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Taloudellinen katsaus kevat 2020

Katsauksessa esitetdan vuosien 2020-2022 taloudellista kehitysta koskeva ennuste. Ly-
hyen ajan talousennusteen ohella se sisaltaa myds vuoteen 2024 ulottuvan talouden kes-
kipitkdn ajan kehitysarvion.

Katsauksessa esitetyt ennuste ja kehitysarvio on laadittu kansantalousosastolla riippu-
mattomasti perustuen lakiin talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta seka
ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsaadannon alaan kuuluvien maaraysten
voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta seka julkisen talouden monivuotisia
kehyksia koskevista vaatimuksista (869/2012).

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen maaliskuussa 2020 julkaisemat,
vuotta 2019 koskevat kansantalouden tilinpidon tiedot seka muut julkiset tilastot, jotka on
saatu kayttoon 26.3.2020 mennessa. Kokonaistaloudellisessa ennusteessa on otettu huo-
mioon hallituksen kehysneuvotteluissa 8.4.2020 tehdyt paatokset.

Helsingissa huhtikuussa 2020
Valtiovarainministerion kansantalousosasto

Mikko Spolander
Osastopaallikko, ylijohtaja

Jukka Railavo Marja Paavonen
Finanssineuvos Finanssineuvos

Reaalitalouden yksikon paallikko Julkisen talouden yksikdn paallikko



Sisalto

Taloudellinen katsaus kevat 2020

Esipuhe

Johdanto

Suomen kokonaistuotanto kaantyy jyrkkaan laskuun
Yksityinen kulutus vahenee voimakkaasti tand vuonna

Investointiymparisto on erittain epavarma

Ulkomaankauppa hiipuu pandemian seurauksena

Pandemia vaikuttaa syvasti maailmantalouteen

Tyottomyys kaantyy nousuun

Kuluttajahintojen nousu hidastuu

Palkkaliukumat joustavat suhdanteen heikentyessa

Julkinen talous heikkenee voimakkaasti

KEHIKOT:

Koronaviruksen talousvaikutukset

Koronavirusepidemian haittojen vahentamiseksi paatetyt toimet

10

13

15

16

18

23

25

27

28

29

19



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2020:31

ESIPUHE

Koronaviruspandemia ja toimet sen levidamisen estamiseksi ovat sekoittaneet ihmisten ar-
kirutiinit, ajaneet yrityksia ahdinkoon ja kaantaneet talousennusteet yl6salaisin kaikkialla
maailmassa. Muutos on ollut ennenndakemattéman suuri ja nopea. Eikd Suomi ole poik-
keus.

Koronavirus iskee lujaa Suomen talouteen. Arvioimme, etta talous supistuu 5% % tana
vuonna, kun kysynta vientimarkkinoilla hyytyy rajusti ja viruksen levidmista estavat sulku-
toimet rajoittavat liilkkumista ja liiketoimintaa Suomessa.

Toimialat ottavat iskun vastaan eri intensiteetilla. Suurin isku kohdistuu yksityisiin palvelui-
hin, teollisuuteen ja rakentamiseen, vahemmin tukku- ja vahittdiskauppaan ja energia- ja
vesihuoltoon. Majoitus-, ravitsemus- ja matkailualalla tuotantoa ei synny juuri lainkaan sul-
kutoimien voimassa ollessa. Julkisten palveluiden tuotanto luonnollisesti kasvaa.

Kyyti on yhta lailla kylmaa julkisessa taloudessa. Julkisen talouden alijaama kasvaa 16,6
mrd. euroon tand vuonna. Tuotannon, tyéllisyyden ja kulutuksen sydksy leikkaa verotuloja
ja kasvattaa etuusmenoja. Lisdksi toimet epidemian vaikutusten lieventamiseksi maksa-
vat useita miljardeja julkiselle taloudelle. Alijadmien myo6ta julkisen talouden velka kasvaa
lahes 10 prosenttiyksikolla 69 prosenttiin suhteessa BKT:hen tdna vuonna. Vuonna 2024
velkasuhde olisi jo lahes 80 %.

Arviossamme oletamme, etta sulkutoimet ovat voimassa ja tehoavat 3 kuukauden ajan
maaliskuun puolivalista kesakuun puolivaliin. Toimien purkauduttua kasvu palautuu aiem-
paan vauhtiinsa vahitellen toisen vuosipuoliskon aikana.

Paluu kasvu-uralle edellyttad, etta yrityksia ja tyollisyytta tuetaan sulkutoimien aikana. Tu-
ella ei kyeta estamaan tuotannon supistumista vuoden toisella neljanneksella. Tukea tar-
vitaan estamaan talouden tuotantopotentiaalin tuhoutumista akuutin kriisin aikana, jotta
talouden toimeliaisuuden olisi mahdollista viritd nopeasti entisenlaiseksi sen jalkeen, kun
liilkkumiselle ja liilketoiminnalle asetetut rajoitteet puretaan.
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Toisinkin voi kayda. Riskihaarukka perusuran ymparilla on levea ja erityisen vino perusuraa
heikomman kehityksen suuntaan.

Tuotanto supistuu perusuraa enemman, jos sulkutoimet ovat voimassa pidempaan kuin
3 kk joko Suomessa tai suomalaiseen tuotantoon valituotteita tarjoavissa tai suomalaisen
tuotannon tuotteita kysyvissa maissa tai jos tuet eivat riitd estdmdéan talouden tuotanto-
potentiaalin tuhoutumista laajassa mitassa. Esimerkiksi OECD:n arvion mukaan sulkutoi-
mien pidentaminen yhdella kuukaudella maksaa noin 2 % BKT:sta menetettyna tuotan-
tona.

Toisaalta jos sulkutoimien voimassa ollessa patoutunut kysynta purkautuisi nopeasti ja
voimakkaasti sulkutoimien paatyttyd, tuotanto voisi kasvaa selvasti ennustettua nopeam-
min v. 2021.

Kaikki on kiinni siitd, kuinka syvalle taloudessa sukelletaan ja kuinka pitkdan ollaan sukel-
luksissa. Sita ei tieda vield kukaan. Riski on, etta talouden sukelluksen pitkittyessa yhteis-
kunnasta uhkaa loppua happi.

Valtio on ottanut vahvan etunojan pitadkseen talouden py6ria pyorimassa ja saatellakseen
sulkutoimien vuoksi vaikeuksiin joutuneita yrityksia kuilun yli. Ja hyva niin. Elinkelpoisten
yritysten paatyminen konkurssiin ja lomautusten muuttuminen pitkittyneeksi tyottomyy-
deksi olisi inhimillisesti onnetonta ja hidastaisi talouden toipumista hyvin pitkan aikaa.

Laskun maksun aika tulee eteen vaajaamatta. Kun kriisin akuutti vaihe on ohi, on entista
tarkeampaa etsia ratkaisuja, joilla talouden voimavarat saadaan laajempaan ja tehokkaam-
paan kdyttoon ja julkinen talous vakautettua.

Kysymys on silloin siitd, miten talouteen saadaan lisaa investointeja, tyollisyytta ja kasvua,
joiden avulla julkisen vallan velvoitteet kyetddn hoitamaan edelleen ikadntyvassa Suo-
messa.
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Johdanto

Taloudellisesta nakokulmasta koronaviruspandemia on globaali hdirio, joka heikentaa ta-
louden aktiviteettia kaikkialla. Kyseessa on ensisijaisesti Kiinasta lahtenyt negatiivinen tar-
jontashokki, joka levida taloudessa globaalien tuotantoketjujen kautta, mutta myos suuri
negatiivinen kysyntashokki. Ihmisten vapaata lilkkkumista seka yritysten toimintaa rajoitta-
villa paatoksilla on merkittavia taloutta supistavia vaikutuksia ympari maailman.

Negatiiviset vaikutukset ovat sitd suurempia mitd laajemmalle virus levida, mita useampi
sairastuu ja etenkin, mita mittavampiin ja pidempikestoisempiin sulkutoimiin ryhdytaan
viruksen levidmisen estamiseksi. Ennusteessa oletetaan, etta taloudellista aktiviteettia
rajoittavat toimenpiteet kestavat 3 kuukautta. Arviot koronaviruksen leviamista estavien
rajoitteiden kestosta tarkentuvat koko ajan, mika tekee tulevan kehityksen arvioimisen
poikkeuksellisen epavarmaksi.

Kansainvalisen talouden hiipuminen alkoi Kiinan talouden voimakkaalla supistumisella jo
taman vuoden ensimmiaiselld vuosineljanneksella. Vaikka talouskasvu elpyy vuoden jalki-
puoliskolla, Kiinan talous supistuu 2 % v. 2020. Taloudellinen aktiviteetti on vahentynyt Eu-
roopassa voimakkaasti. Myos Yhdysvalloissa talouskasvu kaantyy negatiiviseksi, kun pan-
demian keskus siirtyy sinne. Kaiken kaikkiaan maailman kokonaistuotanto supistuu noin 2
% kuluvana vuonna. My6s maailman tavarakauppa karsii aktiviteetin rajoituksista vuoden
alkupuoliskolla. Koko vuoden tasolla maailmankauppa supistuu 5 % edellisvuodesta.

Suomen bruttokansantuote supistuu 5,5 % v. 2020. Koronaviruksen vaikutuksen oletetaan
hiipuvan ja talouden kasvun elpyvéan varsin nopeasti loppuvuonna. BKT:n arvioidaan kas-
vavan 1,3 % vuosina 2021 ja 2022.

Maailmankaupan supistuminen vuoden 2020 alussa pienentda sekd Suomen vientia etta
tuontia. Suomalaiset vientiyritykset ovat tiiviisti kytkeytyneita kansainvalisiin tuotantoket-
juihin ja useiden yritysten tuotanto on riippuvaista muualta maailmasta tuoduista kompo-
nenteista. Suomen ulkomaankauppa toipuu muun maailman vanavedessa vuoden 2020
loppupuoliskolla.

Koronaviruksen vuoksi kdyttoon otetut sulkutoimet heikentavat yksityista kulutusta mer-
kittavasti tana vuonna. Yksityinen kulutus supistuu 4 %. Erityisesti palveluiden kulutus
vahenee maaliskuusta alkaen. Lomautusten ja tydttdmyyden nousun aiheuttama osto-
voiman heikentyminen vahentad myds tavaroiden kulutusta. Paivittaistavaroiden kulutus
hidastuu kulutusluokittaisesta kulutuksesta vahiten.
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Suomen investointiympadristd on koronaviruspandemian takia erittdin epavarma. Epéavar-
mat nakymat voivat siirtad investointeja eteenpain tai estaa niiden toteutumisen. Yksityi-
set investoinnit supistuvat tana vuonna 10 %. Maailmantalouden epavarmuus supistaa
etenkin kone- ja laiteinvestointeja seka lykkaa jo suunniteltujen investointikohteiden aloi-
tuksia myohemmaksi.

Tyollisten madra pienenee maailmanlaajuisen tartuntatautiepidemian sulkiessa liiketoi-
mintoja ja maiden valisia rajoja. Tyollisyys supistuu tana vuonna 2 %, ja tyollisyysasteen
ennakoidaan alenevan runsaaseen 71 prosenttiin.

Tyollisyyden laskun vetamana tyottomien madra kasvaa selvasti ja tyottomyysaste nousee
8 prosenttiin v. 2020. Jos epidemian torjuntarajoitukset osoittautuvat lyhytaikaisiksi, lo-
mautetut voivat palata toihin pian ja tyottdmyyden nousu voi jaada maltilliseksi.

Vuosina 2021-2022 maailmankauppa palautuu kriisid edeltavalle kasvu-uralle ja Suomen
viennin kasvu elpyy vientimarkkinoiden kysynnan vetamana. Lyhytkestoisen kriisin ei
oleteta heikentdvan talouden vientisektoria pysyvasti. Myos yksityisen kulutuksen kasvu
normalisoituu ja seuraa reaalitulojen 1% prosentin kasvua. Yksityiset investoinnit toipuvat
hitaammin, silla metsateollisuuden suurhankkeet ovat lykkaantymassa ja asuinrakennusin-
vestoinnit jatkavat supistumistaan. Vuoden 2022 BKT:n kasvua tukee eniten se, etta asuin-
rakennusinvestointien vdheneminen paattyy. Talouskasvun nopeutuminen ja nimellispalk-
kojen vaisu nousu alkavat kohentaa tydvoiman kysyntaa vahitellen vuosina 2021-2022.
Samalla tydikdinen vdestd vanhenee ja ty6llisyysaste kohoaa 72 prosenttiin v. 2022.

Vuosina 2023-2024 talouskasvun arvioidaan hidastuvan alle yhteen prosenttiin. Hidastu-
minen johtuu talouden rakenteellisista tekijoista. Talouden kasvupotentiaalia heikentaa
tyoikaisen vdeston jatkuva vaheneminen seka rakenteellinen tyottomyys. Lisaksi inves-
tointiaste supistuu, mika heikentaa padomakantaa ja talouden kasvupotentiaalia. Myds
talouden kokonaistuottavuuden kasvu on vaimeaa.

Julkinen talous heikkenee tdna vuonna voimakkaasti. Suhdanteen nopea heikkeneminen
supistaa verotuloja ja kasvattaa tyottdmyysmenoja. Lisaksi alijadmaa kasvattavat toimet
koronaepidemian vaikutusten lieventamiseksi. Tulojen ja menojen vélinen epatasapaino
kasvaa 16,6 mrd. euroon.

Kaikki julkisen talouden sektorit ovat alijaamaisia. Valtiontalous heikkenee taantuman ja
elvytystoimien vuoksi eniten. Paikallishallinnon talous kiristyy edelleen viime vuoden jo
valmiiksi vaikeasta tilanteesta. Sosiaaliturvarahastot painuvat alijdamaisiksi ensimmaista
kertaa koskaan, kun ty6ttomyyden ja lomautusten lisddntyminen kasvattaa etuusmenoja
ja tyoeldakemaksua alennetaan.

1
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Ensi vuonna julkisen talouden alijdama pienenee, kun talouskasvu elpyy ja koronaepide-
mian vaikutusten lieventamiseksi toteutettavat toimet paattyvat. Julkisen talouden tila ei
kuitenkaan toivu entiselleen. Julkisen talouden arvioidaan olevan v. 2024 edelleen selvasti

yli 9 mrd. euroa alijagdamadinen.
Julkisyhteistjen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen kaantyy jyrkkaan kasvuun.

Vuoteen 2024 mennessa velan arvioidaan kasvavan viime vuoden vajaasta 60 prosentista
lahes 79 prosenttiin suhteessa BKT:hen.

12



TALOUDELLINEN KATSAUS - KEVAT 2020

Suomen kokonaistuotanto kaantyy jyrkkaan laskuun

Suomen talous heikkeni jo viime vuoden lopulla. Talouskasvu jai ennustetusta ja tuotanto
oli vain prosentin verran edellisvuotta korkeammalla. Lahtokohdat tahan vuoteen ja siten
vaikean pandemian aiheuttamaan kriisiin olivat jo ennalta huonot. Kaikki paatoimialat
pitivat jo tammikuussa suhdannendakymia heikkoina. Vain palvelualalla myyntiodotus oli
kasvussa. Tuolloin arviot eivat viela sisaltaneet koronavaikutusta.

Nyt syntyneessa kriisissa vaikutusten arvioidaan olevan suurimmillaan vuoden toisella nel-
jannekselld ja jo kolmannelle neljannekselle ennustetaan suhteellisen rivakkaa toipumista.
Liikkumisrajoitukset ja jo ennen niiden asettamista syntynyt vapaaehtoinen varovaisuus
vahensivat kysyntaa myos ensimmaiselld neljannekselld. Tuotannon arvioidaan supistuvan
tana vuonna kokonaisuudessaan 5,5 %. Vuosille 2021 ja 2022 ennustetaan palautumista
keskimaarin 1,3 prosentin arvonlisdyksen kasvuun.

Pandemian valittomat vaikutukset ovat voimakkaimmat juuri palvelualoilla. Ravintoloiden,
majoituksen ja monien muiden palveluiden kysynta on romahtanut. Romahdus on niin iso,
ettei se kompensoidu loppuvuoden suhteellisen nopeaksi ennustetulla kasvulla. Kysynnan
heikkous vie palvelut koko vuoden osalta yli 5 prosentin laskuun. Julkisten palveluiden en-
nustetaan kasvavan tana vuonna erityisesti terveydenhuollon satsausten vuoksi.

Teollisuuden tuotanto reagoi kansainvalisen kaupan laskuun sekd ongelmiin erilaisten
komponenttien saannissa. Voimakkaasti reagoi myos metsateollisuus, jota rasittaa jo en-
nestaan Keski-Euroopan metsatuhoista seurannut tukkipuun tarjonnan kasvu ja toisaalta
lauha saa, mika on heikentanyt korjuuta kotimaassa. Metsateollisuuden myynnin odotuk-
set ja tuotanto olivat jo tammikuussa 10 prosentin laskussa. Koko teollisuuden tuotannon
ennustetaan vahenevan 6 % tana vuonna. Suomen teollisuuden jalostusarvosta koneiden
ja laitteiden vienti on noin 10 %. Kun investoinnit maailmanlaajuisesti heikkenevat, tilaus-
ten voimakas lasku on todenndkdisesti edessa myds metalliteollisuudessa. Teollisuustuo-
tanto toipuu kuitenkin nopeasti ja ennusteen jatkovuosina kasvu lahestyy kahden prosen-
tin keskimadaraista pitkan aikavalin kasvuvauhtiaan.

Rakennusalalle koronan vaikutukset voivat ndkya tydvoiman saannin vaikeutumisena,
materiaalipulana seka suunniteltujen uusien rakennushankkeiden aloitusten lykkayksina.
Korjausrakentamiseen voi myds tulla hankkeiden viivastyksia. Rakentamisen védheneminen
tulee ennusteessa ensi sijassa rakennuslupien jo toteutuneesta voimakkaasta laskusta. Ra-
kentamisen ennustetaan vahenevan myds ensi vuonna ja kadantyvan uudelleen kasvuun
vasta v. 2022.
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Alkutuotanto véahenee perusurassa niin ikdan erityisesti metsatalouden voimakkaan ja jo

osin alkuvuonna toteutuneen supistumisen takia. Metsan hakkuut vahenevat metsateol-

lisuuden heikon kehityksen seurauksena. Ennusteen jatkovuosina kasvuvauhti on ldhella

2000-luvun keskimaaraista vauhtiaan.

Viime vuonna koko talouden arvonlisdys oli 1,1 % edellisvuotta suurempaa. Alkutuotanto

seka rakentaminen supistuivat molemmat. Myds teollisuuden pdatoimialoista metsateol-

lisuus ja energiahuolto supistuivat. Sen sijaan kemianteollisuus seka metalliteollisuus mu-
kaan lukien sahko- ja elektroniikkateollisuus kasvoivat hyvin. Yksityinen palvelutuotanto
kasvoi parilla prosentilla edellisvuodesta. Nopeimmin kasvoi mm. informaatio- ja viestin-

tapalvelut. Talouden tuottavuus tydtuntia kohti laskettuna parani hieman viime vuonna.
Teollisuudessa tuottavuus nousi ldhes 2 % tydtuntia kohden.

Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut
2019 2017 2018 2019 2020%* 2021** 2022%*
mrd. o .
madran muutos, prosenttia
euroa
Bruttokansantuote markkinahintaan 240 31 1,6 1,0 -5,5 13 13
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 95 4,1 55 2,2 37 3,0 2,2
Kokonaistarjonta 335 3,4 2,7 1,3 -5,0 1,8 1,5
Tavaroiden ja palvelujen vienti 96 8,8 1,7 7,2 -6,2 3,2 21
Kulutus 182 0,6 1,9 09 -1,3 13 1,2
yksityinen 126 1,0 18 1,0 -4,0 2,7 1,6
julkinen 55 -0,2 2,1 09 49 -1,6 0,4
Investoinnit 57 4,0 3,7 -0,8 -1 -1,2 1,6
yksityiset 47 438 35 -1,0 -10,0 -1,5 2,7
julkiset 10 0,2 5,0 03 6,4 -0,2 2,7
Kokonaiskysynta 335 3,4 2,6 1,8 -4,8 2,0 1,8
kotimainen kysynta 239 1,5 29 -0,3 -4,2 1,6 1,6
BKT-kontribuutio
prosenttiyksikk6a
6 6
4 — 4
.
2 — — 2
0 /‘ 0
-2 -2
-4 -4
-6 -6
-8 -8
15 17 19 21
== Tuonti mm Vienti
mm Kulutus Investoinnit

Varaston muutos ja tilastollinen ero = BKT
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Yksityinen kulutus vahenee voimakkaasti tana
vuonna

Vuonna 2019 yksityinen kulutus kasvoi prosentin. Vain puolikestavien tavaroiden, eli mm.
vaatteiden ja jalkineiden, kulutus kasvoi normaalitahtiin volyymin noustessa 2,5 %. Muissa
tavaroissa ja palveluissa kulutuksen kasvu jai vaatimattomaksi. Yksityinen kulutus kasvoi
viime vuonna hitaammin kuin kotitalouksien kdytettavissa olevat reaalitulot, jotka nousi-
vat 1,5 %. Kotitalouksien sadstamisaste oli niukasti positiivinen.

Tammikuussa 2020 vahittais- ja autokaupan myynnin maarat kasvoivat yli 3 % vuoden ta-
kaiseen verrattuna. Jo tiedossa olevien tydehtosopimusten perusteella ansiotason arvioi-
daan nousevan 2,1 % v. 2020, mika lisaa kotitalouksien kaytettavissa olevia tuloja ja osto-
voimaa.

Koronaviruksen vuoksi kdynnistetyt poikkeustoimenpiteet heikentdvat yksityista kulutusta
merkittavasti tdna vuonna. Erityisesti palveluiden kulutus tulee vdhenemdan ennenndke-
mattoman jyrkasti maaliskuusta alkaen.

Poikkeustoimenpiteiden oletetaan kestavan noin 3 kuukautta ja vasta kesakuun lopulla
tilanne alkaa palautua normaalimmaksi. Kulutuksen oletetaan poikkeustoimenpiteiden
aikana pysahtyvéan lahes kokonaan matkustajaliikenteessa, vapaa-ajan, urheilun ja kult-
tuurin palveluissa, valmismatkoissa, ravintola-, kahvila- ja muissa ateriapalveluissa seka
majoituspalveluissa. Vaikka tilanne normalisoituu kolmannella vuosineljanneksella, tulee
palveluiden kulutus vdahenemadan 4,5 % koko vuonna 2020.

Lomautusten ja ty6ttdmyyden nousun aiheuttama ostovoiman heikentyminen vahentaa
myos tavaroiden kulutusta. Kestokulutustavaroiden ostoa lykatdan taloustilanteen epavar-
muuden takia ja niiden kulutus vdhenee 12 %. Puolikestavien ja lyhytikaisten tavaroiden
kulutus vahenee myos, mutta ei yhta voimakkaasti kuin kestokulutustavaroiden.

Yksityinen kulutus kokonaisuudessaan vahenee 4 % v. 2020. Vuonna 2009 finanssikriisin
iskettya Suomen talouteen yksityinen kulutus vaheni 2,9 %.

Vuonna 2021 yksityisen kulutuksen arvioidaan kasvavan 2,7 % ja vuoden 2022 kasvuksi
ennakoidaan 1,6 %.
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Investointiymparisto on erittain epavarma

Suomen investointiymparisté on koronaviruspandemian takia erittdin epavarma. Inves-
tointihyddykkeiden saatavuus voi hairiintya, koska tuotantoketjuissa on hairigita, ja inves-
tointien rahoitukseen voi syntya pullonkauloja, mikd vahentaa investointeja. Suomessa
rakentamisen investointeja voivat haitata myds tydvoiman liilkkumista rajoittavat toimet.
Epdvarmat nakymat voivat siirtaa investointeja eteenpain tai estaa niiden toteutumisen.

Julkiset tahot toteuttavat toimia suotuisamman taloudellisen ympariston yllapitamiseksi.
Muun muassa Euroopan komissio on ehdottanut erityista investointialoitetta, jonka kautta
on tarkoitus ohjata unionin jasenmaille heti koheesiopolitiilkan maararahoja koronavirus-
pandemian vaikutusten lieventdmiseen ja taman jalkeen varoja Euroopan rakenne- ja in-
vestointirahastoista. Euroopan keskuspankki taas on paattanyt 750 mrd. euron osto-ohjel-
masta, mika vakauttaa julkista sektoria, rahoitusmarkkinoita ja yrityssektoria ja ndin ollen
myds yritysten investointiymparistoa.

Vuonna 2019 yksityiset investoinnit pienenivat prosentin. Kone- ja laiteinvestoinnit kas-
voivat hieman, kun taas rakentamisessa ja muissa investoinneissa oli laskua. Vuoden 2020
kahdella ensimmaiselld neljanneksella investointien kasvu on erittdin heikkoa. Vuoden
jalkimmaisella puoliskolla investointien kasvuvauhti nopeutuu, mutta jaa selvasti aiemmin
ennustetusta. Yksityisten investointien kasvu jaa lahivuosina kokonaisuudessaan vaisuksi.
Yksityisten investointien keskimaardinen kasvuvauhti on ennustejaksolla -2,9 %, joten nii-
den suhde BKT:hen jaa ennustejakson lopussa alle 18 prosenttiin.

Erityisesti uusien asuntojen rakentaminen vdahenee vuosina 2020 ja 2021. Asuntoja alettiin
rakentaa selvasti keskimaardista enemman v. 2019, mutta asuntoaloituksia oli huomatta-
vasti vdhemman kuin kahtena edellisena vuonna. Asuntoaloitusten maara oli koko maassa
yhteensa yli 39 000 kappaletta.

Asuinrakennusinvestointien vaheneminen on voimakkainta v. 2020 johtuen rakennusten
aloitusten lykkadntymisesta vuoden alkupuolella. Asuntoaloitusten arvioidaan supistuvan
useammalla tuhannella vuoteen 2021 asti, minka jalkeen asuntoaloitusten maara palaa Ia-
hemmas pitkdn aikavalin keskiarvoa, vajaaseen 32 000 asuntoaloitukseen vuodessa.

Muut talonrakennusinvestoinnit vahenevat myds vuosina 2020 ja 2021.Vuoden 2019
lopulla toimitilarakentamisessa oli kuitenkin vilkas aloitustahti, silla erityisesti jul-
kisia palvelurakennuksia alettiin rakentaa lahes historiallisen paljon. Teollisuusra-
kennusinvestoinneissa epavarma investointiymparisto siirtaa hankkeita eteenpain.
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Korjausrakennusinvestoinnit siirtyvat v. 2020 eteenpdin. Maa- ja vesirakennusinvestoinnit
kasvavat ennustejakson kuluessa infrastruktuuri-investointien ansiosta.

Kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestoinnit vahenevat paljon v. 2020 epavarmuuden valli-
tessa ja kasvavat vuoden 2021 lopusta eteenpdin. Tahan vaikuttaa ennustejakson loppu-
puolella vahvempi kysynta sekd kansainvalisesti ettd kotimaassa. Ennustejakson loppu-
vuosien osalta kasvua tukee erityisesti oletus yhden teollisuuden suurhankkeen aloituk-
sesta. Tutkimus- ja kehitysmenot supistuvat ennustejakson alussa, mutta kasvavat sen jal-
keen koko ennustekauden ajan. Lisdksi valtion t&k-rahoitus kasvaa vuosina 2020 ja 2021.

Suomessa on suunnitteilla useampia suurhankkeita erityisesti metsateollisuudessa, mutta
ndiden hankkeiden liikkeelleldhtd siirtyy aikaisintaan vuoden 2021 lopulle. Hankkeiden
aikatauluja on siirretty eteenpain, silla jo ennen koronapandemiaa rahoittajia vetaytyi pois
hankkeista. Lisaksi lupaprosessien pitka kesto siirtda projekteja eteenpdin. Ennusteessa
oletetaan, ettd yksi neljdsta suuresta metsateollisuuden hankkeesta ldhtisi liikkeelle ennus-
tejakson loppupuolella.
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Ulkomaankauppa hiipuu pandemian seurauksena

Maailmankaupan painuminen laskuun ja kotimaisen aktiviteetin heikkeneminen vuoden
2020 alussa supistavat Suomen vientid ja tuontia. Pandemian eteneminen Suomen tar-
keimmilla vientimarkkinoilla ja globaalien tuotantoketjujen hairiét heijastuvat vientikysyn-
taan. Suomalaiset vientiyritykset ovat tiiviisti kytkeytyneita kansainvalisiin arvoketjuihin

ja useiden yritysten tuotanto on riippuvaista muualta maailmasta tuoduista komponen-
teista. Liséksi maailmanlaajuiset rajoitukset lilkkenneyhteyksissa ja arvoketjujen katkea-
minen heikentavat seka vientia etta tuontia. Suomen ulkomaankauppa supistuu v. 2020.
Nakymat maailmankaupassa selkeytyvat taman vuoden loppua kohti ja vuodesta 2021
eteenpadin viennin ja tuonnin kasvu on positiivista.

Viime vuonna vienti kasvoi 7,1 % edellisvuodesta, ja kasvu keskittyi erityisesti palveluvien-
tiin. Taman vuoden alkuneljannekselld vientindkymat ovat heikentyneet nopeasti ja suurin
lasku ajoittuu vuoden toiselle neljannekselle. Kokonaisuudessaan vienti supistuu 6,2 %
vuoden 2020 aikana. Tuotannon, yksityisen kysynnan ja investointien maailmanlaajuinen
supistuminen vahentda tavaravientia. Koska Suomen viennissa investointituotteilla on
suuri merkitys, tavaraviennin elpymisessa nahdaan hieman viivetta muuhun maailmaan
nahden. Lisdksi talouden aktiviteetin hiipuminen ja liikkumista rajoittavat maaraykset
heikentavat palveluviennin nakymia joillain aloilla, erityisesti matkailussa ja vientiliiken-
teessa. Palveluiden viennin suurimmat erat ovat ICT- ja liike-elaman palvelut, joiden naky-
miin kriisi vaikuttaa vahemman kuin aloilla, jotka karsivat suoraan liikkkumisen rajoitteista.
Vuonna 2021 vienti kasvaa 3,2 % maailmankaupan elpymisen myota ja kasvu jatkuu posi-
tiivisena ennustejakson loppuun.

Tuonti kasvoi 2,5 % v. 2019 palvelutuonnin kasvun my6ta. Sen sijaan tavaroiden tuonti
kaantyi laskuun viime vuonna. Vuoden 2020 nakymat ovat heikentyneet selvasti ja tuonti
supistuu 3,7 %. Vientiyritysten aktiivisuuden lasku vahentaa tarvetta muualta maailmasta
tuoduille komponenteille. Kotimaisen kysynnan lasku ja liikkumisen rajoitteet heijastuvat
myo6s negatiivisesti tuontiin. Tuonnissa, samoin kuin viennissd, pandemian vaikutukset
kohdistuvat voimakkaimmin tavaroiden ulkomaankauppaan, mutta myds palvelutuonti
karsii liilkkumisen rajoitteista ja kasvaneesta epavarmuudesta.

Vuonna 2019 vientihinnat laskivat, ja laskua oli seka tavaroiden ettd palveluiden vientihin-
noissa. Tuontihinnoissa nahtiin hienoista nousua viime vuonna, mika aiheutui yksinomaan
palveluiden tuontihintojen kasvusta. Vuonna 2020 teollisuuden kdyttamien raaka-ainei-
den ja 6ljyn hinnat laskevat. Taman vuoksi seka vienti- etta tuontihinnat laskevat v. 2020.
Ennustejakson loppua kohden seka vienti- ettd tuontihinnat nousevat maltillisesti.
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KORONAPANDEMIAN TALOUSVAIKUTUKSET

Tartuntataudit (nyt COVID-19, aiemmin mm. AIDS, MERS, SARS, influenssa) aiheuttavat
taloudellisia vaikutuksia monia kanavia pitkin. Suoria vaikutuksia syntyy ennenaikaisista
kuolemista, tyokyvyttomyydesta ja sairaspaivista seka sairastuneiden hoitoon kaytettavista
voimavaroista.

Koronaviruspandemia on myds suora negatiivinen shokki erityisesti palvelukysyntaan. Samalla
se lisad epavarmuutta ja heikentaa yritysten ja kotitalouksien luottamusta, mika vaikuttaa laajalti
kysyntaan.

Lisaksi syntyy tarjontavaikutuksia, kun pandemia aiheuttaa hairioita tuotantoketjuissa.
Pandemian tapauksessa ongelmien korjaamista vaikeuttaa se, ettd hairiot ovat globaaleja, eika
vaikutuksia ole helppo kiertdaa suuntaamalla toiminta alueelta toiselle.

Riskipitoisiin sijoituksiin ja investointeihin liittyy riskilisa, eli lisatuottovaade suhteessa
riskittdmaan sijoitukseen. Koronaviruspandemia lisaa sijoitusten tuottojen epavarmuutta, eli
kasvattaa riskilisdd, minka seurauksena investointisuunnitelmat lykkdantyvat tai peruuntuvat
kokonaan. Tarjontapuolen tilapaiset vaikeudet johtavat rahoituksen saatavuuden ongelmiin,
tyopaikkojen menetyksiin ja konkursseihin. Vaarana on lyhytaikaisesta shokista koituva
pitkdkestoinen negatiivinen vaikutus tuotannon mahdollisuuksiin. Julkisen talouden
kestavyyteen kohdistuva riskilisa kohottaa uuden julkisen velan kustannuksia, mika tekee taudin
vastaisista toimista kalliimpia.

Osa vaikutuksista on lyhyt- ja osa pitkdkestoisia. Vaikutuksen kesto riippuu yhtaalta
pandemian kestosta ja toisaalta siitd, muuttaako pandemia kuluttajien ja tuotantoketjujen
kaytosta pysyvasti, ja kuinka paljon tuotantokapasiteettia tuhoutuu esimerkiksi konkurssien,
tuotantoketjujen muutosten ja heikentyneen luottamuksen kautta.

Kansantaloudessa sektoreiden viliset riippuvuudet voimistavat vaikutuksia. Lisdksi pandemiassa
suorat ja epdsuorat vaikutukset ldikkyvat talouksista toisiin. Osa laikkymisvaikutuksista syntyy
edelld mainituista kysyntatekijoista. Kun epidemia heikentda yhden talouden kysyntaa, se
vahentaa muiden talouksien vientimahdollisuuksia. Tuotantoketjujen hairiot hidastavat
tuotantoa ja sitd kautta tulonmuodostusta. Suomen kaltainen pieni avotalous on altis
kansainvilisille vaikutuskanaville. Vaikka koronavirus olisi kiertanyt Suomen, suomalaisten
tuotteiden globaali kysynta olisi kohdannut negatiivisen shokin ja suomalaiset tuotantoketjut
olisivat hairiintyneet.

Raha- ja talouspolitiikalla voidaan vaikuttaa lahinna vain talousvaikutusten kysyntapuoleen.
Tarjontapuolen hairididen vaikutusten lieventamiseen tarvitaan tarkemmin kohdistettuja
politiikkatoimia, esimerkiksi estamaan konkurssit tilapdisissa kysyntahairidissa, jossa
kustannukset juoksevat mutta tulovirta on tilapdisesti ehtynyt. Ndiden toimien oikea ajoitus,
mitoitus ja kohdentaminen ovat keskeiset, jotta toimet ovat tehokkaita ja vaikuttavia.

Tartuntataudin leviamisen hidastaminen ja tartuntahuipun madaltaminen ovat erdat
tarkeimmista politikkatoimista, joilla taudin vaikutuksia voidaan koittaa rajoittaa. Karanteenien
ja muiden kanssakdymisen rajoitusten haittapuoli on, ettd ne edelleen vahentavat paitsi tyon
tarjontaa ja sitd kautta tuotantoa, my6s monen palvelun kysyntaa ja tulonmuodostusta. Mita
pidemmaksi rajoitusten kestot muodostuvat, sitd suuremmaksi kasvavat niista aiheutuvat
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kustannukset. Erityisesti pien- ja yksinyrittdjilla ei valttamatta ole puskureita kohdata kysynndn
katoamisesta aiheutuvia tulonmenetyksia. Pitkaan jatkuvat rajoitustoimet voivat iskea rajusti
yrityssektorille ja aiheuttaa sinne pysyvan jaljen.

Valtiovarainministerién ennusteessa oletetaan, ettd rajoitustoimet kestavat 3 kuukautta, minka
jalkeen talouden toipuminen on nopeaa. Talloin epasuotuisat vaikutukset talouteen jaavat
lyhytkestoisiksi ja talouskasvu palaa verrattain nopeasti. Rajoitusten pidentyessa vaikutukset
talouteen voivat osoittautua vakavammiksi. Tassa kehikossa esitetyn laskelman mukaan jo 6
kuukautta kestavat rajoitukset eivat vain syvenna taman vuoden talouden supistumista, vaan
my®ds hidastavat toipumista.

Keskeisia talousindikaattoreita verrattuna VM:n kevaan ennusteeseen

Skenaario VM:n ennuste
2019[ 2020*% 2021*+( 2022** 2019| 2020**| 2021**| 2022**
madrin muutos, prosenttia

BKT 1,0 -12,0 0,2 1,5 1,0 5,5 13 13
Tuonti 22 -127 1.7 2,2 2,2 3.7 3,0 2,2
Vienti 7.2 -18,2 1.2 2,1 7.2 6,2 3.2 2,1
Yksityinen kulutus 1,0 -10,5] 1.1 1,64 1,0 -4,0 27 1,6
Yksityiset investoinnit -1,0 -19,0 -3,7 2,7] -1,0 -10,0 -1,5 2,7
Tyblisyys 1,0/ -7,0 2,1 0,5 1,0 2,0 -0,1 0,5
Tuottavuus 0,0 -5,3 2,0 1,0 0,0 -3,6 15 08
Tyottémyysaste, % 6,7 11,3 12,6 12,5 6,7 8,0 8,1 7.9
Julkisyhteisgjen nettoluotonanto, suhteessa BKT:een, % -11 -10,5 -8,1 -8,1 -1,1 7.2 -4,0 4,1
Julkisyhteiséjen velka, suhteessa BKT:een, % 59,4/ 76.2 82,8 87.8) 59.4/ 69,1 71,5 73.8)

Laskelman mukaan talous voi supistua jopa -12 % v. 2020. Supistuminen ajoittuu
voimakkaimpana vuoden toiselle ja kolmannelle neljannekselle. Taman jalkeen kasvu palautuu
nopeasti vuoden lopulla, mutta myds vuoden 2021 kasvu jaa tasovaikutuksen seurauksena
negatiiviseksi. Pitka kriisi aiheuttaa myos menetyksia tuotantokapasiteetissa ja kasvattaa
tyottdmyytta.

Laskelman kaltaisessa tilanteessa yhteiskunnan tekemat yrityksig, tyollisyytta ja ostovoimaa
tukevat toimet eivat esta tuotantoa supistumasta rajusti vuoden 2020 toisella ja kolmannella
neljannekselld, eivatka riita estamaan tuotantopotentiaalin tuhoutumista. Liikkumisen
rajoitusten purkautuessa talouden toimeliaisuus viridd nopeasti, mutta jaa selvasti heikommalle
tasolle. Varsinkin ty6ttdmyys nousee erittdin korkealle ja heikentda ostovoimaa. Menetettya
tuotantoa voidaan kuroa umpeen joillakin toimialoilla, mutta pahiten karsivilla toimialoilla
kasvun kdynnistyminen ottaa aikansa. Taten toipuminen v. 2021 jaa hitaammaksi kuin
perusennusteessa.
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Kysyntaerien kasvukontribuutiot verrattuna VM:n
kevaian BKT:n kasvuun

prosenttiyksikkoa
10 10
5 5
0 0
-5 -5
-15 -15
-20 -20
2019 2020 2021 2022
== Tuonti = Vienti
mm Kulutus Investoinnit
Varaston muutos ja tilastollinen ero = BKT ennuste
— BKT

Lahde: Tilastokeskus, VM

Talouden jyrkempi supistuminen kasvattaa julkisen talouden alijd@man yli 10 prosenttiin
suhteessa BKT:hen. Velkaantuminen kiihtyy ja velkasuhde uhkaa kasvaa vuoteen 2022 mennessa
ldhes 87 prosenttiin. Kriisin syveneminen ja piteneminen edellyttaisivit todennakdisesti lisaa
epidemian vaikutusten lieventdmiseksi tarvittavia toimia eli kasvattaisi valtiolle epidemiasta
koituvia kustannuksia. Ndita paineita ei ole huomioitu laskelmassa.

Laskelmassa oletetaan, etta talous ei kohtaa enaa muita hairioita. Tukitoimien purkautuessa
Suomessa tilanteen oletetaan kehittyvan vastaavasti myds muualla maailmassa. Taten myds
viennille riittdisi kysyntaa ja kasvu toipuisi laaja-alaisesti. Tahan oletukseen liittyy paljon
epdvarmuutta.

Aiempien epidemioiden tutkimus viittaa siihen, etta rajoitusten lopulliset hyvinvointi- ja
taloudelliset vaikutukset ovat suotuisampia, jos ne saatetaan voimaan aiemmin, ne rajoittavat
kanssakdymista ja viruksen leviamista voimakkaasti ja ovat voimassa riittavan pitkaan.
Rajoitukset hidastavat epidemian etenemista ja siis pidentavat sen kestoa. Riittavan vahvojen ja
pitkien rajoitusten jalkeen talous on kuitenkin paremmassa kunnossa palaamaan kasvu-uralle
kuin lievempien tai liian aikaisin paatettyjen rajoitusten jélkeen.

Rajoitusten lisaksi politiikan suunnittelussa tulisi olla myds kaksi muuta pilaria. Toisessa

pilarissa tulisi edistaa rajoitusten aikaisen tuotannon ja muun aktiviteetin toimintaedellytysten
sdilyminen uudessa, hyvin erilaisessa tilanteessa. Tarkeda on estaa turhat konkurssit,
luottamuksen rapautuminen ja muut pitkdan pysyvia arpia jattavat tapahtumat, jotta talouden
perusteet sdilyvat hyvdssa kunnossa "syvajaadytyksen" ajan. Kolmannessa pilarissa tulisi

jo valmistautua pandemian jalkeiseen aikaan. Rajoitusten poistamisen jdlkeen talouden

pitdisi padsta palaamaan nopeasti kasvu-uralle. Kilpailukyvyn, tuottavuuden ja tyollisyyden
kohentamiseen tahtaavat toimet ovat aiempaakin tarpeellisempia, niin julkisella kuin yksityisella
sektorilla.
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Pandemia vaikuttaa syvasti maailmantalouteen

Viime vuoden lopulla Kiinassa puhjennut koronavirusepidemia synkentda maailmantalou-
den nakymia. Kriisi on lahtokohtaisesti tarjontapuolen aiheuttama: tuotanto karsii maail-
manlaajuisesti, kun tiiviiden arvoketjujen edellyttdma komponenttien saatavuus Kiinasta
on hairiintynyt. Tarjontapuolen kriisi laajeni nopeasti my&s kysyntakriisiksi. Liikkkumista ja
muuta aktiviteettia rajoittavat toimet vahentavat yksityista kulutusta maailmanlaajuisesti.
My®ds yksityiset investoinnit supistuvat epavarmuuden takia. Kiinassa kriisin pahin vaihe
ajoittuu kuluvan vuoden ensimmaiselle neljannekselle, muualla maailmassa toiselle nel-
jannekselle. Oletus on, etta ensimmadinen vuosipuolisko on talouden kannalta vaikein, ja
ettd vuoden jalkipuoliskolla talous elpyy.

Taloudellinen aktiviteetti on vahentynyt voimakkaasti Euroopassa. Saksan talous ja erityisesti
teollinen tuotanto karsii komponenttien saatavuuden hdiriintymisesta. Ranskassa ja muissa
maissa aktiviteettia vahentaa kansalaisten lilkkkumista rajoittavat maaraykset. Euroalueen kol-
manneksi suurimman talouden, Italian tilanne on erittdin vaikea. Aktiviteetti kuitenkin elpyy
vuoden loppupuoliskolla. Euroalueen talous supistuu kuluvana vuonna 5 % edellisvuodesta.

Pandemian keskus on huhtikuun alussa 2020 siirtymassa Yhdysvaltoihin. Yhdysvaltain
talouskasvu hidastuu voimakkaasti edellisvuodesta, mutta koronaviruksen aiheuttamaa
sokkia vaimentavat erittdin voimakkaat rahapoliittiset toimet seka liittovaltion massiiviset
finanssipoliittiset tukitoimet. Tydttdmyyden ennakoidaan kasvavan nopeasti. Kokonais-
tuotanto supistuu kuluvana vuonna 2 % edellisvuodesta.

Kiinan talous supistuu voimakkaasti ensimmaisella vuosineljannekselld. Maaliskuussa on
kuitenkin havaittu joitakin merkkeja aktiviteetin elpymisesta. Uudet kotoperaiset koro-
navirustartunnat ovat kdaytanndéssa loppuneet, ja tuotanto osoittaa varovaisia kdaynnisty-
misen merkkeja. Elpymisen odotetaan vahvistuvan vuoden edetessd. Kokonaistuotanto
supistuu 2 % edellisvuodesta.

Kaiken kaikkiaan maailman kokonaistuotanto supistuu 2 % kuluvana vuonna. Supistumi-
nen on voimakkaampaa kuin globaalin finanssikriisin aikaan v. 2009.

Maailman tavarakauppa supistui viime vuonna 0,4 % edellisvuodesta, ja supistuminen
vahvistuu kuluvana vuonna. Maailmankauppa karsii vuoden alkupuoliskolla aktiviteetin
rajoituksista. Konttililkkenne on véahentynyt, kun kontteja on ollut jumissa Kiinan satamissa.
Kiinan talouden vahittdisen kaynnistymisen jalkeen maailmankauppaa haittaa kysynnan
vaheneminen muissa talouksissa. Kauppa supistuu alkuvuonna voimakkaasti, mutta elpyy
vuoden jalkipuoliskolla aktiviteetin kdynnistyessa. Koko vuoden tasolla maailmankauppa
supistuu 5 % edellisvuodesta.
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Taulukko 2. Muut keskeiset ennusteluvut
2017 2018 2019 2020**| 2021** 2022**
Bruttokansantuote, mrd. euroa 226 234 240 229 237 244
Palvelut, m&aran muutos, % 2,5 25 1,5 -5,3 1,4 1,3
Koko teollisuus, maaran muutos, % 8,4 -1,6 1,0 -6,0 2,0 1,8
Tyén tuottavuus, muutos, % 29 -0,8 0,3 -1,6 1,5 1,0
Tyélliset, muutos, % 1.1 26 1,1 -2,0 -0,1 0,4
Tyollisyysaste, % 69,6 71,7 72,5 71,2 71,3 71,7
Tyottomyysaste, % 8,6 74 6,7 8,0 8,1 7,9
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,7 1.1 1,0 0,7 1,3 1.5
Ansiotasoindeksi, muutos, % 0,2 1,7 2.4 1,9 25 2,3
Vaihtotase, mrd. euroa 1,7 -3,2 -0,2 -3,1 -3,3 -3,3
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -0,8 1.4 -0,1 -1.,4 -1.4 -1,3
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -0,3 -0,3 -0,4 -0,4 -0,3 0,1
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10 v), % 0,5 0,7 0,1 0,1 0,3 0,6
Bruttokansantuote, maaran muutos, %
Maailma (PPP) 3,7 35 29 -2,1 2,6 2,4
Euroalue 2,5 1,9 1,2 -5,0 1,8 1,9
Yhdysvallat 24 29 2,4 -2,0 1,7 1,8
Kiina 6,8 6,6 6,1 -2,0 4.0 55
Maailmankaupan kasvu, % 52 38 -04 -5,0 4.0 2,5
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Tyottomyys kaantyy nousuun

Tyollisyyden kasvu oli v. 2019 talouskasvun kanssa saman tahtista, jolloin tyon tuottavuus
ei kohentunut. Tydllisten maara lisadntyi tydvoimatutkimuksen mukaan 1,0 % ja tyolli-
syysaste oli 72,6 %. Runsaimmin ty6llisten maara lisadntyi palvelutoimialoilla, erityisesti lii-
ke-eldman palveluissa. Suhteellisesti kasvu oli suurinta alkutuotannossa. Tyollisyys supistui
jalostustoimialoilla.

Ty6tuntien madra lisadntyi selvasti vahemman kuin tyollisten maara, 0,2 %. Keskimaarai-
nen tydaika supistui Idhes prosentin 1615 tuntiin tydllista kohden. Tydtuntien toimialoit-
tainen kehitys vastasi toimialoittaista tyollisten kehitysta.

Tyévoiman kysynta parantui edelleen viime vuonna. Avoimia tydpaikkoja oli v. 2019 Tilasto-
keskuksen mukaan hieman enemman kuin edellisend vuonna. Suomalaisten yritysten tyol-
lisyysodotukset olivat helmikuussa Euroopan komission luottamusindikaattorien mukaan
edelleen korkealla. Vakanssiasteella, eli avoimien tyopaikkojen osuudella kaikista tyopai-
koista, mitattuna tydvoiman kysynta on Suomessa EU:n keskitasoa hieman vahdisempaa.

Tyollisten maara kaantyy selvdan laskuun maailmanlaajuisen tartuntatautiepidemian sul-
kiessa liiketoimintoja ja maiden valisia rajoja. Jatkuvasti lisdantyvan epavarmuuden oloissa
ennakointi on poikkeuksellisen hankalaa. Mikali epidemian rajoittamiseksi maaratyt toi-
menpiteet rajoittuvat vain kuluvan vuoden ensimmadiselle puoliskolle, talouden toimeliai-
suuden nousu vuoden toisella puoliskolla voi pysdyttaa tyollisyyden laskun. Talloin tyol-
lisyys voisi supistua koko vuonna vain 2 %. Tama on jonkin verran enemman kuin mihin
talouden 5% prosentin supistumisen perusteella keskimaarin arvioiden voitaisiin paatya.
Koko vuoden 2020 tydllisyysasteen ennakoidaan laskevan noin 71 prosenttiin.

Tyottomyys laski v. 2019 edelleen nopeasti seka Tilastokeskuksen tydvoimatutkimuksen
ettd tyo- ja elinkeinoministerion tyonvalitystilaston mukaan ty6ttomyysasteen pudotessa
6,7 prosenttiin. Tyottomyysaste on viimeksi ollut alle 7 % v. 2008. Ty6ttomien maara laski
kaikilla alueilla ja kaikissa ikaryhmissa.

Lasku on kuitenkin paattymassa. Tyottomyysasteen trendi oli kuluvan vuoden helmi-
kuussa 6,6 %. Ty6llisyyden laskun vetdamana tyottdmien madra kasvaa selvasti v. 2020.

Jos epidemian torjuntarajoitukset osoittautuvat lyhytaikaisiksi eika niista seuraa laajoja
konkursseja ja irtisanomisia, tyottdmyyden nousu saattaa myos jaada maltilliseksi. Kriisin
alkuvaiheessa tydnantajat ovat ilmoittaneet lukuisista lomautussuunnitelmista. Tyévoima-
tiedustelussa lomautetut tyontekijat tilastoituvat joko tyévoiman ulkopuolisiksi (arviolta
n. 1/2), tyollisiksi (n. 1/3) tai tyottdmiksi (n. 1/6). Tahdan aiempaan kehitykseen pohjautuen
ennuste koko vuoden 2020 ty6ttomyysasteeksi on 8 %.
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palkkojen hidastuva nousu alkavat asteittain kohentaa tyévoiman kysyntaa vuosina

2021-2022. Tyollisten maara voisi silloin olla samalla tasolla kuin v. 2020. Tyollisyysaste

kohoaisi 72 prosenttiin v. 2022 tyoikdisen vdeston edelleen vdahentyessa.
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Kuluttajahintojen nousu hidastuu

Tammi-helmikuussa 2020 kuluttajahintaindeksin vuosimuutos oli keskimaarin 0,9 %, eli
inflaatio on hidastunut hieman loppuvuodesta 2019 ldhtien. Hidastuminen johtuu palve-
luinflaation hidastumisesta seka elintarvikkeiden maltillisesta hintojen noususta. Energian
hinta oli hivenen nousussa alkuvuonna mm. veronkorotusten seurauksena.

Vuonna 2020 inflaatio hidastuu 0,7 prosenttiin. Ansiotason maltillisen nousun seurauksena
palveluiden hintojen kasvu hidastuu viime vuoteen verrattuna, mutta nousu on kuitenkin
kokonaisindeksid nopeampaa. Oljyn hinnan lasku alentaa energian kustannuksia ja nakyy
suoraan energian hinnan nousun hidastumisena seka vilillisesti tavaroiden hintojen nou-
sun hidastumisena. Koronaviruksen johdosta kdynnistetyt poikkeustoimenpiteet heikenta-
vat kulutuskysyntda merkittavasti tdna vuonna, mika hidastaa inflaatiota. Vuosina 2021 ja
2022 kansallisen kuluttajahintaindeksin odotetaan nousevan 1,3 % ja 1,5 %.

Euroopan keskuspankin maaliskuun 2020 asiantuntija-arvioissa euroalueen inflaation odo-

tetaan hidastuvan 1,1 prosenttiin v. 2020 ja kiihtyvan sen jalkeen 1,4 prosenttiin v. 2021 ja
edelleen 1,6 prosenttiin v. 2022.
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Palkkaliukumat joustavat suhdanteen heikentyessa

Nimellispalkkojen nousuvauhti nopeutui v. 2019 ja oli 2,4 %. Nopeutuminen oli seurausta
suuremmista sopimuspalkoista. Sen sijaan palkkaliukumat eivat suurentuneet. Yksityisen
sektorin nimellispalkat nousivat runsaat 2 % ja julkisen sektorin runsaat 3 %.

Alkuvuoden aikana yksityisellad sektorilla on solmittu merkittava maara uusia tydehtosopi-
muksia. Tadhadn saakka solmittujen sopimusten piirissa on satoja tuhansia yksityisten yritys-
ten palkansaajia. Keskimaarin nimellispalkkoja on sovittu korotettavaksi vajaat 1%2 %. Olet-
taen, etta pandemian takia kayttéonotettavat torjuntakeinot supistavat merkittavasti ta-
loudellista toimintaa, myos palkkaliukumien voidaan olettaa pienenevan viime vuodesta.
Jos myo6s julkiselle sektorille sovittaisiin saman suuruiset sopimuskorotukset kuin yksityi-
selle sektorille alkuvuonna, niin nimelliset ansiot lisdantyisivat tdna vuonna vajaat 2 %.

Koheneva taloudellinen toimeliaisuus ja sen myo6ta tyollisyyden paraneminen nostane-
vat palkkaliukumia vuosina 2021 ja 2022. Lisdksi alkuvuonna sovittiin ensi vuodelle n. %2
prosenttiyksikk6a suurempia sopimuskorotuksia yksityiselle sektorille. Jos ndma yleistyvat
myds julkisen sektorin korotuksiksi nimellisansiot nousisivat koko taloudessa jatkossa n.
2% %.
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Julkinen talous heikkenee voimakkaasti

Koronavirusepidemia, sen hidastamiseksi tehdyt sulkutoimenpiteet ja talouden tilan valiai-
kainen mutta jyrkka heikkeneminen kaantavat julkisen talouden alijd@aman ja velan nopeaan
kasvuun. My6s koronavirusepidemian haittojen vahentamiseksi ja yritysten taloustilanteen
helpottamiseksi tehdyt toimet heikentavat julkista taloutta. Julkisen talouden alijaama kas-
vaa tana vuonna lahes 14 mrd. eurolla 16,6 mrd. euroon eli 7,2 prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Vaikka talouden hairion oletetaan olevan lyhytaikainen, jaa julkiseen talouteen tastd poikkeuk-
sellisesta taantumasta syvat jaljet. Lahivuosina nakyvissa oleva talouskasvu ei riita vahvistamaan
julkisen talouden rahoitusasemaa ennalleen ja julkinen talous pysyy selvasti alijgamaisena.

Julkista taloutta heikentavat myos rakenteelliset ongelmat. Vaestdn ikaantyminen kas-
vattaa automaattisesti julkisia menoja ja heikentaa talouden kasvupotentiaalia ja siten
verotulojen kasvua. Julkisessa taloudessa on pidemmalla aikavalilla kestavyysongelma.
Julkinen talous kohtaa vaeston ikddntymisestd aiheutuvat tulevat menopaineet nyt entista
heikommasta lahtéasemasta.

Valtiontalouden alijadma kasvaa tdma vuonna huomattavasti. Suhdannevaihtelut heijas-
tuvat selvimmin valtiontalouteen valtion verotulojen suuren suhdanneherkkyyden vuoksi.
Valtiontalous kantaa myds suurimman osan virusepidemian vuoksi paatettyjen tukitoi-
mien kustannuksista. Ensi vuodesta ldhtien valtiontalouden alijaama alkaa supistua, kun
verotulot kasvavat ja tukitoimenpiteet paattyvat.

Paikallishallinnon talous on kiristynyt viime vuosina. Myds kuluvasta vuodesta on muodos-
tumassa kuntataloudessa hyvin vaikea taantuman ja koronavirustilanteen aiheuttaman
menojen kasvun vuoksi. Paikallishallinnon rahoitusasemaa rasittaa lisaksi vaeston ikaanty-
misesta johtuva sosiaali- ja terveydenhuoltopalveluiden tarpeen ja menojen kasvu.

Sosiaaliturvarahastoihin kuuluvat tyoeldkelaitokset ovat olleet tdhan saakka aina selvésti
ylijaamaisia. Vuonna 2020 tydeldkelaitosten ylijaama kuitenkin sulaa tilapdisesti kokonaan,
kun tyoelakemaksua alennetaan valiaikaisesti ja tyollisyystilanteen heikkeneminen supis-
taa maksutuloja. Lisaksi elakemenojen kasvu jatkuu ripedna ja alhainen korkotaso hidastaa
tyoelakelaitosten omaisuustulojen kasvua. Muut sosiaaliturvarahastot kaantyvat alijaamai-
siksi, kun runsaat lomautukset, tyottomyyden lisaantyminen ja tyottomyysturvan valiaikai-
nen laajentaminen kasvattavat etuusmenoja.

Julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen kaantyy jyrkkaan kasvuun ja nousee

tédna vuonna liki 10 prosenttiyksikkoa lahelle 70 prosenttia. Velkasuhteen &killinen kasvu
johtuu bruttokansantuotteen supistumisesta seka etenkin valtionhallinnon, mutta myos
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paikallishallinnon alijddamien mittavasta kasvusta. Vuoteen 2024 mennessa velkasuhde uh-
kaa lahestya jo 80 prosenttia.

Finanssipolitiikan mitoitus oli hallitusohjelman mukaisten toimien vuoksi hieman elvyt-
tavaa vuoden 2020 osalta jo ennen koronaepidemian puhkeamista. Paaministeri Marinin
hallituksen paattamat toimet koronaepidemian epasuotuisten taloudellisten vaikutusten
lieventamiseksi tekevat finanssipolitiikan mitoituksesta selvasti elvyttavaa kuluvalle vuo-
delle. Ensi vuonna finanssipolitiikasta on muodostumassa kiristavaa, silla maaraaikaiset
tukitoimet rajoittuvat pdadosin kuluvaan vuoteen. Toimia koronaepidemian epdsuotuisten
taloudellisten vaikutusten lieventamiseksi on kuvattu tarkemmin sivun 32 kehikossa.

Julkisen talouden riskit linkittyvat laheisesti yleiseen talouskehitykseen. Koronavirustilan-
teen kestoon ja siihen, kuinka hyvin talous toipuu epidemian laannuttua, liittyy huomat-
tavaa epavarmuutta. Mita nopeammin ja voimakkaammin talous toipuu, sita pienemmiksi
jaavat julkiseen talouteen syntyvat vauriot. Jos taas koronavirusepidemia ja siita aiheutu-
vat sulkutoimenpiteet osoittautuvat oletettua pidemmiksi, on verotulojen supistuminen
ennustettua suurempaa ja tyottdmyysmenot kasvavat ennustettua nopeammin. Lisaksi
julkisen talouden ehdolliset vastuut ja erityisesti takausten huomattava kasvu muodosta-
vat riskin julkiseen talouteen. Takausvaltuuksia kasvatetaan my6s kuluvana vuonna osana
yrityksille kohdistettuja tukitoimia. Vastuiden mittava laukeaminen kasvattaisi julkisia me-

noja ja karjistdisi entisestadn velkasuhteen kasvua.

Taulukko 3. Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

2019| 2020** 2021**| 2022*%| 2023** 2024**

BKT markkinahintaan, maaran muutos,% 1,0 -5,5 1,3 1.3 1,0 0,8
Bruttokansantuote, mrd. euroa 240 229 237 244 251 258
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,0 0,7 1.3 1.5 1.5 1.6
Tyottémyysaste, % 6,7 8,0 8,1 79 7.8 7.8
Tyoéllisyysaste, % 72,5 71,2 71,3 7,7 71,8 71,8
Verot ja sosiaaliturvamaksut, suhteessa BKT:een, % 421 421 43,6 428 42,8 428
Julkisyhteistjen menot’, suhteessa BKT:een, % 53,3 59,8 57,9 57,2 56,9 56,8
Julkisyhteis6jen rahoitusjadma, suhteessa BKT:een, % -1.1 -7,2 -4,0 4.1 -3,8 -3.7
Valtio -1,2 -55 2,7 -3,0 -2,8 -2,6
Paikallishallinto -1,2 -1,5 -1,7 -1,6 -1,5 -1,6
Tydelékelaitokset 0.9 0,0 0,3 0.4 0,5 0,5
Muut sosiaaliturvarahastot 0,3 -0,3 0,0 -0,1 -0,1 0,0
Rakenteellinen jgama, suhteessa BKT:een, % -2,4 -5,2 2,7 -3,5 -3,5 -3,7
Julkisyhteis6jen bruttovelka, suhteessa BKT:een, % 594 69,1 71,5 73,8 76,3 78,7
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 443 51,9 53,2 54,5 56,1 57,5
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotannosta? 21 -3,5 -2,3 -1,2 -0,4 0,0

' EU-harmonisoitu
2 Arvioitu EU:n yhteisella menetelmalla
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KORONAVIRUSEPIDEMIAN HAITTOJEN VAHENTAMISEKSI PAATETYT
TOIMET

Koronaviruspandemian leviamiselld on merkittavia suoria ja epasuoria vaikutuksia julkiseen
talouteen. Suurin vaikutus syntyy pandemian levidmisen hidastamiseksi Suomessa ja muualla
maailmassa toteutetuista sulkutoimista. Niiden seurauksena talous supistuu, vero- ja maksutulot
heikkenevat ja tyottdmyys- ja muut etuusmenot kasvavat. Myos epidemian valittdman

hoidon edellyttamat terveydenhuollon menolisdykset ja epidemiasta syntyvien haittojen
vahentamiseksi paatetyt toimet heikentavat julkista taloutta tuntuvasti v. 2020.

Hallitus on paattanyt toimista, joilla pyritdadn tukemaan yrityksia avustuksin, lainoin, takauksin
ja vero- ja sosiaaliturvamaksuihin liittyvin huojennuksin. Yrityksille kohdennettujen tukitoimien
tavoitteena on parantaa yritysten toimintaedellytyksia ja vahentaa siten pandemian
laukaiseman taantuman pitkaaikaisia vaikutuksia kasvuun ja tyollisyyteen. Seka Business
Finlandin ettd ELY-keskusten kautta kanavoidaan tukea erityisesti pienille ja keskisuurille
yrityksille. Lisaksi pienyrittajien paasya tyottomyysturvan piiriin on helpotettu lieventamalla
tyottémyysturvan ehtoja. Myds yhteistoimintaneuvotteluiden pituutta on lyhennetty, jolloin
tyontekijat voivat siirtyd nopeammin tyottdmyysturvan piiriin, helpottaen yritysten tilannetta.
Vastaavasti lomautettujen ja tyottomaksi jddneiden tilannetta on pyritty tukemaan poistamalla
ty6ttdmyysturvan omavastuupaivat.

Euromaaraisesti suurimmat yrityksille kohdennetut tukitoimet ovat takauksia lainoille ja muita
yritysten maksuvalmiutta parantavia toimia. Takaukset eivat lisda suoraan julkisen talouden
menoja, mutta ne kasvattavat julkiseen talouteen kohdistuvia riskejd, silla takaustappiot
katetaan viime kadessa julkisin varoin. Osana tukipakettia valtion Finnveralle maksama
kotimaan luotto- ja takaustappioiden korvausosuus nousee 50 prosentista 80 prosenttiin. Onkin
todennakoista, ettd tulevaisuudessa takaustappioista valtiolle koituvat menot kasvavat. Julkisen
talouden suunnitelmassa naihin on varauduttu nostamalla Finnveran tappiokorvauksiin varattua
madrdrahaa n. 150 milj. eurolla vuosina 2021-2024. My®s yrityksille mydnnettyihin lainoihin

ja padomituksiin liittyy riski maksukyvyttomyydesta ja siihen etta ne jaavat julkisen talouden
menoksi. Lopulliset kustannukset selvidvat vasta aikanaan.

Koronavirusepidemia kasvattaa terveydenhuollon ja erityisesti erikoissairaanhoidon

tarvetta. Lisaksi hallitus on osoittanut lisdpanostuksia mm. hoitolaitteisiin, testaukseen ja
rokotetutkimukseen. Poikkeusolot edellyttavat myos lisdresursseja poliisille ja rajavalvontaan.
Lisaksi mm. kulttuurin, liilkunnan ja urheilun toimialojen tuen tarve kasvaa.

Epidemia heikentaa kaikkien julkisen talouden sektoreiden rahoitusasemaa. Vaikutus
kuntatalouden terveydenhuoltomenoihin sekd myynti- ja maksutuloihin voi olla satoja
miljoonia euroja. Arviot ovat tassa vaiheessa kuitenkin hyvin epavarmoja. Valtio kompensoi
kunnille verojen maksuviivastyksestd aiheutuvat verotulomenetykset valtionosuuksien
kautta. Hallitus on my®s ilmoittanut valmistelevansa toukokuussa annettavaan kolmanteen
lisatalousarvioesitykseen kunnille tukipaketin, jota ei tdssa ennusteessa ole vield huomioitu.
Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa heikentda tyonantajan tyoeldkemaksujen
madrdaikainen alennus seka tyottomyysetuuksien ja muiden sosiaalietuuksien kasvu. Valtio
rahoittaa myos merkittavan osan tyottomyysetuuksista ja pddosan muista sosiaalietuuksista.
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Osa tukitoimista ei heikenna lainkaan julkisen talouden nettoluotonantoa. Verojen ja
sosiaaliturvamaksujen vuoden sisdiset maksuviivastykset eivat ndy vuositason tuloennusteissa.
Lisaksi kertaluonteiset tai valiaikaiset maksuviivastykset korjataan kansantalouden tilinpidossa
suoriteperusteisesti julkisen talouden tuloiksi sille vuodelle, jona maksuvelvoite syntyy. Ndin
ollen huojennukset verojen maksuaikataulussa ja mahdolliset maksulykkaykset eivét nay
kansantalouden tilinpidon mukaisessa julkisen talouden nettoluotonannossa, mutta lisdavat
velanottotarvetta viliaikaisesti.

Koronavirustilanteen vuoksi paatettyja toimia, joilla on vaikutusta julkisen talouden
nettoluotonantoon

2020 2021 2022
miljoonaa euroa

Yritysten tukeminen 1252 355 206
Josta:

Business Finlandin ja ELY-keskusten yrityksille hairiotilanteessa

myontdmat avustukset 956 200 45

Yksinyrittajien maksuvalmiuden tukeminen 250

Tuki maatalous- ja luonnonvaratalousyrityksille 47

Arvioitu Finnveran takaustappiokorvausten lisdys 155 161
Tydttomyysturvan laajennus: omavastuuajan poistaminen, lomautusmenettelyn
nopeuttaminen ja pienyrittajille oikeus tydttomyysturvaan 284
Sosiaalietuuksien laajennus: Pienten lasten vanhempien ja ulkomailta saapuvien tuki 9%
Sosiaali- ja terveydenhuollon resurssit ja varustehankinnat 691
Muut koronatilanteesta johtuvat menolisdykset 440 2 2
Menolisdykset yhteensa 2761 356 207
Yksityisen sektorin tydeldkemaksun alennus 1.5.-31.12.2020. Rahoitus tydeldkejérjes-
telmdn EMU-puskurista. Puskuria kartutetaan uudelleen korottamalla tydeldke-
maksua vuosina 2022-2025. -1050 263
Tuloihin vaikuttavat toimet yhteensa -1050 0 263
Vaikutus nettoluotonantoon yhteensa 3811 -356 55
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Toimet, joilla ei ole suoraa vaikutusta julkisen talouden nettoluotonantoon

miljoonaa euroa

Huojennukset 1.3.2020 tai sen jalkeen erdantyneita veroja koskevien maksujarjestelyiden ehtoihin seka
viivastyskoron alentaminen 7 prosentista 4 prosenttiin. Vaikutusarvio vuoden 2020 verotulojen
viivdstymisestd vuoteen 2021. 1400

Mahdollisuus lykata tydeldkemaksuja 3 kuukaudella

Finnveran kotimaan rahoitusvaltuuksien nostaminen 4,2 mrd. eurosta 12 mrd. euroon. Nyky-

valtuuksista on kdytetty n. 2 mrd. euroa, joten mahdollinen lisdrahoitus n. 10 mrd. euroa. 10000
Business Finlandin lainavaltuuksien lisa@minen, vuosien 2020-2022 korotus yhteensa 300
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n padoman korotus uuden vakautusohjelman perustamiseen 150

TyEL-takaisinlainausten helpottaminen

Valtiontakaus Finnairin rahoitustarpeisiin 600
Valtiontakaus varustamoyhtidille huoltovarmuudelle térkedn rahtiliikenteen varmistamiseksi 600
Luottolaitosten padomavaatimusten laskeminen 30000
Suomen Pankin sijoitukset yritystodistuksiin 1000
Valtion eldkerahaston sijoituksia kotimaisiin yritystodistuksiin kasvatetaan enintdan 1 mrd. euroon 1000
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