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Sampo Pankin ekonomistit:
Uhkakuvat lisaantyneet

Oljyn pitkaan korkeana pysytellyt hinta on haurastuttanut maailmantalouden kasvupohjaa
entisestaan. Yritykset, jotka viime vuonna kohensivat kannattavuuttaan kustannuksia leikkaamalla,
ovat jalleen joutuneet etsiméan menojen karsintakohteita. Tam& on merkinnyt irtisanomisia,
lomautuksia ja investointien lykk&aamista. Kotitalouksien luottamus on horjunut seka Yhdysvalloissa
ettd Euroopan Unionissa. Talouden kannalta keskeinen yksityisen kulutuksen kasvu uhkaa
vaimentua, kun sekéd mahdollisuudet ettéd ehkd myds halukkuus kuluttaa heikkenevat.

Vaikka euroalueen kasvunakymaét ovat heikommat kuin Yhdysvaltojen, dollari saattaa heikentya
my6hemmin t&nd vuonna, elleivat odotukset Yhdysvaltain elpymisesta todennékoisen Irakin sodan
jalkeen kohene. My6s sodan pitkittyminen ja hankaloituminen aiheuttaisivat dollarille
heikkenemispaineita, mahdollisesti jopa selkeé&n ylilyonnin. Nain Yhdysvaltain vaihtotaseen alijgdma
kaventuisi tuonnin supistumisen myota. Muut taloudet jaisivat samalla vaille veturia.

Matala korkotaso on yllapitanyt asuntokauppaa ja vahentanyt yritysten paaomakustannuksia
lAnsimaissa. Asuntojen kysynnédn myota lisdantynyt kotitalouksien velkaisuus on mahdollinen riski
talouden vakaalle kehitykselle paitsi Yhdysvalloissa, myts mm. Isossa-Britanniassa ja Saksassa.
Myds valtiontalouden alijaaméat uhkaavat paisua nopeasti useissa maissa. Saksan paaministerin
14.3. esittelema talouspoliittinen ohjelma tuskin muuttaa maan heikkoa suhdannekuvaa etenkaan,
kun sité tuskin kyetéan toteuttamaan sellaisenaan. Konkurssit ovat kasvussa ja Saksan
pankkisektorin ongelmat kasaantuvat.

Uhkakuvat ovat siis lisdantyneet ja nakymat synkistyneet. Toisaalta toimenpiteisiin tilanteen
kohentamiseksi on ryhdytty. Euroopan keskuspankin koronlasku ja Saksan hallituksen ohjelma
puutteineenkin luovat toiveikkuutta pidemmalle aikavalille. Ainakin joitakin osia presidentti Bushin
tyollisyys- ja kasvupaketista ryhdytd&n varmasti toteuttamaan. Rahapolitikan lisdkevennyksiin
nayttaa tarvittaessa olevan valmiutta Yhdysvalloissa ja euroalueella. Irakin tilanteen tdhan saakka
aiheuttama epavarmuus lakkaa myos vaikuttamasta. Vaikka kuluva vuosi jaa heikoksi, edellytykset
paremmalle vuodelle 2004 ovat siten olemassa.

Suomen vienti karsii maailmantalouden heikosta ja hauraasta tilasta, mutta yksityinen kulutus
nayttaa sailyvan melko vakaana. Yritysten investointi- ja rekrytointiaikomukset pysyvét tana vuonna
vahaisind. Siten tulevan hallituksen keskeinen tavoite, tydllisyyden parantaminen, on vaikea
saavuttaa ainakaan hallituskauden ensimmaisina vuosina. Maailmantalouden toipuessa Suomen
kasvunakymat ovat hyvat, silla kotimaisia rajoitteita kysynnan kasvulle ei ole.
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Suhdanteet ja rahoitusmarkkinat maaliskuu 2003 —katsaus on luettavissa Internetissa
www.sampo.fi/talouskatsaukset sekd Sammon verkkopankissa.



