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Piirteita maaillmantalouden kehityksesta

Globaalinen osakekurssien jyrkka nousu ja lasku

Samanaikainen dollarin vahvistuminen ja
myohempi heikkeneminen
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neneva kaksoisvaje Yhdysvalloissa
Kaan jatkunut globaali rahapolitikan keveys
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aation sailyminen matalana
pea tuottavuuden nousu Yhdysvalloissa

Kilnan nousu maailmantalouden kannalta
merkittavaksi tekijaksi



Reaalinen ulkomaankauppapainoinen valuuttakurssi

— Euroalue — Yhdysvallat
Indeksi, 1980-2003 = 100
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Kun kayra nousee, valuutta vahvistuu reaalisesti. Viimeiset havainnot perustuvat
nimellisiin valuuttaindekseihin. Deflatoitu kuluttajahinnoilla. 3
Lahde: IMF.
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Reaalinen ulkomaankauppapainoinen valuuttakurssi

— Euroalue — Yhdysvallat
Indeksi, 1980-2003 = 100
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Kun kayra nousee, valuutta vahvistuu reaalisesti. Viimeiset havainnot perustuvat

nimellisiin valuuttaindekseihin. Deflatoitu kuluttajahinnoilla.
Lahde: IMF. 4



Yhdysvaltain vajeet
— Vaihtotase

— Liittovaltion alijagama (-) / ylijgama (+)
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Keskuspankkikorkoja

— Yhdysvaltain fed funds -tavoitekorko

— Eurojarjestelman perusrahoitusoperaatioiden korko / minimitarjouskorko
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Lyhyt (3 kk) reaalikorko

— Euroalue — Yhdysvallat

— Euroalue *: keskiarvo 1980-2004 — Yhdysvallat: keskiarvo 1980-2004
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* Ennen vuotta 1990 Saksan korko. Deflatoitu kuluttajahinnoilla.
Lahteet: Eurostat, OECD ja Reuters.
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Kuluttajahintojen nousuvauhteja

— Euroalue — Yhdysvallat Ranska
— Iso-Britannia — Saksa
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Lahde: Sinkkonen (2005).



Osuus maailman tuonnista

1997 2000 2003

Lahde: IMF Direction of Trade Statistics
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Teraksen kulutus v. 2002

Muut maat
8.6 %
Siirtyméataloudet Kiina
3.7 % 25.8 %
Pohjois-
Amerikka
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Japani
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21.2 0 Muu Aasia

15.9 %

Lahde: Financial Times.
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Alumiinin kulutus v. 2003

Muut maat
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Lahde: Metal Bulletin Research.
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Tasapainottomuuksien korjautuminen

Hallitsemattomasti

— USA: dollari romahtaa
e euro vahvistuu kohtuuttomasti
— USA: pitkien korkojen nousu
=> maallmantalous uuteen taantumaan

Hallitusti

— USA: rahapolitiikka kiristyy asteittain

— USA: liittovaltion budjettivaje supistuvalle uralle
— USA: kotitalouksien saastamisaste nousee

— Kiina: valuuttakurssikorjaus?

— euroalue: rahapolitiikka sailyy kasvua tukevana
— euroalue: tuottavuus nousee, etenkin palveluissa
=> maailmantalouden taantuma voidaan valttaa
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Kilpailun kiristyminen Euroopassa:
Pitkan ailkavalin vaikutusten arviointia
GEM-mallin avulla

Taulukko XX
Hyddykemarkkina Tyo6markkina Hyddyke — ja
reformi reformi tyomarkkinareformit
yhdessa
Euro alue:
BKT 8.6 % 35% 12.4 %
Kulutus 4.9 % 3.3% 8.3 %
Investoinnit 17.0 % 3.5% 21.2 %
Tyollisyys 4.5 % 3.6 % 8.3 %
Reaalinen valuutta 4.2 % 1.1 % 5.3%
kurssi
Hyvinvointi® 1.9 % 0.9 % 2.4 %
Muu maailma:
BKT 0.7 % 0.2% 0.8 %
Kulutus 1.0 % 0.3 % 1.3%
Investoinnit 0.5% 0.1% 0.7 %
Tyollisyys 0.1% 0.0 % 0.2 %
Hyvinvointi 0.9 % 0.3 % 1.2 %
Sacrifice ratio, 20> 1.7 20> 1.7 20> 14

Euro alue

Lahde: Bayomi, T. Laxton, D. and Pesenti, P., 2004: Benefits and Spillovers of Greater Competition in Europe: A Macro-
economic Assessment.
a) kulutus ekvivalenteissa yksikoissa 15



Aino-mallin tuloksia
(poikkeamina perustilasta)

Hintamarginaali putoaa 2 % ja palkkamarginaali 4 % pitkalla aikavalilla.
(n. 5 % pudotus yritysten voitoissa)

2 vuoden 5vuoden | Pitkalld ai- | Prosenttia ko-
jalkeen jalkeen kavalilla konaisvaiku-
tuksesta 5
vuoden jalkeen
Yksityinen tuotanto, % | 0.5 1.35 2.9 46.3
Yksityinen kulutus, % -0.7 -0.23 2.5 -27.3
Yksityisen investoinnit, | 2.8 3.8 3.7 104.8
%
Tyollisyys, % 0.5 1.1 1.7 67.0
Reaalipalkka, % 0.4 1.1 2.8 37.8
Palkkaveroaste, % -yks. | 0.1 0.2 -0.7 12.0
Tyontekijoiden eldke- 0.0 0.0 -0.7
kontribuutioaste, % -yks
Palkkamarginaali, % -0.8 -3.2 -4.0 80.0
Hintamarginaali, % -0.8 -1.5 -1.9 80.0
Reaalinen valuuttakurs- | 0.6 1.2 1.6 77.0
si, %
Hyvinvointi, % 1.2

Lahde: Suomen Pankin laskelmat
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