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päätoimittajan esipuhe

Maailma on 
erilainen kuin

vuosi sitten

Tämänkertaisen Suhdanteen artikkeleissa pa-
lataan ajassa taaksepäin syksyyn 2008. Silloin 
finanssikriisi ei vielä ollut puhjennut, mutta vain 
muutamaa kuukautta myöhemmin maailmanta-
lous luisui syvimpään taantumaansa 1930-luvun 
jälkeen.

Miksi Yhdysvalloissa alkanut finanssikriisi levisi 
maailmanlaajuiseksi talouskriisiksi? Olisiko kriisin 
laajeneminen pitänyt kyetä ennustamaan? 

Finanssikriisin leviäminen oli monen tekijän 
summa. Keskeisiä syitä olivat Paavo Sunin 
mielestä ainakin tavallisen sääntelyn välttäneen 
”varjopankkitoiminnan” nopea yleistyminen sekä 
puutteellinen riskien arviointi. Toisaalta vasta 
maailmankaupan romahtaminen vuoden lopulla 
oli todellisen katastrofin lähtölaukaus. Oma artik-
kelini arvioi, että niin äärimmäisen tapahtuman 
ennustaminen ei ole mahdollista.

Toivotan kaikille lukijoille mukavaa syksyä ja 
viihtyisiä hetkiä Suhdanteen parissa.

Helsingissä syyskuussa 2009		
Pasi Sorjonen
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Maailmantalouden syvään ahdinkoon syösseen 
finanssikriisin katsotaan usein alkaneen elokuus-
sa 2007. Tuolloin amerikkalaisten subprime-lai-
nojen – luottojen, joiden vakuudet ovat tavan-
omaista heikommat – riskit alkoivat paljastua, ja 
markkinoiden riskilisät nousivat jyrkästi. Keskus-
pankit riensivät apuun ja lisäsivät markkinoiden 
likviditeettiä mittavilla tukitoimilla1. Riskilisät py-
syivät kuitenkin korkeina syyskuun 2008 puoli-
väliin asti, jolloin Lehman Brothers -pankkiiriliik-
keen velkasaneeraushakemus lähes romahdutti 
kansainväliset rahoitusmarkkinat. Markkinoiden 
riskilisät nousivat räjähdysmäisesti niin euroalu-
eella kuin Yhdysvalloissa. Viranomaiset tekivät 
kaikkensa tilanteen vakauttamiseksi, mutta pe-
lastusyrityksistä huolimatta finanssikriisi syventyi 
maailmantalouden pahimmaksi taantumaksi sit-
ten 1930-luvun2. 

Kriisi tuli lähes kaikille yllätyksenä, vaikka sellai-
sen mahdollisuus nähtiinkin. Tämä näkyy muun 
muassa konsensus-ennusteissa, jotka ennakoi-
vat Yhdysvaltain ja euroalueen BKT:n kasvuik-
si vuodelle 2009 +1.4 ja +0.9 prosenttia vielä 
syyskuussa 2008. Tammikuussa 2009 ennusteet 
synkistyivät -1.8 ja -1.4 prosenttiin. Elokuussa ar-
viot olivat -2.6 ja -4.3 prosenttia. Kriisiin ajautu-
mista pidettiin epätodennäköisenä, mutta toisaal-
ta esimerkiksi Euroframe-ryhmä simuloi kriisin 

syvenemistä mm. pankkikriisiksi jo syksyllä 2007 
(Euroframe, 2007; Suni, 2007).

Finanssikriisin siemenet ovat globalisaatiossa
Kansainvälisen rahoituskriisin juuret juontuvat 
paljon puhuttuun maailmantalouden tasapainot-
tomuuteen ja siihen liittyvään krooniseen vaihto-
taseen alijäämään lähinnä Yhdysvalloissa ja sitä 
täydentäviin ylijäämiin mm. Kiinassa, Japanissa 
ja useissa raaka-aineiden tuottajamaissa. Kiina-
laiset säästävät tuloistaan paljon. Raaka-ainei-
den ennen näkemätön kallistuminen lisäsi niiden 
tuottajien tuloja ja säästämistä. Tämä säästämi-
sen runsaus (saving’s glut) ohjautui Yhdysvaltoi-

Finanssikriisistä 
talouskriisiin

paavo suni
Tutkija

ETLA

1	 ks. Cecchetti, 2007; ETLA, 2008.
2	 ks. esim Jones, 2009.
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3	 Varjopankki-käsitteen esitti yhdysvalalaisen PIMCO-inves-

tointipankin johtaja Paul McCulley Federal Reserven vuosiko-

kouksessa elokuussa 2007 (McCulley, 2007).
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hin, jossa kotimainen kysyntä ja etenkin kulutus 
olivat voimissaan. Globalisaatio, teknologinen ke-
hitys, niihin liittyvä kilpailun lisääntyminen ja mm. 
elektroniikkatuotteiden jatkuva halpeneminen 
kevensivät kustannuksia, joten inflaatio pysyi Yh-
dysvalloissakin pitkään hallinnassa (Suni, 2005). 
Yhdysvaltain keskuspankki piti teknokuplan jäl-
keen lyhyen korkotason pitkään matalana, ja ylei-
sesti uskottiin, että markkinat pystyvät ratkaise-
maan mahdolliset rahoitussektorin ongelmat.

Maailmantalouden 2000-luvun alun ”kultakau-
si” perustui kehittyvien talouksien kukoistukseen 
(globalisaation ansiota) sekä etenkin Yhdysval-
loissa velkaantumiseen. Kansantaloutena Yhdys-
vallat velkaantui syvenevän vaihtotaseen vajeen-
sa kautta, mutta sen nettovelka pysyi kuitenkin 
hallinnassa dollarin vahvan aseman takia (Kotilai-
nen et al., 2009).

Kotitalouksien kulutus dominoi Yhdysvaltain vel-
kaantumista. Kotitalouksien säästämisaste putosi 
tarkistettujen tietojen mukaan alimmillaan pro-
sentin tuntumaan 1980-luvun alun 8-10 prosen-
tista. Säästämisasteen lasku perustui osakkeiden 
ja etenkin asuntohintojen nousun tuomaan koti-
talouksien varallisuuden nousuun. Osakkeiden 
arvo 1.5-kertaistui tammikuusta 2000 kesään 

2007 (Nymex-indeksin mukaan). Asuntojen hin-
nat puolestaan 2.3-kertaistuivat Case-Shiller-	
indeksin mukaan kesään 2006 mennessä. Huip-
punoteerausten jälkeen kummatkin hinnat kään-
tyivät laskuun.

Asuntojen hintoja nosti vahva kysyntä, jota tuki-
vat edullinen rahoitus ja subprime-luototuksen 
lisääntyminen. Periaatteessa pankkien vakava-
raisuutta säätelevien ns. Basel-sopimusten pitäisi 
ehkäistä markkinoiden ylikuumeneminen hallit-
semattomiin mittoihin. Nyt ne eivät sitä estäneet 
vaan osaltaan jopa kärjistivät tilannetta, koska nii-
den mukainen vakavaraisuusarvio muuttuu myö-
täsyklisesti.

Markkinaperusteisen varjopankkitoiminnan3 
kasvu kriisin taustalla
Subprime-luototus oli monessa suhteessa holti-
tonta, ja se olikin keskeinen rahoituskriisin syy. 
Finanssikriisin ennennäkemätön mittaluokka joh-
tui kuitenkin siitä, että finanssi-innovaatiot kas-
vattivat oleellisesti ns. varjopankkitoimintaa, jota 

Finanssikriisistä talouskriisiin
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ei säännellä tavanomaisen pankkitoiminnan ta-
paan. Varjopankkitoiminta tarkoittaa periaattees-
sa rahoituksen välitystä, jossa varat hankitaan 
talletusten asemasta likvideillä lyhyen juoksuajan 
arvopapereilla ja ne sijoitetaan vähemmän lik-
videihin pitkän juoksuajan sijoituksiin (Roubini, 
2008).

Yhdysvalloissa markkinaperusteinen varainhan-
kinta (valtion tukemat yritykset kuten Fannie 
Mae, edellisten kiinnelainapoolit, rahoitusyhtiöt, 
meklariyhtiöt ja erityisyhtiöt (SPV tai SIV)) alkoi-
vat lisääntyä selvästi jo 1970-luvun lopulla, mut-
ta vauhti vain kiihtyi 1990-luvun lopulta alkaen. 
Myös pankkiperusteinen toiminta (liikepankit, 
säästöpankit ja luottounionit) lisäsi kokoaan ri-
vakasti. Markkinaperusteinen toiminta lisääntyi 
kuitenkin pankkimaista toimintaa selvästi nope-
ammin. Markkinaperusteisen toiminnan varat oli-
vat Adrianin ja Shinin (2009) luokitusta käyttäen 
vuonna 1990 noin puolet pankkivarallisuudes-
ta. Osuus kasvoi pankkitoimintaa suuremmaksi 
vuonna 2002 ja oli korkeimmillaan vuonna 2007 
jo noin 30 prosenttia sitä suurempi.

Markkinaperusteisen rahoituksen välityksen li-
sääntyminen liittyi rahoitusteorian soveltamiseen. 
Siihen tukeutuen rahoitusmarkkinat arvopaperis-
tuivat erityisesti Yhdysvalloissa, jonka markkinoita 
on pidetty hyvin kehittyneinä, koska siellä muun 
muassa yritykset ovat jo pitkään rahoittaneet toi-
mintaansa pankkilainojen asemasta laskemalla 
liikkeelle yritystodistuksia. Siellä kehitystä vauh-
ditti myös liike- ja investointipankkitoiminnan sa-
manaikaista harjoittamista estäneiden ns. Glass-
Steagall -säädösten kumoaminen vuonna 1999 
(Holmström, 2008).

Löyhästi säännellyn markkinaperusteisen ra-
hoituksen välityksen kukoistuksen 2000-luvulla 
aiheutti alun perin yritysrahoituksessa sovellet-
tujen käytäntöjen soveltaminen asuntomarkki-
noille. Asuntoluottoyhtiöt paketoivat asuntolainoja 
jo aiemmin suuremmiksi nipuiksi, joita myyttiin 
eteenpäin markkinoille joukkovelkakirjoina. Ide-
aa kehitettiin pilkkomalla joukkovelkakirjat riskin 
mukaan osiin, joihin perustuen luotiin uusia syn-

teettisiä arvopapereita. Yhdistelemällä enemmän 
ja vähemmän riskipitoisia osia eri tavoin toisiinsa 
saatiin aikaan laaja kirjo tuoton ja riskin suhteen 
eroavia arvopapereita, joille oli rahoitusmarkkinoi-
den osapuolten erilaisten portfoliotarpeiden vuok-
si paljon kysyntää. Muun muassa luottoluokitus-
laitokset arvioivat näiden uusien synteettisten 
arvopapereiden riskit mataliksi. Pieni riski perus-
tui hajautuksen ohella usein luottovakuutuksiin 
(CDS), joita myönsi muun muassa amerikkalai-
nen vakuutusjätti AIG.

Uusien tuotteiden kehittämistä motivoivat löy-
hien rahoitusolojen ja sääntelyn lieventämisen 
kiristämä kilpailu, matalat ja/tai alenevat tuotot 
(Eichengreen, 2008) sekä mahdollisuus säädellä 
joustavasti sijoitussalkkujen tuoton ja riskin suh-
detta. Luomalla uusia tuotteita pyrittiin ja myös 
onnistuttiin lisäämään salkkujen tuottoja. Tähän 
pyrittiin muun muassa käyttämällä anteliaita bo-
nuksia, jotka kannustivat löytämään uusia kan-
nattavia innovaatioita. Usein toimittiin säännösten 
rajamailla, mutta suurin ongelma oli kuitenkin 
puutteellinen riskianalyysi. Varovaistenkin toi-
mijoiden oli seurattava, kun osa sijoittajista lähti 
kasvattamaan asuntomarkkinakuplaa, koska se 
oli hyvin kannattavaa (ks. esim. Tett, 2009). 
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Synteettiset arvopaperit olivat mullistavia, sillä nii-
den avulla pystyttiin vähentämään taseen kiin-
teitä eriä kuten asuntolainoja ja siten lisäämään 
tuottoisten asuntolainojen myöntämistä. Esimer-
kiksi liikepankit pystyivät lisäämään likviditeet-
tiään työntämällä riskipitoista asuntolainakan-
taansa perustamiinsa erityisyhtiöihin ja myymällä 
näihin lainoihin perustuvia arvopapereita mark-
kinoilla. Tällä tavalla liikepankit saattoivat lisä-
tä kannattavaksi osoittautunutta asuntoluototus-
ta, jota vakavaraisuussäädökset olisivat muutoin 
kahlinneet.

Asuntoluottoihin perustuvat uudet arvopaperit oli-
vat erityisen kiinnostavia, koska asuntojen hinnat 
nousivat 2000-luvun alkuvuosina rajusti. Hinto-
ja nosti markkinoiden likviditeetin lisääntymisen 
ohella Yhdysvaltain keskuspankin pitkään hyvin 
matalana pitämä korkotaso. Rahapolitiikan ke-
ventäminen korkotasoa alentamalla alkoi jo vuo-
den 2001 alussa. Alimmillaan keskuspankin oh-
jauskorko, pankkien välisten markkinoiden yliyön 
-koron tavoitetaso, oli prosentissa noin vuoden 
ajan kesään 2004 saakka, jonka jälkeen ohjaus-
korkoa nostettiin asteittain 5.25 prosenttiin hei-
näkuussa 2006. Tämän jälkeen korko pidettiin 
vakaana elokuuhun 2007 saakka, jolloin rahapo-
litiikkaa alettiin jälleen keventää.

Finanssikriisi vaikeutti olennaisesti varjopankki-
toiminnan rahoitusta, kun etenkin asuntoluot-
toihin perustuvien sijoitusinstrumenttien arvojen 
romahtaminen vähensi luottamusta vastapuolen 
maksukykyyn. Tämä näkyi mm. riskilisien nou-
suna. Ilmiö vastasi käytännössä pankkimaailman 
talletuspakoa, johon muutama pankki kaatui täs-
säkin kriisissä. Markkinasektorilla ei ollut turvaa-
via puskureita, joten riski iski sinne todella syväl-
le. 

Asuntoluottoihin perustuvien synteettisten ar-
vopapereiden riskien arvioinnissa ei otettu huo-
mioon sitä, että asuntojen hinnat voivat laskea 
reilusti. Luottomarkkinoiden kiristäminen korko-
ja nostamalla, asuntoluottojen vaihtuvakorkoi-
suuden lisääntyminen, subprime-luototuksen 
omat erityisongelmat ja asuntojen vakuusarvon 
väheneminen laukaisivat odottamattomat riskit 
ja johtivat finanssikriisiin. Velkavetoinen talous 
kääntyi kriisissä päinvastaiseen suuntaan. Rahoi-
tusmarkkinoiden normaali toiminta halvaantui, ja 
vielä syksyllä 2009 ne toimivat julkisen sektorin 
tukitoimien varassa.

Kriisin aikana markkinaperusteinen rahoitus ku-
tistui Yhdysvalloissa selvästi. Liikepankkien luotot 
kasvoivat, kun yritystodistusten markkinavaikeu-

Finanssikriisistä talouskriisiin
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det siirsivät rahoituksen kysyntää liikepankkeihin. 
Vaikeudet näkyivät yritystodistusten riskilisien 
suurena nousuna. Liikepankkien luotontarjonta 
saattoi puolestaan lisääntyä muun muassa pank-
kien pääomitusten turvin.

Markkinoiden arvopaperistumista ja vapautta-
mista suosittiin, koska sen katsottiin tehostavan 
markkinoiden toimintaa edistämällä riskien siir-
toa tahoille, jotka pystyvät riskiä parhaiten kan-
tamaan (Greenspan, 2005). Tässä suhteessa 
erehdyttiin pahasti, kuten jälkikäteen on helppo 
huomata. Perusongelmana olivat riskiarviot, jotka 
perustuivat monimutkaisiin malleihin, joiden pe-
rusta oli arvauksen luonteinen muun muassa his-
toriadatan vähäisyyden vuoksi (Bernanke, 2008; 
BIS, 2008; Greenspan, 2008). Paul Krugmanin 
(2009) mukaan rahoitusmarkkinat ovat ajoittain 
hyvin epävakaat. Esimerkiksi Lehman Brothers 
-kriisin jälkeinen rahoitusinstituutioiden pääomit-
taminen on osoittautunut oikeaksi. 

Yhdysvaltojen rahoitusolojen vaikeudet näkyivät 
välittömästi globaalisti. Syksyn 2008 jälkeen ra-
hoitusongelmat siirtyivät reaalitalouteen osin ul-
komaankaupan rahoituksen vaikeutumisen, osin 
kriisiin liittyvän paniikin takia. Talousennusteiden 
radikaali reivaaminen huonommaksi pienensi 

myyntiodotuksia ja teki hetkessä kohtuullisella ta-
solla olevat varastot ylisuuriksi. Ulkomaankauppa 
romahti ja teollisuustuotteiden kysyntää tyydytet-
tiin varastoja purkamalla. Hollantilaisen CPB-tut-
kimuslaitoksen mukaan teollisuustuotanto supis-
tui vuoden 2009 alkupuoliskolla teollisuusmaissa 
16 ja maailmassa 13 prosenttia vuodentakaista 
pienemmäksi (CPB, 2009).

Kriisin aikana kehittyvien maiden (kuten Kiinan) 
kasvuluvut pienenivät hälyttävästi vientimarkki-
noiden kutistumisen takia. Kiina talouspoliittinen 
elvytys on kuitenkin saanut talouden pyörät jäl-
leen pyörimään vilkkaammin. Teollisuusmaiden 
talouskasvukin näyttää vahvan rahoitusmarkki-
noiden toiminnan tukemisen, talouspoliittisen el-
vytyksen ja varastojen pienenemisen takia jälleen 
selvästi paremmalta.

Johtopäätökset
Riskinotto on keskeinen taloutta eteenpäin vie-
vä voima, joka lisää yleistä hyvinvointia esimer-
kiksi lisäämällä talouden kapasiteettia ja poista-
malla talouden tehottomuuksia. Tietyn vaikeasti 
määritettävän rajan jälkeen riskinotto alkaa kui-
tenkin olla kokonaisuuden kannalta vahingol-
lista. Nykyinen finanssikriisi johtaa epäilemättä 
rahoitusmarkkinoiden sääntelyn yhtenäistämi-
seen ja vakavaraisuusnäkökohtien sekä toimin-
nan läpinäkyvyyden korostamiseen liiallisen ris-
kinoton ehkäisemiseksi. Nykyoloissa markkinat 
ovat globaalit ja toimiva rahoitus lisää talouden 
tehokkuutta olennaisesti, jos sen avulla voidaan 
kohdentaa säästöt investointeihin maailmanlaa-
juisesti. 

Maailmanlaajuisesti toimivien markkinoiden hal-
linta on vaikeaa, koska se edellyttää kansainvä-
lisesti hyväksyttyä globaalia sääntelyä ja vahvoja 
kansainvälisiä instituutioita. Markkinoiden hal-
lintaa vaikeuttaa myös se, että talouden toimin-
taympäristön muutokset saattavat aiheuttaa suu-
ria ja vaikeasti ennakoitavia muutoksia säätelyn 
tarpeeseen ja sen luonteeseen.
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Keväällä 2009 julkaistujen ennusteiden mukaan 
Suomen kokonaistuotanto supistuu vuonna 2009 
edellisestä vuodesta 5 prosenttia tai enemmän. 
Vielä kesän lopulla ja syksyllä 2008 käsitys oli ai-
van toisenlainen, sillä syyskuun loppuun men-
nessä julkaistuissa ennusteissa odotettiin keski-
määrin 1.3 prosentin kasvua. 

Suomen hyväkuntoisena pidetyn talouden arvioi-
tiin selviytyvän tulevasta laskusuhdanteesta mel-
ko vähäisin vaurioin ja selvästi useimpia muita 
maita paremmin. Teollisuus oli varsin kilpailuky-
kyinen ja sen kannattavuus metsäteollisuutta lu-
kuun ottamatta hyvä. Yrityssektorin velkaantumi-
nen oli keskimäärin vähäistä. Julkinen sektori oli 
suuren rahoitusylijäämänsä ja vähäisen velkaan-
tumisensa perusteella EU-maiden eliittiä. Pusku-
reita huonojen aikojen varalle piti näin ollen olla 
riittävästi. 

Mikä ennusteissa meni siis täydellisesti pieleen? 
Miksi Suomen taloudella menee nyt huomatta-
vasti huonommin kuin syksyllä arvioitiin – niin, ja 
miksi sillä menee sittenkin huonommin kuin mo-
nella muulla maalla?

Ongelmat ovat lähtöisin muualta maailmasta
Suomen talousvaikeudet ovat peräisin kolmes-
ta lähteestä. Ensimmäiseksi, tärkein ja ainoa oi-
keasti yllättävä syy on se, että vienti supistui en-

Mikä yllätti suhdanne-
ennustajat tällä kertaa?

Pasi sorjonen
Ennustepäällikkö

ETLA

nen näkemättömän jyrkästi vuoden 2008 lopulla, 
kun kysyntä suorastaan romahti finanssikriisin 
puhjettua ja maailmantalous ajautui sen seu-
rauksena syvään taantumaan. Ennakkotietojen 
mukaan tavaraviennin volyymi oli tammi-maalis-
kuussa noin 30 prosenttia pienempi kuin vuotta 
aikaisemmin. 

Toiseksi, metsäteollisuus leikkaa omaa tuotanto-
aan rakenteellisista syistä. Se joutuisi tekemään 
näin muutenkin, myös ilman maailmantalouden 
taantumaa, joten tätä ei voi pitää kovinkaan yllät-
tävänä. 

Kolmanneksi, viime vuodet vilkkaana jatkunut 
rakentaminen hiljenee. Rakentaminen on niitä 
harvoja aloja Suomessa, joiden kohdalla taannoi-
set puheet ylikuumenemisesta olivat oikeutettu-
ja. Niinpä rakentamisen aktiviteetin jäähtyminen 
poikkeuksellisen korkealta tasoltaan on täysin 
odotettua ja jossain määrin toivottavaakin – nyt 
vain taantuma antaa sen alamäelle vielä ylimää-
räistä vauhtia.
 
Näillä kolmella tekijällä on lisäksi omat ilkeät ker-
rannaisvaikutuksensa. Investoinnit vähenevät ja 
työllisyyden heikkeneminen sekä epävarmuuden 
lisääntyminen kääntävät yksityisen kulutuksen 
laskuun ensimmäistä kertaa noin 15 vuoteen sii-
tä huolimatta, että samaan aikaan kotitalouksien 

*	A rtikkeli julkaistaan myös Kansantaloudellisen aikakauskirjan numerossa 3/2009.
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ostovoimaa parantavat varsin kohtuulliset palk-
kojen ja eläkkeiden korotukset, hidastuva inflaa-
tio, ansiotuloverojen kevennykset ja markkinakor-
kojen vauhdikas aleneminen. On päivän selvää, 
että ilman maailmantalouden sukellusta näin voi-
makasta investointien ja kulutuksen vähenemis-
tä sekä työttömyyden pahenemista ei Suomessa 
nyt koettaisi.

Maailmantalouden jyrkkä käänne yllätti 
muualla ja meillä
Suomen, Ruotsin, Saksan ja kaikkien muidenkin 
vahvasti ulkomaankaupasta riippuvaisten avoi-
mien talouksien tarkka ennustaminen edellyttää 
sitä, että vientikysyntä ja vienti osataan ennustaa 
hyvin. Se taas vaatii sitä, että käsitys maailman-
talouden kehityksestä on kohdallaan. Suuret yllä-
tykset kansainvälisessä taloudessa poikivat väis-
tämättä suuria ennustevirheitä.

Alla olevassa kuviossa esitetään Consensus Eco-
nomics Incin kuukausittain kokoamat vuotta 
2009 koskevat keskimääräiset BKT:n kasvuen-
nusteet Yhdysvalloille (kesäkuussa 24 vastausta) 
ja euroalueelle (26 vastausta). Siitä nähdään, että 
Yhdysvaltojen osalta keskimääräisen kasvuen-
nusteen etumerkki on vaihtunut. Vuoden 2008 

2008 2009

 -5

-4

-3

-2

-1

0

1

2

%  

BKT:n kasvuvauhti vuonna 2009,
konsensus-ennusteiden kehitys

Yhdysvallat
Euroalue

Lähde:   Consensus Economics Inc. ETLA S09.2/f299

alussa kyselyyn vastanneet ennustelaitokset ja 
pankit odottivat tälle vuodelle keskimäärin 2.7 
prosentin kasvua ja viimeisten kyselyjen mukaan 
saman verran talouden supistumista. Euroalu-
een osalta muutos on vieläkin suurempi. Aikai-
sempi noin 2 prosentin kasvuodotus on vaihtunut 
enemmän kuin kaksinkertaiseksi talouden supis-
tumisen odotukseksi (-4.2 prosenttia).

Huomionarvoinen seikka kuviossa on, että kas-
vuennusteita on madallettu vähitellen. Osittain 
tämä johtuu tietysti ennusteiden verraten harvois-
ta julkaisemisajankohdista, mutta sittenkin voi-
daan sanoa, että talouden alamäki on tullut yllä-
tyksenä ja ”totuus” on valjennut vasta vähitellen 
sitä mukaa, kun huonoja uutisia ja tilastotietoja 
on alkanut kertyä.

Samanlainen tulos tulee ilmi Euroopan keskus-
pankin neljä kertaa vuodessa eurooppalaisille 
ennustelaitoksille ja pankeille tekemästä kyselys-
tä. EKP kysyy jokaisen vuosineljänneksen en-
simmäisen kuukauden aikana laitosten arviota 
euroalueen talouskasvusta (sekä inflaatiosta ja 
työttömyysasteesta). Lisäksi EKP kysyy vastaajien 
käsityksiä eri vaihtoehtojen todennäköisyyksis-
tä – esimerkiksi talouskasvulle on tarjolla puolen 
prosenttiyksikön levyisiä haarukoita – ja estimoi 
vastausten perusteella todennäköisyysjakaumat. 
Viimeksi kyselyyn vastasi 51 tahoa.

EKP:n kyselystä paljastuu monta mielenkiintois-
ta seikkaa. Ensiksi, euroalueen kasvuennusteet 
vuodelle 2009 ovat alentuneet jatkuvasti. Vuo-
den 2008 alun kyselyssä talouden odotettiin tänä 
vuonna keskimäärin kasvavan 2 prosenttia, mut-
ta tämän vuoden huhtikuussa sen odotettiin su-
pistuvan 3.4 prosenttia. 

Toiseksi, kasvun todennäköisyysjakauma on siir-
tynyt jokaisessa kyselyssä vasemmalle heikompia 
lukuja kohti. Kyselyjen välissä kertynyt uusi tieto 
on siis tullut yllätyksenä ja muuttanut eri kasvu-
vaihtoehtojen todennäköisyyksiä. 

Kolmanneksi, kovin huonojen vaihtoehtojen to-
teutumiseen ei uskottu ennen lokakuuta 2008, 
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1	 Lisäksi ennusteen rinnalla saatetaan tarpeen mukaan 

esittää laskelmia 1-2 varteenotettavasta vaihtoehdosta, joita 

pidetään mahdollisina, mutta ei kuitenkaan kaikkein todennä-

köisimpinä tapahtumakulkuina.

eikä EKP sellaisten vaihtoehtojen todennäköi-
syyksiä edes kysynyt ennen sitä. Huonoin tarjot-
tu vaihtoehto oli kasvun jääminen nollaa pie-
nemmäksi, ja sitä vastaajat pitivät tammi- ja 
huhtikuussa lähes mahdottomana. Kuvaavaa on, 
että kasvun arvioitiin jäävän alle puolen prosentin 
noin 0.5 prosentin todennäköisyydellä. Vielä elo-
kuussakin tämän vaihtoehdon arvioitiin toteutu-
van vain runsaan 7 prosentin todennäköisyydel-
lä. Vähitellen usko miinuskasvun toteutumiseen 
on kasvanut, ja viimeisessä kyselyssä (huhtikuu 
2009) plusmerkkistä kasvua ei enää pidetä tänä 
vuonna mahdollisena.

Lopuksi on syytä kommentoida, kuinka todennä-
köisenä pidetään niitä kasvuvaihtoehtoja, joihin 
eniten uskotaan. Vuoden 2008 tammikuussa, 
jolloin pikaisia vaikeuksia ei uskottu tulevan, eu-
roalueen talouskasvun nähtiin asettuvan 2.0-2.5 
prosentin haarukkaan noin 35 prosentin toden-
näköisyydellä ja 1.5-2.5 prosentin haarukkaan 
noin 68 prosentin todennäköisyydellä. Kuluvan 
vuoden aikana jakauman varianssi on lisäänty-
nyt. Nyt kasvun arvioidaan 77 prosentin toden-
näköisyydellä olevan 2.5-4.5 prosentin verran 
miinusmerkkinen. Piste-ennusteisiin ja niiden 
osumatarkkuuteen kannattaa suhtautua terveellä 
epäluulolla.

Suomalaisen ennustelaitoksen näkemys maa-
ilmantalouden (tai Yhdysvaltojen ja Euroopan) 
kehityksestä on yleensä hyvin samanlainen kuin 
muualla maailmassa laajalti vallitseva näkemys, 
jollaista edellä mainitut kyselyt kuvaavat. Meillä 
ei oikeastaan voi olla systemaattisesti parempaa 
tietoa Yhdysvaltojen (Euroopan maiden) talouden 
tilanteesta kuin amerikkalaisilla (eurooppalaisilla) 
virkaveljillä. 

Mikään ei sinällään estä erilaisen näkemyksen 
esittämistä, mutta sellaiselle on oltava painavat 
perustelut. Käytännössä olisi kuitenkin ollut (jos 
mieleen olisi edes tullut), ja vastaisuudessakin 
on, erittäin vaikea perustella uskottavasti maail-
mantalouden kasvuennustetta, jonka etumerkki 
on erilainen kuin konsensus-ennusteessa. Maa-
ilman ennusteita laativa ekonomistikunta on toi-

minut sopulilauman tavoin, ja luultavasti sen voi 
odottaa toimivan samoin myös vastaisuudessa. 
Kaikilla on käytettävissään jokseenkin sama in-
formaatio, jota tulkitaan yleensä melko samaan 
tapaan.

Miksi ennusteiden osumatarkkuus on joskus 
huono?
Talousennuste kuvaa numeroiden avulla yhden, 
ja vain yhden, vaihtoehdon talouden tulevasta 
polusta. Tämä vaihtoehto on se, jonka toteutu-
mista ennusteen laatija pitää kaikista kuviteltavis-
ta vaihtoehdoista kaikkein todennäköisimpänä. 
Kuten edellä jo kävi ilmi, tämä todennäköisyys 
ei välttämättä ole kovin korkea.1 Ennuste on siis 
vain yksi mahdollinen tulema, ei odotusarvo (eli 
vaihtoehtojen todennäköisyyksillä painotettu kes-
kiarvo).

Tästä lähtökohdasta on ilmeistä, että jyrkkiä ta-
louden käänteitä (puhumattakaan kriiseistä) ei 
rakenneta ennusteisiin sisälle ennen kuin nii-
den toteutumista pidetään todennäköisimpänä 
vaihtoehtona. Tämä selittää luultavasti sen, että 
melko harvoin toistuvia taantumia ennustetaan 
yleensä vasta sen jälkeen, kun tilastot jo vahvista-
vat talouskasvun painuneen miinusmerkkiseksi. 
Loivempia talouden muutoksia (näkemyksiä ta-
louskasvun hidastumisesta tai kiihtymisestä) en-
nusteet sisältävät toki jatkuvasti.

Mikä yllätti tällä kertaa?
Ei ole vähimmässäkään määrin yllättävää, että 
Yhdysvaltain talouskasvu on hidastunut. Odotim-
me turhaan maan ajautuvan lievään taantumaan 
jo aikaisemmin. Yhdysvaltojen velkavetoista kas-
vua – jonka tunnusmerkkejä olivat yksityisen ku-
lutuksen ripeä nousu, kotitalouksien poikkeuksel-
lisen matala säästämisaste ja valtavaksi paisunut 
vaihtotaseen vaje – pidettiin kestämättömänä jo 
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Suomen kokonaistuotannon muutokset

Tiedon pvm	 Q1	 Q2	 Q3	 Q4	 alusta	 Q1	 Q2	 Q3	 Q4	 2008	 2009
	 Muutos vuodentakaisesta	 Vuoden	 Muutos ed. neljänneksestä	 Jos kasvu pysähtyy

	 4.6.2008	 2.8				    2.8	 0.7				    1.9	 0.0

	 3.9.2008	 2.3	 2.8			   2.5	 0.3	 0.8			   2.0	 0.2

	3.12.2008	 2.3	 2.5	 1.3		  2.0	 0.2	 0.5	 0.1		  1.7	 0.2

	25.2.2009	 2.4	 2.5	 1.5	 -2.4	 0.9	 -0.3	 0.1	 -0.3	 -1.3	 0.9	 -1.1

Lähde: Tilastokeskus, omat laskelmat.

ainakin 10 vuoden ajan. Talouden äkillistä sopeu-
tumista ja talouskasvun nopeaa hidastumista pa-
rin vuoden ennustejakson aikana ei kuitenkaan 
koskaan pidetty todennäköisenä vaihtoehtona, 
eikä sellaista siis upotettu talousennusteiden si-
sään. Monen vuoden ajan tämä olikin hyvä rat-
kaisu. Sen sijaan vaihtoehtolaskelmissa Yhdys-
valtain talouden pehmeä tai jyrkkä sopeutuminen 
(soft landing, hard landing) ja sen seuraukset 
käytiin useaan kertaan läpi.

Kuvittelimme monien muiden tavoin, että Yhdys-
valtain talous sopeutuu siten, että kotitaloudet 
yksinkertaisesti tajuavat velkaantuneensa liikaa 
ja alkavat säästää enemmän, jolloin yksityisen 
kulutuksen (ja ennen pitkää myös investointien) 
kasvu hidastuu ja alkaa jarruttaa kotimaista ky-
syntää, mikä vähitellen korjaa vaihtotaseen alijää-
mää. Toisin kävi, sillä velkaantuminen ei oma-
aloitteisesti pysähtynyt.

Oli valtava yllätys, että sopeutumisen lopulta 
käynnisti pankkien, asuntoluottolaitosten, inves-
tointipankkien ja yleensä rahoitusmarkkinoiden 
kriisi. Sen sytykkeenä olleiden subprime-lainojen 
ongelmien luultiin olleen Yhdysvalloissa varsin 
hyvin tiedossa, mutta asuntojen hintojen kään-
nyttyä laskuun seuraukset olivat katastrofaaliset. 
Rahoitusjärjestelmän riskit laukesivat ja kyky sie-
tää niitä osoittautui heikoksi, ja pian sen jälkeen 
tapahtumat alkoivat vyöryä hengästyttävällä tah-
dilla. Rahoituslaitosten keskinäinen luottamus 
vaihtui paniikiksi ja epäluuloksi, minkä jälkeen ne 
olivat haluttomia lainaamaan toisilleen tai yrityk-
sille rahaa.

Maailmantalouden näkymät heikentyivät vuoden 
2008 lopulla niin nopeasti, että uudet ennusteet 
olisivat vanhentuneet jo ennen niiden julkaise-
mista. Kaikki kokonaiskysynnän erät (vienti, in-
vestoinnit ja kulutus) kääntyivät laskuun Yhdys-
valloissa, EU-maissa ja Japanissa, ja maailman 
kauppavirrat tyrehtyivät ennen näkemättömällä 
nopeudella. Maailmankaupan jyrkkä supistumi-
nen oli se todellinen pommi, joka ajoi viennistä 
riippuvat taloudet, kuten Suomen, syviin ongel-
miin. Viennin kasvun tai edes ennallaan säilymi-
sen varaan ei voi laskea, kun koko markkina ku-
tistuu.

Suomen tilanne näytti pitkään tilastojen 
valossa hyvältä
Suomen kokonaistuotanto on Tilastokeskuksen 
kesäkuussa 2009 julkaisemien neljännesvuo-
sitilinpidon tietojen mukaan supistunut neljänä 
peräkkäisenä vuosineljänneksenä, aina vuoden 
2008 toisesta neljänneksestä alkaen. Koko euro-
alue on ollut taantumassa yhtä kauan. Miten on 
siis mahdollista, että Suomea koskevat talousen-
nusteet povasivat vielä syksyllä 2008 varsin hyviä 
kasvulukuja sekä vuodelle 2008 että 2009?

Syksyisiä ennusteita ei voi, eikä niitä pidä edes 
yrittää ymmärtää nykyisten tilastotietojen valossa, 
sillä ennusteiden laatimisen aikaan tilastot näyt-
tivät aivan toisenlaisilta. Tilastojen muuttumis-
ta kuvaa oheinen taulukko, joka esittää Suomen 
kokonaistuotannon muutokset verrattuna vuotta 
aikaisempaan ja edelliseen neljännekseen sekä 
kumulatiivisesti vuoden alusta. Tietojen julkaisu-
ajankohdat on esitetty ensimmäisessä sarakkees-
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sa. Taulukosta käy selvästi ilmi, että neljännes-
vuositilinpidon antama käsitys Suomen talouden 
tilasta muuttui lähes täydellisesti vuoden 2008 
lopulla ja kuluvan vuoden alussa.

Syyskuussa julkaistujen tietojen mukaan koko-
naistuotanto lisääntyi vuoden alkupuoliskolla 2.5 
prosenttia edellisen vuoden vastaavasta jaksos-
ta. Kausipuhdistetun aikasarjan mukaan kasvu 
oli jopa vahvistunut toisella neljänneksellä. Tämä 
tieto oli hyvin rohkaiseva, sillä se vahvisti käsitys-
tä sitä, että Suomen taloudella menee muuta Eu-
rooppaa paremmin, eikä erityisiä ongelmia ole. 

Kovin huonoa BKT:n kasvuarviota vuodelle 2008 
ei sen pohjalta voinut ajatellakaan, koska pel-
källä nollakasvullakin olisi ylletty koko vuonna 2 
prosentin kokonaistuotannon lisäykseen. Ja vain 
olettamalla nollakasvun jatkuvan (edellisestä nel-
jänneksestä) koko vuoden 2009 myös vuoden 
2009 kasvuluvun sai lievästi positiiviseksi. Lisäk-
si, rahoitusmarkkinoiden ja maailmantalouden 
ongelmat eivät olleet tuolloin vielä kärjistyneet.

Joulukuussa, kun investointipankki Lehman 
Brothers oli jo kauan aikaa ollut konkurssissa 
ja kansainväliset rahoitusmarkkinat olivat seka-
sorron tilassa, julkaistiin Suomessa tilastotiedot 
kolmannelta neljännekseltä. Nyt Suomen luvut 
näyttivät aikaisempaa heikommilta, mutta talous 
kasvoi silti tammi-syyskuussa 2 prosenttia edelli-
sestä vuodesta, ja mikä tärkeintä, kolmen ensim-
mäisen vuosineljänneksen joukossa ei ollut ainut-
takaan neljännestä, jolloin talous olisi supistunut. 

Ainoa mahdollinen johtopäätös oli, että Suomen 
talous pärjää edelleen paremmin kuin muu Eu-
rooppaa, joka Ruotsi mukaan lukien oli ollut jo 
puoli vuotta taantumassa. Se oli rauhoittava tieto, 
joka oli omalla tavallaan vähän outokin. Toisaal-
ta se oli linjassa kuukausi-indikaattoreiden (te-
ollisuustuotannon volyymi-indeksi ja tuotannon 
suhdannekuvaaja) kanssa. Uhkaavien vaikeuk-
sien kasaantuminen oli tietysti tässä vaiheessa jo 
havaittu. ETLA julkaisi lokakuussa kaksi kriisiske-
naariota, joissa arvioitiin, mitä seurauksia talous-

kasvun jäämisellä nollaan olisi työllisyydelle ja jul-
kisen talouden rahoitusasemalle.

Vihdoin helmikuun lopulla julkaistut neljän-
nesvuositilinpidon tiedot muuttivat käsityksen 
Suomen taloudesta täysin. BKT oli supistunut 
viimeisellä neljänneksellä sekä edellisestä nel-
jänneksestä että vuodentakaisesta. Aikaisempien 
neljännesten tiedot muuttuivat aikaisempaa hei-
kommiksi – ja yllätys, yllätys – Suomi olikin ollut 
taantumassa jo viimeiset puoli vuotta. Vuoteen 
2008 mahtui kaikkiaan kolme neljännestä, jolloin 
kokonaistuotanto väheni. Näiden tietojen jälkeen, 
ja kun tiedossa oli ulkomaankaupan ja teollisuus-
tuotannon romahtaminen Suomessa ja ympä-
ri maailmaa, oli selvää, että vuodesta 2009 tulee 
väistämättä erittäin huono.

Looginen kysymys suurten tilastokorjausten jäl-
keen oli tietysti se, että mikä oli niiden syy ja läh-
de. Tähän vastaa Tilastokeskuksen 8.4.2009 
verkkosivuillaan julkaisema muistio, Neljännes-
vuositilinpidon luonteeseen kuuluu tietojen tar-
kentuminen, jonka viesti oli todella yllättävä. Sen 
mukaan tilastotietojen korjaukset eivät johtuneet 
tietojen tarkentumisesta. Osoittautui, että kausi-
vaihtelusta puhdistamaton aineisto oli muuttunut 
vain hyvin vähän. Se näkyi myös siitä, että BKT:n 
neljännesvuosittaiset muutokset vuodentakaises-
ta eivät muuttuneet kovinkaan paljon (ks. edelli-
sen sivun taulukko).

Tärkein syy tilastomuutoksiin ja suhdannekuvan 
rajuun muuttumiseen oli kausipuhdistusmene-
telmä. Muistiossa todetaan, että nykyään käytös-
sä oleva TRAMO/SEATS -menetelmä on erittäin 
herkkä viimeisen havainnon suhteen. Vuoden 
2008 poikkeuksellisen heikko viimeinen neljän-
nes muutti tavanomaista enemmän myös edeltä-
vien neljännesten kausitasoitettuja lukuja. 

Yleisemmin voidaan sanoa, että mitä jyrkempi on 
talouden käänne ylös- tai alaspäin, sitä suurem-
paa on kausitasoitettujen lukujen tarkentuminen. 
Tämä tulos on tietysti hyvin epämiellyttävä. Kau-
sipuhdistetut tiedot ovat epäluotettavimmillaan 
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juuri silloin, kun niitä kaikkein eniten tarvitaan eli 
silloin, kun pitäisi saada luotettavaa tietoa talou-
den käänteistä.

Lopuksi
Tämänkertaisesta taantumasta voimme jälleen 
oppia jotain uutta. Ensiksi, hyvät maailmantalo-
uden ennusteet ovat kullan arvoisia. Vastaisuu-
dessa valtavirrasta ja konsensuksesta poikkeavia 
ennusteita luetaan varmasti aikaisempaa hana-
kammin. Sellaisten ennusteiden motiivina täy-
tyy tietysti olla muutakin kuin vain laatijansa halu 
erottua massasta. 

Toiseksi, sekä maailmantalouden että kotimaan 
talouden riskejä kannattaa jatkuvasti arvioida ja 

jaksaa tehdä vaihtoehtoisia laskelmia. Joskus 
hyvinä aikoina se saattaa tuntua turhalta ja tur-
hauttavalta, mutta palkitsee, kun heikommat ajat 
palaavat ennemmin tai myöhemmin. Toimivien 
finanssimarkkinoiden tärkeyttä ei enää voi unoh-
taa silloinkaan, kun markkinat toimivat moitteet-
tomasti. 

Kolmanneksi, suomalaiset ennustelaitokset jou-
tuvat vakavasti pohtimaan omatoimista aikasar-
jojen kausipuhdistamista jollain vaihtoehtoisella 
menetelmällä, joka ei ole yhtä herkkä kummalli-
sille havainnoille kuin TRAMO/SEATS. Ikävä kyllä, 
sen jälkeen ajankohtaisesta suhdannetilanteesta 
voi joskus olla yhtä monta käsitystä kuin käytetty-
jä kausipuhdistusmenetelmiä.
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MAAILMANTALOUS ON ELPYMÄSSÄ
Maailmantalous alkaa vähitellen toipua pahim-
masta taantumastaan 1930-luvun jälkeen. Viime 
kuukausien taloustilastojen perusteella näyttää 
siltä, että taantuman pohja on ehkä jo ohitettu. 
Ennakoivat mittarit kertovat parantuneista lä-
hiajan näkymistä ja odotuksista synkän jakson 
jälkeen. Esimerkiksi saksalaisen Ifo-tutkimus-
laitoksen säännöllinen kysely viittaa siihen, että 
maailmantalous on ponkaisemassa uuteen nou-
susuhdanteeseen. Kasvun käynnistymistä vauh-
dittavat joka puolella maailmaa erityisesti poik-
keuksellisen mittavat raha- ja finanssipoliittiset 
elvytystoimet sekä tyhjentyneiden varastojen täy-
dentäminen.

Haasteet eivät lopu taantuman päättymiseen. Ta-
louden elvytys täytyy jossain vaiheessa lopettaa 
ja se pitäisi osata tehdä oikeaan aikaan. Hauras-
ta kasvua ei saa pysäyttää liian aikaisin, mutta 
toisaalta ei myöskään ole suotavaa, että keskus-
pankkien markkinoille pumppaama ylimääräinen 
likviditeetti lisää inflaatiopaineita. Lisäksi laina-
rahalla elvyttäminen ja kasvavat velanhoitome-
not ajavat monen maan julkisen sektorin suu-
riin rahoitusalijäämiin, joista selviytyminen vaatii 
lähivuosina kipeitä valintoja, kuten verojen kiris-
tyksiä ja julkisten menojen leikkauksia. Ne jarrut-

tavat talouskasvua pitkään etenkin teollistuneissa 
maissa.

Arvioimme maailman kokonaistuotannon supis-
tuvan 1½ prosenttia kuluvana vuonna, mutta 
kasvavan 3-4 prosentin vauhtia vuosina 2010-
2011. Selvästi vauhdikkainta kasvu on Kiinassa, 
keskimäärin 8-9 prosenttia tämä vuosi mukaan 

Katsaus suhdannekehitykseen

•	 Maailmantalous elpyy vähitellen

•	 Suomen kokonaistuotanto vähenee 7 prosenttia tänä vuonna ja lisääntyy 1½ prosenttia vuonna 2010

•	 Suomen talouden kasvu on vientikysynnän virkoamisen varassa, sillä kotimainen kysyntä pysyy heik- 
	 kona

•	 Työttömiä on vuonna 2010 noin 120 000 henkilöä enemmän kuin vuonna 2008

•	 Investointien väheneminen jatkuu pitkälle vuoteen 2010

•	 Yksityinen kulutus lisääntyy ensi vuonna vain vähän
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lukien. Teollisuusmaiden kokonaistuotannon 
odotetaan kuluvana vuonna supistuvan 4 pro-
senttia ja yltävän ensi vuonna varsin vaatimatto-
maan 1½ prosentin nousuun.

Yhdysvalloissa talouden alamäki hidastui selväs-
ti vuoden toisella neljänneksellä. Kotitalouksien 
ja yritysten luottamusmittarit ovat kohentuneet 
viime kuukausina, ja jälkimmäinen ennakoi jo te-
ollisuustuotannon kääntymistä nousuun. Rahoi-
tusmarkkinoiden toiminta on parantunut, ja myös 

asuntomarkkinat näyttäisivät olevan vakautumas-
sa. Arvioimme maan kokonaistuotannon supistu-
van tänä vuonna 2½ prosenttia, mutta kohoavan 
1½ prosenttia vuonna 2010. Yksityinen kulutus 
supistuu kuluvana vuonna ja kasvaa myös sen 
jälkeen hyvin maltillisesti, sillä työllisyyden pahe-
neminen heikentää kotitalouksien ostovoimaa. 
Myös kotitalouksien tarve lisätä säästämistään 
jarruttaa kulutuksen kasvua. Investoinnit vähene-
vät tänä vuonna jyrkästi ja lisääntyvät ensi vuon-
na vain vähän.
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EUROALUE ALKAA TOIPUA JO KULUVAN VUODEN AIKANA
Euroalueen kokonaistuotanto väheni kuluvan 
vuoden toisella neljänneksellä runsaat 4½ pro-
senttia vuodentakaisesta, mutta edellisestä nel-
jänneksestä tuotanto supistui enää vain vähän. 
Saksassa ja Ranskassa tuotantomäärät yllättäen 
jopa kohosivat hieman, ja teollisuuden saamat 
uudet tilaukset ovat viime kuukausina jonkin ver-
ran lisääntyneet.

Arvioimme euroalueen BKT:n kutistuvan tänä 
vuonna 4½ prosenttia, sillä vienti, investoinnit ja 
yksityinen kulutus vähenevät. Ensi vuonna kan-
sainvälisen kysynnän elpyminen vetää viennin 
nousuun. Lisääntyvä työttömyys pitää kotimaisen 
kysynnän kuitenkin vaisuna, ja kokonaistuotan-
non lisäys jää edelleen vaatimattomaksi ½ pro-
sentin tuntumaan.

Euroalueen kuluttajahintojen nousu jää tänä 
vuonna puoleen prosenttiin ja vauhdittuu prosen-
tin tuntumaan vuonna 2010. Euroopan keskus-
pankki pitää ohjauskorkonsa ennallaan yhdessä 
prosentissa pitkälle ensi kevääseen. Sen jälkeen 
ohjauskorko nousee poikkeuksellisen matalalta 
tasoltaan, ja markkinakorot kohoavat runsaaseen 
2 prosenttiin vuoden 2010 lopulla. Euron hinnan 
oletetaan pysyvän ennustejaksolla keskimäärin 
runsaassa 1.40 dollarissa.

SUOMEN TALOUS SUKELSI RAJUSTI ALKUVUONNA
Suomen kokonaistuotanto supistui Tilastokes-
kuksen ennakkotietojen mukaan kuluvan vuo-
den alkupuoliskolla peräti 8.5 prosenttia vuotta 
aikaisemmasta. Kokonaistuotanto on nyt vähen-
tynyt neljänä neljänneksenä peräkkäin. Talouden 
aktiviteettia mittaava kokonaiskysyntä supistui 

Suomen huoltotase

	 Huoltotase-erä	 2008*	 2008*	 2009*	 2010E	 2011E		  2004→08	 2009→13E

	 Bruttokansantuote

markkinahintaan	 184.7	 1.0	 -7	 1½	 3½	 3.3	 1

Tuonti	 79.6	 7.0	 -23	 2	 8½	 8.0	 -1½

	 -	 tavarat	 59.8	 4.3	 -25	 1½	 10	 7.5	 -1½

	 -	palvelut	 19.8	 16.4	 -16	 3½	 3	 9.7	 -1

Kokonaistarjonta	 264.3	 2.8	 -12	 1½	 5	 4.6	 ½

Vienti	 86.8	 7.3	 -25	 5½	 11½	 8.5	 0

	 -	 tavarat	 65.7	 2.8	 -25	 5½	 13½	 7.0	 0

	 -	palvelut	 21.1	 25.4	 -20	 4½	 15	 -1.0

Investoinnit	 38.1	 0.3	 -12	 -4½	 2½	 4.2	 -1

	 -	yksityiset	 33.3	 0.4	 -15	 -6	 3	 5.1	 -1½

	 -	 julkiset	 4.8	 -0.3	 5	 5	 0	 -1.8	 3

Kulutus	 136.8	 1.9	 -2	 1	 1	 2.6	 1

	 -	yksityinen	 95.6	 1.9	 -3½	 1	 1½	 3.1	 1

	 -	 julkinen	 41.3	 2.0	 1½	 1	 ½	 1.4	 1

Varastojen muutos1)	 2.6	 -0.9	 0	 0	 0	 ..	 ..

Kokonaiskysyntä	 264.3	 2.8	 -12	 1½	 5	 4.6	 ½

Kotimainen kysyntä	 177.5	 0.2	 -4	 0	 1½	 2.6	 ½

Julkinen kysyntä	 46.0	 1.7	 2	 1½	 ½	 1.0	 1½

	 1)	 	 Sisältää tilastovirheen.	 	 	 	 	 	 	 	 	

	 Lähde: Tilastokeskus.

	 Arvo	 Määrän muutos, %

	 Mrd. e	    Edellisestä vuodesta	 Keskimäärin
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tammi-kesäkuussa 13.5 prosenttia edellises-
tä vuodesta, kun kaikki keskeiset kysynnän erät 
(paitsi julkisen sektorin investoinnit ja kulutusme-
not) kutistuivat rajusti. Tehdyt työtunnit vähenivät 
alkuvuonna lähes 6 prosenttia ja työttömiä oli toi-
sella neljänneksellä 62 000 henkilöä enemmän 
kuin vuotta aikaisemmin.

Viimeisimmät kuukausitilastot ovat melko roh-
kaisevia. Eräillä talouden osa-alueilla pohjat on 
todennäköisesti jo nähty ja parempaa on odotet-
tavissa. Esimerkiksi Tullin ennakkotietojen mu-
kaan tavanomaisesta kausivaihtelusta puhdistet-
tu viennin arvo on noussut kesä- ja heinäkuussa. 
Samoin teollisuuden uudet tilaukset ovat hieman 
viime kuukausina kohonneet ja teollisuustuotan-
non määrä näyttää vakiintuneen.

SUOMEN TALOUSKASVU JÄÄ 1½ PROSENTTIIN VUONNA 
2010
Olemme alentaneet Suomen kokonaistuotan-
non kasvuarviomme kuluvan vuoden osalta ½ 
prosenttiyksiköllä -7 prosenttiin, koska alkuvuosi 
oli heikompi kuin odotimme. Myös vuoden kol-
mannella neljänneksellä talous edelleen supis-
tuu, mutta aikaisempaa vähemmän. Emme usko 
vauhdikkaaseen elpymiseen tämänkään jälkeen, 
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Eräitä keskeisiä ennusteita

	 2006	 2007*	 2008E	 2009E	 2010E	 2011E

Kuluttajahintaindeksin muutos, %	 1.6	 2.5	 4.1	 0.3	 1.8	 2.1

Ansiotason muutos, %	 3.1	 3.0	 5.4	 4.3	 1.8	 2.5

Työttömyysaste, %	 7.7	 6.9	 6.3	 8.9	 11.0	 10.6

Vaihtotaseen ylijäämä, % suhteessa BKT:hen	 4.9	 4.0	 2.6	 1.4	 2.0	 3.1

Teollisuustuotannon (tuotos) muutos, %	 9.4	 5.3	 1.7	 -19.0	 4.1	 8.6

Euribor 3 kk, %	 3.1	 4.3	 4.6	 1.3	 1.6	 2.8

EU27-maiden BKT:n muutos, %	 3.3	 3.0	 0.9	 -4.5	 0.5	 2.0

	 -	EMU-maat	 2.9	 2.6	 0.4	 -4.5	 0.5	 1.5

EU27-maiden kuluttajahintojen muutos, %	 2.3	 2.4	 3.7	 1.0	 1.5	 2.0

	 -	EMU-maat1)	 2.2	 2.1	 3.3	 0.4	 0.8	 1.5

Suomen EMU-ylijäämä, % BKT:sta	 4.0	 5.2	 4.2	 -3.7	 -3.4	 -2.7

Suomen EMU-velka, % BKT:sta	 39.3	 35.2	 34.2	 42.5	 48.9	 53.0

	 1)	 	 Yhdenmukaistettu indeksi.	 	 	 	

	 Lähde: Tilastokeskus.

Harhaluulon oikaisu
Varsin yleinen harhaluulo on, että jos viennin määrä vä-
henee 25 prosenttia edellisestä vuodesta ja viennin BKT-
osuus on noin 45 prosenttia, niin silloin talous väistämät-
tä supistuu enemmän kuin 10 prosenttia.

Tämä pintapuoliseen tekniseen tarkasteluun perustu-
va johtopäätös on ehdottomasti virheellinen! Vientite-
ollisuus ostaa paljon tuontipanoksia – raaka-aineita, 
tuotantotarvikkeita ja välituotteita. Kun vienti vähenee, 
myös tuontipanosten osto vähenee. Aivan samaan tapaan 
investointien ja yksityisen kulutuksen vähentyessä in-
vestointitavaroiden ja kestokulutustavaroiden tuonti vä-
henee. Siten viennin, investointien tai kulutuksen supis-
tuminen ei iske koko voimallaan kotimaiseen tuotantoon, 
joten myös vaikutus kokonaistuotantoon on pienempi kuin 
mitä äkkiseltään voisi luulla.

koska investointien väheneminen jatkuu pitkäl-
le ensi vuoteen ja työttömyyden lisääntyminen 
heikentää edelleen kotitalouksien kulutusmah-
dollisuuksia. Vientikysyntä kuitenkin vähitellen 
piristyy ja vetää talouden vuoden lopulla loivaan 
nousuun. Arvioimme kokonaistuotannon lisään-
tyvän 1½ prosenttia vuonna 2010.
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VIENTI TOIPUU MALTILLISESTI
Tavaraviennin määrä väheni jyrkästi viime vuo-
den lopulla ja kuluvan vuoden alussa, mutta toi-
sella neljänneksellä viennin alamäki lähes py-
sähtyi. Kolmannella neljänneksellä vientimäärät 
pysyvät luultavasti jokseenkin ennallaan, ja vuo-
den lopulla odotamme niiden jo kohoavan. Arvi-
oimme tavaraviennin supistuvan kuluvana vuon-
na 25 prosenttia ja lisääntyvän noin 5 prosenttia 
vuonna 2010. Kunnolliseen nousuun vienti läh-

tee vasta vuonna 2011, mutta vielä silloinkin 
vientimäärät näyttäisivät jäävän huomattavasti 
pienemmiksi kuin vuonna 2008.

Vientimäärät vähenevät tänä vuonna jyrkästi kai-
killa toimialoilla. Ensi vuonna vientiään lisäävät 
eniten kulkuneuvojen valmistus sekä metallien 
jalostus, jonka tuotteita tarvitaan tuotantopanok-
sina muilla myöhemmin elpyvillä teknologiateolli-
suuden aloilla.
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Numeroiden kanssa on oltava tarkkana
Lukija on seuraavan vuoden aikana kovilla yrittäessään 
ottaa selvää siitä, mitä uudet talousluvut oikeastaan ker-
tovat talouden suunnasta. Talouden kasvuluvut näyttävät 
hyvin erilaisilta riippuen siitä, kuvaavatko ne muutoksia 
vuotta aikaisemmasta tai edellisestä neljänneksestä (tai 
kuukaudesta). Eniten harhaanjohtavia ovat vuosimuutok-
set (esimerkiksi vuosi 2010 verrattuna vuoteen 2009).

Useat Suomen taloutta kuvaavat mittarit laskivat jyrkästi 
vuoden 2008 puolivälin jälkeen. Esimerkiksi kokonaistuo-
tanto näyttää roimaa pudotusta sekä edelliseen neljän-
nekseen että erityisesti vuotta aikaisempaan verrattuna. 
Vienti on vähentynyt valtavasti vuodentakaiselta tasol-
taan, mutta toisella neljänneksellä se ei enää paljoakaan 
laskenut edellisestä neljänneksestä.

Jossain vaiheessa, luultavasti varsin pian, sekä kokonais-
tuotannon että viennin määrät alkavat kasvaa verrattuna 

edelliseen neljännekseen. Silloin voidaan sanoa, että talou-
den suunta on kääntynyt ylöspäin ja taantuma on päättynyt 
siitä huolimatta, että sekä kokonaistuotanto että vienti ovat 
edelleen selvästi pienempiä kuin vuotta aikaisemmin. Voi 
kestää kauan ennen kuin tilastot kertovat kasvusta vuoden-
takaiseen verrattuna. Kun vienti on vähentynyt 30 prosenttia, 
sen on noustava vajaat 43 prosenttia pelkästään palatak-
seen entiselleen.

Vuosimuutokset ovat vaikeimpia tulkita. Ne ovat erittäin 
herkkiä sekä talouden käänteiden ajoittumiselle kalenteri-
vuoden sisällä että näiden käänteiden jyrkkyydelle. Vuotui-
nen talouskasvu saattaa olla plusmerkkistä, vaikka talous 
olisi alamäessä (eli supistuu verrattuna edelliseen neljän-
nekseen), jos alamäkeä edeltää tarpeeksi rivakka nousu ja 
käänne ajoittuu sopivasti. Samoin talouskasvu voi olla mii-
nusmerkkistä, vaikka talous olisi selvässä nousussa (kasvaa 
edelliseen neljännekseen verrattuna), jos nousua edeltää sa-
manlainen jyrkkä lasku kuin kuluvan vuoden alkupuoliskolla.

Keskeisiä oletuksia

	 Euron hinta										        

USD	 1.43	 1.43	 1.43	 1.43	 1.44	 1.45	 1.45	 1.45	 1.38	 1.43	 1.45

JPY	 133	 133	 133	 133	 133	 133	 133	 133	 133	 133	 133

GBP	 0.86	 0.86	 0.86	 0.86	 0.86	 0.86	 0.86	 0.86	 0.88	 0.86	 0.86

Ohjauskorot											         

FED	 0.75	 1.25	 1.5	 2.0	 2.25	 3.0	 3.5	 3.5	 0.27	 1.25	 2.92

EKP	 1.0	 1.25	 1.5	 2.0	 2.25	 2.5	 2.75	 3.0	 1.28	 1.4	 2.58

Markkinakorot											         

Libor 3 kk	 1.3	 1.5	 1.9	 2.3	 2.6	 3.4	 3.7	 4.0	 0.8	 1.6	 4.0

Euribor 3 kk	 1.3	 1.5	 1.8	 2.2	 2.5	 2.8	 2.9	 3.1	 1.3	 1.6	 2.8

Raaka-ainehinnat											         

Raakaöljy, Brent, USD/b	 82	 82	 85	 90	 90	 90	 90	 95	 63	 85	 91

Muu kuin energia

vuosimuutos, %	 22.5	 12.5	 8.7	 9.0	 6.2	 6.1	 7.5	 5.9	 -25	 13	 6.5
	

	 Lähteet: Bloomberg, HWWI.

		  Vuosineljänneksen lopussa	 Keskimäärin

		  2010E	 2011E

		  Q1	 Q2	 Q3	 Q4	 Q1	 Q2	 Q3	 Q4	 2009E	 2010E	 2011E
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INVESTOINNIT VÄHENEVÄT MYÖS VUONNA 2010
Yksityisten investointien supistuminen jatkuu 
vuonna 2010. Kone- ja laiteinvestoinnit vähene-
vät, sillä kaikilla toimialoilla on vapaata kapasi-
teettia tuotannon ripeään kasvattamiseen sitten 
kun kysyntä virkoaa. Talorakentamisen näkymä 
on kaksijakoinen. Asuinrakentamisen alamäki 
pysähtyi huhti-kesäkuussa. Jatkossa asuinraken-
tamista piristää vuokra-asuntotuotannon lisään-
tyminen. Liikerakentaminen sen sijaan vähenee 
edelleen selvästi, sillä hankkeita on lykätty ja pe-
ruutettu. Yksityisten investointien arvioidaan su-
pistuvan kuluvana vuonna 15 prosenttia ja noin 
6 prosenttia vuonna 2010. Julkiset investoinnit 
lisääntyvät 5 prosentin vuosivauhtia.

TYÖMARKKINOILLA PAHIN ON VIELÄ NÄKEMÄTTÄ
Kokonaistuotannon jyrkin pudotus koettiin jo 
kuluvan vuoden alkupuoliskolla. Työllisyys rea-
goi tuotannon muutoksiin yleensä noin puolen 
vuoden viipeellä, joten työmarkkinoiden pahin 
vaihe on vielä edessä. Toistaiseksi työpaikat ovat 
vähentyneet erityisesti teollisuudessa ja raken-
tamisessa, mutta syksyllä ja vuoden 2010 al-
kupuolella myös yksityiset palvelualat joutuvat 
vähentämään työvoimaansa. Työttömyysaste ko-
hoaa 11 prosenttiin vuonna 2010, ja työttömiä 
arvioidaan silloin olevan keskimäärin 120 000 
henkilöä enemmän kuin vuonna 2008. Myös työ-
voiman tarjonta pienenee, sillä osa työvoimasta 
jättäytyy pois työmarkkinoilta.

HEIKKO TYÖLLISYYS JARRUTTAA YKSITYISTÄ KULUTUSTA
Yksityisen kulutuksen arvioidaan tänä vuonna 
supistuvan 4 prosenttia ja lisääntyvän prosentin 
vuonna 2010. Kumpanakin vuonna kotitalouksi-
en kulutusmahdollisuuksia rajoittaa eniten työl-
lisyyden heikkeneminen. Vaikka työssä käyvien 
ansiotaso nousee, kansantalouden palkkasum-
ma pienenee tänä vuonna ja kohoaa ensi vuonna 
vain vähän. Vastapainoksi kotitalouksien ostovoi-
maa lisäävät kuluvan vuoden kevennykset an-
siotulojen verotuksessa, eläkkeiden ja muiden 
tulonsiirtojen kasvu, korkojen aleneminen sekä 
kuluttajahintojen nousun hidastuminen.

KULUTTAJAHINTOJEN NOUSU RAUHOITTUU TILAPÄISESTI
Kuluttajahintojen nousu hidastuu tänä vuonna 
0.3 prosenttiin. Inflaatiota hidastavat asumis-
menojen ja erityisesti korkojen aleneminen sekä 
energian halpeneminen. Ruoan arvonlisävero 
alenee lokakuussa. Vuonna 2010 inflaation odo-
tetaan vauhdittuvan vajaaseen 2 prosenttiin. Hin-
tojen nousua vauhdittavat tuontihintojen koho-
aminen, arvonlisäveron yhden prosenttiyksikön 
korotus sekä korkojen nousu. Pidempikestoisen 
yleisen hintatason laskun eli deflaation vaara on 
pieni.
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ETLAn sähköisten raporttien määrä kasvaa
Suhdannejulkaisussa esitettyjen ennusteiden lisäksi 
ETLAssa seurataan talouden kehitystä myös huomatta-
vasti tarkemmalla hyödyke- ja toimialatasolla. Nyt on 
mahdollista tilata seuraavia maksullisia raportteja: 

Kulutusraportissa tarkastellaan kotitalouksien tulojen 
ja kulutusmenojen kehitystä. Raportissa esitetään noin 
50 hyödykkeen tasolla kulutusmenojen toteutunut kehitys, 
kulutusrakenteen muutos, suhteellisten hintojen liikkeet 
ja arvioidaan tulevaa kulutuskysyntää ETLAssa käytettä-
vän kulutusmallin avulla. Raportti ilmestyy kaksi kertaa 
vuodessa ja on saatavilla pdf-tiedostona ETLAn koti-
sivuilta. 

Kannattavuusraportissa seurataan keskeisten toimi-
alojen kannattavuuden kehitystä liiketaloudellisten ja 
kansantaloudellisten käsitteiden avulla. Kannattavuusen-
nusteet perustuvat ETLA suhdanne-ennusteeseen. Rapor-
tissa esitetään ennusteet toimialojen yksikkötyökustan-
nusten ja arvonlisäyksen hintojen kehityksestä. Raportti 
ilmestyy kaksi kertaa vuodessa ja on saatavilla pdf-tie-
dostona ETLAn kotisivuilta.

Kilpailukykyraportissa arvioidaan teollisuuden toi-
mialojen kustannuskilpailukyvyn kehitystä suhteellisten 
yksikkötyökustannusten avulla. Raportissa esitetään toi-
mialojen kustannuskilpailukykyyn vaikuttavien tekijöiden, 
kuten tuotavuuden, työvoimakustannusten ja valuutta-
kurssien kehitys. Kustannuskehitystä verrataan 14 tär-
keimpään kilpailijamaahan. Raportti ilmestyy kerran vuo-
dessa ja on saatavilla pdf-tiedostona ETLAn kotisivuilta. 

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

JULKINEN VELKA LISÄÄNTYY RIPEÄSTI
Suomen julkinen talous kärsii maailmantalou-
den taantumasta muita maita enemmän. Suo-
men EU-maiden pullein rahoitusylijäämä, 4.4 
prosenttia kokonaistuotannon arvoon suhteutet-
tuna, kääntyy vuonna 2010 lähes yhtä suurek-
si alijäämäksi. Kaavamaisesti arvioiden runsaat 
puolet tästä muutoksesta selittyy suhdannetilan-
teen heikkenemisellä ja automatiikalla – verotu-
lot vähenevät samalla kun tulonsiirtojen ja sosi-
aalimenojen lisääntyminen pitää julkiset menot 
kasvussa. Loppu alijäämän paisumisesta selittyy 
väestön ikääntymisellä ja talouden elvyttämisellä, 
jonka kustannukset jakautuvat usealle vuodelle. 
Ilman elvytystä työllisyys ja tuotanto olisivat kui-
tenkin heikentyneet nyt nähtyä enemmän.

Valtiontalouden alijäämä kohoaa vuonna 2010 
runsaaseen 5 prosenttiin kokonaistuotantoon 
suhteutettuna, ja valtion velan BKT-suhde nou-
see 17 prosenttiyksiköllä 46 prosenttiin. Ilman 
toimenpiteitä velkaantuminen jatkuu. Myös pai-
kallishallinnon velkaantuneisuus kasvaa ja pai-
neet korottaa kunnallisveroja ovat suuret. Sosiaa-
liturvarahastojen rahoitustilanne heikkenee.

Suhdannenäkymät-raportti
Pysy mukana Suomen talouskehityksen muutoksissa. Ra-
portti tulkitsee kuukausittain tiiviisti mutta perusteelli-
sesti tärkeimmät talousluvut sekä kertoo talouden tilan 
ja lähikuukausien suunnan, jota havainnollistaa runsas 
taulukko- ja kuvioaineisto.

Raportti sisältää arviot kansainvälisestä talouskehityk-
sestä, talouspolitiikasta, Suomen ulkomaankaupasta, 
kulutuksesta, investoinneista, tuotannosta toimialoittain, 
työllisyydestä, hinnoista ja kustannuksista, julkisesta ta-
loudesta sekä osake- ja rahoitusmarkkinoista.

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

Käy katsomassa ETLAn kotisivulta: www.etla.fi

Katsaus suhdannekehitykseen
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Kansainvälinen suhdannekehitys

Maailmantalous on vähitellen kuntoutumassa pa-
himmasta taantumasta sitten 1930-luvun laman. 
Toipumista tukee poikkeuksellisen voimakas raha- 
ja finanssipolitiikan työntö. Alueelliset kehityserot 
ovat suuria. Vientivetoiset – ja etenkin vientiylijää-
mäiset – maat kärsivät eniten, koska rahoituskriisi 
vaikeutti olennaisesti rahtiliikenteen rahoitusta. 
Teollisuusmaiden nopeassa tahdissa supistunut 
kysyntä pakotti yritykset leikkaamaan tuotantoaan 
ja pienentämään varastojaan. Kesän aikana tuotan-
non pudotus pysähtyi, kun talouspolitiikan toimet 
alkoivat tukea kysyntää ja varastojen purkaminen 
tasaantui. Kehittyvissä maissa, erityisesti Kiinassa, 
kriisi on supistanut ulkomaankauppaa merkittävästi, 
mutta elvytys on kääntänyt talouden vahvaan kas-
vuun notkahduksen jälkeen. Maailmantalouden kas-
vu on vuoden loppupuolella verraten vahvaa. Riski 
kasvun notkahtamisesta uudelleen vuoden 2010 
alkupuolella on kuitenkin suuri. Kasvun jatkumisen 
kannalta on tärkeää, että elvyttävää ja vakauttavaa 
talouspolitiikkaa ei lopeteta liian aikaisin tai liian 
myöhään.

Maailmantalouden suunta parani selvästi ke-
sän ja alkusyksyn aikana muun muassa usei-
den tilapäisten tekijöiden ansiosta. Ensinnäkin, 
keskuspankit ja valtionvarainministeriöt ovat 
yhteistoimin tukeneet ja pääomittaneet vaikeuk-
siin ajautunutta pankkisektoria. Korkojen laskun 
ohella keskuspankit ovat turvautuneet vähem-
män tavanomaisiin toimiin rahoitusmarkkinoiden 
likviditeetin tukemiseksi ja markkinoiden toimin-
nan parantamiseksi. Korkojen riskilisät ovat jo 
painuneet suhteellisen mataliksi. Nyt pohditaan 
sopivaa ajankohtaa tukitoimien lopettamiselle ja 
velkaantuneen julkisen sektorin tervehdyttämistä.

Toiseksi, valtionvarainministeriöt ovat maailman-
laajuisesti, ja osin myös koordinoidusti, elvyttä-
neet talouksia. Elvytys on jo alkanut tukea kysyn-
tää konkreettisten hankkeiden ja luottamuksen 
palautumisen myötä. Esimerkiksi Yhdysvalloissa, 
Saksassa ja Ranskassa romuautojen ostosubven-

tiot lisäsivät kesällä autojen ostoja ja siten yksi-
tyistä kulutusta.

Kolmanneksi, Lehman Brothers -pankkiiriliikkeen 
velkasaneeraushakemuksen jälkeinen paniikki 
romahdutti ulkomaankaupan rahoituksen ja hei-
kensi oleellisesti yritysten näkymiä. Sen jälkeen 
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Bruttokansantuotteen määrän muutokset ja inflaatio alueittain, %

		  Bruttokansantuote	 Kuluttajahinnat2)

		  2005	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2009→13E	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2009→13E

Maailma	 100.0	 5.0	 2.9	 -1½	 3	 4	 2½		  ..	 ..	 ..	 ..	 ..

Pohjois-

Amerikka	 24.2	 2.3	 1.1	 -2½	 1½	 2½	 1½	 2.8	 3.7	 0.1	 1.5	 2.0	 1.7

Yhdysvallat	 22.2	 2.3	 1.2	 -2½	 1½	 2½	 1½	 2.9	 3.8	 0.0	 1.5	 2.0	 1.7

EU27	 23.4	 3.0	 0.9	 -4½	 ½	 2	 ½	 2.3	 3.7	 0.9	 1.3	 2.0	 1.6

EMU15	 16.8	 2.6	 0.4	 -4½	 ½	 1½	 ½	 2.4	 3.3	 0.4	 0.8	 1.5	 1.2

Saksa	 4.5	 2.6	 1.0	 -5½	 1	 2	 ½	 2.3	 2.6	 0.0	 0.8	 1.5	 1.2

Ranska	 3.3	 2.3	 0.3	 -3	 ½	 1½	 1	 1.5	 2.8	 0.0	 1.0	 0.5	 0.7

Italia	 2.9	 1.6	 -1.0	 -5	 0	 1	 0	 2.2	 3.2	 0.8	 1.0	 1.5	 1.4

Suomi	 0.3	 4.2	 1.0	 -7	 1½	 3½	 1	 2.5	 4.1	 0.3	 1.8	 2.2	 1.5

EU3													          

Iso-Britannia	 3.5	 2.4	 0.8	 -4	 1	 2½	 1	 2.3	 3.6	 1.5	 1.8	 2.1	 1.8

Ruotsi	 0.5	 2.7	 -0.6	 -5	 0	 2	 0	 2.2	 3.4	 -0.4	 0.8	 0.3	 0.2

Venäjä	 3.0	 8.1	 5.6	 -8	 3	 4	 2	 11.9	 13.3	 8.0	 7.0	 8.0	 7.6

Aasia	 29.0	 8.7	 5.6	 2	 6½	 6½	 5½	 4.0	 6.1	 0.9	 2.4	 3.9	 3.0

Japani	 6.9	 2.3	 -0.7	 -6	 1½	 2	 ½	 0.1	 1.4	 -1.2	 -0.5	 0.5	 0.2

Kiina	 9.5	 13.0	 9.0	 8	 9	 8½	 8½	 4.8	 5.9	 -1.0	 2.0	 5.0	 3.2

Intia	 4.2	 9.3	 7.3	 5	 6½	 7	 6½	 6.4	 8.3	 6.0	 5.0	 4.5	 0.0

NIE43)	 3.7	 5.6	 1.5	 -3	 3	 3	 2	 2.2	 4.5	 1.0	 1.9	 2.3	 2.0

Teoll.maat	 58.8	 2.7	 0.9	 -4	 1½	 2½	 1	 2.2	 3.2	 0.1	 1.3	 1.6	 1.4

1)	Ostovoimapariteettipainot.
2)	Kansalliset indeksit.
3)	Etelä-Korea, Taiwan, Hongkong ja Singapore. 

Lähteet: OECD, IMF, kansalliset tilastot, ETLA.

		  Paino1)	 Keskimäärin	 Keskimäärin

kysyntää tyydytettiin liian suureksi osoittautuneita 
varastoja purkamalla, minkä seurauksena teolli-
suustuotanto supistui useissa maissa ennennä-
kemättömällä vauhdilla. Ennen pitkää varastoja 
aletaan kuitenkin täydentää.

Länsivientimarkkinoiden romahtaminen oli iso 
sokki viennistä riippuvalle Kiinalle, jonka talout-
ta alettiin elvyttää jo syksyllä 2008. BKT:n kasvu 
vuodentakaisesta kiihtyikin kuluvana vuonna en-
simmäisen neljänneksen kiinalaisittain alhaises-
ta 6.1 prosentista 7.9 prosenttiin toisella neljän-
neksellä. Kasvu jatkunee myös lähineljänneksinä 
nopeana, vaikka useilla aloilla on ylikapasiteettia 
ja luotonanto on kasvanut huolestuttavan nope-
asti.

Maailmantalous on kesän aikana nytkähtänyt pa-
rempaan. Jatko riippuu pitkälti normaalin talous-
kehityksen käynnistymisestä. Aluksi kasvu voi 
olla ripeää, koska kapasiteetin käyttöasteet ovat 
alhaiset, talouspolitiikan tuki on poikkeuksellisen 
vahvaa ja varastojen purkaminen saattaa vaihtua 
niiden täydentämiseksi. Toisaalta kasvua rajoitta-
vat talouspolitiikan kiristyminen ennen pitkää ja 
todennäköinen riskinoton väheneminen. Pitkällä 
aikavälillä maailmantalouden kasvua hidastavat 
pyrkimykset taantumassa kertyneen julkisen ve-
lan pienentämiseen, kotimaisen ja kansainvälisen 
rahoituksen vuosikymmenen alkua selvästi pie-
nempi käyttö sekä työvoiman kasvun hiipuminen 
väestön vanhentuessa. Syntynyttä tuotantokui-
lua ei kurota nopeasti takaisin ja pitkän aikavälin 
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Yksityinen kulutus ja kiinteät investoinnit alueittain, määrän muutos, %

	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2009→13E	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2009→13E

	 Yksityinen kulutus	 Kiinteät investoinnit

OECD 	 2.3	 0.5	 -1	 ½	 1	 1	 2.1	 -1.5	 -12	 1½	 3½	 ½

Yhdysvallat	 2.8	 0.2	 -1	 1	 1	 1	 -1.1	 -2.7	 -18	 1	 5	 ½

EU15	 2.0	 0.5	 -2	 -½	 1½	 1	 5.5	 -0.4	 -10	 -2	 2	 -1

EMU13	 1.4	 0.4	 -1	 0	 1	 1	 5.4	 0.5	 -10	 -1½	 2½	 -½

Saksa	 -0.3	 -0.1	 ½	 ½	 1	 1½	 4.6	 3.6	 -8	 2	 4	 ½

Ranska	 2.4	 0.9	 ½	 0	 1½	 1½	 6.5	 0.4	 -8	 -2	 1½	 0

Italia		 1.2	 -0.9	 -2½	 -½	 0	 0	 1.6	 -2.9	 -12	 -2	 ½	 -2

Suomi	 3.3	 1.9	 -3½	 1	 1½	 1	 8.8	 0.3	 -12½	 -4½	 2½	 -1

EU3												          

Iso-Britannia	 2.2	 1.3	 -3½	 -1	 1½	 ½	 7.8	 -2.8	 -13½	 -2½	 ½	 -2

Ruotsi	 3.1	 -0.4	 -2	 2	 2½	 1½	 7.7	 2.4	 -12	 -4	 3½	 -1½

Japani	 0.7	 0.6	 -1	 ½	 0	 ½	 1.0	 -5.1	 -12	 ½	 3	 -½

	 Lähteet: OECD, kansalliset tilastot.

kasvu jää selvästi hitaammaksi kuin vuosikym-
menen alussa. Kasvun painopiste on lähivuosina 
Aasiassa.

Yhdysvaltain talous piristyy vauhdikkaasti
Amerikkalainen tutkimuslaitos NBER määritte-
li (jälkeenpäin) Yhdysvaltain talouden taantu-
man alkaneeksi jo vuoden 2007 joulukuussa. 
Taantumaa edelsi pitkä ja voimakas kotimaisen 
kysynnän kasvu. Tuonti Yhdysvaltoihin lisääntyi 
nopeasti ja oli oire maailmantalouden tasapainot-
tomuuden pahenemisesta. Investoinnit ylittivät 
selvästi säästämisen, jonka vähäisyys oli seura-
usta etenkin kotitalouksien rajusta velanotosta ja 
kulutuksesta. Vuonna 2007 vaihtotaseen vaje ko-
hosi 727 miljardiin dollariin eli 5.2 prosenttiin ko-
konaistuotantoon suhteutettuna.

Taantuma on syvin Yhdysvalloissa sitten 1930-
luvun laman. Kuluvan vuoden toisella neljän-
neksellä kokonaistuotanto supistui (vuositasolle 
korotettuna) prosentin edellisestä neljännekses-
tä. Kolmena edellisenä neljänneksenä tuotanto 
supistui 2.7, 5.4 ja 6.4 prosenttia. Toisen neljän-
neksen kokonaistuotanto oli 3.9 prosenttia vuo-
dentakaista pienempi.

Kokonaistuotannon supistuminen syksyllä 2008 
sai rahoituskriisistä poikkeuksellisen lisäsysäyk-
sen (ks. artikkeli s. 6 ). Talous supistui rajusti, 
vaikka keskuspankki takasi rahoitusmarkkinoi-
den likviditeetin ja piti ohjauskoron nollan tuntu-
massa ja taloutta elvytettiin valtavalla elvytyspa-
ketilla.

Ulkomaankauppa on tukenut Yhdysvalloissa ko-
konaistuotantoa tuntuvasti. Tuki ei ole kuitenkaan 
lähtöisin viennistä, jonka määrä on supistunut 
yhtäjaksoisesti vuoden ajan. Ulkomaankaupan 
positiivinen tuki on tuonnin vientiä suuremman 
supistumisen ansiota, ja se taas kertoo kotimai-
sen kysynnän heikkoudesta.

Kevään ja kesän aikana on kertynyt joukko hy-
viä uutisia, jotka ennakoivat talouden käännet-
tä ja taantuman päättyminen saattaa olla lähellä. 
Talouspolitiikan työntö ja varastojen purkamisen 
päättyminen tukevat käännettä, ja kokonaistuo-
tannon odotetaan nousevan vuoden 2009 jäl-
kipuoliskolla melko voimakkaasti. Tähän viittaa 
kotitalouksien ja teollisuuden luottamuksen pa-
lautuminen, vaikka työttömyyden viipeinen kasvu 
jarruttaa kasvua. Väliaikainen ohjelma, joka antaa 
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korvauksen paljon polttoainetta kuluttavien auto-
jen romuttamisesta, on ollut yllättävän suosittu ja 
piristänyt autokauppaa sekä siten yksityistä kulu-
tusta kesän aikana.

Uusi nousu on vielä melko hataralla pohjalla, 
etenkin kun talouspolitiikka väistämättä kiristyy 
ennen pitkää. Keskuspankin luoma poikkeuksel-
linen likviditeetti voi kiihdyttää inflaation vaikeasti 
pysäytettäväksi, ja elvytyksen jälkeinen massiivi-
nen julkinen velkaantuminen edellyttää tasapai-

nottamistoimia. Tänä vuonna julkisen sektorin 
vajeen BKT-suhde noussee jo lähelle 15 prosent-
tia. Lisäksi varastosyklin ennakoitu tuki ei voi jat-
kua pitkään.

Talouspolitiikan tavoite on saada talous toimi-
maan jälleen normaalisti. Riski kasvun notkahta-
misesta ensi vuoden alkupuolella on kuitenkin iso 
juuri talouspolitiikkamuutosten ja varastokäyttäy-
tymisen takia. ETLAn ennuste olettaa kokonais-
tuotannon kasvun jatkuvan hitaana. Talouskrii-
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Euroalueen talouslukuja, %

				    2007	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E

	 Yksityinen kulutus	 1.4	 0.4	 -1	 0	 1

	 Julkinen kulutus	 2.3	 1.9	 2½	 1½	 1

	 Kiinteät bruttoinv.	 4.7	 -1.2	 -10½	 ½	 2

	 Kotimainen kok.kys.	 2.5	 0.8	 -2½	 ½	 1½

	 Vienti	 5.9	 -0.1	 -15½	 4½	 4½

	 Tuonti	 5.5	 -0.3	 -12½	 5	 4

	 BKT		  2.7	 0.4	 -4.5	 ½	 1½

	 Teollisuustuotanto 	 3.5	 -2.0	 -14½	 2	 4½

	 Inflaatio, HICP	 2.2	 3.3	 ½	 1	 2

	 Työttömyysaste	 7.4	 7.3	 9	 10½	 10

	 Julk. sek. tasapaino,

	 per BKT	 -0.3	 -2.0	 -5½	 -6½	 -6

	 Julk. sek. velka,

	 per BKT	 65.9	 69.3	 78.8	 83.5	 86.6
	

	 Lähteet: Euroopan komissio, kansalliset tilastot.

si on pienentänyt kysynnän pidemmän aikavälin 
kasvumahdollisuuksia, koska paisunutta julkista 
velkaa on alettava supistaa. Se rajoittaa julkisen 
sektorin ja velkaisen kotitaloussektorin kysynnän 
kasvua.

Yhdysvaltain kokonaistuotanto supistuu tänä 
vuonna noin 2.5 prosenttia. Ensi vuonna kasvu 
yltää 1-2 prosenttiin. Kasvulukua suurentaa tältä 
vuodelta tuleva liki prosentin kasvuperintö, joten 
kasvu vuoden sisällä ei ole kovin nopeaa. Kulut-
tajahinnat polkevat tänä vuonna paikallaan ener-
gian hinnan keskimääräisen alentumisen takia. 
Ensi vuonna inflaatio kiihtyy lähelle kahta pro-
senttia. Riski vauhdikkaammasta inflaatiosta on 
suuri, koska rahamarkkinoiden likviditeettiä on 
lisätty poikkeuksellisen paljon markkinoiden va-
kauttamiseksi. Keskuspankin odotetaan vähentä-
vän likviditeettiä sitä mukaa, kun markkinat alka-
vat toimia normaalisti.

Euroalueen talous sukelsi Yhdysvaltoja 
enemmän
Talouskriisi iski voimalla euroalueen vientivetoi-
siin maihin. Saksan kokonaistuotanto (josta 47 
prosenttia kertyi vuonna 2008 viennistä) supis-

tui kuluvan vuoden ensimmäisellä neljänneksel-
lä neljättä neljännestä peräkkäin. Eniten tuotan-
to putosi viime vuoden lopulla ja kuluvan vuoden 
alussa, 2.4 ja 3.5 prosenttia edellisestä neljän-
neksestä eli vuositasolle korotettuna huikeat 9.3 
ja 13.3 prosenttia. Tammi-maaliskuun tuotanto-
määrä oli 6.7 prosenttia pienempi kuin vuotta ai-
kaisemmin. Ranskassa ja Italiassa tuotanto vähe-
ni 3.4 ja 6.0 prosenttia. Asuntokriisistä kärsivissä 
Espanjassa ja Irlannissa pudotukset olivat 3.2 ja 
8.4 prosenttia. Myös 16 euromaan kokonaistuo-
tannon rajuin pudotus, 4.9 prosenttia vuodenta-
kaisesta, ajoittui ensimmäiseen neljännekseen.

Euroopan keskuspankki on muiden keskuspank-
kien kanssa torjunut finanssikriisin vaikutuksia 
tukemalla voimakkaasti markkinoiden likviditeet-
tiä, tarjoamalla rajattomasti luottoa, pidentämällä 
keskuspankkiluototuksen juoksuaikaa ja jous-
tamalla vakuuksissa. Markkinoiden vakauttami-
seksi talletussuojaa parannettiin Yhdysvaltain ta-
paan, pankkeja pääomitettiin ja elvytyspaketeilla 
pyrittiin vahvistamaan talouskasvua. Toisaalta ns. 
automaattiset vakauttajat ovat Euroopassa lisän-
neet julkisia menoja enemmän kuin varsinaiset 
elvytyspäätökset (muun muassa julkisen sektorin 
suurehkon koon takia) rahamarkkinoiden riskili-
sät nousivat Euroopassa selvästi vähemmän kuin 
Yhdysvalloissa (ks. artikkeli s. 6).

Kokonaistuotanto kääntyi yllättäen ennakkotieto-
jen mukaan Saksassa ja Ranskassa hienoiseen 
nousuun toisella neljänneksellä. Saksassa väli-
aikainen autojen romutusohjelma on eräs akti-
viteettia nopeasti piristänyt tekijä. Vanhan auton 
romutuksesta hyvitettiin runsaat 3 500 euroa, ja 
kaikkiaan hyvitysten arvo kohosi 5 miljardiin eu-
roon eli lähes 0.5 prosenttiin vuotuisesta kulu-
tuksesta. Saksan tilastokeskus on arvioinut, että 
ohjelma nosti yksityisen kulutuksen niukkaan 
kasvuun vuoden 2009 alkupuoliskolla. Ilman sitä 
yksityinen kulutus olisi pienentynyt prosentilla 
vuotta aikaisemmasta. Myös ranskalaista kulu-
tusta tuki samankaltainen ohjelma. Muu julkinen 
elvytys vaikuttanee hitaammalla tempolla, joten 
se tukee kysyntää vielä ensi vuonnakin.
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Odotamme euroalueen kokonaistuotannon kään-
tyvän nousuun vuoden jälkipuoliskon aikana, 
mutta kasvu pysyy hitaampana kuin Yhdysval-
loissa. Kapasiteetin käyttöaste on niin matala, 
että työttömyys lisääntyy viipeellä, eikä edes no-
pea kasvu paranna heti työn kysyntää. Riski tuo-
tannon notkahtamisesta uudelleen ensi vuoden 
alkupuolella on Euroopassakin olemassa. Talous-
politiikka väistämättä kiristyy, ja sen ajoittaminen 
on keskeistä kasvun jatkumisen kannalta. Täs-
sä ollaan varmasti varovaisia, koska syvä tuotan-

tokuilu ja paisunut työttömyys pitävät kotimaiset 
inflaatiopaineet mitättöminä. Kuluttajahinnat ovat 
tänä vuonna muun muassa energian hinnan jyr-
kän laskun vuoksi keskimäärin vain hieman vii-
mevuotista korkeammat.

Ison-Britannian kokonaistuotanto on supistunut 
hieman nopeammin kuin euroalueen. Näkymiä 
heikentävät asuntojen hintojen lasku ja taloudelle 
keskeisen rahoitusjärjestelmän suuret vaikeudet. 
Ruotsin kokonaistuotannon lasku pysähtyi kulu-
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van vuoden toisella neljänneksellä, mutta laskua 
kertyi kuitenkin 6.3 prosenttia vuodentakaisesta. 
Keskuspankki on inflaatiotavoitteen alittumisen 
vuoksi alentanut ohjauskorkoaan selvästi enem-
män kuin EKP. Tämä on heikentänyt kruunua ja 
tukenut Ruotsin kasvua.

Baltian maat ovat kärsineet finanssikriisistä eri-
tyisen paljon. Kuluvan vuoden toisella neljännek-
sellä kokonaistuotanto oli Virossa 16.6, Latviassa 
18.2 ja Liettuassa 20.4 prosenttia vuodenta-
kaista pienempi. Tuotanto supistui reilusti myös 
edellisestä neljänneksestä, Latviassa lähes 10 
prosenttia. Maat ovat syvässä rakennekriisissä. 
Työttömyys on noussut rajusti ja nimellispalkat 
alentuneet. Puola on selvinnyt EU-maiden jou-
kossa parhaiten. Sen kokonaistuotanto on nous-
sut kuluvan vuoden alkupuolella viime vuoden 
loppuun ajoittuneen hienoisen notkahduksen jäl-
keen. Toisin kuin useimmissa EU-maissa, Puo-
lan BKT oli toisella neljänneksellä vuodentakaista 
korkeampi (nousua 1.4 prosenttia).

Norja ja Venäjä hyötyivät öljyn kallistumisesta 
vuoden 2008 kesään saakka. Raakaöljyn tynny-
rihinnan putoaminen lähes 150 dollarista viime 
vuoden heinäkuussa alle 40 dollariin vuoden-
vaihteeseen mennessä katkaisi Venäjän pitkän 
vahvan talouskasvun. Rupla heikkeni lähes 30 
prosenttia lokakuusta 2008 tammikuuhun 2009. 
Kokonaistuotanto supistui kuluvan vuoden en-
simmäisellä neljänneksellä 9.8 prosenttia vuo-
dentakaisesta. Toisen neljänneksen pudotus oli 
10.9 prosenttia vuodentakaisesta ja 7.5 prosent-
tia edellisestä neljänneksestä. Raakaöljyn hinnan 
nousu kuluvan vuoden aikana alkaa vähitellen 
parantaa taloutta, ja tuotannon syöksy oikenee 
loppuvuoden aikana. Norjan talous kesti öljyn 
hinnan laskun Venäjää vakaammin. Julkinen ku-
lutus ja öljyinvestoinnit ovat tukeneet Norjan ky-
syntää.

Aasia jatkaa maailmantalouden veturina
Aasian talouskasvu on keskimäärin ottaen kiih-
tynyt rahoituskriisin jälkeen, mutta maakohtaiset 
erot ovat suuria. Kiinan 1970-luvun lopulta jatku-
nut keskimääräinen noin 10 prosentin vuotuinen 

talouskasvu heikkenee tänä vuonna kahdeksan 
prosentin tuntumaan. Finanssikriisi leikkasi Kii-
nalle tärkeää vientiä reilusti. Myös tuonti väheni, 
mutta sekä kauppa- että vaihtotaseen mittavat 
ylijäämät kutistuivat selvästi. Vienti on vähitellen 
elpymässä, vaikka sen dollareissa laskettu arvo 
supistui vielä heinäkuussa 22 prosenttia (tuonti 
supistui 10 prosenttia). Vientitilaukset kääntyivät 
elokuussa selvään nousuun ja teollisuustuotanto 
lisääntyi heinäkuussa 10.8 prosenttia vuodenta-
kaisesta. Finanssikriisin jälkeen Kiinan talouskas-
vu on perustunut jo viime marraskuussa pol-
kaistuun investointipainotteiseen elvytyspakettiin 
sekä pankkien luotonannon ripeään kasvattami-
seen. Viranomaiset ovat kiinnittäneet huomiota 
ylikapasiteettiin ja pyrkivät muokkaamaan tuo-
tannon rakennetta tehokkaammaksi. Investoin-
teja teräksen ja sementin tuotantoon on jo alettu 
rajoittaa.

Kiinan inflaatio on kääntynyt tänä vuonna def-
laatioksi. Heinäkuussa kulutustavarat olivat 1.8 
prosenttia viime vuoden vastaavaa halvemmat. 
Tuottajahinnat laskivat peräti 8.2 prosenttia. Nou-
seva ruoan hinta alkaa vähitellen lievittää deflaa-
tiota, ja ensi vuonna kuluttajahintojen odotetaan 
jo nousevan.

Intian talous on selvinnyt rahoituskriisistä pienin 
kolhuin, jotka ovat tulleet lähinnä vientikysyn-
nän heikkenemisestä ja pääoman ulosvirtaukses-
ta. Intian kokonaistuotanto kohoaa tänä vuonna 
noin kuusi prosenttia. Tärkeä maataloustuotanto 
saattaa jarruttaa tuotannon kasvua, koska mon-
suunisateet ovat olleet vähäisimmät 30 vuoteen. 
Ensi vuonna tuotannon kasvun odotetaan kiihty-
vän, jos sato pysyy normaalina ja kansainvälinen 
talous kohenee odotetusti.

Aasian pienehköt kehittyvät maat ovat usein vien-
nistä riippuvaisia, myös Kiinan viennistä. Rahoi-
tuskriisi vaikeutti ulkomaankaupan rahoitusta, ja 
johti ulkomaankaupan ja tuotannon supistumi-
seen esimerkiksi Taiwanissa, Hongkongissa, Ko-
reassa ja Singaporessa. Kaakkois-Aasian suurim-
massa taloudessa Indonesiassa tuotannon kasvu 
vain hidastui.
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Japanin kokonaistuotanto supistui vuoden 2008 
lopulla ennätysmäistä 3.5 prosentin vauhtia edel-
lisestä neljänneksestä. Vuoden 2009 ensimmäi-
sellä neljänneksellä tuotanto väheni neljäntenä 
neljänneksenä peräkkäinen, mutta supistumis-
vauhti sentään hidastui 3.1 prosenttiin. Toisella 
neljänneksellä tuotanto kääntyi jo 0.9 prosentin 
kasvuun. Kiinteät investoinnit supistuivat, vaik-
ka julkiset investoinnit lisääntyivät selvästi. Kaik-
ki muut kysyntäerät kuitenkin nousivat ja tuonti 
supistui. Vientiä veti Kiinan voimistunut kysyn-
tä. BKT oli toisella neljänneksellä 6.4 prosenttia 
vuodentakaista pienempi. Heikko talouskehitys 
mullisti Japanin poliittisen järjestelmän, kun Yu-
kio Hatoyaman johtama demokraattinen puolue 
voitti vaaleissa enemmistön Japanin parlament-
tiin. Uudella kolmen puolueen yhteishallituksella 
on suuri haaste kääntää 1990-luvun alusta jatku-
nut talouden junnaaminen kestävälle kasvu-ural-
le. Tämä edellyttää talouden rakenteita muuttavia 
ja tuottavuutta kohentavia toimia.

Raaka-aineiden hinnat nousseet tuntuvasti
Useiden raaka-aineiden hinnat kipusivat ennä-
tyksiin kesällä 2008. Kaikkien raaka-aineiden 
hinnat olivat hampurilaisen HWWI-indeksin mu-
kaan dollareissa mitattuna korkeimmillaan hei-
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näkuussa ja lähes 70 prosenttia vuodentakaista 
korkeammat. Hinnat olivat tuolloin dollareissa mi-
tattuna 4.1-kertaiset vuoden 2000 tasoon verrat-
tuna, mutta euroissa mitattuna ”vain” 2.4-ker-
taiset (euron vahvistumisen vuoksi). Suuri osa 
huikeasta dollarihintojen noususta selittyykin 
dollarin heikentymisellä, vaikka hinnat nousivat 
myös muissa valuutoissa historiallisen korkeiksi. 
Reaalisesti eli suhteutettuna hollantilaisen CPB-
instituutin laskemiin maailman tehdasteollisuus-
tuotteiden vientihintoihin kaikkien raaka-aineiden 
hinta oli viime vuoden heinäkuussa 2.9-kertainen 
vuoden 2000 tasoon verrattuna.

Hintojen pudotus huipun jälkeen oli raju kuluvan 
vuoden alkuun saakka. Sen jälkeen hinnat kään-
tyivät vaihtelevassa tahdissa nousuun. Muiden 
kuin energiaraaka-aineiden hinnat olivat elokuus-
sa viidenneksen viime vuoden joulukuuta kor-
keammat. Värimetallien hinnat kohosivat kahdel-
la kolmasosalla ja energia kallistui 62 prosenttia. 
Kaikki värimetallit ovat kallistuneet alkuvuoteen 
ajoittuneista pohjistaan. Alumiinin hinta on nous-
sut vaimeimmin.

Raakaöljyn hinta kipusi heinäkuun alussa kaik-
kien aikojen ennätykseensä. Brent-laatu maksoi 
tuolloin kalleimmillaan 146 dollaria tynnyriltä. Öljy 
halpeni hintahuipun saavuttamisen jälkeen syys-
kuun loppuun mennessä 100 dollarin tuntumaan 
tynnyriltä. Vuoden loppuun mennessä hinta laski 
jo alle 40 dollarin. Hintahuippu liittyi pitkälti odo-
tuksiin öljyn tulevasta niukkuudesta. Raakaöljyn 
kysyntä kääntyi kuitenkin laskuun. OPEC-tuotan-
non supistaminen tuki hintaa kesään 2008 saak-
ka. OECD-maiden raakaöljyvarastot kääntyivät 
selvään nousuun syksyllä 2008.

Raakaöljyn hinta kääntyi alkuvuoden aikana uu-
delleen selvään nousuun runsaista varastoista 
huolimatta. Sijoittajat odottavat öljyn olevan kal-
lista pidemmällä tähtäyksellä. Vedonlyönti tule-
vaisuuden hinnan nousun puolesta nostaa arbit-
raasin kautta hintoja myös muilla juoksuajoilla, 
jos varastojen suuruus tekee sen mahdolliseksi. 
Varastot supistuivat keväällä, mutta ovat edelleen 
selvästi viiden vuoden keskiarvoa korkeammat. 
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Kansainväliset Suhdanteet -raportti esittää Suhdannetta 
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Hinta oli syyskuun puolivälissä 70 dollarin tun-
tumassa eli OPEC-maiden 70-80 dollarin hin-
tahaarukassa. OPEC on pitänyt väljästä markki-
natilanteesta huolimatta kiintiöt ennallaan, jotta 
teollisuusmaiden hauras elpyminen ei vaarantui-
si. Raakaöljyn hinnan odotetaan vähitellen nou-
sevan, kun maailmantalouden elpyminen kiristää 
markkinoita. Ensi vuonna hinta noussee lähelle 
80 dollaria tynnyriltä, jos maailmantalous elpyy 
odotetusti ja geopoliittiset ongelmat pysyvät hal-
linnassa. Muutaman vuoden tähtäyksellä raaka-
öljymarkkinat kiristyvät selvästi, koska öljyn tar-
jonnan kasvattamiseen ei ole investoitu tarpeeksi 
vastaamaan kysynnän kasvua. Niukkuus ja odo-
tukset sen ajoittumisesta heiluttavat raakaöljyn 
hintaa tulevien vuosien aikana tuntuvasti.

Maailmankauppa vahvistuu
Maailmankaupan määrä lisääntyi hollantilaisen 
CPB-tutkimuslaitoksen mukaan vuosina 2003-
2007 keskimäärin 8.4 prosenttia vuodessa. Dol-
lareissa lasketut maailmankaupan hinnat nou-
sivat 7.4 prosenttia vuodessa. Finanssikriisi ajoi 
maailmankaupan vaikeuksiin, ja sen määrän 
kasvu jäi 2.5 prosenttiin vuonna 2008. Kuluvan 
vuoden kuuden ensimmäisen kuukauden aikana 
kaupan määrä pieneni 18 prosenttia vuotta aikai-

semmasta. Vielä kesäkuussa pudotusta kertyi 15 
prosenttia, mutta vähitellen kauppa virkoaa, kun 
talouspolitiikan tuki ja varastosyklin päättyminen 
vahvistavat kysynnän kasvua. Maailmankaupan 
määrä supistuu tänä vuonna 12 prosenttia ja dol-
lareissa mitatut hinnat kymmenisen prosenttia. 
Ensi vuonna maailmankaupan kasvu vahvistuu 
7-8 prosenttiin. Dollarimääräiset hinnat nousevat 
muutaman prosentin.

Finanssikriisi iski maailmantalouteen erittäin voi-
makkaasti ulkomaankaupan rahoituksen sekä 
tuotannon paniikinomaisen jarrutuksen kautta 
syksyn 2008 jälkeen. Teollisuustuotanto supis-
tui useissa maissa kaksinumeroista vahtia, kun 
varastoja purettiin rajusti heikentyneissä kysyntä-
oloissa. Kapasiteetti on nyt hyvin runsasta ja eri-
tyisesti teollisuusmaiden ns. tuotantokuilut ovat 
isot. Kilpailu pysyy erittäin kireänä, koska kysyn-
tään on helppo reagoida yleisesti alhaisten kapa-
siteetin käyttöasteiden takia. Protektionismin pi-
täminen hallinnassa on näissä oloissa pidemmän 
ajan kasvumahdollisuuksien kannalta keskeistä. 
Olisi toivottavaa, että maailmankaupan rakenteita 
tukeva Dohan kierros saataisiin suotuisaan pää-
tökseen vaikeasta maailmantalouden tilanteesta 
huolimatta.
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Kotimainen suhdannekehitys

vientikysyntä piristyy 
ETLAn kokonaisnäkemys Suomen tavaraviennin 
kuluvan vuoden kehityksestä on pysynyt ennal-
laan. Ennustamme, kuten keväällä, että Suomen 
tavaravienti supistuu tänä vuonna 25 prosenttia 
vuodentakaisesta. Kuukausittaisten vientimää-
rien pohja saavutettiin toisella neljänneksellä ja 
syksyllä on edessä hidas elpyminen. Tärkeim-
mät viennin kohdemaat ovat hitaasti toipumas-
sa talouskriisistä, ja tämän toipumisen tahdissa 

Vienti

lisääntyy myös Suomen tavaravienti. Palvelut mu-
kaanlukien viennin arvioidaan tänä vuonna su-
pistuvan noin 25 prosenttia.

Vientikysynnän odotetaan vahvistuvan selväs-
ti vasta ensi vuoden alkupuolella. Tavaravien-
nin arvioidaan ensi vuonna lisääntyvän vajaat 6 
prosenttia. Kasvuarvio on jonkin verran suurem-
pi kuin kevään ennusteessamme. Vuonna 2011 
vienti vihdoin voimistuu ja nousee vajaalla 15 

Tavara- ja palveluvienti

	 2008*	 2008*	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2004→08	 2009→13E

	 Arvo1)	 Määrä2)

	 Mrd. e	 %-osuus	 Muutos ed. vuodesta, %	 Keskimäärin

Maa- ja metsätalous

sekä kaivannaistoiminta	 0.7	  1.1	 11.7	 0.8	 -20	 -9	 2	 2	 -4

Puutavarateollisuus	  2.4	    3.7	  -2.2	  -17.3	  -20	   8	 14	 -4	  2

Paperiteollisuus	   8.9	  13.6	   -0.4	  -8.7	  -25	   6	 11	 0	    -2

Graafinen teollisuus	  0.3	  0.4	  0.4	   -16.4	   -15	    0	 -1	 -4	  -4

Metallien jalostus	   7.3	   11.2	   -1.4	   -6.9	   -20	   15	 12	  4	   2

Metallituotteet	   1.3	  2.0	  3.9	  -1.6	  -20	   8	 7	  4	   0

Koneet ja laitteet	   9.4	   14.4	  18.6	   4.0	  -30	   -4	 20	  11	   -1

Kulkuneuvot	   5.3	  8.1	 8.9	 0.3	 -40	 15	 2	  9	   -2

Elektroniikka- ja sähköteoll.	 15.4	 23.5	 9.3	  6.6	  -40	  7	 20	 14	 -3

Elintarviketeollisuus	 1.3	 1.9	 10.6	 1.4	 -15	 6	 4	  6	     0

Tekstiili-, vaatetus-, nahka- 

ja kenkäteollisuus	 0.6	 1.1	 9.2	 -4.1	 -20	 2	 3	 0	 -3

Kemianteollisuus	    10.5	   16.0	     5.7	      1.9	 -10	 4	 5	  4	   2

Muu teollisuus 	   2.0	    3.1	 ..	 ..	 ..	 .. 	 ..	      ..	       ..

Tavaravienti yht.3)	   65.7	 100.0	 6.5	  2.8	 -25	 6	 14	  7	 0

Tavaravienti pl. elektroniikka- 

	 ja sähköteollisuus1)	 50.3	   76.5	   5.2	   -3.0	   -23	  5	 10	 4	 0

Tavara- ja palveluvienti3)	   86.8	 ..	   8.1	    7.3	   -25	    5	 12	   9	   0
	

	 1)	Toimialojen viennin arvo tullitilaston mukaan.	

	 2)	Määrän muutokset, ETLAn laskelma.	

	 3)	Kansantalouden tilinpidon mukaan.

	 Lähteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.
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prosentilla lähelle tasoa, joka vallitsi ennen kriisin 
puhkeamista.

Koneiden, autojen ja elektroniikan vienti supis-
tuu tänä vuonna keväällä arvioitua enemmän
Tavaraviennin kasvulukuja heilauttavat vain viisi 
suurinta toimialaa. Nämä ovat sähkö- ja elektro-
niikkateollisuus, koneiden ja laitteiden valmistus, 
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paperiteollisuus, metallien jalostus ja kulkuneu-
vojen valmistus. Muiden toimialojen osuus vien-
nistä on niin pieni, että edes suuret muutokset 
niiden viennissä eivät vaikuta kokonaisviennin 
kasvuun tai supistumiseen. Paperiteollisuuden ja 
metallien jalostuksen vienti kehittyivät vuoden al-
kupuoliskolla odotettua suotuisammin, kun taas 
kolmen muun toimialan vienti on sujunut kevääl-
lä arvioitua heikommin.

Viestintälaitteiden osuus koko sähkö- ja elekt-
roniikkateollisuuden viennin arvosta oli kuluvan 
vuoden tammi-toukokuussa 45 prosenttia. Tieto-
liikennevälineitä valmistavan Nokian viennin ke-
hitys vaikuttaa siten merkittävästi koko toimialan 
vientilukuihin. Nokia piti heinäkuussa ennallaan 
vuoden alussa tekemänsä arvion tämän vuoden 
myyntinsä kehityksestä. Yrityksen mukaan toimi-
alan matkaviestimien kappalemääräinen myyn-
ti laskee tänä vuonna noin 10 prosenttia viime-
vuotisesta. Amerikkalaiset analyytikot arvioivat 
puolestaan maaliskuussa, että matkapuhelimien 
myynti laskee tänä vuonna 15-18 prosenttia. Hei-
näkuussa julkaistun markkinatutkimusyhtiön ra-
portin mukaan markkinoilla on jo nähtävissä pie-
niä elpymisen merkkejä, mutta myynti vauhdittuu 
vasta ensi vuoden puolella.

Sähkö- ja elektroniikkateollisuuden vientimää-
rä jäi ensimmäisellä vuosipuoliskolla puoleen vii-
mevuotisesta. Sähkömoottorien, -generaattorien 
ja -muuntajien viennin arvo oli vajaan 10 pro-
sentin kasvussa, mutta viestintälaitteiden vien-
ti supistui 51 prosenttia. Teknologiateollisuuden 
tilauskantatiedustelun mukaan elektroniikka- ja 
sähköteollisuuden uusien vientitilausten arvo jäi 
huhti-kesäkuussa 29 prosenttia vuodentakaista 
pienemmäksi. Tilauskannan arvo putosi 34 pro-
senttia edellisvuodesta. Tämänhetkisten tietojen 
perusteella arvioimme, että sähkö- ja elektroniik-
kateollisuuden vientimäärä supistuu tänä vuonna 
noin 40 prosenttia.

Koneiden ja laitteiden vienti supistui vuoden al-
kupuoliskolla huomattavasti odotettua enemmän. 
Koneiden vienti euroalueelle väheni tammi-kesä-
kuussa arvoltaan vain noin 10 prosenttia vuoden-

takaisesta. Vienti Pohjois-Amerikkaan pieneni 
18 prosenttia ja Aasiaan 24 prosenttia. Koneiden 
vienti muihin EU15-maihin ja EFTA-maihin on 
vähentynyt runsaat 30 prosenttia. Keski- ja Itä-
Eurooppaan vietyjen tavaroiden arvo jäi runsaat 
40 prosenttia viimevuotista pienemmäksi. Kone- 
ja metallituoteteollisuuden uusien vientitilausten 
arvo jäi huhti-kesäkuussa 54 prosenttia vuoden-
takaista pienemmäksi. Vientitilauskanta oli 23 
prosenttia edellisvuotista pienempi. Koneiden ja 
laitteiden vientimäärän arvioidaan siten supistu-
van noin 30 prosenttia tänä vuonna.

Paperiteollisuudella on ollut vaikeuksia jo monta 
vuotta. Vientimäärien asteittainen väheneminen 
alkoi keväällä 2008 toimialan jatkuvan ylikapasi-
teetin ja kannattavuusongelmien seurauksena. 
Nämä ongelmat ovat lisääntyneet maailmanlaa-
juisen talouskriisin myötä, ja tehtaitten sulkemi-
nen on jälleen kerran ajankohtaista. Paperiteolli-
suuden vientimäärä supistui tammi-kesäkuussa 
31 prosenttia vuodentakaisesta. Alan viennin 
arvioidaan supistuvan tänä vuonna noin 25 pro-
senttia.

Ruostumattoman teräksen kysyntä heikkeni no-
peasti viime vuoden lopulla, kun yritykset perui-
vat tai lykkäsivät investointejaan finanssikriisin 
aiheuttamien rahoitusvaikeuksien ja epävarmuu-
den takia. Kuluvan vuoden tammi-heinäkuussa 
EU27-maiden teräksen tuotanto supistui 42 pro-
senttia vuodentakaisesta ja koko maailman 20 
prosenttia. Suomessa teräksen tuotanto väheni 
46 prosenttia ja koko metallien jalostuksen tuo-
tanto 35 prosenttia viimevuotisesta. Heinäkuussa 
lähes kaikkien suurten teräksen tuottajamaiden 
(ml. Kiina, Japani, Saksa, USA, Brasilia, Turkki, 
Venäjä ja Ukraina) tuotantomäärät olivat kuluvan 
vuoden suurimmat. Huhtikuusta alkaen maail-
man teräksen tuotanto on hitaasti lisääntynyt.

Suomen metallien jalostuksen viennin määrä 
supistui tammi-kesäkuussa 38 prosenttia vuo-
dentakaisesta. Uusi arviomme on, että toimialan 
vienti supistuu tänä vuonna noin 20 prosenttia 
viimevuotisesta.
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Aasia (pl. Lähi- ja Keski-itä) nousi toiseksi 
tärkeimmäksi vientialueeksi
EU27-maiden osuus Suomen tavaraviennin arvosta oli ku-
luvan vuoden tammi-kesäkuussa 57 prosenttia ja EU15-
maiden osuus 48.1 prosenttia. Saksa nousi uudelleen 
Suomen tärkeimmäksi vientimaaksi, ja sen osuus oli 10.5 
prosenttia. Ruotsi oli edelleen Suomen toiseksi merkittä-
vin vientimaa, mutta sen osuus laski hieman 9.8 prosent-
tiin. Alankomaiden osuus oli 5.5 ja Ison-Britannian 5.3 
prosenttia.

Aasia (pl. Lähi- ja Keski-itä) kipusi ensimmäistä kertaa 
toiseksi tärkeimmäksi vientialueeksi, kun sen osuus nousi 
12.1 prosenttiin. Kiinaan osuus koko tavaraviennistä ko-
hosi tuntuvasti 4.7 prosenttiin. Japanin osuus sen sijaan 
laski 1.6 prosenttiin. Muu Eurooppa (pl. EFTA-maat) puto-
si kolmanneksi merkittävimmäksi vientialueeksi, kun sen 
osuus oli enää 11.1 prosenttia. Venäjä oli kolmanneksi 
suurin vientimaa, ja sen osuus laski 9 prosenttiin. Poh-
jois-Amerikan vientiosuus laski vain hieman 6.8 prosent-
tiin, mutta Lähi- ja Keski-idän osuus laski huomattavasti 
2.6 prosenttiin. EFTA-maiden osuus nousi 4.2 prosenttiin 
ja Etelä-Amerikan 2.4 prosenttiin.

Kuluvan vuoden tammi-heinäkuussa vienti EU27-alueelle 
supistui arvoltaan 35 prosenttia ja vienti euroalueelle 34 
prosenttia edellisvuodesta. Vienti Euroopan unionin ulko-
puolelle väheni 38 prosenttia.

Ensimmäisellä vuosipuoliskolla vienti Aasiaan (pl. Lähi- 
ja Keski-itä) väheni 22 prosenttia vuodentakaisesta. Lähi- 
ja Keski-itään vietyjen tavaroiden arvo supistui peräti 
59 prosenttia, kun vienti Arabiemiirikuntiin väheni 62 ja 
Saudi-Arabiaan 69 prosenttia vuodentakaisesta. Venä-
jän-vientimme supistui vähentyneen jälleenviennin takia 
erittäin voimakkaasti vuoden alkupuoliskolla, peräti 47 
prosenttia vuodentakaisesta. Vienti Pohjois-Amerikkaan 
supistui 44 prosenttia ja Etelä-Amerikkaan vietyjen tava-
roiden arvo 20 prosenttia edellisvuodesta.

Tavaraviennin määrä supistui ensimmäisellä 
vuosipuoliskolla runsaat 30 prosenttia
Tavaraviennin määrä kasvoi vuonna 2008 ennakkotietojen 
mukaan 2.8 prosenttia edellisvuodesta.

Kansantalouden tilinpidon syyskuussa julkaistujen ennak-
kotietojen mukaan tavaraviennin määrä supistui kuluvan 
vuoden ensimmäisellä neljänneksellä 29.8 ja toisella 31.7 
prosenttia vuodentakaisesta. Tavaraviennin määrä väheni 
siten ensimmäisellä vuosipuoliskolla 30.8 prosenttia vuo-
dentakaisesta. Kausitasoitettuna tavaraviennin määrä vä-
heni ensimmäisellä neljänneksellä 17.2 prosenttia ja toisel-
la neljänneksellä 0.4 prosenttia edellisestä neljänneksestä. 
Heinäkuussa tavaraviennin määrä supistui Tullin tilastojen 
mukaan 28 prosenttia vuodentakaisesta.

Eniten tammi-kesäkuussa supistui kulkuneuvojen vien-
nin määrä, noin 60 prosenttia vuodentakaisesta. Autojen 
vienti väheni hieman enemmän kuin laivatoimitukset. Säh-
kö- ja elektroniikkateollisuuden vienti putosi laskelmiem-
me mukaan vajaat 50 prosenttia vuodentakaisesta. Metal-
lien jalostuksen vienti supistui vajaat 40 prosenttia. Puu- ja 
paperiteollisuuden, öljytuotteiden sekä rakennusaineteolli-
suuden vientimäärä oli runsaat 30 prosenttia viimevuotista 
pienempi. Koneiden ja laitteiden, kumi- ja muovituotteiden 
sekä metallituotteiden vienti supistui vajaat 30 prosenttia. 
Tevanake-teollisuuden vienti väheni 20 prosenttia mutta 
elintarviketeollisuuden vienti vain noin 15 prosenttia vuo-
dentakaisesta. Kemikaalien ja kemiallisten tuotteiden vienti 
jäi lääkeviennin ansiosta edellisvuoden lukemiin.

Tavaroiden vientihinnat laskivat vuonna 2008 kansantalou-
den tilinpidon mukaan keskimäärin 3 prosenttia vuodenta-
kaisesta. Kuluvan vuoden ensimmäisellä puoliskolla vienti-
hinnat laskivat keskimäärin 8.1 prosenttia viimevuotisesta. 
Vastaavasti Tilastokeskuksen vientihintaindeksi putosi tam-
mi-kesäkuussa 9.4 prosenttia edellisvuodesta.

Kulkuneuvojen vienti supistuu tänä vuonna noin 
40 prosenttia, kun sekä laivojen että moottoriajo-
neuvojen vienti vähenee. Tammikuussa toimitet-
tiin 110 miljoonan euron arvoinen risteilylautta 
Ranskaan ja toukokuussa 180 miljoonan euron 
arvoinen risteilylautta Viroon. Syksyllä toimitetaan 

900 miljoonan euron arvoinen jättiristeilijä Yhdys-
valtoihin. Viime vuonna luovutettiin viisi alusta. 
Jättiristeilijän toimituksesta huolimatta laivateol-
lisuuden vienti supistuu tänä vuonna runsaat 4 
prosenttia viimevuotisesta.
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Moottoriajoneuvojen viennistä 76 prosenttia oli 
viime vuonna autojen vientiä. Autojen viennistä 
meni Venäjälle 57 prosenttia, Saksaan 16 pro-
senttia, Ruotsiin 6 prosenttia ja Norjaan 4 pro-
senttia. Valtaosa eli noin 90 prosenttia autojen 
viennistä Venäjälle on jälleenvientiä. Kuluvan 
vuoden alussa autojen vienti Venäjälle – sekä jäl-
leenvienti että transitovienti – loppui lähes koko-
naan. Muutosta tähän tilanteeseen ei ole vie-
lä tapahtunut. Ensimmäisellä vuosipuoliskolla 
moottoriajoneuvojen vienti supistui arvoltaan 57 
prosenttia vuodentakaisesta. Vienti Venäjälle su-
pistui arvoltaan 76 prosenttia, vienti Saksaan 30 
prosenttia, Ruotsiin 52 prosenttia ja Norjaan 26 
prosenttia.

Kuluvan vuoden alkupuoliskolla moottoriajoneu-
vojen viennistä meni Saksaan 29 prosenttia, Ve-
näjälle 25 prosenttia, Ruotsiin 13 prosenttia ja 
Norjaan 7 prosenttia.

Uudenkaupungin autotehtaalla valmistetaan vie-
lä vuoden 2011 loppuun asti Porschen Boxster 
ja Cayman urheiluautoja. Kuluvan vuoden alku-
puoliskolla uusien tilausten arvo jäi vajaat 20 pro-
senttia vuodentakaista pienemmäksi. Garia Golf 
-sähköautojen ensimmäisen erän valmistus alkoi 
loppukesällä- ja Fisker Karma -hybridisähköau-

ton tuotanto aloitetaan vuoden lopulla. Valmistus-
määrät ovat kuitenkin alussa suhteellisen pieniä. 
Elokuussa tehdyn aiesopimuksen mukaan Think-
sähköautojen valmistus aloitetaan Uudessakau-
pungissa vielä kuluvan vuoden lopulla. Moottori-
ajoneuvojen viennin määrän arvioidaan kuitenkin 
tänä vuonna supistuvan noin 55 prosenttia erityi-
sesti jälleenviennin hyytymisen seurauksena.

Arviot toimialojen viennin kehityksestä vuosina 
2009-2011 löytyvät sivulla 38 olevasta taulukos-
ta.

Vaihtosuhde vahvistuu tilapäisesti
Suomen vaihtosuhde on 1990-luvun lopulta alka-
en trendinomaisesti heikentynyt, koska elektro-
niikan vientihinnat ovat voimakkaasti alentuneet. 
Öljyn ja muiden raaka-aineiden kallistumisen 
takia tuontihinnat nousivat voimakkaasti vuosi-
na 2004-2008, kun taas vientihintojen nousu jäi 
hyvin lieväksi. Viime vuoden lopulla sekä tuon-
ti- että vientihinnat kääntyivät jyrkkään laskuun. 
Kuluvan vuoden jälkipuoliskolla sekä vienti- että 
tuontihinnat kääntyvät nousu-uralle, mutta hal-
penevat kuitenkin vielä keskimäärin viimevuoti-
sesta. Niinpä vaihtosuhde vahvistuu tilapäisesti 
tänä vuonna, mutta heikkenee jälleen ensi vuo-
desta lähtien.
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Yritysten investoinnit sukeltavat 
Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen mu-
kaan kiinteät investoinnit supistuivat kuluvan 
vuoden alkupuoliskolla 9 prosenttia. Julkinen in-
vestointitoiminta laajeni edelleen lisääntyen vuo-
dentakaisesta 5 prosentilla, mutta yksityisellä 
puolella koettiin 13 prosentin lasku.

Investoinnit

Yritysten tuloskehitys heikkeni alkuvuonna tun-
tuvasti ja epävarmuus tulevasta veti niiden ra-
kennus- ja tuotannolliset investoinnit jyrkkään 
laskuun. Yritysten talonrakennusinvestoinnit pu-
tosivat 15 prosenttia vuodentakaisesta ja kone-  
ja laiteinvestoinnit supistuivat 10 prosenttia.  
Kotitalouksien asuntoinvestointien runsaan  

1985 90 95

*0

2

4

6

8

% 	

Investoinnit suhteessa BKT:hen

2000 05 10

Asunnot
Teollisuus
Infrastruktuuri

Lähde:			Tilastokeskus. ETLA	S09.2/i01

1975 80 85 90 95

*0

5

10

15

20

25

30

% 	

Työttömyysaste ja investoinnit
suhteessa BKT:hen

2000 05 10

Työttömyysaste
1)

Investointiaste

1)		Vuodesta	1988	EU-harmonisoitu.

Lähde:			Tilastokeskus.
ETLA	S09.2/e06

1985 90 95

*40

60

80

100

120

140

Ind. 	

Rakennus- sekä kone- ja laiteinvestoinnit

2000 05 10

Määrä,	2000	=	100

Kone-	ja	laiteinvestoinnit
Rakennusinvestoinnit

Uudistettu	neljännesvuositilinpito	vuodesta	1990.
Neljän	neljänneksen	liukuva	summa.
Lähde:			Tilastokeskus.

1985 90 95

* -30

-20

-10

0

10

20

%

2000 05 10

%-muutos	

ETLA	S09.2/i02



Suhdanne 2009:2044

Kiinteän pääoman bruttomuodostus pääomatavararyhmittäin

	 Pääomatavararyhmä	 Mrd. e	 %-osuus	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2004→08	 2009→13E

	 2008*	 Määrän muutos, %		

Kiinteän pääoman bruttomuodostus toimialoittain

Rakennukset    	 24.4	 64.0	 8.6	 -1.7	 -13	 -5	        3	 4.1	 -2½

Talonrakennukset    	 20.6	 54.1	 9.3	 -0.7	 -15	 -7	 3½	 4.8	 -3

	 -	 asuinrakennukset	 9.9	 26.0	 0.1	 -9.3	 -9	 ½	 3	 2.0	 -2

	 -	 muut talonrakennukset	 10.7	 28.1	 22.1	 9.3	 -21	 -15	 4	 8.0	 -4

Maa- ja vesirakennukset	 3.7	 9.7	 5.0	 -7.8	 2	 7	 2	 0.5	 1

Koneet, laitteet ja kuljetusvälineet	 10.4	 27.3	 10.9	 8.6	 -15	 -6	 1½	 5.0	 -2

Muut kiinteät investoinnit	 3.3	 8.7	 3.4	 -9.1	 1	 2	 3	 2.0	 ½

Kiinteän pääoman brutto- 

	 muodostus yhteensä	 38.1	 100	 8.8	 0.3	 -12½	 -4½	 2½	 4.2	 -2		

		

	 2008*	 Määrän muutos, %		

vuoden kestänyt l0 prosentin laskusuuntaus 
jatkui.

Investointinäkymät vuoden jälkipuoliskolle ovat 
varsin synkät. Yritysten rakennushankkeiden 
aloitustiedot viittaavat muun rakentamisen su-
pistumistahdin kiihtyvän vuoden jälkipuoliskolla. 
Myös kone- ja laiteinvestointien alamäen odo-
tetaan jyrkentyvän. Sen sijaan asuntoinvestoin-
nit näyttävät saavuttaneen pohjakosketuksen, ja 
vielä tämän vuoden jälkipuoliskolla käynnistynee 
hidas elpyminen. Asuinrakentamista tukevat tänä 
ja ensi vuonna hallituksen elvytystoimet mm. val-
tion tukeman asuntotuotannon lisäämiseksi.

Maa- ja metsätalous	 1.6	 4.8	 0.7	 -5.5	 -1	 0	 0	 -0.5	 -2

Teollisuus	 4.8	 14.4	 23.8	 -15.0	 -30	 -11	 3	 1.0	 -11

Sähkö-, kaasu- ja vesihuolto	 1.7	 5.1	 -10.1	 31.0	 15	 -25	 0	 9.0	 3

Rakentaminen	 0.9	 2.7	 14.4	 8.0	 -20	 -10	 2	 9.0	 -4

Asuntojen omistus	 10.2	 30.5	 -0.2	 -8.6	 -9	 ½	 3	 2.0	 -2

Yksityiset palvelut	 14.1	 42.5	 14.3	 13.5	 -17	 -6½	 4	 10.0	 -1

Yksityiset investoinnit	 33.0	 100	 9.1	 1.2	 -15	 -6	 3	 5.0	 -2½

Julkiset investoinnit	 4.7	 12.4	 6.8	 -0.3	 5	 5	 0	 -2.0	 2½

Kiinteän pääoman brutto- 

	 muodostus yhteensä	 38.1    		  8.8	 0.3	 -12½	 -4½	 2½	 4.2	 -2

	 Lähde: Tilastokeskus.

	 Pääomatavararyhmä	 Mrd. e	 %-osuus	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2004→08	 2009→13E

Jyrkästi heikentyneen suhdannetilanteen sekä 
yritysten suuren investointiperinnön vuoksi koko 
kansantalouden investointien odotetaan supis-
tuvan tänä vuonna runsaat 12 prosenttia. Inves-
toinnit supistuvat kaikilla päätoimialoilla energia-
alaa lukuun ottamatta.

Kotitalouksien asuinrakennusinvestointien arvioi-
daan supistuvan toistamiseen vajaat 10 prosent-
tia. Tehdasteollisuuden vähentynyt tilauskanta ja 
kannattavuuden heikkeneminen johtavat noin 30 
prosentin suuruiseen investointien laskuun. Koko 
teollisuudessa investoinnit vähenevät tänä vuon-
na noin 15 prosenttia ja yksityisillä palvelualoilla 
niiden odotetaan supistuvan saman verran.
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Investoinnit

Vuonna 2010 investointien alamäki loivenee ja 
asuinrakentamisessa päästään jo hienoiseen 
kasvuun. Asuinrakentamisen elpymistä vauhdit-
tavat jonkin aikaa mm. matalana pysyvä korkota-
so ja valtion tukeman tuotannon lisääntyminen.

Myös maa- ja vesirakentamisen investoinnit elpy-
vät mm. valtion käynnistämien uusien väylähank-
keiden ansiosta. Teollisuudessa investointien 
alamäen odotetaan jatkuvan, koska mahdollinen 
tuotannon lisäys voidaan tyydyttää kapasiteetin 
käyttöastetta nostamalla. Yksityisten palvelualo-
jen investointien alamäki loivenee merkittävästi, 
mutta positiivisia kasvulukuja voi odottaa aikai-
sintaan vuonna 2011. 

Investointiaste alenee tuntuvasti
Kansantalouden investointiaste kohosi viime 
vuonna 20.6 prosenttiin. Tänä vuonna sen arvioi-
daan putoavan 2 prosenttiyksiköllä ja ensi vuon-
na 1 prosenttiyksiköllä vajaaseen 18 prosenttiin. 
Kokonaistuotannon jyrkkä lasku ja yritysten heik-
ko kannattavuus aiheuttavat kaikilla toimialoilla 
tarvetta keventää kustannusrakennetta ja karsia 
investointihankkeita. Vientikysynnän elpyminen 
ensi vuonna ei vielä riitä vetämään teollisuuden 
investointeja kasvuun. Myös yksityisten palvelu-
alojen investointien voi odottaa ponnahtavan kas-
vuun vasta ennustejakson lopulla. 
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Palkkasumma supistuu
Kotitalouksien käytettävissä olevien reaalitulojen 
arvioidaan supistuvan kuluvana vuonna vajaan 
prosentin. Vaimea tulokehitys johtuu lähinnä työl-
lisyyden heikkenemisestä. Palkkasumman arvioi-
daan alenevan noin 1.5 prosenttia viime vuodes-
ta. Ensi vuonna talouden lievä elpyminen taittaa 
työpanoksen jyrkän supistumisen, ja palkkasum-
man alamäen arvioidaan pysähtyvän.

Maa- metsätalousyrittäjien tulojen arvioidaan su-
pistuvan viime vuodesta. Alkuvuonna metsäte-
ollisuuden ostot yksityismetsistä vähenivät tun-
tuvasti teollisuuden heikon suhdannetilanteen 
vuoksi. Maataloudessa suhdannenäkymät ovat 
myös aiempaa heikommat, sillä elintarvikkeiden 
maailmanmarkkinahinnat kääntyivät viime vuo-
den lopulla tuntuvaan laskuun lähinnä tarjonnan 
kasvun vuoksi.

Laskennalliset asumistulot ovat supistuneet vuo-
den 2004 huipputasosta jo runsaat 2 mrd. euroa, 
mikä madaltaa tuntuvasti säästämisastetta. En-
nustejaksolla asumistulojen odotetaan kääntyvän 
nousuun korkojen ja energian hinnan alentumi-
sen myötä. Muiden yrittäjätulojen kasvua jarrut-
taa heikko suhdannetilanne.

Yksityinen kulutus

Kotitalouksien käytössä oleva tulo

	 Tuloerä	 2008*	 2009*	 2010E	 2011E	 2008*	 2009*	 2010E	 2011E

	 Mrd. e	 Muutos, %

Palkat	 68.7	 72.3	 72.5	 73.8	 6.8	 -1.5	 0.4	 1.8

Työnantajan sos. kulut	 16.9	 17.2	 17.0	 17.8	 7.0	 -4.7	 -1.5	 5.0

Omaisuustulot	 9.8	 10.0	 10.0	 10.3	 7.4	 -14.4	 0.0	 3.7

Yrittäjätulot	 9.3	 8.7	 8.8	 9.3	 -9.6	 3.6	 0.8	 5.1

Tulonsiirrot julkiselta sektorilta, netto	 -16.4	 -12.7	 -11.0	 -11.4	 4.5	 -25.6	 -13.7	 4.0

Muut tulot ja tulonsiirrot ulkomaille, nettolisäys	 -0.2	 -0.4	 -0.4	 -0.3				  

Kotitalouksien käytettävissä olevat tulot	 88.5	 95.0	 96.9	 99.4	 5.5	 0.6	 2.0	 2.6

	 Lähde: Tilastokeskus.

Kotitalouksien omaisuustulot supistuvat tänä 
vuonna selvästi. Parin seuraavan vuoden aikana 
kasvu jää vaimeaksi, sillä yritysten kannattavuu-
den arvioidaan kohentuvan melko hitaasti.

Vuoden 2008 liittokohtaisten palkkaratkaisujen 
mukaisesti keskituntiansioiden (ml. liukumat) ar-
vioidaan nousevan 4.3 prosenttia. Kun työpanok-
sen odotetaan supistuvan runsaat 5 prosenttia, 
palkkasumman arvioidaan alenevan 1-2 prosent-
tia.

Vaimea inflaatio tukee reaalisen ostovoiman 
kasvua
Raaka-aineiden maailmanmarkkinahintojen las-
kun myötä tuontihinnat alenevat tänä vuonna 
lähes 10 prosenttia. Vaikka kotimaiset kustan-
nustekijät ovat lievässä nousussa ylimitoitettu-
jen palkkaratkaisujen vuoksi, kulutuksen hinnan 
nousun arvioidaan jäävän runsaaseen prosent-
tiin. Kotitalouksien ostovoimaa tukevat tänä vuon-
na julkiselta sektorilta saatavat mittavat tulonsiir-
rot. Vaikka palkkasumma alenee, kotitalouksien 
nimellistulot kasvavat puolisen prosenttia. Siten 
kotitalouksien reaalitulojen arvioidaan laskevan 
vain 0.5 prosenttia.

Kulutuskysyntä supistuu tuntuvasti
Vähittäiskaupan myynti supistui alkuvuonna run-
saat 3 prosenttia. Samalla uusien autojen rekis-
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Yksityinen kulutus

Yksityiset kulutusmenot ja kotitalouksien käytettävissä olevien tulojen ostovoima

	 Kulutuserä	 2008*	 2008*	 2009*	 2010E 	 2011E	 2004→08	 2009→13E

	 Mrd. e	 Edellisestä  vuodesta, %	 Keskimäärin, %

	 Määrän muutos

Kestokulutustavarat	 9.1	 8.8	 -15	 2	 3	 7.0	 -3

Puolikestävät tavarat	 8.3	 3.3	 -5	 ½	 1½	 5.4	 -½

Lyhytikäiset tavarat	 25.9	 -0.1	 -2½	 0	 ½	 1.8	 0

Palvelut	 48.3	 1.4	 -2	 ½	 1½	 2.7	 1

Muut1)	 4.0	 3.6	 1	 2	 1	 1.9	 2

Yksityiset kulutusmenot	 95.6	 1.9	 -3½	 1	 1½	 3.1	 1

Kotitalouksien reaalinen ostovoima2)		  2.0	 -0.4	 0.7	 0.7	 2.6	 1½

Säästämisaste, %		  -1.0	 2.3	 1.9	 1.2	 -0.3	 2

	 1)	 Kotitalouksien kulutusmenot ulkomailla (netto) sekä voittoa tavoittelemattomien yhteisöjen kulutus.	 	 	 	 	

	 2)	 Kotitalouksien käytettävissä oleva tulo jaettuna yksityisten kulutusmenojen hintaindeksillä.

	 Lähde: Tilastokeskus.

teröinnit vähenivät lähes 40 prosenttia. Myös 
palveluiden kysyntä on alkuvuonna jonkin ver-
ran supistunut. Tilastokeskuksen neljännesvuosi-
tilinpidon mukaan kulutuskysyntä kutistui vuo-
den alkupuoliskolla 3.7 prosenttia. Supistuminen 
painottui kestokulutushyödykkeisiin, mutta myös 
muiden hyödykeryhmien kysyntä heikkeni.

Vaimea kysyntä johtuu kotitalouksien ostovoiman 
alenemisesta ja säästämisasteen lievästä nou-
susta. Tulokehityksen odotetaan pysyvän vaisuna 

myös kuluvan vuoden jälkipuoliskolla, joten koko 
vuoden kulutuskysynnän supistumisen arvioi-
daan jäävän -3.7 prosenttiin.

Ensi vuonna kotitalouksien reaalisen ostovoiman 
arvioidaan hieman kasvavan lähinnä työllisyysti-
lanteen alamäen vaimenemisen myötä. Kulutus-
kysynnän odotetaan kasvavan vain hieman kulu-
vasta vuodesta. Kysynnän kasvu jakaantuu ensi 
vuonna aiempaa tasaisemmin eri kulutusryhmiin. 
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Kansantulo ja bruttokansantuote

	 Tuloerä	 2008*	 2008*	 2009*	 2010E	 2011E	 2008*	 2009*	 2010E	 2011E

		  Mrd. e	 Muutos, %	 Osuus kansantulosta		

Työtulot	 91.5	 6.8	 -2.2	 0.0	 2.4	 58.7	 60.6	 59.2	 57.6

	 -	palkat	 73.4	 6.8	 -1.5	 0.4	 1.8	 47.1	 48.9	 48.0	 46.4

	 -	 työnantajan sos.vak.maksut	 18.1	 7.0	 -4.7	 -1.5	 5.0	 11.6	 11.7	 11.2	 11.2

Kotitalouksien yrittäjätulot	 8.4	 -9.6	 3.6	 0.8	 5.1	 5.4	 5.9	 5.8	 5.8

	 -	yrittäjätulo maatal.	 0.8	 -23.9	 -5.0	 7.0	 2.0	 0.5	 0.5	 0.5	 0.5

	 -	yrittäjätulo metsätal.	 1.7	 -7.9	 -15.0	 -2.0	 5.0	 1.1	 1.0	 0.9	 0.9

	 -	 laskennallinen asuntotulo	 1.9	 -19.8	 47.0	 8.0	 6.0	 1.3	 1.9	 2.0	 2.1

	 -	muut kotitalouksien  

		  yrittäjätulot	 4.1	 -0.6	 -8.0	 -5.0	 5.0	 2.6	 2.5	 2.3	 2.3

Omaisuustulot ja muut 

	 yrittäjätulot	 34.3	 -5.7	 -15.5	 10.2	 15.8	 22.0	 19.6	 21.1	 23.2

Tuotannon ja tuonnin verot 

	 miinus tukipalkkiot	 21.5	 1.7	 -4.8	 1.9	 2.3	 13.8	 13.8	 13.8	 13.4

Kansantulo	 155.7	 2.1	 -5.2	 2.3	 5.4	 100	 100	 100	 100

Poistot	 28.6	 5.7	 -2.0	 0.5	 3.0				  

Ensitulo ulkomailta	 0.4				  

	 Bruttokansantuote 

	 markkinahintaan	 184.7	 2.8	 -4.7	 2.0	 5.0	

	 Lähde: Tilastokeskus.

Muutaman viime vuoden aikana kansantalouden 
tulonjako on pysytellyt lähes ennallaan. Kuluvana 
vuonna työtulojen osuuden kansantulosta arvi-
oidaan kohoavan tuntuvasti yritysten kannatta-
vuuden heikkenemisen vuoksi. Työtulojen osuus 
kansantulosta palautuu vähitellen entiselleen 
vasta vuoden 2011 jälkeen.

Kuluttajien odotukset kohentuivat 
Kuluvan vuoden tammi-elokuussa kotitalouksi-
en arviot taloustilanteesta olivat selvästi kohen-
tuneet. Erityisesti odotukset Suomen tulevasta 
talouskehityksestä olivat selvästi aiempaa opti-
mistisemmat. Myös oman taloutensa kuluttajat 
arvioivat kehittyvän hieman aiempaa paremmin.

Työllisyystilanteen kuluttajat arvioivat kehittyvän 
selvästi aiempaa parempaan. Ajankohtaa pidet-
tiin säästämisen kannalta keskimääräistä parem-
pana, ja erityisesti lainanottoa pidettiin huomatta-
vasti edullisempana kuin vuosi sitten.

Luottojen kysyntä vaimeaa 
Kuluvan vuoden alkupuoliskolla markkinako-
rot ovat selvästi alentuneet. Sen sijaan pankki-
en myöntämien lainojen keskikorkojen alamäki 
pysähtyi kevään aikana, eli pankkien marginaalit 
ovat vahvassa nousussa. EKP:n odotetaan nosta-
van ohjauskorkoa vasta ensi vuoden aikana.

Luottojen kysynnän kasvu on hidastunut parin 
viime vuoden aikana korkotason nousun myötä. 
Kuluvana vuonna korkotason tuntuvasta alene-
misesta huolimatta luottojen kysyntä on elpynyt 
vasta vähän.

Velkaantumisasteen, eli luottokannan suhteen 
käytettävissä oleviin vuosituloihin, arvioidaan ko-
honneen viime vuonna uuteen ennätykseen, 112 
prosenttiin. Kansainvälisessä vertailussa velkaan-
tumisaste on kuitenkin keskimääräistä pienem-
pi. Asuntoluottojen osuus luottakannasta oli viime 
vuonna noin 96 prosenttia ja tämä osuus on ollut 
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viime vuosina lievässä nousussa. Kotitalouksien 
asuntoluottojen kuoletukset olivat viime vuonna 
jo noin 17 mrd. euroa. Tämä oli noin 19 prosent-
tia suhteessa käytettävissä oleviin tuloihin. Ko-
titalouksien melko korkea velkaantumisaste ka-
ventaa lähivuosien kulutusmahdollisuuksia, kun 
entistä suurempi osa kotitaloussektorin käytettä-
vissä olevista tuloista käytetään velkojen hoitoon.

Kuluvan vuoden heinäkuussa uusien asuntolai-
nojen korko oli keskimäärin 2.3 prosenttia, mikä 
oli noin kolme prosenttiyksikköä matalampi kuin 
vuosi sitten. Aiempaa matalamman korkotason 
myötä kotitalouksien luotonottohalukkuus on 

tänä vuonna selvästi kasvanut. Toisaalta työttö-
myysasteen selvän nousun myötä kotitaloudet 
ovat aiempaa varovaisempia. Siksi velkaantumis-
asteen kasvun odotetaan edelleen hidastuvan.

Tänä vuonna kotitalouksien säästämisasteen ar-
vioidaan hieman kohoavan muun muassa las-
kennallisten asuntotulojen vahvan nousun ja 
muiden rahoituslähteiden vaimean kasvun vuok-
si.

Ennustejaksolla jälkikäteen säästämisen yleisty-
misen arvioidaan myös vähitellen lisäävän kotita-
louksien säästämisastetta. 
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Julkiset taloudet velkakierteessä
Vuosi sitten käynnistynyt kansainvälinen rahoi-
tuskriisi ja maailmantalouden halvaantuminen 
pakottivat kaikki OECD-maat ennenäkemättömän 
voimakkaaseen raha- ja finanssipoliittiseen elvy-
tykseen. Ennakkoarvioiden mukaan taantuman 
vaikutukset Suomen julkiselle taloudelle muodos-
tuvat muita maita suuremmiksi.

Suomen julkisen talouden ylijäämä suhteessa 
bruttokansantuotteeseen oli vielä viime vuonna 
EU-maiden mittavin. Tänä vuonna 4.4 prosentin 
suuruinen suhdannepuskuri sulaa kokonaan ja 
uhkaa ensi vuonna kääntyä lähes samansuurui-
seksi alijäämäksi. Euroalueella budjettivajeiden 
kasvun arvioidaan jäävän keskimäärin noin puo-
let pienemmiksi.

Suomen julkisen sektorin budjettialijäämän kas-
vusta runsas puolet selittyy suhdanteiden heikke-
nemisellä. Myös budjettivajeen ns. rakenteellinen 
osa kasvaa voimakkaasti hallituksen elvytyspa-
kettien toteutuessa. Lisäksi väestön ikääntymi-

Julkinen talous

sestä aiheutuu menoja, jotka kohoavat selvästi 
kokonaistuotantoa nopeammin.

Taloustaantuma on muuttanut radikaalisti kaikki-
en maiden finanssipolitiikan tavoitteenasettelua. 
Helmikuussa Suomen hallitus ilmoitti luopuvan-
sa vaalikaudelle asettamastaan valtiontalouden 
rakenteellisesta 1 prosenttiyksikön ylijäämäta-
voitteesta. Samalla se höllensi valtiontalouden 
suurimman sallitun alijäämän rajoitetta niin, että 
valtion alijäämän suhde kokonaistuotantoon voi 
ylittää 2.5 prosentin rajan sillä ehdolla, että sa-
manaikaisesti tehdään julkista taloutta rakenteel-
lisesti vahvistavia päätöksiä.

Suomen elvytys EU-maiden mittavinta
EU:n keväällä tekemän arvion mukaan Suomen 
hallituksen käynnistämät valtion elvytystoimet 
ovat jäsenmaiden mittavimpia. Kun mukaan las-
ketaan käynnistyvät uudet elvytystoimenpiteet 
kohoaa kysyntää lisäävien toimenpiteiden koko-
naismäärä jo 2.4 prosenttiin suhteessa kokonais-
tuotantoon.
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Julkisyhteisöjen tulot ja menot sekä rahoitusasema

	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E		  2009E	 2010E	 2011E

Omaisuus- ja yrittäjätulot	 9.4	 7.9	 7.9	 8.4	 -15½	 -1	 7

Välittömät verot	 32.3	 28.3	 29.1	 30.7	 -12½	 3	 6

	 -	 josta yhteisövero	 6.7	 3.6	 3.6	 4.2	 -46	 0	 15

Välilliset verot	 24.0	 22.9	 23.3	 23.8	 -4	 1½	 2

Sosiaalivakuutusmaksut	 22.5	 21.7	 21.7	 22.9	 -3½	 0	 6

Tulot yhteensä	 88.1	 80.8	 82.0	 85.9	 -8½	 1½	 4½

Kulutusmenot	 41.3	 43.2	 44.7	 46.2	 4½	 3½	 3½

Tukipalkkiot	 2.5	 2.5	 2.6	 2.6	 1	 4	 0

Sosiaalimenot ja tulonsiirrot	 32.9	 35.8	 38.5	 40.1	 8½	 7½	 4

	 -	 josta sosiaalietuudet ja avustukset	 31.0	 33.6	 36.2	 37.7	 8½	 7½	 4

Korkomenot	 2.8	 2.4	 2.4	 2.9	 -21	 2	 20

Menot  yhteensä	 79.5	 83.9	 88.1	 91.6	 5½	 5	 4

Säästö	 8.6	 -3.1	 -6.1	 -5.5			 

Poistot ja pääoman siirrot, netto 	 4.6	 4.7	 4.9	 4.9	 3½	 4	 0

Pääoman bruttomuodostus1)	 5.1	 5.3	 5.7	 5.9	 4	 6	 4

Rahoitusjäämä (nettoluotonanto)	 8.2	 -3.7	 -6.6	 -6.4			 

Julkisyhteisöjen rahoitusjäämä/BKT, %	 4.4	 -2.0	 -3.7	 -3.4

	 -	valtio	 0.9	 -3.9	 -5.1	 -5.3

	 -	paikallishallinto	 -0.2	 -0.8	 -0.5	 -0.4

	 -	sosiaaliturvarahastot	 3.7	 2.7	 1.9	 2.2

BKT:n arvo	 184.7 	 176.8	 180.8	 190.0	 -4.3	 2.3	 4.9 

	 	

	 1)	 	 Ml. varastojen muutos ja maanostot.	 	 	 	

	 Lähde: Tilastokeskus.

		  Mrd. e	 Muutos, %	

Talouden laskusuhdannetta jarruttavat elvytys-
toimenpiteet painottuvat kuluvalle vuodelle. Kai-
ken kaikkiaan elvytystoimenpiteet kohoavat tänä 
vuonna 1.5 prosenttiin suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen. Niistä vero- ja sosiaalivakuutusmak-
sujen alennuksina toteutetaan valtaosa, ja valtion 
menonlisäyksillä vauhditetaan kokonaistuotan-
toa 0.3 prosenttiyksiköllä. Ensi vuodelle kysyntää 
lisäävät toimet ovat yhteensä noin 0.9 prosent-
tia suhteessa bruttokansantuotteeseen, ja puolet 
niistä tehdään lisäämällä julkisyhteisöjen meno-
ja.

Ilman päätettyjä elvytystoimia julkisyhteisöjen 
alijäämä olisi pienempi, mutta myös kokonais-
tuotannon ja työllisyyden menetykset suurem-
pia. Elvytystoimien aikaansaama kysynnän lisäys 

alentaa työttömyysastetta kaavamaisesti laskien 
arviolta 2 prosenttiyksiköllä.

Valtiontalous velkaantuu 10 miljardin euron 
vuosivauhtia
Syvä taantuma ja siihen liittyvä veropohjien pu-
toaminen sekä sosiaalimenojen kasvu tekevät 
ammottavan aukon valtion finansseihin. Valtion 
kuluvan vuoden talousarvion mukaan valtion lai-
nanottotarve kohoaa tänä vuonna yli 10 miljardiin 
euroon, ja ensi vuoden budjettiesityksessä lai-
nottovaltuudet on nostettu 13 mrd. euroon. Ensi 
vuoden lainanottotarpeeseen sisältyy 1.5 mrd. 
euron edestä viennin jälleenrahoitusvaltuuksia.

Suurin osa lainanottotarpeen kasvusta johtuu 
kansantulon putoamisesta ja sosiaalimenojen 
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Veroaste, % BKT:sta

	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E

Välittömät verot	 17.5	 16.0	 16.2	 16.2

	 -	kotitaloudet	 13.9	 13.9	 14.1	 14.0

	 -	yhteisöt	 3.6	 2.1	 2.1	 2.2

Välilliset verot	 12.9	 12.9	 12.8	 12.4

Sosiaalivakuutusmaksut	 12.6	 12.5	 12.5	 12.8

	 -	kotitaloudet	 3.4	 3.5	 3.7	 3.9

	 -	yhteisöt	 9.1	 8.9	 8.7	 8.9

Muut verot1)	 0.1	 0.1	 0.1	 0.1

Veroaste	 43.1	 41.5	 41.4	 41.5

Nettoveroaste	 24.2	 20.4	 19.2	 19.2

Ansiotulojen veroaste2)	 30.2	 29.0	 29.4	 29.5

	 1)	 	 Mm. perintö- ja lahjavero.
	 2)	 	 Kotitalouksien maksamat kaikki välittömät verot ja sosiaalivakuutusmaksut suhteessa ansiotuloihin (ansiotulot = palkkasumma + eläketulo + sairaus-	

	 vakuutus- ja työttömyyspäivärahat).	 	 	 	

	 Lähde: Tilastokeskus.

automaattisesta kasvusta. Hallituksen elvytystoi-
mista vero- ja sosiaalivakuutusmaksukevennyk-
set lisäävät lainanottotarvetta tänä ja ensi vuonna 
yhteensä noin 2.9 mrd. euroa. Valtion menojen 
lisäykset mm. rakennusalan tukemiseen vaativat 

lisärahoitusta arviolta 1.4 miljardia euroa. Tänä ja 
ensi vuonna valtion arvioidaan käyttävän vero- ja 
menoelvytykseen vajaat 20 prosenttia lainanotto-
tarpeestaan.

Ensi vuoden budjettiesitykseen sisällytetyt mää-
rärahalisäykset kohdentuvat rakennusalalle ja 
yritysrahoitukseen sekä työvoima- ja koulutus-
poliittisiin toimenpiteisiin. Velkaantumistarvetta 
lisäävät myös budjetin ulkopuoliset rahoitustoi-
menpiteet mm. yritysten likviditeetin ja rahoitus-
huollon turvaamiseen. Valtaosa hallituksen me-
nopuolen toimista on määräaikaisia ja voimassa 
ensi vuoden loppuun saakka.

Hallituksen ensi vuoden veropoliittisena tavoit-
teena on estää kotitalouksien verotuksen kiris-
tyminen. Hallitus lupasi purkaa kotitalouksien 
veroluonteisten maksujen korotuspaineet kom-
pensoimalla ensi vuodelle tulevat korotukset 
valtionverotusta keventämällä. Pienituloisille ja 
työttömille luvattiin veronalennus laajentamalla 
tuloverotuksen perusvähennystä. Myös palkan-
saajia odottaa pienehkö veronalennus, jos palk-
kasopimuksista muodostuu suhdannetilantee-
seen nähden sopivia.
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Kotitalouksien	ansiotulo-
jen	efektiivinen	veroaste

1)

Keskitul.	palkansaajan	vero-%
2)

1)			Kotitalouksien	ansiotuloista	(pl.	pääomatulot)	maksa-
mat	välittömät	verot	suhteessa	ansiotuloihin.
2)			Budjettiesityksen	yhteydessä	ilmoitettu	palkansaajan
kesk.määr.	vero-%,	kun	tulotaso	pysyy	ennallaan.
ETLAn	ennuste	vuodesta	2010	alkaen.

Lähteet:			Kansantalouden	tilinpito	ja
															hallituksen	budjettiesitykset.

ETLA	S09.2/g53
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Kunnat nostavat veroprosenttejaan
Kuntasektorin talousvaikeudet syvenevät ennus-
tejaksolla ilman korjaavia toimia. Kotitalouksien 
ja yritysten veronmaksukyky putoaa roimasti tänä 
vuonna. Ensi vuonna veropohjien odotetaan va-
kautuvan suurin piirtein kuluvan vuoden tasolle. 
Kuntien verotulojen ehtyminen ja niiden menojen 
kasvu lisäävät paikallishallinnon alijäämää. Kun-
tien lainanottotarpeen kasvupaine ilman aktiivisia 
toimenpiteitä on vuosittain noin 1.5 mrd. euroa.

Kuntasektorin rahoitusvajeen kattaminen ensi 
vuonna edellyttäisi kunnallisverotuksen korotta-
mista kaikissa kunnissa keskimäärin 1.5 prosent-
tiyksiköllä. Tämän hetken arvion mukaan yli 100 
kuntaa joutuu nostamaan ensi vuonna kunnallis-
veroprosenttejaan ja kiinteistöverot kohoavat liki 
kaikissa kunnissa.

ETLA arvioi kuntien keskimääräisen tulovero-
prosentin kohoavan ensi vuonna 0.5 prosent-
tiyksiköllä 19.1 prosenttiin. Kiinteistöverojen 
ennustetaan nousevan 0.1 prosenttiyksiköllä. 
keskimäärin 0.8 prosenttiin.

Myös kunnilta on toivottu osallistumista taan-
tumatalkoisiin. Se kuitenkin edellyttäisi useissa 
kunnissa luopumista keskipitkän aikavälin tasa-
painovelvoitteesta. Mikäli kunnat kaavailemiensa 
veronkorotusten sijaan lisäisivät investointejaan, 
ajautuisi satoja pikkukuntia valtioneuvoston ase-
tuksen mukaiseen selvitystilaan.

Työvoimaa paljon käyttävissä hyvinvointipalveluis-
sa talvella sovittavilla palkkaratkaisuilla on ratkai-
seva vaikutus kuntien rahoitusasemaan ja samal-
la niiden työllistämismahdollisuuksiin.

Sosiaaliturvarahastojen ylijäämä puolittuu
Sosiaaliturvarahastojen (Sava, Keva, työttömyys-
vakuutus- ja työeläkerahastot) rahoitusylijäämä 
supistuu ennustejaksolla viime vuoden 6.2 mrd. 
eurosta vajaaseen 3.5 mrd. euroon ensi vuon-
na. Ylijäämän puoliintumiseen vaikuttavat rahas-
tojen palkkasummaperusteisten maksutulojen 
supistuminen tänä vuonna ja sosiaalimenojen 
voimakas kasvu. Myös rahastojen omaisuustu-

lojen kasvu hidastuu merkittävästi osinkotulojen 
laskun takia. 

Vakuutetun sosiaalivakuutusmaksut kohoavat 
ensi vuonna huomattavasti, arviolta noin 0.8 pro-
senttiyksiköllä, mutta työnantajilla ne hieman ale-
nevat kansaneläkevakuutusmaksun poistuessa. 
Työttömyysvakuutusmaksuihin suunniteltu 0.2 
prosenttiyksikön korotus ei riitä kattamaan meno-
jen lisäystä ja rahastoon syntyy ensi kertaa alijää-
mä.

Rahastojen menojen kasvu kiihtyy tänä vuon-
na 8.5 prosenttiin ja ensi vuonna kasvu hidastuu 
hienokseltaan 7.5 prosenttiin. Ripeimmin kohoa-
vat työttömyysmenot, joiden arvioidaan lisäänty-
vän tänä vuonna 40 prosenttia ja ensi vuonna 25 
prosenttia. Sosiaalietuuksien kasvuvauhtia vauh-
dittavat myös eläkemenot. Eläkkeiden indeksi-
tarkistusten ja entistä korkeampaa etuutta naut-
tivien eläkeläisten määrän kasvun vaikutuksesta 
eläkemenojen arvioidaan kohoavan tänä vuon-
na 7 prosenttia. Ensi vuonna eläkemenojen kas-
vu hidastuu 6 prosenttiin, koska mm. etuuksien 
indeksikorotus jää tämänvuotista pienemmäksi. 
Työttömyyden aiheuttamien toimeentulo-ongel-
mien kasvun vuoksi myös sosiaaliavustukset, ku-
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Lähteet:			TELA,	Valtiokonttori. ETLA	S09.2/g25
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ten toimeentulotukimenot, lisääntyvät lähivuosina 
voimakkaasti.

Osittain rahastoivan työeläkejärjestelmän sijoitus-
kanta oli viime vuoden lopussa runsaat 105 mrd. 
euroa, josta vajaat 30 prosenttia oli sijoitettuna 
osakkeisiin. Osakekurssien lasku pudotti sijoitus-
kannan arvoa viime vuonna noin 20 mrd. euroa. 
Kuluvan vuoden alkupuoliskolla osakekurssien 
nousu lisäsi sijoitusten kantaa vajaalla 5 mrd. eu-
rolla. Osakesijoitusten arvon tuntuvasta laskusta 
huolimatta eläkerahastojen varat ylittävät selvästi 
valtion bruttovelan määrän. Tänä ja ensi vuonna 
sijoituskannan arvioidaan kohoavan, mutta vuo-
den 2007 huipputasolle ei vielä ylletä.

Menojen raju kasvu lisää velkaantuneisuutta
Julkisyhteisöjen rahoitusjäämän suhde brutto-
kansantuotteeseen kääntyy kuluvan vuoden 4.4 
prosentin ylijäämästä 2 prosenttia alijäämäiseksi, 
joka syvenee ensi vuonna 3.7 prosenttiin.

Valtiontalouteen syntyy tänä vuonna 4 prosen-
tin alijäämä ja ensi vuonna se vajoaa 5 prosent-
tiin. Valtion velka suhteessa kokonaistuotantoon 
kohoaa ennustejaksolla 17 prosenttiyksikköä 46 
prosenttiin. Myös kuntatalouden velkaantunei-
suus kasvaa.

Kansantalouden veroasteen arvioidaan alene-
van viime vuoden 43 prosentista 41.5 prosenttiin 
ensi vuonna. Veroasteen alenemisesta yritysten 
ja yhteisöjen maksamien verojen supistuminen 
selittää valtaosan. Kotitalouksien veroaste koho-

aa hieman mm. kunnallisverotuksen kiristymisen 
vuoksi.  Kansaneläkevakuutusmaksun poistumi-
sen takia yritysten sosiaalivakuutusmaksurasitus 
alenee lähes 0.5 prosenttia suhteessa bruttokan-
santuotteeseen.

Julkisten menojen kansantuoteosuus kohoaa 
lähes 6 prosenttiyksiköllä 54.7 prosenttiin. Voi-
makkaimmin lisääntyvät sosiaalimenot, joiden 
osuus kokonaistuotannosta kohoaa vajaalla 3.5 
prosenttiyksiköllä. Myös julkisen palvelutuotan-
non meno-osuus lisääntyy voimakkaasti nousten 
2.5 prosenttiyksikköä. Korkomenojen arvioidaan 
rasittavan julkista taloutta voimallisemmin vasta 
ensi vuonna, jolloin korkotaso kohoaa ja julkisyh-
teisöjen velkaantuneisuus kiihtyy.

Ennustejaksolla maailmantalouden nopea ja kes-
tävä elpyminen ja julkisten talouksien tasapai-
nottuminen on edelleen epävarmaa. Suomen 
julkisen sektorin alijäämän BKT-osuuden supis-
taminen edellyttäisi kokonaistuotannon kasva-
van vuodesta 2011 lukien talouden trendikasvua 
ripeämmin.

Suomen valtion ohella muutkin OECD-maat tar-
vitsevat lisää lainaa budjettiensa katteeksi, mikä 
tulevina vuosina kiristää valtioiden välistä kilpai-
lua vieraan pääoman saatavuudesta ja hinnas-
ta. On todennäköistä, että korkotaso lähivuosi-
na nousee. Kohoava korkotaso ja kasvava velka 
käynnistävät helposti Suomessakin velkaantu-
miskierteen, josta ulospääsy vaatii arvioitua tus-
kallisempia vakautustoimenpiteitä. 
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ETLA	S09.2/t02

Kokonaistuotannon pohja ajoittuu kuluvan 
vuoden jälkipuoliskolle 
ETLA on hieman synkentänyt näkemyksensä 
kuluvan vuoden kokonaistuotannon kehitykses-
tä. Arvioimme nyt, että BKT supistuu kuluvana 
vuonna 7 prosenttia vuodentakaisesta, kun ke-
väällä ennustimme 6.5 prosentin pudotusta. En-
simmäisellä ja toisella neljänneksellä kokonais-
tuotanto laski jonkin verran odotettua enemmän. 
Kuten keväällä, arvioimme nytkin, että vientiky-
syntä lisääntyy hitaasti loppuvuoden aikana ja ko-
konaistuotanto kääntyy nousu-uralle.

Tuotanto ja työllisyys

Bruttokansantuote toimialoittain

		  2008*	 2008*	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2004→08	 2009→13E

Alkutuotanto	  4.9	  3.3	    11.1	   0.3	     1	   -3	 4	 2  	 1 

Teollisuus	   40.2	  33.1	    8.6	       0.1	     -20	 5 	 9	    7  	  1 

Rakentaminen	   10.9	   5.1	     7.1	    0.3	     -11	   -4	 3	   3  	  -1 

Palvelut	   105.5	   59.3	       2.4	     1.4	     -2	  1	 2	     3  	  1 

BKT perushintaan	   161.5	 100	     4.5	     0.8	     -9	      2	 4	   3  	     1  
	

	 Lähde: Tilastokeskus.

	 Mrd. e	 Osuus, %	 Edellisestä vuodesta	 Keskimäärin	

	 Määrän muutos, %		

Vientikysynnän romahdettua vuoden alussa teol-
lisuuden arvonlisäys supistui ensimmäisellä vuo-
sipuoliskolla 24 prosenttia vuodentakaisesta. 
Teollisuustuotannon volyymi-indeksin mukaan 
teollisuuden työpäiväkorjattu tuotanto väheni 
tammi-heinäkuussa niinikään 24 prosenttia vii-
mevuotisesta. Uusien tilausten arvo jäi tammi-
heinäkuussa 37 prosenttia edellisvuotista pie-
nemmäksi. Mitään nopeaa muutosta parempaan 
ei ole odotettavissa, vaan elpyminen tapahtuu 
asteittain. ETLA ennustaa siksi, että teollisuuden 
arvonlisäys supistuu tänä vuonna noin 20 pro-
senttia.

Tuotanto ja työllisyys
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Rakentamisen odotetaan tänä vuonna supistu-
van noin 11 prosenttia. Palvelujen arvonlisäyksen 
arvioidaan vähenevän noin 2 prosenttia.

Ensi vuonna BKT kasvaa noin 1.5 prosenttia, kun 
kansainvälinen kysyntä kohenee. Elpyminen nä-
kyy kuitenkin kunnolla BKT:n kasvuluvuissa vas-
ta vuonna 2011, jolloin Suomen talouden arvioi-
daan kasvavan vajaat 4 prosenttia.

Teollisuustuotanto kasvaa hieman jo ensi vuonna
Tuotoksella mitattuna teollisuustuotanto supistuu 
tänä vuonna noin 20 prosenttia, kun lähes kaikki-
en tehdasteollisuuden toimialojen tuotanto vähe-
nee voimakkaasti.

Heikentynyt vientikysyntä on iskenyt pahiten tek-
nologiateollisuuteen. Kuluvan vuoden alkupuo-
liskolla toimialan arvonlisäys väheni 28 prosent-
tia viimevuotisesta. Uusien tilausten arvo jäi vielä 
heinäkuussa 40 prosenttia vuodentakaista pie-
nemmäksi. Teknologiateollisuuden tuotannon 
arvioidaan siksi tänä vuonna supistuvan noin 25 
prosenttia viimevuotisesta. Suurimmissa vaikeuk-
sissa ovat koneteollisuus sekä sähkö- ja elektro-
niikkateollisuus.

Matkapuhelimien osuus sähkö- ja elektroniik-
kateollisuuden tuotannosta on erittäin suuri, ja 
niiden vaimea kysyntä vaikuttaa tuntuvasti koko 
toimialan tuotantolukuihin. Myös voimakkaasti 

Teollisuustoimialojen tuotos

		  2008*	 2008*	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2004→08	 2009→13E

Teknologiateollisuus	 70.8	 49.2	   9.8	 8.4	 -25	 6	 12	 10	 1

	 -	metallien jalostus	 10.2	 7.1	    -4.9	 -13.8	 -20	 8	 9	 1	 1

	 -	metallituotteet	 9.1	 6.3	   10.8  	 10.6	 -20	 1	 6	 7	 -1

	 -	koneet ja laitteet	 18.5	 12.8	  12.0 	 3.7	 -25	 -5	 12	 9	 -2

	 -	kulkuneuvot	 4.5	 3.1	     1.8	 -6.6	 -20	 5	 3	 4	 0

	 -	elektroniikka- ja 

			   sähköteollisuus	 28.5	 19.9	 13.3	 16.4	 -25	 11	 13	 15	 3

Metsäteollisuus 	 20.5	 14.3	  1.2	 -7.8	 -20	 4	 9	 0	 -1

	 -	puutavarateollisuus	 6.1	 4.3	 1.9	 -14.2	 -20	 2	 9	 -1	 -1 

		  -	paperiteollisuus	 14.4	 10.0	 1.0	 -5.5	 -20	 5	 9	 1	 -1

Graafinen teollisuus	 4.7	 3.3	   0.9	 -3.4	  -10	 0	 4	 -1	 0

Kemianteollisuus	 20.6	 14.3	     3.7	    1.3	 -10	 2	 4	 2	 0

Elintarviketeollisuus	 10.4	 7.2	     3.0	 0.8	 -5	 1	 3	 1	 1

Tekstiili-, vaatetus-, nahka-

ja kenkäteollisuus	 1.3	 0.9	    -0.1	    -2.6	 -15	 1	 3	 -2	  -1

Muu tehdasteollisuus	 5.7	 3.9	 4.4	 -3.5	   0 	 1	 2	  4	 2

Tehdasteollisuus yht.	 134.0	 93.1	 5.6	 1.4	  -20	  4	 9	  6	  1

Mineraalien kaivu	 1.6	 1.1	    1.4	   3.4	 -1	 1	 3	 3	 2

Sähkö-, kaasu- ja vesihuolto	 8.3	 5.8	   0.4 	 7.6	 -5	 1	 3	 2	 1

Koko teollisuus	 143.9	 100	    5.3	    1.7	  -20	  4	  9	 5	  1

Teollisuus pl. elektroniikka- 

	 ja sähköteollisuus 	 115.4	 80.1	     2.4	    -4.2	  -13	  0	 5	 2	  0
	

	 Lähde: Tilastokeskus.

	 Mrd. e	 Osuus, %	 Edellisestä vuodesta	 Keskimäärin	

	 Määrän muutos, %		
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vähentynyt rakentaminen on merkittävästi hei-
kentänyt sähkö- ja elektroniikkatuotteiden kysyn-
tää. Monet pienet ja keskisuuret alan yritykset 
ovat siksi vaikeuksissa.

Ensimmäinen jättiristeilijä toimitetaan kuluvan 
vuoden lopulla ja toinen vuoden päästä. Näiden 
laivojen lisäksi telakkateollisuudella on vain kak-
si alusta tilauskannassa. Tuotanto on siksi vä-
henemään päin. Uudenkaupungin autotehtaan 
tuotantomäärät ovat viimevuotista pienemmät, 
koska myös autoteollisuuden markkinatilanne on 
heikko.

Metallien jalostus on jo hitaasti toipumassa ta-
louskriisistä. Suurten tuottajamaiden ja myös 
Suomen tuotantomäärät ovat pari kuukautta sit-
ten kääntyneet selvään nousuun.

Metsäteollisuuden tuotannon arvioidaan supistu-
van noin 20 prosenttia viimevuotisesta. Vuoden 

BKT supistui kuluvan vuoden alkupuoliskolla 8.5 
prosenttia
Bruttokansantuote lisääntyi tarkistettujen tietojen mu-
kaan vuonna 2008 prosentin edellisvuodesta. Kansanta-
louden tilinpidon syyskuussa julkaistujen ennakkotietojen 
mukaan BKT supistui kuluvan vuoden ensimmäisellä nel-
jänneksellä 7.5 ja toisella 9.5 prosenttia viimevuotises-
ta. Kokonaistuotanto väheni siten ensimmäisellä vuosi-
puoliskolla 8.5 prosenttia vuodentakaisesta. Teollisuuden 
arvonlisäys supistui 23.6 prosenttia vuodentakaisesta, 
rakentamisen 12.8 ja palvelualojen 4.1 prosenttia.

Kausitasoitettuna kokonaistuotanto laski ensimmäisel-
lä neljänneksellä 3 ja toisella 2.6 prosenttia edellisestä 
neljänneksestä. 

Palvelutoimialojen tuotos

		  2008*	 2008*	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2004→08	 2009→13E

Kauppa	 32.5	 17.5	 6.8	 1.6	 -8	 0	 2	 4.8	 0

	 -	moottoriajoneuv. kauppa	 5.3	 2.8	 5.3	 6.5	 -14	 0	 2	 5.9	 -1

	 -	 tukkukauppa	 17.5	 9.4	 4.5	 0.1	 -9	 0	 2	 4.6	 -1

	 -	vähittäiskauppa	 9.8	 5.2	 5.5	 1.9	 -2	 0	 1	 4.5	 0

Majoitus- ja ravitsemistoim.	 6.0	 3.2	 3.2	 -0.1	 -5	 -2	 1	 2.8	 0

Liikenne    	 27.9	 15.0	 2.6	 1.9	 -5	 2	 2	 3.0	 1

	 -	kuljetus	 21.3	 11.5	 4.2	 2.1	 -8	 1	 2	 3.1	 0

	 -	 tietoliikenne	 6.6	 3.6	 -0.8	 1.6	 3	 3	 2	 2.7	 2

Rahoitus- ja vak.toiminta	 8.0	 4.3	 4.0	 -6.8	 4	 2	 2	 2.4	 1

Asuntojen omistus	 20.1	 10.8	 1.7	 1.5	 2	 1	 1	 1.6	 1

Kiinteistö- ja liike-elämää

palveleva toiminta	 32.9	 17.7	 6.4	 4.2	 -2	 0	 5	 5.9	 2

Muut sosiaaliset ja 

	 yhteiskunnalliset palvelut	 58.6	 31.5	 1.4	 2.4	 1	 1	 1	 2.1	 1

Yksityiset palvelut 	 140.0	 75.5	 4.6	 1.9	 -4	 0	 4	 4.0	 1

Julkiset palvelut	 45.4	 24.5	 0.8	 1.4	 1	 1	 1	 1.3	 1

Yhteensä	 185.5	 100	 3.7	 1.8	 -3	 1	 3	 3.3	 1
	

	 Lähde: Tilastokeskus.

	 Mrd. e	 Osuus, %	 Edellisestä vuodesta	 Keskimäärin	

	 Määrän muutos, %		
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Rakentamisen tuotos

alkupuoliskolla toimialan arvonlisäys väheni 25 
prosenttia vuotta aiemmasta. Paperiteollisuuden 
uusien tilausten arvo jäi tammi-heinäkuussa 24 
prosenttia vuodentakaista pienemmäksi, mut-
ta heinäkuussa uusien tilausten arvo oli enää 16 
prosenttia viimevuotista matalampi.

Kemianteollisuuden tuotannon arvioidaan supis-
tuvan tänä vuonna vain noin 10 prosenttia. Uusi-
en tilausten arvo oli kuitenkin vielä heinäkuussa 
17 prosenttia vuodentakaista pienempi.

Elintarviketeollisuus pärjää selvästi muita toimi-
aloja paremmin. Tuotanto supistuu tänä vuonna 
vain noin 5 prosenttia. Elintarvikkeet ovat välttä-
mättömyyshyödykkeitä, joten niiden kulutus ei 
vähene yhtä paljon kuin esimerkiksi kestokulu-
tus- tai investointitavaroiden kysyntä.

Ensi vuonna teollisuustuotanto kasvaa nelisen 
prosenttia, ja vuonna 2011 teollisuuden tuotok-
sen kasvuvauhti kiihtyy 9 prosentin tuntumaan.

Palvelualat piristyvät vuonna 2010
Palvelujen tuotoksen volyymin kasvu vaimeni vii-
me vuonna 1.9 prosenttiin suhdannetilanteen 
heikkenemisen myötä. Yksityisellä sektorilla tuo-
toksen kasvun arvioidaan olleen vajaat 2 prosent-
tia, sen sijaan julkisen sektorin tuotoksen kasvu 
jäi 1.4 prosenttiin.

Tänä vuonna palvelutoimialojen tuotoksen arvi-
oidaan supistuvan muutaman prosentin heikon 
taloustilanteen myötä. Tuotoksen alamäen arvi-
oidaan olevan voimakkain yksityisellä sektorilla. 

Erityisesti autokaupan tuotanto supistuu tuntu-
vasti. Myös liikenteen, majoitus- ja ravitsemisalan 
sekä liike-elämää palvelevien toimialojen suhdan-
netilanteen arvioidaan olevan vaikea.

Ensi vuonna suhdannetilanteen odotetaan hie-
man kohenevan, ja palvelutoimialojen tuotannon 
kasvun arvioidaan kääntyvän lievään nousuun. 
Palvelutoimialojen toipuminen siirtyy kuitenkin 
vuodelle 2011, jolloin tuotannon kasvun odo-
tetaan voimistuvan jo kolmen prosentin tuntu-
maan. 

Rakennusalan alamäki loivenee ensi vuonna
Rakennustuotannon kasvu lopahti viime vuonna 
2 prosenttiin. Talojen uudisrakentamisen tuotos 
polki paikallaan, ja maa- ja vesirakentamisessa 
päästiin 4 prosentin kasvuun. Uudisrakentami-
sen kehitys oli kaksijakoista. Asuinrakentaminen 
väheni 15 prosenttia, ja muu talonrakentaminen 
kasvoi vajaat 10 prosenttia.

Tänä vuonna rakennustuotanto supistuu laaja-
alaisesti. Uudistuotannon odotetaan vähenevän 
neljänneksen verran sekä asuntorakentamisessa 
että muussa rakentamisessa. Asuntojen uudis-
tuotannon aallonpohja saavutetaan kuitenkin jo 
tänä vuonna ja hidas elpyminen käynnistyy.

Valtion rakennusalalle kohdistamien elvytystoi-
mien ansiosta valtion tukeman asuntotuotannon 
osuus kohoaa tänä vuonna jo 60 prosenttiin, kun 
se normaalissa suhdannetilanteessa on 25 pro-
sentin luokkaa.

		  2008*	 2008*	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2004→08	 2009→13E

Rakentaminen	 28.1	 100	 8.5	 1.7	  -11	  -5	 3½	 3.7	 -½

	 -	 talonrakentaminen	 20.9	 75	 8.9	 0.9	  -14	  -8	 3½	 4.0	         -2

	 -	maa- ja vesirak.	 7.9	 25	 7.5	  4.2	 2	 8	 2	   2.8	  4  
	

	 Lähde: Tilastokeskus.

	 Mrd. e	 Osuus, %	 Edellisestä vuodesta	 Keskimäärin	

	 Määrän muutos, %		
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Työvoimatase, 1000 henkilöä

	 Erä	 2005	 2006	 2007	 2008E	 2009E	 2010E	 2011E

Väestö	 5 246	 5 266	  5 282	 5 302	 5 322	 5 341	 5 361

Työikäinen väestö1)	 3 948	 3 963	 3 979	 4 003	 4 021	 4 036	 4 048

Työvoima	 2 620	 2 648	 2 675	 2 703	 2 684	 2 655	 2 650

Työlliset	 2 401	 2 444	 2 492	 2 531	 2 445	 2 366	 2 371

Työttömät	 220	 204	 184	 172	 239	 291	 279

Tehdyt työtunnit (milj.)	 4 118	 4 181	 4 262	 4 313	 4 080	 3 978	 3 940

Työvoimaosuus, %	 66.4	 66.8	 67.2	 67.5	 66.8	 65.8	 65.3

Työllisyysaste2), %	 68.0	 68.9	 70.0	 70.6	 68.0	 65.9	 66.1

Työttömyysaste, %	 8.4	 7.8	 6.9	 6.3	 8.9	 11.0	 10.6

	 1)	15-74 -vuotiaat.
	 2)	Työllisten osuus työikäisestä (15-64 -vuotiaat) väestöstä.

	 Lähde: Tilastokeskus.

Myös korjausrakentamisen odotetaan vaime-
nevan tänä vuonna. Kannattavuusongelmis-
sa painiskelevat yritykset siirtävät investointi- ja 
kunnostushankkeitaan myöhemmäksi. Kotitalo-
uksien korjausrakentaminen pysyy vilkkaana, ja 
sitä vauhdittaa valtion myöntämä 10 prosentin 
suuruisen käynnistysavustus.

Ensi vuonna rakennustuotannon määrän supis-
tuminen hidastuu 5 prosenttiin. Asuntojen uudis-

tuotannon alamäki päättyy, ja niitä peruskorjataan 
tämänvuotista enemmän. Yritysten ja yhteisöjen 
rakentamisessa lama jatkuu, ja tuotantomäärät 
putoavat myös ensi vuonna 20 prosenttia.

Rakennustyypeistä suotuisin tilanne on maa- ja 
vesirakentamisessa. Valtion päättämien uusien 
väylähankkeiden ansiosta infrarakentamisen tuo-
tanto kohoaa tänä vuonna pari prosenttia ja ensi 
vuonna päästään 8 prosentin kasvuun. 

1985 90 95

*2000

2100

2200

2300

2400

2500

2600

2700

1000
henk.

	

Työvoiman tarjonta ja kysyntä

2000 05 10

Työllinen	työvoima
Työvoima

Lähde:			Tilastokeskus. ETLA	S09.2/e01

0 10 20 30 40

	0

100

200

300

400

500

600 	

Työttömien määrä ja avoimet työpaikat

Työttömyys	(1000	henkilöä)

Avoimet	työpaikat	(1000	kpl)

1989/4

1994/2

2009/2

Lähde:			Työministeriö. ETLA	S09.2/e16



Suhdanne 2009:2060

Työttömyys kasvaa vielä vuoden ajan
Kansainvälinen finanssikriisi ja sitä seurannut 
maailmantalouden lamaantuminen iskivät voi-
malla Suomen talouteen. Vuoden alkupuoliskol-
la vientialojen tuotanto putosi rajusti, ja heiken-
tyneen kannattavuuden sekä vaisujen näkymien 
takia teollisuusyritykset joutuivat supistamaan in-
vestointeja ja työpanoksen käyttöä. Teollisuuden 
työllisyys heikkeni vuoden alkupuoliskolla noin 8 
prosenttia ja rakennusalan työllisyys väheni sa-
man verran. Kuluvan vuoden toisella neljännek-

sellä myös liikenteessä ja tukkukaupassa sekä 
eräillä liike-elämää palvelevilla aloilla työllisyys 
kääntyi laskuun.

Työmarkkinoiden tila ennakoivilla mittareilla mi-
tattuna pysyy kuluvan vuoden jälkipuoliskolla hy-
vin heikkona. Suurimpien yritysten ilmoitukset 
käynnistyvistä yhteistoimintaneuvotteluista pon-
nahtivat elokuussa uudelleen kasvuun ja uusien 
työpaikkojen avaukset supistuivat kesäkuukausi-
na 30 prosentin vuosivauhdilla.
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Työpaikkojen määrän odotetaan vähenevän tänä 
vuonna 3.4 prosenttia ja työllisyysaste putoaa 2.5 
prosenttiyksikköä 68 prosenttiin. Työttömyysas-
teen arvioidaan nousevan tänä vuonna 8.9 pro-
senttiin.

Ensi vuodelle ennustettu vientikysynnän hidas 
elpyminen ei vielä riitä kääntämään teollisuuden 
työllisyyden laskusuuntausta ja myös rakennus-
toiminnan vaikeudet pitkittyvät liike - ja toimis-
torakentamisen tuntuvan supistumisen vuoksi. 
Ensi vuonna työllisten määrän arvioidaan supis-
tuvan toistamiseen runsaat 3 prosenttia ja työt-
tömyysaste kohoaa 11 prosenttiin. Ennustejak-
son aikana työttömien määrä lisääntyy 120 000 
henkilöllä.

Teollisuuden ja rakentamisen työllisyys 
heikkenee myös ensi vuonna 
Teollisuustuotannon putoaminen ja rakennus-
alan jo vuoden kestänyt alamäki välittyvät entistä 
voimallisemmin niitä palvelevien alojen työllisyys-
kehitykseen. Tänä vuonna työvoiman sopeutus 
alentuneen tuotannon tasolle on voimakkainta ja-
lostuselinkeinoissa.

Teollisuuden työllisyyden arvioidaan supistuvan 
tänä vuonna 8 prosentilla, ja rakennusalalla työ-
voiman tarve vähenee 9 prosenttia. Teollisuudes-
ta ja rakentamisesta katoaa tänä vuonna yhteen-
sä vajaat 50 000 työpaikkaa. Kaikki teollisuuden 
alatoimialat joutuvat vähentämään työn kysyntää. 
Eniten työllisyys vähenee päävientialoilla metsä- 
ja metalliteollisuudessa.

Teollisuustoimialojen ja rakentamisen jyrkästi hei-
kentynyt kannattavuus kohenee asteittain, mutta 
alojen työllisyyden laskusuuntauksen katkaise-
miseen se ei vielä ensi vuonna riitä. Ensi vuonna 
teollisuuden ja rakentamisen työpaikkojen arvioi-
daan supistuvan 30 000 henkilöllä. 

Yksityisten palvelualojen työllisyys kääntyi
laskuun alkuvuonna
Alkuvuonna jalostuselinkeinojen tuotannon pu-
toaminen välittyi yksityisiin palveluihin. Tammi-
heinäkuussa yksityisen palvelusektorin työpaikat 
supistuivat 0.5 prosentilla, ja voimakkainta lasku 
oli tukkukaupassa, majoitus- ja ravintola-alalla 
sekä liikenteessä. Kesäkuukausina näiden alo-
jen työllisyys supistui lähes 2 prosenttia. Vuoden 

Työlliset toimialoittain1), 1000 henkilöä

	 Toimiala	 TOL-02	 2005	 2006	 2007 	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E

Alkutuotanto	 A,B	 114	 113	 111	 112	 112	 108	 108

Teollisuus	 C,D,E	 460	 465	 466	 460	 425	 404	 402

Rakentaminen 	 F	 158	 162	 174	 184	 168	 158	 159

Kauppa	 G,H	 378	 381	 395	 404	 389	 373	 374

Liikenne	 I	 172	 181	 175	 174	 169	 163	 165

Rahoitus, vakuutus ja liike- 

elämää palveleva toiminta	 J,K	 322	 336	 359	 367	 355	 342	 344

Julkiset ja muut palvelut	 L-O	 790	 801	 806	 815	 817	 813	 817

	 -	 josta julkinen sektori		  654	 655	 657	 665	 667	 667	 668

Palvelut yhteensä		  1 662	 1 699	 1 733	 1 762	 1 730	 1 690	 1 699

Toimiala tuntematon	 X	 7	 5	 8	 9	 7	 5	 5

Koko kansantalous		  2 401	 2 444	 2 492	 2 531	 2 444	 2 366	 2 371

	 1)	 	 Toimialaluokitus 2002. 

	 Lähde: Tilastokeskus.
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jälkipuoliskolla sekä ensi vuoden alussa palve-
lualojen ahdinko syvenee yksityisen kulutuksen 
supistumisen myötä. Yksityisten palveluiden työl-
lisyyden arvioidaan supistuvan tänä vuonna 3 
prosentilla, ja väheneminen jatkuu voimakkaana 
myös ensi vuoden alkupuoliskolla.

Myös julkinen sektori vähensi työvoiman käyt-
töä alkuvuonna. Työpaikat vähenivät erityises-
ti valtiosektorissa. Paikallishallinnossa työpaik-
kojen kasvu pysähtyi, ja vuoden jälkipuoliskolla 
kuntien työllistämismahdollisuudet heikkenevät. 
Useat kunnat ovat vakavissa rahoitusongelmissa 
ja pakotettuja mm. työvoimakustannussäätöihin. 
Julkisyhteisöjen työpaikkojen määrän arvioidaan 
pysyvän tänä ja ensi vuonna ennallaan.

Työllisyyskehityksen kannalta avainasemaan 
nousevat käynnistyneet palkkaneuvottelut. Palk-
kamaltilla voidaan jouduttaa yritysten kannatta-
vuuden kohenemista ja jarruttaa julkisyhteisöjen 
rahoitusalijäämien kasvua. Myös hallituksen jo 
päättämillä ja ensi vuodeksi kaavailemilla ky-
syntää elvyttävillä toimilla voidaan hidastaa nä-
köpiirissä olevaa työllisyyden laskusuuntausta. 
Työllisyysmenetysten minimointi nyt käynnissä 
olevassa jyrkässä laskusuhdanteessa on elintär-
keää senkin vuoksi, että keskipitkällä aikavälillä 
Suomea uhkaa eläköitymisen kiihtyminen ja sen 
synnyttämä työvoimapula.
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Käsityksemme tavaratuonnin kehityksestä ei ole 
muuttunut
ETLA ennusti keväällä, että tavaratuonti vähenee 
tänä vuonna noin 25 prosenttia vuodentakaises-
ta. Käsityksemme tavaratuonnin kokonaiskehi-
tyksestä ei ole muuttunut, mutta olemme tehneet 
pieniä korjauksia energiatuotteiden ja lyhytikäis-
ten kulutustavaroiden ennusteisiin.

Tavaratuonnin pudotus jatkui vielä toisella neljän-
neksellä, mutta näkemyksemme mukaan poh-
ja on nyt saavutettu. Kaikkien hyödykeryhmien 
tuonti vähenee tuntuvasti viimevuotisesta. Palve-
lut mukaan lukien tuonti supistuu tänä vuonna 
23 prosenttia.

Ensi vuonna tavaratuonnin arvioidaan kasvavan 2 
prosenttia, kun vienti hitaasti elpyy. Vuonna 2011 
vienti on jo päässyt kunnolla nousuun, ja tavara-
tuonti kasvaa 10 prosentin vuosivauhtia.

vähentynyt autojen jälleenvienti supistaa 
Kestokulutustavaroiden tuontia voimakkaasti
Raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden tuonti vä-
henee kuluvana vuonna noin 30 prosenttia vuo-

Tuonti ja maksutase

dentakaisesta, kun teollisuustuotanto supistuu 
noin 20 prosenttia. Kun vientikysyntä ensi vuon-
na elpyy hitaasti, raaka-aineita ja tuotantotarvik-
keita tarvitaan tämänvuotista enemmän ja niiden 
tuonti kasvaa kolmisen prosenttia.

Tavara- ja palvelutuonti

	 2008*	 2008*	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E	 2004→08	 2009→13E

	 Arvo1)	 Määrä1)

	 Mrd. e	 %-osuus	 Muutos ed. vuodesta, %	 Keskimäärin

Raaka-aineet ja tuotantotarv.	 21.6	  34.7	  6.3  	  -2.3  	  -30 	  3  	 9	 5	 -2  

Energiatuotteet	   11.0	  17.7	 -3.5  	 4.0  	   -10 	  5  	 1	  2 	  0  

Investointitavarat	   14.5	   23.4	 19.8  	 2.1  	    -30 	 6  	 15	  11 	   -1  

Kulutustavarat	   15.0	    24.2	 -1.3  	  3.0  	   -25 	   2  	 8	  8 	  -1  

	 -	kestokulutustavarat	  6.0	    9.7	  -7.6  	   -1.6  	   -45 	    0  	 18	 8 	   -5  

	 -	muut kulutustavarat	   9.0	    14.5	   4.4  	    6.8  	    -10 	  4  	 4	  8 	   2  

Koko tavaratuonti2)	  59.8	 100	  6.6  	 4.3   	 -25 	  2  	 10	  8 	  -1  

Tavara- ja palvelutuonti2)	   79.6	 ..	    6.5  	    7.0  	    -23 	  2  	 8	    8 	  -1  

	 1)	Käyttötarkoituksen mukainen tuonnin arvo Tullitilaston (c.i.f.) mukaan. Määrän muutokset ETLAn laskelma.	

	 2)	Kansantalouden tilinpidon mukaan. 	 	 	 	 	 	 	 	

	 Lähteet: Tilastokeskus, Tullihallitus.
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Tavaratuonnin määrä supistui vajaat 30 prosenttia 
kuluvan vuoden alkupuoliskolla
Kansantalouden tilinpidon tarkistettujen tietojen mukaan 
tavaratuonnin määrä lisääntyi viime vuonna 4.3 prosent-
tia edellisvuodesta.

Syyskuussa julkaistujen ennakkotietojen mukaan tavara-
tuonnin määrä supistui kuluvan vuoden ensimmäisellä 
neljänneksellä 24.1 prosenttia ja toisella neljänneksellä 
31.9 prosenttia vuodentakaisesta. Tavaratuonnin määrä 
väheni siten vuoden alkupuoliskolla 28.1 prosenttia vii-
mevuotisesta. Kausitasoitettuna tavaratuonnin määrä 
supistui ensimmäisellä neljänneksellä 13.2 ja toisella 
neljänneksellä 8.4 prosenttia edellisestä neljänneksestä.

Tavaroiden käyttötarkoitusluokitus muuttui vuoden 2007 
alusta, jolloin puhelinlaitteiden osat siirtyivät kestokulu-
tustavaroista investointitavaroihin. Investointitavaroiden 
tuonti oli siten vuonna 2007 tavanomaista voimakkaam-
paa, ja kestokulutustavaroiden tuontimäärä puolestaan 
edellisvuotista pienempi.

Autojen jälleenvienti Venäjälle on voimakkaasti vähen-
tynyt, ja sen seurauksena kestokulutustavaroiden tuonti 
puolittui kuluvan vuoden alkupuoliskolla vuodentakai-
seen verrattuna. Raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden 
tuonti supistui 33 prosenttia edellisvuodesta ja investoin-
titavaroiden tuonti 30 prosenttia. Energiatuotteita tuotiin 
11 prosenttia edellisvuotista vähemmän. Lyhytikäisten 
kulutustavaroiden tuonti laski vain vajaat 8 prosenttia 
viimevuotisesta.

Tavaroiden tuontihinnat nousivat viime vuonna kansan-
talouden tilinpidon mukaan 0.5 prosenttia vuodentakai-
sesta. Kuluvan vuoden ensimmäisellä vuosipuoliskolla 
tuontihinnat laskivat keskimäärin 9.2 prosenttia viime-
vuotisesta. Tilastokeskuksen tuontihintaindeksi putosi 
tammi-kesäkuussa 12.3 prosenttia edellisvuodesta.

Energiatuotteiden tuonti väheni vuoden alku-
puoliskolla odotettua enemmän. Arvioimme nyt, 
että hyödykeryhmän tuonti supistuu tänä vuonna 
noin 10 prosenttia vuodentakaisesta. Ensi vuon-
na tuontimäärän uskotaan kasvavan noin 5 pro-
senttia.

Niin kauan kuin kansainvälinen kysyntä pysyy 
heikkona, kotimaisella teollisuudella ei ole paljon 
tarvetta investoida uusiin koneisiin ja laitteisiin. 
Lähinnä välttämättömät korjausinvestoinnit ovat 
ajankohtaisia. Muistutettakoon mieliin, että inves-
tointitavaroihin luetaan vuoden 2007 alusta luki-
en myös puhelinlaitteiden osat, jotka aikaisem-
min kuuluivat kestokulutustavaroihin.

Investointitavaroiden tuonti vähenee tänä vuonna 
noin 30 prosenttia vuodentakaisesta. Ensi vuon-
na niiden tuonti kääntyy noin 6 prosentin kas-
vuun, kun teollinen toiminta virkistyy.

Kestokulutustavaroiden tuonti supistuu tänä 
vuonna noin 45 prosenttia Venäjälle suuntautu-
van autojen jälleenviennin romahtamisen seu-
rauksena. Jo ensi vuonna kestokulutustavaroiden 
tuonti lähtee uudelleen nousuun, mutta keski-
määrin ryhmän tuonti jää vielä kuluvan vuoden 
lukemiin.

Lyhytikäisten kulutustavaroiden tuonti väheni en-
simmäisellä vuosipuoliskolla arvioitua enemmän. 
Niiden tuonti supistunee kuluvana vuonna noin 
10 prosenttia. Ensi vuonna niiden tuonti kasvaa 
noin 4 prosenttia.

Tuontihinnat kääntyvät nousuun vuoden lopulla
Tavaroiden tuontihinnat kääntyivät vuoden 2008 
jälkipuoliskolla jyrkkään laskuun. Kuluvan vuo-
den lopulla tuontihinnat lähtevät uudestaan nou-
suun, mutta vuositasolla tavaroiden tuontihinnat 
laskevat tänä vuonna keskimäärin noin 9 pro-
senttia vuodentakaisesta. Ensi vuonna tavaroiden 
tuontihinnat nousevat keskimäärin 2 prosenttia.

Energiatuotteiden euromääräiset tuontihinnat 
kääntyivät viime vuoden jälkipuoliskolla jyrkkään 
laskuun, kun öljyn maailmanmarkkinahinnat pu-

tosivat. Energiatuotteiden tuontihinnat kääntyvät 
kuluvan vuoden loppupuolella lievään nousuun, 
mutta hinnat jäävät siitä huolimatta keskimäärin 
runsaat 30 prosenttia viimevuotista matalammik-
si. Ensi vuonna energiatuotteiden tuontihintojen 
arvioidaan kallistuvan noin 9 prosenttia tämän-
vuotisesta.
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Vaihtotase, mrd. euroa

	 	 2007	 2008*	 2009E	 2010E	 2011E

Tavaroiden vienti (fob)1)	 65.8	 65.7	 45½	 48	 55

Tavaroiden tuonti (fob)1)	 57.0	 59.8	 40½	 42½	 47½

Kauppataseen ylijäämä	 8.7	 5.9	 4½	 6	 7½

Palveluvienti	 16.3	 21.1	 17	 18	 19

Palvelutuonti	 16.0	 19.8	 17	 17½	 18½

Palvelutaseen ylijäämä	 0.3	 1.3	 0	 0	 1

Tuotannontekijäkorvausten ja

tulonsiirtojen taseen ylijäämä	 -1.8	 -2.4	 -2½	 -2½	 -2½

Vaihtotaseen ylijäämä	 7.3	 4.8	 2½	 3½	 6

Vaihtotaseen ylijäämä / BKT, %	 4.0	 2.6	 1½	 2	 3

Vaihtotaseen ylijäämä / viennin arvo, %	 8.8	 5.5	 4	 5½	 8

	 1)	Ml. tavarakaupan järjestelyerät.	 .

	 Lähde: Tilastokeskus.

Raaka-aineiden tuontihintojen lasku jatkui ku-
luvan vuoden ensimmäisellä vuosipuoliskolla. 
Tänä vuonna ne ovat keskimäärin noin 10 pro-
senttia viimevuotista halvemmat, vaikka hintojen 
odotetaan kääntyvän nousuun vuoden lopulla. 
Ensi vuonna hintojen nousuvauhti jää 2 prosent-
tiin. Investointitavaroiden tuontihinnat halpenevat 
tänä vuonna noin prosentin ja ensi vuonna puoli-
sen prosenttia.

Kestokulutustavaroiden tuontihinnat alenevat 
tänä vuonna kolmisen prosenttia. Muiden kulu-
tustavaroiden tuontihinnat ovat kääntyneet las-
kuun, mutta keskimäärin ne jäävät vielä prosen-
tin viimevuotista korkeimmiksi.

Vaihtotaseen ylijäämä supistuu selvästi
Arvioimme vaihtotaseen ylijäämän supistuvan 
ennustejaksolla selvästi, mutta sittenkin vähem-
män kuin vielä maaliskuussa odotimme. Enna-
koimme ylijäämän suuruudeksi kuluvana vuon-
na 2.4 miljardia euroa ja vuonna 2010 noin 3.6 
miljardia euroa. Varsinkin vuotta 2010 koskevaa 
arviota olemme kohottaneet huomattavasti, mikä 
johtuu siitä, että odotamme nyt kauppataseen 
paranevan ripeämmin kuin aikaisemmin arvioim-
me. Kokonaistuotannon arvoon suhteutettuna 

vaihtotaseen ylijäämä putoaa viime vuoden 2.6 
prosentista 1.4 prosenttiin vuonna 2009 ja nou-
see 2 prosenttiin vuonna 2010.

Kauppataseen ylijäämän arvioidaan heikkenevän 
viime vuoden 5.9 miljardista eurosta runsaaseen 
4.7 miljardiin euroon tänä vuonna, mutta kohen-
tuvan sen jälkeen 5.8 miljardiin euroon vuonna 
2010. Kuluvana vuonna sekä tavaravienti että ta-
varatuonti putoavat arvoltaan runsaat 30 prosent-
tia. Vuonna 2010 tavaravienti lisääntyy tuontia ri-
peämmin, joten kauppaylijäämä paranee.

Palveluiden ulkomaankaupan ennustaminen 
on hankalaa, sillä tilastoja korjataan jälkeenpäin 
melko tavalla, ja viimeksi näin tapahtui mennee-
nä kesänä. Viime vuonna palvelutase ponnis-
ti reilusti ylijäämäiseksi, mutta Suomen Pankin 
julkaisemat maksutasetiedot tammi-heinäkuulta 
kertovat ylijäämien sulaneen alkuvuoden aikana. 
Odotamme kuitenkin palvelutaseen säilyvän en-
nustejaksolla lievästi ylijäämäisenä.

Tuotannontekijäkorvausten ja tulonsiirtojen ta-
seen viime vuosina kasvaneen alijäämän odo-
tetaan säilyvän ennustevuosina ennallaan. Tätä 
erää heiluttelevat erityisesti rajan yli kulkevat 
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osingot, korot ja kotiutetut voitot, joista jokaisen 
nettomääräisiä liikkeitä ja jopa etumerkkiä on hy-
vin vaikea ennustaa.

Kotitaloudet alkavat vihdoin säästää enemmän
Kotitaloussektorin kulutusmenot olivat vuonna 
2008 jo kolmatta vuotta peräkkäin käytettävis-
sä olevia suuremmat. Säästäminen oli kansanta-
louden tilinpidon tarkistettujen tietojen mukaan 
1.4 miljardin euron verran miinusmerkkinen eli 
saman verran kuin kahtena edellisenä vuonna 
keskimäärin. Kun siitä vähennetään investoin-
nit uusiin asuntoihin, saadaan kotitaloussekto-
rin nettomääräiseksi luotonotoksi 4.5 miljardia 
euroa. Nettoluotonotto pienentyi jonkin verran 
edellisvuosista, mutta oli edelleen poikkeukselli-
sen suuri.

Säästäminen kansantalouden tilinpidossa ei ku-
vaa kotitalouksien todellista säästämistä kovin 
tarkasti. Osaa kotitalouksien rahoituksen lähteistä 
ei huomioida siellä lainkaan (myyntivoitot, perin-
nöt jne.) ja samoin osa rahan käytöstä jää hy-
vin perustein kirjaamatta (esimerkiksi vanhojen 
asuntojen ja käytettyjen autojen kauppa). Näistä 
epätarkkuuksista huolimatta olemme jo pitkän ai-
kaa olleet sitä mieltä, että tilanne, jossa sekä koti-
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talouksien säästäminen että nettoluotonanto ovat 
miinusmerkkisiä, ei voi kestää kovin kauan. Jotta 
velkoja voisi lyhentää, tuloista on ensin jäätävä jo-
tain jäljelle kulutusmenojen jälkeen.

Vihdoin ennustevuosina 2009-2011 kotitalous-
sektorin säästämisen lisääntyy selvästi, kun käy-
tettävissä olevat tulot kasvavat kulutusmenoja 
ripeämmin, ja pysyy koko jakson ajan plusmerk-
kisenä. Vastaavasti asuinrakennusinvestoinnit 
supistuvat kuluvana vuonna reilusti ja jäävät ver-
raten vaatimattomiksi myös parina seuraavana 
vuonna. Niinpä sektorin nettoluotonotto korjau-
tuu ensin kertaheitolla tilapäisesti lähelle nollaa ja 
kasvaa sitten uudelleen palaamatta kuitenkaan 
viime vuosien korkealle tasolleen.

Investointien väheneminen kasvattaa 
yrityssektorin nettoluotonantoa
Yrityssektorin säästäminen supistui vuonna 2008 
vajaaseen 10 miljardiin euroon. Siitä rahoitus- ja 
vakuutuslaitosten ylijäämää oli runsas miljardi 
euroa. Nettoluotonanto – eli säästäminen vähen-
nettynä varastojen muutoksella ja poistot ylittä-
villä investoinneilla kotimaahan – oli 2 miljardia 
euroa eli vähiten vuoden 1992 jälkeen. Rahoi-
tusylijäämää pienensivät kauppataseen heikke-
neminen ja kotimaisten investointien kasvu.

Ennustejaksolla yrityssektorin säästäminen kas-
vaa, kun muun muassa maksetut osingot piene-
nevät ja työpanos vähenee. Myös yritysten ra-
hoitusylijäämä eli nettoluotonanto kohoaa sekä 
absoluuttisesti että kokonaistuotantoon suh-
teutettuna. Voi tuntua kummalliselta, että netto-
luotonanto eli rahoitusylijäämä kasvaisi, kun ta-
lous heikkenee, mutta näin kävi myös edellisen 

Vaihtotase oli vuonna 2008 vajaat 5 miljardia 
euroa ylijäämäinen
Vaihtotaseen ylijäämä supistui vuonna 2008 edellisvuo-
desta noin 2.5 miljardilla eurolla 4.8 miljardiin euroon. 
Kokonaistuotantoon suhteutettuna ylijäämä oli 2.6 pro-
senttia. Kauppataseen ylijäämä pieneni 2.9 miljardil-
la eurolla 4.7 miljardiin euroon, kun taas palvelujen tase 
parani miljardilla eurolla 1.3 miljardiin euroon. Tuotan-
nontekijäkorvausten ja tulonsiirtojen tase oli 2.4 miljardia 
euroa alijäämäinen.

hitaan kasvujakson aikana vuosina 2001-2002. 
Tämä omituinen tulos seuraa siitä, että yrityssek-
torin investoinnit vähenevät jyrkästi ja kokonais-
tuotannon arvo jää muutamaksi vuodeksi pie-
nemmäksi kuin vuosina 2007-2008.

Julkisen sektorin rahoitusasema painuu pitkästä 
aikaa alijäämäiseksi
Julkisen sektorin nettoluotonanto supistui viime 
vuonna 8 miljardiin euroon edellisvuoden noin 
9.4 miljardista eurosta. Talouden äkillinen kään-
ne pysäytti verotulojen kertymisen vuoden lopul-
la. Kokonaistuotantoon suhteutettuna ylijäämä oli 
4.4 prosenttia.

Kuluvana vuonna julkinen sektori painuu reilusti 
alijäämäiseksi. Verotulot alenevat samalla kun jul-
kiset menot kasvavat ripeästi. Arvioimme alijää-
män suuruudeksi noin 3.5 miljardia euroa kulu-
vana vuonna ja 6.5 miljardia euroa vuonna 2010. 
Kokonaistuotannon arvoon suhteutettuna alijää-
mät ovat 2 prosenttia ja runsaat 3.5 prosenttia. 
Julkisen sektorin rahoituskysymyksiä käsitellään 
tarkemmin sivuilla 50.
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Kuluttajahintojen lasku pysähtyi alkuvuonna
Kuluttajahinnat kääntyivät viime vuoden jälkipuo-
liskolla selvään laskuun lähinnä energian tun-
tuvan halpenemisen ja korkotason alenemisen 
vuoksi. Kuluvan vuoden alkupuoliskolla kulutta-
jahinnat ovat pysyneet lähes ennallaan. Inflaation 
odotetaan kiihtyvän ensi vuoden aikana.

Kuluttajahintojen vuosimuutos vaimeni viime 
vuoden lopun 3.5 prosentista heinäkuussa jo  
-0.1 prosenttiin viime vuoden korkean vertailuta-
son vuoksi. Vaimeneva hintakehitys johtui kan-
sainvälisen talouden taantuman aiheuttamasta 
raaka-aineiden maailmanmarkkinahintojen las-
kusta sekä alenevasta korkotasosta. Sen sijaan 
kotimaisten palkkakustannusten nousu aiheutti 
inflaatiopaineita.

Muissa EMU-maissa hintojen vuosimuutos vai-
meni heinäkuussa -0.6 prosenttiin. Suomen mui-
ta EMU-maita nopeampi inflaatio johtui lähinnä 
elintarvikkeiden hintojen noususta ja palveluiden 
kallistumisesta.

Hinnat ja kustannukset

Elintarvikkeiden maailmanmarkkinahinnat kään-
tyivät laskuun jo vuoden 2008 jälkipuoliskolla 
hyvän sadon ja lisääntyneen tarjonnan vuoksi. 
Muissa EMU-maissa elintarvikkeiden kuluttaja-
hinnat alenivat jo alkuvuoden aikana, mutta Suo-
messa hinnat ovat vielä selvästi viime vuotta kor-
keammat (ks. erityisteema s. 74).

Tuontihinnat nousevat loppuvuonna 
Tilastokeskuksen tuontihintaindeksin mukaan 
tuontihinnat alenivat alkuvuonna keskimäärin 
12.2 prosenttia edelliseen vuoteen verrattuna. 
Myös kuluvan vuoden alkuun verrattuna tuon-
tihinnat olivat hienoisessa alamäessä. Hintojen 
aleneminen painottui energiaraaka-aineisiin, jot-
ka halpenivat keskimäärin 35 prosenttia.

Raakaöljyn maailmanmarkkinahinta kohosi vuo-
den alun 40 dollarin tynnyrihinnasta heinäkuus-
sa runsaaseen 70 dollariin. Sen sijaan energian 
tuontihinnat kääntyivät lievään nousuun vasta ke-
säkuussa. Vaimea tuontihintakehitys johtui muun 
muassa euron vahvistumisesta.

Hinnat ja kustannukset
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Laskelma kansantalouden hinta- ja kustannustasoon vaikuttavista tekijöistä

	 Tekijä	 2007*	 2008*	 2009E	 2010E	 2004→08	 2009→13E

	 Muutos ed. vuodesta, %	 Keskimäärin

1.	 Ansiotaso	 5.4	 4.3	 1.8	 2.5	 3.8	 3.3

2.	 Työpanos1)	 1.3	 -5.6	 -1.5	 -1.0	 1.3	 -0.2

		  -	ansiotyöpanos	 1.6	 -5.6	 -1.5	 -1.0		

		  -	yksityiset elinkeinonharjoittajat	 0.9	 -5.6	 -1.5	 -1.0		

3.	 Työvoimakustannukset	 6.8	 -2.2	 0.0	 2.4	 5.2	 2.2

		  -	palkkasumma	 6.8	 -1.5	 0.4	 1.8	 5.3	 2.2

		  -	muut työtulot	 7.0	 -4.7	 -1.5	 5.0	 5.1	 2.2

4.	 Tuotanto	 1.0	 -7.1	 1.3	 3.7	 3.3	 1.0

5.	 Yksikkötyökustannukset (3./4.)	 5.7	 5.3	 -1.3	 -1.2	 1.9	 1.2

6.	 Tuontihinnat	 1.8	 -6.4	 2.0	 2.0	 3.3	 0.4

7.	 Välilliset verot miinus tukipalkkiot,

		  -	osuus kokonaistarjonnasta	 -3.0	 7.7	 -0.6	 -3.8	 -3.1	 -0.3

8.	 Kustannuspaine (0.65x5. + 0.25x6. + 0.10x7.)	 4.1	 3.2	 -0.6	 -0.8	 1.7	 0.9

9.	 Kysyntäpaine sekä viivästynyt hintapaine	 -2.3	 -0.6	 1.2	 2.1	 -0.2	 0.7

10.	Tuotannon hintaindeksi (8.+ 9.)	 1.8	 2.6	 0.7	 1.3	 1.5	 1.6

11.	Kuluttajahintaindeksi	 3.2	 0.3	 1.8	 2.2	 1.8	 1.7

12.	Reaaliansiotaso	 1.9	 3.3	 0.5	 0.6	 2.0	 1.6

13.	Tuotanto työpanosyksikköä kohti (4./2.)	 -0.3	 -1.5	 2.9	 4.7	 2.0	 2.3

1) Tehdyt työtunnit.

Lähde: Tilastokeskus.

Muiden raaka-aineiden tuontihinnat olivat alku-
vuonna keskimäärin 5.8 prosentin laskussa. Ku-
lutus- ja investointitavaroiden tuontihintojen arvi-
oidaan pysyvän tänä vuonna lähes ennallaan.
Kuluvan vuoden jälkipuoliskolla kansainvälisen 
talouden lievän piristymisen arvioidaan vauhdit-
tavan hieman raaka-aineiden kysynnän kasvua, 
jolloin dollarimääräisten maailmanmarkkinahin-
tojen nousun arvioidaan vahvistuvan.

Toistaiseksi euron vahvistuminen on vaimentanut 
tuontihintojen nousua. Euron hinnan odotetaan 
asettuvan tänä vuonna keskimäärin 1.38 dolla-
riin. Ensi vuonna euro asettunee 1.43 dollarin 
tuntumaan. 

Yhteensä tuontihintojen odotetaan laskevan ku-
luvana vuonna lähes 9 prosenttia lähinnä raa-
ka-aineiden halpenemisen vuoksi. Vuonna 2010 
tuontihintojen nousun arvioidaan vauhdittuvan 

runsaaseen 2 prosenttiin. Energia- ja muiden 
raaka-aineiden maailmanmarkkinahintojen odo-
tetaan nousevan kuluvasta vuodesta talouden ak-
tiviteetin kasvun myötä.

Yksikkötyökustannukset nousussa 
Kotimaiset kustannuspaineet ovat voimistuneet. 
Vuoden 2007 syksyllä solmitut liittokohtaiset 
palkkaratkaisut ovat muutamaa poikkeusta lu-
kuun ottamatta voimassa vuoden 2010 alkuun. 
Palkkaratkaisujen perusteella vuoden 2009 
säännöllisen työajan ansioiden arvioidaan kohoa-
van noin 4.3 prosenttia. Vuoden 2010 sopimus-
korotusten arvioidaan jäävän poikkeuksellisen 
pieniksi yritysten vaikean taloustilanteen vuoksi, 
ja keskituntiansioiden nousu vaimenee vajaaseen 
2 prosenttiin.

Työn tuottavuuden arvioidaan supistuvan tänä 
vuonna vajaat 2 prosenttia. Tuotannon noin 7 
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prosentin supistumisesta huolimatta työpanos 
väheni alkuvuonna vain 3-4 prosenttia. Vuoden 
jälkipuoliskolla työpanoksen supistumisen odote-
taan vauhdittuvan heikon taloustilanteen pitkitty-
misen myötä. Yksikkötyökustannusten arvioidaan 
kohoavan edelleen vajaan 6 prosentin vauhtia.

Vuonna 2010 talouskasvu on edelleen vaimeaa, 
mutta tuottavuuden kasvu hieman piristyy. Työ-
voimakustannusten nousun arvioidaan jäävän 
vajaaseen prosenttiin, ja yksikkötyökustannusten 
nousun odotetaan siten pysähtyvän.

Elintarvikkeet, asuminen ja liikennemenot 
kallistuvat
Kansallisella käsitteellä mitattu inflaatio oli kulu-
van vuoden alkupuoliskolla keskimäärin 1.1 pro-
senttia. Kesän aikana inflaatio painui negatiivi-
seksi viime vuoden korkean vertailutason vuoksi. 
Vuoden jälkipuoliskolla inflaation arvioidaan jää-
vän nollan tuntumaan muun muassa elintarvik-
keiden arvonlisäveron alentamisen vuoksi.

Inflaatio-odotusten vaimenemisen myötä Euroo-
pan keskuspankki aloitti ohjauskorkonsa laskun 
vuoden 2008 syksyllä, ja vuoden 2009 kesään 
mennessä ohjauskorko oli alentunut 4.25 pro-
senttista 1.00 prosenttiin.

Myös Yhdysvalloissa keskuspankki on laskenut 
tuntuvasti omaa ohjauskorkoaan heikentyneiden 
talousnäkymien myötä. Nyt talousnäkymät ovat 
hieman elpymässä. Inflaation arvioidaan pysy-
vän toistaiseksi vielä tavoitetason alapuolella ja 
ohjauskoron nostamisen arvioidaan tulevan ajan-
kohtaiseksi vasta vuoden 2010 aikana.

Asuntojen hinnat nousussa
Asuntojen hinnat kääntyivät viime vuoden jälki-
puoliskolla selvään laskuun. Kuluvan vuoden en-
simmäisellä neljänneksellä hinnat olivat jo noin 
5 prosenttia alemmat kuin vuosi sitten. Vuoden 
toisella neljänneksellä hinnat kuitenkin kääntyi-
vät edelliseen neljännekseen verrattuna runsaan 
3 prosentin nousuun. Asuntojen kysynnän kas-
vu johtui lähinnä varsin matalasta korkotasosta ja 
kotitalouksien optimismin lisääntymisestä. Keski-

määrin asuntojen hintojen arvioidaan olevan tänä 
vuonna pari prosenttia halvemmat kuin vuosi sit-
ten.

Asumismenojen ja energian hintojen halpenemi-
nen vaimentavat kuluvan vuoden inflaation keski-
määrin 0.3 prosenttiin. EU:n yhdenmukaistetulla 
inflaatiomittarilla mitattuna hintojen nousu aset-
tunee 1.1 prosenttiin.

Vuonna 2010 inflaatio voimistuu vajaaseen kah-
teen prosenttiin. Kansallista inflaatiota vauhdit-
tavat korkotason nousu, tuontihintojen kohoami-
nen ja arvonlisäveron prosenttiyksikön korotus. 
Arvonlisäveron korotus ajoittuu ensi vuoden hei-
näkuun alkuun, jolloin puolet inflaatiota kiih-
dyttävästä vaikutuksesta siirtyy vuodelle 2011. 
Energian hinnan odotetaan nousevan kuluvasta 
vuodesta. Sen sijaan kotimaisia kustannuspainei-
ta vaimentavat aiempaa maltillisemmat palkka-
ratkaisut.

Euron vahvistumisen odotetaan jatkuvan parin 
seuraavan vuoden aikana. Vuonna 2011 euron 
hinnaksi arvioidaan 1.45 dollaria.

Tukkuhinnat kääntyivät tuntuvaan laskuun viime 
vuoden lopulla tuontihintojen alenemisen myö-
tä. Erityisesti energian ja muiden raaka-aineiden 
tukkuhinnat ovat laskeneet. Investointi- ja kulu-
tustavaroiden hinnat ovat pysyneet lähes ennal-
laan.

Ensi vuonna tukkuhintojen arvioidaan kohoavan 
parisen prosenttia muun muassa ulkoisen kus-
tannuspaineen kohoamisen vuoksi.

Rakennuskustannukset supistuivat alkuvuon-
na keskimäärin 0.5 prosenttia. Vaimea kustan-
nuskehitys johtui rakennustoiminnan tuntuvasta 
vähenemisestä. Esimerkiksi uudisrakentamisen 
volyymi-indeksin mukaan rakentaminen vähe-
ni runsaat 20 prosenttia vuoden alkupuoliskolla. 
Erityisesti tarvikkeiden ja erilaisten palveluiden 
hinnat alenivat. Työvoimakustannukset olivat lä-
hes 3 prosentin nousussa.
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Kustannusten arvioidaan vähitellen kääntyvän 
lievään nousuun, kun rakennustoiminnan jyrkkä 
alamäki hellittää ensi vuoden aikana.

Kustannusten nousu leikkaa kannattavuutta
Teollisuusyritysten kannattavuus heikkeni selväs-
ti vuonna 2008. Kannattavuutta kavensivat sekä 
arvonlisäyksen hinnan aleneminen että yksikkö-
työkustannusten nousu. Esimerkiksi metallituote-
teollisuudessa yksikkötyökustannusten nousu oli 
lähes 20 prosenttia tuotannon jyrkän supistumi-
sen myötä. Yhteensä teollisuuden yksikkötyökus-
tannukset nousivat lähes 3 prosenttia.

Kannattavuuden arvioidaan kääntyvän lievään 
nousuun ensi vuoden aikana talouden elpymisen 
myötä. Aiempaa maltillisempien palkkaratkaisu-
jen myötä teollisuuden yksikkötyökustannusten 
arvioidaan hieman alenevan, mikä tukee yritysten 
kannattavuutta.

Kustannuskilpailukyky heikkenee  
Heikko suhdannetilanne vauhdittaa teollisuuden 
rakennemuutosta. Vaikka teollisuuden kustan-
nuskilpailukyky on pitkän aikavälin keskiarvoa 
parempi, yritysten kansainvälistyminen ja kilpai-
lun kiristyminen ovat vauhdittaneet tuotannon 
siirtymistä halvempien työvoimakustannusten 
maihin. Talouden taantuma vauhdittaa erityisesti 
metsäteollisuuden rakennemuutosta.

Työvoimakustannusten nousu oli meillä viime 
vuonna selvästi nopeampaa kuin keskeisissä kil-
pailijamaissa. Poikkeuksellisesti myös työn tuot-
tavuuden kasvu lähes pysähtyi teollisuustuotan-
non vahvan supistumisen myötä. Tänä vuonna 
tuottavuuden odotetaan jopa supistuvan hieman 
viime vuodesta. Edellisen kerran teollisuuden 
tuottavuus heikkeni vuonna 1991.

Viime syksynä solmittujen palkkaratkaisujen pe-
rusteella teollisuuden keskituntiansiot nousevat 
tänä vuonna noin 4 prosenttia. Teollisuustuo-
tannon odotetaan supistuvan noin 20 prosenttia 
syvän kansainvälisen taantuman vuoksi. Työpa-
noksen arvioidaan supistuvan lähes yhtä paljon, 
joten teollisuuden palkkasumma supistuu tuntu-
vasti.

Yksikkötyökustannukset nousevat hieman. Eu-
ron oletetaan tänä vuonna keskimäärin heikkene-
vän dollariin nähden, mutta vahvistuvan Ruotsin 
kruunuun nähden. Keskeisten kilpailijamaiden 
yksikkötyökustannusten arvioidaan nousevan 
vähemmän kuin Suomessa, joten teollisuuden 
kustannuskilpailukyky heikkenee. Vuonna 2010 
teollisuuden kustannuskilpailukyvyn arvioidaan 
pysyvän lähes ennallaan. Työvoimakustannusten 
arvioidaan nousevan lähes yhtä paljon kuin muis-
sa kilpailijamaissa, mutta kilpailukykyä kaventaa 
edelleen euron vahvistuminen. 
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Yhdenmukaistettu inflaatio oli kuluvan vuoden 
alkupuoliskolla selvästi nopeampaa Suomessa 
kuin muissa EMU-maissa keskimäärin. Kuten 
oheisesta kuviosta 1 voidaan havaita, muutaman 
edellisen vuoden aikana kuluttajahintojen nousu 
oli sen sijaan muissa EMU-maissa jonkin verran 
nopeampi kuin Suomessa. Alkuvuonna Suomen 
muita EMU-maita nopeampi inflaatio oli siten 
osittain seurausta viime vuoden matalammasta 
vertailutasosta. Hyödykeryhmittäisessä hintakehi-
tyksessä oli luonnollisesti huomattavia eroja. Suu-
rin yksittäinen ero alkuvuoden hintakehityksessä 
johtui elintarvikkeista (ks. kuvio 2), joiden hinnat 
kohosivat Suomessa keskimäärin 6 prosenttia, 
kun vertailumaiden keskiarvo oli prosentin tuntu-
massa. Suomessa elintarvikkeiden kontribuutio 
inflaatioon oli 0.6 prosenttiyksikköä ja EMU-mais-
sa keskimäärin 0.1 prosenttiyksikköä.

Vuodesta 1995 elintarvikkeiden hinnat nousi-
vat Suomessa lähes identtisesti muiden EMU-
maiden kanssa aina viime vuoden puoliväliin 
asti. Sen jälkeen hintojen nousu kuitenkin jat-
kui Suomessa, kun taas muissa EMU-mais-
sa elintarvikkeiden hinnat taittuivat jo laskuun. 
Elintarvikeryhmittäin tarkasteltuna (ks. kuvio 3) 
maito-, rasva- ja öljy-, liha- sekä kalatuotteiden 

hinnat ovat nousseet Suomessa voimakkaim-
min muihin EMU-maihin verrattuna. Sen sijaan 
esimerkiksi viljatuotteiden ja vihannesten sekä 
hedelmien hinnat ovat nousseet lähes saman 
verran kuin vertailumaissa. Kuluvan kesän aika-
na elintarvikkeiden hinnat kääntyivät Suomessa 
lievään laskuun lähinnä vihannesten tuntuvan 
halpenemisen vuoksi. Sen sijaan maito- ja liha-
tuotteiden hinnat pysyivät kuitenkin alkuvuoden 
tasolla.

Elintarvikkeiden hintojen kääntyminen laskuun 
muissa EMU-maissa johtui lähinnä maatalouden 
hyvästä sadosta ja sen myötä lisääntyneestä tar-
jonnasta. Myös Suomessa maidon ja viljan tuot-
tajahinnat kääntyivät selvään laskuun kuluvan 
vuoden ensimmäisellä neljänneksellä, mutta ku-
luttajahinnat pysyivät ennallaan. Tämä on herät-
tänyt julkisuudessa keskustelua siitä, mitkä teki-
jät vaikuttavat elintarvikkeiden hintakehitykseen. 
Mikä on teollisuuden ja kaupan marginaalien vai-
kutus elintarvikkeiden kuluttajahintoihin, ja mitkä 
ovat Suomen erityispiirteet hinnanmuodostuk-
sessa? Näitä kysymyksiä tarkastellaan ETLAssa 
käynnistyneessä elintarvikkeiden hintakehitystä 
käsittelevässä tutkimuksessa, jonka arvioidaan 
valmistuvan ensi talven aikana. 
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Kuvio 3.   Elintarvikkeiden hinnat hyödykeryhmittäin, 2005=100
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ETLAn ennustevirheet vuosina 1973-2000

ETLAn suhdannekatsausten ennusteilla pyri-
tään arvioimaan kullakin hetkellä todennäköisin 
kehityskuva taloudellisille muuttujille. Teksteissä 
ja vaihtoehtoisissa skenaarioissa hahmotellaan 
lisäksi erityyppisiä riskejä. Yhdellä luvulla esite-
tyissä piste-ennusteissa osutaan vain harvoin oi-
keaan. Ennustevirheet johtuvat esimerkiksi kan-
sainvälisen talouskehityksen ja talouspolitiikan 
arvioiden sekä historiatietojen virheistä, käytetyn 
mallin (ajattelutapojen) virheistä (mikä riippuu 
mistäkin ja miten) sekä ”aidoista”, satunnaisista 
virhetermeistä. Mitä kauempana ennustettavas-
ta vuodesta ollaan, sitä suurempia ovat virheet. 
Kuitenkin vielä kuluvaa vuotta koskevissa ennus-
teissa tehdään melkoisia virheitä muun muassa 
tilastotietojen puutteista johtuen. Oheinen tauluk-
ko kuvaa ETLAn keskimääräisiä ennustevirheitä. 

Itseisarvojen mediaani kuvaa parhaiten eri ajan-
kohtina tehtyjen ennusteiden keskimääräistä vir-
hettä. Mediaani taas kuvaa virheiden mahdollista 
harhaisuutta. Jos mediaani on lähellä nollaa, en-
nusteet eivät ole systemaattisesti harhaisia. Talo-
udellisiin ennusteisiin liittyvästä epävarmuudesta 
ks. esim. P.  Vartia (1994) Talouden ennustami-
sen vaikeus. ETLA B 100.

Eräiden keskeisten muuttujien ennustevirheet 1973-2000

		  Edellisen vuoden	 Saman vuoden	 Edellisen vuoden	 Saman vuoden

	 Kokonaistuotanto	 1.9	 1.6	 1.0	 0.5	 0.4	 -0.4	 -0.5	 -0.4	

	 Tuonti	 5.7	 4.0	 3.5	 2.2	 0.3	 -0.4	 -0.5	 -0.3	

	 Kokonaistarjonta	 2.9	 2.2	 1.6	 1.1	 0.3	 0.2	 -0.3	 -0.5	

	 Vienti	 3.5	 2.8	 2.5	 1.4	 -1.1	 -1.9	 -0.5	 -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	 1.4	 -0.1	 -0.5	

	 Kulutus	 1.5	 1.1	 1.0	 0.8	 -0.7	 -0.7	 -0.8	 -0.5	

		  -	 yksityinen	 1.7	 1.2	 1.2	 0.8	 -0.4	 -0.5	 -0.5	 -0.5	

		  -	 julkinen	 1.0	 1.1	 0.7	 0.8	 -0.5	 -0.4	 -0.3	 -0.2	

	 Varastojen muutos	 0.5	 0.4	 0.4	 0.3	 -0.2	 -0.1	 -0.1	 0.0	

	 Kokonaiskysyntä	 2.9	 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	 -0.3	 -0.3	

	 OECD vientipainoin, BKT	 0.7	 0.6	 0.5	 0.6	 0.1	 -0.3	 -0.3	 -0.6	

	 OECD, kuluttajahinnat	 2.1	 2.4	 2.2	 2.0	 -2.1	 -2.4	 -2.2	 -2.0	

	 Työttömyysaste	 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

	 Lähde: Tilastokeskus.

		  Itseisarvojen mediaani	 Mediaani

		  kevät	 syksy	 kevät	 syksy	 kevät	 syksy	 kevät	 syksy
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Yhdysvallat maailmantaloudessa
Yhdysvaltojen osuus koko maailman ostovoima-
korjatusta kokonaistuotannosta oli vuonna 2007 
yli 20 prosenttia (liki kaksi kertaa niin suuri kuin 
Kiinan). Sen kontribuutio maailmantalouden kas-
vuun oli kuitenkin vuosina 2000-2007 alle 60 
prosenttia Kiinan vastaavasta.

Suomen ja 
Yhdysvaltojen väliset 
taloussuhteet1

Markku kotilainen
Tutkimusjohtaja

ETLA

Työn tuottavuus on Yhdysvalloissa suurin piirtein 
samalla tasolla kuin esimerkiksi Ranskassa. Työ-
tunteja tehdään kuitenkin huomattavasti enem-
män kuin muissa kehittyneissä maissa. Tämän 
syynä on kulttuuri- ja historiallisten tekijöiden 
ohella muun muassa kevyt tuloverotus.

1	 Artikkeli perustuu julkaisuun Kotilainen, M., Kaitila, V., Nikula, N. ja Suni, P. (2009) ”Suomen ja Yhdysvaltojen väliset talous-

suhteet”. Elinkeinoelämän Tutkimuslaitos (ETLA), B 239. Helsinki. Tutkimuksen rahoitti ulkoasianministeriö.
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vuosina 2000-2007

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

%-
yks.

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

%-
yks.

Lähi-itä Afrikka Lat.
Amerikka

Intia Yhdys-
vallat

EU27 Kiina Aasia
 

1990-luku 2000-2007

Lähde:   IMF. ETLA S09.2/f306



081Suomen ja Yhdysvaltojen väliset taloussuhteet

Yhdysvaltojen taloudellinen kasvu on viimeisten 
kymmenen vuoden aikana ollut selvästi ripeäm-
pää kuin EU-alueen kasvu. Tämä on johtunut 
suuremmasta työvoiman tarjonnan kasvusta, pa-
remmasta tuottavuuden kehityksestä ja osittain 
Yhdysvaltojen velkaantumisesta ulkomaille. Työ-
voiman tarjontaa on lisännyt siirtolaisuus. Tuotta-
vuuden kasvua taas on edistänyt maan tehokas 
innovaatiojärjestelmä.

Yhdysvaltojen velkaantuminen ulkomaille on ai-
heutunut sen kotimaisen kysynnän vahvuudesta, 
kauppakumppanien teknologisen kilpailukyvyn 
kasvusta ja niiden vientivetoisesta kasvustrate-
giasta. Kauppakumppanit ovat sijoittaneet omia 
pääomiaan vientisektoreilleen, mutta myös ulko-
maiset yritykset, mukaan lukien yhdysvaltalaiset, 
ovat hyödyntäneet näiden matalampia tuotanto-
kustannuksia, osaavaa työvoimaa ja kehittyvää 
teknologiaa. Vaihtotaseen alijäämän kasvun taus-
talla on ollut myös dollarin kansainvälinen asema, 
mikä on antanut Yhdysvalloille mahdollisuuden 
velkaantua omassa valuutassaan.

Yhdysvaltojen dollari on keskeinen kansainväli-
nen valuutta. Se toimii vaihdon välineenä, arvon 
mittana ja arvon säilyttäjänä sekä julkisilla että 
yksityisillä taloudenpitäjillä. Julkisella sektoril-
la keskeinen kansainvälisen valuutan funktio on 
toimia reservivaluuttana. Euro on dollarin tärkein 
haastaja tässä roolissa. Dollari säilyttänee kuiten-
kin asemansa ainakin vuosikymmenen. Kansain-
välisen valuutan eri funktiot liittyvät toisiinsa ja 
muutokset ovat hitaita. Euron asema kuitenkin 
vahvistuu dollarin rinnalla sitä nopeammin mitä 
nopeammin euroalue laajenee erityisesti Ison-
Britannian suuntaan ja mitä heikommin dollarin 
kurssi kehittyy.

Yhdysvalloilla on yhä merkittävä asema maa-
ilmantalouden suhdannekehityksessä. Siellä 
tapahtuvat häiriöt ja muutokset välittyvät voi-
makkaasti maailmantalouteen sekä rahoitus-
markkinoiden että reaalivaikutusten kautta. Vii-
meaikainen finanssikriisi alkoi Yhdysvalloista ja 
sen juuret ovat voimakkaassa kotimaisen kysyn-
nän kasvussa ja kotitalouksien ylivelkaantumi-

sessa. Kriisin välittömät syyt olivat pankkisektorin 
tuotekehittelyssä, uusien instrumenttien kontrol-
loimattomassa käytössä ja liiallisessa riskinotos-
sa. Tässä Yhdysvallat ei ollut yksin, vaan vastaa-
via ongelmia on löytynyt Euroopasta ja muualta 
maailmasta. Myös kriisin taloudelliset vaikutukset 
ovat yhteisiä.

Yhdysvallat on merkittävä toimija kansainvälises-
sä kauppapolitiikassa. Se toimii aktiivisesti myös 
taloudellisissa järjestöissä ja sillä on niissä suuri 
painoarvo. Näitä ovat Kansainvälinen valuuttara-
hasto, Maailmanpankki, Maailman kauppajärjes-
tö (WTO), OECD sekä YK alajärjestöineen.

Yhdysvaltojen vuonna 2008 alkanutta finanssi-
kriisistä johtuvaa taantumaa vastaan taistellaan 
sekä raha- että finanssipoliittisin toimin. Presi-
dentti Obaman hallinto on vuoden 2009 alussa 
rakentanut mittavan elvytyspaketin, joka on men-
nyt läpi myös kongressissa. Elvytyspaketin hinta-
arvio on noin 800 miljardia dollaria (608 miljardia 
euroa), mikä on 5.5 prosenttia BKT:sta. Elvytys-
ohjelman arvioidaan luovan kolmesta neljään 
miljoonaa uutta työpaikkaa. Uusia työpaikkoja 
syntyy erityisesti rakentamiseen mutta veronalen-
nusten kautta myös kaikille muille talouden toimi-
aloille. Elvytys lisää budjettivajetta, jota on aika-
naan pienennettävä.
 
Ulkomaankauppa
Ulkomaankaupan sopimusjärjestelmä
Suomen ja Yhdysvaltojen välinen ulkomaankaup-
pa pohjautuu Euroopan unionin ja Yhdysvaltojen 
väliseen sopimusjärjestelmään, joka toimii WTO:n 
puitteissa. Erilaisen ulkomaankaupan rakenteen 
vuoksi sopimusjärjestelmän vaikutukset kuiten-
kin eroavat EU-maiden kesken.

Teollisuustuotteiden tullit EU:n ja Yhdysvaltojen 
välillä ovat keskimäärin alhaiset. Erilaiset tekniset 
kaupan rajoitteet ovat todennäköisesti suurempi 
este kaupankäynnille.

Yhdysvallat kuuluu Pohjois-Amerikan vapaa-
kauppajärjestöön Naftaan yhdessä Kanadan ja 
Meksikon kanssa. Suomalaiset yritykset voivat 
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hyödyntää vapaakauppa-aluetta viennissään Yh-
dysvaltoihin myös toimimalla Kanadassa ja Mek-
sikossa.

Ulkomaankaupan laajuus viime vuosina
Tavaraviennissä Yhdysvallat oli vuonna 2008 
Suomen neljänneksi tärkein vientimaa: viennin 
arvo oli 4.1 mrd. euroa, mikä oli 6.3 prosent-
tia tavaraviennistä. Sijoitus oli sama myös vuon-
na 2007. Palvelujen viennissä se taas oli vuon-
na 2007 kahdeksanneksi tärkein 0.3 mrd. euron 
suuruisella viennillä. Tämä oli 2.7 prosenttia pal-
veluviennistä.

Suomen tavaratuonnissa Yhdysvallat oli yhdek-
sänneksi tärkein sekä vuonna 2007 että 2008. 
Tuonnin arvo vuonna 2008 oli 1.9 mrd. euroa, 
mikä oli 3.0 prosenttia tavaratuonnista. Palvelu-

jen tuonnissa Yhdysvallat oli vuonna 2007 tär-
kein: 1.3 mrd. euroa eli 15.6 prosenttia palvelu-
tuonnista.

Tuonnin puolella yhdysvaltalaiset yritykset ovat 
kuitenkin tärkeämpiä kuin edellä mainitut luvut 
antavat ymmärtää, sillä yhdysvaltalaisten yritys-
ten valmistamia tavaroita tuodaan mm. Itä-Aasi-
asta.

Viennin puolella kolmansista maista tapahtu-
van ”suomalaisviennin” tärkein toimija on Nokia, 
jonka myynti Yhdysvalloissa vuonna 2007 oli 2.1 
mrd. euroa.

Palvelu- ja tavarakaupan rakenne
Tavaroiden viennissä tärkeimmät vientiartikkelit 
ovat laivat, bensiini ja paperi. Matkapuhelinvien-

7932	 matkustaja-, lasti-, kalastus- ym. alukset	 15.8	 16.0	 16.4	 25.8	 10.2	 15.3	 1.7

3341	 bensiini ja muut kevyet öljyt	 0.4	 3.3	 2.9	 6.6	 8.3	 12.0	 2.2

6413	 paperi, kartonki ja pahvi	 7.4	 8.5	 8.5	 6.6	 11.0	 9.8	 5.4

6412	 päällystämätön paperi, kartonki ja pahvi	 12.0	 9.8	 6.9	 5.1	 5.6	 4.8	 3.3

6417	 muu paperi, kartonki, pahvi, sellul.vanu ym.	 1.7	 1.8	 2.8	 3.3	 3.6	 2.9	 2.4

6831	 nikkeli ja nikkeliseokset, valmistamattomat	 0.3	 0.6	 0.7	 1.1	 1.4	 2.2	 1.2

7712	 sähkömuuttajat ja induktorit	 0.9	 1.6	 2.8	 1.7	 1.5	 1.8	 1.1

7649	 osat puhelin-, radio-, tv- yms. laitteisiin	 0.2	 1.6	 2.7	 2.6	 2.8	 1.7	 2.2

7741	 sähködiagnoosi-, ultravioletti- ja infrapuna- 

	 säteilylaitteet	 1.0	 1.1	 2.1	 1.8	 2.0	 1.7	 0.3

7742	 röntgensäteiden tai alfa-, beta- tai gamma- 

	 säteilyn käyttöön perustuvat laitteet	 1.2	 0.9	 1.2	 1.3	 1.5	 1.7	 0.3

7283	 koneet ja laitt. maalajien yms. lajitteluun ym.	 0.2	 0.4	 0.5	 0.6	 0.9	 1.3	 0.6

8722	 lääkintäkojeet ja -laitteet	 0.1	 0.0	 0.0	 0.3	 0.7	 1.3	 0.4

7239	 osat maansiirtokoneisiin, nostureihin ym.	 0.5	 0.6	 0.7	 0.8	 0.8	 1.3	 0.6

2515	 sooda- tai sulfaattisellu, valkaistu	 0.0	 0.1	 0.1	 0.7	 1.4	 1.3	 1.9

7643	 radiopuh.-, lennätin-, radio- ja tv-lähettimet	 0.2	 0.2	 1.4	 3.1	 3.5	 1.1	 11.3

6415	 muu päällystämätön paperi ja pahvi	 0.7	 0.6	 0.9	 1.4	 1.3	 1.1	 0.9

Huom. 6412 ja 6413 vuosille 1999-2003 OECD:ltä, koska niitä ei ollut Tullihallituksen tilastoissa.

Lähteet: OECD (1988-1995), Tullihallitus (1996-2006).

	 Osuus viennistä Yhdysvaltoihin	 Osuus

							       koko

	 1991-	 1994-	 1997-	 2000-	 2003-	 2006	 viennistä

SITC-koodi ja selitys	 1993	 1996	 1999	 2002	 2005		  2006

Suomen tärkeimmät vientituotteet (SITC) Yhdysvaltoihin sekä näiden osuus Suomen
koko viennissä vuonna 2006, %
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tiä on vain vähän Suomesta, sillä Nokian tuotteet 
Yhdysvaltoihin tuodaan muualta.

Yhdysvaltojen markkinat ovat erityisen tärkeitä 
Suomelle laivojen ja bensiinin viennissä. Varsin-
kin laivojen viennille korvaavia markkinoita voi 
tarvittaessa olla vaikea löytää. Suomen markkina-
osuus Yhdysvaltojen tuonnista on ollut merkittävä 
lähinnä vain paperin kohdalla. Tavaroiden tuon-
nissa Yhdysvalloista Suomeen tärkeimpiä tuottei-
ta ovat erilaiset koneet ja laitteet, kuljetusvälineet 
(lentokoneet, autot) sekä malmit ja metalliromu.

Palvelujen viennissä tärkeimpiä ovat muut liike-
elämän palvelut, tietotekniikka- ja informaatiopal-
velut, matkustuspalvelut, rojaltit ja lisenssimak-
sut sekä kuljetuspalvelut. Palvelujen tuonnissa 
tärkeimpiä ovat liike-elämän palvelut, rojaltit ja li-
senssimaksut, matkustuspalvelut, tietotekniikka- 
ja informaatiopalvelut sekä kuljetuspalvelut.

Tavaroiden ja palvelujen viennin BKT- ja työlli-
syysvaikutus Suomessa 
Seuraavassa arvioidaan Suomen Yhdysvaltoihin 
suuntautuvan viennin merkitystä Suomen brutto-
kansantuotteelle (BKT) ja työllisyydelle. Laskelma 
on tehty panos-tuotos-mallilla ja siihen perustu-
villa työpanoskertoimilla.2

Laskelma on staattinen. Siinä oletetaan, että kun-
kin toimialan vienti Yhdysvaltoihin on panosra-
kenteeltaan samankaltainen kuin toimialan koko 
vienti. Tulokset kuvaavat sitä, kuinka paljon toimi-
alojen tuotannon volyymi supistuisi, jos vienti Yh-
dysvaltoihin loppuisi kokonaan. Lisäksi oletetaan, 
ettei korvaavia markkinoita ole eikä Suomen ta-
lous lähde sopeutumaan sokkiin.

Jos Suomen vienti Yhdysvaltoihin loppuisi koko-
naan eikä korvautuisi muilla markkinoilla, vä-
littöminä vaikutuksina Suomen BKT supistuisi 
2 prosenttia. Teollisuuden arvonlisäys laskisi 5 
prosenttia. Vaikutus olisi suurin laivojen raken-

tamisessa, öljyteollisuudessa, sähkölaitteiden ja 
kojeiden valmistuksessa sekä koneiden ja laittei-
den valmistuksessa. Kielteisiä vaikutuksia olisi 
kaikilla toimialoilla panosten käytön kautta. Työl-
lisyys taas vähenisi noin 50 000 hengellä eli 2 
prosentilla. Edellä kuvattujen vaikutusten lisäksi 
Yhdysvaltojen kauppa vaikuttaa myös kulutuksen 
ja investointien välityksellä syntyvien kerrannais-
vaikutusten kautta. ETLAn kokonaistaloudellisen 
mallin mukaan viennin loppumisen BKT-vaiku-
tukset olisivat yhteensä runsaat 2.5 prosenttia. 
Työpanos vähenisi yhteensä noin 2.3 prosenttia, 
mikä on noin 58 000 henkilötyövuotta. 

Suomen ja Yhdysvaltojen väliset suorat 
sijoitukset
Yhdysvalloista tehtiin aiemmin suhteellisen paljon 
suoria sijoituksia Suomeen, vuonna 1998 noin 
10 prosenttia kaikkien suorien sijoitusten kan-
nasta. Määrä on pysynyt keskimäärin suunnilleen 
samana, mutta suhteellinen osuus on laskenut 
alle 2.5 prosentin, koska eurooppalaisten yritys-
ten osuus on kasvanut voimakkaasti.

Tilanne on samantyyppinen myös toisinpäin: vie-
lä vuonna 1993 yli 20 prosenttia Suomesta ul-
komaille tehtyjen suorien sijoitusten kannasta oli 
Yhdysvalloissa. Vuonna 2007 sama luku oli noin 
viisi prosenttia. Yhdysvaltojen merkitys Suomelle 
ulkomaisissa suorissa sijoituksissa on siis pienen-
tynyt 1990-luvun puolivälistä lähtien. Tilanne ei 
kuitenkaan ole muuttunut yhtä paljon arvopape-
risijoituksissa, joiden suhteellinen taso on pysynyt 
melko vakioisena.

Suomen ja Yhdysvaltojen väliset taloussuhteet 
yritysaineiston perusteella
Suomalaisten yritysten toimintaa Yhdysvalloissa 
selvitimme yhtiöiden vuoden 2007 vuosikerto-
musten perusteella. Otos oli yhteensä 55 yritys-
tä, joista melkein kaikki ovat pörssilistattuja. Osa 
yrityksistä ei ilmoita erikseen Yhdysvaltoja koske-
via tietoja, vaan tiedot ovat esimerkiksi Pohjois-
Amerikasta. Tämän vuoksi arviomme ovat suun-
taa-antavia. Yhdysvaltojen markkinoilta viennin ja 
suorien sijoitusten kautta kertyvästä liikevaihdos-
ta yli 50 prosenttia syntyi metalli ja elektroniik-2	 Laskelman on tehnyt ETLAssa Reijo Mankinen.
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kateollisuudessa. Moniala-, energia- ja metsäte-
ollisuusyrityksillä oli kullakin noin 10 prosentin 
osuudet. Yhdysvalloissa toimivalla henkilöstöl-
lä mitattuna metalli- ja elektroniikkateollisuuden 
osuus oli vielä suurempi. Lähes 90 prosenttia 
aineiston yritysten henkilöstöstä toimi metalli- ja 
elektroniikkateollisuudessa tai monialayrityksissä 
(esim. Huhtamäki ja Amer). Nokian osuus liike-
vaihdolla ja henkilöstöllä mitattuna kaikista yri-
tyksistä oli noin 15 prosenttia. (Tiedot yrityksittäin 
selviävät taulukosta sivulla 90.)

Suomessa toimivia yhdysvaltalaisia yrityksiä tut-
kittiin Orbis-tietokannan avulla. Tämän mukaan 
yhdysvaltalaista omistusta oli yhteensä 87 yri-
tyksessä. Tietokannan tiedot eivät ole kattavia, 
mutta antavat kuvan suuruusluokasta. Aineis-
ton yritysten liikevaihdosta yli 50 prosenttia syn-
tyi teollisuuden toimialoilla, mutta myös tukku- ja 

vähittäiskaupan osuus oli suuri, liki 29 prosent-
tia. Henkilöstöllä mitattuna tärkein yksittäinen 
toimiala oli kuitenkin kuljetus, varastointi ja tie-
toliikenne (36 prosenttia). Tällä toimialalla toimi-
via yhdysvaltalaisia yrityksiä oli aineistossa kym-
menen. 

Suomen ja Yhdysvaltojen väliset taloussuhteet 
yrityskyselyn perusteella
Suomalaisten yritysten kokemuksia Yhdysvallois-
ta selvitettiin yrityskyselyllä. Kysely tehtiin Finprol-
ta hankitun aineiston perusteella 609 yritykselle. 
Kyselyn kokonaisvastaajamäärä oli 85 yritystä. 
Kysely tehtiin elo-syyskuussa 2008, eli niin kut-
sutun finanssikriisin vaikutukset eivät vielä näy 
vastauksissa. Esitetyt kysymykset käsittelivät ul-
komaankauppaa, investointeja, teknologian ja tie-
totaidon siirtoa sekä Yhdysvaltojen markkinoiden 
ominaispiirteitä. Vastanneiden yritysten toiminta 

Ryhmä muut sisältää toimialat: yrityspalvelut, tekstiili, kuljetus ja huolinta, rakennus ja tietotekniikka.

Osa yrityksistä raportoi vuosikertomuksissaan esimerkiksi koko Pohjois-Amerikan yhtenä liikealueena. Tästä syystä kuvion osuudet 

ovat vain suunta-antavia Yhdysvaltojen osalta.

Suomalaisten yritysten toimialaosuudet Yhdysvalloista tulevalla
liikevaihdolla mitattuna vuonna 2007
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Lähde:   Yritysten vuosikertomukset. ETLA S09.2/f307
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Yhdysvaltoihin oli pääasiallisesti vientiä (aineisto 
Finprolta).

Tulosten mukaan Yhdysvaltojen markkinoiden 
merkitys oli vastanneille yrityksille samankaltai-
nen kuin ulkomaankauppatilastojen mukaiset 
kauppaosuudet kertovat. Suurin osa yrityksistä 
vie hajautuneesti eri maihin. Valtaosa vastanneis-
ta yrityksistä uskoo investointien Yhdysvaltoihin 
pysyvän jatkossa ennallaan. Yhdysvaltojen mark-
kinoiden merkittävin vahvuus on suuri markkina-
potentiaali. Suurin ongelma taas on maan byro-
kraattisuus. Yhdysvaltojen markkinoille pyrkiville 
yrityksille vastaajat suosittelivat kärsivällisyyttä ja 
pitkäjänteisyyttä.

Yhdysvaltojen merkitys innovaatiotoiminnassa ja 
teknologian siirrossa
Yhdysvallat on tieteen ja teknologian alalla mer-
kittävin yksittäinen kansantalous. Suhteellisesti-
kin Yhdysvallat sijoittuu maailman kärkipäähän 
tärkeimmillä mittareilla mitattuna.

Moni innovaatio on peräisin Yhdysvalloista tai 
yhdysvaltalaisesta yrityksestä. Innovaatioiden al-
kuperää ei kuitenkaan pystytä luotettavasti arvi-
oimaan, koska ne ovat usein eri maiden kansa-
laisten ja yritysten yhteistyön tuloksia.

Yhdysvaltojen korkeakoulumenot ovat noin kak-
sinkertaiset EU15-maiden korkeakoulumenoihin 
verrattuna, vaikka EU15 on lähes yhtä suuri
BKT:lla mitattuna. Yhdysvalloilla on noin 40 pro-
sentin osuus koko OECD-alueen tutkimus- ja ke-
hitysmenoista, EU15-mailla noin 30 prosenttia. 
Tutkijoiden määrä on noin neljänneksen suurem-
pi kuin EU15-maissa. (Suomessakin on paljon 
tutkijoita väkilukuun nähden.)

Kolmasosa OECD-maiden triadisista patenteista 
oli vuonna 2005 peräisin Yhdysvalloista. EU15-
maiden osuus oli muutaman prosenttiyksikön 
pienempi. Kolmantena suurin piirtein samalla 
osuudella on Japani.

Yhdysvaltalaisten yritysten toimialaosuudet
Suomessa liikevaihdolla mitattuna
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Tiedot ovat peräisin vuosilta 2004-2006. 
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Elektroniikka					   

Aspocomp Group	 Yhdysvallat	 1	 3.3	 -	 -

Biohit	 Koko Amerikka	 6	 19.4	 -	 -

Efore	 Koko Amerikka	 7	 9.2	 35	 5.0

Elcoteq*	 Koko Amerikka	 856	 21.2	 181	 0.7

Elektrobit	 Koko Amerikka	 34	 23.4	 70	 4.1

Nokia	 Yhdysvallat	 2 124	 4.2	 5 269	 4.7

Okmetic*	 P-Amerikka	 31	 48.0	 46	 12.7

PKC Group*	 P-Amerikka	 31	 10.6	 2	 0.0

Salcomp*	 Koko Amerikka	 92	 32.2	 3	 0.0

Vaisala	 P-Amerikka	 73	 32.7	 251	 22.6

Vacon	 Koko Amerikka	 42	 18.1	 8	 1.0

Valio	 Yhdysvallat	 50	 2.9	 19	 0.4

Energia					   

Neste Oil	 P-Amerikka	 1 703	 11.9	 16	 0.3

Kemia ja muovi					   

Kemira**	 P-Amerikka	 646	 23.0	 1 709	 17.1

Nokian Renkaat	 P-Amerikka	 72	 7.1	 -	 -

Orion	 P-Amerikka	 65	 9.5	 -	 -

Uponor	 P-Amerikka	 169	 13.9	 573	 12.7

Kuljetus ja huolinta					   

Finnair	 P-Amerikka	 63	 2.9	 -	 -

Metsä	 	 	 	 	     

M-Real	 Yhdysvallat	 246	 5.5	 -	 -

StoraEnso****	 Yhdysvallat	 268	 2.0	 -	 -

UPM-Kymmene	 Yhdysvallat	 1 104	 11.0	 1 067	 4.0

Moniala	 	 	 	 	     

Ahlstrom*	 P-Amerikka	 405	 23.0	 1 555	 24.0

Amer Sports*	 Koko Amerikka	 774	 46.9	 1 788	 27.7

Rapala	 P-Amerikka	 69	 28.6	 120	 2.6

Suominen Yhtymä	 Muut ulkomaat, ei Eurooppaa	 36	 16.0	 -	 -

Huhtamäki	 Koko Amerikka	 677	 29.3	 3 830	 25.4

Tekstiili	 	 	 	 	     

Marimekko	 P-Amerikka	 4	 5.3	 -	 -

Tamfelt***	 Muut ulkomaat, ei Eurooppaa	 46	 27.3	 419	 28.0

Turkistuottajat	 P-Amerikka	 0	 0.8	 -	 -

	 Liiketoiminta-alue	 Liikevaihto,	 % koko	 Henkilöstö	 % koko

		  milj. eur	 liike-	 liiketoiminta-	 henki-

Yritys			   vaihdosta	 alueella	 löstöstä

	Suomalaisten yritysten liiketoiminnan laajuus Yhdysvalloissa/Amerikan mantereella
vuonna 2007
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	 Liiketoiminta-alue	 Liikevaihto,	 % koko	 Henkilöstö	 % koko

		  milj. eur	 liike-	 liiketoiminta-	 henki-

Yritys			   vaihdosta	 alueella	 löstöstä

Tietotekniikka	 	 	 	 	     

Aldata Solution	 P-Amerikka	 6	 7.8	 23	 3.9

Comptel	 Koko Amerikka	 7	 8.8	 20	 3.6

F-Secure	 P-Amerikka	 9	 9.2	 -	 -

Proha	 Koko Amerikka	 16	 31.0	 -	 -

SSH*	 Koko Amerikka	 12	 81.6	 20	 24.0

Stonesoft	 Koko Amerikka	 4	 21.0	 23	 12.3

Tecnomen	 Koko Amerikka	 34	 51.7	 65	 18.3

Tekla***	 P-Amerikka	 11	 18.9	 144	 38.5

Teleste***	 Muut ulkomaat, ei Eurooppaa	 11	 9.0	 229	 34.1

Metalli	 	 	 	 	     

Cargotec	 Koko Amerikka	 647	 21.4	 1 211	 10.8

Cencorp	 Koko Amerikka	 3	 17.0	 -	 -

Fiskars	 Yhdysvallat	 221	 33.6	 939	 20.8

Glaston	 Koko Amerikka	 76	 28.0	 -	 -

Kone	 Koko Amerikka	 841	 20.6	 5 713	 17.6

Konecranes	 Koko Amerikka	 590	 33.7	 2 464	 29.3

Metso	 P-Amerikka	 825	 13.2	 3 865	 14.4

Outokumpu*	 P-Amerikka	 770	 11.1	 405	 5.0

Outotec**	 P-Amerikka	 40	 4.0	 472	 22.0

Ponsse	 Koko Amerikka	 32	 10.2	 -	 -

Raute	 P-Amerikka	 24	 22.0	 101	 17.6

Rocla	 Koko Amerikka	 10	 8.2	 -	 -

Vaahto-Group	 P-Amerikka	 4	 4.2	 -	 -

Wärtsilä	 Koko Amerikka	 520	 13.8	 1 300	 8.0

Larox	 Koko Amerikka	 46	 29.0	 68	 14.5

Yrityspalvelut	 	 	 	 	     

Pöyry	 P-Amerikka	 34	 4.8	 307	 4.2

Rakennus	 	 	 		     

Lemminkäinen	 Koko Amerikka	 87	 4.0	 -	 -

Toimiala yhteensä	 	 	 	 	     

Nämä yritykset yhteensä	 -	 14 575	 9.9	 34 330	 7.8

*	 Henkilöstö Yhdysvalloissa.

**	 Henkilöstö koko Amerikassa.

***	 Henkilöstö kaikissa ulkomaissa.

****	 Myi tytäryhtiönsä P-Amerikassa 2007.

Lähde:	Yritysten vuosikertomukset 2007.

	Suomalaisten yritysten liiketoiminnan laajuus Yhdysvalloissa/Amerikan mantereella
vuonna 2007
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Korkean teknologian tuotteiden viennissä Yhdys-
vallat on erityisen vahva lentokoneteollisuudessa. 
Elektroniikka-, toimisto- ja tietokone- sekä instru-
menttiteollisuudessa se sijoittuu toiseksi EU15-
maiden jälkeen. Lääketeollisuudessa sen sijaan 
monet Euroopan maat sijoittuvat Yhdysvaltojen 
edelle.

Suoraa teknologian, innovaatioiden ja muun 
osaamisen siirtoa Yhdysvalloista Suomeen ei 
pystytä yksiselitteisesti arvioimaan. Suuntaa an-
tavina indikaattoreina on käytetty suomalaisten 
opiskelijoiden opiskelua Yhdysvalloissa, patentti-
yhteistyötä, korkean teknologian tuotteiden kaup-
paa Yhdysvaltojen kanssa sekä yrityksille tehtyä 
kyselyä. Tutkijavaihdosta ei ole tilastoja. Suoma-
laisten opiskelu Yhdysvalloissa ei ole kovin laa-
jaa. Vuonna 2005 suomalaisista ulkomailla opis-
kelevista korkeakouluopiskelijoista vain vajaat 7 
prosenttia opiskeli Yhdysvalloissa. Ruotsalaisilla 
opiskelijoilla vastaava osuus oli peräti 24 prosent-
tia. OECD-maissa keskimääräinen osuus on noin 
30 prosenttia.

Suomeen rekisteröityjen yritysten ulkomailla te-
kemien keksintöjen EPO-patentoinnissa EU-maat 
dominoivat ulkomaisten partnerien joukossa 56 
prosentin osuudella vuosina 2001-2003. Yhdys-
valtalaiset osapuolet olivat partnereina 30 pro-
sentissa tällaisista patenteista. Ulkomailla teh-
tyjen keksintöjen osuus kaikista suomalaisten 
EPO-patentoimista keksinnöistä oli kyseisenä ai-
kana runsaat 25 prosenttia.

Ulkomaalaisomisteisten yritysten Suomessa te-
kemien keksintöjen osuus kaikista suomalaisista 
EPO-patentoiduista keksinnöistä on ollut vaati-
maton, alle 10 prosenttia. Näissä EU-maat do-
minoivat vieläkin selvemmin vajaan 69 prosentin 
osuudella Yhdysvaltojen osuuden ollessa vajaat 
17 prosenttia. Suomalaisilla oli vuonna 2006 hie-
man yli yhden prosentin osuus Yhdysvalloissa 
myönnetyistä ulkomaisista USPTO-patenteista. 
Vuonna 2006 myönnetyt 853 patenttia on noin 
250 patenttia enemmän kuin vuonna 2000. Suu-
rin osa patenteista on ICT-alalla.

Tutkimusyhteistyö ilmenee myös tutkimustoimin-
nan suorittamisessa Yhdysvalloissa. Merkittävä 
osa Nokian tutkimustoiminnasta tehdään Yhdys-
valloissa. Osa tämän työn hedelmistä ilmenee pa-
tenttiyhteistyössä.

Suomen korkean teknologian tuonnissa Yhdys-
vallat oli vuonna 2006 kolmannella sijalla Kiinan 
ja Saksan jälkeen. Kiinan osalta kyse on kui-
tenkin pitkälle muualla kehitetystä teknologias-
ta. Suomen vienti Yhdysvaltoihin ei ole erityisen 
teknologiaintensiivistä. Yhdysvallat oli vuonna 
2006 kahdeksannella sijalla. Nokian valmistamat 
matkapuhelimet viedään Yhdysvaltoihin muista 
maista. Nokian myynti Yhdysvalloissa oli 2 124 
miljoonaa euroa vuonna 2007. Koko korkean tek-
nologian vienti suoraan Suomesta Yhdysvaltoihin 
oli 442 miljoonaa euroa vuonna 2006.

ETLAn yrityskyselyn mukaan osaamisen ja tekno-
logian siirron tärkeimmät kanavat Yhdysvalloista 
suomalaisille siellä toimiville yrityksille (Finpron 
rekisteri) ovat: 1) asiakkaan viejälle asettamat 
teknologiavaatimukset, 2) tiedonjako interaktii-
visissa tilaisuuksissa, 3) t&k-yhteistyö yritysten 
kanssa ja 4) informaatio uusien tuotteiden mark-
kinapotentiaalista. Oman yritystoiminnan, tuonti-
tavaroiden sekä yliopistojen ja tutkimuslaitosten 
kanssa tehdyn t&k-yhteistyön kautta siirtyy myös 
teknologista osaamista, joskin edellä mainittuja 
kanavia harvemmin. On korostettava, että nämä 
tulokset koskevat Yhdysvaltojen markkinoilla ak-
tiivisesti toimivia yrityksiä. Muunlaisilla yrityksillä 
painotus on varmasti erilainen.

Erityisesti ICT-aloilla riskirahoitustoiminta (ns. 
venture capital) maiden välillä on merkittävä te-
kijä yritysten tuotekehityksen resurssien lisääjä. 
Muun muassa Piilaaksossa toimivilla yhdysvalta-
laisilla yrityksillä on omistuksia lupaavissa suo-
malaisissa nuorissa yrityksissä. Riskirahoituksen 
saanti on myös yksi syy suomalaisten yritysten 
hakeutumiseen Yhdysvaltoihin.

Tärkeä lisäkanava yhdysvaltalaisen innovaatiotoi-
minnan kokemusten välittymisessä Suomeen on 
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viranomaisten ja muiden innovaatiotoimijoiden 
yhteistyö yhdysvaltalaisten kollegojensa kanssa. 

Miten taloussuhteita voitaisiin kehittää?
Finanssikriisi ja maailmantalouden nykyinen 
taantuma menevät aikanaan ohi ja Yhdysvalto-
jenkin kasvu palaa potentiaalisen kasvun ural-
leen. Tämä ura määräytyy pohjimmiltaan maan 
innovatiivisuudesta ja teknologisesta suoritus-
kyvystä. Siinä suhteessa Yhdysvallat on hyvässä 
asemassa taantumasta huolimatta. Yhdysvallat 
on paitsi suuri ja vaikutusvaltainen, myös dynaa-
minen talous. Se on Suomelle merkittävä talous-
kumppani ulkomaankaupassa, sijoituksissa ja 
muussa taloudellisessa kanssakäymisessä. Suo-
mi myös hyödyntää eri muodoissa Yhdysvalloissa 
tai yhdysvaltalaisissa yrityksissä kehitettyjä inno-
vaatioita.

Suomen vienti Yhdysvaltoihin ei ole OECD:n tek-
nologiatason luokitusta käytettynä koostunut eri-
tyisen korkean teknologian tuotteista. Tässä on 
kuitenkin muistettava, että yksin Nokia myy Yh-
dysvalloissa korkean teknologian tuotteita viisin-
kertaisella summalla koko Suomesta Yhdysval-
toihin tapahtuvaan korkean teknologian vientiin 
verrattuna. Suurin osa tästä viennistä tapahtuu 
muualta kuin Suomesta. Myös muut Suomeen 
rekisteröidyt yritykset vievät Yhdysvaltoihin muis-
sa maissa sijaitsevista tuotantolaitoksistaan.

Vaikka Suomen onkin pyrittävä nostamaan 
vientinsä teknologista tasoa kussakin tuottees-
sa, tärkeintä on viennin kannattavuus. Suurena 
kansantaloutena Yhdysvallat tarjoaa vientimah-
dollisuuksia pienilläkin erikoisosaamisen alueil-
la. Pitkästä etäisyydestä johtuen luonnollisimpia 
vientituotteita ovat sellaiset, joissa kuljetuskustan-
nuksilla ei ole suurta merkitystä.

Yksi huomionarvoinen vientiala Suomelle ovat 
ympäristöteknologian tuotteet. Yhdysvallat kehit-
tää voimakkaasti ja ottaa käyttöön uutta, erityises-
ti uusiutuviin luonnonvaroihin perustuvaa ener-
giateknologiaa. Tämä tarjoaa markkinoita myös 
viejille. Suomella on tällä alueella myös osaamista.

Yhdysvallat on maailman suurin sotilaallinen 
mahti. Vastaavasti myös sotilasteknologian tarve 
on suuri. Suomalaiset toimittajat kohtaavat Na-
toon kuulumattoman maan edustajina ajoittain 
viennin rajoituksia. Viime aikoina puolustus- ja 
turvallisuusteknologiassa yleiskäyttöisen teknolo-
gian osuus on kuitenkin kasvanut, mikä on pie-
nentänyt vientiongelmia. Rajoitusten vaikutukset 
kuitenkin vaihtelevat hyödykkeittäin.

Yhdysvaltojen suuri koko luo yhtäältä suuren ky-
syntäpotentiaalin. Toisaalta suuri koko ja maan 
eri alueiden erilaisuus ovat myös haaste markki-
nointiponnisteluille, joita pitäisi kohdistaa eri puo-
lille maata.

Suomalaisten yritysten keskuudessa Yhdysvalto-
jen markkinoiden suurimpana ongelmana pide-
tään maan byrokraattisuutta, teknisiä kaupan es-
teitä ja juridisia riskejä. Näihin ongelmiin voidaan 
yrittää vaikuttaa pitemmällä aikavälillä kansainvä-
lisen yhteistyön kautta.

EU:n ja Yhdysvaltojen välillä on toiminut vuodes-
ta 2007 alkaen ns. transatlanttinen talousneu-
vosto, joka pyrkii erityisesti sääntely-yhteistyön 
kehittämiseen. Talousneuvoston isoja projekteja 
ovat investoinnit, kauppa ja turvallisuus, IPR-asi-
at, rahoitusmarkkinat sekä innovaatiot. Yhdysval-
lat valvoo hyvin omia etujaan sekä kauppapolitii-
kassa että teknologiapolitiikassa. EU-maiden ja 
samalla Suomen on myös ajettava omia etujaan 
– kuitenkin vapaan kaupan ja molemminpuolisen 
hyödyn puitteissa.

Lyhyellä aikavälillä markkinoille meno edellyttää 
markkinoiden erityispiirteiden tuntemusta ja te-
hokasta riskienhallintaa. Menestyminen Yhdys-
valtojen markkinoilla vaatii yrityskyselyn mukaan 
sinnikkyyttä ja pitkäjänteisyyttä.

Suomi on viime vuosina keskittynyt EU-suhtei-
siinsa. Myös Venäjän ja Kiinan markkinat ovat 
jatkuvan huomion kohteena. Taloussuhteissa 
Yhdysvaltojen kanssa on leimallista kontaktipin-
nan kapeus. Kontakteja on, mutta ne ovat keskit-
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tyneet. Suomen olisi syytä lisätä laajalla alueella 
kontaktipintaansa Yhdysvaltoihin taloussuhteiden 
edistämiseksi ja keskinäisen oppimisen vahvista-
miseksi.

Kontaktipintaa ja oppimista voidaan lisätä kehit-
tämällä opiskelija- ja tutkijavaihtoa Yhdysvaltojen 
kanssa, lisäämällä yritysten kontakteja ja omaa 
läsnäoloa Yhdysvalloissa sekä hyödyntämällä 
paremmin olemassa olevia ulkoasiainministeri-
ön, Tekesin, Finpron ja muiden organisaatioiden 
palveluja. Opiskelun kalleuden vuoksi huomiota 
on kiinnitettävä erityisesti apurahajärjestelmiin. 
Piilaakson ohella teknologisessa yhteistyössä oli-
si muistettava myös muut teknologiakeskittymät 

muun muassa Pohjois-Carolinassa, Texasissa ja 
New Yorkin alueella. Myös uusia yhteistyömuo-
toja olisi kehiteltävä. Suomen kulttuuriosaami-
sen näkyvyydelläkin on taloussuhteita edistävä 
vaikutus.

Tutkimuksen alueella yhteistyö suuntautuu mo-
nilla aloilla lähes pelkästään EU-alueelle. Olisi tar-
peellista miettiä, miten yhteisiä tutkimusprojekte-
ja voitaisiin saada aikaan myös yhdysvaltalaisten 
tutkimusorganisaatioiden ja yksittäisten tutki-
joiden kanssa. Tässä suhteessa voitaisiin edetä 
sekä EU:n ja Yhdysvaltojen tutkimusyhteistyötä 
että maiden välistä yhteistyötä kehittämällä.
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