Karkaako kasvu ltalian ulottumattomiin?

Kevittalvella 2010 talouskriisi on Italiassakin vaiheessa, jossa uuden nousun odottelu on kdantymassa
huoleksi pitkésta taantumasta. Toinen syva sukellus (double dip) ei ndyta todennédkdoiseltd, mutta ei ole
taysin poissuljettukaan. Italian valtion rahoitusaseman valitonta romahtamista ei ole nakopiirissa,
mutta pidemman aikavalin kestdvyysvaje vain pahenee. Italia on keskella pitkda, syvaa ja
monipolvista lamaa — huonoon aikaan.

Talouskasvu — mika kasvu?

Italian tilastoviranomainen Istat julkaisi 1.3.2010 revision, jossa talouskasvua tarkistettiin alaspdin seka
viime- ettd edellisen vuoden osalta. Uusien lukujen mukaan kansantalouden kasvu oli -5,0 % vuonna
2009 (edellinen arvio —4,9 %), ja —1,3 % jo vuonna 2008 (edellinen arvio —1,1 %). Revisio tarkoittanee
sitd, ettd myos vuoden 2009 viimeisen neljanneksen kasvuarviota (-0,2 %) joudutaan jonkin verran
synkentamaan.

Suhdanne-ennusteita ehdittiin syksylla jo korjata parempaan suuntaan, mutta nyt vuosien 2010 ja 2011
kasvuarvioita ollaan reivaamassa jalleen alaspain. Viime paivien talouskeskustelu vaikuttaa silta, etta
realistiset odotukset kuluvan vuoden kasvusta jaavat yhden prosentin alle. Epavarmuustekijat ovat
lisaksi edelleen poikkeuksellisen suuria.

Ennusteen tekija julkaistu 2010 2011

Euroopan komissio X/2009 0,7 % 1,4 %
OECD X1/2009 1,1% 1,5 %
Confindustria XI1/2009 1,1 % 1,3 %
IMF 1/2010 1,0 % 1,3 %
Banca d'Italia (keskuspankki) 1/2010 0,7 % 1,0 %
Italian valtiovarainministerio 1/2010 1,1 % 2,0 %
Economist Intelligence Unit 11/2010 0,8 % 0,8 %

On huomattava, ettd Italian talous vajosi taantumaan muita lansimaita aiemmin, jo kevaalla 2008.
Ennen finanssikriisid Italiaan iski etenkin energiahintojen nousu, joka lamaannutti kulutuskysynnan.
Viiden peréttdisen negatiivisen vuosineljanneksen (II/2008 — II/2009) jalkeen talous nousi lievasti
pinnan ylapuolelle vuoden 2009 kolmannella neljanneksella. Yhdeksasta viime vuosineljanneksesta
seitseman on ollut negatiivista.

Kysynnan hyytymisen jdlkeen Italian talouden supistumisen on aiheuttanut viennin syoksylasku. Italia
on (Suomen tavoin) korostuneen vientiriippuvainen. Vientimarkkinoiden — etenkin Saksan —
elvytystoimien lakatessa vaikuttamasta teollisuustuotanto on jalleen supistunut ja vetanyt maan
uudelleen taantumaan. My0s maan omat elvytystoimet, kuten subventiot uuden auton ostoon, ovat
vahitellen laantuneet.

Alkaa nayttaa selvaltd, ettd Italian lama on sekd pidempi ettd syvempi kuin missddan muussa suuressa
teollisuusmaassa. Kokonaisarviossa se ei jaa paljon jdlkeen edes Suomen pudotuksesta.

Elpyminen — mika elpyminen?

Italiankin tulevaa elpymista koskeva suuri kysymys on, seuraako taantumaa suhteellisen nopea
kasvuvaihe, jolloin menetettya tuotantoa otetaan kiinni. On merkkeja siitd, ettd tallainen aiemmista
taantumista tuttu nopea elpyminen saattaa télla kertaa jaada toteutumatta. Vientiin iskenyt taantuma
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saattaa tuhota ja siirtdd ulkomaille niin paljon tuotannollista kapasiteettia, ettd kasvu sdilyy totutun
aneemisena taantuman jalkeenkin.

Elpymisen voimakkuuteen liittyy kysymys Italian pitkan aikavalin potentiaalisesta trendikasvusta.
Potentiaalista trendikasvua on télla hetkella hyvin vaikea arvioida. Italian tilanteen tekee erityisen
huolestuttavaksi maan talouden paheneva rakenteellinen anemia. Kuva viimeisen kolmen

vuosikymmenen talouskasvusta — kymmenen vuoden liikkuvalla keskiarvolla ilmaistuna — on
paljastava:
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Joidenkin ekonomistien mukaan Italian trendikasvu on jo alle 0,5 % vuodessa ja saattaa hyvin ldhestya
nollaa.

Tydollisyys

Kriisin ajan Italian talouden suhteellinen valopilkku on ollut maltillinen ty6ttomyyskehitys. Tilannetta
on helpottanut suurteollisuudessa sovellettava lomautusjarjestelma (Cassa Integrazione Guadagni), joka
on antanut mahdollisuuden tilapdisiin lomautuksiin ilman varsinaisia irtisanomisia. Jarjestelman
kustannuksista vastaavat teollisuus (vakuutusmaksujen kautta) ja valtio yhdessa. Berlusconin IV
hallitus on pidentanyt jarjestelmén soveltamisaikaa ensin kahteen vuoteen ja sitten — tietyissa
tapauksissa — ennalta maaraamattomaksi ajaksi.

Viime kuukausina ty6ttomyys on kuitenkin heikentynyt selvasti. Vuoden 2009 lopussa Italian
kausitasoitettu tyottomyysaste oli jo 8,6 %, missa on kahden ja puolen prosenttiyksikon ero vuoden

2007 alhaisimpiin lukemiin. Hallituksen edustajien vakuuttelut siitd, ettd Italian ty6ttomyys pysyttelee
yksinumeroisissa luvuissa alkavat nayttda epavarmoilta.

Viralliset tyottomyysluvut eivat myoskaéan kerro koko kuvaa. Ensinnékin Cassa Integrazione —
jarjestelma saattaa realisoitua suurelta osin tosiallisena tyottomyytena. Istatin ennakkotietojen mukaan
Cassa Integrazionen volyymi nelinkertaistui viime vuonna. Jarjestelman valittomat kustannukset
valtiontaloudelle ovat tosin vain 1,5 miljardia, joten ty6ttomyyskorvaukset eivat yksin romahduta
julkisen talouden asemaa. Toisaalta sosiaalisen turvaverkon hentous heikentaa Italian "automaattisia
stabilisaattoreita" ja sitd kautta potentiaalista kysyntada, milld on elpymista hidastava vaikutus.

Toiseksi on huomioitava todellinen osallistuminen tyomarkkinoille. OECD:n mukaan Italian
tyollisyysaste oli jo ennen taantumaa EU:n kolmanneksi alhaisin (59%). Nuorisoty6ttomyys on
halyttavan korkea, yli 26 %, ja ilman vakituista sopimusta tyoskentelevien (nuorten) suhteellinen



asema heikkenee jatkuvasti. Esimerkiksi Bloombergin arvion mukaan Italian todellinen ty6ttdmyysaste
on jo lahelld yhtatoista prosenttia.

Ulkomaankauppa

Lama on Italiassakin vientivetoinen. Viennin osuus kansantuotteesta on lahes 29 %. Vienti ei ole
romahtanut yhtd dramaattisesti kuin Suomessa, mutta oli kuitenkin voimakkaassa pudotuksessa
vuonna 2009 (21 %).

Vaikuttaa vahvasti siltd, ettd vuoden lopulla vienti supistui uudelleen. Lahitulevaisuuden kannalta
olennainen kysymys on, riittaako euron heikentyminen kompensoimaan taman vaikutuksen Italian
vientiin. Luotettavia vientilukuja ei vield ole julkistettu, mutta valuuttakurssimuutos auttaa ilman
muuta Italiaa. Italian ulkoinen kilpailukyky on esimerkiksi Saksaa ja Japania selvasti riippuvaisempi
hinnoista.

Julkisen talouden tasapaino — mika tasapaino?

Suuri Italiaa koskeva kysymys on maan julkisen talouden kestavyys Kreikan kriisin valossa. Nobelisti
Robert A. Mundell arvioi helmikuussa, etta “suurin uhka” koko euroalueelle on Italia, joka olisi
yksinkertaisesti liian suuri pelastettavaksi (esim. International Herald Tribune 23.2.). Tiivistetysti
voidaan esittdd, ettad lyhyelld aikavalilla riski on rajattu. Budjettivaje on yli 5 % vuosina 2009-10, mutta
maltillisempi kuin monissa vertaismaissa. Valtion pitkdaikaisten lainojen erdantymissykli on vuonna
2010 melko edullinen, ja joukkovelkakirjojen kysynta on jatkunut vahvana. Liséksi valtionlainojen
markkinat ovat maailman kolmanneksi suurimmat, mika tekee niista likvidit ja vahemman alttiit
spekulaatiolle. Puolet lainasta on kotimaista.

Pitkallad aikavalilla valtion rahoitusaseman tilanne on tdysin toinen. Valtava julkinen velka on jo ldhes
118 % kansantuotteesta ja kasvaa. Julkisten menojen kasvua ei ole 2000-luvulla kertaakaan onnistuttu
pitdimdan inflaatiota alhaisempana. Kaiken lisdksi hallituksen suunnitteluasiakirjat, kuten Italian
vakausohjelma, perustuvat optimistisiin perusoletuksiin, kuten kahden prosentin trendikasvuun.

Valtion rahoitusaseman romahtaminen ei sekdan ole tdaysin poissuljettu riski. Italian fiskaalinen asema
on niin tiukka, etta kielteiset yllatykset ja niiden myo6ta merkittavasti nousevat velanhoitokustannukset
saattaisivat tuottaa ylipadsemattomia vaikeuksia.

Epaselva riski piilee julkisten menojen arvopaperistamisessa (securitisation), jolle Italiassa on syntynyt
markkina muun muassa terveydenhuollossa ja sotilasmenoissa seka paikallishallinnon rahoituksessa.
Italian maakunnat, kunnat ja jopa kirkolliset pienyhteisot ovat kansainvélisten investointipankkien
ehdotuksesta strukturoineet sekd vanhoja velkojaan etta saataviaan johdannaisiksi, joiden koko
volyymia, lopullisia kustannuksia ja maksumiesta ei talld hetkella tieda tarkasti kukaan. Kreikan
kriisin myota julkisten menojen arvopaperistaminen on nyt nousemassa pdivanvaloon myos Italiassa.
Financial Timesin (8.3.) mukaan erilaiset johdannaiset kehittyivat yha monimutkaisemmiksi vuoteen
2008 saakka, samalla kun ne levisivat koko maahan.

Virkamiesldhteiden mukaan johdannaisten yhteenlaskettu volyymi ei kuitenkaan ”“missdan nimessa”
ole niin suuri, ettd se muodostaisi uhan valtion rahoitusasemalle.

Talousuudistukset — mitka uudistukset?



Valtiontalouden massiiviset riskien vuoksi Italian olisi kyettdva melko nopeasti systeemitason
talousuudistuksiin, jotta se ei joutuisi Kreikan lailla pakon edessa tehtdviin menoleikkauksiin.
Reformeja kaipaavat niin eldkejarjestelma, tyosopimusjarjestelma kuin verotuskin. Valitettavasti
riittavista uudistuksista on vahan merkkeja.

Elidkeuudistus?

Hallitus on jo kyennyt toteuttamaan kaksi eldakeuudistusta, jotka ovat jadneet vahalle huomiolle.
Kesalla 2009 nostettiin naisten eldakditymisika julkisella sektorilla yhtdldiseksi miesten kanssa
(yhteis6lainsdadannon vaatimuksesta). Lisdksi joulukuussa 2010 eldkejarjestelmaan liitettiin
elinaikakerroin. Kerrointa aletaan soveltaa vuonna 2014. Lisaksi hallitus suunnittelee yksityisten
elakesaastojen verohelpotuksia.

Elakeuudistuksista aidosti merkittavaksi saattaa muodostua elinaikakerroin, mutta sen aikataulu
siirtymakausineen ulottuu yli vuosikymmenen paahan. Niinpa toteutettujen elakeuudistusten
riittdvyyteen on syytd suhtautua skeptisesti.

Tyosopimusuudistus?

Italian paheneva ongelma on sama kuin Espanjassa: tyomarkkinoiden jyrkka jakautuminen kahteen
todellisuuteen. Samalla kun teolliset ja julkisen sektorin perinteiset tyopaikat ovat vahvasti suojattuja,
eduiltaan usein hyvia ja vaikeita irtisanoa, epatyypillisten tyosuhteiden maara kasvaa. Uusi
tyollistaminen tapahtuu lahes poikkeuksetta epatyypillisiin tyosuhteisiin, kun taas pysyvia
tyopaikkoja hallussaan pitavista suurista ikadluokista on tullut keskiluokkainen ralssi. Jahmean
jarjestelman muuttaminen on tarpeen niin sosiaalipoliittiselta kuin taloudelliseltakin kannalta.

Yksi vaihtoehto saattaisi olla sosiaaliturvan mittava kokonaisuudistus, jossa tyosopimusreformin
vastapainoksi luotaisiin kattavampi, universaali turvaverkko. Ongelma on luonnollisesti
valtiontalouden kestavyysvaje, joka kdytanndssa estdd mittavan turvaverkon rakentamisen. Lisdksi,
kiinnostavaa kylld, ammattiliitot vastustavat universaalia sosiaaliturvaa, koska ovat taktisesti (aivan
oikein) ennakoineet, ettd sen myo6td heikennettdisiin pysyvien tydsopimusten ehtoja.

Verouudistus?

Kolmas reformia kaipaava sektori on verotusjdrjestelma. Veronkierto on edelleen vaikea ongelma.
Harmaan talouden osuus on Kreikan jalkeen EU15:n suurin. Toisaalta veronkierron vastainen toiminta
on jo nyt tuottanut jonkinlaisia tuloksia.

Hallitusrintamassa — etenkin katolisessa keskustaoikeistossa — keraa talla hetkelld suosiota esitys
avioparien tuloverotuksen yhdistamisestd. Endotuksen talouspoliittinen hy6ty on kiistelty, silld se ei
kannustaisi naisia tyollistymaan.

Julkishallinnon uudistus?

Neljas reformia kaipaava jarjestelma on julkinen hallinto. Tuhlaileva ja tehoton hallintokoneisto on
tuottavuuden kasvun suoranainen este. Sen uudistaminen on kuitenkin — monista yrityksista
huolimatta — osoittautunut vaikeaksi. Nykyisen hallituksen julkishallinnosta vastaava ministeri Renato
Brunetta ajaa parhaillaan kunnianhimoista uudistusta.

Yhteenveto

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd Italian taloudella on edessddn mittavia haasteita. Tuottavuus ja
kilpailukyky polkevat paikallaan, infrastruktuuri rapautuu, koulutusjarjestelma jaa jalkeen, vaesto



ikdantyy ja aivovienti yltyy. Nama yhdessa merkinnevat maan hitaan, mutta selvdn taantumisen
riskid.

Erityisen vaikea on nuorten, tydmarkkinoille siirtyvien ikdluokkien suhteellisesti heikkeneva asema.
Sodanjalkeisen historian pitka taloussykli on Italiassakin ollut suotuisa varttuville ikdluokille:
lansieurooppalaiseen tapaan maassa on vallinnut implisiittinen luottamus siihen, etta taloudellinen
tulevaisuus muuttuu ajan myota vahitellen turvatummaksi. Nyt alle 35-vuotiaat 16ytavat itsensa ensi
kertaa tilanteesta, jossa heilld ei valttdmatta ole perusteita uskoa saavuttavansa samanlaista
hyvinvoinnin tasoa kuin omilla vanhemmillaan. Ndkoalattomuudella on potentiaalisesti merkittavia,
vaikkakin vaikeasti ennakoitavia yhteiskunnallisia vaikutuksia.



