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TIIVISTELMA

Tassa raportissa tarkastellaan valtiovarainministerion syksyn 2018 ennusteen poik-
keamaa toteutuneesta kehityksesta vuodelle 2019. Vuoden 2019 budjetin pohjana ol-
leessa ennusteessa vuoden 2019 BKT:n kasvuksi ennustettiin 1,7 %, kun toteutunut
kasvu oli maaliskuun 2020 tietojen perusteella 1,0 %.

Tarkasteltaessa vuoden 2019 ennustepoikkeamaa on otettava huomioon, etta vuosi
2019 sisalsi kaanteen hitaamman talouskehityksen suuntaan, minka osaltaan selittda
vuoden 2019 keskimaaraisia suurempia ennustepoikkeamia. Vuonna 2019 tehtiin
myds uusi hallitusohjelma, mutta sen sisaltamilla paatoksilla ei ehtinyt olla suurta vai-
kutusta vuoden 2019 kehitykseen eikd ennustepoikkeamiin.

Tarkastelu kattaa ennusteen keskeisimmat muuttujat kuten mm. taloudelliseen aktivi-
teettiin vaikuttavat kysyntaerat, tydllisyyden, tyéttdmyyden ja inflaation. Tilastokeskus
julkaisi maaliskuussa 2020 ensimmaisen alustavan arvion kansantalouden tilinpidon
tiedoista liittyen kansantalouden kehitykseen vuonna 2019. Nama luvut tulevat viela
tarkentumaan, milla on itsessdan merkittava vaikutus ennusteiden osuvuuteen.

Maailmantalouden suhdanne oli kypsassa vaiheessa vuonna 2019, ja talouskasvu oli
hidastuvalla trendilld. Syksylla 2018 yliarvioitiin vuoden 2019 maailmantalouden kas-
vua. Toteutunut kasvu oli 2,9 %, kun edeltdvana syksyna ennuste oli 3,7 %.

Syksylla 2018 ennustettiin, ettd maailmankauppa kasvaisi vuonna 2019 4,6 %, kun se
itse asiassa supistui 0,4 %. Maailmankaupan kasvussa alkoi hidastuva trendi syksylla
2018 kauppakonfliktien ja autoteollisuuden ongelmien seurauksena.

Vuonna 2019 viennin kasvu ylitti seka vientimarkkinoiden ettd maailmankaupan kas-
vun ja oli tamanhetkisten tietojen mukaan 7,1 % ennustetun 3,9 prosentin kasvun si-
jaan. Viennin suurta ennustepoikkeamaa selittavat palveluviennin erittdin vahva kasvu
ja vuoden 2018 loppupuolelle suunnitellun risteilyaluksen luovutuksen siirtyminen al-
kuvuodelle 2019.

Vuoden 2019 talousarvioesityksen pohjana olevassa ennusteessa yksityisen kulutuk-
sen maaran ennakoitiin lisdantyvan 1,6 %, kun ennakkotiedon mukaan yksityinen ku-
lutus kasvoi viime vuonna1,0 %. Kotitalouksien sdastadminen lisaantyi ennustettua no-
peammin. Kotitalouksien tulojen kehitys oli ennustetun mukaista.
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Vuodelle 2019 ennustettiin 2,9 prosentin kasvua yksityisiin investointeihin, kun maalis-
kuussa 2020 julkaistu ennakkotieto vuoden 2019 yksityisten investointien kehityksesta
osoitti prosentin vahenemista edellisesta vuodesta. Koko kansantalouden investoin-
tiennuste oli 1,5 %, kun toteutuma oli -0,8 % julkaistujen ennakkotietojen mukaan.

Julkisten investointien ennustettiin vahenevan 4,4 % ja toteutuma oli kasvua 0,3 %.
Rakennusinvestointien ennusteet osuivat kuitenkin hyvin Iahelle toteutumaa. Raken-
nusinvestointien hidastuminen ja vdheneminen nahtiin jo syksylla 2018.

Syksylla 2018 ennustettiin tydllisten maaran kasvavan 0,9 % ja ty6ttdmyysasteen ole-
van 6,9 % vuonna 2019. Toteutunut tydllisyyden kasvu v. 2019 oli 1,0 % ja tyotto-
myysasteeksi muodostui 6,7 %. Tyollisyyden ennustettu kasvu oli siten uskottava suh-
teessa laadintahetken talouskasvuennusteeseen.

Inflaatioennuste vuodelle 2019 oli syksyn 2018 ennusteessa 1,4 %, kun toteutunut
luku kansallisella kuluttajahintaindeksilla mitattuna oli 1,0 %. Ennustepoikkeamaan
vaikuttivat useat eri suuntiin vaikuttavat tekijat. Elintarvikkeiden ja palveluiden hinnat
nousivat hieman odotuksia nopeammin. Vastaavasti energian hinnan nousu oli hie-
man odotuksia hitaampaa ja tavaroiden hinnat laskivat, kun ennusteessa niiden odo-
tettiin nousevan maltillisesti. Naiden tekijdiden johdosta toteutunut inflaatio jai koko-
naisuutena ennustettua pienemmaksi.

Vuoden 2018 syksylla julkisyhteis6jen velkasuhteeksi ennakoitiin 59,1 prosenttia. To-
teutunut velkasuhde osoittautui 0,3 prosenttiyksikk6d suuremmaksi, 59,4 prosentiksi.
Velan nimellinen maara jai 0,6 mrd. euroa ennustettua pienemmaksi, mutta bruttokan-
santuotteen pienempi maara johti 0,6 prosenttiyksikk6a suurempaan velkasuhtee-
seen.
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JOHDANTO

Kokonaistaloudellisia ennusteita laaditaan talouspoliittisen paatdksenteon tueksi. Ko-
konaistaloudellisen ennusteen tulee perustua mahdollisimman laajaan ja edustavaan
joukkoon informaatiota. Ennusteprosessin tulee olla Iapinakyva ja toistettavissa. Tois-
tettavuuden ja lapindkyvyyden kannalta on yleensa valttdmatonta, ettd ennusteen laa-
dinnassa kaytetdan apuna malli- ja/tai laskentakehikkoa. Oleellista on my0s se, etta
ennustaminen ei rajoitu pelk&staan reaalitalouden suureisiin, vaan olennaisen osan
kokonaistaloudellista ennustetta muodostavat julkinen talous ja kansainvalinen talous.
Nama kaikki ovat toisistaan riippuvaisia.

Valtiovarainministeridon ennusteiden osuvuutta tarkastellaan nykyisin saannodllisesti.
Valtiotalouden tarkastusvirasto (VTV) tekee sdanndllisesti VM:n kokonaistaloudellis-
ten ennusteiden jalkikateisarviointia julkisen talouden suunnitelmasta annetun asetuk-
sen perusteella vuodesta 2017 Idhtien osana finanssipolitikan valvontaa. Valtiovarain-
ministerid tekee kokonaistaloudellisten ennusteidensa osalta itsearviointia kerran vuo-
dessa julkaistavassa Ennustepoikkeamaraportissa. Taloudellisten katsausten liitteista
voi my06s seurata ennusteiden tarkentumista ja osuvuutta nelja kertaa vuodessa.

Valtiontalouden tarkastusviraston selvityksessa (Makroennusteiden luotettavuus,
VTV/2016) todennetaan, ettda VM:n suhdanne-ennusteet ovat olleet harhattomia.
Tuonti- ja vientiennusteet ovat olleet hiukan alaspain harhaisia, mutta osasyyna tdhan
on ollut tilastojen systemaattinen tarkentuminen. Julkisen talouden ennusteissa seka
menoja ettd tuloja on keskimaarin aliarvioitu. VM:n ennusteiden osumatarkkuus ei
VTV:n selvityksen mukaan merkittavasti eroa muiden talousennustajien ennusteista.
Selvityksessa todetaan myoés, ettd VM:n ennusteprosessi on johdonmukainen, joskin
ennusteen laadinnan dokumentointia tulisi parantaa.

Valtiontalouden tarkastusviraston finanssipolitiikan valvonnan raportissa (Finanssipoli-
tilkkan valvonnan arvio valtiovarainministerion makroennusteiden luotettavuudesta,
VTV 7/2018) todetaan, etta valtion budjetin pohjana kaytetyt VM:n suhdanne-ennus-
teet osoittautuivat vertailussa luotettavimmiksi. Raportin mukaan VM:n ennustevirheet
eivat systemaattisesti toistuneet ja ennusteet olivat harhattomia. VTV:n mukaan VM:n
BKT:n, ty6ttdmyysasteen ja inflaation ennusteissa ei havaittu sellaisia piirteita (vi-
noumia), jotka julkisen talouden suunnitelmaa koskevan asetuksen mukaan edellyttai-
sivat toimenpiteitd asiantilan korjaamiseksi.

Tassa selvityksessa keskitytaan erityisesti vuonna 2018 syksylla laadittuun ennustee-
seen vuodelle 2019. On syyta kuitenkin huomata, etta tassa vaiheessa kaytdssa on
vasta Tilastokeskuksen ennakkotiedot vuoden 2019 talouskehityksesta.



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2020:44

1 Valtiovarainministerion
ennusteiden osuvuudesta

Valtiovarainministeriéon ennusteiden pidemman aikavalin osuvuutta on viime vuosien
aikana tutkittu useasti ja ne on todettu harhattomiksi. Kuvassa 1 on tarkasteltu valtio-
varainministerion vuosina 1989-2019 syyskuussa julkistettujen suhdanne-ennustei-
den osuvuutta bruttokansantuotteen kasvun osalta kuluvana (ennusteen laatimis-
vuosi) ja seuraavana vuonna (t+1). Kyseisia ennusteita on kaytetty valtion seuraavan
vuoden talousarvion laadinnassa. Nollaa suuremmat arvot kertovat ennusteen yliarvi-
oineen ja nollaa pienemmat taas ennusteen aliarvioineen toteutunutta kehitysta.
BKT:n maaran kasvun osalta keskimaarainen ennustepoikkeama vuodelle t+1 ajan-
jaksolla 1980-2019 oli 0,4 %-yksikk6a eli talouskasvu ennakoitiin toteutunutta kehi-
tystd vahvemmaksi. Tyypillisesti ennusteen osuvuus heikkenee, mitéd pidemman aika-
valin tarkastelusta on kyse. Ennustepoikkeaman keskiarvo kertoo ennusteeseen mah-
dollisesti sisaltyvan harhan suunnasta ja suuruudesta. Tarkastelusta nahdaan, etta
ennustepoikkeamat ovat olleet tavanomaista suurempia syvien taantumien ja laman
aikana.

12 12
10 10
8 8
6 6
4 4
2 2
0 0
-2 -2
-4 -4

89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19

m Edellisen vuoden syyskuussa laadittu ennuste
® Saman vuoden syyskuussa laadittu ennuste

Ennustepoikkeama = Ennustettu - Toteutunut
Lahde: VM

Kuva 1. BKT:n % -kasvun ennustepoikkeamat (syyskuussa julkaistut ennusteet 1989-2019)
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Syyskuussa julkaistujen ennusteiden ennustepoikkeamat voidaan esittaa jakaumina.
Kuvassa 2 vasemmalla puolella on kuluvan vuoden ennustepoikkeamien histogrammi
ja oikealla puolella seuraavan vuoden ennusteiden ennustepoikkeamien histogrammi
vuosille 1980-2019. Kuluvan vuoden ennusteiden ennustepoikkeaminen keskiarvo on
0,0 prosenttiyksikkda ja seuraavan vuoden ennusteiden ennustepoikkeamien kes-
kiarvo on 0,3 prosenttiyksikkéa. Ennustepoikkeamat ovat hyvin symmetrisesti jakautu-
neita keskiarvon ymparilla ja niiden voi olettaa noudattavan normaalijakaumaa. Suu-
rimpia ennustepoikkeamia on syntynyt kdannepisteiden kohdalla, mik& nakyy histo-
grammissa yksittaisina poikkeavina havaintoina.
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Kuva 2. Syyskuun ennusteiden ennustepoikkeamat kuluvalle ja seuraavalle vuodelle.

BKT:n ja julkisyhteisojen rahoitusjgaman
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Kuva 3. BKT:n ja julkisyhteisdjen rahoitusjaaman (% BKT:sta) muutosta koskevan ennustepoikkeaman vili-
nen yhteys v. 1990-2019
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Julkisen talouden rahoitusasemaa kuvaavan ennusteen osuvuus maaraytyy osaltaan
reaalitalouden ennusteen perusteella. Taulusta 1 nahdaan, etta vuosina 1989-2019
julkisen talouden rahoitusaseman muutosta (% BKT:sta) koskevat ennusteet ovat an-
taneet hieman toteutunutta kehitysta myonteisemman kuvan, mika selittyy osaksi vas-
taavan suuntaisella kokonaistuotannon kehitystéd koskevalla ennustepoikkeamalla.
Kuvassa 3 on tarkasteltu BKT:n %-muutosta (vaaka-akseli) ja julkisyhteisdjen rahoi-
tusaseman (suhteessa BKT:hen) muutosta (pystyakseli) koskevien ennustevirheiden
valilla ilmenevaa yhteytta. Yksinkertaisen regressiotarkastelun perusteella yhden pro-
senttiyksikon suuruinen ennustevirhe BKT:n kasvussa tuottaisi julkisen talouden ra-
hoitusasemaan (suhteessa BKT:hen) noin 0,5 %-yksikdn suuruisen virheen. Tama tu-
los on yhdenmukainen joustoestimaattien kanssa, jotka kuvaavat julkisen talouden
herkkyytta taloudellisessa aktiviteetissa ilmeneville muutoksille.

Taulukko 1. Keskeisten muuttujien keskimaaraiset ennustepoikkeamat 1989-2019 (syyskuussa
vuonna t julkaistut ennusteet vuodelle t+1)

Keskim. Keskim. Keski- Ennuste Toteutunut Ennuste-
kasvu ennuste- poikkeama vuodelle poikkeama
1989-2019 | poikkeama 2019 syys-
vuosina kuussa 2018
1989-2019

BKT 1.0 0.5 21 1.7 1.0 0.7
Kulutus 0.9 -0.2 1.3 1.3 0.9 0.4
Yksityinen 09 0.1 17 16 10 06
kulutus
Julkinen kulutus 0.9 -0.8 1.2 0.5 0.9 04
Investoinnit -0.8 1.2 3.8 1.5 -0.8 2.3
Yksityiset
oSt 1.0 1.7 46 29 10 39
dulkiset 03 22 63 44 03 47
investoinnit
Vienti 7.2 -0.3 4.6 3.9 72 -3.3
Tuonti 2.2 -0.4 4.3 3.0 22 0.8
Tyolliset 1.0 0.4 1.3 0.9 1.1 0.2
Kuluttajahinnat 1.0 0.3 1.0 14 1.0 0.4
Tyottomyysaste 6.7 0.0 1.0 6.9 6.7 0.2
vaion 0.1 0.8 07 42 05
rahoitusjadméa
Julidsyhteisojen 04 14 0.1 1.1 10
rahoitusjaama

*rahoitusjadman muutos edelliseen vuoteen verrattuna, % BKT:sta, ajanjaksolla 2002-2015
** ajanjakso 1989-2015
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2 Vuotta 2019 koskeneiden
ennusteiden osuvuudesta

Taulussa 1 kuvataan vuoden 2019 budjetin pohjana olleen ennusteen osuvuutta (Ta-
loudellinen katsaus, syksy 2018). Tarkastelu kattaa ennusteen keskeisimmat muuttu-
jat kuten mm. taloudelliseen aktiviteettiin vaikuttavat kysyntaerat, tyéllisyyden, ty6tto-
myyden ja inflaation. Tilastokeskus julkaisi maaliskuussa 2020 ensimmaiset ennakolli-
set kansantalouden tilinpidon tiedot liittyen talouskehitykseen vuonna 2019. Lopulliset
tiedot saadaan vasta tammikuussa 2022. Mainittuun ajankohtaan saakka kaytdssa
olevat historiatiedot ovat viime vuoden osalta luonteeltaan ennakollisia.
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Kuva 4. Vuotta 2019 koskeneiden ennusteiden tarkentuminen

Syyskuussa 2018 ennustettiin vuoden 2019 bkt:n kasvuksi 1,7 % kun toteutunut
kasvu oli maaliskuun 2019 tietojen perusteella 1,0 %. Kuten taulusta 1 ndhdaan, niin
ennustepoikkeama verrattuna Tilastokeskuksen ennakkotietoon bkt:n kasvusta on hi-
venen keskimaaraistd suurempi. Sama patee lahes kaikkiin kysyntaeriin. Viennin ja
julkisen kulutuksen ennustepoikkeama oli keskimaarista pienempi. Myds tyodllisyysen-
nusteen ennustepoikkeama oli keskimaaraista pienempi.
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Syyskuun 2018 ennusteen jalkeen saatu informaatio laski suurimpien kysyntaerien
ennusteita vuoden 2019 aikana. Viennin kasvuennusteita jouduttiin nostamaan voi-
makkaasti joulukuuhun kertyneen informaation perusteella, mutta edelleenkin liian va-
han. Yksityisten investointien ei uskottu supistuvan joulukuussa 2019 vastoin Tilasto-
keskuksen alustavaa arviota, mutta vuoden 2019 kasvu ennustettiin hyvin vaimeaksi.

Kuvassa 5 ndhdaan, ettd vuoden 2019 bkt:n kasvu on syksyn 2018 ennusteen epa-
varmuutta kuvaavan viuhkan sisalla. Viuhkakuvio perustuu historiallisiin ennustepoik-
keamiin vuosilta 1980-2019. Toteutunut kasvu vuodelle 2019 osuu ennusteen 40 %
luottamusvalin sisaan.

Kansantalouden neljannesvuositilinpidon kausitasoitettu bruttokansantuotteen vuosi-
muutos tarkentuu keskimaarin 0,4 prosenttiyksikkda ensimmaisesta julkistuksesta.
BKT:n vuositiedot ovat tarkentuneet keskimaarin 0,6 prosenttiyksikk6a ensimmaisesta
julkistuksesta vuosina 2006—-2017.

Kuvaan 5 on myos lisatty epavarmuutta Tilastokeskuksen tilastojen paivittymiselle
vuosille 2016 ja 2017. Nama arviot perustuvat historiallisiin tilastojen tarkentumisiin
vuosilta 2011-2018. Tilastot ovat paivittyneet koko historiansa osalta. Tasokorjaus on
muuttanut myads historiallisia kasvuarvioita.

Vuoden 2018 talouskasvu on tarkistunut alaspain vuoden 2019 alustavasta 2,3 %
kasvusta vuoden 2020 maaliskuussa julkaistuun 1,6 prosenttiin. Vuosien 2016 ja
2017 tilastot ovat edelleen historiallisen luottamusvalin sisalla samoin kuin VM:n syys-
kuun 2018 ennuste vuodelle 2018. Jalkimmainen on kuitenkin hyvin lahella luottamus-
valin alalaitaa ja on siis poikkeuksellisen suuri kuluvan vuoden ennustetta koskeva
ennustepoikkeama.
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Kuva 5. Syyskuun 2018 bkt:n ennuste vuosille 2018 ja 2019 ja sen epavarmuutta kuvaava viuhka seka toteu-
tunut bkt ja sen epavarmuutta kuvaava viuhka.

Viuhkakuvio on laskettu bkt:n historiallisista ennustepoikkeamista vuosilta 1980-2019
verraten syksyn ennusteita viimeisimpaan julkaistuun tilastoon. Nain saatuja keski-
poikkeamia sovelletaan normaalijakaumaoletukseen, minka avulla saadaan kuvassa 5
esitetyn kaltainen 80 % luottamusvali kuluvan ja tulevan vuoden ennusteille. On kui-
tenkin mahdollista, ettd toteutunut talouskasvu ei ole jakauman sisalla.
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3 Kansainvalisen talouden
ennustepoikkeama

Maailmantalouden suhdanne oli kypsassa vaiheessa vuonna 2019, ja talouskasvu oli
hidastuvalla trendilla. Syksylla 2018 yliarvioitiin vuoden 2019 maailmantalouden kas-
vua. Toteutunut kasvu oli 2,9 % (PPP), kun edeltadvana syksyna ennuste oli 3,7 %.

Syksylla 2018 ennustettiin, ettd maailmankauppa kasvaisi vuonna 2019 4,6 %, kun se
itse asiassa supistui 0,4 %. Vuoden 2018 syksylla alkoi maailmankaupan kasvun hi-
dastuva trendi pitkalti globaalin autoteollisuuden ongelmien seka Yhdysvaltojen aloit-
tamien, Kiinaan ja EU:hun kohdistuvien kauppapoliittisten toimien takia. Maailman-
kaupan kehitykseen v. 2019 vaikutti olennaisesti Yhdysvaltojen ja Kiinan valisen
kauppakonfliktin eskaloituminen.

Euroalueen kasvun ennustettiin olevan 2,0 %, kun toteutunut luku oli 1,2 %. Euroalu-
een talouskasvu hidastui laaja-alaisesti Saksan vetamana.

Raakadljyn (Brent-laatu) hinnan osalta ennustettiin 79,6 USD tynnyrilta. Toteutunut
hinta oli 64,1 USD/tynnyri v. 2018. Raakadljyn hinnassa alkoi laskeva trendi huhtikuun
lopulla 2019. Raakadljyn hinta on erittdin volatiili, joten sen ennustaminen on erittain
vaikeaa.

Yhdysvaltain dollarin valuuttakurssin suhteessa euroon ennustettiin olevan keskimaa-
rin 1,09 USD/EUR, kun toteutunut kurssi v. 2019 oli 1,12. Dollarin kurssi suhteessa
euroon pysyi melko vakaana vuoden aikana.

Keskeisten teollisuuden raaka-aineiden (HWWI, 2015 = 100) indeksin ennustettiin ole-
van 133,5, kun toteutunut luku v. 2019 oli 122,1. Maailmantalouden hidastuminen johti
ennustettua hitaampaan raaka-aineiden hintojen nousuun.
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4 Ulkomaankaupan
ennustepoikkeama

Ulkomaankaupan erien kasvuvauhdit vaihtelevat suhdanteissa keskimaarin BKT:n
kasvuvauhtia enemman. Noususuhdanteessa ulkomaankaupan kasvu on usein ta-
louskasvua nopeampaa ja matalasuhdanteessa taas hitaampaa, silld maailmantalou-
den suhdannevaihtelut heijastuvat viennin ja tuonnin kasvuun voimakkaasti.

Syksylla 2018 viennin ennustettiin kasvavan 4,9 % kuluvana vuonna ja hidastuvan 3,9
prosentin kasvuun v. 2019. Viennin kasvun taustalla v. 2018 nahtiin ennen kaikkea
maailmankaupan reipas kasvu, mutta euroalueen maltillisempien nakymien katsottiin
varjostavan vientikysynnan kehitysta. Viennin ennustettiin kuitenkin kasvavan samaa
tahtia maailmankaupan kasvun kanssa. Vuosina 2019 ja 2020 viennin odotettiin kas-
vavan vientikysynnan vetamana, joskin vuotta 2018 tasaisemmalla tahdilla. Suomen
vientiosuuksien menetyksen ennustettiin pysahtyvan v. 2018, mutta jatkuvan tdman
jalkeen.

Vuonna 2018 vienti kasvoi tamanhetkisten tietojen mukaan 2,2 prosentin vuosivauh-
dilla ennustetun 4,9 prosentin sijaan. Ennustepoikkeama vuodelle 2018 on 2,7 pro-
senttiyksikkda. Poikkeamaa selittda ennen kaikkea hitaampi maailmankaupan kasvu-
vauhti ja ennen kaikkea tarkeimpien vientimarkkinoiden ennustettu heikompi kehitys.
Lisdksi vuoden 2018 loppupuolelle suunniteltu risteilyaluksen luovutus siirtyi alkuvuo-
delle 2019.

Vuonna 2019 viennin kasvu ylitti seka vientimarkkinoiden ettd maailmankaupan kas-
vun ja oli tAmanhetkisten tietojen mukaan 7,1 % ennustetun 3,9 prosentin kasvun si-
jaan. Ennustepoikkeama oli -3,2 prosenttiyksikkda. Vientiosuuksia siis ei menetetty
vuonna 2019 ennusteesta poiketen. Viennin suurta ennustepoikkeamaa selittavat pal-
veluviennin erittdin vahva kasvu ja ajoitustekijat.

Syksylla 2018 tuonnin ennakoitiin nousevan 3,5 % v. 2018, mutta tilastotiedot osoitta-
vat tuonnin kasvaneen 5,0 prosenttia. Ennustepoikkeama oli -1,5 prosenttiyksikk6a.
Vuonna 2019 tuonti taas kasvoi tdmanhetkisten tietojen mukaan 2,5 %, mika oli 1a-
hella ennustettua 3,0 prosentin kasvu. Tuonnin ennustepoikkeama vuodelle 2019 oli
0,5 prosenttiyksikkda. Tuonnin kasvu oli hieman ennustettua heikompaa ja suurin osa
tasta poikkeamasta syntyi ennustettua heikommasta tavaratuonnin kasvusta v. 2018.

Seka tuonnin etta viennin suuria poikkeamia selittaa osin myds tilastotietojen historian
tarkentuminen. Vuoden 2017 tiedot ovat muuttuneet verrattuna ennusteajankohtaan
saatavissa olleisiin tietoihin. Syksylla 2018 tilastot kertoivat viennin kasvaneen 7,5 %
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v. 2017, mutta tdmanhetkisten tietojen mukaan vienti kasvoikin 8,8 %. Tuontitiedot
tarkentuivat my6s. Ennusteajankohtana kaytettavissa ollut tuontitieto vuodelle 2017
kertoi tuonnin maaran nousseen 3,5 prosenttia. Tamanhetkisten tietojen mukana
tuonti nousi 4,1 %. Palvelukaupan alaerissa, seka viennissa etta tuonnissa, revisiot
olivat vield suurempia. Muun muassa palveluiden vienti kasvoi taméanhetkisten tietojen
mukaan 9,2 % v. 2017, kun ennustehetkella tilastoissa ennakoitiin kasvuksi 6,8 %.
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9 Yksityisen kulutuksen
ennustepoikkeama

Vuoden 2019 talousarvioesityksen pohjana olevassa ennusteessa yksityisen kulutuk-
sen maaran ennakoitiin lisdantyvan 1,6 % ja kotitalouksien reaalitulojen kasvun ole-
van myods 1,8 %. Tilastokeskuksen ennakkotiedon mukaan yksityinen kulutus kasvoi
viime vuonna 1,0 %. Kotitalouksien reaalitulot nousivat hivenen enemman kuin enna-
koitiin, silla kuluttajahintojen nousu jai ennustettua hitaammaksi.

Kotitalouksien kaytettavissa olevat nimellistulot ovat kasvaneet syksylld 2018 ennus-
tetun mukaisesti. Ne kasvoivat ennakkotiedon mukaan 3,0 % kun ennuste oli 3,3 %.
Merkittdvimman yksittdisen tuloeran muodostaa kotitalouksien saamat palkat. Palkka-
summa kasvoi viime vuonna 3,1 %, kun syksylld 2018 ennustettiin palkkasumman
nousevan 3,5 %.

Tilastokeskuksen tietojen mukaan kotitalouksien saastamisaste oli 0,6 % vuonna
2019. Syksylla 2018 saastamisasteen ennakoitiin jddvan edelleen negatiiviseksi -0,9
prosenttiin. Ennusteessa kotitalouksien ei oletettu muuttavan suhtautumistaan kulu-
tuksen ja sdastamispaatdsten valilld merkittdvasti vuonna 2019, mutta ennakkotieto-
jen perusteella sdastaminen on lisdantynyt jonkin verran.

Yksityisen kulutuksen osalta vuoden 2019 ennustepoikkeama syntyi sdatamisen li-
sdantymisesta. Huolimatta kuluttajahintojen nousun jadmisesta ennustettua hitaam-
maksi ja reaalitulojen kasvun nopeammaksi, kotitaloudet valitsivat kuluttaa vahemman
suhteessa tuloihinsa kuin ennen.
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6 Investointien ennustepoikkeama

Elokuussa 2018 nédkemykset vuoden 2019 talouskehityksesta olivat maltilliset ja en-
nusteessa oli nakymia mm. jo kauppasodan uhkista, jotka sitten myéhemmin toteu-
tuivatkin hidastaen kansainvalista kehitysta ennakoitua enemman. Myds yksityisiin in-
vestointeihin talla negatiivisella shokilla oli vaikutusta. Yksityisten investointien kasvun
nahtiin hidastuvan, mutta niiden vahenemista ei perusennusteessa ollut.

Vuodelle 2019 ennustettiin 2,9 prosentin kasvua yksityisiin investointeihin, kun maalis-
kuussa 2020 julkaistu ennakkotieto vuoden 2019 yksityisten investointien kehityksesta
osoitti prosentin vahenemista edellisesta vuodesta. Koko kansantalouden investoin-
tiennuste oli 1,5 %, kun toteutuma oli -0,8 % maaliskuussa 2020 julkaistujen ennakko-
tietojen mukaan. Julkisten investointien ennustettiin vahenevan 4,4 % ja toteutuma oli
kasvua 0,3 %.

Rakennusinvestointien ennusteet osuivat kuitenkin hyvin I&helle toteutumaa. Raken-
nusinvestointien hidastuminen ja vdheneminen nahtiin jo syksylld 2018. Rakennuslu-
pien lasku oli jo alkanut tuolloin ja poikkeuksellisen kovien asuntorakentamisen vuo-
sien 2017 ja 2018 jalkeen oli ennakoitavissa tuotantomaarien kdantyminen alaspain.
Talonrakennusinvestointien ennustettiin vdhenevan 1,1 %, kun ennakkotieto vuodelle
2019 oli vahennysta 1,5 %.

Kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestointien kasvuprosentti sen sijaan yliarvioitiin huo-
mattavasti. Arvioitiin, etteivat teollisuuden kalustoinvestoinnit juurikaan kasva, mutta
sen sijaan palvelualojen investointien odotettiin kasvavan reippaasti. Myos tutkimus-
ja kehittdmisinvestointien ennustettiin kasvavan olettaen, etta tydllisyyden hyva kasvu
lisda myos tutkimus- ja kehittdmisinvestointien kasvua. Ennakkotiedon mukaan t&k-
investoinnit supistuivat hieman.

Investointien vuositilinpidon sarjat tarkentuvat vahitellen, koska aineistot valmistuvat
vasta tilinpaatosten jalkeen. Taman takia yksityisten investointien toteutuma ja sen ta-
kia myos lopullinen ennustepoikkeama voivat muuttua vield merkittavasti. Esimerkiksi
vuoden 2017 yksityisten investointien ennakkokasvuluku (8,4 %) on uusimman jul-
kaistun tiedon mukaan pienentynyt suunnilleen puoleen (4,8 prosenttiin). Taman takia
on mahdollista, etta esimerkiksi t&k-investoinnit ovat kehittyneet v. 2019 ennakkotie-
toja paremmin. Niistd saamme tarkempaa tietoa vasta syksylla 2020.
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7 Tuotannon ennustepoikkeama

Koko talouden arvonlisays kasvoi viidetta vuotta perakkain v. 2019. Kasvuvauhdin hi-
dastuminen jatkui ja arvonlisdyksen maara oli 1,1 % edellistd vuotta suurempi. Syys-
kuussa 2018 tehdyssa talousarvioennusteessa koko talouden arvonlisayksen odotet-
tiin lisdantyvan 1,9 %, joten ennustepoikkeama oli 0,8 %-yksikkda. Kokonaistuotan-
non vaimenemisen |lahteet arvioitiin oikeiksi, eli suurimmiksi elinkeinoiksi teollisuu-
deksi ja palvelutuotannoksi. Lisaksi rakentamisen tuotanto supistui ennustetusti,
mutta syvemmin. Sen sijaan alkutuotannon arvonlisdyksen kasvu ei odotusten mukai-
sesti nopeutunut, vaan maa- ja metsatalouden tuotanto supistui. Varsin poikkeukselli-
sesti syksyn 2018 jalkeen tehdyt tuotantoennusteet eivat enéda tarkentuneet toteutu-
nutta kohti, vaan talouden ennakoitiin kasvavan toteutunutta nopeammin kevaan ja
syksyn 2019 aikana tehdyissa ennusteissa.

Teollisuustuotannon odotettiin lisdantyvan v. 2019 selvasti edellistad vuotta hitaammin,
2,6 %, ja ndin myds toteutui, silla teollisuuden arvonlisdys lisdantyi 1,0 %. Teollisuu-
den arvonlisayksesta viedaan ulkomaille runsaat 70 %, joten vientikysyntdennusteella
on suuri paino teollisuustuotantoennusteessa. Syyskuussa 2018 maailmankaupalla
mitaten vientikysynnan ennakoitiin lisdantyvan 4,6 % v. 2019, kun toteutunut maail-
mankauppa supistui 0,4 %. Iso osa teollisuuden ennustepoikkeamasta on siis johdet-
tavissa ennustettua heikompaan vientikysyntaan. Suomalaisten vientiyritysten maail-
manmarkkinaosuuden ennakoitiin supistuvan hieman, silld kustannuskilpailukyvyn ei
odotettu enda kohenevan eikd maailmankaupan rakenne suosisi investointi- ja vali-
tuotekysyntaa. Kotimarkkinakysynnan odotettiin kuitenkin edelleen kohentavan teolli-
suuden kasvuedellytyksia. Toimialoittain tuotantoennustepoikkeamat olivat kokonai-
suutta absoluuttisesti suuremmat. Esimerkiksi kapasiteetin lisdantymisen myéta met-
séateollisuuden tuotannon odotettiin lisdantyvan viime vuonna selvasti, mutta tuotanto
kuitenkin supistui, silla arvonlisayksen hinnat nousivat selvasti arvoa nopeammin. Toi-
saalta esim. sahko- ja elektroniikkateollisuuden tuotannon kasvun odotettiin hyppaa-
van kaksinumeroiseksi, kun se viime vuonna jai yksinumeroiseksi.

Rakentamisen tuotannon kasvun ennakoitiin kdantyvan 0,5 prosentin laskuun pitkan
kasvuputken jalkeen ja lasku toteutuikin, mutta sen suuruus oli -1,2 %. Mydnnettyjen
rakennuslupien maarat olivat olleet laskussa ja alan suhdanneodotukset heikentyneet
v. 2018, joten kasvuputken loppumiselle oli selvia perusteita. Tuoreimpien tilastojen
mukaan erityisesti uudisasuinrakentaminen supistui viime vuonna jo varsin selvasti,
kun muissa rakennustyypeissa uudisrakentamisessa oli yha vahvaa noin 5 prosentin
kasvua.
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Palvelutuotannon kasvuksi ennustettiin 1,8 % ja toteutunut kasvu oli 1,5 %, joten en-
nustepoikkeama oli pieni. Palvelujen hidastuvan kasvun oletus oli linjassa muun tar-
jonnan kehityksen kanssa. Palvelutuotannosta suurin osa menee yrityssektorin kayt-
toon. Koti- ja ulkomaanmarkkinoilla toimivien yritysten kysynnan vaimeneminen hi-
dasti my6s palvelujen arvonlisdyksen kasvua. Palvelutuotanto tuki koko talouden ar-
vonlisdysta vahvimmin viime vuonna. Yksityisten palvelualojen kasvun lisédksi myds
julkinen palvelutuotanto on lisdantynyt ja viime vuonnakin alan tuotanto vahvistui odo-
tusten mukaisesti. Kaikista palveluista julkinen arvonlisdys vastaa 26 prosenttia. Yksi-
tyinen palvelutuotanto lisdantyi hiukan ennustettua nopeammin. Erityisesti liike-ela-
man palvelutuotanto oli odotettua vahvemmassa kasvussa. Toisaalta kaupan arvonli-
says jai ennustettua pienemmaksi. Tama on loogista, silla kaupan tuotannosta suurin
osa on tukkukauppaa, joka palvelee teollisuutta ja yrityspalveluita, jotka lisdantyivat
ennustettua vahemman. Palveluiden osuus koko arvonlisayksesta on lahes 70 %, jo-
ten toimialan kehitys maaraa pitkalti koko arvonlisayksen kehityksen.
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8 Tyollisyyden ennustepoikkeama

Tybvoimaennuste perustuu tydvoimatutkimuksen, tydnvalitystilaston ja kansantalou-
den tilinpidon mukaiseen toteutuneeseen kehitykseen seka bruttokansantuotteen en-
nustettuun kehitykseen. Ennustettavat muuttujat ovat tydvoimatutkimuksen mukaiset
tydllisten ja tyottdmien maarat, seka naista johdettavat tydllisyys-, tydttdmyys- ja tyo-
voima-asteet. Syyskuun 2018 ennustekierroksella tuoreimmat kaytdssa olleet tilasto-
tiedot olivat tydvoimatutkimuksessa ja tyonvalitystilastossa 2018 kesakuu, seka kan-
santalouden tilinpidossa v. 2018 ensimmainen neljannes.

Syksylla 2018 ennustettiin tydllisten maaran kasvavan 0,9 % ja ty6ttdmyysasteen ole-
van 6,9 % vuonna 2019. Toteutunut tyéllisyyden kasvu v. 2019 oli 1,0 % ja tyotto-
myysasteeksi muodostui 6,7 %.

Tyobvoimatutkimuksen mukaan tydllisyys oli parantunut todella nopeasti vuoden 2018
ensimmaisella puoliskolla, ty6llisten maaran noustua 2,9 % vuoden takaisesta. Tyo6tto-
myysasteen trendi oli laskenut alkuvuonna yli prosentin ja painunut kesakuussa 7,2
prosenttiin. VM:n syyskuun 2018 ennusteessa tyollisten maaran arvioitiin nousevan
2,6 % ja ty6ttdmyysasteen laskevan 7,4 prosenttiin v. 2018.

VM:n syyskuun 2018 ennusteessa BKT:n volyymin arvioitiin kasvavan 3,0 % v. 2018
ja 1,7 % v. 2019. Taman suuruisen talouskasvun pitaisi historiallisiin ty6llisyys- ja
BKT-tietoihin pohjautuvan estimoinnin mukaan kasvattaa tyéllisten maaraa noin pro-
sentin v. 2019. Tyodllisyyden ennustettu kasvu oli siten uskottava suhteessa laadinta-
hetken talouskasvuennusteeseen.

Tyéttdmien maaran voidaan historian perusteella arvioida laskevan tyollisyyden kas-
vaessa, mutta ei aivan samassa suhteessa. Keskimaarin tyottdmien maaran lasku on
vain noin puolet tydllisten maaran kasvusta. Tama johtuu siita, etta tyodllisyyden paran-
tuessa tyévoiman ulkopuolelta siirtyy henkilGitd seka tyottomiksi ettd myds suoraan
tyollisiksi. Syksyn 2018 tydllisyysennusteessa ty6ttdmien maaran ennustettiin laske-
van hieman tydllisten kasvua vahemman, jonka seurauksena tyottomyysasteen en-
nustettiin pienenevan 0,5 prosenttiyksikkda v. 2019. Tydttdomyysennuste oli siten us-
kottava suhteessa ennustettuun talouskasvuun ja ennustettuun tydllisyyskehitykseen.

Tyottdmyysasteen ennusteessa on vain 0,2 prosenttiyksikdn ennustepoikkeama to-
teutuneeseen nahden, mita voidaan pitaa kohtuullisen hyvana osuvuutena. Jos toteu-
tunut 1 % BKT:n kasvu v. 2019 olisi kyetty ennustamaan oikein syksyn 2018 ty6lli-
syysennusteen laadintavaiheessa, olisi tydllisyyden kasvun mallipohjainen ennuste ol-
lut noin puoli prosenttia ja tyéttdmyysasteen mallipohjainen ennuste olisi ollut yli
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7 prosenttia. Ennustepoikkeamat tydllisyydessa ja ty6ttdmyydessa olisivat siis olleet
suurempia, mikali BKT olisi kyetty ennustamaan oikein.

Ennustepoikkeaman paasyyna olikin tydllisyyden paraneminen historiallista BKT-re-
laatiota enemman. Vuoden 1990 jalkeen tyollisyyden suhteellinen kasvu on pienim-
man neliGsumman estimaatin mukaan ollut selvasti alle puolet saman vuoden BKT:n
volyymin kasvusta. Vuonna 2019 tyollisyyden kasvu (1 %) oli kuitenkin yhtd nopeaa
kuin BKT:n kasvu. Tuottavuuden kasvu tyollistd kohden jai siis nollaan, mik& on melko
harvinaista.

Tyo6ttdmyyden vaheneminen v. 2019 oli myés nopeampaa kuin mita toteutuneen ta-
loudellisen aktiviteetin perusteella olisi voinut olettaa. Tydttdmien maara laski kuiten-
kin varsin odotetusti suhteessa toteutuneeseen tyollisyyden kasvuun, ty6ttdmien maa-
ran vahentyessa noin 2/3 tyodllisten maaran lisdyksesta.
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9 Inflaation ennustepoikkeama

Valtiovarainministerion inflaatioennuste vuodelle 2019 oli syksyn 2018 ennusteessa
1,4 %, kun toteutunut luku kansallisella kuluttajahintaindeksilla mitattuna oli 1,0 %.
Ennustepoikkeamaan vaikuttivat useat eri suuntiin vaikuttavat tekijat. Elintarvikkeiden
ja palveluiden hinnat nousivat hieman odotuksia nopeammin. Vastaavasti energian
hinnan nousu oli hieman odotuksia hitaampaa ja tavaroiden hinnat laskivat, kun en-
nusteessa niiden odotettiin nousevan maltillisesti. Naiden tekijéiden johdosta toteutu-
nut inflaatio jai kokonaisuutena ennustettua pienemmaksi.

Syksyn 2018 ennusteessa energian hinnan odotettiin nousevan 3,3 % vuonna 2019,
kun toteutunut hinnan nousu oli 3,0 %. Raakadljyn maailmanmarkkinahinta oli vuonna
2019 odotuksia matalammalla tasolla. Syksyn 2018 ennusteessa oletettiin hinnan ole-
van yli 70 € barrelilta, kun toteutunut luku jai alle 60€ barrelilta. Edellisvuotta korkeam-
malla tasolla ollut sahkon hinta piti kuitenkin ylla energiainflaatiota kotimaassa.

Tavaroiden hinnat laskivat vuonna 2019 1,0 %. Laskua nahtiin jo kuudetta vuotta pe-
rakkain. Syksylla 2018 odotettiin nousevien tuontihintojen ja kokonaiskysynnan kas-
vun kaantavan kulutustavaroiden hinnat lievaan nousuun 0,2 %. Tuontihinnoissa ei
kuitenkaan nahty odotetun suuruista nousua ja kokonaiskysynnan kasvu jai ennustet-
tua hitaammaksi. Puolikestavien- ja kestokulutustavaroiden hinnat laskivat selvasti.
Laskun taustalla on mm. verkkokaupan ja sen mukanaan tuoman kilpailun lisdantymi-
nen, joka osaltaan supistaa eroja euroalueen maiden valilla.

Elintarvikkeiden hintojen odotettiin nousevan syksyn 2018 ennusteessa 1,6 %. Toteu-
tunut hinnan nousu vuonna 2019 oli 1,9 %. Elintarvikkeiden hintojen nousua tuki-

vat veronkorotukset ja palveluiden hinnan nousu. Syksyn 2018 syksyn ennusteessa
palveluiden hintojen odotettiin nopeutuvan vuoden 2019 aikana palkankorotusten hei-
jastuessa hintoihin. Palveluiden hintojen kasvu nopeutui odotusten mukaisesti. Vuo-
den 2018 ennuste palveluiden hinnoille oli 1,7 % nousua, kun toteutunut nousu
vuonna 2019 oli 1,8 %.
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10 Julkisen talouden
ennustepoikkeama

Julkisen talouden ennuste perustuu menneeseen kehitykseen, reaalitalouden ennus-
teisiin sekd ennusteajankohtana tiedossa oleviin paatdsperaisiin toimiin. Julkisen ta-
louden tila on pitkalti riippuvainen yleisesta talouskehityksesta, mutta kytkdés on myds
toisensuuntainen eli finanssipoliittiset toimet vaikuttavat kokonaistaloudelliseen aktivi-
teettiin ja yksityisen sektorin kehitykseen.

Tassa tarkastellaan julkisen talouden ja sen alasektoreiden rahoitusaseman ennus-
teita syyskuussa 2018 ja verrataan niita taman hetkiseen tietoon toteutuneesta rahoi-
tusasemasta vuodelle 2019.

BKT:n kasvu osoittautui v. 2018 selvéasti heikommaksi ja v. 2019 hieman heikommaksi
kuin syksylla 2018 ennustettiin. Julkisyhteis6jen rahoitusasema oli myds ennustettua
heikompi, noin 1,0 prosenttiyksikkda suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Taulukko 2. BKT:n muutoksen seka julkisyhteisdjen rahoitusaseman tarkentuminen

| BKT:nmuutos | 2018 | 2019 |
Syksy 2018 3,0 1,7
Kevat 2020 1,6 1,0
erotus -1,4 -0,7

| Julkisyhteisjen rahoitusasema | 2018 | 2019 |
Syksy 2018 -0,7 0,1
Kevat 2020 -0,9 -1,1
erotus -0,2 -1,0

Valtion rahoitusasema v. 2019 on ennakkotietojen mukaan 0,4 prosenttiyksikkda en-
nustettua heikompi. Merkittavin yksittainen tekija ennustepoikkeaman taustalla oli
paatésperaisten toimien aiheuttama menojen kasvu. Syksyn 2018 ennusteen jalkeen
vuodelle 2019 annettiin nelja lisatalousarviota, joissa menoja lisattiin yhteensa

723 milj. euroa. Tilastotiedoissa vuoden 2018 rahoitusasema vahvistui ennakkoarvi-
oista, mika heijastuu osittain vuodelle 2019 vahvistaen sitd. Vuoden 2018 tiedot paivit-
tyivat ennakoitua paremmiksi tulojen osalta. Etenkin saadut tuotannon ja tuonnin verot
olivat ennakkoitua suurempia.

Makrotalouden ennusteen muutos vaikutti jonkin verran valtion rahoitusasemaan hei-
kentavasti vuodelle 2019. Suhdannevaihtelut heijastuvat selvimmin valtiontalouteen
erityisesti verotulojen suuren suhdanneherkkyyden vuoksi.
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Paikallishallinnon rahoitusasema v. 2019 on ennakkotietojen mukaan 0,9 prosenttiyk-
sikkda heikompi kuin syksylla 2018 ennustettiin. Merkittdvimmat tekijat ennustepoik-
keaman taustalla ovat tilastopohjan tarkentuminen ja verotulojen ennakoitua pienempi
kertyminen. Verotulojen kertymaa pienensivat mm. ennakonpidatysmenettelyn muu-
tokset, joiden suuruuden arviointi ennakkoon osoittautui vaikeaksi. Liséksi paikallis-
hallinnon investoinnit kasvoivat enemman kuin syksylla 2018 ennustettiin. Vuoden
2019 kolmannessa lisatalousarvioesityksessa paaministeri Rinteen hallitus paatti ai-
kaistaa 237 milj. euron kiky-kompensaation maksamisen valtionosuuden lisdyksena
vuodelta 2020 vuoteen 2019 helpottaakseen kuntien haastavaa taloustilannetta.

Tybelakelaitosten ylijadma v. 2019 on ennakkotietojen mukaan 0,9 % suhteessa
BKT:hen. Siten ylijadma on noin 0,1 prosenttiyksikk6a syksyn 2018 ennustetta suu-
rempi. Ennusteen voidaan sanoa olleen hyvin osuva. Seka omaisuustulot ja elakeme-
not osoittautuivat hieman ennustettua matalammaksi. Lisdksi vaikeasti ennakoitavat
kiinteistdjen myynnit olivat ennakoitua suuremmat v. 2019.

Muiden sosiaaliturvarahastojen ylijgdma v. 2019 on ennakkotietojen mukaan 0,3 %

suhteessa BKT:hen v. 2019. Siten ylijadma on runsaat 0,2 prosenttiyksikk6a syksyn
2018 ennustetta suurempi. Ennustepoikkeama johtuu osin makrotalouden muutok-

sesta. My6s etuusmenot osoittautuivat ennakoitua pienemmiksi.

Valtionvelan ennuste pohjautuu suoraan valtion budjetin nettorahoitustarpeeseen ja
siten ennusteessa kaytetty velka-arvio on sama kuin budjetissa. Syyskuussa 2018
valtion velka v. 2019 suhteessa BKT:hen arvioitiin olevan 45,3 %. Valtion velkasuhde
osoittautui prosenttiyksikdn pienemmaksi. Eroon vaikutti erityisesti odotettua pienempi
velanotto vuoden 2018 lopussa. Vuoden 2018 velanotto oli pienempi kuin syksylla
2018 tiedettiin. Tasoero heijastui myds v. 2019 ennusteeseen. Myds vuoden 2019 ve-
lanotto jai budjetoitua pienemmaksi.

Julkisyhteisdjen velkaan luetaan myds paikallishallinnon ja sosiaaliturvarahastojen ve-
lat. Lisdksi ndiden yksikoiden valiset velat netotetaan pois. Vuoden 2018 syksylla jul-
kisyhteisdjen velkasuhteeksi ennakoitiin 59,1 prosenttia. Toteutunut velkasuhde osoit-
tautui 0,3 prosenttiyksikk6ad suuremmaksi, 59,4 prosentiksi.

Velan nimellinen maara jai 0,6 mrd. euroa ennustettua pienemmaksi, mutta bruttokan-
santuotteen pienempi maara johti 0,6 prosenttiyksikkéa suurempaan velkasuhtee-
seen. Nimellisesti valtionhallinnon velka oli 1,8 mrd. euroa ennustettua pienempi, kun
taas paikallishallinnon velka oli 2,1 mrd. euroa ennustettua suurempi.
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Julkisyhteisdjen velan ennustepoikkeamaan vaikutti myds Tilastokeskuksen tekemat
menetelmamuutokset’, joiden takia julkisyhteisdjen velka kasvoi 0,4 prosenttiyksikk6a
suhteessa bruttokansantuotteeseen v. 2019 lopulla.

Taulukko 3. Julkisyhteisdjen rahoitusaseman tarkentuminen, % BKT:sta

Valtionhallinnon rahoitusasema, syksy 2018 -0,7
Muuttuneen tilastolahtdkohdan vaikutus tulo- ja menoarvioon 0,3
Muuttuneen makroennusteen vaikutus tulo- ja menoarvioon -0,2
Paétosperaisten toimenpiteiden vaikutus tulo- ja menoarvioon -0,3
Muiden tekijéiden vaikutus -0,2
Valtion rahoitusasema, kevat 2020 -1.2
Paikallishallinnon rahoitusasema, syksy 2018 -0,3
Muuttuneen tilastoldhtdkohdan vaikutus tulo- ja menoarvioon -0,4
Muuttuneen makroennusteen vaikutus tulo- ja menoarvioon -0,1
Paatosperaisten toimenpiteiden vaikutus tulo- ja menoarvioon 0.1
Muiden tekijéiden vaikutus -0,5
Paikallishallinnon rahoitusasema, kevat 2020 -1,2
Tydeldkelaitosten rahoitusasema, syksy 2018 0,9
Muuttuneen tilastolahtdkohdan vaikutus tulo- ja menoarvioon 0,0
Muuttuneen makroennusteen vaikutus tulo- ja menoarvioon 0,0
Paétosperaisten toimenpiteiden vaikutus tulo- ja menoarvioon 0,0
Muiden tekijiden vaikutus 0,1
Tydeldkelaitosten rahoitusasema, kevat 2020 0,9
Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema, syksy 2018 0,1
Muuttuneen tilastolahtdkohdan vaikutus tulo- ja menoarvioon -0,1
Muuttuneen makroennusteen vaikutus tulo- ja menoarvioon 0,0
Paatosperaisten toimenpiteiden vaikutus tulo- ja menoarvioon 0,0
Muiden tekijéiden vaikutus 0,2
Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema, kevat 2020 0,3

" Lisdad muutoksista Tilastokeskuksen tiedotteessa verkkosivulla
https://www.stat.fi/til/jali/jali_2020-03-10_uut_001.html.
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11 Lisatietoja

Taloudellinen katsaus, syksy 2018
https://vm.fi/julkaisu?pubid=27901

Taloudellinen katsaus, kevat 2020
http://urn.fi/lURN:ISBN:978-952-367-336-6
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