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Toteutunutta kehitystä koskevien tietojen lähde: Tilastokeskus ellei muuta mainittu.

TAULUKOISSA KÄYTETYT SYMBOLIT JA LYHENTEET

- 	 Ei mitään ilmoitettavana
0	 Suure pienempi kuin puolet käytetystä yksiköstä
..	 Tietoa ei ole saatu
.	 Loogisesti mahdoton esitettäväksi
**	 Ennuste
CPB	 CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis
HWWI	 Hamburgisches WeltWirtschafts Institut
IMF	 Kansainvälinen valuuttarahasto
STM	 Sosiaali- ja terveysministeriö
VM	 Valtiovarainministeriö

Kukin taulukoiden luvuista on pyöristetty erikseen.
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TA LO U D E L L I N E N  K AT S AU S  TA LV I  2019

Katsauksessa esitetään vuosien 2019–2022 taloudellista kehitystä koskeva ennuste. 
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisältää myös vuoteen 2024 ulottuvan talou-
den keskipitkän ajan kehitysarvion.

Katsauksessa esitetyt ennuste ja kehitysarvio on laadittu kansantalousosastolla riip-
pumattomasti perustuen lakiin talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamises-
ta sekä ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsäädännön alaan kuulu-
vien määräysten voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta sekä julkisen 
talouden monivuotisia kehyksiä koskevista vaatimuksista (869/2012).

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen marraskuussa 2019 julkai-
semat kansantalouden neljännesvuositilinpidon tiedot sekä muut julkiset tilastot, 
jotka on saatu käyttöön 13.12.2019 mennessä.

Helsingissä joulukuussa 2019

Valtiovarainministeriön kansantalousosasto

Mikko Spolander 
Osastopäällikkö, ylijohtaja

	 Jukka Railavo 	 Marja Paavonen 
	 Finanssineuvos 	 Finanssineuvos 
	 Reaalitalouden 	 Julkisen talouden 
	 yksikön päällikkö 	 yksikön päällikkö
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Esipuhe
Valtiovarainministeriön tuoreet tarkistetut numerot eivät tarjoa tällä kertaa suuria 
yllätyksiä. Ennusteen peruskuva ei ole muuttunut oleellisesti syksyn aikana. Talou-
den kasvu hidastuu ja asettuu yhden prosentin tuntumaan lähivuosina – ilman jyrk-
kää suhdannenotkahdusta tai muutakaan dramatiikkaa.

Suomalaiset tuotteet ovat käyneet hyvin kaupaksi maailmalla vielä tänä vuonna, 
vaikka maailmankaupan veto on hiipunut. Vaisujen markkinoiden imussa viennin 
kasvu kuitenkin hidastuu, ja tuonti mukaan lukien ulkomaankauppa ei kasvata ta-
louden arvonlisäystä lähivuosina. Kansainvälisen talouden sumuiset näkymät rokot-
tavat yritysten investointeja ja rakentaminen vähenee. Työllisten määrä kuitenkin 
kasvaa eikä oman työpaikan menettämistä edelleenkään pelätä isommin. Kun lisäk-
si neuvottelukierroksen povataan poikivan palkankorotuksia, kotitaloudet uskal-
tavat kuluttaa. Yksityinen kulutus on talouden moottori lähivuosina, ensi vuonna 
myös hallituksen elvyttävä finanssipolitiikka. 

Merkkejä talouden tulevasta suunnasta on seurattu tarkasti syksyn aikana. Ne eivät 
kerro oleellisesta muutoksesta suhdannekuvassa vaan vahvistavat, että Suomessa 
talous on kulkemassa kohti vaisumpia aikoja. 

Kertyneet tiedot viittaavat myös siihen, että työllisten määrän kasvu on hidastunut 
odotetusti ja työttömyys kolkuttelee rakenteellista alarajaansa. Toisaalta talouden 
vauhdin hidastuessa puute ammattitaitoisesta työvoimasta ei näyttäisi enää laajen-
tuneen. 

Se mikä on muuttunut syksyn aikana, on riskihaarukka perusuran ympärillä.
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Riski, että maailmantalous ajautuisi taantumaan, nähdään nyt aiempaa pienempä-
nä. Yhdysvaltojen ja Kiinan kauppamaaottelu näyttää vakiintuneen sijoilleen. Pahin 
kohu Ison-Britannian EU-eron ympärillä on rauhoittunut. Näkymät Saksassa ovat 
edelleen vaisut, mutta ainakaan ne eivät ole enää huonontuneet, ja Ranskassa ta-
lous on kasvanut yllättävän hyvin. Keskuspankit elvyttävät painamalla rahaa. Tässä 
asetelmassa nähdään, että maailmantalous voisi alkaa elpyä vähitellen jo vuoden 
2020 jälkipuoliskolla.

Kansainvälisen talouden hiuksenhieno suotuisa vire saattaa toki laantua yhtä no-
peasti kuin on syntynytkin. Olisi riski tuudittautua heiveröisten odotusten varaan ja 
alkaa jakaa kakkua työmarkkinoilla ja julkisessa taloudenpidossa ennen kuin se on 
leivottu.

Talouspolitiikassa katseen pitäisi pysyä tiukasti talouden kasvun rakenteellisissa 
edellytyksissä, jotka luovat perustan hyvinvoinnin kasvulle ja kestävälle julkiselle 
taloudenpidolle. 

Ratkaisua odottavat haasteet ja ratkaisun avaimet eivät ole muuttuneet aiemmasta. 

Yhä suurempi osuus väestöstä ikääntyy ulos työikäisistä ikäluokista ja työn määrän 
kasvu taloudessa hiipuu. Tuottavuuden ei voi odottaa kasvavan meillä nopeam-
min kuin muissakaan kehittyneissä maissa. Samalla ikääntyvä väestö tarvitsee yhä 
enemmän julkisia sosiaali- ja terveyspalveluja. 

Kun sosiaali- ja terveyspalvelujen tarve kasvaa voimakkaasti samalla, kun talouden 
kasvu hidastuu, julkista taloudenpitoa uhkaa kasvava rahoitusepätasapaino, jota 
kutsutaan myös kestävyysvajeeksi. 

Hallitus on asettanut tavoitteekseen tasapainottaa julkisen talouden tulot ja menot 
v. 2023. Tavoitteen saavuttaminen kohentaisi merkittävästi julkisen talouden kestä-
vyyttä. 

Ilman työllisyyttä sekä talouden ja julkisen hallinnon ja palvelutuotannon tuotta-
vuutta kohentavia uudistuksia tavoitteen saavuttaminen ei ole mahdollista. Val-
tiovarainministeriön ennuste ottaa huomioon toimet, joista pääministeri Rinteen 
hallitus päätti neuvotteluissaan vuoden 2020 talousarviosta ja Julkisen talouden 
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suunnitelmasta. Ennusteen mukaan julkisen talouden rahoitus on 1,2 % alijäämäi-
nen suhteessa BKT:hen v. 2023.

Työllisyyden nousu edellyttäisi sekä ennustettua vahvempaa kokonaiskysyntää että 
toimia, jotka tukevat suomalaisen tuotannon tuottavuutta ja kustannuskilpailuky-
kyä ja kasvattavat työn tarjontaa. 

Valmisteilla oleva sosiaali- ja terveydenhuollon uudistus raamittaa puolestaan mah-
dollisuudet kohentaa julkisen palvelutuotannon tuottavuutta. 

Talouspolitiikan ydintavoite on, että talouden voimavaroja kyetään hyödyntämään 
nykyistä paremmin. Millään muulla tavalla julkisen taloudenpidon ongelmat eivät 
ratkea.
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Yhteenveto

Talouden suhdannenäkymät vuosina 2019–2022

Kotimainen kysyntä ylläpitää talouskasvua tulevina vuosina, sillä ulkomaankaupan 
näkymät ovat heikohkot. Yksityinen kulutus jatkaa vakaata kasvuaan kotitalouksien 
reaalisen ostovoiman kasvun jatkuessa.  Yksityisten investointien kasvu hidastuu 
rakentamisen hitaamman suhdannevaiheen seurauksena sekä epävarman ulkoisen 
ympäristön heijastuessa yritysten odotuksiin niin koti- kuin ulkomailla. Julkisen ku-
lutuksen ja investointien merkitys BKT:n kasvulle korostuu varsinkin v. 2020.

Keskipitkällä aikavälillä vuosina 2023–2024 talouskasvu hidastuu alle yhteen pro-
senttiin johtuen talouden rakenteellisista tekijöistä. Hidastuvan talouskasvun seu-
rauksena työllisyyden koheneminen jää vähäiseksi.

Julkisen talouden alijäämä kasvaa v. 2020, kun hallitusohjelman mukaiset menoli-
säykset astuvat voimaan. Ilman työllisyyttä sekä talouden ja julkisen hallinnon tuot-
tavuutta kohentavia toimia julkinen talous pysyy myös tulevina vuosina alijäämäise-
nä. Julkinen velka suhteessa BKT:hen kääntyy vähitellen uudelleen kasvuun.

Maailmankauppa toipuu hitaasti

Maailmantalouden tilanne on yhä epävarma, vaikka joitain tasaantumisen merkke-
jä on olemassa. Maailmantalouden elpyminen vuodesta 2020 lähtien on kuitenkin 
hyvin hidasta. 
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Euroalueen näkymiä varjostaa Saksan teollisuuden haavoittunut tilanne. Teollisuu-
den kyselyindikaattorit ovat varsin alhaalla, mutta loppuvuoden 2019 aikana on ta-
pahtunut hienoista tasaantumista. Euroalueen talouskasvu kiihtyy kuluvan vuoden 
yhdestä prosentista noin puoleentoista ennustejakson loppua kohden. 

Yhdysvaltojen talouskasvu hidastuu jonkin verran ennusteperiodilla. Työttömyys on 
erittäin vähäistä, ja kuluttajien luottamus nykytilanteeseen on vahvaa, mutta ripein 
kasvu on jo takana. Kiinan talouden riskit kasvavat yhä ja varjostavat kasvunäkymiä. 
Talouskasvu hidastuu rakenteellisista syistä ennusteperiodin lopulla. 

Maailmankaupan kasvu v. 2019 on hyvin heikkoa kauppakonfliktien seurauksena, 
suhdannesyistä sekä autoteollisuuden meneillään olevan rakennemuutoksen takia. 
Maailmankauppa elpyy lähivuosina talousnäkymien kohentumisen myötä. 

Sekä lyhyet markkinakorot että valtioiden pitkäaikaisten lainojen korot ovat nous-
seet hienokseltaan viime kuukausina, ehkä heijastaen pahimpien pelkojen väisty-
mistä maailmantaloudessa. Korkojen, sekä lyhyiden markkinakorkojen että valtion 
lainojen, odotetaan nousevan ennusteperiodin lopulla.

Talous kulkemassa kohti vaisumpia aikoja

Vuonna 2019 Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan 1,6 %.  Asuinrakennusinvestoin-
nit supistuvat, mutta myös tuotannollisten investointien kasvu hidastuu kansainvä-
lisen talouden suhdanteen heikentyessä. Yksityisen kulutuksen kasvu jatkuu työlli-
syyden kohentuessa sekä ansiotason noustessa. Vienti kasvaa vahvasti palveluvien-
nin ja laivatoimitusten seurauksena.

Työllisyys kääntyi jälleen kasvuun vuoden 2019 syksyllä alkuvuoden heikomman 
työllisyyskehityksen jälkeen. Työllisten määrän arvioidaan kasvavan prosentin 
v. 2019 koko vuoden työllisyysasteen noustessa keskimäärin 72,6 prosenttiin.

Vuonna 2020 talouskasvu hidastuu yhteen prosenttiin. Näkymät vientimarkkinoilla 
tasaantuvat ja viennin kasvu hidastuu, mutta jää silti viime vuosien keskimääräisel-
le tasolle. Palveluviennin kasvu on tavaroiden viennin kasvua nopeampaa ja pitää 
viennin kasvun vientikysyntää nopeampana.
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Vientihinnat nousevat koko ennustejakson hitaammin kuin tuontihinnat ja vaihto-
suhde heikkenee maltillisesti. Kauppatase kääntyy ennustejakson loppupuolella 
lievästi alijäämäiseksi ja vaihtotaseen alijäämä myös lisääntyy. Palveluiden sekä tuo-
tannontekijäkorvausten ja tulonsiirtojen taseet pysyvät vakaina suhteessa brutto-
kansantuotteeseen.

Yksityisen kulutuksen kasvu jatkuu tasaisena. Kotitalouksien käytettävissä olevien 
tulojen kasvua pitää yllä ansiotason nousu sekä korkeana pysyttelevä työllisyys. 
Kotitalouksien reaalisten käytettävissä olevien tulojen kasvu pysyy vakaana, sillä 
inflaation pysyy edelleen maltillisena. Julkisen kulutuksen kasvun kiihtyminen kas-
vattaa kotimaista kysyntää.

Yksityisten investointien ennustetaan vähenevän ensi vuonna. Erityisesti asuinra-
kennusinvestoinnit vähenevät. Julkiset palvelurakennusinvestoinnit lisääntyvät. Pal-
velutoimialojen tuotanto ylläpitää kone-, laite- ja kuljetusvälineinvestointeja. Tutki-
mus- ja kehittämismenojen arvioidaan kasvavan hyvin ensi vuonna. 

Työllisten määrä nousee 0,5 % v.  2020. Talouskasvun hidastuminen ja nimellispalk-
kojen nousu alkavat asteittain heikentää työllisyyden kasvua. Työttömyys on alentu-
nut edelleen, mutta hitaasti. Työllisyyden kasvun vetämänä työttömien määrä vähe-
nee ja työttömyysaste laskee 6,5 prosenttiin. Työttömyysasteen laskeminen finans-
sikriisiä edeltävän suhdannehuipun lukemiin lisää työmarkkinoiden kireyttä, mikä 
puolestaan vahvistaa palkkojen nousupaineita. Vuonna 2020 sopimuskorotusten 
odotetaan olevan korkeammat kuin v. 2019. Niiden päälle tulevien keskimääräisten 
palkkaliukumien kanssa nimellisansiotason arvioidaan nousevan 3 %. Työllisyyden 
yhä kasvaessa koko talouden palkkasumman ennakoidaan kasvavan ensi vuonna 
3,5 %.

Ennuste vuoden 2020 inflaatioksi on 1,3 %. Ansiotason nousun myötä palveluiden 
hintojen odotetaan kasvavan viime vuotta nopeammin. Tavaroiden hintojen vaiku-
tus inflaatioon jää selvästi negatiiviseksi, minkä seurauksena pohjainflaatio jää edel-
leen vain noin prosenttiin. Välillisen verotuksen kiristyminen kiihdyttää inflaatiota 
0,1 prosenttiyksikköä.

Bruttokansantuote kasvaa 1,1 % v. 2021 ja 1,2 % v. 2022. Kasvua kiihdyttää tuotan-
nollisten investointien kääntymien nousuun suurhankkeiden ja tutkimus- ja kehittä-
misinvestointien tukemana. Myös asuinrakennusinvestointien laskun ennustetaan 
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päättyvän v. 2022, mikä tukee BKT:n kasvua. Yksityisten investointien suhde BKT:-
hen laskee nykyisestä vajaa puoli prosenttiyksikköä ollen noin 19 % v. 2022. 

Maailmankauppa piristyy ja vienti kasvaa nopeammin ennustejakson loppua koh-
den. Vientikysynnän valoisammat näkymät johtuvat viennille tärkeimpien euroop-
palaisten talouksien sekä kehittyvien talouksien ja Yhdysvaltojen elpyvästä kasvus-
ta.

Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu ennustejakson loppua kohden. Ansiotason 
noususta huolimatta palkkasumman kasvu hidastuu. Lisäksi vähitellen kiihtyvä in-
flaatio syö kotitalouksien reaalista käytettävissä olevien tulojen kasvua. Kotitalouk-
sien oletetaan lisäävän säästämistään vähitellen, mikä myös hidasta kulutuksen kas-
vua. Kotitalouksien säästämisaste jää ennustejakson lopullakin alhaiselle tasolle.

Inflaatiopaineiden odotetaan kasvavan hitaasti ennustejakson seuraavina vuosi-
na. Välillisen verotuksen kiristyminen kiihdyttää inflaatiota 0,3 prosenttiyksikköä v. 
2021. Ansiotason nousun odotetaan vähitellen heijastuvan laajemmin hintoihin ja 
kulutuskysyntä kasvaa tasaisesti.

Hitaahko talouskasvu ja kiihtyvä nimellispalkkojen nousu pysäyttävät työvoiman 
kysynnän kasvun vuosina 2020–2021. Työllisyysaste nousee 73,6 prosenttiin vuo-
teen 2022 mennessä työikäisen väestön edelleen vähentyessä. Työttömyysasteen 
laskiessa ja työvoimakapeikkojen lisääntyessä ansiotason nousun arvioidaan lähes-
tyvän lähivuosina 2000-luvun keskimääräistä, noin kolmen prosentin vuosittaista 
kasvuvauhtia. 

Julkisen talouden alijäämä kasvaa

Hidastuva talouskasvu ja hallitusohjelman mukaiset menolisäykset kasvattavat jul-
kisen talouden alijäämää v. 2020. Toisaalta vuosina 2020–2023 toteutettavat veron-
korotukset lisäävät verotuloja asteittain hallituskauden edetessä. Julkinen talous py-
syy silti selvästi alijäämäisenä koko hallituskauden ajan. Julkisen talouden tasapai-
nottaminen edellyttää hallitusohjelmassa tavoiteltujen työllisyyttä sekä talouden ja 
julkisen hallinnon tuottavuutta vahvistavien toimien täsmentämistä ja toimeenpa-
noa.
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Paikallishallinnon alijäämä on kasvamassa kuluvana vuonna historiallisen suureksi 
ja ilman kuntataloutta vahvistavia toimia se pysyy mittavana myös tulevina vuosina. 
Kuntataloutta heikentävät väestön ikääntymisestä johtuva sosiaali- ja terveyden-
huoltomenojen kasvu sekä suuret investointitarpeet. Paikallishallinnon talousnäky-
mien synkkeneminen korostaa valmisteltavana olevan sosiaali- ja terveydenhuolto-
uudistuksen tarvetta. 

Julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen on laskenut viime vuodet. Velka-
suhde kääntyy ensi vuodesta alkaen vähitellen kasvuun ja uhkaa nousta 2020-luvun 
alkupuolella yli 60 prosenttiin.

Talouskehityksen riskit

Ennusteeseen liittyy lähinnä alasuuntaisia riskejä. Riskit ovat kuitenkin tasapainot-
tuneet viime kuukausina. Kauppakonfliktin syveneminen on edelleen keskeisin 
maailmantalouden näkymiä varjostava riski. Kauppakonfliktien merkityksellisyyttä 
ja vaikutuskanavia on esitelty kehikossa Maailmankauppaskenaarioiden vaikutuk-
set. Riski teollisuustuotannon laskua seuraavasta taantumasta Euroopassa on edel-
leen merkittävä.

Yhdysvaltojen ja Kiinan kauppakonfliktin odotettua nopeampi ratkeaminen olisi 
merkittävin myönteinen riski maailmantalouden perusnäkymälle.

Vientiin vaikuttavia epävarmuustekijöitä löytyy muun muassa kansainvälisen kaup-
pajärjestelmän toimivuudesta. Keskeisten talouksien väliset kauppajännitteet hei-
jastuvat maailmankauppaan ja välilliset vaikutukset Suomen vientiin saattavat olla 
ennakoitua suurempia. Yksikkötyökustannusten kehitys voi heijastua vientiin epä-
suotuisasti ennustejaksolla, jos kustannusten nousu Suomessa on nopeampaa kuin 
kilpailijamaissa. 

Investointiennusteen suurin riski lyhyellä ajalla on asuinrakennusinvestointien en-
nustettua nopeampi lasku. Pidemmällä ajalla suurhankkeiden merkitys ennusteen 
riskitekijänä korostuu. Ilman suurhankepäätöksiä kehitys tulisi olemaan huomat-
tavan paljon heikompaa. Jos suurhankkeista lähtisi liikkeelle suurempi osuus kuin, 
mitä ennusteeseen on sisällytetty, olisi investointiennuste alimitoitettu.
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Taulukko 1.	 Keskeiset ennusteluvut

2018 2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

mrd.  
euroa

määrän muutos, prosenttia

Bruttokansantuote markkinahintaan 234  3,1  1,7  1,6  1,0  1,1  1,2  
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 92 4,1  5,0  3,1  2,0  1,9  2,1  
Kokonaistarjonta 326  3,3  2,6  2,1  1,3  1,3  1,5  

Tavaroiden ja palvelujen vienti 91 8,8  2,2  4,0  1,9  1,9  2,0  
Kulutus 177  0,7  1,7  1,5  1,6  1,2  1,2  
     yksityinen 124  1,0  1,8  1,4  1,5  1,7  1,5  
     julkinen 53 0,2  1,5  1,5  1,8  0,1  0,6  
Investoinnit 56 4,0  3,3  0,3  -0,3  0,9  1,5  
     yksityiset 46 4,8  2,9  0,2  -0,9  1,3  2,2  
     julkiset 10 0,2  5,5  0,9  2,8  -0,7  -1,7  
Kokonaiskysyntä 326  3,4  2,6  2,2  1,5  1,5  1,6  
     kotimainen kysyntä 235  1,6  2,7  1,6  1,3  1,3  1,5  

Taulukko 2.	 Muut keskeiset ennusteluvut

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

Bruttokansantuote, mrd. euroa  226    234    242    249    257    265   
Palvelut, määrän muutos, % 2,4 1,8 1,6 0,8 1,1 1,1
Koko teollisuus, määrän muutos, % 8,4 0,1 3,5 1,4 1,5 1,8
Työn tuottavuus, muutos, % 2,8 -0,9 1,1 0,5 0,8 1,2
Työlliset, muutos, % 1,0 2,7 1,0 0,5 0,3 0,0
Työllisyysaste, % 69,6 71,7 72,6 73,1 73,5 73,6
Työttömyysaste, % 8,6 7,4 6,7 6,5 6,4 6,4
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,7 1,1 1,1 1,3 1,6 1,6
Ansiotasoindeksi, muutos, % 0,2 1,7 2,5 3,0 2,8 2,8
Vaihtotase, mrd. euroa -1,7 -3,2 -2,9 -3,3 -3,5 -3,7
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -0,8 -1,4 -1,2 -1,3 -1,4 -1,4
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -0,3 -0,3 -0,4 -0,4 -0,3 -0,1
Pitkät korot (valtion obligaatiot, 10 v), % 0,5 0,7 0,1 -0,1 -0,1 0,2
Julkisyhteisöjen menot, suhteessa BKT:een, % 53,7 53,1 52,7 53,0 52,7 52,4
Veroaste, suhteessa BKT:een, % 43,0 42,3 41,8 42,0 41,9 41,8
Julkisyhteisöjen rahoitusjäämä, suhteessa 
BKT:een, %

-0,7 -0,8 -1,0 -1,4 -1,4 -1,3

Valtion rahoitusjäämä, suhteessa BKT:een, % -1,8 -1,2 -0,9 -1,4 -1,2 -1,0
Julkisyhteisöjen bruttovelka, suhteessa 
BKT:een, %

60,9 59,0 58,5 58,8 59,7 60,4

Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 46,8 44,8 43,9 43,6 44,0 44,3
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Keskipitkän aikavälin näkymät 2023–2024

Suomen bruttokansantuote kasvoi viime vuonna 1,7 %. Kuluvana vuonna kasvun 
ennustetaan olevan 1,6 %. Vuosina 2020–2022 kasvu jatkuu maltillisena, reilun pro-
sentin suuruisena. Keskipitkällä aikavälillä, vuosina 2023–2024, talouskasvun arvioi-
daan hidastuvan maltillisesti, mutta jatkuvan hieman alle yhden prosentin suurui-
sena.1 Historiaan nähden keskipitkälle aikavälille odotettu kasvu on melko hidasta, 
mikä johtuu talouden rakenteellisista tekijöistä.

Työpanoksen kasvu lisää potentiaalisen tuotannon kasvua kuluvana ja hieman 
myös kahtena seuraavana vuonna. Tämän jälkeen työpanos alkaa supistua, sillä 
osallistumisasteen paraneminen pysähtyy eikä se siten kompensoi työikäisen väes-
tön määrän laskua.

Työpanoksen lisäksi talouden tuotantoedellytyksiin vaikuttaa pääomakanta. Heikon 
taloustilanteen myötä joitakin vuosia jatkunut matala investointiaste hidasti osal-
taan pääomakannan kasvua ja heikensi siten tulevaa talouden kasvupotentiaalia. 
Investointiasteen elpyminen heikoimmista vuosista on kuitenkin korjannut tilannet-
ta jonkin verran, ja investoinnit lisäävät keskipitkällä aikavälillä pääomakannan kas-
vun kautta potentiaalista tuotantoa noin puolella prosentilla vuodessa.

Kolmas potentiaalisen tuotannon kasvun lähde on kokonaistuottavuus. Sen kasvu 
on parantunut viime vuosina, vaikka jatkuu edelleen historiaan nähden heikkona. 
Heikompaa kasvua selittää talouden rakennemuutos. Korkean tuottavuuden toimi-
alojen tuotanto on supistunut ja koko talouden rakenne on palveluvaltaistunut. Ko-
konaistuottavuuden trendikasvun arvioidaan keskipitkällä aikavälillä jäävän hieman 
alle yhden prosentin, kun 2000-luvun alkupuolella kasvu ylsi keskimäärin yli kah-
teen prosenttiin vuodessa. Kokonaistuottavuuden arvioitu trendikasvu on kuitenkin 
selkeästi viimeisen kymmenen vuoden keskiarvoa korkeampi.

1	 Keskipitkän aikavälin talousnäkymiä voidaan arvioida potentiaalisen tuotannon avulla, sillä sen ajatel-
laan määrittävän talouden kasvuedellytykset. Valtiovarainministeriö käyttää potentiaalisen tuotannon arvi-
oinnissa EU:n komission ja jäsenmaiden yhdessä kehittämää tuotantofunktiomenetelmää, jossa potentiaa-
lisen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin potentiaalisen työpanoksen, pääoman ja kokonaistuottavuuden 
kehityksestä. Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joiden arviointiin 
liittyy epävarmuutta etenkin voimakkaan suhdannesyklin sekä tuotantorakenteen nopean muutoksen ai-
kana.
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Suomen negatiivisen tuotantokuilun arvioidaan sulkeutuneen v. 2017. Tämän jäl-
keen toteutunut ja ennustettu talouskasvu ovat olleet hyvin lähellä potentiaalisen 
tuotannon arvioitua kasvua. Vuosina 2020–2024 molemmat kasvavat vuosittain 
keskimäärin 1,1 %. Näin ollen tuotantokuilun ei arvioida tällä ajanjaksolla juurikaan 
poikkeavan nollasta. Tuotantokuilu vaihtuu kuluvan vuoden hieman positiivisesta 
hieman negatiiviseksi vuosina 2020–2021 ja umpeutuu keskipitkällä aikavälillä. 

Taulukko 3.	 Keskeisiä lukuja keskipitkällä aikavälillä

1) Arvioitu EU:n yhteisellä menetelmällä

2018 2019** 2020** 2021** 2022** 2023** 2024**

BKT markkinahintaan, määrän muutos,% 1,7 1,6 1,0 1,1 1,2 1,0 0,9
Bruttokansantuote, mrd. euroa  234    242    249    257    265    273    281   
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,1 1,1 1,3 1,6 1,6 1,6 1,7
Työttömyysaste, % 7,4 6,7 6,5 6,4 6,4 6,6 6,8
Työllisyysaste, % 71,7 72,6 73,1 73,5 73,6 73,4 73,2
Julkisyhteisöjen rahoitusjäämä, suhteessa 
BKT:een, % -0,8 -1,0 -1,4 -1,4 -1,3 -1,2 -1,2
Valtio -1,2 -0,9 -1,4 -1,2 -1,0 -0,9 -0,8
Paikallishallinto -0,9 -1,2 -0,9 -1,0 -1,1 -1,1 -1,2
Sosiaaliturvarahastot 1,3 1,1 0,9 0,7 0,7 0,7 0,8
Rakenteellinen jäämä, suhteessa BKT:een, % -0,9 -1,2 -1,4 -1,3 -1,3 -1,3 -1,2
Julkisyhteisöjen bruttovelka, suhteessa 
BKT:een, % 59,0 58,5 58,8 59,7 60,4 61,2 61,9
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 44,8 43,9 43,6 44,0 44,3 44,6 44,6
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotan-
nosta¹ 0,2 0,3 -0,1 -0,2 -0,0 0,0 -0,0
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K E H I K KO :  M A L L I L A S K E L M A  I L M A S TO N M U U TO K S E N 
H E I J A S T E VA I K U T U K S I S TA

Maailman ilmatieteen järjestö WMO arvioi, että sään ääri-ilmiöiden esiintyvyys kasvaa. 
Sää- ja ilmastoriskit jakautuvat epätasaisesti eri puolille maailmaa ja valtioiden valmiudet 
vastata näihin riskeihin poikkeavat suuresti toisistaan. Vaikka on odotettavissa, että 
Suomeen kohdistuvat ilmastonmuutoksen vaikutukset ovat kansainvälistä keskitasoa ja 
Suomen valmiudet mukautua muutoksiin ovat hyvät, globaalisti tapahtuvat muutokset 
heijastuvat Suomeen erilaisia vaikutusketjuja pitkin. Näitä muualta maailmasta 
Suomeen kulkeutuvia vaikutuksia kutsutaan heijastevaikutuksiksi, joista tässä tekstissä 
tarkastellaan tuontituotteiden ja tuotannon raaka-aineiden saatavuusongelmien 
vaikutusta hintojen kautta makrotalouteen. Vaikutuksiltaan sokki on taloutta lyhyellä 
aikavälillä heikentävä, kun työllisyys ja investoinnit jäävät usean vuosineljänneksen ajaksi 
talouden tasapainouraa alemmalle tasolle samalla kun tuotanto ja yksityinen kulutus 
laskevat.

Euroopan ympäristökeskus on arvioinut v. 2018 julkaistussa raportissa jäsenvaltioidensa 
ilmastonmuutoksen vaikutusten, haavoittuvuuksien ja riskien analysointia. Suurimmassa 
osassa jäsenvaltioista on selvitetty kansallisesti ilmastonmuutoksen vaikutuksia 
ja haavoittuvuuksia, mutta selvitysten laajuus vaihtelee suuresti maakohtaisesti. 
Kattavimmin valtiot ovat selvittäneet veteen, maa- ja metsätalouteen, energiaan 
ja luonnon monimuotoisuuteen liittyviä vaikutuksia ja riskejä. Vain viidessä 
maassa kahdestakymmenestäviidestä oli selvitetty rajojen ulkopuolelta tulevia 
heijastevaikutuksia. Kuitenkin ilmastonmuutoksen heijastevaikutusten arvioitiin olevan 
keskeisimpien aihealueiden joukossa, joille tarvitaan tarkempaa vaikutusarviointia 
sopeutumistoimenpiteiden suunnittelun tueksi.

Ilmastonmuutoksen heijastevaikutuksia Suomeen ovat selvittäneet kattavasti 
Hildén ym. (2016). Selvityksen mukaan toteutuessaan kansainväliset sää- ja 
ilmastoriskit voivat vaikuttaa Suomeen muiden muassa kansainväliseen kauppaan, 
kuljetusinfrastruktuuriin, rahoitukseen ja muuttoliikkeisiin liittyvien vaikutusketjujen 
kautta. Nämä voivat olla vaikutuksiltaan Suomen taloutta heikentäviä tai talouteen 
suotuisesti vaikuttavia. Esimerkiksi sään ääri-ilmiöt, kuten voimakkaat sateet, 
kuivuus, helleaallot tai poikkeuksellinen kylmyys voivat aiheuttaa odottamattomia 
heilahteluja kotimaisen teollisuuden tuotantopanosten ja raaka-aineiden tai muiden 
tuontituotteiden saatavuudessa ja hinnoissa. Toisaalta taas ilmastonmuutos voi tuoda 
kilpailuetuja ja lisätä kysyntää suomalaisille tuotteille.

Heijastevaikutusten merkitystä lisää kytkeytyminen avoimiin globaaleihin markkinoihin. 
Talouden avoimuutta voidaan mitata esimerkiksi tavaroiden ja palveluiden viennin ja 
tuonnin summan osuutena BKT:stä, joka oli Suomelle 79 % v. 2018, kun taas Euroopan 
unionin keskiarvo oli 87 % ja OECD maiden viimeisin, vuodelta 2017, oli 57 %. Tärkeimpiä 
kauppakumppaneita ovat Saksa, Ruotsi, Iso-Britannia, Yhdysvallat, Kiina ja erityisesti 
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tuonnin osalta Venäjä. Useat Suomen suurimmat kauppakumppanit ovat maita, joiden 
kyky sopeutua ilmastonmuutokseen ja sään ääri-ilmiöihin on hyvä. Tämä hillitsee 
kaupan heijastevaikutuksiin liittyviä riskejä. Kaupan maailmanlaajuisten kytkösten, 
tuotannon keskittymisen ja arvoketjujen pitenemisen takia on tärkeää kartoittaa sää- ja 
ilmastoriskejä ja sopeutumiskeinoja.

Tässä laskelmassa tarkastellaan ennakoimattomien tuontihintoihin kohdistuvien 
sokkien vaikutuksia Suomen talouteen. Sokilla kuvataan tilannetta, jossa ulkomaisen 
tuotantohyödykkeen saatavuusongelmat vaikuttavat hyödykkeen hintaan. Tällä 
hahmotellaan Hildénin ym. (2016) ja Benzien ym. (2019) tutkimuksissa esiteltyä 
kansainvälisen kaupan kanavaa ilmastonmuutoksen heijastevaikutusten välittymiselle. 
Laskelma tehdään valtiovarainministeriön kansantalousosaston makromallilla (Kooma). 
Laskelmassa tarkastellaan 1 prosenttiyksikön nousua kotimaisessa tuotannossa 
käytettyjen tuontituotteiden hinnoissa vuoden 2020 ensimmäisellä neljänneksellä. 
Tarkastelun kohteena on lyhytkestoinen häiriö ja vaikutuksen tuontihintoihin oletetaan 
puolittuvan puolessa vuodessa.

Tulokset on raportoitu suhteessa talouden tasapainouraan, kuten esimerkiksi 
tässä julkaisussa esitettyyn VM:n kansantalousosaston arvioon talouskehityksestä. 
Laskelman tulokset on tulkittava ylärajaksi sokin aiheuttamille heilahteluille, koska 
mallissa ei ole eroteltu ilmastonmuutokselle haavoittuvia ja ei-haavoittuvia sektoreita 
toisistaan. Esimerkiksi palveluiden ja tavaroiden tuonnin välisen suhteen muutokset 
voivat lieventää shokin vaikutuksia. Substituutiovaikutuksista malli huomioi sen, että 
ulkomaisia tuotantohyödykkeitä voidaan korvata kotimaisilla. Laskelmat on tehty 
kahdella eri substituutiojoustolla: matalan jouston parametrit ovat lähellä yhtä ja 
korkean jouston parametrit ovat 1,22 kulutustuotteille ja 2,55 investointituotteille. 
Substituutiojouston ollessa matala tuontihyödyke reagoi vähemmän muutokseen 
hinnassa. Tämä heikentää hieman sokin vaikutusta tarkasteltuihin muuttujiin.

Edellä kuvatun kaltainen sokki hyödyttää kotimaista tuotantoa, jos ulkomaisia 
tuotantohyödykkeitä korvataan kotimaisilla tai jos sokki lisää ulkomaista kysyntää 
vientituotteille. Laskelmassa tuotannon määrä lisääntyy aluksi, mutta laskee 
tasapainouran alapuolelle jo toisella vuosineljänneksellä. Yksityiset investoinnit laskevat, 
koska investointien kannattavuus laskee Tobinin Q:lla mitattuna. Vientisektorilla 
puolestaan hinnat nousevat sokin seurauksena, mutta nousu on maltillisempaa kuin 
tuontihinnoissa, jolloin vaihtosuhde heikkenee. Nettovienti, eli viennin ja tuonnin 
erotus, on tasapainouraa korkeammalla usean vuoden ajan. Tuontihintoja nostavan 
sokin vaikutukset kulkeutuvat myös muihin kotimaisiin hintoihin ja palkkoihin, 
joskin hintojen ja palkkojen sopeutumisessa on viivettä. Koska kotimaiset yritykset 
käyttävät lopputuotantoon sekä kotimaisia että ulkomaisia tuotantohyödykkeitä, 
kulutustuotteiden hinnat nousevat ja kotimainen kulutus on alun kasvun jälkeen 
tasapainouran alapuolella vielä tarkastelujakson lopussa. 
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Kuvio: Ilmastonmuutoksen ulkomaankaupan heijastevaikutukset

Lähteet
Benzie, Carter, Carlsen ja Taylor (2019), “Cross-border climate change impacts: implications for 

the European Union”, Regional Environmental Change 19/2019:763–776
Euroopan ympäristökeskus (2018), “National climate change vulnerability and risk assessments 

in Europe”, European Environment Agency Report No 1/2018
Hedlund, Fick, Carlsen ja Benzie (2018), “Quantifying transnational climate impact exposure: 

New perspectives on the global distribution of climate risk”, Global Environmental Change 
52/2018:75–85

Hildén, Groundstroem, Carter, Halonen, Perrels ja Gregow (2016), “Ilmastonmuutoksen hei-
jaste-vaikutukset Suomeen”, Valtioneuvoston selvitys- ja tutkimustoiminnan julkaisusarja 
46/2016

Maailmanpankki, World development indicators, Trade (% of GDP)
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1	 Talousnäkymät

1.1	 Kansainvälinen talous 
Maailmantalouden näkymät epävarmat hienoisesta tasaantumisesta 
huolimatta 
Maailmantalouden tilanne on yhä epävarma, vaikka joitain tasaantumisen merkkejä 
on olemassa. Pitkät korot ovat nousseet hivenen ja jotkut ennakoivat indikaattorit 
viittaavat parempaan kehitykseen lähitulevaisuudessa. Maailmantalouden elpy-
minen vuodesta 2020 lähtien on kuitenkin hyvin hidasta. Maailmankaupan kasvu 
vuonna 2019 on ollut hyvin heikkoa kauppakonfliktien takia, suhdannesyistä sekä 
autoteollisuuden meneillään olevan rakennemuutoksen takia. Maailmankauppa el-
pyy lähivuosina talousnäkymien kohentumisen myötä. 

Yhdysvaltojen talouskasvu hidastuu jonkin verran ennusteperiodilla pitkälti suh-
dannekierron myötä. Talousnäkymiä varjostavat kauppakonflikti Kiinan kanssa sekä 
poliittinen epävarmuus. Työttömyys on erittäin vähäistä, ja kuluttajien luottamus 
nykytilanteeseen on vahvaa. Näistä tekijöistä johtuen yksityinen kulutus tukee ta-
louskasvua. Nettoviennin kontribuutio on negatiivinen ulkomaankaupan epävar-
man tilanteen takia. Kuitenkin, teollisuuden uudet vientitilaukset näyttävät elpy-
neen vuoden lopulla. Talouskasvu jää hieman alle kahden prosentin lähivuosina.  

Euroalueen näkymiä varjostaa Saksan teollisuuden haavoittunut tilanne. Keskeisinä 
tekijöinä ovat autoteollisuuden pitkälti rakenteelliset ongelmat. Autojen kysynnässä 
on tapahtumassa käänteentekeviä muutoksia. Teollisuuden kyselyindikaattorit ovat 
varsin alhaalla, mutta loppuvuoden 2019 aikana on tapahtunut hienoista tasaantu-
mista. Ranskan näkymät ovat jonkin verran paremmat. Teollisuuden ja palveluiden 
ostopäällikköindeksit viittaavat kasvun kohentumiseen. Italian talous on irtautu-
nut taantumasta ja Espanjan talous kasvaa melko nopeasti. Euroalueen talouskasvu 
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kiihtyy kuluvan vuoden yhdestä prosentista 1,2 prosenttiin ensi vuonna ja 1,3 pro-
senttiin sitä seuraavana vuonna. Vuonna 2022 kasvu yltää 1½ prosenttiin.

Ison-Britannian epävarma tilanne jatkuu, ja talouden sentimentti on yhä erittäin 
pessimistinen. Talouskasvu kuitenkin elpyi kuluvan vuoden kolmannella neljän-
neksellä 0,3 prosenttiin edellisestä neljänneksestä. Brexit varjostaa yhä talouden 
näkymiä, mutta sopimuksettoman eron riski näyttäisi pienentyneen loppuvuoden 
kuluessa. Englannin punta on vahvistunut suhteessa muihin valuuttoihin, mikä 
näyttäisi viittaavan hieman vakaampaan kehitykseen. Talouskasvu pysyttelee alle 
1½ prosentissa ennusteperiodilla.

Taloustilanne Ruotsissa on heikentynyt kuluvan vuoden aikana. Talouskasvu on hi-
dastunut selvästi edellisvuodesta. Sitä ylläpitää lähinnä nettovienti heikentyneen 
kruunun myötä samalla kun yksityinen kulutus on vaimeaa. Teollisuuden ostopääl-
likköindeksi on heikentynyt huomattavasti viime vuodesta. Talous kasvaa 1,2 % tänä 
vuonna, ja kasvu kiihtyy viennin vetämänä 1,7–1,8 prosenttiin ennusteperiodilla. 

Venäjän talouskasvu on ollut pitkälti rakenteellisista ongelmista johtuen vaimeaa. 
Teollisen rakenteen laajentaminen ei ole edennyt odotetulla tavalla. Myönteistä on 
kuitenkin inflaation hidastuminen ja ruplan jonkinasteinen vakautuminen kuluvan 
vuoden aikana. Lisäksi kaivannaisteollisuuden näkymät ovat elpyneet loppuvuoden 
aikana. Talous kasvaa hieman yli prosentin vauhtia lähivuosina. 
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Kiinan talouden riskit kasvavat yhä ja varjostavat kasvunäkymiä. Erityisesti yritys-
ten ja kotitalouksien kasvava velkaantuneisuus sekä epäilyt rahoitusmarkkinoiden 
vakaudesta herättävät huolta. Kauppakonflikti Yhdysvaltojen kanssa haittaa vien-
tiä. Toisaalta teollisuuden ostopäällikköindeksi viittaa melko myönteisiin näkymiin. 
Talouskasvu hidastuu kuitenkin rakenteellisista syistä runsaaseen 5½ prosenttiin en-
nusteperiodin lopulla.

Talouskasvu hidastui nopeasti kuluvan vuoden kolmannella neljänneksellä Ja-
panissa. Toisaalta kuluttajien luottamus on heikentynyt nopeasti. Tämä voi liittyä 
lokakuussa toteutettuun myyntiveron nostoon, jonka vaikutuksia hallitus yrittää 
vaimentaa elvyttävin fiskaalisin toimin. Erittäin hitaana pysyttelevä inflaatio kuvaa 
talouden vaatimatonta dynamiikkaa. Talouskasvu pysyttelee 0,7–0,8 prosentissa 
lähi vuosina.
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Energiamarkkinoilla on ollut rauhallinen tilanne Lähi-Idän jännitteistä huolimat-
ta. Raakaöljyn hintakehitys on ollut varsin maltillista. Hintapaineita vaimentaa yhä 
korkealla pysyvä liuskeöljytuotanto Yhdysvalloissa. Maakaasun hinnassakaan ei ole 
koettu loppuvuodelle tyypillistä hinnannousua. Myös teollisuuden raaka-aineiden 
hintakehitys on ollut maltillista. 
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Sekä lyhyet markkinakorot että valtioiden pitkäaikaisten lainojen korot ovat nous-
seet hienokseltaan viime kuukausina, ehkä heijastaen rahoitusmarkkinoiden oras-
tavaa vakautumista. Kuitenkin myös valtionlainojen korot ovat pitkälti negatiivisia, 
heijastaen epätavanomaista rahapolitiikkaa keskeisissä talouksissa ja sijoittajien 
varovaisuutta. 

Maailmankauppa elpyy hitaasti epävarmasta tilanteesta
Maailmankaupan tilanne on erittäin epävarma kuluvana vuonna. Tavarakauppa on 
jopa supistunut suhteessa vuodentakaiseen kesän jälkeen. Tämä kehitys johtuu pit-
kälti kauppakonflikteista, mutta myös suhdannesyistä. Maailmankauppa kuitenkin 
elpyy ensi vuodesta lähtien maailman kokonaistuotannon kääntyessä hienoiseen 
kasvuun. Kauppakonfliktien lientymisen suhteen voi olla syytä varovaiseen opti-
mismiin.  
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Talousnäkymän riskit ovat hieman tasaantuneet 
Edellä esitettyyn perusnäkymään liittyvät riskit ovat yhä voittopuolisesti negatii-
viset, mutta ne ovat hieman tasapainottuneet. Kauppakonfliktien osalta tilanne 
vaihtelee, eikä niiden kärjistymistä voi sulkea pois. Sopimuksettoman Brexitin riski 
näyttää pienentyneen. Keskeinen geopoliittinen riski on Hong Kongin tilanteen kär-
jistyminen ja sen mahdolliset heijastusvaikutukset Aasian talouteen ja laajemmin-
kin maailmantalouteen.  

Positiivisia riskejä ovat kauppakonfliktien lientyminen sekä maailmantalouden va-
kautumiseen viittaavien merkkien vahvistuminen.
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Taulukko 4.	 Bruttokansantuote

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

määrän muutos, prosenttia

Maailma (PPP) 3,7  3,6  2,9  3,0  3,1  3,2  
Euroalue 2,7 1,9 1,0 1,2 1,3 1,5
EU 2,5 1,9 1,1 1,3 1,3 1,4
   Saksa 2,8 1,5 0,5 1,0 1,2 1,5
   Ranska 2,4 1,7 1,3 1,3 1,3 1,5
   Ruotsi 2,7 2,4 1,2 1,7 1,8 1,8
   Iso-Britannia 1,9 1,4 1,3 1,3 1,3 1,4
Yhdysvallat 2,4 2,9 2,2 2,0 1,9 1,8
Japani 1,9 0,8 0,9 0,7 0,7 0,8
Kiina 6,8 6,6 5,8 5,8 5,7 5,6
Intia¹ 7,2 6,8 5,8 6,4 6,8 6,9
Venäjä 1,6 2,3 1,1 1,2 1,2 1,3

1) Tilivuosi
Lähde: Eurostat, kansalliset tilastoviranomaiset, IMF, Maailmanpankki, VM

Taulukko 5.	 Taustaoletukset

1) Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun
Lähde: Kansalliset tilastoviranomaiset, CPB, HWWI, Reuters, VM

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

Maailmankaupan kasvu, % 5,2  3,8  0,1  1,3  1,9  2,3  
USD/EUR 1,13  1,18  1,12  1,10  1,10  1,10  
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, € 
(2015=100) 114,5  118,5  122,0  128,0  136,0  143,0  
Raakaöljy (Brent), $/barreli 54,8  71,6  64,0  64,4  68,4  72,4  
3 kk euribor, % -0,3  -0,3  -0,4  -0,4  -0,3  -0,1  
Valtion obligaatiot (10 v), % 0,5  0,7  0,1  -0,1  -0,1  0,2  
Viennin markkinaosuus (2010=100)¹ 95,0  93,0  97,0  98,0  98,0  97,0  
Tuontihinnat, % 3,8  3,3  0,8  1,6  1,7  1,9  
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K E H I K KO :  M A A I L M A N K AU P PA S K E N A A R I O I D E N  VA I K U T U K S E T

Arvioita kauppasodan vaikutuksista maailman bruttokansantuotteeseen ovat tehneet 
mm. Suomen Pankki (Ikonen ja Vilmi 2019), Ranskan keskuspankki (Berthou ym. 2018) 
ja Hollannin CPB-tutkimuslaitos (Bollen ja Rojas-Romagosa 2018). Näiden arvioiden 
taustalla on Yhdysvaltojen alkuvuodesta 2018 aloittamat kauppapoliittiset toimet ja 
sen jälkeen toteutetut vastatoimet. Arvioihin sisältyy eri kauppapoliittisten toimien 
eskaloitumisen skenaarioita. 

Tutkimusten tulokset ovat hyvin samansuuntaisia. Ikosen ja Vilmin (2019) sekä 
Berthoun ym. (2018) mukaan kauppasodan eskaloituminen globaaliksi supistaisi 
maailman kokonaistuotantoa 2,5–3 %. Bollenin ja Rojas-Romagosan (2018) mukaan 
vastaavat vaikutukset olisivat pahimmillaan 2 % EU:n, 3 % Yhdysvaltojen ja 4 % Kiinan 
kokonaistuotantoon. 

Maailmankauppa suhteessa maailmantalouteen

Maailmankaupan kasvu suhteessa maailman bruttokansantuotteen kasvuun on 
vaihdellut yli ajan. Viimeaikaiset keskustelut joustosta ovat liikkuneet arvoketjujen, 
kokonaiskysynnän ja kaupan rakenteen muutoksen ympärillä (Auboin ja Borino 
2017). Suhdanneluonteisten kysyntätekijöiden lisäksi myös rakenteellisilla tekijöillä 
on merkitystä. Maailmankaupan vähenemistä on selitetty muun muassa BKT:n ja 
kaupan osuuden kasvun siirtymisellä kasvaviin talouksiin, jotka käyvät kauppaa 
vähemmän, kysynnän siirtymisellä pois tuonti-intensiivisistä investoinneista ja 
globaalien arvoketjujen hidastuvalla integraatiolla (Martinez-Martin 2016, Wozniak ja 
Galar 2018). Myös rakenteelliset muutokset Kiinassa, raaka-aineiden hinnat ja hitaampi 
multilateraalinen kaupan esteiden purkaminen näkyvät joustossa (Martinez-Martin 
2016). 

Joustoarviot liikkuvat 0,8 ja 1,8 välillä ja vaihtelevat paljon tarkasteltaessa eri ajanjaksoja 
(EKP 2014, Auboin ja Borino 2017, Wozniak ja Galar 2018). Tulojoustot ovat myös 
erilaisia eri hyödyke- ja palveluryhmille. Skenaariolaskelmissa oletamme tavaratuonnin 
tulojouston ennustejaksolla olevan 1,1, joka on historialliseen kehitykseen nähden 
matala, mutta viimeaikaisen kehityksen mukainen (esim. EKP 2014, Borin ym. 2017). 

Skenaarioiden vaikutukset maailmankauppaan

Käyttäen kirjallisuudessa esitettyjä BKT-vaikutusarvioita ja arviota tulojoustosta 
laskemme skenaariourat maailmankaupan kehityksestä. Tästä kokonaisennusteesta 
lähtien johdetaan kansantalousosaston ennusteprosessin mukaisesti kauppaurat 
euroalueen, kehittyvien talouksien ja Yhdysvaltojen tavaratuonnille eri skenaarioissa 
(kuvio 1). Näitä alauria laadittaessa otetaan huomioon, että ensimmäisessä 
vaihtoehtoisskenaariossa vaikutukset rajautuvat Yhdysvaltoihin ja Kiinaan, toisessa 
vaihtoehtoisskenaariossa vaikutukset ulottuvat myös euroalueelle.  
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Kuvio 1. Nousevien talouksien, euroalueen ja Yhdysvaltojen tuonnin kasvu eri  
skenaarioissa.
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Perusskenaariossa maailmankauppa kehittyy ennusteen luvussa 1.1 esitetyn 
mukaisesti. Ensimmäisessä vaihtoehtoislaskelmassamme Yhdysvallat ja Kiina lisäävät 
protektionistisia toimia (tulleja, määrällisiä rajoituksia ja muita kaupanesteitä). Tässä 
skenaariossa monet maat saattaisivat joidenkin laskelmien mukaan jopa hyötyä 
kauppasodasta (Bollen ja Rojas-Romagosa 2018). VM:n laskelmissa (kuvio 1) näin 
ei kuitenkaan oleteta, vaan kahdenvälisen kauppasodan vaikutukset vaikuttavat 
negatiivisesti Yhdysvaltojen ja kehittyvien talouksien tuontiin. 

Toisessa vaihtoehtoisskenaariossa oletetaan kauppasodan vaikutusten leviävän 
laajemmalle. Tässä skenaariossa häiriöitä välittyy myös kehittyneiden ja kehittyvien 
maiden rahoitusmarkkinoille. Muun muassa euroalueeseen vaikuttavat huomattavasti 
myös kehittyvien talouksien markkinoiden muutokset, koska 40 % tavaraviennistä 
suuntautuu näihin talouksiin ja toisaalta euroalueella rahapolitiikan liikkumavaran on 
oletettu olevan rajoittunutta (Ikonen ja Vilmi 2019). Toisessa vaihtoehtoisskenaariossa 
vaikutukset näkyvät kaikkien tarkasteltujen alueiden tuonnissa. 

Vaikutukset Suomen vientiin ja bruttokansantuotteeseen

Kauppasodan vaikutukset Suomen vientiin ja lopulta BKT:hen välittyvät vientikysynnän 
kautta. Vientikysyntä määräytyy euroalueen, kehittyvien talouksien ja Yhdysvaltojen 
tavaratuonnin kehityksen sekä Suomen viennin kauppaosuuksien mukaan. 
Kansantalousosastolla käytettävässä ennustemallissa vientikysynnän muutos määrittää 
viennin1 määrän muutosta yhdessä vaihtosuhteen, valuuttakurssin ja menneen viennin 
määrän muutosten kanssa. 

1 Viennin määrä sisältää tavara- ja palveluviennin. Vientikysyntä sen sijaan kuvaa ainoastaan tavara-
viennin kysynnän kehitystä.
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Vaikutukset Suomen bruttokansantuotteeseen saadaan molemmissa 
vaihtoehtoisskenaarioissa oletuksella, että ne heijastuvat ainoastaan Suomen vientiin 
ilman vaikutusta tuontiin. Vaihtoehtoiset skenaariot BKT:n muutokselle tehdään 
käyttäen kansantalousosaston huoltotaseen kokoamistyökalua, ja tulokset on esitetty 
taulukossa 1. Yhdysvaltojen ja Kiinan välisen kauppasodan vaikutukset eivät tässä 
skenaariossa heijastu Suomen vientiin merkittävästi, sillä kehittyvien talouksien ja 
Yhdysvaltojen osuus Suomen viennistä on pienempi kuin euroalueen ja muun Euroopan. 
Monenkeskisen kauppasodan skenaariossa vaikutukset ulottuvat huomattavasti 
alentuneen vientikysynnän ja viennin kautta bruttokansantuotteeseen. 

Taulukko 1: Eri kauppaskenaarioiden vaikutukset Suomen vientiin ja bruttokansan­
tuotteeseen. 

 vienti, määrän muutos, %

2018 2019** 2020** 2021** 2022**

VM:n ennusteen mukainen skenaario 2,2 4,0 1,9 1,9 2,0
USA:n ja Kiinan välinen kauppasota 2,2 4,0 1,7 1,8 1,9
Monenkeskinen kauppasota 2,2 4,0 0,6 1,0 1,8

 BKT, määrän muutos, %

VM:n ennusteen mukainen skenaario 1,7 1,6 1,0 1,1 1,2
USA:n ja Kiinan välinen kauppasota 1,7 1,6 1,0 1,1 1,2
Monenkeskinen kauppasota 1,7 1,6 0,6 0,8 1,2

** Skenaariovuodet
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1.2	 Ulkomaankauppa

Maailmankaupan ja -talouden hitaampi kasvu heijastuu Suomen viennin kasvuun 
lähivuosina. Vientikysynnän kasvu hidastuu v. 2020, mikä johtuu ennen kaikkea eu-
roalueen maltillisesta talouskasvusta. Ulkomaankaupan näkymät ovat heikohkot, 
vaikka myöhemmin ennustejaksolla vientikysyntä kehittyy suotuisammin.

1.2.1.	 Vienti ja tuonti

Heikosta vientikysynnästä huolimatta palveluvienti kasvaa

Suomen laskennallinen vientikysyntä kasvaa ainoastaan 0,8 % v. 2020 Euroopan 
ja kehittyvien talouksien heikentyneiden näkymien takia. Suomen tärkeimmistä 
vientimarkkinoista Saksan talous kasvaa maltillisesti ja sen teollisuuden uusissa ti-
lauksissa ei vielä näy elpymistä. Euroopan osuus Suomen viennistä on suuri, joten 
Suomen vientikysyntä kehittyy maailmankaupan kehitystä heikommin erityisesti 
ennustejakson alussa. 

Vaikka näkymät vientimarkkinoilla heikentävät tavaroiden vientikysyntää, Suomen 
viennissä näkymät eivät lähivuosina heikkene merkittävästi. Vuonna 2019 vienti 
kasvaa palveluviennin ja laivatoimitusten seurauksena. Teollisuudessa tavaraviennin 
kasvu on vaatimatonta. Vuoden 2019 kolmella ensimmäisellä neljänneksellä koko-
naisviennin määrä kasvoi 4,8 % ja palveluviennin 10,5 %. Palveluvienti jatkaa vahvaa 
kasvuaan v. 2020 ja kaiken kaikkiaan vienti kasvaa 1,9 %. 

Vuosina 2021 ja 2022 maailmankaupan kasvu elpyy. Suomen vientikysyntä kasvaa 
nopeammin ennustejakson loppua kohti, 1,3 % v. 2021 ja 1,7 % v. 2022. Vientikysyn-
nän valoisammat näkymät johtuvat tärkeimpien eurooppalaisten vientimarkkinoi-
den sekä kehittyvien talouksien ja Yhdysvaltojen paremmasta talouskehityksestä. 
Suomen viennin maailmanmarkkinaosuus kasvaa maltillisesti koko ennustejakson 
ajan, sillä viennin määrä kehittyy suotuisammin kuin vientikysyntä. Vienti kasvaa 
1,9 % v. 2021 ja 2,0 % v. 2022. 
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Vuoden 2019 kolmella ensimmäisellä neljänneksellä tuonnin määrä nousi 3,5 %. En-
nen kaikkea palvelutuonti kasvoi reippaasti. Ennustejakson alkupuolella tuontia pi-
tää yllä kotimainen kulutuskysyntä ja loppua kohti investoinnit. Tuonti kasvaa 2,0 % 
v. 2020, ja palvelutuonnin kasvu on tavaratuonnin kasvua voimakkaampaa. Tuonnin 
kasvu jatkuu tasaisena vuosina 2021 ja 2022. Myös nopeammin kasvavat kone- ja 
laiteinvestoinnit heijastuvat tuontiin. 

Taulukko 6.	 Ulkomaankauppa

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

määrän muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 8,8 2,2 4,0 1,9 1,9 2,0
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 4,1 5,0 3,1 2,0 1,9 2,1

hinnan muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 3,3 4,2 0,4 1,4 1,5 1,8
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 3,8 3,3 0,8 1,6 1,7 1,9
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1.2.2.	 Hinnat ja vaihtotase

Vaihtotase pysyy alijäämäisenä

Tuontihinnat nousevat lähivuosina maltillisesti ja v. 2019 tuonihintojen nousu on 
vain 0,8 %. Ennustejaksolla teollisuuden käyttämien raaka-aineiden ja öljyn hinta-
kehitys nostavat tuontihintoja, ja tuontitavaroiden hinnat kasvavat nopeammin 
ennustejakson loppua kohti. Palvelujen tuontihinnat kasvavat tasaisemmin tulevina 
vuosina.

Vaihtosuhde heikkenee v. 2019, sillä tavaroiden vientihintojen nousu on heikkoa. 
Ennustejaksolla vientihintojen kehitys on maltillista, ja vientihinnat nousevat tuonti-
hintoja hieman hitaammin, mikä tarkoittaa, että vaihtosuhde heikkenee maltillises-
ti. Tavaroiden vientihintojen kehitys seuraa pitkälti tuontihintoja, mikä johtuu öljyn 
ja muiden raaka-aineiden hintojen muutoksista.
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Tulevina vuosina tuonnin ja viennin arvo kasvavat sekä volyyminkasvun että hin-
tojen nousun seurauksena. Viennin arvo kasvaa v. 2019 tuontia nopeammin, mikä 
pienentää tavaroiden ja palveluiden taseen alijäämää. Vuodesta 2020 eteenpäin 
tuonnin arvo kasvaa hieman viennin arvoa enemmän. Kauppatase kääntyy ennus-
tejakson loppupuolella lievästi alijäämäiseksi. Palveluviennin kasvaessa nopeasti, 
palvelutaseen alijäämä pienenee v. 2019, mutta kasvaa hieman kohti ennustejakson 
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loppua ollen noin 1,7 mrd. euroa v. 2022. Tuotannontekijäkorvausten ja tulonsiir-
tojen alijäämä ei pienene, joten kokonaisuudessaan vaihtotase pysyy alijämäisenä. 
Ensitulon tili on lievästi ylijäämäinen lähivuosina.

Taulukko 7.	 Vaihtotase

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase 0,3 -1,4 -1,0 -1,4 -1,6 -1,8
Tuotannontekijäkorvaukset ja tulonsiirrot, 
netto -2,0 -1,9 -1,9 -1,9 -1,9 -1,9
Vaihtotase -1,7 -3,2 -2,9 -3,3 -3,5 -3,7
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -0,8 -1,4 -1,2 -1,3 -1,4 -1,4
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1.3	 Kotimainen kysyntä
1.3.1	 Yksityinen kulutus

Hyvä reaalisten käytettävissä olevien tulojen kehitys jatkuu

Yksityisen kulutuksen kasvu jatkuu vakaana ennustejaksolla, sillä kotitalouksien 
käytettävissä olevien tulojen kasvua tukee ansiotason nousu sekä hyvä työllisyys-
tilanne. Yksityisen kulutuksen kasvua tukee eniten palveluiden voimakas kysyntä, 
kun taas kestokulutushyödykkeiden kasvu jää kulutusluokista hitaimmaksi. 

Vuonna 2019 yksityisen kulutuksen kasvua tukee ansiotason nousu sekä työllisyy-
den koheneminen. Palkkasumman kasvu jatkuu, mikä ylläpitää kotitalouksien käy-
tettävissä olevien tulojen nopeaa kasvua verrattuna viime vuosiin. Ennustejaksolla 
eläkkeet nostavat tulonsiirtojen kasvun noin 3  prosenttiin vuodessa johtuen eläke-
läisten määrän kasvusta. 

Vuonna 2020 ansiotason nousu ylläpitää palkkasumman kasvua työllisyyden kas-
vun hidastuessa. Palkkasumman ja kotitalouksien käytettävissä olevien tulojen kas-
vu jatkuu vahvana. Ansiotason kasvua kiihdyttää tilapäisesti julkisen sektorin loma-
rahaleikkausten päättyminen. Inflaation kiihtyminen hidastaa reaalisten käytettävis-
sä olevien tulojen kasvua. 

Vuonna 2021 ansiotason muutos säilyy nopeana. Palkkasumman kasvu kuitenkin 
hidastuu hivenen työllisyyden kasvun hidastuessa. Inflaation kiihtyminen jää kui-
tenkin maltilliseksi ja reaalisten käytettävissä olevien tulojen kasvu pitää kotitalouk-
sien ostovoimaa yllä myös ennustejakson loppupuolella.

Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu v. 2022 työllisyyden kasvun pysähtyessä, mikä 
näkyy käytettävissä olevien tulojen kasvun hidastumisena. Kotitalouksien säästä-
misasteen kääntyminen lievään nousuun pitää yksityisen kulutuksen kasvun reaali-
tulojen kasvua hitaampana.
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1.3.2	 Julkinen kulutus
Julkisen kulutuksen suurimmat erät koostuvat henkilöstökuluista sekä ostetuis-
ta tavaroista ja palveluista. Julkisesta kulutuksesta noin kaksi kolmasosaa koostuu 
paikallishallinnon kulutuksesta, neljännes valtion ja loput sosiaaliturvarahastojen 
kulutuksesta.

Julkiset kulutusmenot kasvoivat viime vuonna, ja etenkin paikallishallinnon kulu-
tusmenojen kasvu oli muutamaan edeltäneeseen vuoteen verrattuna ripeää. Kan-
santalouden tilinpidon neljännesvuositilastojen mukaan julkisten kulutusmenojen 
kasvu on kiihtynyt vuoden 2019 kolmen ensimmäisen neljänneksen aikana. Kulu-
tuksen hintaa ovat nostaneet sovitut palkankorotukset sekä lomarahaleikkauksen 
päättyminen. Myös kulutusmenojen volyymi on kasvanut. Paikallishallinnon kulu-
tusta kasvattaa mm. sosiaali- ja terveyspalvelujen kysynnän kasvu.

Julkisten kulutusmenojen kasvu jatkuu koko ennusteperiodilla. Väestön ikäänty-
misestä johtuva palvelutarpeen kasvu jatkuu ja lisäksi hallituksen menolisäykset 
vauhdittavat julkisten kulutusmenojen kasvua. Hallitusohjelma lisää julkisia kulu-
tusmenoja etupainotteisesti, mikä näkyy etenkin vuoden 2020 julkisen kulutuksen 
volyymin kasvussa. Pysyvien menolisäysten lisäksi kertaluonteiset menolisäykset 
kasvattavat julkisia kulutusmenoja vuosina 2020–2022. 

Julkisten kulutusmenojen hinnan arvioidaan kasvavan n. 3 % vuosivauhdilla ennus-
tejaksolla. Hintakehitykseen vaikuttavat merkittävästi mm. julkisen sektorin palk-
karatkaisut. Julkisen sektorin palkkasopimukset ovat katkolla keväällä 2020. En-
nusteessa julkisen sektorin ansiokehityksen on oletettu mukailevan yleistä, vajaan 
kolmen prosentin ansiokehitystä.
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Taulukko 8.	 Kulutus

2018 2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

osuus, % määrän muutos, prosenttia

Yksityinen kulutus 100,0 1,0 1,8 1,4 1,5 1,7 1,5
    kotitaloudet 95,2 1,1 1,9 1,5 1,5 1,7 1,6
        kestokulutustavarat 7,9 4,0 5,3 1,1 1,7 1,7 1,4
        puolikestävät kulutustavarat 7,6 2,2 3,4 2,7 2,0 2,2 2,0
        lyhytikäiset tavarat 27,4 -0,2 0,7 0,7 0,8 1,1 0,9
        palvelut 52,3 1,8 1,7 1,7 1,7 1,9 1,8
    voittoa tavoittelemattomien yhteisöjen 
kulutus 4,3 -1,4 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Julkinen kulutus 0,2 1,5 1,5 1,8 0,1 0,6
Kulutus yhteensä  0,7 1,7 1,5 1,6 1,2 1,2

Julkisyhteisöjen yksilölliset kulutusmenot 0,5 -0,0 2,8 1,6 0,6 0,9
Yksilölliset kulutusmenot yhteensä 1,2 1,4 1,1 1,4 1,5 1,5
Kotitalouksien käytettävissä oleva tulo 1,8 3,0 2,9 3,2 3,5 3,3
Yksityisen kulutuksen hinta 0,7 1,1 1,1 1,3 1,5 1,5
Kotitalouksien käytettävissä oleva reaalitulo 1,1 1,8 1,8 1,8 1,9 1,8

prosenttia

Kulutuksen osuus bruttokansantuotteesta 
(käypiin hintoihin) 76,0 75,4 75,2 75,6 75,7 75,7
Kotitalouksien säästämisaste -0,8 -0,8 -0,4 -0,1 0,1 0,3
Kotitalouksien velkaantumisaste¹ 128,9 127,4 129,9 130,6 131,4 132,2

1) Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa käytettävissä oleviin tuloihin



43

TALOUDELLINEN KATSAUS  –  TALVI 2019

1.3.3	 Yksityiset investoinnit

Pohjan kautta kasvuun

Yksityisten investointien ennustetaan vähenevän ensi vuonna ja kääntyvän vähitel-
len parin prosentin kasvuun ennustejakson lopulla. Erityisesti asuinrakennusinves-
toinnit vähenevät. Yksityisten investointien ennusteessa on vain vähän muutoksia 
edelliseen ennusteeseen nähden. Vuosien 2019–2022 keskimääräinen vuosikasvu 
on vain 0,7 %. Yksityisten investointien suhde BKT:hen laskee nykyisestä vajaa puoli 
prosenttiyksikköä ollen noin 19 % v. 2022. 

Vuosi 2019 näyttäisi kehittyneen ennakoidun, hitaan kehityksen, mukaisesti. Yksit-
täisissä investointierissä on ollut suuriakin vaihteluita. Erityisesti tutkimus- ja kehit-
tämismenot kasvoivat voimakkaasti vuoden 2019 kolmannella neljänneksellä. 

Asuinrakennusinvestointien väheneminen näkyy aloitettujen rakennushankkeiden 
määrässä, viime vuoden aloitusmäärästä jäädään tänä vuonna arviolta noin seit-
semällä tuhannella. Edelleenkin historiaan verrattuna, koko vuoden 2019 ennuste, 
38 000 on korkealla tasolla. Myös myönnettyjen rakennuslupien määrät ovat laske-
neet selvästi. Vuonna 2020 aloituksia ennustetaan olevan noin 35 000. Vasta v. 2022 
asuinrakennusinvestointien ennustetaan kasvavan. Asuntoinvestoinnit pysyvät 
silti hyvällä tasolla ja niitä tukevat kotitalouksien käytettävissä olevien reaalitulojen 
hyvä kehitys, matalat lainakorot sekä hyvä työllisyys. Korjausrakennusinvestointien 
ennustetaan kasvavan melko vakaata 1–2 prosentin vuosivauhtia koko ennustejak-
son ajan.

0

5

10

15

20

25

30

0

5

10

15

20

25

30

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

 Rakentaminen  Koneet ja laitteet  T & K

Investoinnit
suhteessa BKT:een, %

Lähde: Tilastokeskus, VM VM34170



44

VALTIOVARAINMINISTERIÖN JULKAISUJA 2019:69 TALOUDELLINEN KATSAUS  –  TALVI 2019

Muut talonrakennusinvestoinnit kuin asunnot kääntyvät laskuun ensi vuonna. Teol-
lisuusrakennuksille on myönnetty paljon lupia, mutta hankkeiden aloituksiin liittyy 
epävarmuutta. Suomessa valmistellaan poikkeuksellisen monia suuria tuotannolli-
sia investointihankkeita. Ennustekaudelle arvioidaan suurhankkeista syntyvän noin 
miljardin euron investointikysyntä, joka kohdistuu lähinnä vuosiin 2020 ja 2021. 
Alun perin vuosien 2019–2021 aikana aloitettavaksi suunniteltuja suurhankkeita 
on noin 7 mrd. euron edestä. Suurhankkeista arvioidaan syntyvän ennustekaudelle 
ensivaiheessa teollisuusrakentamista ja myöhemmässä vaiheessa myös varastora-
kentamista. 
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Julkiset palvelurakennusinvestoinnit lisääntyvät. Hoitoalan ja erilaisten kokoontu-
misrakennusten lupakehitys on myönteistä ja aloituksia on siten odottavissa lisää. 
Sen sijaan liikerakennusinvestoinnit ovat kovin matalalla tasolla, noin 75 % alle 
edellisen huippunsa, ennen finanssikriisiä. 

Palvelutoimialojen tuotanto ylläpitää kone-, laite- ja kuljetusvälineinvestointeja. Nii-
den kasvun arvioidaan kiihtyvän ennustekauden aikana, kun oletus suurhankkeista 
vaikuttaa myös niihin. 
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Maa- ja vesirakennusinvestointien kasvun taustalla ovat erityisesti julkiset investoin-
nit. Viimeisimmät maa- ja vesirakentamisen liikevaihtoa ja myyntiä kuvaavat indi-
kaattorit osoittavat jo melko vahvaa kasvua. 

Tutkimus- ja kehittämismenojen kasvua on tilastoissa korjattu ja ne kasvoivatkin 
jo 5 % v. 2018 (aiempi 2,5 %). Kasvu on ollut poikkeuksellisen voimakasta myös 
tänä vuonna ja koko vuoden ennuste on nostettu 3 prosenttiin. On vaikea arvioi-
da, miten pysyvästä kasvuilmiöstä on kysymys. Sähkö- ja elektroniikkateollisuuden 
kasvuennusteet ovat kuitenkin varsin myönteisiä, ja siksi vuosien 2020–2022 T&K 
-menojen kasvu on arvioitu suhteellisen reippaaksi. 
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Taulukko 9.	 Kiinteät investoinnit pääomatavaratyypeittäin

2018 2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

osuus, % määrän muutos, prosenttia

Talorakennukset 51,2 5,8 5,2 -1,1 -3,8 -1,7 1,3
    asuinrakennukset 30,9 5,3 5,4 -2,4 -4,4 -1,9 1,4
    muut talorakennukset 20,3 6,6 5,0 0,9 -2,9 -1,3 1,1
Maa- ja vesirakennukset 9,3 -3,1 0,6 1,6 4,9 0,4 -1,1
Koneet ja laitteet 22,1 6,4 -0,9 0,9 1,6 4,5 1,8
T&K-investoinnit¹ 17,4 0,1 5,0 3,0 4,9 3,7 3,0
Yhteensä 100,0 4,0 3,3 0,3 -0,3 0,9 1,5
    yksityiset 82,2 4,8 2,9 0,2 -0,9 1,3 2,2
    julkiset 17,8 0,2 5,5 0,9 2,8 -0,7 -1,7

 prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (käypiin hintoihin)
  Kiinteät investoinnit 23,2 23,7 23,5 23,2 23,2 23,2
      yksityiset 19,2 19,5 19,3 18,9 18,9 19,1
      julkiset 4,1 4,2 4,2 4,3 4,2 4,1

1) Sisältää henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat
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K E H I K KO :  E U R O A LU E E N  J A  S U O M E N 
A S U I N R A K E N N U S I N V E S TO I N T I E N  TA R K A S T E LUA

EU-komissio (2018) on tutkinut asuinrakennusinvestointien syklistä rakennetta 
sekä euroalueella että kuudessa suurimmassa euromaassa. Suomi ei ollut mukana 
maakohtaisissa tarkasteluissa. Komissio toteaa euroalueen asuinrakennusinvestointien 
muutosten olevan suuria. Komissio tutki, voitaisiinko asuinrakennusinvestointeja 
hyödyntää BKT:n muutosten ennakoinnissa sekä pyrki selittämään, mistä tekijöistä 
asuinrakennusinvestointien muutokset johtuvat. Tässä kehikossa tehdään vastaavaa 
tarkastelua Suomen aineistolla.

Suomen talouden taantuma- ja lamavuosina asuinrakennusinvestoinnit ovat 
vähentyneet merkittävästi. Toisaalta asuinrakennusinvestoinnit ovat kasvaneet myös 
useana vuonna hyvin voimakkaasti. Asuinrakennusinvestoinnit ovat vähentyneet 
vuoden 1975 jälkeen yhteensä 18 kertaa ja kasvaneet 25 kertaa. BKT on supistunut 
seitsemänä vuonna tarkastellun 42 vuoden aikana. Asuinrakennusinvestointien suhde 
BKT:hen on ollut keskimäärin 7 % vuosina 1975–2017. Suhdeluku on ollut kuitenkin 
selvästi korkeampi 1980-luvun loppuun asti, jonka jälkeen se on vaihdellut 5–6,5 
prosentin välillä. 

BKT on kasvanut vuosien 1976–2017 aikana keskimäärin 2,2 % vuodessa. 
Rakennusinvestoinnit ovat kasvaneet vastaavalla ajalla keskimäärin 0,9 % ja 
asuinrakennusinvestoinnit 1,0 %. BKT:n kasvun keskihajonta on ollut vuosien 1976–
2017 aikana 3,1 %. Sen sijaan rakennusinvestointien keskihajonta on ollut 7,5 % ja 
asuinrakennusinvestointien vielä tätäkin suurempi eli 8,7 % samalla ajanjaksolla. Vuosina 
1988–2017 asuinrakennusinvestointien keskihajonta on ollut tätäkin korkeampi 9,9 %. 

Kuvio: BKT:n ja asuinrakennusinvestointien volyymikasvut vuosina 1976–2018
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Suomen asuinrakennusinvestointien suhdannesyklin pituus1 on ollut tarkastellulla 
ajanjaksolla keskimäärin reilut kuusi vuotta, mikä on suunnilleen samaa luokkaa kuin 
koko talouden keskimääräinen suhdannesykli 5–7,5 vuotta. Niin Suomessa kuin myös 
euroalueella asuinrakennusinvestoinnit ovat yleensä aina vähentyneet, kun BKT on 
supistunut. Asuinrakennusinvestointien ja BKT:n syklit ovat positiivisesti korreloituneita. 
Suomen asuinrakennusinvestointien laskusuhdanteet vaikuttaisivat olleen vasta euron 
käyttöönoton jälkeen synkronisoituneita euroalueen maiden kehityksen kanssa. Tällaisia 
kansainvälisesti laajoja shokkeja ovat olleet vuoden 2008 finanssikriisi sekä vuoden 2013 
velkakriisi.   

Oheisesta taulukosta nähdään BKT:n muutoksen ja asuinrakennusinvestointien 
muutoksen eri neljännesvuosiperiodien välisiä korrelaatiokertoimia. 
Asuinrakennusinvestoinnit vaikuttaisivat edeltävän yhdellä periodilla BKT:ta, mutta 
korrelaatio ei ole juurikaan paljoa suurempi kuin kahta edeltävällä periodilla tai 
samanaikaisella periodilla. Asuinrakennuslupien muutoksen korrelaatio BKT:n 
muutoksen kanssa on melko heikko, joskin korkein korrelaatio on BKT:ta kolme periodia 
edeltävällä neljänneksellä. Tämä on sinänsä loogista, koska edeltäähän lupa aina 
investointeja, jotka sitten näkyvät BKT:ssa. Asuntoaloitukset ja asuinrakennusinvestoinnit 
ovat yhtä hyviä indikaattoreita BKT:ta edeltävällä periodilla. Asuntoaloitukset toimivat 
hyvin asuntoinvestointien indikaattorina. Korrelaatio asuinrakennusinvestointien 
muutoksen ja rakentamisen luottamuksen muutoksen välillä on hyvä edeltävällä ja 
samanaikaisella periodilla. 

Korrelaatiotaulukko (ρij):

i indikaattori j t-5 t-4 t-3 t-2 t-1 t

BKT Asuinrakennusinvestoinnit 0,16 0,31 0,29 0,38 0,43 0,38
Asuinrakennusluvat 0,10 0,22 0,25 0,18 0,18 0,20
Asuntoaloitukset 0,26 0,15 0,28 0,22 0,42 0,08

Asuntoinvestoinnit Asuntoaloitukset -0,06 0,16 0,40 0,55 0,52 0,42
Rakentamisen luottamus -0,32 -0,03 0,17 0,46 0,52 0,55
Rakentamisen tilaukset -0,37 -0,19 0,04 0,25 0,45 0,45

1 Suhdannesyklin pituus on laskettu matalasuhdanteen pohjalta nousun kautta laskuun ja edel-
leen uuteen pohjaan. Laskenta voidaan tehdä myös huipulta huipulle. Se muuttaa tulokset hieman 
positiivisemmiksi, mutta ei muuta kokonaislukupyöristystä. Tarkastelu koskee aikaväliä 1976–2017 
kuitenkin siten, että vain kokonaiset syklit on laskettu mukaan. Suhdannesyklejä on tarkasteltu mm. 
Juvonen ym. (2019).



49

TALOUDELLINEN KATSAUS  –  TALVI 2019

Asunto on erikoinen hyödyke, sillä se on sekä sijoituskohde että kulutushyödyke. 
Sen käyttöarvo laskee hitaasti, mutta sen myynti on kallista verrattuna muiden 
sijoituskohteiden myyntiin. Lisäksi sitä voidaan useimmiten käyttää vakuutena. Erilaista 
muihin markkinoihin nähden on lisäksi se, että asuntojen rakentamista ja korjaamista 
säädellään paljon. Myös asuntomarkkinoihin kohdistuu monia poliittisia tavoitteita ja 
aloitteita. Esimerkiksi jo tiiviiksi rakennetuilla kaupunkiseuduilla rakennusmaan tarjonta 
on rajoitettua ja rakentaminen erittäin säänneltyä, mikä tekee asuntotarjonnasta 
joustamatonta ja kasvattaa samalla hintavaihteluita. Asuntojen hintajoustoja on 
tarkasteltu ja mallinnettu mm. Oikarinen (2015) ja Alho ym. (2018). 

Seuraavassa tarkastellaan komission selvitystä vastaavalla tavalla muutamien 
indikaattorien selitysvoimaa asuinrakennusinvestointien vaihteluiden selittäjinä. 
Mallinnuksessa hyödynnetään virheenkorjausmallien filosofiaa, joka soveltuu hyvin 
makrosuureiden tarkasteluun. Monet makrosuureet kasvavat ajassa, mutta niiden 
keskinäinen suhde saattaa kehittyä jonkin tasapainotason ympärillä ja näitä poikkeamia 
tasapainosta voidaan tarkastella virheenkorjausmalleilla. Sekä komission selvityksen että 
seuraavan tarkastelun lähtökohtana on Carnot ym. (2011). 

Asuinrakennusinvestointien selittäjinä ovat pitkällä aikavälillä väestön kehitys, 
kotitalouksien käytettävissä olevat reaalitulot sekä reaalikorko. Reaalikorko kuvaa 
kuluttajien intertemporaalista valintaa investointien (asuinrakennusinvestointien) ja 
kulutuksen välillä. Lyhyellä aikavälillä asuntohintojen (nousun) ajatellaan heijastavan 
asunnon arvoa investointina ja vaikuttavan asuntotarjontaan (lisäävästi). Myös 
työttömyysaste on sisällytetty lyhyen aikavälin yhtälöön kuvaamaan kotitalouksien 
tulonmuodostukseen liittyvää epävarmuutta. 

Virheenkorjausmallia verrataan yksinkertaiseen AR(1)-malliin. Tarkasteltaessa 
virheenkorjausmallin pitkän aikavälin selittäviä muuttujia on ensin tutkittu kyseisten 
aikasarjojen yksikköjuuria sekä yhteisintegroituvuutta. Yksikköjuuritestien mukaan 
asuntoinvestoinneissa olisi yksikköjuuri (ts. aikasarjan ensimmäinen differenssi 
on stationaarinen prosessi), samoin väestön määrässä, joskin yksi testityyppi 
hylkää yksikköjuuren tapauksessa, jossa selittäjinä ovat sekä vakio että aikatrendi. 
Kotitalouksien reaalisissa käytettävissä olevissa tuloissa on testien mukaan yksikköjuuri, 
joskin niissäkin yksi testi hylkää trendin ja vakion tapauksessa yksikköjuuren. 
Reaalikoron tapauksessa yksikköjuuritestit antavat erisuuntaisia tuloksia ja ne 
riippuvat myös valitusta aikaperiodista. Yhteisintegroituvuustestit indikoivat, että 
asuinrakennusinvestointien, väestön määrän, reaalisten käytettävissä olevien tulojen ja 
reaalikoron välillä on yksi yhteisintegroituvuusvektori.  
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Mallitarkastelujen tulokset2 

Suomi  
(neljännesvuosiaineisto)

Euroalue  
(komission laskelma; vuosiaineisto)

AR(1) 1992q3-2018q4 1978-2017
pitkä aikaväli
vakio
log(käyt.tulot) 1,16*** 0,97***
log(väestö)
rkorko

lyhyt aikaväli
d(log(asuntoinv(-1))) 0,35*** 0,40***
d(log(asuntoinv(-2))) 0,37***
d(log(käyt.tulot(-1))) -0,60***
d(log(käyt.tulot(-2)))
d(log(unemp)) -1,52***
d(log(hpi)) 0,85*** 0,67***
d(log(väestö(-1)))
virheenkorjaustermi -0,11 -0,24

havaintoja 108 106 39
selitysaste (korj. R-2) 0,11 0,42 0,65
Durbin-Watson 2,26 1,82

Asuinrakennusinvestoinnit riippuvat EU-komission selvityksen (2018) mukaan 
euroalueella pitkällä aikavälillä erityisesti kotitalouksien käytettävissä olevien 
reaalitulojen kehityksestä sekä muutamissa jäsenmaissa myös demograafisesta 
kehityksestä. Vastaavasti lyhyellä aikavälillä asuntoinvestointeja kasvattavat nousevat 
asuntohinnat sekä työttömyyden lasku. 

Suomen aineistossa näyttäisi reaalisten käytettävissä olevien tulojen kerroin saavan 
voimakkaasti merkitsevän arvon pitkällä aikavälillä. Väestön määrä ei sen sijaan selitä 
asuininvestointeja pitkälläkään aikavälillä ja reaalikoron kerroin saa odotusten vastaisesti 
positiivisen arvon, joskin hyvin pienen. Myös Suomessa asuntojen hintojen nousu 
lisää lyhyellä aikavälillä asuinrakennusinvestointeja, ja hieman voimakkaammin kuin 

2 Tilastollinen merkitsevyys 1 %:n tasolla (***); 2 %:n (**) ja 5 %:n (*) tasolla. käyt.tulot=kotitalouk-
sien reaaliset käytettävissä olevat tulot; asuntoinv=reaaliset asuinrakennusinvestoinnit; väestö= 
Suomen väkiluku; rkorko=12 kk korko – kuluttajahintaindeksin vuosimuutos; unemp=työttömyys-
aste; hpi=vanhojen osakeasuntojen reaalihintaindeksi; Log viittaa logaritmoituihin muuttujiin. d 
muuttujan edessä viittaa muutokseen; (-1) muuttujan perässä viittaa edelliseen periodiin. Aineistot 
perustuvat Tilastokeskuksen julkaisemiin virallisiin tilastoihin.	
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euroalueella. Samaan tulokseen päädytään myös Lindblad ym. (2019) tutkimuksessa. 
Työttömyysaste ei saa merkitsevää kerrointa Suomen aineistossa. Virheenkorjaustermi 
on Suomen aineistossa melko pieni. Pieni virheenkorjaustermi voidaan tulkinta niin, että 
asuntoinvestointien ja niiden keskeisen selittäjän, käytettävissä olevien reaalitulojen, 
välinen suhde on ollut keskimäärin melko lähellä tasapainoaan. 

Lähteet: 

Alho E., Härmälä V., Oikarinen E., Kekäläinen A., Noro K., Tähtinen T., Vuori L.: Vuokra-asuntosijoi-
tusalan kannattavuus, kilpailutilanne ja kehittämistarpeet, Valtioneuvoston kanslia, Valtio-
neuvoston selvitys- ja tutkimustoiminnan julkaisusarja, 22.3.2018

Carnot N., Koen V., Tissot B.: Economic Forecasting and Policy, Palgrave Macmillan Limited, 
2011

EU Commission: Quarterly Report on the Euro Area, Volume 17, No 3 (2018)
Oikarinen E.: Asuntojen hintajouston alueelliset erot, Kansantaloudellinen aikakauskirja 4/2015 
Lindblad, A., Sariola, M., Viertola, H., (2019). Mitkä tekijät ohjaavat asuntojen hintoja ja tuotan-

toa? Euro & talous 3/2019.
Juvonen P., Anttonen J., Fornaro P., Nissilä W., Nyberg H., Pönkä H.: Aikasarjamallit apuna Suo-

men talouden seurannassa, Kansantaloudellinen aikakauskirja 3/2019 
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1.3.4	 Julkiset investoinnit
 Kokonaisinvestoinneista hieman alle 20 % on julkisia investointeja, joista runsas 
puolet koostuu paikallishallinnon ja vajaa puolet valtion investoinneista. Sosiaali-
turvarahastojen osuus on hyvin pieni. Julkisista investoinneista vajaa 30 % on maa- 
ja vesirakennusinvestointeja ja saman verran on muita rakennusinvestointeja. Tutki-
mus- ja kehittämisinvestointien osuus on runsas neljännes sekä koneiden ja laittei-
den runsas 10 %. 

Julkisten investointien määrä kasvaa tänä vuonna prosentin verran. Paikallishallin-
non investointien kasvu jatkuu nopeana. Kasvun taustalla on mm. vilkas sote- ja 
koulurakentaminen. Valtion investoinnit sitä vastoin laskevat tuntuvasti Sipilän hal-
lituksen kärkihankkeiden päätyttyä. 

Julkisten investointien kasvun arvioidaan kiihtyvän ensi vuonna hallitusohjelman 
investointimenojen lisäysten seurauksena. Investointien tasoa pitävät korkealla mm. 
mittavat sairaalainvestoinnit, korjausvelan vähentäminen sekä kasvukeskusten suu-
ret investointihankkeet. Julkisten investointien määrän arvioidaan laskevan vuosina 
2021 ja 2022. Etenkin valtion investoinnit supistuvat vuoden 2020 investointipiikin 
jälkeen.

Julkiset investoinnit ovat poikkeuksellisen korkealla tasolla suhteessa BKT:hen. Fi-
nanssikriisin kynnyksellä julkisten investointien suhde BKT:hen oli n. 3,5 %. Finans-
sikriisin aikana suhde nousi hieman yli 4 prosenttiin ja ensi vuonna sen arvioidaan 
olevan 4,3 % suhteessa BKT:hen.
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1.4	 Kotimainen tuotanto
1.4.1	 BKT

Talouskasvun ennustetaan jatkuvan 

Talouskasvu nopeutui alkuvuonna. Koko talouden arvonlisäys kasvoi tammi-syys-
kuussa 1,6 % edellisvuodesta. Vahvimmin talouskasvua tuki teollisuustuotanto, 
mutta myös palvelujen arvonlisäys kasvoi vuodentakaisesta. Alkutuotanto sen 
sijaan supistui, eikä rakentaminenkaan lisääntynyt. Teollisuuden arvonlisäys oli 
viimevuotista suurempaa metsäteollisuutta ja energiahuoltoa lukuun ottamatta. 
Elektroniikka- ja sähköteollisuuden tuotanto lisääntyi lähes 13 %. Myös palvelutuo-
tannon kasvu oli laaja-alaista, sillä vain rahoitus- ja vakuutustoiminnan arvonlisäys 
supistui alkuvuonna. 

Talouden tuottavuus on heikkoa. Työn tuottavuus työtuntia kohti koko taloudessa 
supistui viime vuonna ja kehitys on parantunut vain hieman alkuvuonna. Teollisuu-
den tuottavuuskasvu on kohentunut, mutta teollisuuden kokonaistuottavuuden 
kehitys on monia maita heikompi. Työn tuottavuuden taso Suomessa saavutti vasta 
v. 2017 finanssikriisiä edeltäneen tason. Tasoero euroalueen keskimääräiseen on 
yhä positiivinen, muttei läheskään niin suuri kuin ennen finanssikriisiä. Suuri osa 
tästä selittyy elektroniikkateollisuuden rakennemuutoksella.
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Kansainvälisen talouden heikoista uutisista huolimatta kotimainen talouskehitys 
näyttää vielä lähiaikoina myönteiseltä. Teollisuudessa tilauskannat ovat rakennus- 
ja teknologiateollisuuden toimialoilla yhä keskimääräisellä tasolla. Lisäksi julkisil-
la-, teollisuus- ja maatalousrakennustyömailla on ollut aloituksia vielä viime vuotta 
enemmän ja useilla palvelualoilla yritykset odottavat myyntinsä lisääntyvän. Toisaal-
ta kasvun rajoitteistakin on aiempaa enemmän viitteitä, sillä teollisuus ei saanut 
enää lisää uusia tilauksia ja rakennusluvat ovat vähentyneet alkuvuonna. Lisäksi ky-
synnän puute on viime vuoden loppua yleisempää monella yksityisen liike-elämän 
toimialalla. Kasvun esteitä onkin valtaosalla teollisuuden, rakentamisen ja palve-
lualojen yrityksillä.
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Tuotannon kasvun esteistä johtuen talouden aktiviteetti on hidastumassa. Kasvun 
hidastumisen taustalla on Suomeen kohdistuvan kansainvälisen vientikysynnän 
hiipuminen maailmankaupan hidastuessa sekä rakennusalan suhdanteen käänty-
minen laskuun vahvan nousukauden jälkeen. Nopeimman kasvun vaihe näyttäisi 
olevan ohi. Elinkeinoelämän keskusliiton suhdannetiedustelut viittaavat kasvun hi-
dastuvan seuraavan puolen vuoden aikana teollisuudessa sekä rakentamisessa. Toi-
saalta ennusteen taustaoletukset maailmankaupan ja -talouden kasvun jatkumises-
ta tukevat tulevina vuosina vientiin suuntautuvaa teollisuustuotantoa ja siten välilli-
sesti liike-elämän palvelutuotantoa. Erityisesti Suomen tärkeimmän kauppa-alueen 
Euroopan tuonnin asteittainen lisääntyminen edesauttaa investointi- ja välituotteita 
valmistavaa suomalaista teollisuutta.
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Positiivisesta alkuvuoden kehityksestä johtuen koko talouden arvonlisäys kasvaa 
tänä vuonna runsaat puolitoista prosenttia. Kasvuvauhti hidastuu ensi vuonna alle 
prosenttiin, mutta alkaa hitaasti toipua ja ylittää prosentin kasvuvauhdin v. 2022. 
Näin vaimea tuotannon kasvu on selvästi pienempää kuin 2000-luvulla keskimäärin.

Edellä kuvattuun ennusteeseen liittyy runsaasti riskejä. Ennustettua heikompaan 
kehitykseen saattavat johtaa lukuisien epävarmuustekijöiden uudelleen eskaloitu-
minen. Nämä heikentäisivät kansainvälistä kysyntää ja siten etenkin vientiä palvele-
vaa teollisuustuotantoa. Toisaalta ennustettua parempaan kehitykseen voivat joh-
taa monien investointisuunnitelmien toteutumisen mukanaan tuomat kapasiteetti-
lisäykset teollisuuteen ja palvelutuotantoon.
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1.4.2	 Jalostus

Teollisuuden tuotanto ei taannu

Teollisuuden suhdanne on kohentunut tänä vuonna epätasaisesti. Alkuvuonna ko-
ko toimialan tuotanto lisääntyi selvästi edellisvuoteen verrattuna, mutta kasvu tuli 
pitkälti metalliteollisuudesta. Varsinkin sähkö- ja elektroniikkateollisuuden arvon-
lisäys on kasvanut erittäin vahvasti. Toisaalta kemianteollisuuden tuotanto ei juuri 
ole lisääntynyt ja metsäteollisuuden tuotanto on jatkanut laskuaan. 
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Valtaosa Suomen teollisuustuotannosta on vientiin meneviä raaka-aineita ja inves-
tointitavaroita, joiden kysyntää heiluttavat maailmantalouden ja -kaupan vaihtelut 
sekä muutostarpeet tuotantokapasiteetissa. Suomalaisen yritystoiminnan kustan-
nuskilpailukyvyn arvioidaan nimellisillä yksikkötyökustannuksilla mitaten kohene-
van tänä vuonna. Teollisuusyritysten uusien tilausten arvo onkin pysynyt viime vuo-
den tasolla. Kysynnän vähentyessä tilauskanta tosin on vaimentunut keskimääräistä 
matalammaksi monella toimialalla ja johtanut tuotanto-odotusten laskuun seuraa-
van puolen vuoden ajalle. 
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Suhdannetiedustelujen mukaan lähiaikoina tuotannon odotetaan hiipuvan. Varsin-
kin metsä- ja metalliteollisuudessa laskua odottavia teollisuusyrityksiä on enemmän 
kuin kasvua odottavia. Kemianteollisuudessa odotukset ovat hieman myönteisem-
mät. 

Metsäteollisuudessa sellun ja kartongin kysyntä lisää tuotantoa, mutta paperin 
trendinomainen kysynnän lasku vähentää koko alan kasvua. Metalliteollisuudessa 
elektroniikka- ja sähköteollisuuden lyhyen ajan näkymät ovat kone- ja metallituote-
teollisuutta valoisammat. Lisäksi kuljetusvälinetilaukset takaavat tuotantoa vuosiksi 
eteenpäin. Kokonaisuudessaan teollisuustuotanto lisääntyy tänä vuonna 3½ % al-
kuvuoden toteutuneen tuotannon myötä.

Lähivuosina vientikysyntä lisääntyy vaimeasti maailmankaupan näkymien mukai-
sesti ja ulkomaiden tuonnin odotetaan lisääntyvän erityisesti suomalaisyrityksille 
tärkeillä Euroopan markkinoilla. Tuotantokapasiteetin lisäykset ja yritysten ponnis-
telut tuotteidensa kilpailukyvyn kohentamiseksi tukevat teollisuuden tuotantoedel-
lytyksiä seuraavina vuosina. Kustannuskilpailukyky uhkaa ennusteen mukaan hei-
kentyä suhteessa euroalueeseen. Teollisuuden arvonlisäys kasvaa noin puolitoista 
prosenttia vuodessa seuraavien kolmen vuoden aikana. Kasvusta huolimatta teol-
lisuustuotannon taso jää v. 2022 vajaan kymmeneksen pienemmäksi kuin huippu-
vuonna 2007.

Rakentaminen kääntyy laskuun hyvin vahvalta tasolta
Rakentaminen ei enää tukenut kokonaistuotannon kasvua, sillä alan arvonlisäys oli 
tammi-syyskuussa edellisvuoden tasolla. Neljän vuoden kasvuputken jälkeen raken-
tamisen arvonlisäys on lähes 15 % lähtötasoaan korkeammalla. Voimakkaimmin on 
lisääntynyt talojen uudisrakentaminen, mutta myös maa- ja vesi sekä korjausraken-
taminen ovat lisääntyneet selvästi. Alkuvuoden aikana teollisuuden uudisrakenta-
minen sekä varsinkin maa- ja vesirakentaminen lisäsivät arvonlisäystä.
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Hankkeita käynnistettiin alkuvuonna rakennustyömailla viime vuotta vähemmän. 
Varsinkin asuinkerrostalo- sekä liike- ja toimistorakennuskohteita aloitettiin huo-
mattavasti edellisvuotta harvalukuisemmin. Muuttoliike lisää yhä asuntokysyntää 
kasvukeskuksissa. Uudisrakentaminen onkin vilkkaampaa kasvukeskuksissa kuin nii-
den ulkopuolella eli kasvu jakautuu alueellisesti epätasaisesti. Korjausrakentamisen 
tarve on suuri erityisesti asuin- ja julkisissa rakennuksissa.

Moni rakennuskohde on tänä vuonna valmistumassa ja osa niistä on ollut kerta-
luonteisia, joten tilalle ei heti ole tulossa uutta vastaavaa uudisrakennuskantaa. 
Myös rakennuslupien määrä on laskenut, tosin korkealta tasolta, erityisesti asuin- 
sekä liike- ja toimistorakentamisessa. Lisäksi rakennusalaa vaivaa päätoimialois-
ta yleisimmin ammattitaitoisen työvoiman puute. Rakentamisen tuotanto ei tänä 
vuonna enää lisäänny. 

Rakentaminen jatkuu kasvukeskuksissa vilkkaana myös ensi ja sitä seuraavana 
vuonna, mutta lupakehityksen perusteella uusien aloitusten määrä kääntyy laskuun 
korkealta tasolta. Asuinkerrostalojen ja toimitilojen rakentamisen ennakoidaan 
supistuvan selvimmin. Julkinen rakentaminen ja valtion määrärahalisäykset ylläpi-
tävät rakentamisen aktiviteettia yhdessä maatalousrakentamisen kanssa. Vuosina 
2020–2021 painopiste on muutamissa alueellisissa uudisrakennushankkeissa sekä 
korjausrakentamisessa, joten rakentamisen arvonlisäys supistuu keskimäärin noin 
prosentin vuosivauhtia. Vuonna 2022 rakentamisen ennustetaan kääntyvän uudes-
taan hitaaseen kasvuun.
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1.4.3 Palvelut

Palvelut tukevat talouskasvua

Palvelutuotanto kiihdytti talouskasvua. Palveluiden arvonlisäys kasvoi alkuvuonna 
1½ %. Kasvu oli laaja-alaista, sillä rahoitus- sekä vakuutustoimintaa lukuun ottamat-
ta niin yksityiset kuin julkiset palvelut lisääntyivät. Erityisen vahvaa kasvu oli lii-
ke-elämän palvelualoilla. Yritykset lisäsivät myyntiään kotimaan lisäksi myös ulko-
mailla, sillä palveluvienti lisääntyi.
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Yksityisten palveluiden suhdannetilanne on yhä positiivinen. Myynti on kasvussa ja 
sen odotetaan yleisesti jatkavan kasvuaan seuraavan puolen vuoden aikana. Palve-
lutoimialoilla kysynnän puute sekä ammattitaitoisen työvoiman saanti hidastavat 
kasvua, ja kaikkiaan kasvun esteitä on yli puolella suhdannekyselyihin osallistuneis-
ta yrityksistä. Yleisimmin pulaa on sosiaalityöntekijöistä, siivoojista ja lääkäreistä. 
Parhaat kasvuedellytykset ovat informaatio- ja viestintäpalveluissa sekä rahoitus- ja 
vakuutusalalla. Myös kaupan myynnin odotetaan lisääntyvän. Sen sijaan liikenteen 
myyntiodotukset ovat muita toimialoja heikommat. Tänä vuonna palveluiden ar-
vonlisäys kasvaa runsaat 1½ % viime vuodesta.

Palvelutuotantoa tukevat jatkossa teollisuuden sekä muiden palvelutoimialo-
jen lopputuote- ja välituotekysyntä, joten palvelualojen kasvulle on yhä edel-
lytyksiä. Kuluttajavetoiset palvelut hyötyvät ostovoiman kohentumisesta. 
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Rakennustuotannon kääntyminen laskuun kuitenkin vähentää toimialan palvelutar-
vetta, mutta toisaalta budjettipanostukset lisäävät julkista palvelutuotantoa. Kolme-
na seuraavana vuonna palvelutuotanto kasvaa noin prosentin vuosivauhtia.

Taulukko 10.	 Tuotanto toimialoittain

2018 2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

osuus, %¹ määrän muutos, prosenttia

Teollisuus 21,0 8,4 0,1 3,5 1,4 1,5 1,8
Rakentaminen 7,3 1,0 2,4 -0,0 -0,9 -1,5 0,2
Maa- ja metsätalous 2,8 2,2 3,3 -1,2 0,0 0,2 2,3
Teollisuus ja rakentaminen 28,4 6,5 0,7 2,6 0,8 0,7 1,4
Palvelut 68,8 2,4 1,8 1,6 0,8 1,1 1,1
Tuotanto yhteensä perushintaan 100,0 3,5 1,5 1,8 0,9 1,0 1,2
Bruttokansantuote markkinahintaan  3,1 1,7 1,6 1,0 1,1 1,2
Kansantalouden työn tuottavuus 2,8 -0,9 1,1 0,4 0,8 1,2

1) Osuus käypähintaisesta tuotannosta perushintaan

1.5	 Työvoima
Työttömyyden vähentäminen käy yhä vaikeammaksi
Työllisyys kääntyi jälleen kasvuun vuoden 2019 syksyllä alkuvuoden heikomman 
työllisyyskehityksen jälkeen. Työllisyysasteen trendi oli lokakuussa 72,7 %. Työllisten 
määrän arvioidaan kasvavan prosentin v. 2019, jolloin koko vuoden työllisyysaste 
nousee 72,6 prosenttiin.

Työttömyys ei ole vähentynyt v. 2019 juuri lainkaan työttömyysasteen trendin py-
sytellessä 6,7 prosentin tuntumassa tammikuusta lokakuuhun. Työttömyysasteen 
arvioidaan jäävän 6,7 prosenttiin koko vuonna 2019.

Työvoiman kysyntä on pysynyt edelleen hyvällä tasolla, joskin avoimien työpaikko-
jen pitkään jatkunut kasvutrendi on tasaantumassa. Avoimia työpaikkoja oli vuoden 
2019 kolmannella neljänneksellä Tilastokeskuksen mukaan keskimäärin 48 500, mi-
kä on hieman enemmän kuin vuotta aiemmin.
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Suomalaisten yritysten työllisyysodotukset olivat lokakuussa Euroopan komission 
luottamusindikaattorien mukaan edelleen korkealla, joskin teollisuuden työllisyys-
näkymät ovat heikentyneet syksyllä. Vakanssiasteella, eli avoimien työpaikkojen 
osuudella kaikista työpaikoista, mitattuna työvoiman kysyntä on viime kuukausina 
ollut Suomessa EU:n keskitasolla.
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Matalahko työttömyysaste on lisännyt työmarkkinoiden kireyttä, mikä puolestaan 
vahvistaa palkankorotuspaineita ja synnyttää työvoimakapeikkoja talouteen. Vuon-
na 2020 työllisyyden kasvua alkaa vähitellen hidastaa myös työvoiman kysynnän 
heikentyminen asuntorakentamisen vähentyessä ja vientinäkymien synkentyessä. 
Avoimien työpaikkojen suuren määrän sekä maltillisena jatkuvan talouskasvun an-
siosta työllisten määrän ennakoidaan kuitenkin nousevan 0,5 % v. 2020. Työllisyys-
aste nousee 73,1 prosenttiin.

Työllisyyden kasvun vetämänä työttömien määrä vähenee aavistuksen v. 2020, mut-
ta jäljellä olevien työttömien työllistäminen käy nykyisillä talouden rakenteilla yhä 
hankalammaksi. Ennuste koko vuoden 2020 työttömyysasteeksi on 6,5 %.

Hitaahko talouskasvu ja kiihtyvä nimellispalkkojen nousu pysäyttävät työvoiman 
kysynnän kasvun vuosina 2020–2021. Työllisten määrän kasvu hidastuu 0,3 pro-
senttiin v. 2021, eikä työllisyys enää kasva v. 2022. Työllisyysasteen nousu pysähtyy 
73,6 prosenttiin vuoteen 2022 mennessä työikäisen väestön edelleen vähentyessä. 



62

VALTIOVARAINMINISTERIÖN JULKAISUJA 2019:69 TALOUDELLINEN KATSAUS  –  TALVI 2019

Ennustettu talouskasvu ei näin ollen riitä nostamaan työllisyysastetta hallitusohjel-
massa tavoiteltuun 75 prosenttiin ilman merkittäviä lisätoimia.

Työllisyyden kasvaessa myös työttömien määrä vähenee vielä hieman v. 2021, mut-
ta työttömyysasteen laskun ennakoidaan pysähtyvän 6,4 prosenttiin v. 2022.

Pitkäaikais- ja rakennetyöttömien määrät ovat edelleen vähentyneet v. 2019. TEM:n 
työnvälitystilaston mukaan rakennetyöttömiä oli lokakuussa 2019 noin 10 000 vä-
hemmän kuin vuotta aikaisemmin. Pitkäaikaistyöttömyyden vähenemisestä huo-
limatta 20–54 -vuotiaiden pitkäaikaistyöttömien määrä on silti edelleen selvästi 
korkeammalla kuin edellisen suhdannehuipun aikana v. 2008. Työttömyysasteen 
laskun pysähtyminen avoimien työpaikkojen määrän yhä kasvaessa viittaa myös 
työmarkkinoiden kohtaannon heikkenemiseen viime kuukausina.

Työmarkkinoiden kiristyessä voidaan tietyissä ammattiryhmissä havaita työvoima-
kapeikkoja. TEM:in ammattibarometrin mukaan työnantajilla on pulaa erityisesti 
sosiaali- ja terveyspalvelujen asiantuntijoista sekä siivojista. Elinkeinoelämän kes-
kusliiton suhdannebarometrin (lokakuu 2019) mukaan teollisuusyritysten rekrytoin-
tiongelmat ovat viime kuukausina helpottaneet ja kysynnän puute on sen sijaan 
noussut suurimmaksi kasvun esteeksi.

Taulukko 11.	 Työvoimatase

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

1000 henkeä keskimäärin vuodessa

Työikäinen väestö, 15–74-vuotiaat 4114 4124 4130 4131 4123 4111
            muutos 5 10 6 1 -8 -12
Työikäinen väestö, 15–64-vuotiaat 3451 3439 3431 3423 3416 3410
            muutos -12 -12 -8 -8 -7 -6
Työlliset (15–74-vuotiaat) 2473 2539 2565 2578 2586 2586
            siitä 15–64-vuotiaat 2403 2465 2490 2502 2510 2510
Työttömät (15–74-vuotiaat) 233 202 184 179 176 176

prosenttia

Työllisyysaste (15–64-vuotiaat) 69,6 71,7 72,6 73,1 73,5 73,6
Työttömyysaste (15–74-vuotiaat) 8,6 7,4 6,7 6,5 6,4 6,4

1000 henkeä vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 17 16 17 15 15 15
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1.6	 Tulot, kustannukset ja hinnat
1.6.1	 Palkat 
Vuonna 2019 nimellisansioiden arvioidaan nousevan 2,5 %. Työllisyyden yhä paran-
tuessa koko talouden palkkasumman ennakoidaan kasvavan 3,6 %.

Matala työttömyysaste sekä tietyillä aloilla esiintyvät työvoimakapeikot lisäävät 
työmarkkinoiden kireyttä ja aiheuttavat korotuspaineita palkkoihin. Toisaalta maa-
ilmankaupan kasvun hidastuminen ja teollisuuden kysyntänäkymien heikentymi-
nen pienentävät palkankorotusvaraa. Nimellisansioita kasvattaa v. 2020 hetkellisesti 
myös julkisen sektorin lomarahaleikkausten poistuminen, jolloin ansiotason ennus-
tetaan nousevan 3 % ja koko talouden palkkasumman 3,5 %.

Vuosina 2021 ja 2022 nimellisansiot kasvavat 2,8 %. Koko talouden palkkasumma 
kasvaa 3,1 % v. 2021 ja 2,8 % v. 2022.

Taulukko 12.	 Käytettävissä oleva tulo

2018 2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

osuus, % muutos, prosenttia

Palkansaajakorvaukset 47,0 0,7 3,5 2,9 3,5 3,1 2,6
        Palkat ja palkkiot 38,9 2,4 4,1 3,6 3,5 3,1 2,8
        Työnantajan sosiaaliturvamaksut 8,1 -6,2 0,4 -0,7 3,1 3,0 2,9
Omaisuus- ja yrittäjätulot, netto 23,5 11,0 6,0 4,7 3,5 4,4 4,5
Tuotannon ja tuonnin verot miinus tuki-
palkkiot 13,2 1,6 5,1 2,9 2,2 2,2 2,7
Kansantulo 100,0 3,5 4,4 3,4 3,3 3,3 3,3
Käytettävissä oleva tulo 2,7 3,6 4,3 2,9 3,0 3,2
Bruttokansantulo, mrd. euroa 226 235 243 250 257 265
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Taulukko 13.	 Palkansaajien ansiotasoindeksi ja työkustannukset tuoteyksikköä kohti

1) Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksillä.
2) Laskettu jakamalla koko kansantalouden palkkasumma palkansaajien tehdyillä työtunneilla. 

   Lukuihin vaikuttavat kansantalouden rakennemuutokset.
3) Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisäyksen volyymilla perushintaan.

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi -0,3 1,2 2,0 2,3 2,1 2,1
Palkkojen liukuminen yms. tekijät 0,5 0,5 0,5 0,7 0,7 0,7
Ansiotasoindeksi 0,2 1,7 2,5 3,0 2,8 2,8
Reaalinen ansiotaso¹ -0,5 0,6 1,4 1,7 1,2 1,3
Keskiansiot² 0,7 1,5 2,9 3,1 2,9 2,8
Työkustannukset tuoteyksikköä kohti 
koko kansantaloudessa³ -2,6 1,9 1,0 2,6 2,1 1,5

1.6.2	 Kuluttajahinnat 
Vuoden 2019 kolmella ensimmäisellä neljänneksellä kuluttajahintaindeksin vuosi-
muutos oli keskimäärin 1,1 %, mutta lokakuussa inflaatio hidastui alle prosenttiin. 
Hidastumisen taustalla on useita tekijöitä. Muun muassa tuore-elintarvikkeiden, ku-
lutustavaroiden sekä polttoaineiden hinnat olivat lokakuussa edellisvuoden vastaa-
vaa ajankohtaa alemmalla tasolla. Toisaalta palveluiden ja jalostettujen elintarvik-
keiden hinnat olivat selvässä nousussa edellisvuoteen nähden. Myös euroalueella 
inflaatio jäi lokakuussa 0,7 prosenttiin, joten inflaation hidastuminen on kansainvä-
linen ilmiö, jota ajaa erityisesti raakaöljyn hinnan lasku edellisvuoteen nähden.

Ennuste vuoden 2019 inflaatioksi on 1,1 % eli kuluttajahintojen odotetaan nouse-
van samaa vauhtia kuin viime vuonna. Kokonaisuutena palveluiden hintojen ennus-
tetaan kasvavan 1,9 % v. 2019 eli selvästi edellisvuotta nopeammin. Tavaroiden hin-
tojen vaikutus inflaatioon jää kuitenkin vuoden 2018 tavoin selvästi negatiiviseksi, 
jonka seurauksena pohjainflaatio jää edelleen vain noin prosenttiin.  

Elintarvikkeiden (ml. alkoholi ja tupakka) hinnat nousevat veronkorotusten tukema-
na, mutta kasvu on edellisvuotta hitaampaa. Myös energiahintojen nousun ennus-
tetaan jäävän viime vuotta hitaammaksi, vaikka viime vuotta korkeammalla tasolla 
oleva sähkön hinta on ylläpitänyt energiainflaatiota kotimaassa.
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Inflaation odotetaan kokonaisuutena kiihtyvän maltillisesti ennustejakson seuraavi-
na vuosina. Ansiotason nousun odotetaan vähitellen heijastuvan laajemmin hin-
toihin ja kulutuskysyntä kasvaa hillitysti. Euroalueella markkinakorkojen odotetaan 
pysyvän matalina ennustejaksolla. Vuosina 2020, 2021 ja 2022 kansallisen kuluttaja-
hintaindeksin odotetaan nousevan 1,3 %, 1,6 % ja 1,6 %. Hallitusohjelman kiristyk-
set välillisessä verotuksessa kiihdyttävät inflaatiota arviolta n. 0,1 prosenttiyksikköä 
v. 2020 ja vajaat 0,3 prosenttiyksikköä v. 2021.

Eurojärjestelmän asiantuntijoiden syyskuun arvioissa euroalueen inflaation odote-
taan hidastuvan 1,2 prosenttiin v. 2019 viime vuoden 1,8 prosentista. Tämän jälkeen 
inflaation odotetaan hidastuvan edelleen 1,0 prosenttiin v. 2020 ja nousevan 1,5 
prosenttiin v. 2021. Suomessa inflaation ennakoidaan siis pysyvän ennustejaksolla 
euroalueen keskiarvon yläpuolella.
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Taulukko 14.  Hintaindeksejä

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan

 2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

muutos, prosenttia

Vientihinnat¹ 3,3 4,2 0,4 1,4 1,5 1,8
Tuontihinnat¹ 3,8 3,3 0,8 1,6 1,7 1,9
Kuluttajahintaindeksi 0,7 1,1 1,1 1,3 1,6 1,6
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 0,8 1,2 1,2 1,4 1,6 1,6
Verollinen kotimarkkinoiden perushintaindeksi 4,9 4,7 1,0 2,0 2,2 2,2
Rakennuskustannusindeksi 0,3 2,2 1,1 1,6 2,1 2,2
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2	 Julkinen talous

2.1	 Julkisyhteisöt yhteensä

Vuosikymmenen loppupuolella Suomen taloudessa vallinnut hyvä suhdanne on 
kohentanut julkisen talouden tilaa. Alijäämä on pienentynyt kolmen vuoden ajan, ja 
julkinen velka suhteessa BKT:hen on laskenut 60 prosentin tuntumaan. Suhdanteen 
viiletessä julkisen talouden rahoitusaseman koheneminen on kuitenkin pysähtynyt. 
Lisäksi hallituksen etupainotteisesti päättämät pysyvät ja väliaikaiset menolisäykset 
kasvattavat alijäämää vuodesta 2020 alkaen. Velkasuhde kääntyy uudelleen nou-
suun vuosikymmenen alussa. 

Julkisessa taloudessa on edelleen vaikeita rakenteellisia ongelmia. Väestön ikäänty-
minen on jo kasvattanut eläkemenoja ja kasvattaa tulevaisuudessa myös hoito- ja 
hoivamenoja. Julkinen talous ei ole kestävällä pohjalla pitkällä aikavälillä.

Valtiontalouden alijäämää kasvattaa ennustejaksolla etupainotteisesti toteutettavat 
menolisäykset, mutta toisaalta rahoitusasemaa vahvistavat tasaisemmin ajoitetut 
veronkorotukset ja väliaikaisten menolisäysten pieneneminen. Suhdanteen tasaan-
tuessa myös verotulojen kasvu hidastuu. Paikallishallinnon menojen kasvu jatkuu 
nopeana lähivuodet. Paikallishallinnon rahoitusasemaa rasittaa väestön ikääntymi-
sestä johtuva palvelutarpeen kasvu sekä korkealla pysyvät investoinnit. Valtionhal-
linnon ja paikallishallinnon yhteenlaskettu alijäämä on ensi vuosikymmenen tait-
teessa mittava 5,8 mrd. euroa. 

Sosiaaliturvarahastoihin kuuluvat työeläkelaitokset ovat ylijäämäisiä. Työeläkelai-
tosten ylijäämä supistuu reiluun puoleen prosenttiin suhteessa BKT:hen lähivuosi-
na. Eläkemenot kasvavat ripeästi, ja alhainen korkotaso hidastaa omaisuustulojen 
kasvua, mutta toisaalta kohtuullinen talouskehitys lisää eläkemaksutuloja. Muut 
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sosiaaliturvarahastot ovat lievästi ylijäämäisiä. Työttömyysvakuutusmaksua alenne-
taan vuoden 2020 alussa. Maksun alentaminen pienentää sosiaaliturvarahastojen 
ylijäämän lähelle tasapainoa.

Vuonna 2020 julkisyhteisöjen menoastetta eli menojen suhdetta BKT:hen nosta-
vat hallitusohjelman toimet. Lisäksi työttömyysmenot eivät laske enää yhtä ripeäs-
ti kuin aikaisempina vuosina. Menoaste asettuu ennustejakson loppupuolella 52½ 
prosentin tuntumaan. Veroastetta eli verojen ja veronluonteisten maksujen suhdet-
ta BKT:hen nostaa vuonna 2020 hallitusohjelman mukaiset veronkorotukset sekä 
keskimääräisen kunnallisveron nousu.
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- - - - - - -

Taulukko 15.	 Julkisyhteisöt 1

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

miljardia euroa

Välittömät verot 37,2 37,4 38,7 40,4 41,6 43,0
Tuotannon ja tuonnin verot 31,6 33,1 33,4 34,2 35,1 35,8
Sosiaalivakuutusmaksut 27,3 28,0 28,4 29,5 30,3 31,2
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensä² 97,0 99,1 101,3 104,8 107,7 110,8
Muut tulot³ 23,7 24,1 24,7 24,6 24,8 25,4
    siitä korkotulot 1,7 1,7 1,5 1,4 1,4 1,5
Tulot yhteensä 119,8 122,5 125,3 128,7 131,7 135,4

Kulutusmenot 51,5 53,1 55,3 58,0 59,8 61,9
Tukipalkkiot 2,7 2,7 2,8 3,0 2,8 2,6
Sosiaalietuudet ja -avustukset 42,6 43,1 43,9 45,2 46,4 47,8
Muut tulonsiirrot 5,2 5,6 5,5 5,7 5,8 5,8
    Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteensä 50,6 51,4 52,3 53,9 55,0 56,2
Pääomamenot⁴ 9,6 10,2 10,5 11,0 11,2 11,3
Muut menot 9,7 9,7 9,6 9,5 9,4 9,5
    siitä korkomenot 2,2 2,1 1,8 1,5 1,4 1,3
Menot yhteensä 121,3 124,4 127,7 132,3 135,4 138,9

Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto ( ) 1,6 1,9 2,3 3,5 3,7 3,5
   Valtionhallinto -4,0 -2,8 -2,2 -3,5 -3,0 -2,6
   Paikallishallinto -0,5 -2,1 -2,9 -2,3 -2,6 -2,8
   Työeläkelaitokset 2,2 2,2 2,2 1,9 1,6 1,6
   Muut sosiaaliturvarahastot 0,7 0,7 0,5 0,3 0,3 0,3

Perusjäämä⁵ -1,0 -1,5 -2,0 -3,4 -3,7 -3,7

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan
2) Sisältää pääomaverot
3) Ml. pääomansiirrot ja pääoman kuluminen
4) Pääoman bruttomuodostus ja pääomansiirrot
5) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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Taulukko 16.	 Julkisen talouden keskeisiä tunnuslukuja

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 43,0 42,3 41,8 42,0 41,9 41,8
Julkisyhteisöjen menot¹ 53,7 53,1 52,7 53,0 52,7 52,4
Nettoluotonanto -0,7 -0,8 -1,0 -1,4 -1,4 -1,3
    Valtionhallinto -1,8 -1,2 -0,9 -1,4 -1,2 -1,0
    Paikallishallinto -0,2 -0,9 -1,2 -0,9 -1,0 -1,1
    Työeläkelaitokset 1,0 1,0 0,9 0,8 0,6 0,6
    Muut sosiaaliturvarahastot 0,3 0,3 0,2 0,1 0,1 0,1
Perusjäämä² -0,4 -0,7 -0,8 -1,4 -1,4 -1,4
Julkisyhteisöjen velka 60,9 59,0 58,5 58,8 59,7 60,4
Valtionvelka 46,8 44,8 43,9 43,6 44,0 44,3
Julkisyhteisöjen työllisyys, 1000 henkeä 619 632 633 637 637 638
    Valtionhallinto 132 135 136 136 135 134
     Paikallishallinto 476 485 485 489 490 491
     Sosiaaliturvarahastot 12 13 13 13 13 13

1)  EU-harmonisoitu
2)  Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja

2.2	 Valtionhallinto

Valtiontalouden alijäämä on pienentynyt viime vuosina, mutta on jäänyt siitä huoli-
matta huomattavan suureksi. Suhdannevaihtelut heijastuvat selvimmin valtiontalo-
uden rahoitusasemaan erityisesti verotulojen suuren suhdanneherkkyyden vuoksi.  
Menojen kasvua ovat puolestaan hillinneet sopeutustoimet. Vuonna 2019 valtio-
talouden rahoitusasema vahvistuu edelleen, ja alijäämä on finanssikriisin jälkeisen 
ajan pienin.

Valtiontalouden alijäämä kasvaa v. 2020, kun hallitusohjelman mukaiset menoli-
säykset kiihdyttävät menojen kasvua. Ennustejakson loppupuolella veropohjien 
kasvu hidastuu, mikä näkyy vaimeampana verotulojen  kehityksenä, mutta toisaalta 
voimaan astuu myös veronkorotuksia. Valtion alijäämä on ennustejakson lopussa 
edelleen suuri. Valtion korkomenot ovat supistuneet merkittävästi viime vuosina ja 
niiden arvioidaan laskevan edelleen vuoteen 2022 asti.
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Vuonna 2019 valtion velka kasvaa 1,4 mrd. euroa ja velkaa on vuoden lopussa 106,4 
mrd. euroa. Valtion budjettitalous pysyy edelleen alijäämäisenä ennustejaksolla, 
ja valtion velkaantuminen jatkuu. Valtion velan arvioidaan olevan noin 117,7 mrd. 
euroa v. 2022, mikä on noin 44,3 % suhteessa BKT:hen. Vuodesta 2021 eteenpäin 
valtion velkaa lisää vuosittain puolustusvoimien hävittäjähankkeeseen budjetoidut 
määrärahat.
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Taulukko 19.	 Valtionhallinto 1

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

miljardia euroa

Välittömät verot 14,4 14,9 15,4 15,9 16,4 17,0
Tuotannon ja tuonnin verot 31,6 33,1 33,4 34,2 35,1 35,8
Sosiaaliturvamaksut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
  Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteensä² 46,9 48,7 49,6 50,9 52,3 53,6
Muut tulot³ 8,8 9,0 9,1 8,9 8,9 9,0
  siitä korkotulot 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Tulot yhteensä 55,8 57,7 58,7 59,8 61,2 62,6
Kulutusmenot 13,6 13,9 14,3 15,1 15,3 15,7
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 39,4 40,0 40,5 42,0 42,7 43,5
  siitä muille julkisyhteisöille 28,1 28,2 28,6 29,7 30,4 31,2
Korkomenot 2,1 1,9 1,7 1,4 1,2 1,2
Pääomamenot⁴ 4,7 4,7 4,5 4,8 4,9 4,8
Menot yhteensä 59,8 60,5 60,9 63,4 64,1 65,1
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -4,0 -2,8 -2,2 -3,5 -3,0 -2,6
Perusjäämä⁵ -2,2 -1,1 -0,7 -2,3 -2,0 -1,6

1) Kansantalouden tilipidon mukaan
2) Sisältää pääomaverot
3) Ml. pääomansiirrot ilman pääomaveroja ja kiinteän pääoman kuluminen
4) Pääoman bruttomuodostus ja maksetut pääomansiirrot
5) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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2.3	 Paikallishallinto

Paikallishallinnon rahoitusasema heikkeni ennätykselliset 1,6 mrd. v. 2018 ollen 
0,9 % alijäämäinen suhteessa bruttokansantuotteeseen. Paikallishallinnon alijäämä 
syvenee edelleen v. 2019. Menoja kasvattavat sosiaali- ja terveydenhuollon palve-
lutarpeen kasvun lisäksi mm. keväälle 2019 painottuneet kunta-alan palkankoro-
tukset ja kilpailukykysopimuksen lomarahaleikkauksen päättyminen, jonka vaiku-
tus näkyy suurimmaksi osaksi jo v. 2019. Myös investointimenot jatkavat kasvuaan 
muuttoliikkeen ja rakennuskannan iän vauhdittamina.  Paikallishallinnon tulot kas-
vavat menoja selvästi hitaammin v. 2019. 

Paikallishallinnon vuosien 2020–2022 kehitysarvio on painelaskelma, jossa on huo-
mioitu yleisen talous- ja väestökehityksen lisäksi vain jo talousarvioesityksiin ja jul-
kisen talouden suunnitelmaan sisältyvät kuntatalouteen vaikuttavat toimenpiteet. 
Arvio ei sisällä kuntien ja kuntayhtymien omia toimia vuosille 2021–2022. Ne huo-
mioidaan kehitysarviossa vasta talousarvioiden valmistumisen jälkeen. Kunnallisve-
roprosentit on pidetty vuoden 2020 tasolla. Kuntien ja kuntayhtymien omia pysyviä 
sopeutustoimia on sisällytetty ennusteeseen teknisluonteisesti 100 milj. vuoden 
2020 tasossa. 

Paikallishallinnon kulutusmenoja kasvattavat ennustejaksolla väestön ikääntymises-
tä johtuva terveys- ja hoivapalvelujen kysynnän kasvu sekä yksittäisten terveyden-
huoltotoimenpiteiden kallistuminen hoitojen kehittyessä. Lisäksi paikallishallinnon 
menoja kasvattaa hallituksen lisäpanostukset sosiaali- ja terveyspalveluihin sekä 
koulutukseen. Hallitusohjelman pysyvät menolisäykset on suunniteltu toteutetta-
vaksi etupainotteisesti, ja ne kiihdyttävät kulutuksen kasvua etenkin v. 2020. Halli-
tusohjelman kertaluonteiset panostukset lisäävät kuntatalouden menoja vuosina 
2020–2022. 

Henkilöstökulut muodostavat paikallishallinnon suurimman kuluerän, ja siksi kun-
ta-alan palkkaratkaisuilla on suuri merkitys paikallishallinnon talouden kehitykselle.  
Kehitysurassa kunta-alan ansiokehityksen on oletettu mukailevan koko kansanta-
louden vajaan 3 prosentin vuotuista ennustettua ansiokehitystä. Työmarkkinoiden 
kireys näkyy jo kunta-alalla, sillä TEM:in ammattibarometrin mukaan työnantajilla 
on pulaa etenkin sosiaali- ja terveysalan asiantuntijoista. Toisaalta samaan aikaan 
kuntatalouden vaikea taloustilanne on lisännyt työvoiman vähentämistarkoitukses-
sa käytyjen yt-neuvotteluiden määrää. 
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Paikallishallinnon investointien taso pysyy korkealla koko ennustejakson, sillä käyn-
nissä olevat rakennushankkeet ovat monivuotisia ja investointipaineet pysyvät mer-
kittävinä mm. rakennuskannan iän ja muuttoliikkeen vuoksi. Hoito- ja opetusalan 
rakennuksiin myönnettyjen rakennuslupien määrä on kasvanut, joten aloituksia on 
odotettavissa lisää. Toisaalta suhdannetilanteen heikkeneminen ja kuntatalouden 
synkät näkymät voivat viivästyttää lopullisia investointipäätöksiä investointien prio-
risointitarpeen korostuessa entisestään.

Paikallishallinnon rahoitusasema kohenee hieman v. 2020 kuluvasta vuodesta, mut-
ta koheneminen on väliaikaista ja sitä selittävät mm. ajoitukselliset tekijät. Etenkin 
valtionapujen nopein kasvu kohdistuu vuoteen 2020. Valtionapuja kasvattavat kil-
pailukykysopimukseen liittyvien leikkausten osittainen poistuminen, valtionosuus
indeksin jäädytyksen päättyminen, verokompensaatioiden kasvu sekä hallitusoh-
jelman mukaiset lisäykset.  Vaikka hallitusohjelman toimet lisäävät kuntien menoja, 
kasvavat niihin liittyvät valtionavut lähes yhtä paljon.

Myös verotulojen ripein kasvu ajoittuu vuoteen 2020. Keskimääräisen kunnallisve-
ron nousu 19,88 prosentista 19,97 prosenttiin nostaa verotuloja vajaalla 100 milj. 
eurolla vuoden 2020 tasossa. Vuosina 2021–2022 verotulojen kasvua ylläpitää an-
siotason kasvu. 

Paikallishallinnon tulot eivät riitä kattamaan kasvavia menoja, sillä investoinnit 
pysyvät mittavina ja sosiaali- ja terveyspalvelujen palveluntarve jatkaa väestön 
ikääntymisen vuoksi kasvuaan. Paikallishallinnon alijäämä syvenee vuodesta 2021 
alkaen. Paikallishallinnon talouden vahvistuminen edellyttää tuottavuuden lisää-
mistä, rakenteellisia uudistuksia sekä kuntien ja kuntayhtymien omia kuntataloutta 
vahvistavia toimia. 
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Taulukko 25.	 Paikallishallinto 1

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 22,8 22,5 23,3 24,4 25,2 26,0
  siitä kunnallisvero 19,1 18,8 19,5 20,4 21,1 21,8
           yhteisövero 1,9 1,9 1,9 2,1 2,1 2,2
           kiinteistövero 1,8 1,8 1,9 1,9 1,9 2,0
Muut tulot² 18,8 19,3 19,7 21,1 21,8 22,5
  siitä korkotulot 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
  siitä tulonsiirrot valtiolta 13,9 14,2 14,4 15,6 16,1 16,7
Tulot yhteensä 41,5 41,8 43,1 45,5 46,9 48,5

Kulutusmenot 34,3 35,6 37,2 39,0 40,4 42,1
  siitä palkansaajakorvaukset 21,0 21,4 21,9 22,7 23,4 24,1
Tulonsiirrot 2,7 2,6 2,6 2,6 2,7 2,8
  siitä sosiaalietuudet ja -avustukset 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,8
         tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,9 1,8 1,8 1,8 1,8 1,8
         korkomenot 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
Pääomamenot³ 5,0 5,6 6,1 6,3 6,4 6,5
Menot yhteensä 42,0 43,8 45,9 47,8 49,5 51,3

Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto ( )- 0,5- 2,1- 2,9- 2,3- 2,6- 2,8-
Perusjäämä⁴ -0,6 -2,2 -3,1 -2,5 -2,7 -2,9

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan
2) Ml. saadut pääomansiirrot ja kiinteän pääoman kuluminen
3) Pääoman bruttomuodostus ja maksetut pääomansiirrot
4) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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2.4	 Sosiaaliturvarahastot

Työeläkelaitosten ylijäämä oli viime vuonna 1,0 % suhteessa bruttokansantuottee-
seen. Työeläkelaitosten ylijäämä on supistunut merkittävästi viimeisen vuosikym-
menen aikana, sillä 2000-luvun ensimmäisellä vuosikymmenellä ylijäämä oli keski-
määrin runsaat kolme prosenttia. Työeläkelaitosten ylijäämän ennustetaan supistu-
van ennustejaksolla edelleen. Suotuisa suhdannetilanne on kasvattanut eläkemak-
sutuloja, mutta se ei riitä kohentamaan työeläkelaitosten rahoitusasemaa olennai-
sesti. Omaisuustulojen kasvu hidastuu ja omaisuustulot supistuvat hyvin alhaisen 
korkotason vuoksi ennen kuin ne alkavat jälleen kasvaa korkotason kääntyessä 
nousuun. Työeläkemenojen kasvu jatkuu, sillä eläkeläisten määrä ja keskimääräinen 
eläketaso kasvavat edelleen. Yksityisen sektorin työeläkemaksun on oletettu pysy-
vän nykyisellä 24,4 prosentin tasolla koko ennustejakson.

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat lähinnä perussosiaaliturvaa hoitavasta 
Kansaneläkelaitoksesta sekä ansiosidonnaista työttömyysturvaa hoitavista Työlli-
syysrahastosta ja työttömyyskassoista. Muiden sosiaaliturvarahastojen ylijäämä py-
syi viime vuonna 0,3 prosentissa suhteessa BKT:hen. Muiden sosiaaliturvarahastojen 
ylijäämän odotetaan supistuvan asteittain ennustejaksolla. Tämä johtuu siitä, että 
työttömyysvakuutusmaksua alennettiin kuluvalle vuodelle ja maksua alennetaan 
lisää vielä v. 2020. Ensi vuonna menoja kasvattavat hallituksen päättämät etuuksien 
korotukset. Muut sosiaaliturvarahastot jäävät tämän jälkeen lähelle tasapainoa, hie-
man ylijäämäiseksi.
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Taulukko 26.	 Sosiaaliturvarahastot 1

2017 2018 2019** 2020** 2021** 2022**

miljardia euroa

Sijoitustulot 3,9 4,1 4,3 4,1 4,0 4,3
Sosiaaliturvamaksut 27,3 27,9 28,4 29,5 30,3 31,2
   siitä työnantajien maksut  17,6 17,7 17,6 18,1 18,7 19,2
   vakuutettujen maksut 9,7 10,3 10,8 11,4 11,6 12,0
Tulon- ja pääomansiirrot julkisyhteisöiltä 15,8 15,5 15,5 15,5 15,7 15,9
Muut tulot 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Tulot yhteensä 47,4 47,8 48,5 49,4 50,4 51,7

Kulutusmenot 3,5 3,6 3,8 3,9 4,0 4,1
Sosiaalietuudet ja -avustukset 37,6 37,9 38,7 39,9 41,0 42,3
Muut menot 3,4 3,3 3,3 3,4 3,4 3,5
Menot yhteensä 44,5 44,9 45,8 47,1 48,5 49,9

Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 2,9 2,9 2,8 2,3 1,9 1,9
    Työeläkelaitokset 2,2 2,2 2,2 1,9 1,6 1,6
    Muut sosiaaliturvarahastot 0,7 0,7 0,5 0,3 0,3 0,3
Perusjäämä² 1,9 1,8 1,8 1,4 1,0 0,8

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan
2) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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