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Vaihtoehtoislaskelma: Kansainvalisen
talouden elpyminen viivastyy

Suomentalous | 17.12.2019

Epdvarmuus maailmantaloudessa muodostaa merkittavan riskin Suomen kasvunakymille.
Tarkeimpien vientimarkkinoiden kasvu on jddmassa kuluvana vuonna aiemmin odotettua
hitaammaksi, ja epavarmuustekijat voivat edelleen johtaa ennustettua hitaampaan kehitykseen.
Toteutuessaan riskien vaikutukset kohdistuisivat erityisesti Suomen kaltaisen pienen avotalouden
vientiin. Tassa vaihtoehtoislaskelmassa tarkastellaan Suomen vientikysyntaan kohdistuvan
tilapaisen heikkenemisen valittymista talouden eri osa-alueille. Vaihtoehtoislaskelma on laadittu

Suomen Pankin Aino-mallilla.

Laskelman oletukset

Vaihtoehtoislaskelman asetelma on seuraava. Kansainvélisen talouden elpyminen viivastyy, jolloin
Suomen vientikysynnan kasvu on vuosina 2020-2021 yhden prosenttiyksikon heikompaa
vuositasolla perusuraan verrattuna (taulukko 1). Perusuralla tarkoitetaan Suomen Pankin
joulukuun 2019 ennustetta. Vastaavasti kilpailijamaiden vientihintojen kasvu jaa heikomman
suhdannetilanteen vuoksi vuositasolla puoli prosenttiyksikkoa perusuraa hitaammaksi. Tama

vastaa Suomen vientikysynnan ja kilpailijamaiden vientihintojen kehityksen vélista keskimaaraista
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suhdetta rahaliiton jdsenyyden aikana.

Laskelmassa palkat jadvat ennusteen perusuran mukaisiksi seuraavien kolmen vuoden ajan, eli
niiden ei oleteta reagoivan heikentyneeseen ulkomaiseen kysyntdan. Tama kuvaa tilannetta, jossa
tydehto- ja palkkasopimukset on ehditty jo sopia ennustetun talouskehityksen perusteellaja
palkat eivat jousta alaspéin. Palkkojen rooli talouden sopeutumisessa sokkeihin on merkittava,
erityisesti kun yksittaiset rahaliiton jdisenmaat eivat voi sopeuttaa talouttaan valuuttakurssin tai
nimelliskoron kautta (Ks. Juvonen ym.: Tuovatko palkat joustoa ja kilpailukykya talouteen

rahaliitossa?).

Vaikutukset negatiivisia kautta linjan

Kun vientikysynta jaa ennustettua heikommaksi, myds viennin kasvu jaa perusuraa hitaammaksi.
Tuonnin kasvu hidastuu my®s, silld suomalaiset vientiyritykset kdyttavat runsaasti ulkomailta
tuotuja valituotteita tuotantoprosesseissaan. Tuonnin kasvu hidastuu kuitenkin vientia
vahemman, koska osa tuonnista menee kotitalouksien kulutukseen. Suomalaisten yritysten
vientihintojen kasvu hidastuu kilpailijoiden vientihintojen kasvua vdhemman (kuvio 1), mika
johtuu osaltaan siita, etta niiden palkkakustannusten kasvu ei hidastu vastaavasti. Taman myo6ta
suomalaisten tuotteiden hintakilpailukyky kansainvalisilla markkinoilla heikkenee ja viennin kasvu

hidastuu vientikysyntda enemman. Suomalaiset vientiyritykset menettavat markkinaosuuksiaan.
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Kuvio 1.

Kansainvalisen talouden elpyminen viivastyy
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Lahde: Suomen Pankin laskelmat.

Viennin kasvun hidastuessa kotimaan talouteen syntyy ylitarjontaa ja negatiivisia hintapaineita.
My6s tuontihintojen nousu hidastuu. Naiden myo6ta kuluttajahintojen kasvu on koko

tarkastelujakson ajan vaimeampaa kuin perusurassa.

Heikentyneen suhdannetilanteen takia tyon kysynta vahenee ja tyollisyysasteen nousu pysahtyy.
Tyon hinta ei laskelmassa edista talouden sopeutumista, silla keskituntiansioiden nousun
oletetaan pysyvan perusuran mukaisena vuosina 2020-2022. Ty6ttomyysaste alkaa perusurasta
poiketen nousta ja on 0,6 prosenttiyksikkda korkeampi vuonna 2022. Tyonsa séilyttaneiden

reaalinen keskituntiansio kohenee, silld hintojen nousu on aiempaa vaimeampaa.

Heikentyneen vientikysynnan vaikutukset heijastuvat myds kotimaiseen kysyntdan, koska
vientiyritykset kayttavat myos kotimaisia tuotantopanoksia tuotannossaan. Seka yksityisen
kulutuksen etta yksityisten investointien kasvu hidastuu vuosina 2020-2022. Yksityisen
kulutuksen kehitystd maarittaa erityisesti kotitalouksien ostovoima, joka jaa tyollisyyden
heikomman kehityksen ja palkkasumman kasvun hidastumisen vuoksi perusuraa alemmaksi.
Julkisen talouden alijdama suhteessa BKT:hen kasvaa, koska verotulojen kasvu hidastuu ja

tyottomyys lisdantyy.

Kokonaisuutena vientikysynnan heikentyminen hidastaa erityisesti ulkomaankauppaa, ja sen



lisdksi vaikutukset valittyvat laajasti koko talouteen. BKT:n kasvu hidastuu 0,2 prosenttiyksikkda

vuositasolla jajaa vuonna 2022 0,6 prosenttiyksikkda perusuraa alemmalle tasolle.

Taulukko 1.

Vaihtoehtoislaskelma: Kansainvalisen talouden elpyminen viivastyy
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Yksityiset investoinnit

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi
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Vientimarkkinat SP:n ennuste 1,6 1,7 2,5 2,7 122

vaihtoehtoinen

) 1,6 1,0 1,5 2,3 120,
kehitys
poikkeama 0,0 -0,6 -1,0 -0,4 -2,0
Kilpailijoiden vientihinnat SP:n ennuste 1,7 1,8 2,2 2,2 115,
valhtoehtomen 17 15 17 20 113
kehitys
poikkeama 0,0 -0,3 -0,5 -0,2 -1,0
Keskituntiansiot SP:n ennuste 2,6 2,5 2,2 2,5 23,5
valh.toehtomen 26 25 22 25 235
kehitys
poikkeama 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Kysyntaerat miljoonaa euroa viitevuoden 2010 hinnoin. Vientimarkkinaindikaattorissa ja hintaindekseissa 2010 = 1
jossa 2015 = 100. Keskituntiansiot euroa per tyétunti.
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