dollar prices started to recover strongly
in the summer 2002. As a consequence, the US
steel mills as well as the mills around the globe
improved their profitability. Since summer 2002
prices have fluctuated rather strongly, but steel
prices have stayed on a high level as can be seen
in the graph.
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The role of China has changed pronouncedly
both in the world economy and in the steel mar-
kets during the last decades. The global liberali-
sation of foreign trade and investments together
with rapid technological progress in informa-
tion technologies opened up a way for globalisa-
tion at first stage in the manufacturing industries.
The changing division of global division of la-
bour made China a very popular base for manu-
facturing due to its low labour costs and poten-
tially huge markets. Multinational companies
have been able to benefit from combining highly
productive technologies and cheap Chinese la-
bour. As a result, a huge flow of foreign invest-
ments have modernised and expanded Chinese
industrial production. The average annual growth
of both Chinese industrial production and GDP
has been impressive since the beginning of the
1990’s, close to 18 and 10 per cent, respectively.
This process, which still continues, includes very
strong investment on infrastructure, i.e. build-
ings, roads, rail roads, power stations etc.

China dominates both steel use and production
due to its overwhelming shares as well as due to

the growth rates, which exceed those of other na-
tions. Steel markets are expanding rapidly also in
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many other developing countries like India and
Brasil, but in the developed economies growth is
less rapid. The changing structure of the Chinese
economy implies steel demand remaining very
strong. The share of China in steel production
will rise this year close to 38 per cent. The shares
of the other dominant producers, U.S., Japan,
EU25 and Russia, will be around 7, 8, 15 and
5.5 per cent, respectively. The robust expansion
of the Chinese production leads to further rise of
its share in the coming year.

Strong rise in Chinese steel consumption pulled
the global steel industry from the serious over-
capacity situation in the late 1990’s and early
2000s. The situation may, however, be chang-
ing as investments in the steel industry have also
been very strong in recent years. In fact, in 2006
China become a net exporter having previously
been substantial net importer of steel in the pre-
vious years. The government will be a net ex-
porter also this year, although the Chinese gov-
ernment aims to discourage exports by reducing
export tax rebates or raising export taxes on a
number of products. It has also introduced ex-
port licences for some products. There is, howev-
er, a danger that, e.g., a temporary slow down in

EU Steel Export Prices
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Chinese steel use could lead to substantial rise in
net exports and consequent depressive effect on
prices, especially on bulk goods.

HIGH RAW MATERIAL PRICES AND ENVIRONMENTAL
POLICIES CHALLENGE STEEL MARKETS

The exponential growth of Chinese steel con-
sumption has raised the imports of iron ore and
coking coal and contributed to the strong rise in
prices. Chinese steel production utilises mostly
iron ore and coal-intensive blast furnace technol-
ogy. The price of steel scrap, utilised by electric
arch furnaces, has also risen rapidly, though its
share of the Chinese production is only 13 per
cent, and 32 per cent of world production. Scrap
is, however, used also in traditional blast fur-
naces to smoothen the process, which strength-
ens its demand. If prices are low, it is economic
to increase its use. The difficulty of scrap using-
processes, however, is the availability of scrap.
According to lISI about 90 per cent of steel is
already recycled and the quality of scrap is of-
ten not good enough for high-quality steel pro-

duction. There are better, but often more expen-
sive iron ore based substitutes like pig iron, hot
briquetted iron or direct reduced iron available.
Steel raw material markets are currently extreme-
ly tight as supply is restricted by e.g. transport
capacities. The annual contract price of iron ore
(Carajéas sinter to Europe by CVRD) for 2007 is
three times as high as in 1999 in dollar terms. In
Euros iron ore is 2.4 times as expensive. Iron ore
prices as well as prices of other steel-making raw
materials are still on a rise.

Steel sector is facing the challenge also from the
environmental polices to reduce CO2 emissions.
Global steel industry has rapidly reduced its GHS
emissions during recent decades by changing to
more advanced steel making technologies and
continuous casting. Currently it produces only 3-
4 per cent of world green house emissions. (IISI
2007b)

The European steel sector is having a strong
pressure to change as it is bound to adjust to

World Apparent Steel Consumption and GDP per Capita in 2005
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the declining share of CO2 allowances under the
EU ETS (European Unions Emissions Trading
Scheme) phase Il in 2008-2012 (Kyoto period).
In 2005, iron and steel industry emissions were
much lower than expected. In fact, the EU steel
industry was the most overallocated sector in
terms of allowed emission volume. Low emissions
were, however, due to reduction of steel produc-
tion by 3.5 per cent. (Carbon 2006) In 2006 steel
production growth rebounded to 6 per cent.

The steel investments are relative large and they
call for unjeopardized availability and predict-
able cost of energy in particular. Large changes
in the structure of the steel industry towards less
emitting direction are necessary for the indus-
try to contribute to the significantly decrease of
the European GHS emissions. It is not easy in the
short-term. In fact, new technologies should be
developed in steel production as well as in CO2
capturing techniques. The easier and quicker
way to reductions would be targeting the less ef-
ficient steel production like suggested by the ISI
(11IS1 2007b).

European growth close to its potential in 2008-
2012 would mean rising emissions and conse-
quently rising demand for emission allowances.
It looks obvious (Rantala-Suni 2007) that the
prices of allowances will increase substantially in
2008-2012, if the real economic development is
as successful as usually forecast. This would add
to the costs of steel industry either through the
increasing cost of coking coal (blast furnaces)

or electricity (electric arch furnaces). As a con-
sequence, the price competitiveness in Europe
would worsen vis-a-vis producers outside the EU.

STEEL MARKETS IN CONSOLIDATION

Consolidation of steel markets has progressed
rapidly in terms of geography due to strong
growth in China and in other developing coun-
tries. World steel markets are, however, very frag-
mented in terms of products as the flexible prop-
erties of steel make it useful for many purposes.
There are currently more than 3500 different
grades of steel with different properties. The
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number of the companies is large as well. There
are 127 companies in the “Metal Bulletin’s top
steel makers of 2006” with a minimum output of
2 million tonnes of crude steel. In comparison,
three iron ore companies dominate around 75
per cent of seaborne trade of ore, while it takes
80 steel companies to get around 70 per cent
share of production.

Corporate sector consolidation has recently been
very vivid outside China. In China, the govern-
ment-led consolidation has taken place less rap-
idly than hoped, but the process is continuing. So
far according to Metal Bulletin, it takes 47 biggest
Chinese steel producers to make 75 per cent of
Chinese output in 2006. Even though China is
the dominant producer of crude steel, only two
Chinese firms reach the list of top 10 steel pro-
ducers. Globally, the 10 largest steel compa-

nies produced 27 per cent of steel production in
2006.

Outside China two large mergers were agreed

in 2006 and they are planned to be finalised in
2007. The Indian Tata company bought the Brit-
ish Corus after a difficult competition with Brazil-
ian CSN, bringing the new company to the top
five. The top news of the year was, however, the
merger of Dutch Mittal Steel and Arcelor from
Luxemburg, which created by then the larg-

est steel firm in the world, Arcelor-Mittal, which
produced 9.5 per cent of world production — as
much as the next four largest producers together.

The strategy of this new steel giant is to grow

in many directions. It continues acquiring new
steel mills, but it also targets to service centres
and raw materials. This steel giant would like to
take part in the Chinese consolidation, but the
task is difficult as the steel industry is under the
tight government control. In autumn 2007, it
strengthened, however, its thin grip on the Chi-
nese steel markets by the acquisition of a 90 per
cent share in Rongcheng Chengshan Steelcord
(Metal Bulletin 2007). The reason for the interest
in iron ore, on the other hand, is to secure both
the availability of ore and to control the costs.
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Currently, the Arcelor-Mittal gets 45 per cent of
ore from its own mines. The target is to raise the
share to 75 per cent by 2014.

There are apparently more mergers to come as
firms try to exploit global potentials. However,
there is still also room for regional companies es-
pecially in rather regulated markets such as Chi-
na or Russia. The alternative strategies for steel
companies are to specialise to niche markets or
by bundling steel production and services into
supplying “metal-based components, systems
and integrated systems to the construction and
mechanical engineering industries” like the Finn-
ish Ruukki does.

Steel industry is in its best phase since the begin-
ning of 1970s after the stagnant annual growth
of 0.6 per cent in 1973-2000. During the 2000s
the rise of developing countries and China in par-
ticular turned the tide. The development of China
is a key also in the future as it is the far largest
producer and user of steel. The Chinese net im-
ports, which were behind the rise of the global
sector turned in 2006 into trade surplus. While
government aims to reduce exports by e.g. rais-
ing export tariffs, the changes in the internal bal-
ance of the domestic steel markets easily cause
big swings in prices, also outside China. The
other risk and challenge for the steel industry is
a reduction of green house gases, which implies
large changes in the current production patterns
already during the Kyoto period, but especially
after it.
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