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Suomen talous jyrkkaan taantumaan

Palkansaajien tutkimuslaitoksen talousennusteen mukaan Suomi vajoaa jyrkédsti taantumaan. Kokonais-
tuotanto supistuu ténd vuonna 3,7 prosenttia ja ensi vuonnakin vajaan prosentin. Suurin yksittdinen
syy tuotannon laskuun on viennin maardn vdheneminen liki 10 prosentilla tdnd vuonna, mutta myo6s
yksityisten investointien noin 10 prosentin putoaminen on merkittdva. Ensi vuonna vienti ja investoinnit
supistuvat edelleen jonkin verran. Yksityinen kulutus polkee léhes paikallaan, ja hallituksen elvytystoi-
met jaadvat tehottomiksi. Ténd vuonna tydttébmyysaste nousee 7,4 prosenttiin ja ensi vuonna jo 8,8 pro-
senttiin. Tybllisyys heikkenee kahdessa vuodessa 100 000 hengelld. Kuluttajainflaatio hidastuu selvéasti,

noin 1,4 prosentin tasolle.

Kansainvadlisen talouden nakymat
synkit - euroalueen tuotanto
supistuu kolme prosenttia

Maailmantalouden kasvu on hidastunut luottokriisin syve-
nemisen myoéta odottamattoman paljon. Talouskriisi koet-
telee erityisesti Suomen naapurimaita. Euroalueen koko-
naistuotanto supistuu tana vuonna 3 prosenttia ja alueen
tyollisyys alkaa heikentyd. Taantumasta on tulossa verraten
pitkd, ja euroalueen tuotanto supistuu ensi vuonnakin noin
prosentin. Téma vuonna kuluttajahinnat nousevat vain 0,8
prosenttia, ja ensi vuonna euroalueen inflaatioksi ennuste-
taan 1,2 prosenttia. Euroalueen taantumasta tulisi vieldkin
syvempi, jolleivat hallitukset keventaisi finanssipolitiikkaa.

USA:n talousvaikeudet
hellittavat hitaasti

USA:n kokonaistuotanto supistuu tana vuonna noin kolme
prosenttia ja ensi vuonna viela 1,5 prosenttia. USA elpyy
Eurooppaa hitaammin ennen muuta kotitalouksien rahoitus-
aseman jyrkan heikkenemisen takia. Rahapolitiikan jyrkka
kevennys ja pankkien ja muiden rahoituslaitosten mittava
pelastuspaketti ehkaisevat kriisin laajentumista ja rauhoit-
tavat rahamarkkinoita. Uuden presidentin ajama mittava
825 miljardin dollarin elvytyspaketti painottuu menolisdyk-
siin. Téman mittaluokan elvytys auttaa paasemaan yli tasta
kriisista, mutta toisaalta se rajoittaa talouskasvua tulevina
vuosina, kun julkista taloutta joudutaan tasapainottamaan.

Kriisi heijastui Vendjalle ja Aasiaankin

Venajan kokonaistuotannon kasvuvauhti putoaa viime
vuoden lahes 7 prosentista tana ja ensi vuonna nollan
tuntumaan. Kiinan talouskasvu hidastuu viime vuosien
yli kymmenesta prosentista viiden prosentin tienoille. Kii-
nassakin talouskasvua pyritéan vahvistamaan mittavilla

finanssipolitiikan toimilla, joiden uskotaan alkavan vai-
kuttaa vasta taman vuoden jalkipuoliskolla. Myds muissa
Aasian maissa talouskasvu hidastuu ja eniten Japanissa,
jonka kokonaistuotanto supistuu tédna vuonna 3,5 pro-
senttia ja ensi vuonnakin 1,5 prosenttia.

Vientimarkkinat romahtivat

Suomen viennin maara jaa tana vuonna lahes 10 % vii-
mevuotista pienemmaksi. Viennin vaikeudet jatkuvat viela
ensi vuonna. Varsinkin koneiden ja laitteiden seka laivojen
pienentyvan tilauskannan hidas purkaminen tuntuu ensi
vuonna ja vienti supistuu vielad kaksi prosenttia, vaikka ta-
lousnakymien jonkinasteinen kirkastuminen voi jo elvyttaa
esimerkiksi elektroniikka- ja metsateollisuuden tuotteiden
seka rauta- ja terasvalmisteiden vientia. Tuonnin maara
pienenee tana vuonna 6 prosenttia ja jaa ensi vuonna ta-
man vuoden tasolle. Globaalin talouskriisin odotetaan hel-
littdvan ensi vuonna, mikad nostaa nopeasti raaka-aineiden
maailmanmarkkinahintoja niin, etta Suomenkin tuontihin-
nat nousevat runsaat kaksi prosenttia. Tana vuonna vienti-
hinnat laskevat mutta selvasti tuontihintoja vahemman.

Tyottomyys nousee tana ja ensi vuonna

Tyollisyys heikkenee 2009-2010 noin kahden prosentin
vuosivauhtia, yhteensa noin 100 000:lla. Vastaavasti ty6l-
lisyysaste laskee 70,7 prosentista 68 prosenttiin vuoteen
2010 mennessa. Myo6s tyodikaisten tydvoimaosuus alkaa
taantua heikkenevien nakymien myoéta, ja tyéttémia pois-
tuu tyovoimasta lopetettuaan aktiivisen tyonhaun. Vaes-
tonkasvu lisda viela vuonna 2009 15-64-vuotiaan vaes-
tén maaraa, mutta vuonna 2010 maara kaantyy laskuun,
mika osaltaan mydétavaikuttaa tyévoiman véahentymiseen,
joka hillitsee tydttédmyysasteen nousua. Tyottdmyysaste
nousee vuonna 2009 7,4 prosenttiin ja vuonna 2010 8,8
prosenttiin.
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Investoinnit ja
teollisuus laskuun

Kansainvalinen talous
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Kokonaistuotannon maaran kasvu (%) 2008e 2009e 2010e
Talousnékymien synkkeneminen on muutta- Yhdysvallat 1,2 -3,0 -1,5
nut investointiodotuksia merkittavasti. Yksi- Euro-13 1,0 -3,0 -0,9
tyisten investointien ennustetaankin véhene- Saksa 1,4 -3,0 -0,6
vén tadna vuonna noin 10 %. Rakentamisen Ranska 1,0 -3,0 -1,0
taydellisen romahduksen estda korjausra- Italia -0,5 -3,3 -1,2
kentaminen, jonka odotetaan lisddntyvan EU27 1,1 -2,8 -0,8
edelleen kuluvana vuonna. Kone- ja laitein- Ruotsi 0,5 -3,5 -1,3
vestoinnit notkahtavat tama vuonna selvés- Iso-Britannia 0,8 -3,2 -1,0
ti. Rakentamisen alamaki ei taitu nopeasti, Japani 0,1 -3,5 -1,0
ja yksityisten investointien ennustetaan vé- Venaja 6,8 0,0 0,0
henevan my®s ensi vuonna 3 prosenttia ku- Kiina 9,5 5,0 4,0

luvan vuoden tasosta. Rakentamisen vahe-
neminen kuitenkin pysahtynee vuoden 2010
jalkipuoliskolla, kun talouskriisi alkaa jo hellittad. Myds matalan
korkotason myonteiset vaikutukset alkavat tuntua. Vientimark-
kinoiden heikkeneminen vaikuttaa teollisuuteen kautta linjan,
my0s ensi vuonna. Palvelusektori selviaa kuluvasta vuodesta pie-
nemmilld kolhuilla, joskin senkin kehitys kaantyy negatiiviseksi
vuoden loppua kohden tyéttdmyyden lisadntyessa.

Palkkakehitys hidastuu ja tyollisyys
kdaantaa palkkasumman laskuun

Tamanhetkisessa taloustilanteessa palkkauksen joustavat osat
kuten tulospalkkiot jadvat vahaisiksi. Paaosin viimevuotisten
korotusten perintdna ansiotasoindeksi nousee tana vuonna 3,5
prosenttia, josta sopimuspalkkaindeksin osuus on 2,9 prosent-
tiyksikkda. Vuonna 2010 ennakoimme ansiotason nousevan
2,5 prosenttia. Tehtyjen ty6tuntien maara supistuu nopeammin
kuin tydllisyys, ja kun my6s keskituntiansiot kasvavat hitaam-
min kuin ansiotaso, palkkasumma kasvaa viela tana vuonna,
0,6 prosenttia, mutta ensi vuonna se pienenee 0,1 prosenttia.
Palkansaajien ostovoimaa tuetaan tdna vuonna tuntuvin ve-
ronkevennyksin, mutta ty6llisyyden heikkeneminen vaikuttaa
tata enemman kotitalouksien tulokehitykseen.

Kysynnén ja tarjonnan tase

Lahde: BEA, BOFIT, Eurostat, Palkansaajien tutkimuslaitos

Kotitalouksien kulutuksen kasvu
ja velkaantuminen pysdhtyvat

Taantumassa kotitaloudet lykkaavat hankintojaan ja jopa
tinkivat jokapaivaisista menoistaan. Kestokulutushyddyk-
keiden ja erityisesti autojen myyntindkymat ovat heikot.
Oljyn ja asumisen hinnat seka asuntolainojen korkokehitys
hidastavat inflaatiota, mutta vaikka se putoaa puolentois-
ta prosentin tasolle ja lainakorot laskevat, koko yksityinen
kulutus supistuu 0,2 prosenttia vuonna 2009. Vuonna 2010
yksityinen kulutus voi kaantya hitaaseen kasvuun samalla,
kun kotitalouksien saastaminen on saatu tasapainoon.

Julkinen talous reilusti alijaamaiseksi

Taantuman vaikutukset ja veronkevennykset supistavat val-
tion tuloja téna vuonna voimakkaasti. Myds kuntien saamat
verotulot supistuvat kuluvana vuonna, mutta ne kaantyvat
lievédan nousuun ensi vuonna. Kuntien saamat valtionosuu-
det kasvavat kuluvana vuonna runsaat seitseman prosenttia,
mutta ilman uusia paatoksia niiden nousuvauhti uhkaa jaada
puoleen tasta vuonna 2010. Tyonantajan kansaneldakemak-

sun merkitsema noin miljardin euron menetys

maksukertymadssa oletetaan katettavan valtion

velkarahoitteisena tulonsiirtona Kelalle. Tydela-

2008e 2008e  2009e 2010e kelaitosten ja muiden sosiaaliturvarahastojen
Mrd. € M&&aran muutos (%) tulot supistuvat heikon talouskehityksen mukana

Bruttokansantuote 187,8 1,7 -3,7 -0,7 muutaman prosentin niin tana kuin ensi vuonna-

Tuonti 75,9 0,2 -6,0 0,0 kin. Julkisten menojen ei odoteta kokonaisuutena

Kokonaistarjonta 263,6 1,3 -4,3 -0,5 kohoavan merkittavasti ennustejakson aikana,

joskin tyéttdmyyden kasvu johtaa erdiden tulon-

Vienti 83,1 -0,6 -9,5 -1,3  siirtojen huomattavaan lisdéntymiseen.

Kulutus 136,4 2,3 0,0 0,6 Veroaste alenee 2,3 prosenttiyksikkda vuonna
yksityinen 95,7 2,6 0,2 0.1 2009 ja vield vahan lisaa vuonna 2010. Julkisyh-
julkir_1en_ 40,8 1,5 0,6 1,8 teisdjen yhteen laskettu rahoitusylijgama kaantyy

Investoinnit 38,8 25 8,3 “2:5 negatiiviseksi tana vuonna, ja ensi vuonna alijga-
yksityiset 33,8 2,6 -10,3 -3,0 - o
julkiset 5,0 1,5 5,2 0,2 ma suhteessa bruttokansantuotteeseen ylittaa jo

Varastojen muutos vakaus- ja kasvusopimuksen kolmen prosentin

(ml. tilastollinen ero) 5,3 0,0 -6,8 0,0 rajan. Taustalla on ennen muuta valtiontalouden

Kokonaiskysynta 263,6 1,3 -4,3 -0,5 kaantyminen jyrkasti alijgamaiseksi (jo noin 8 mil-

Lahde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos

jardia euroa ensi vuonna), mutta myos tydeldke-
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Ennusteen keskeisia lukuja

2008e  2009e
Tyottomyysaste (%) 6,4 7,4
Tyo6ttémat (1 000) 174 197
Tyolliset (1 000) 2531 2480
Tyollisyysaste (%) 70,7 69,2
Inflaatio, kuluttajahintaindeksi (%) 4,1 1,4
Ansiotaso, ansiotasoindeksi (%) 5,2 3,5
Kotitalouksien kaytettavissa
olevat reaalitulot (%) 4,1 1,1
Vaihtotaseen ylijaéédma (mrd. €) 5,3 4,3
Kauppataseen ylijaama (mrd. €) 6,3 5,0
Valtiontalouden rahoitusylijaédma

mrd. € 3,1 -4,5

% bkt:sta 1,7 -2,4
Julkisyhteisdjen rahoitusylijdama

mrd. € 9,8 -1,8

% bkt:sta 5,2 -1,0
Velkaantumisaste (Emu-velka)

% bkt:sta 32,2 37,5
Veroaste, % 43,5 41,2
Lyhyet korot (3 kk:n euribor) 4,6 1,7
Pitkat korot
(valtion obligaatiot, 10 v.) 4,3 2,8

Lahde: Suomen Pankki, Tilastokeskus,
Palkansaajien tutkimuslaitos

laitosten ja muiden sosiaaliturvarahastojen ylijagama supistuu
selvasti. Kuntataloudessa kaanne on huomattavasti lievempi,
mutta sielldkin yhteenlaskettu alijaa ylittad ensi vuonna mil-
jardi euroa. Yhteen lasketun julkisen bruttovelan suhde brut-
tokansantuotteeseen nousee vuoden 2010 loppuun mennessa
noin 13 prosenttiyksikkda 45 prosenttiin.

Hallituksen elvytystoimet tehottomia

Palkansaajien tutkimuslaitoksen tekemat mallilaskelmat viit-
taavat siihen, etta nykyisessa tilanteessa ja ainakin lyhyella
aikavalilla julkisen (kulutus- ja investointi)kysynnén lisdys on
verojen alentamista huomattavasti tehokkaampaa elvytysta.
Menolisdykset eivat vain lisaa tuotantoa ja tyollisyytté vero-
jen alentamista enemman, vaan ne eivat myoskaan heiken-
na julkisen talouden rahoitusasemaa yhta paljon. Hallituksen
esittamat arviot menolisdystensa tydllisyysvaikutuksista ovat
vahvasti liioiteltuja, silld ne voisivat olla korkeintaan 10000-
13000 uutta tyopaikkaa. PT:ssa tehtyjen laskelmien mukaan
koska hallituksen elvytystoimenpiteet painottuvat verojen ja
tybnantajamaksujen alentamiseen ja niiden mittaluokka on
vain noin prosentti BKT:sta, elvytyksen vaikutus tuotantoon
ja tyodllisyyteen jaa pieneksi, ja se heikentaa tarpeettomasti
valtiontalouden ja muun julkisen talouden rahoitusasemaa.
Vuoden 2009 ensimmaisessa lisabudjetissa valtion olisi pita-
nyt erdiden verojen alennusten ja kelamaksun poiston aien-
nuksen sijaan lisatd menojaan kuluvalle vuodelle yhteensa 2
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miljardilla eurolla, jolloin olisi voitu paasta parem-

2010e paan tydllisyyteen.
8,8
234
2431  Arvio rahoitusmarkkinatilanteesta
68,0 Ja hallituksen rahoituspaketista
1,6 Talouskriisi alkoi USA:n rahoitusmarkkinoilta, mut-
2,5 ta nyt jo voidaan kysya, onko luottomarkkinoiden
kireys yha paasyy talouskasvun hidastumiseen ja
0,4 taantumaan vai onko heikentyvan kysynnan ai-
kaansaamasta kierteesta tullut keskeisin kasvua
i’? hidastava tekijé. EKP:n toimenpiteiden ansiosta
! Euroopassa pankkien valiset lyhyen rahan mark-
kinat ovat alkaneet toimia. Viimeaikainen kehitys
-8,0 kertoo rahoitusmarkkinoiden laajemmastakin nor-
-4,4 malisoitumisesta. EKP ei kuitenkaan ole ryhtynyt
toimiin yritystodistusten markkinoiden kohentami-
-7,4 seksi, vaikka tehtava kuuluisi sille. Uusia pankke-
-4,0 ja seka USA:ssa etta Euroopassa on joutumassa
vaikeuksiin. Keskuspankkien ja valtioiden vahva
45,8 interventio estanee kuitenkin sellaisen kriisin puh-
40,8 keamisen uudelleen, jossa myos luottokelpois-
ten hankkeiden rahoituksen saanti estyy. Luoton
1,2 saannin osalta tilanne onkin normalisoitumassa,
.. joskin valtioiden toimia rahoituksen saannin hel-

pottamiseksi tarvitaan edelleen.

Suomessa toimivat pankit eivat ole joutumas-
sa yhta suuriin ongelmiin kuin ne amerikkalaiset ja
eurooppalaiset rahoituslaitokset, joiden taseessa
on runsaasti huonoja luottoja sisaltavia saatavia. Koska kuiten-
kin rahoituksen saanti lyhytaikaisen rahoituksen markkinoilta
on vaikeutunut, suuretkin yritykset ovat enenevassa maarin
turvautuneet pankkiluottoihin lyhytaikaisten rahoitustarpeiden
tyydyttdmisessa. Suomen hallitus on pyrkinyt edistémaan ra-
hoituksen saantia ja vakauttamaan rahoitusmarkkinoita erilai-
silla toimenpiteilld. Yha selvemmin on kuitenkin kaynyt ilmi,
ettd taloutta taannuttaa heikentyvéa kotimainen ja ulkomainen
kysyntd. Nain ollen rahoituksen saantia edistavilla toimilla ei
voi olla suurta valitdonta vaikutusta. Hallituksen pankkitukipa-
ketin ehdot eivat houkuttele pankkeja. Hallituksen esityksista
merkittavin ja kannatettavin on Finnveran valtuuksien laajen-
taminen, mutta senkin merkitys jaanee vahadiseksi. Esitysta
yritystodistusmarkkinoiden elvyttamiseksi Valtion Eldkerahas-
ton avulla ei voida pitaa onnistuneena. Valtio voisi pikemminkin
perustaa oman liikepankin. Sellaisessa kriisiskenaariossa, jos-
sa pankit joutuvat lahes selvitystilaan, yksi vaihtoehto voisi olla
yritys tukeutua pohjoismaiseen yhteistyohon valtion omistuk-
sen lisaamiseksi Nordeassa, jonka luotonantokykya voidaan
siten vahvistaa kriisin torjumiseksi.
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