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Aktian Taloudellinen katsaus 1/4 2003

TYOTTOMYYDEN LASKU VAATII RAKENNEUUDISTUKSIA, MUTTA MISTA LOYTYISI HAUIS?

Suomen ty6ttdmyys on jamahtanyt nykytasolleen. Kun talouskasvu 2003-2004 j&a& aiemmin ennustettua

vahaisemmaksi, tyottomyyden nousun vaara on ilmeinen. Kansakunnan ykkésongelman ratkaisemiseksi

olisi kavennettava maaratietoisesti tyon verokiilaa ja uudistettava tyémarkkinarakenteita. Mutta mista 10ytyy

johtajuus, jota vaikeisiin -- mutta kansakunnan kannalta tarkeisiin -- paatoksiin tarvitaan?

Joulukuun jélkeen tapahtuneet ennusteilmapiirin suurimmat muutokset:

Kasvuennusteita korjataan alas kaikkialla. Irak on noussut hallitsemaan kaikkea mikéa taloudessa tapahtuu. Vaikka
ennustajien yleinen lahtéoletus on, ettd sodan ratkaisu tulee olemaan nopea, uhkaspekulaatioiden kirjo on laaja.

Irakin sodan odotus on entisestaan lisénnyt osake- ja korkomarkkinoiden negatiivista tunnelmaa, joka sai alkunsa jo
kirjanpitoskandaaleista. Irakin kriisiin liittyva epédvarmuus on romauttanut kotitalouksien luottamuksen Atlantin
molemmin puolin. Euroalueen talouspolitikan arkkitehtuurin kivijalka natisee, kun a) Vakaus- ja kasvusopimus ja
b) EKPn rahapolitiikan peruslinja joudutaan asettamaan vaakakuppiin Saksan talouden rapautumisen kanssa.

Dollarin yliarvostus on vahentynyt nopeasti ja euron vahvistuminen on helpottanut euroalueen inflaatio-ongelmaa.
Raakadljy on kansainvélisen kasvun keskeinen uhka. Yleisesti odotetaan, etta 6ljyn hintapiikki jaa lyhytaikaiseksi.

Suomessa kasvu jaa ennustejaksolla ennakoitua vaimeammaksi, joten toiveet tydttomyyden alenemisesta ovat
vahaiset. Sailaksen tyollisyystyéryhman asialistalla on verokiilan kaventaminen ja lukuisia (epapopulaareja)
tyémarkkinauudistuksia. Tieto tarvittavasta la&kityksesta ei kuitenkaan takaa menestysté; kynnyskysymys on
poliittinen johtajuus, jota paatéksentekoon tarvitaan.

Keskeiset ennusteluvut:
Vasta vuoden 2003 jalkipuoliskolla ndhd&aén globaali elpyminen. Sen my6té lahestyy ohjauskorkojen nousukaanne.

USAssa Irakin kriisi on lyonyt lyhyen ajan taloustunnelmiin sellaisen loven, ett& vuosikasvu 2003 jaa 2.2 prosenttiin
(joulukuun ennusteessa vastaava luku oli 2.4%). Vuonna 2004 kokonaistuotanto lisdéntyy 2.9 %.

Kun Irakin konflikti selkiintyy -- perusennusteessamme se tapahtuu juhannukseen mennessa --, kasvua kahlinnut
epavarmuus vahenee ja luottamus palaa. Kun aktiviteetti on vahvistunut, USAn rahapolitiikan (yli)elvyttavyytta aletaan
purkaa nopeasti. Korkokdanne tapahtuu syksylla (joulukuun ennuste ajoitti kd&nteen keséan).

Euro todennakoisesti vahvistuu edelleen, mutta tuskin suoraviivaisesti. Oljyn tynnyrihinta vaihtelee voimakkaasti,
mutta perusennusteessa se palautuu 24-28 (24-28) dollarin haarukkaan, kun Irakin kriisi selkiytyy.

Euroalueen BKT kasvaa 2003 vain 1.2 (1.9) %, vaikka talous alkaakin vahvistua kesan aikana. Vuonna 2004
paastéén 2.3 prosenttiin.

Euroalueen inflaatio painuu 2 prosentin kriittisen rajan alapuolelle kevaan aikana. Huonojen talouslukujen ja Irakin
kriisin varjossa EKP laskee ohjauskorkoaan nykyisesté 2.50 prosentista huhti-toukokuussa viela ainakin 0.25
prosenttiyksikk6a. Kasvunékymien kirkastuttua ohjauskorko kaéantyy nousuun syksyn aikana.

Suomessa pééstaan 2.0 (2.7) prosentin kasvuun vuonna 2003, mutta "nokiasektorin” tuotantolukujen heittelehtiminen
tekee kokonaistalouden kasvuluvut epdvarmoiksi. Vuonna 2004 kasvu vahvistuu 2.8 prosenttiin. Talouskasvun
takkuamisesta huolimatta tyottomyys ei ole vield juuri lisdantynyt, mutta tilanne ndyttaé olevan pahenemassa. Vaikka
suhdanteet alkavat vahvistua vuoden 2003 loppua kohti, yrityksissé on tilaa lisata tuotantoa lisd&matta tydvoimaa.
Tyottomyys pysyy lahella nykytasoaan koko ennustejakson. Se on 9.3 (9.4) % vuonna 2003 ja 9.2 % vuonna 2004.
Uhkaskenaario
Jos sodasta tulee pitké ja vaikea, sen negatiiviset talousvaikutukset kasvavat suuriksi ja muodostuvat pitkakestoisiksi.
Uhkaskenaariossa, jolle annamme 25 prosentin todennékaéisyyden, sodassa tuhoutuu 6ljyn tuotantokapasiteettia niin
paljon, etté 6ljyn hinta nousee 40-50 dollariin 2-3 vuoden ajaksi. Yhdysvaltain sodankayntikustannukset ylittdvat ennakko-
arviot ja maa ajautuu uuteen taantumaan. USAn talouskasvu on vuonna 2003 1-1.5 % ja 0-1 % vuonna 2004.
Velkaongelmien rasittama USA pysyy vaimean kasvun uralla seuraavien 3-5 vuoden ajan. FED alentaa ohjauskorkonsa
0.5 prosenttiin kesan loppuun mennessa. Dollari ajautuu vapaaseen pudotukseen. Devalvoituminen vauhdittaa USAn
inflaatiota ja se sy0 kuluttajien ostovoimaa. Kun inflaatio levidd, FED alkaa nostaa korkoja vuonna 2004. Yhdysvallat
muuttuu maailmantalouden veturista sen jarruvaunuksi.
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Uhkaskenaariossa Saksa, joka hoippuu jo nyt taantuman laidalla, ajautuu heikkenevén kehityksen kierteeseen ja
vaikutukset levidvat myds kauppakumppaneihin. Eurotalous kasvaa 0.5-0.8 % vuonna 2003 ja Saksassa kasvu jaé
nollaan tai sen alapuolelle. Ensi vuonna euroalueen kokonaistuotanto lisééntyy noin 1.5 %. Ty6ttémyys pahenee.
Saksan pelastamisesta tulee eurooppalaisen finanssi- ja rahapolitiikan ykkdsasia. Budjettikuri ja EKPn inflaatiotavoite
haudataan hiljaisesti. Kun reaalinen ohjauskorko, joka matalan inflaation Saksassa on nyt yli 1% %, painetaan
elvyttavaksi, ohjauskorko laskee 1v prosenttiin kesén loppuun mennessé. Rahapolitiikka kaantyy yliekspansiiviseksi
niissa maissa, joissa talouden tila on télla hetkell& kohtuullinen. Euroinflaatio nousee kohti 3 prosentin rajaa. Saksan
pelastusoperaation hintana EKPn rahapolitiikan uskottavuus murenee vuosiksi. Pitk&t korot nousevat perusennusteeseen
verrattuna. Lyhyet korot ovat aluksi perusennustetta matalammat, mutta inflaation kiihdytty& perusennustetta korkeammat
vuoden 2004 lopusta lahtien.

Kun Irakin kriisi painaa kansainvélisen talouden matalaan kasvuun, Suomen BKT lisdantyy 1-1.5 % vuonna 2003 ja
alle 2.5 % vuonna 2004. Ty6ttomyys nousee 9% prosenttiin 2003 ja sailyy samalla tasolla 2004.

Suomen ty6ttdmyys ja tydmarkkinarakenteiden uudistaminen

Talousneuvoston nimittdma ns. Leppéasen ryhma julkaisi syksylla raportin, jonka mukaan kasvun ja tyllisyyden
parantamisen nakokulmasta ty6tulojen veronkevennyksié tulee jatkaa. Osa niista voidaan rahoittaa tyollisyyden
parantumisen luomien verotulojen kasvun avulla, mutta pitemmalla aikavélilld merkittdvimman rahoituskeinon
muodostavat julkisen sektorin menojen kasvun rajoittaminen seka tarvittaessa menosaastét. Ryhman arviot ovat
realistinen 1&htokohta tyén verotuksen uudistamiselle.

Leppésen ryhmé korostaa, etté veronalennusten myoénteisten tydllisyysvaikutusten suuruus riippuu keskeisesti siitd,
missa méaarin veronalennukset otetaan huomioon palkankorotuksia mitoitettaessa. Se, etta palkoista on nyt sovittu
kahdeksi vuodeksi, lisaé tydnantajamaksuja koskevien ratkaisujen painoarvoa lyhyella tahtaimella.

Raimo Sailaksen johtaman Tyollisyystyéryhmén valiraportti on kirkas kokonaisuus, joka liittd& veropohdiskelut
tyomarkkinamekanismien uudistamistarpeen kokonaisuuteen. Ryhmén mukaan valtaosa tydttomyydestdmme on
rakenteellista. Suomessa yksityisten palveluelinkeinojen suhteellinen osuus seka tuotannosta etta tyéllisyydesté on
kansainvalisesti katsoen alhainen ja osa-aikatyon osuus vahaisempi kuin Euroopassa yleensa. Kun meille on siis
ominaista matalan tuottavuuden tyopaikkojen véahéisyys, tyéttomyys kohdistuu pahimmin vahdisen ammattitaidon ja
koulutuksen omaavaan vaestoon. Onkin ilmeistd, ettd Suomessa verotus ja muut rakennetekijat muodostavat
apparatuurin, joka diskriminoi tydperéisen tuotannon ja yritystoiminnan lisd&ntymista.

Sailaksen ryhmé esittdé periaatetasolla laajan toimenpideohjelman suuntaviivat. Toivottavasti ne eivét liudennu, kun
politikkasuosituksia muotoillaan. Jos loppuraportti on yhtd puuta valiraportin kanssa, poliittinen paatoksenteko joutuu
testiin, jota se ei téh&n mennessa ole 1&paissyt. Onko tydttémyys sellainen kivi poliitikkojen kengéssé, etté se kivedisi tien
kipeisiin paatoksiin? Aluksi ndet tulisi lunta tupaan joka ovesta. Ja vasta 2-4 vuoden p&é&ssa seisoo Kiitos.

Massatyottomyys on edelleen kansakunnan ykkdsongelma. Sen ratkaiseva paraneminen edellyttdd a) talouskasvua ja b)
tyémarkkinoiden rakenteellisia muutoksia. Tyon tekemiseen ja tyon teettdmiseen kohdistuvan verokiilan kaventaminen on
keskeinen osa tyottomyyteen kohdistuvaa rakennepolitikkaa. Sitd tulee jatkaa ja sen vaikutuksia tulee vahvistaa laajalla
tyémarkkinoiden rakennemuutosohjelmalla, jossa toimenpiteet tukevat toistensa vaikutuksia. Suuret odotukset kohdistuvat
Sailaksen ryhmén tuloksiin. Sen jalkeen pallo on poliitikoilla.

Aktian taloudellinen katsaus
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207, 00101 Helsinki; viestintd@aktia.fi tai tulostaa Aktian kotisivuilta www.aktia.fi.
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