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TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2019

TALOUDELLINEN KATSAUS SYKSY 2019

Katsauksessa esitetdan vuosien 2019-2021 taloudellista kehitysta koskeva ennuste.
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisaltaa myds vuoteen 2023 ulottuvan talou-
den keskipitkan ajan kehitysarvion.

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

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen syyskuussa 2019 julkai-
semat, vuotta 2018 koskevat kansantalouden tilinpidon tiedot seka muut julkiset
tilastot, jotka on saatu kayttoon 20.9.2019 mennessa seka hallituksen budjettineu-
votteluissa 17.9.2019 tekemat paatokset.

Helsingissa syyskuussa 2019
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TALOUDELLINEN KATSAUS - SYKSY 2019

Esipuhe

Tama asiakirja sisaltaa valtion tuoreimman virallisen talousennusteen. Virallisen
sikali, etta valtiovarainministerion kokonaistaloudellinen ennuste maalaa kuvan ta-
louden ndkymasta valtion 2020 talousarvion ja vaalikauden Julkisen talouden suun-
nitelman perustaksi.

Ennusteen mukaan talouden kasvu hidastuu viime vuosien noin 2,5 prosentin
vauhdista vajaaseen 1 prosenttiin lahivuosina. Maailmantalous kéhii, yritysten vien-
tindkymat ovat heikentyneet selvasti ja viennin kasvu hidastuu. Toimintaympariston
epavarmuus koettelee yritysten uskoa tulevaisuuteen niin, ettd myds niiden inves-
toinnit niiaavat. Kotitaloudet vdahentdvat asuntoinvestointejaan, mutta jaksavat vie-
13 kuluttaa, koska tyollisyys ja ansiot kasvavat edelleen ja inflaatio pysyy aisoissa.

Talouden peruskuva ei ole synkka vaan kypsyvalle suhdanteelle tyypillinen. Ta-
louden kasvu jatkuu, mutta suhdanne on tasaantumassa - olkoonkin etta hieman
jyrkemmin kuin vield alkukesalla arvioitiin. Korkeasuhdanteen jalkeen paadytdan ai-
empaa hopeammin kasvuvauhtiin, jonka maarittavat talouden rakenteet ja kaytet-
tdvissa olevat voimavarat.

Talouden peruskuva ei sisalla taantumaa. Ennustetta leimaa kuitenkin suuri epavar-
muus maailmatalouden tulevasta suunnasta. Kddnne ennustettua hitaamman kas-
vun suuntaan on ilmeinen riski.

Talouden peruskuva rakentuu sen varaan, etta maailmantaloutta ja maailmankaup-
paa kurittavat valiaikaiset tekijat ja muu drhentely tasoittuvat v. 2020. Merkkeja tas-
ta pitaisi alkaa ndhda jo 2019 loppuvuoden aikana. On huolestuttavaa, etta kulu-
neen kesan aikana on kertynyt [ahinnad merkkeja hairididen pitkittymisesta erityi-
sesti Euroopassa.
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Indikaattorit ovat notkahtaneet my®s Suomessa, mutta niista valittyva yleiskuva
kertoo edelleen vahitellen hidastuvasta kasvusta, ei jyrkasta muutoksesta heikom-
paan.

Hallitusohjelman keskeisia tavoitteita on julkisen talouden tasapainottaminen v.
2023 siten, etta tyollisten maara kasvaa 60 000 henkil6d suuremmaksi kuin ennus-
teessa ja tyollisten osuus 15-64-vuotiaasta vdestdsta nousee 75 prosenttiin vuoden
2023 loppuun mennessa.

Tahan mennessa sovituin toimin tavoitteisiin ei vield paasta. Ennusteen mukaan
tyollisyysaste nousee niukasti yli 73 prosenttiin ja julkisen talouden rahoitus on 1,4
% alijgdmainen suhteessa BKT:hen v. 2023. Valtion ja paikallishallinnon yhteenlas-
kettu alijaama on lahes 5,5 mrd. euroa.

Tama tarkoittaa, ettd julkinen talous velkaantuu ja tukee talouden kysyntaa lahivuo-
sina. Finanssipolitiikan elvyttava viritys voi hyvinkin osoittautua tarkoituksenmukai-
seksi, jos ennustettua hitaamman kasvun riski toteutuu ja talous sukeltaa jyrkem-
padn laskusuhdanteeseen tai taantumaan.

Tama tarkoittaa myos, ettd julkinen talous ei tasapainotu ilman tyollisyytta seka ta-
louden ja julkisen hallinnon ja palvelutuotannon tuottavuutta kohentavia uudistuk-
sia. Ja jotta lakisaateiset julkiset etuudet kyettaisiin rahoittamaan ja palvelut tuot-
tamaan viela tulevinakin vuosikymmening, julkisen talouden pitéisi oikeastaan olla
nyt selvasti ylijaamainen. Siksi pyrkimyksen vahvistaa julkisen talouden kestavyytta
pitdisi olla keskeinen valmistelua ohjaava tavoite kaikissa suurissa pidemmalla aika-
valilla vaikuttavissa uudistuksissa.

Kestava julkinen talous vaatii selvasti korkeampaa tyéllisyytta. Tyollisyyden ennus-
tettua nopeampi nousu ei ole mahdollista ilman talouden ennustettua nopeampaa
kasvua.

Kun talous nousi suhdannekuopasta, tydvoiman kysynta kasvoi ja tyollisyysaste
nousi nopeasti. Suhdanne ei tarjoa samanlaista vetoapua tyollisyydelle nyt, kun ta-
lous on laskettelemassa kohti normaalia pidemman aikavalin keskimaaraista vauh-
tia.

12
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Jotta talous voisi kasvaa ennustettua nopeammin lahivuosina, maailmantalouteen
ladattujen erindisten hairididen pitdisi halventya ja luottamuksen tulevaisuuteen
kohentua seka maailmalla etta Suomessa.

Ennen kaikkea ty6llisyyden nousu edellyttdisi kuitenkin toimia, jotka tukevat suo-
malaisen tuotannon tuottavuutta ja kustannuskilpailukykya, ja kasvattavat tyon
tarjontaa. Tehokkaiden ja mittaluokaltaan riittdvien toimien I6ytdminen ja toimeen-
pano on talouspolitiikan tehtava.

Jotta suomalaiset vientiyritykset kykenisivat kasvattamaan tuotantoaan ja tyovoi-
maansa, niiden pitaa kyeta paihittamaan kilpailijansa maailmanmarkkinoilla. Siksi
suomalaisen tuotannon kustannukset saisivat kasvaa korkeintaan samaa vauhtia
kuin kilpailijoilla. Merkittdva osa kotimaisten kustannusten kasvusta lahivuosina
madritetdaan tydsopimusneuvotteluissa seuraavien kuukausien aikana.

Jotta puolestaan yrityksille olisi tarjolla riittavasti osaavaa tyovoimaa eika kasvu
tyssaisi tarjontarajoitteisiin ja johtaisi kustannuskierteeseen, tarvitaan uudistuksia,
jotka lievittavat tydn kysynnan ja tarjonnan yhteensopivuusongelmia, alentavat
rakenteellista tyottomyytta ja aktivoivat tydvoiman ulkopuolella olevista aiempaa
useammat hakemaan toita.

Keinoja kasvun ja tyollisyyden lisdamiseksi on monia. Hallitus on jo paattanyt jois-
tain toimista neuvotteluissaan 2020 talousarviosta ja Julkisen talouden suunnitel-
masta. Lisdksi se on sitoutunut etsimaan lisda toimia yhdessa tydmarkkinaosapuo-

lien kanssa.

Niita odotellessa. Aikaa on annettu syksyn 2020 budjettiriiheen saakka.
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Yhteenveto

Talouden suhdannendakymat vuosina 2019-2021

Talouskasvu ndyttda vield lahiaikoina mydnteiselta huolimatta kansainvalisen talou-
den heikoista uutisista. Kotimainen kysynta yllapitaa talouskasvua tulevina vuosina.
Yksityisten investointien ja kulutuksen kasvu hidastuu epavarman ulkoisen ympa-
ristdn heijastuessa suomalaisten yritysten ja kuluttajien odotuksiin. Julkisen kulu-
tuksen ja investointien merkitys BKT:n kasvulle korostuu varsinkin ensi vuonna.

Keskipitkalla aikavalilla vuosina 2022-2023 talouskasvu hidastuu alle yhteen pro-
senttiin johtuen talouden rakenteellisista tekijoista. Hidastuvan talouskasvun seu-
rauksena tyollisyyden koheneminen jaa vahaiseksi.

Julkisen talouden menot ovat pysyneet koko korkeasuhdanteen ajan tuloja suu-
rempina. Julkisessa taloudessa on rakenteellinen alijaama, joka ennusteen mukaan
kasvaa lahivuosina. Julkista taloutta heikentavat vaimeneva talouskasvu, vaeston
ikddntymisestd johtuva menojen kasvu seka hallitusohjelman mukaiset menon-
lisaykset.

Maailmankaupan kasvu hidastuu selvasti

Maailmantalouden kasvu hidastuu kuluvana vuonna kauppakonflikteihin liittyvan
epavarmuuden takia. Jo ensi vuonna kasvu elpyy pitkalti euroalueen, mutta myos
monien kehittyvien talouksien vetamana. Maailmankaupan kasvu on hitainta kulu-
vana vuonna, mutta sekin elpyy ensi vuodesta lahtien.

Euroalueella talousnakymia varjostaa tana vuonna nopeasti hidastunut talouskas-
vu Saksassa. Kuitenkin ndkymien odotetaan kirkastuvan ensi vuonna. Suhteelli-

sen vahvana pysytellyt palveluiden kysynta tukee elpymistd. Yhdysvaltojen talou-
den kasvu on ollut nopeaa vahvan kotimaisen kysynnan ja tyollisyyden vetamana.

14
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Yhdysvaltain keskuspankki kevensi elokuussa rahapolitiikkaa vastauksena hidastu-
vaan inflaatioon ja talouskasvuun yleensa.

Ison-Britannian talousndkymien keskeinen kysymys on ero Euroopan Unionista. Pi-
dempadan jatkunut epavarmuus on vdahentanyt investointitoimintaa. Perusnakyman
mukaan Iso-Britannia eroaa EU:sta jarjestdytyneesti yhteisesti neuvotellun sopimuk-
sen mukaisesti.

Raakadljyn hinta on pysytellyt melko matalana huolimatta Persianlahden jannitty-
neesta tilanteesta ja sen oletetaan kasvavan maltillisesti ennusteperiodilla. Lyhyi-
den markkinakorkojen ja valtionlainojen korkoymparistd on muuttunut kuluvan
vuoden aikana perusteellisesti. Markkinakorot ovat painuneet yha syvemmalle
nollan alapuolelle, ja yhda useamman valtion pitkaaikaisten lainojen korot ovat ne-
kin kdadntyneet negatiiviseksi. Korkojen odotetaan kuitenkin nousevan hienoisesti
ennusteperiodin lopulla.

Talouskasvu jatkuu kotimaisen kysynnan tukemana

Vuonna 2019 Suomen BKT:n ennustetaan kasvavan 1,5 %. Suomen vientikysyn-
nan kasvu hidastuu voimakkaasti v. 2019. Suomen tarkeimmista vientimarkkinoista
Saksan talouden nakymat ovat heikot. Vientiteollisuuden nakymat eivat ole merkit-
tavasti heikentyneet, mutta tavaraviennin kasvu jaa vaatimattomaksi muilla toimi-
aloilla paitsi meriteollisuudessa.

Yksityisten investointien arvioidaan kdantyvan laskuun vuoden 2019 aikana. Asuin-
rakennusinvestoinnit supistuvat, mutta myds tuotannollisten investointien kasvu
hidastuu kansainvalisen talouden suhdanteen heikentyessa.

Yksityisen kulutuksen kasvu jatkuu ripeana v. 2019, silla kotitalouksien kaytettavissa
olevien reaalitulojen kasvu on ldhes 2 %. Vuonna 2019 yksityisen kulutuksen kasvua
tukee ansiotason nousu seka tyollisyyden koheneminen.

Tyollisten madra nousee 0,9 % v. 2019, joskin suuri osa tdmédn vuoden kasvusta tu-
lee perintdna viime vuoden viimeiselta neljannekselta ja alkuvuonna 2019 tyéllisyys
ei ole enda parantunut. Koko vuoden 2019 tyollisyysasteen ennakoidaan nousevan
72,5 prosenttiin.
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Tyottomyys on alentunut edelleen, mutta hitaasti. Tyollisyyden kasvun vetamana
tyottémien madra vahenee myos v. 2019. Ennuste koko vuoden 2019 ty6ttomyysas-
teeksi on 6,5 %.

Vuonna 2019 sopimuskorotukset nousevat ja niiden paalle tulevien palkkaliuku-
mien ennakoidaan kasvavan nimellisansioiden noustessa 2,7 %. Tyollisyyden yha
kasvaessa koko talouden palkkasumman ennakoidaan kasvavan tana vuonna 3,7 %.

Ennuste vuoden 2019 inflaatioksi on 1,1 %. Ansiotason kehityksen myota palvelui-
den hintojen odotetaan kasvavan viime vuotta nopeammin. Tavaroiden hintojen
vaikutus inflaatioon jaa selvasti negatiiviseksi, jonka seurauksena pohjainflaatio jaa
edelleen vain noin prosenttiin.

Vuonna 2020 talouskasvu hidastuu 1,0 prosenttiin. Viennin kasvu jatkuu maltillisel-
la uralla seuraten vientikysynnan kehitystd. Keskeisten talouksien véliset kauppajan-
nitteet heijastuvat maailmankauppaan ja vaikuttavat valillisesti Suomen vientiin.

Kauppataseen ylijadma nousee ennustejakson loppupuolella puoleentoista miljar-
diin euroon. Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen alijaama ei pienene, joten
vaihtotase pysyy alijamaisena.

Suhdanneherkat talonrakennusinvestoinnit ovat I1ahinna teollisuusrakennusinves-
tointien ja julkisten palvelurakennusinvestointien kasvun varassa. Osassa suunnitel-
tuja suurhankkeita aikataulut ovat jonkin verran mydhentyneet. Julkiset investoin-
nit suuntautuvat paasaantoisesti rakentamiseen syrjayttaen jonkin verran ndiden
alojen yksityisia investointeja. Investointien kasvu jaa ennustekaudella vaatimatto-
maksi ja investointien osuus BKT:sta laskee.

Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu ennustejaksolla kotitalouksien sdastamisas-
teen palautuessa hitaasti kohti normaalimpaa tasoaan. Reaalitulojen kasvu sdilyy
vakaana ansiotason nousun jatkuessa ja inflaation kiihtyessa maltillisesti. Julkisen
kulutuksen kasvun kiihtyminen nostaa kotimaisen kysynnan osuutta.

Talouskasvun hidastuminen ja nimellispalkkojen nousu alkavat asteittain heikentaa

tyollisyyden kasvua. Tyottomyysasteen laskeminen finanssikriisia edeltavan suhdan-
nehuipun lukemiin lisaa tydmarkkinoiden kireyttd, mika puolestaan vahvistaa palk-

kojen nousupaineita.
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Vuonna 2021 BKT kasvaa 0,9 %. Tuotannollisten investointien ndakymat ovat pidem-
malla ajalla varsin valoisat. Suomen taloudessa on valmisteilla monia suuria miljar-
din euron hankkeita.

Inflaatiopaineiden odotetaan kokonaisuutena kasvavan hitaasti ennustejakson seu-
raavina vuosina. Vdlillisen verotuksen kiristyminen kiihdyttaa inflaatiota 0,1 prosent-
tiyksikkoa v. 2020 ja 0,3 prosenttiyksikkod v. 2021. Ansiotason nousun odotetaan va-
hitellen heijastuvan laajemmin hintoihin ja kulutuskysynta kasvaa tasaisesti.

Tyottomyysasteen laskiessa ja tydvoimakapeikkojen lisddntyessa ansiotason nou-
sun arvioidaan lahestyvan lahivuosina 2000-luvun keskimaaradista, noin kolmen
prosentin vuosittaista kasvuvauhtia. Tyollisyysaste nousee 73,4 prosenttiin vuoteen
2021 mennessa tyoikdisen vaeston edelleen vahentyessa.

Julkinen talous on rakenteellisesti alijagamainen

Hyva suhdannetilanne ja julkista taloutta vahvistavat sopeutustoimet ovat kohenta-
neet julkisen talouden rahoitusasemaa viime vuodet, mutta eivat ole poistaneet ali-
jaamaa. Koko korkeasuhdanteen ajan julkisen talouden menot ovat pysyneet tuloja
suurempina.

Ennusteen mukaan julkisen talouden tulojen ja menojen vélinen epatasapaino
kasvaa lahivuosina. Julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen pysyy vuo-
sikymmenen vaihteeseen saakka aivan 60 prosentin tuntumassa, mutta kaantyy
sen jalkeen kasvuun. Julkista taloutta heikentavat vaimeneva talouskasvu, vdaeston
ikdantymisesta johtuva menojen kasvu seka hallitusohjelman mukaiset menon-
lisaykset.

Alhainen korkotaso pienentaa julkisen velkasuhteen kasvupainetta ldhivuosina,
mutta ei helpota julkisen talouden tasapainottamista. Korkotason lasku pienentda
valtion ja paikallishallinnon korkomenoja. Samalla tyoeldkelaitosten korkotulot kui-
tenkin supistuvat ja kansantalouden tilinpidon mukaisten omaisuustulojen kasvu
hiipuu.

Julkisen talouden ennusteessa on huomioitu vain jo Julkisen talouden suunni-

telmaan sisallytetyt hallitusohjelman mukaiset toimet. Julkisen talouden suunni-
telmaan on toistaiseksi sisallytetty ns. tulevaisuusinvestointeja yhteensa 1,4 mrd.
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euroa, kun hallitusohjelman mukaan niitd voidaan toteuttaa enintaan 3 mrd. eurolla
vuosina 2020-2022. Kertaluonteisten menonlisdysten taysimaardinen toimeenpano
muodostaa nadin alasuuntaisen riskin julkisen talouden rahoitusasemaan.

Talouskehityksen riskit

Ennusteeseen liittyy lahinna alasuuntaisia riskeja. Riskit ovat lisaksi kasvaneet viime
kuukausina. Kauppakonfliktin syveneminen on keskeisin maailmantalouden naky-
mia varjostava riski, jota lisaa viela mahdollinen kilpailullinen valuuttakurssien hei-
kentdminen. Saksan vajoaminen taantumaan lykkaisi Euroopan talouden toipumis-
ta myohemmaksi. Ison-Britannian lahto EU:sta ilman sopimusta johtaisi valiaikaisiin
hairidihin tavarakaupassa ja heikentdisi monen muunkin EU-maan talousnakymia.

Yhdysvaltojen ja Kiinan kauppakonfliktin odotettua nopeampi ratkeaminen olisi
merkittavin mydnteinen riski maailmantalouden perusnakymalle.

Ennusteen suurin riski lyhyella ajalla on asuinrakennusinvestointien ennustettua
nopeampi lasku. Pidemmalla ajalla suurhankkeiden merkitys ennusteen riskitekija-
na korostuu. llIman suurhankepaatoksia investointien kasvu tulisi olemaan huomat-
tavan paljon heikompaa.

Taulukko 1.  Keskeiset ennusteluvut

2018 2016 2017 2018 2019%*  2020%* = 2021**

mrd. e .
euroa madran muutos, prosenttia
Bruttokansantuote markkinahintaan 234 2,6 31 1,7 1,5 1,0 0,9
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 92 5,8 41 5,0 1,8 23 2,0
Kokonaistarjonta 325 3,5 33 2,6 1,6 1,4 1,2
Tavaroiden ja palvelujen vienti 90 3,7 8,8 2,2 2,4 2,4 2,1
Kulutus 178 2,1 0,7 1,7 1,6 15 11
yksityinen 125 24 1,0 1,8 17 14 15
julkinen 53 14 0,2 15 14 17 0,1
Investoinnit 55 8,2 41 34 0,4 -0,3 03
yksityiset 46 78 48 3,0 0,2 -1,0 0,6
julkiset 10 89 24 45 13 3,0 1,1
Kokonaiskysynta 326 3,5 34 2,5 19 17 1,5
kotimainen kysynta 235 34 1,6 2,7 1,7 1,4 13
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Taulukko 2.  Muut keskeiset ennusteluvut

2016 2017 2018 2019**  2020%*  2021**

Bruttokansantuote, mrd. euroa 217 226 234 242 249 257
Palvelut, méardn muutos, % 1,6 24 1,8 1,2 1,0 11
Koko teollisuus, madran muutos, % 4] 8,4 0,1 3,0 1,8 1,4
Tydn tuottavuus, muutos, % 2,0 2,8 -0,9 0,7 0,6 0,8
Tydlliset, muutos, % 0,4 1,1 2,6 1,0 0,5 0,3
Tydllisyysaste, % 68,7 69,6 7,7 72,5 73,0 73,4
Tyottomyysaste, % 8,8 8,6 74 6,5 6,3 6,2
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 04 0,7 1,1 11 14 17
Ansiotasoindeksi, muutos, % 0,9 0,2 17 2,7 31 29
Vaihtotase, mrd. euroa -1,6 -1,6 3,7 3,0 3,2 33,1
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -0,7 -0,7 -1,6 -1,2 1,3 -1,2
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -0,3 -03 -03 -03 -0,4 -03
Pitkdt korot (valtion obligaatiot, 10 v), % 04 0,5 0,7 0,0 -0,2 -0,1
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa BKT:een, % 55,6 53,7 53,1 52,7 53,1 53,0
Veroaste, suhteessa BKT:een, % 43,8 43,0 423 419 42,2 2,1
él:(llT(::Z::ti/l:OJen rahoitusjd@ma, suhteessa 17 07 08 10 14 15
Valtion rahoitusjaamd, suhteessa BKT:een, % -2,6 -1,8 -1,2 -09 1,2 11
JBl:(IIT<:|:Z::ti/|OSOJen bruttovelka, suhteessa 62,6 60,8 58,9 58,8 58,8 597
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 471 46,8 44,8 44,4 439 443

Keskipitkan aikavalin nakymat vuosina 2022-2023

Suomen bruttokansantuote kasvoi viime vuonna 1,7 %. Kuluvana vuonna kasvun
ennustetaan hidastuvan puoleentoista prosenttiin. Vuosina 2020-2021 kasvu jat-
kuu maltillisena, noin yhden prosentin suuruisena. Keskipitkalla aikavalilla, vuosina
2022-2023, talouskasvun arvioidaan hidastuvan alle yhteen prosenttiin.' Historiaan

1 Keskipitkan aikavélin talousndkymia voidaan arvioida potentiaalisen tuotannon avulla, silld sen aja-
tellaan madrittavan talouden kasvuedellytykset. Valtiovarainministerio kdyttaa potentiaalisen tuotannon
arvioinnissa EU:n komission ja jasenmaiden yhdessa kehittamaa tuotantofunktiomenetelmaa, jossa po-
tentiaalisen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin potentiaalisen tyopanoksen, padoman ja kokonaistuotta-
vuuden kehityksesta. Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joiden
arviointiin liittyy epavarmuutta etenkin voimakkaan suhdannesyklin seka tuotantorakenteen nopean muu-
toksen aikana.
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nahden keskipitkalle aikavalille odotettu kasvu on hidasta, mika johtuu talouden
rakenteellisista tekijoista.

Tyopanoksen kasvu lisad potentiaalisen tuotannon kasvua kuluvana ja hieman
myds seuraavana vuonna. Taman jalkeen tydpanos alkaa supistua, silla tyoikdisen
vdestdn maara jatkaa laskuaan. Tydpanoksen kehitysta rajoittaa myos korkea raken-
teellinen tyottomyys.

Kokonaistuottavuuden kasvu on parantunut viime vuosina, vaikka sen kehitys jat-
kuu edelleen historiaan ndhden heikkona. Heikompaa kasvua selittda talouden
rakennemuutos. Korkean tuottavuuden toimialojen tuotanto on supistunut ja koko
talouden rakenne on palveluvaltaistunut. Kokonaistuottavuuden trendikasvun arvi-
oidaan keskipitkalla aikavalilld jddvan hieman alle yhden prosentin, kun 2000-luvun
alkupuolella kasvu ylsi keskimaarin yli kahteen prosenttiin vuodessa. Kokonaistuot-
tavuuden arvioitu trendikasvu on kuitenkin selkedsti viimeisen kymmenen vuoden
keskiarvoa korkeampi.

Kokonaistuottavuuden ja tydpanoksen lisaksi talouden tuotantoedellytyksiin vai-
kuttaa pddomakanta. Heikon taloustilanteen my6ta joitakin vuosia jatkunut mata-
la investointiaste hidasti osaltaan pddomakannan kasvua ja heikensi siten tulevaa
talouden kasvupotentiaalia. Investointiasteen elpyminen heikoimmista vuosista on
kuitenkin korjannut tilannetta jonkin verran, ja investoinnit lisaavat keskipitkalla
aikavalilla padomakannan kasvun kautta potentiaalista tuotantoa noin puolella pro-
sentilla vuodessa.

Tuotantokuilun arvioidaan olevan 0,3 % positiivinen suhteessa potentiaaliseen
tuotantoon v. 2019. Bruttokansantuote kasvaa hieman potentiaalista tuotantoa
hitaammin vuosina 2020-2021, jolloin positiivinen tuotantokuilu alkaa hitaasti sul-
keutua. Keskipitkalla aikavalilla positiivisen tuotantokuilun arvioidaan sulkeutuvan,
kun hyva suhdannetilanne ennen pitkaa taittuu. Seuraavan matalasuhdanteen ajoi-
tuksen arvioiminen on kuitenkin hyvin vaikeaa, eika keskipitkan aikavalin kehitysar-
vio sisdlld oletusta seuraavasta taantumasta.
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Taulukko 3.  Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

2017
BKT markkinahintaan, maaran muutos,% 3,1
Bruttokansantuote, mrd. euroa 226
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,7
Tyottomyysaste, % 8,6
Tydllisyysaste, % 69,6
Julkisyhteisjen rahoitusjd@md, suhteessa
BKT:een, % -0,7
Valtio -1,8
Paikallishallinto -0,2
Sosiaaliturvarahastot 13
Rakenteellinen jaama, suhteessa BKT:een, % -0,8
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa
BKT:een, % 60,8
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 46,8
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta
tuotannosta' 0,2
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Potentiaalisen tuotannon kasvu ja sen osatekijat
EU-menetelman mukaan, %
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SUHDANNEKAANTEET JA NIIDEN ENNAKOIMINEN

Taloudellisen aktiviteetin seurantaan ja sen tulevien muutosten arviointiin on
hyédynnettavissa runsaasti erilaisia apuvdlineitd. Bruttokansantuotteen (BKT)

kasvun ennustamiseen kaytettyjen mallien lisdksi kirjallisuudessa on Estrellan ja
Hardouvelisin (1991) tutkimuksen pohjalta kehitetty erityisesti taantumajaksojen
ennustamiseen keskittyvid malleja, joiden perusteella voidaan arvioida todennakoisyytta
taantumajakson esiintymiselle tiettyna ajanjaksona.

On useita eri tapoja, joilla voidaan méaritelld, onko talous taantumassa vai
noususuhdanteessa. Yhdysvalloissa National Bureau of Economic Analysis:in (NBER)
taantumajaksojen pdivayskomitea maarittelee taantumaksi sellaisen talouden
suhdannevaiheen, jossa “taloudellisen aktiviteetin merkittava lasku levida koko
talouteen ja voi kestda muutamasta kuukaudesta yli vuoteen'”. Suomessa vastaavan
komitean puuttuessa taantumajaksot voidaan madritelld esimerkiksi reaalisen BKT:n
kasvun perusteella. Yleisena taantuman maaritelmana pidetaan sitd, etta reaalinen BKT
on laskenut kahtena perakkadisena neljanneksena. BKT:een perustuvan maaritelman
puutteena voidaan kuitenkin pitad mm. tietojen tarkentumisen myéta aiheutuvia
muutoksia suhdannekronologiassa seka reaaliaikaisuuden kannalta harmillista
julkaisuviiveetta.

Erilaisilla ekonometrisilla nowcasting-menetelmilla on pyritty yhdistelemaan usean
muuttujan sisaltdmaa informaatiota talouden reaaliaikaisen tilan arvioimiseksi. Juvonen

1 Arvioinnissa hyddynnetdaan mm. reaalista BKT:ta, teollisuustuotantoa, reaalituloja, tydllisyytta ja
kaupan tilastoja. Tarkempi kuvaus NBER:in maaritelmasta |6ytyy osoitteesta https://www.nber.org/
cycles/recessions.html
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ym. (2019) esittelevat artikkelissaan lyhyen aikavalin mallinnus- ja ennustemenetelmien
kehitystyota ja sovelluksia Suomessa. Ndiden menetelmien avulla voidaan myds
muodostaa suhdanneindekseja (ks. esim. Lanne ja Nyberg 2009; Fredriksson ym. 2019),
joita voidaan edelleen hyddyntda suhdannekaannepisteiden maarittelemisessa.

Suhdannekronologia kuvataan kaksiarvoisena muuttujana, jonka arvo vaihtuu
talouden ollessa taantumassa tai ns. normaalitilassa. Tasta luokittelusta johtuen
taantumaperiodien ennakointi on ollut luonnollinen bindaristen aikasarjamallien
sovelluskohde ekonometrisessa kirjallisuudessa. Keskustelualoitteessaan Ponka ja
Stenborg (2019) hyddynsivat probit-malleja taantumajaksojen ennustettavuuden
arviointiin Suomessa kirjallisuudessa esiintyvien yleisesti kdytettyjen muuttujien
pohjalta®. Kansainvalisessa tutkimuskirjallisuudessa taantumajaksoja ennakoivista
muuttujista on korostettu tuottokdyran ja erityisesti kymmenvuotisen ja kolmen
kuukauden valtionlainojen korkoeron ennustevoimaa. Tamaén lisaksi myds esimerkiksi
kuluttajien luottamuksen, osakemarkkinoiden tuottojen, asuntojen hintojen, seka
erilaisten luottomuuttujien muutosten on havaittu toimivan suhdanneindikaattoreina.

Tutkimuksen tulokset osoittavat, ettd yksittdiset muuttujat kuten korkoero ja
paakaupunkiseudun asuntojen reaalihintojen muutokset soveltuvat kaytettavaksi
taantumajaksojen ennustamiseen ajanjaksolla 1988-2017. Yksikdan yksittaiseen
muuttujaan perustuva malli ei kuitenkaan kyennyt ennustamaan jokaista
taantumajaksoa, ja esimerkiksi korkoeron ennustevoima on heikentynyt euroalueeseen
liittymisen myo6ta. Parhaimman otoksen sisdisen sovitteen tuotti useita muuttujia
sisaltanyt malli, jossa kdytettiin korkoeroa, kuluttajien odotuksia ty6ttémyyden uhasta,
osakemarkkinoiden vuosituottoa, sekd padkaupunkiseudun asuntojen reaalihintoja
selittavinad muuttujina.

Probit-mallin otoksen sisaiset taantumatoden-
ndkoisyydet Suomelle 1989-2017
taantumajaksot korostettuna

100 %

80 % [ B

60 % — B I

40%

o ‘«\ ) |

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

Lahde: Pénka & Stenborg (2019), malli 33

2 Julkaisun sisallosta vastaavat kirjoittajat, eika tekstisisalto valttamatta edusta valtiovarainminis-
terién nakemysta.
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Tuottokayra on saanut viime aikoina runsaasti huomiota, silld Yhdysvalloissa korkoero on
kaantynyt negatiiviseksi yleisesti taantumaindikaattoreiksi mielletyilld maturiteeteilla.
Laajan huomion taustalla on se, ettd kymmenen vuoden ja kolmen kuukauden tuottojen
vélinen ero on kdantynyt negatiiviseksi ennen jokaista taantumaa Yhdysvalloissa
viimeisen 50 vuoden aikana. New Yorkin alueen keskuspankin tuottokayraan perustuvan
taantumamallin mukaan syyskuun 2019 alussa taantumatodenndkdisyys Yhdysvalloissa
seuraavan 12 kuukauden sisélla on ldhes 38 prosenttia®. Myds Suomen aineistolla
korkoeroon perustuva malli antaa taantumalle yli 20 prosentin todennakdisyyden
seuraavan vuoden kuluessa, mutta toisaalta mallin luotettavuus ei ole ollut [aheskaan
yhta hyva kuin Yhdysvaltojen tapauksessa.

Korkoeron perusteella mallinnettu taantumatoden-
ndkoisyys Yhdysvalloissa
12 kuukautta eteenpain
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Lahde: Federal Reserve Bank of New York

Lahteet:

Estrella, A. ja Hardouvelis, G.A. (1991), “The term structure as a predictor of real economic acti-
vity”, Journal of Finance 46: 555-576.

Fredriksson, A., Nyberg, H., ja Sainio, J. (2019). “Coincident Economic Index for the Finnish Eco-
nomy"”. Kasikirjoitus, Turun yliopisto.

Juvonen, P, Anttonen, J., Fornaro, P, Nissila, W., Nyberg, H., Ponka (2019),"Aikasarjamallit apuna
Suomen talouden seurannassa,’ Kansantaloudellinen aikakauskirja 115 (3/2019).

Lanne, M. ja Nyberg, H. (2009). “Suomen kansantalouden suhdanneindeksi’, Kansantaloudelli-
nen aikakauskirja 105: 422-432.

Ponké, H. ja Stenborg, M. (2019), “Forecasting the state of the Finnish business cycle’, Valtiova-
rainministerion julkaisuja 2019:13.

3 https://www.newyorkfed.org/medialibrary/media/research/capital_markets/Prob_Rec.pdf
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1 Talousnakymat

1.1 Kansainvalinen talous

Maailmantalouden nakymat epavarmat ennen elpymista

Maailmantalouden kasvu hidastuu kuluvana vuonna suhdannekierron, Yhdysvaltain
ja Kiinan valisen kauppakonfliktin seka Brexitiin liittyvan epdavarmuuden takia. Kui-
tenkin jo ensi vuonna kasvu elpyy pitkalti euroalueen, mutta mys monien kehit-
tyvien talouksien vetdamana. Maailmankaupan kasvu on hitainta kuluvana vuonna,
mutta sekin elpyy ensi vuodesta lahtien.

Yhdysvaltojen talouden kasvu on ollut nopeaa vahvan yksityisen kulutuksen veta-
mana. Talouskehitysta varjostaa kuitenkin kauppakonflikti Kiinan kanssa. Teollisuu-
den uudet tilaukset viittaavat hidastuvaan kasvuun. Keskuspankki kevensi elokuus-
sa rahapolitiikkaa vastauksena hidastuvaan inflaatioon ja talouskasvuun yleensa.
Talous kasvaa 2,2 % kuluvana vuonna. Tuotantokuilun umpeutuessa kasvu hidastuu
2,0 prosenttiin ensi ja 1,9 prosenttiin seuraavana vuonna.

Euroalueella talousndakymia varjostaa tana vuonna nopeasti hidastunut talouskasvu
Saksassa seka Brexitiin liittyva epavarmuus. Ennakoivat indikaattorit viittaavat heik-
kenevaan kehitykseen lahiaikoina. Nakymien odotetaan kuitenkin kirkastuvan ensi
vuonna. Suhteellisen vahvana pysytellyt palveluiden kysynta tukee elpymista. Euro-
alueen kasvu hidastuu 1,0 prosenttiin kuluvana vuonna pitkalti Saksan vetamana,
mutta kiihtyy 1,3 prosenttiin ensi ja 1,5 prosenttiin seuraavana vuonna.

Ison-Britannian talousndkymien keskeinen kysymys on Brexit. Kotimaisen kysynnan
myonteinen kehitys kuluvan vuoden ensimmdiselld neljanneksella hiipui toisella

neljannekselld. Ennakoivat indikaattorit viittaavat jyrkasti heikkeneviin nakymiin. Pi-
dempaan jatkunut epdvarmuus on vahentanyt investointitoimintaa. Perusnakyman
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mukaan Iso-Britannia eroaa EU:sta jarjestdytyneesti yhteisesti neuvotellun sopimuk-
sen mukaisesti. Talouskasvu hidastuu 0,8 prosenttiin kuluvana vuonna ja pysyttelee
yhden prosentin tuntumassa ennusteperiodilla.

Ruotsin talouskasvu on hidastunut pitkalti suhdannetekijdiden takia. Kotimaiset
kysyntderat heikentdvat kasvua, mutta heikko kruunu vahvistaa nettovientia. Teol-
lisuuden ostopadllikkdindeksi on verrattain hyva. Kuluttajien luottamus on ollut
heikkoa viime vuoden lopulta ldhtien, mutta osoittaa elpymisen merkkeja. Kuluvan
vuoden heikon toisen neljanneksen jalkeen kasvu elpyy 1,2 prosenttiin kuluvana
vuonna ja kiihtyy 1,7 prosenttiin ensi ja 1,8 prosenttiin seuraavana vuonna.

Venajan talous supistui kuluvan vuoden ensimmaisella neljanneksell, ja tulevai-
suuden nakymat ovat epavarmat. Taloudellinen aktiviteetti on hidastumassa laajalla
rintamalla. Talouden potentiaalinen kasvu on hidasta, ja heikko tuottavuus seka
kapasiteetin alhainen kdyttdaste viittaavat vaimeaan kehitykseen lahivuosinakin.
Talous kasvaa 1,3 % kuluvana vuonna ja 1,2 % lahivuosina.

Bruttokansantuote

maaran muutos, %
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Kiina (kausitasoittamaton) — Yhdysvallat (kausitasoitettu)

— Euroalue (kausitasoitettu)

Léhde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM VM34170

Kiinan hidastuvan talouskasvun ndkymaa heikentda kauppakonflikti Yhdysvalto-
jen kanssa. Viime vuonna talouskasvu oli hitainta sitten vuoden 1990. Teollisuuden
ostopaallikkdindeksit viittaavat epavarmoihin kasvunakymiin. Erityisesti paikallis-
hallinnon alaisten yritysten velkaantuneisuus herdttda huolta ja korostaa tarvetta
rahoitusmarkkinoiden saantelyn vahvistamiselle. Talouskasvu pysyttelee kuuden
prosentin tuntumassa ennusteperiodilla. Kiinan valuutan juanin heikentaminen elo-
kuun alusta ldhtien on nahty kauppakonfliktin laajentamistoimena.
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Japanin talousnakymia varjostavat teollisuuden vaimeat ndkymat, kuluttajien luot-

tamuksen heikentyminen seka talouden mittavat rakenteelliset haasteet. Kuluvan

vuoden lokakuussa toteutettavalla arvonlisaveron nostolla voi olla negatiivisia vai-
kutuksia taloudelliseen aktiviteettiin, ja valtio pyrkii vastaamaan niihin finanssipo-
liittisin toimin. Talous kasvaa vajaan prosentin vauhtia ennusteperiodilla.
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Raakadljyn hinta on pysytellyt melko alhaisena huolimatta Persianlahden jannitty-

neestd tilanteesta. Syyna tahan ovat mm. maailmantalouden hidastuva kasvu, 6ljyn

vaimea kysynta seka liuskedljytuotannon voimakas kasvu Yhdysvalloissa. Raakadl-

jyn hinta kasvaa maltillisesti ennusteperiodilla. Teollisuuden raaka-aineiden hinto-
jen alavireisyydessa poikkeuksen tekee nikkelin hinnan viimeaikainen kova nousu.

Lyhyiden markkinakorkojen ja valtionlainojen korkoymparistdé on muuttunut kulu-
van vuoden aikana perusteellisesti. Markkinakorot ovat painuneet yha syvemmal-
le negatiivisiksi, ja yha useamman valtion pitkaaikaisten lainojen korot ovat nekin

kaantyneet negatiivisiksi. Syyna talle kehitykselle voidaan pitdaa mm. epavarmaa

globaalitalouden tilaa seka inflaation hidastumista. Korkojen odotetaan kuitenkin

nousevan hienoisesti ennusteperiodin lopulla.
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Raaka-aineiden hinnat
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Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM VM34170

Maailmankaupan kasvu hidastuu kuluvana vuonna

Yhdysvaltojen ja Kiinan valinen kauppakonflikti sekd maailmantalouden yleinen ta-
louskehityksen heikentyminen ovat hidastaneet maailmankaupan kasvua kuluvana
vuonna. On kuitenkin odotettavissa, ettd kaupan kasvu elpyy lahivuosina. Yhdys-
valtojen ja Kiinan valilla kaydyt neuvottelut seka Yhdysvaltojen viimeisten tullikoro-
tusten lykkaaminen ovat rohkaisevia merkkeja. Kauppapoliittiset toimet on tarkoi-
tettu valiaikaisiksi. Lisdksi maailmantalouden kasvun elpymisen vaikutuksesta myos
maailmankauppa elpyy ennusteperiodilla.

Maailmankauppa
maaran muutos, %

01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21
® Maailmankauppa ® Suomen vienti

Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM VM34170
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Alasuuntaiset riskit ovat voimistuneet

Edella esitettyyn perusnakymadan liittyy merkittavid, lahinna alasuuntaisia riskeja.
Riskit ovat lisdksi kasvaneet viime kuukausina. Kauppakonfliktin syveneminen on
keskeisin maailmantalouden nakymia varjostava riski, jota lisaa vield mahdollinen
kilpailullinen valuuttakurssien heikentaminen. Lisaksi jarjestaytymdttoman Brexitin
riski on kasvanut viime kuukausina. Ison-Britannian laht6 EU:sta ilman sopimusta
johtaisi valiaikaisiin hairidihin tavarakaupassa ja heikentdisi monen muunkin EU-
maan talousndkymid. Geopoliittisten jannitteiden karjistyminen uudelleen Persian-
lahdella voisi nostaa raakadljyn hintaa.

Yhdysvaltojen ja Kiinan kauppakonfliktin odotettua nopeampi ratkeaminen olisi
merkittavin mydnteinen riski maailmantalouden perusnakymalle.

Taulukko 4.  Bruttokansantuote
2016 2017 2018 2019%%  2020%%  2021**

maaran muutos, prosenttia

Maailma (PPP) 32 3,6 3,6 29 31 32
Euroalue 1,8 2,6 19 1,0 13 1,6
EU 1,7 24 1,9 11 13 1,4
Saksa 1,9 25 1,5 0,5 1,4 1,6
Ranska 1,2 24 1,7 1,2 13 13
Ruotsi 13 24 2,5 1,2 1,7 1,8
Iso-Britannia 18 1,8 14 0,8 0,9 0,8
Yhdysvallat 1,6 2,4 2,9 2,2 2,0 1,9
Japani 1,0 19 0,8 0,8 0,7 0,7
Kiina 6,7 6,8 6,6 58 58 57
Intia' 6,7 6,9 74 58 6,4 6,8
Vendja -0,2 1,6 23 13 1,2 1,2
1) Tilivuosi

Lahde: Eurostat, kansalliset tilastoviranomaiset, IMF, Maailmanpankki, YM
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Taulukko 5. Taustaoletukset

2016 2017 2018 2019%*  2020%*  2021**

Maailmankaupan kasvu, % 1,5 5,1 3,7 1,0 2,1 2,8
USD/EUR 1,10 1,15 1,18 112 1,10 1,10
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, €

(2015=100) 96,5 14,5 18,5 127,0 133,0 141,0
Raakadljy (Brent), $/barreli 45,2 54,8 71,6 63,3 63,8 67,8
3 kk euribor, % -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,4 -0,3
Valtion obligaatiot (10 v), % 0,4 0,5 0,7 0,0 -0,2 -0,1
Viennin markkinaosuus (2010=100)’ 90,0 93,0 92,0 93,0 93,0 93,0
Tuontihinnat, % 2,4 3,8 3,4 1,8 23 1,8

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

1.2 Ulkomaankauppa

Maailmankaupan ja -talouden hitaampi kasvu heijastuu Suomen viennin kasvuun
ennustejaksolla. Vientikysynnan kasvu hidastuu v. 2019, mika johtuu euroalueen ja
muiden tarkeiden vientimarkkinoiden maltillisemmasta talouskasvusta. Ulkomaan-
kaupan nakymat ovat heikentyneet, vaikka ensi vuodesta eteenpain vientikysynta
kehittyykin taas suotuisammin.

1.2.1. Vienti ja tuonti

Vientinakymat heikentyneet

Suomen vientikysynta kasvaa vain 1,3 % v. 2019 ennen kaikkea Euroopan heikenty-
neiden ndkymien takia. Suomen tarkeimmista vientimarkkinoista Saksan talouden
kasvu on hidastunut alkuvuonna ja nakymat talle vuodelle ovat heikohkot. My&s
muun muassa Ruotsin teollisuuden uusien tilausten suunta oli alkuvuonna laskeva.
Euroopan osuus Suomen viennista on suuri, joten Suomen vientikysynta kehittyy
maailmankaupan kehitysta heikommin tana vuonna. Maailmankaupan kasvukin jaa
vain 1,0 prosenttiin v. 2019. Niin Euroopan, Yhdysvaltojen kuin kehittyvienkin ta-
louksien kasvu on hitaampaa.
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Vaikka nakymat vientimarkkinoilla ja maailmantaloudessa ovat heikentyneet, Suo-
men vientiteollisuuden nakymat eivat ennustejakson alkupuolella heikkene merkit-
tavasti. Vuonna 2019 vienti kasvaa ensisijaisesti laivatoimitusten seurauksena. Muil-
la teollisuuden aloilla kasvu tavaraviennissa on vaatimatonta. Palveluissa viennin
kasvu jatkuu hieman nopeampana. Vuoden 2019 ensimmaiselld puoliskolla viennin
maara kasvoi 4,2 %. Kasvua tuli myos tavaraviennistd, mutta ennen kaikkea palvelu-
viennistd. Vuonna 2019 viennin maara kasvaa ennusteessa 2,4 %.

Taulukko 6.  Ulkomaankauppa
2016 2017 2018 2019 2020%* 2021

madran muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 3,7 8,8 2,2 2,4 2,4 2,1

Tavaroiden ja palvelujen tuonti 58 41 5,0 1,8 23 2,0
hinnan muutos, prosenttia

Tavaroiden ja palvelujen vienti 2,4 33 4,0 2,0 2,0 1,8

Tavaroiden ja palvelujen tuonti 24 38 34 1,8 23 1,8

Vuosina 2020 ja 2021 maailmankaupan ja Suomen vientikysynnan ennustetaan pi-
ristyvan. Suomen vientikysynta kasvaa 2,3 % v. 2020 ja 2,5 % v. 2021. Vientikysynnan
valoisammat nakymat johtuvat erityisesti tarkeimpien eurooppalaisten vientimark-
kinoiden paremmasta talouskehityksesta. Viennin kasvu on kuitenkin maltillisella
uralla seuraten vientikysynnan kehitystd, eikd Suomen viennin maailmanmarkki-
naosuus kasva.

Vientiin vaikuttavia epavarmuustekijoita |16ytyy muun muassa kansainvalisen
kauppajarjestelman toimivuudesta. Keskeisten talouksien valiset kauppajannitteet
heijastuvat maailmankauppaan ja vaikuttavat valillisesti Suomen vientiin. Yksikko-
tyokustannusten kehitys voi heijastua vientiin epdsuotuisasti ennustejaksolla, jos
kilpailijamaiden kustannusten nousu on hitaampaa kuin Suomessa.
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Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus, VM VM34170

Vuoden 2019 ensimmaisella puoliskolla tuonnin maara nousi 1,2 %. Tavaroiden
tuonnin maara laski, mutta palvelutuonti kasvoi reippaasti. Ennustejaksolla tuon-
tia pitaa ylla kotimainen kulutuskysyntd, joskin tuonnin kasvu jaa v. 2019 selkeasti
edeltavia vuosia hitaammaksi. Tuonti kasvaa 1,8 % v. 2019. Ennustejakson edetessa
nopeammin kasvavat kone- ja laiteinvestoinnit heijastuvat myds tuontiin, ja tuon-
nin kasvu nopeutuu taas vuodesta 2020 alkaen.

1.2.2. Hinnat ja vaihtotase

Vaihtotase pysyy alijaamaisena

Tuontihinnat nousivat vuoden 2019 ensimmaisella puoliskolla, vaikka 6ljyn hinta
laski edellisvuoteen verrattuna. Ennustejaksolla teollisuuden kdyttamien raaka-ai-
neiden ja 6ljyn hintakehitys nostavat tuontihintoja. Tuontitavaroiden hintojen nou-
su kiihtyy erityisesti v. 2020, mutta hidastuu hieman v. 2021.

Vaihtosuhde heikkeni vuoden ensimmaisella puoliskolla, silla vientitavaroiden hin-
tojen nousu oli heikkoa. Ennustejaksolla vientihintojen kehitys on maltillista, vaikka
v. 2019 vientitavaroiden hinnat nousevat hieman tuontihintoja nopeammin, mika
johtuu pitkalti 6ljyn ja muiden raaka-aineiden hintojen muutoksista. Vientihintojen
nousu on v. 2020 hitaampaa kuin tuontihintojen kasvu, ja vaihtosuhde heikkenee
maltillisesti. Ennustejakson loppupuolella vaihtosuhde ei heikkene merkittavasti,
kun seka tavaroiden etta palveluiden vientihintojen muutokset seuraavat tuontihin-
toja.
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Vaihtotase
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Ennustejaksolla tuonnin ja viennin arvo kasvavat seka volyyminkasvun ettd hinto-
jen nousun seurauksena. Viennin arvo kasvaa v. 2019 tuontia nopeammin, mika pie-
nentad tavaroiden ja palveluiden taseen alijaamaa. Vuonna 2020 tuonnin arvo kas-
vaa hiukan vientia enemman ja tdman jalkeen tuonti ja vienti kasvavat kdsi kadessa.
Kauppataseen ylijadma nousee ennustejakson loppupuolella yli puoleentoista mil-
jardiin euroon, mutta palvelutase pysyy yli kaksi ja puoli miljardia euroa alijaamai-
send, vaikka palveluvienti kasvaa nopeasti. Mydskaan tuotannontekijakorvausten ja
tulonsiirtojen alijadma ei pienene, joten vaihtotase pysyy alijamaisena. Ensitulon tili
on lievasti ylijadmainen ennustejaksolla.

Taulukko 7.  Vaihtotase

2016 2017 2018 2019%*  2020%*  2021**

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase 2,8 0,3 -1,7 -1,0 -13 1,1
Tuotannontekijékorvaukset ja tulonsiirrot,

netto 1,2 -1,9 -2,0 -2,0 -1,9 -2,0
Vaihtotase -1,6 -1,6 3,7 3,0 -3,2 31
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -0,7 -0,7 -1,6 -1,2 -13 -1,2
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1.3 Kotimainen kysynta
1.3.1 Yksityinen kulutus

Kotitalouksien kulutuksen kasvu hidastuu

Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu maltillisesti ennustejaksolla, vaikka kotitalouk-
sien kdytettdvissa olevien reaalitulojen kasvu pysyy vakaana. Tilastokeskuksen mu-
kaan yksityisen kulutuksen kasvu kiihtyi v. 2018 ja kotitalouksien nettosadstamisas-
te pysyi edelleen negatiivisena. Kulutuksen kasvua yllapitda palveluiden voimakas
kysyntd, kun taas kestokulutushyddykkeiden kasvu jaa kulutusluokista hitaimmaksi.
Varsinkin autokauppa on alkuvuoden aikana kehittynyt heikosti.

Vuonna 2019 yksityisen kulutuksen kasvua tukee ansiotason nousu seka tyollisyy-
den koheneminen. Palkkasumman kasvu jatkuu, mika yllapitaa kotitalouksien kay-
tettavissa olevien tulojen nopeaa kasvua verrattuna viime vuosiin.

Vuonna 2020 ansiotason nousu yllapitaa palkkasumman kasvua ty6llisyyden kas-
vun hidastumisesta huolimatta. Palkkasumman ja kotitalouksien kaytettavissa ole-
vien tulojen kasvu jatkuu vahvana. Ansiotason kasvua kiihdyttaa tilapaisesti julkisen
sektorin lomarahojen palautuminen v. 2020. Inflaation kiihtyminen hidastaa reaalis-
ten kaytettdvissa olevien tulojen kasvua. Kotitalouksien kaytettavissa olevien tulo-
jen kasvua tukee ansiotulon nousun lisaksi elaketulojen yli kolmen prosentin kasvu.

Vuonna 2021 ansiotason muutos sdilyy nopeana. Palkkasumman kasvu kuitenkin
hidastuu hivenen tyollisyyden kasvun hidastuessa. Inflaation kiihtyminen jaa kui-
tenkin maltilliseksi ja reaalisten kdytettavissa olevien tulojen kasvu pitaa kotitalouk-
sien ostovoimaa ylla myos ennustejakson loppupuolella.
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Kotitalouksien kidytettiavissa olevat nimellistulot
muutos ja kasvuvaikutukset, %

-6 -6
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
mm Ansiotulot mm Tulonsiirrot B Muut tulot, netto
m Paaomatulot, netto = Verot == Sotumaksut

— Kaytettavissa olevat tulot
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1.3.2 Julkinen kulutus

Julkisen kulutuksen suurimmat erat koostuvat henkilostokuluista seka ostetuista
tavaroista ja palveluista. Julkisesta kulutuksesta noin kaksi kolmasosaa koostuu pai-
kallishallinnon kulutuksesta, vajaa kolmannes valtion ja loput sosiaaliturvarahasto-
jen kulutuksesta.

Julkiset kulutusmenot kasvoivat viime vuonna ja etenkin paikallishallinnon kulu-
tusmenojen kasvu oli muutamaan edeltdneeseen vuoteen verrattuna ripeda. Kan-
santalouden tilinpidon neljannesvuositilastojen mukaan julkisten kulutusmenojen
kasvu on kiihtynyt kuluvan vuoden ensimmaiselld puoliskolla. Kulutuksen hintaa
nostavat sovitut palkankorotukset seka lomarahaleikkauksen paattyminen. Myos
julkisten kulutusmenojen volyymin arvioidaan kasvavan. Paikallishallinnon kulutus-
ta kasvattaa mm. sosiaali- ja terveyspalvelujen kysynnan kasvu.

Julkisten kulutusmenojen kasvu jatkuu koko ennusteperiodilla. Vaestdn ikdantymi-
sesta johtuva palvelutarpeen kasvu jatkuu ja lisaksi paaministeri Rinteen hallituksen
menolisdykset vauhdittavat julkisten kulutusmenojen kasvua. Rinteen hallitusoh-
jelma lisaa julkisia kulutusmenoja etupainotteisesti vuosina 2020-2023. Pysyvien
menolisdysten kulutusta kasvattava vaikutus on n. 800 milj. vuoden 2023 tasolla.
Lisaksi kertaluonteiset menolisdykset kasvattavat julkisia kulutusmenoja vuosina
2020-2022.

Julkisen sektorin palkkasopimukset ovat katkolla kevaalla 2020. Julkisen sektorin

ansiokehityksen on oletettu mukailevan ennusteessa yleistd, vajaan kolmen prosen-
tin ansiokehitysta.
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Taulukko 8.  Kulutus

2018 2016 2017 2018 2019**  2020** = 2021**
osuus, % maaran muutos, prosenttia

Yksityinen kulutus 100,0 24 1,0 1,8 1,7 1,4 1,5
kotitaloudet 95,2 2,4 11 19 1,7 15 1,6
kestokulutustavarat 79 49 4,0 53 1,5 1,9 13
puolikestévat kulutustavarat 7,6 13 2,2 34 24 23 2]
Iyhytikdiset tavarat 27,4 1,5 -0,2 0,7 1,5 13 1,1
palvelut 52,3 2,3 1,8 1,8 2,4 13 1,6

voittoa tavoittelemattomien yhteisjen
kulutus 43 21 -1,4 0,5 1,5 0,5 0,5
Julkinen kulutus 14 0,2 15 14 17 0,1
Kulutus yhteensa 2,1 0,7 1,7 1,6 1,5 1,1
Julkisyhteisojen yksilolliset kulutusmenot 09 0,5 6,2 2,5 1,5 0,5
Yksilolliset kulutusmenot yhteensd 19 1,2 18 1,1 14 15
Kotitalouksien kdytettavissd oleva tulo 19 1,8 3,0 2,8 34 3,6
Yksityisen kulutuksen hinta 0,3 0,7 11 1, 14 1,6
Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo 1,7 11 1,9 17 2,0 2,0

prosenttia

Kulutuksen osuus bruttokansantuotteesta
(kdypiin hintoihin) 78,0 76,0 754 753 75,7 759
Kotitalouksien sadstamisaste -0,8 -0,8 -0,8 -0,7 -0,2 0,2
Kotitalouksien velkaantumisaste' 126,3 128,9 1274 130,0 130,5 131,3

1) Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kdytettavissa oleviin tuloihin
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1.3.3 Yksityiset investoinnit

Yksityiset investoinnit kehittyvat vaisusti

Kansainvalisen suhdannetilanteen heikentyminen nakyy viiveelld investoinneis-
sa. Tuoreimmat kyselyt kevaalta 2019 lupaavat vield hyvaa kehitysta teollisuuden
tuotannollisiin investointeihin. Kotimaavetoiset asuntoinvestoinnit ovat kuitenkin
palautumassa muutaman vuoden tahtdaimella normaalille noin 30 000 kappaleen
vuosialoitustasolle. Suhdanneherkat muut talonrakennusinvestoinnit ovat Idhinna
teollisuusrakennusinvestointien ja julkisten palvelurakennusinvestointien kasvun
varassa. Osassa suunniteltuja suurhankkeita aikataulut ovat jonkin verran myohen-
tyneet. Myonteisidkin uutisia on saatu, esimerkiksi metsateollisuuden hankkeiden
ympadristolupien osalta.

Kokonaisuudessaan investointikehitys jaa ennustekaudella edellistd ennustetta
heikommaksi. Yksityisten investointien ennustetaan nyt alittavan ennustekauden
lopussa vuoden 2018 tason. Samalla niiden suhde kasvavaan BKT:hen laskee nykyi-
sestd noin puoli prosenttiyksikkda ollen 18,8 % v. 2021.

Investoinnit
suhteessa BKT:een, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170
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Asuntotuotanto on ollut kahden viime vuoden ajan poikkeuksellisen korkealla, noin
45 000 asunnon vuosialoituksen tasolla. Myonnettyjen rakennuslupien maarat ovat
kuitenkin laskeneet ennustetusti. Ensimmaisen vuosipuoliskon aikana luvat ovat
vahentyneet yli 20 % viime vuoden vastaavasta. Sen sijaan asuntoja on alettu raken-
taa toistaiseksi vain noin 7 % vahemman kuin vuotta aiemmin. Ennusteessa arvioi-
daan asuntojen aloitusten vahenevéan tdna vuonna 38 000 kappaleeseen ja jatkavan
edelleen alenemistaan ensi ja seuraavana vuonna. Asuntoinvestoinnit pysyvat silti
hyvalla tasolla, eikd niiden romahtamista odoteta. Korjausrakennusinvestointien en-
nustetaan kasvavan melko vakaata 1-2 prosentin vuosivauhtia koko ennustejakson
ajan.

Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Tuotannollisten investointien nakymat ovat pidemmalla ajalla varsin valoisat. Suo-
men taloudessa on valmisteilla monia suuria miljardin euron hankkeita. Tilanne on
poikkeuksellinen, silla tallaisia hankkeita ei ole ollut vireilld aiemmin yhtd monta
samanaikaisesti. Kaikkiin valmisteilla oleviin hankkeisiin liittyy kuitenkin monia vai-
heita mm. lupaprosessien puolella, jonka vuoksi niiden ajoittuminen on epavarmaa.
Myos suhdannetilanteen heikkeneminen voi viivastyttaa lopullista investointipaa-
tosta tai jopa kokonaan estda sen.
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Ennustekaudelle arvioidaan syntyvan suurhankkeista noin miljardin euron inves-
tointikysynta. Alun perin vuosien 2019-2021 aikana aloitettavaksi suunniteltuja suu-
ria hankkeita on noin 7 mrd. euron edesta. Nama hankkeet lisdaavat seka teollisuusra-
kentamista ettd myohemmadssa vaiheessa myds varastorakentamista. Samoin kone-
ja laiteinvestointien kasvun arvioidaan kiihtyvan ennustekauden aikana.

Investoinnit ja kapasiteetin kayttoaste
10 100

ot N A |
SO W
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— Kone- ja laiteinvestoinnit, liukuvan vuosisumman muutos, % (vasen asteikko)
— Kapasiteetin kéyttaste, teollisuus, 6 kk liukuva keskiarvo, % (oikea asteikko)

Léhde: Tilastokeskus, Elinkeinoelémén keskusliitto VM34170

Muun talonrakentamisen kuin asuntojen kuten myos maa- ja vesirakentamisen kas-
vun taustalla ovat erityisesti julkiset investoinnit. Hoitoalan ja erilaisten kokoontu-
misrakennusten lupakehitys on myonteista ja aloituksia on siten odottavissa lisaa.

Tutkimus- ja kehittamismenojen arvioidaan kasvavan tana vuonna, joskin ennus-
tetta on hieman alennettu edellisesta, koska julkiset tutkimus- ja kehittdmismenot
kasvoivat viime vuonna ennakkotietoja enemman. Myos yksityisten t&k —menojen
ennustetaan kasvavan ennustekaudella.

Ennusteeseen sisaltyy Julkisen talouden suunnitelmassa linjattuja 1dhinna valtion
toimesta toteutettavia tulevaisuusinvestointeja. Naiden tulevaisuusinvestointien
oletetaan osin syrjayttavan muita yksityisen sektorin investointeja.

Ennusteen suurin riski lyhyella ajalla on asuinrakennusinvestointien ennustettua
nopeampi lasku. Pidemmalla ajalla suurhankkeiden merkitys ennusteen riskitekija-
na korostuu. llIman suurhankepaatdksia kehitys tulisi olemaan huomattavan paljon
heikompaa. Toisaalta, jos ennustettua miljardin euron lisdysta suurempi osa hank-
keista lahtisi liikkeelle, olisi ennuste alimitoitettu.
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Taulukko 9.  Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittain

2018 2016 2017 2018 2019**  2020**  2021**

osuus, % maaran muutos, prosenttia
Talorakennukset 51,2 8,7 59 53 -0,9 -3,4 2,1
asuinrakennukset 30,9 8,9 5,2 5,5 -2,4 -4,4 2,9
muut talorakennukset 20,3 84 71 4,8 1,5 -1,9 -0,9
Maa- ja vesirakennukset 9,3 12,6 31 0,5 2,0 45 0,4
Koneet ja laitteet 22,1 14,0 6,4 -11 2,0 2,4 33
T&K-investoinnit' 173 -0,6 0,1 5,0 11 3,0 3,2
Yhteensa 100,0 8,2 4, 3,4 0,4 -0,3 0,3
yksityiset 82,2 7.8 4,8 3,0 0,2 -1,0 0,6
julkiset 17,8 8,9 2,4 4,5 13 3,0 -11
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiintedt investoinnit 22,7 23,2 23,7 23,5 23,2 23,0
yksityiset 18,6 19,2 19,4 193 19,0 18,8
julkiset 4,1 4,1 4,2 4,2 43 4,2

1) Siséltdd henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat

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 kehittdmisinvestointien osuus on runsas neljannes sekd koneiden ja laittei-
den runsas 10 %.

Julkisten investointien arvioidaan olevan tana vuonna prosentin kasvussa paikal-
lishallinnon investointien ansiosta. Kasvun taustalla on mm. vilkas sote- ja koulu-
rakentaminen. Valtion investoinnit sitd vastoin laskevat tuntuvasti pdaministeri
Sipiladn hallituksen karkihankkeiden paatyttya. Julkisten investointien arvioidaan
kaantyvan ensi vuonna reippaaseen kasvuun paaministeri Rinteen hallitusohjelman
investointimenojen lisdysten seurauksena. Julkiset investoinnit kasvavat edelleen v.
2021, joskin edellista vuotta hitaammin. Investointien tasoa pitavat tulevina vuosina
edelleen korkealla mm. mittavat sairaalainvestoinnit, korjausvelan vahentaminen
seka kasvukeskusten suuret investointihankkeet.
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1.4 Kotimainen tuotanto
1.41 BKT

llman suuria yllatyksia talouskasvu jatkuu kotimaan vedolla

Talouskasvu nopeutui alkuvuonna. Koko talouden arvonlisdys oli ensimmaisella
vuosipuoliskolla 1,2 % suurempi kuin vuosi sitten. Vahvimmin talouskasvua tuki pal-
velutuotanto, mutta myds jalostustoimialojen arvonlisdys kasvoi vuodentakaisesta.
Alkutuotanto sen sijaan supistui. Rahoitus- ja vakuutustoimintaa lukuun ottamatta
palvelutuotantoa lisdsivat laaja-alaisesti yksityiset ja julkiset palvelut. Niiden kysyn-
ta kotimaassa ja ulkomailla on edelleen ollut vahvaa. Jalostustoimialoista raken-
nustuotanto lisdantyi yha, mutta teollisuudessa kehitys oli kaksijakoista. Metalli- ja
kemianteollisuudessa saadut tilaukset lisdsivat tuotantoa, mutta metsateollisuudes-
sa arvonlisdys supistui yha jyrkasti. Toisaalta my0s varastot kasvoivat alkuvuonna eli
osa tuotannosta on vield toimittamatta.

Talouden tuottavuus on heikkoa. Tydn tuottavuus tydtuntia kohti koko taloudessa
supistui viime vuonna ja kehitys on parantunut vain hieman alkuvuonna. Teollisuu-
den tuottavuuskasvu jatkui vaimeana, eika palveluiden tuottavuus kohene riitta-
vasti tdaman kumoamiseksi. Erityisesti teollisuuden kokonaistuottavuuden kehitys
on monia maita heikompi. Tydn tuottavuuden taso Suomessa saavutti vasta v. 2017
finanssikriisia edeltdneen tason. Tasoero euroalueen keskimaardiseen on yha positii-
vinen, muttei [dheskaan niin suuri kuin ennen finanssikriisid. Suuri osa tasta selittyy
elektroniikkateollisuuden rakennemuutoksella.

Tuotanto
1990=100
250 250

200 / VI—\, / 200
150 150

100 100
50 Lo 50
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— Teollisuus = Palvelut = — Alkutuotanto = — Rakentaminen
Léhde: Tilastokeskus, VM VM34170
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Kansainvalisen talouden heikoista uutisista huolimatta kotimainen talouskehitys
nayttaa vield lahiaikoina myonteiselta. Teollisuudessa tilauskannat ovat monella
toimialalla yha vahvoja, rakennustydmailla on ollut aloituksia viela viime vuoden
tahtiin ja useilla palvelualoilla yritykset odottavat myyntinsa lisddntyvan. Toisaalta
kasvun rajoitteistakin on aiempaa enemman viitteitd, silla teollisuus ei saanut alku-
vuonna enaa lisda uusia tilauksia, rakennusluvat ovat vdhentyneet jo usean kuukau-
den ajan ja kysynndn puute on viime vuoden loppua yleisempaa monella yksityisen
lilke-elaman toimialalla. Kasvun esteita onkin valtaosalla teollisuuden, rakentamisen
ja palvelualojen yrityksilla.

Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %

8 8
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Tuotannon kasvun esteista huolimatta talouden aktiviteetti sdilyy vield tana vuon-
na laaja-alaisena. Kasvun taustalla on Suomeen kohdistuvan kansainvilisen vienti-
kysynnan lisdéantyminen maailmankaupan hidastumisesta huolimatta, aloitettujen
lukuisten uudis- ja korjausrakennushankkeiden eteneminen seka palvelutuotannon
kysynnan kasvu kotimaassa ja ulkomailla. Vaikka nopeimman kasvun vaihe nayttaisi
olevan ohi, Elinkeinoelaman keskusliiton suhdannetiedustelut viittaavat myontei-
sen suhdannevaiheen jatkuvan ainakin seuraavat puoli vuotta. Lisaksi ennusteen
taustaoletukset maailmankaupan ja -talouden kasvun jatkumisesta tukevat vientiin
suuntautuvaa teollisuustuotantoa ja siten valillisesti liilke-elaman palvelutuotan-
toa. Erityisesti Suomen tarkeimman kauppa-alueen Euroopan tuonnin lisdantymi-
nen edesauttaa investointi- ja valituotteita valmistavaa suomalaista teollisuutta.
Laaja-alaisesta kasvupohjasta ja positiivisesta alkuvuoden kehityksesta johtuen
koko talouden arvonlisdys kasvaa téna vuonna puolitoista prosenttia. Kasvuvauhti
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hidastuu ensi ja seuraavana vuonna, mutta kokonaistuotanto lisdéntyy yha noin
prosentin vuodessa vuosina 2020 ja 2021.

Edelld kuvattuun ennusteeseen liittyy runsaasti riskeja. Ennustettua heikompaan
kehitykseen saattavat johtaa lukuisien epavarmuustekijéiden samanaikainen eska-
loituminen, jotka heikentaisivat kansainvalista kysyntaa ja siten etenkin vientia pal-
velevaa teollisuustuotantoa. Toisaalta ennustettua parempaan kehitykseen voivat
johtaa monien investointisuunnitelmien toteutumisen mukanaan tuomat kapasi-

teettilisdykset teollisuuteen ja palvelutuotantoon.

Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa BKT:een, %

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
mm Kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteiso6t
mm Julkisyhteisot
mm Rahoitus- ja vakuutuslaitokset
mm Yritykset ja asuntoyhteisot’
- Koko kansantalous

1) Siséaltaa rahoitussektorin vuosina 2019-2021
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

1.4.2 Jalostus

Teollisuuden tuotannon kasvu hidastuu epavarmuuden ja kaupanesteiden
yleistyessa

Teollisuuden suhdanne hdilyy. Viime vuonna teollisuuden arvonlisdys ei lisdantynyt
yhtdan, kun sekd metsa- ettd kemianteollisuuden tuotanto supistuivat. Alkuvuon-
na tuotanto on lisaantynyt selvasti edellisvuoteen verrattuna ja kasvu oli taas laa-
ja-alaista. Kemianteollisuuden liikevaihto kasvoi kotimaan lisaksi vientimarkkinoilla,
sahko- ja elektroniikkateollisuuden erityisesti vientitoiminnassa. Metsateollisuuden
tuotannon volyymi supistui, kun hinnat nousivat selvasti arvoa nopeammin.
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Tehdasteollisuus
toimialojen osuus arvonlisdyksesta, %
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Lahde: Tilastokeskus VM34170

Valtaosa teollisuustuotannosta on vientiin menevia raaka-aineita ja investointitava-
roita, joiden kysyntaa yllapitavat maailmantalouden ja -kaupan lisddntyminen seka
kohonneet kapasiteetin kdyttoasteet. Toisaalta, suomalaisen yritystoiminnan kustan-
nuskilpailukyky heikkeni nimellisilla yksikkdtyokustannuksilla mitattuna viime vuon-
na ja heikkeneminen jatkui alkuvuonna. Teollisuusyritysten uusien tilausten arvon
kasvu onkin hidastunut prosenttiin alkuvuonna. Tilauskanta tosin on monella toimi-
alalla edelleen keskimaaradisella tasolla. Eniten tilauksia on voittanut kemianteolli-
suus, mutta tilaukset ovat lisadantyneet myds metalliteollisuudessa. Teollisuuden tuo-
tanto-odotukset seuraavalle kuudelle kuukaudelle ovat siten vield myonteiset.

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
3 kk:n liukuvan ka:n muutos vuodentakaiseen, %
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Léhde: Tilastokeskus VM34170
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Suhdannetiedustelujen mukaan ldhiaikoina kasvua odotetaan yha metsa-, kemian-,
elintarvike- seka metalliteollisuudessa. Heikoimmat tuotanto-odotukset taas ovat
painatus- seka tekstiili- ja vaateteollisuudessa. Metsateollisuudessa sellun, karton-
gin seka sahatavaran kysynta lisda tuotantoa. Lisdksi alan investoinnit tukevat met-
sateollisuuden tuotantoedellytyksid. Metalliteollisuudessa erityisesti kuljetusvaline-
tilaukset takaavat tuotantoa vuosiksi eteenpain. Kokonaisuudessaan teollisuustuo-
tanto lisdantyy tdna vuonna kolmisen prosenttia positiivisten suhdannendkymien ja
alkuvuoden uusien tilausten seka toteutuneen tuotannon myaota.

Lahivuosina vientikysynta lisadntyy vaimeasti maailmankaupan kasvun jatkuessa ja
tuonnin odotetaan yha lisaantyvan ensi ja seuraavana vuonna erityisesti suomalai-
syrityksille tarkeilld Euroopan markkinoilla. Tuotantokapasiteetin lisdykset ja yritys-
ten ponnistelut tuotteidensa kilpailukyvyn kohentamiseksi tukevat teollisuuden
tuotantoedellytyksia seuraavina vuosina. Kustannuskilpailukyky uhkaa ennusteen
mukaan heikentya suhteessa euroalueeseen. Teollisuuden arvonlisdys kasvaa noin
kaksi prosenttia ensi vuonna, mutta hidastuu puoleentoista prosenttiin v. 2021. Kas-
vusta huolimatta teollisuustuotannon taso jaa v. 2021 yha kymmeneksen pienem-
maksi kuin huippuvuonna 2007.

Rakentaminen kaantyy laskuun hyvin vahvalta tasolta

Rakentaminen tuki edelleen kokonaistuotantoa alkuvuonna. Neljan vuoden kas-
vuputken jalkeen rakentamisen arvonlisdys on 15 % ldhtétasoaan korkeammalla.
Voimakkaimmin on lisdantynyt talojen uudisrakentaminen, mutta myos maa- ja ve-
si- sekd korjausrakentaminen ovat lisddntyneet selvasti. Kuluvan vuoden ensimmai-
sen puoliskon aikana rakentamisen tuotanto lisdantyi yha runsaan prosentin, silla
varsinkin maa- ja vesirakentaminen seka julkinen, maatalous- ja teollisuusrakennus-
toiminta lisdantyivat vahvasti.
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Rakentamisen luottamus ja tuotanto
kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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— Rakentamisen luottamusindikaattori (vasen asteikko)
— Rakentamisen arvonlisdys (oikea asteikko)

Léhde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170

Rakennustyomailla hankkeita kaynnistettiin vuoden ensimmaisella puoliskolla vii-
me vuotta vdhemman, mutta ne olivat keskimaarin isompia ja alan tilauskanta on
keskimadraista vahvempi. Muuttoliike lisda yha asuntokysyntaa kasvukeskuksissa.
Uudisrakentaminen onkin vilkkaampaa kasvukeskuksissa kuin niiden ulkopuolella,
eli kasvu jakautuu alueellisesti epatasaisesti. Korjausrakentamisen tarve on suuri eri-
tyisesti asuin- ja julkisissa rakennuksissa.

Moni rakennuskohde on tdna vuonna valmistumassa ja osa niista on ollut kerta-
luonteisia, joten tilalle ei heti ole tulossa uutta vastaavaa uudisrakennuskantaa.
Myos rakennuslupien maara on laskenut, tosin korkealta tasolta, erityisesti asuin-
seka liike- ja toimistorakentamisessa. Lisaksi paatoimialoista rakennusalaa vaivaa
toimialoista yleisimmin ammattitaitoisen tydvoiman puute. Ammattibarometrin
mukaan etenkin tyonjohtajista on pulaa. Kdynnissa olevien rakennushankkeiden tu-
kemana rakennusalan tuotanto lisdantyy tana vuonna prosentin.

Rakentaminen jatkuu kasvukeskuksissa vilkkaana myds ensi ja sitd seuraavana
vuonna, mutta lupakehityksen perusteella uusien aloitusten maara ei enaa lisaanny
viime vuosien tahtiin, joten rakentaminen kaantyy laskuun. Asuinkerrostalojen- ja
toimitilojen rakentamisen ennakoidaan supistuvan selvimmin. Julkiset panostukset
yllapitavat rakentamisen aktiviteettia. Vuosina 2020-2021 painopiste on muutamis-
sa alueellisissa uudisrakennushankkeissa seka korjausrakentamisessa, joten raken-
tamisen arvonlisdys supistuu keskimdarin noin prosentin vuosivauhtia. Tosin taso
on v. 2021 yha selvasti finanssikriisid edeltanytta ja myos edellistd pohjaa eli vuoden
2014 tasoa korkeampi.
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1.4.3 Palvelut

Palvelut tukevat talouskasvua

Palvelutuotanto kiihdytti talouskasvua. Palveluiden arvonlisdys kasvoi alkuvuon-
na 1% %. Kasvu oli laaja-alaista, silld kauppaa ja rahoitus- seka vakuutustoimintaa
lukuun ottamatta niin yksityiset kuin julkiset palvelut lisdantyivat. Erityisen vahvaa
kasvu oli liike-elaman palvelualoilla. Yritykset lisasivat myyntidaan kotimaan lisaksi
myds ulkomailla, silla palveluvienti lisaantyi.

Palvelutuotanto
muutos vuodentakaiseen, prosenttia ja saldoluku, 3 kk
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— Palvelualojen luottamusindikaattori (vasen asteikko)
— Tuotannon suhdannekuvaaja, palvelut (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170

Yksityisten palveluiden suhdannetilanne on yha positiivinen. Myynti on kasvussa ja
sen odotetaan yleisesti jatkavan kasvuaan seuraavan puolen vuoden aikana. Palve-
lutoimialoilla kysynnan puute seka ammattitaitoisen tydvoiman saanti hidastavat
kasvua ja kaikkiaan kasvun esteita on yli puolella suhdannekyselyihin osallistuneista
yrityksistd. Yleisimmin pulaa on siivoojista ja lddkareistd. Parhaat kasvuedellytykset
ovat informaatio- ja viestintdpalveluissa seka kiinteistoalalla. Myds kaupan myynnin
odotetaan lisddntyvan. Sen sijaan liilkenteen myyntiodotukset ovat muita toimialoja
heikommat, vaikka varsinkin vesiliikenne on alkuvuonna lisdantynyt nopeasti. Tana
vuonna palveluiden arvonlisdys kasvaa runsaan prosentin viime vuodesta.

Palvelutuotantoa tukevat jatkossa teollisuuden sekda muiden palvelutoimialo-

jen lopputuote- ja valituotekysyntd, joten palvelualojen kasvulle on yha vakaat
edellytykset. Kuluttajavetoiset palvelut hydtyvat ostovoiman kohentumisesta.
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Rakennustuotannon kaantyminen laskuun kuitenkin vahentaa toimialan palvelu-

tarvetta, mutta toisaalta budjettipanostukset lisdavat julkista palvelutuotantoa. Ensi

ja seuraavana vuonna palvelutuotannon kasvu hidastuu hieman tasta vuodesta ja

jatkaa keskimaarin noin prosentin vuosivauhdissa.

Taulukko 10. Tuotanto toimialoittain

2018 2016 2017 2018 2019** 2020%* 2021%*
osuus, %' madran muutos, prosenttia
Teollisuus 21,0 41 8,4 0,1 3,0 1,8 1,4
Rakentaminen 73 57 1,0 24 0,9 -0,5 -1,6
Maa- ja metsétalous 2,8 1,5 2,1 33 0,9 0,7 0,7
Teollisuus ja rakentaminen 28,4 4,5 6,5 0,7 24 12 0,7
Palvelut 68,8 1,6 2,4 1,8 1,2 1,0 11
Tuotanto yhteensa perushintaan 100,0 24 35 1,5 15 1,0 1,0
Bruttokansantuote markkinahintaan 2,6 31 17 1,5 1,0 09
Kansantalouden tydn tuottavuus 2,0 2,8 -09 0,7 0,6 0,8

1) Osuus kéypahintaisesta tuotannosta perushintaan
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1.5 Tyovoima

Tyollisyyden kasvu hidastumassa

Vuoden 2019 ensimmadisella vuosipuoliskolla tydllisyyden pitkaan jatkunut kasvu
pysahtyi. Tyollisyysasteen trendi oli heindkuussa 72,4 prosenttia, mika on tasmal-
leen sama luku kuin vuoden alussa.

Tybvoiman kysynta on pysynyt edelleen hyvalla tasolla, joskin avoimien tydpaikko-
jen pitkaan jatkunut kasvutrendi on tasaantumassa. Avoimia tydpaikkoja oli vuoden
2019 toisella neljannekselld Tilastokeskuksen mukaan keskimaarin 50 900, mika on
hieman enemman kuin vuotta aiemmin. Suomalaisten yritysten tyollisyysodotukset
olivat kesdkuussa Euroopan komission luottamusindikaattorien mukaan edelleen
korkealla. Vakanssiasteella, eli avoimien tyopaikkojen osuudella kaikista tyopaikois-
ta, mitattuna tyovoiman kysynta on Suomessa kuitenkin vain EU:n keskitasolla.

Tyollisyys
%

20 75

I\ A~ .
AT~

L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L Il L 55
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— Tyottdmyysaste (vasen asteikko) = Tydllisyysaste (oikea asteikko)

Tyottdmyysaste = tyottdmat / tydvoima (15-74-vuotiaat)
Tyollisyysaste = tydlliset / tydikainen vaesto (15-64-vuotiaat)

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Ty6ttdmyyden vdheneminen on niin ikdan pysahtynyt alkuvuonna, ja tyottomyys-
asteen trendi on pysytellyt 6,6 prosentin tuntumassa tammikuusta lahtien.

Tyollisten madra nousee 0,9 % v. 2019, joskin suurin osa tasta kasvusta tulee perin-
tona viime vuoden viimeiseltad neljannekseltd. Koko vuoden 2019 tydllisyysasteen
ennakoidaan nousevan 72,5 prosenttiin.
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Tyollisyyden kasvun vetamana tyottomien maara vahenee edelleen v. 2019, mutta
tyottomyyden aleneminen on kuitenkin selvasti hitaampaa kuin viime vuonna. En-
nuste koko vuoden 2019 ty6ttomyysasteeksi on 6,5 %.

Talouskasvun hidastuminen ja nimellispalkkojen nousu pysayttavat tydvoiman ky-
synndn kasvun vuosina 2020-2021. Ty6ttomyysasteen laskeminen finanssikriisia

edeltdvan suhdannehuipun lukemiin lisaa tydmarkkinoiden kireyttd, mika puoles-
taan vahvistaa palkankorotuspaineita ja synnyttaa tyovoimakapeikkoja talouteen.

Tyollisten madran kasvu hidastuu 0,5 prosenttiin v. 2020 ja edelleen 0,3 prosenttiin
v. 2021. Tyollisyysaste nousee 73,4 prosenttiin v. 2021 mennessa tydikdisen vaeston
edelleen véhentyessa. Ennustettu talouskasvu ei kuitenkaan riita nostamaan tyolli-
syysastetta 75 prosenttiin ilman merkittavia lisatoimia.

Tyollisyyden kasvun jatkuessa myds tyottdmien maara véahenee vield hieman v.
2020, mutta hidastuva talouskasvu ja tydvoimakustannusten nousun kiihtyminen
pysdyttavat tyottomyysasteen laskun kuuden prosentin tuntumaan v. 2021.

Pitkaaikais- ja rakennetydttomien madrat ovat edelleen vahentyneet alkuvuon-

na 2019, mikd on luonut tilaa tyottémyysasteen laskulle. TEM:n tydnvalitystilas-
ton mukaan rakennety6ttomia oli heindkuussa 151 000, mika on 15 000 vahem-
man kuin vuotta aikaisemmin. Pitkdaikaistyottomyyden vahenemisesta huolimatta
20-54-vuotiaiden pitkdaikaistyottomien maara on silti edelleen selvasti korkeam-
malla kuin edellisen suhdannehuipun aikana v. 2008.

Tyomarkkinoiden kiristyessa voidaan tietyissa ammattiryhmissa havaita jo tyovoi-
makapeikkoja. Elinkeinoelaman keskusliiton suhdannebarometrin ja TEM:in ammat-
tibarometrin mukaan ty6nantajilla on pulaa erityisesti rakennusalan ammattilaisista
seka sosiaali- ja terveyspalvelujen asiantuntijoista. Kasvukeskuksissa on pulaa myos
kiinteisto- ja siivousalan ammattilaisista. Tyollisyysasteen nostaminen 75 prosenttiin
vaatisi tydvoimakapeikkojen purkamista edistavia toimenpiteitd, kuten lisakoulu-
tuspaikkoja tydvoimapulasta karsiville aloille sekd tyottdmille suunnatun muunto-
koulutuksen lisaamista.
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Taulukko 11. Tydvoimatase

Tydikdinen vaestd, 15—74-vuotiaat
muutos

Tydikainen véestd, 15—-64-vuotiaat
muutos

Tydlliset (15-74-vuotiaat)
siitd 15—-64-vuotiaat

Tyottomat (15-74-vuotiaat)

Tydllisyysaste (15—64-vuotiaat)
Tydttomyysaste (15-74-vuotiaat)

Maahanmuutto, netto

2016

68,7
8,8

52

2017

2018 2019**

2020**

1000 henkea keskimaarin vuodessa

4114
5
3451
-12
2474
2403
233

69,6
8,6

1000 henked vuoden aikana

17

4124
10
3439
-12
2539
2465
202

prosenttia

n7
74

16

4130
6
3431
-8
2563
2487
179

72,5
6,5

15

4131
1
3423
-8
2575
2500
173

73,0
6,3

2021**

734
6,2

15
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1.6 Tulot, kustannukset ja hinnat
1.6.1 Palkat

Vuonna 2018 nimellisansiot nousivat 1,7 % ansiotasoindeksilla mitattuna. Koko ta-
louden palkkasumma kasvoi viime vuonna 4,1 % tyollisyyden kasvun siivittamana.

Vuonna 2019 tydehtosopimusten mukaiset sopimuskorotukset nousevat ja palkka-
liukumien kasvun ennakoidaan kiihtyvan nimellisansioiden noustessa yhteensa
2,7 %. Tyollisyyden yha kasvaessa koko talouden palkkasumman ennakoidaan kas-
vavan tana vuonna 3,7 %.

Tyottomyysasteen laskiessa ja tydvoimakapeikkojen lisddntyessd ansiotason nou-
sun arvioidaan lahestyvan lahivuosina 2000-luvun keskimdardistd, noin kolmen pro-
sentin vuosittaista kasvuvauhtia. Vuonna 2020 ansiotason nousua lisaa hetkellisesti
my®ds julkisen sektorin lomarahaleikkausten poistuminen, jolloin nimellisansioiden
ennustetaan nousevan 3,1 % ja koko talouden palkkasumman 3,6 %. Vuonna 2021
nimellisansiot kasvavat 2,9 % ja koko talouden palkkasumma 3,2 %.

Taulukko 12. Kaytettavissa oleva tulo
2018 2016 2017 2018  2019%* = 2020%* = 2021**

osuus, % muutos, prosenttia
Palkansaajakorvaukset 47,0 1,7 0,7 3,5 3,0 3,6 3,2
Palkat ja palkkiot 389 14 24 41 37 3,6 32
Tydnantajan sosiaaliturvamaksut 8,1 2,5 -6,2 0,4 -0,6 33 32
Omaisuus- ja yrittdjatulot, netto 23,4 2,7 1,0 6,0 3,6 39 3,5
Tuotannon ja tuonnin verot miinus tuki-
palkkiot 13,2 59 1,6 51 29 2,0 2,2
Kansantulo 100,0 2,6 35 44 31 34 31
Kaytettavissd oleva tulo 3,7 2,7 3,6 4 3,0 29
Bruttokansantulo, mrd. euroa 219 226 235 242 250 257
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Taulukko 13. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti

2016 2017 2018 2019%* 2020%* 2021**
muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 0,6 -0,3 1,2 2,0 23 2
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 03 0,5 0,5 0,7 0,8 0,8
Ansiotasoindeksi 09 0,2 1,7 2,7 31 2,9
Reaalinen ansiotaso' 0,5 -0,5 0,6 1,6 1,6 1,2
Keskiansiot? 0,7 0,7 1,5 29 3,2 3,0
Tydkustannukset tuoteyksikkoa kohti

koko kansantaloudessa® -0,7 2,7 19 14 2,5 2,2

1) Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.

2) Laskettu jakamalla koko kansantalouden palkkasumma palkansaajien tehdyilla tygtunneilla.
Lukuihin vaikuttavat kansantalouden rakennemuutokset.

3) Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisayksen volyymilla perushintaan.

1.6.2 Kuluttajahinnat

Vuoden 2019 ensimmaisella puoliskolla kuluttajahintaindeksin vuosimuutos oli

1,2 %, mutta heindkuussa inflaatio hidastui 0,8 prosenttiin. Hidastumisen taustalla
on monta tekijaa. Alkuvuonna noin kahden prosentin kasvussa olleiden palveluiden
hintojen nousu hidastui heindkuussa mm. hotellihuoneiden hintojen laskun myo-
ta. Myos hedelmien ja vihannesten hinnat laskivat heindkuussa selvasti edellisvuo-
den vastaavaan ajankohtaan ndhden. Euroalueen inflaatio hidastui heindkuussa 1,0
prosenttiin, eli hitaimmilleen sitten marraskuun 2016. Erityisesti energiahintojen
kontribuutio inflaatioon on pienentynyt euroalueella, johtuen vertailuajankohdan
vaikutuksesta ja raakadljyn eurohinnan laskusta.

Ennuste vuoden 2019 inflaatioksi on 1,1 %, eli kokonaisuutena kuluttajahintojen
odotetaan nousevan samaa vauhtia kuin viime vuonna. Ansiotason kehityksen
myota palveluiden hintojen odotetaan kasvavan viime vuotta nopeammin. Ta-
varoiden hintojen vaikutus inflaatioon jaa kuitenkin vuoden 2018 tavoin selvésti
negatiiviseksi, jonka seurauksena pohjainflaatio jaa edelleen vain noin prosenttiin.
Elintarvikkeiden (ml. alkoholi ja tupakka) hinnat nousevat veronkorotusten tukema-
na, mutta kasvu on edellisvuotta hitaampaa. My6s energiahintojen nousun ennus-
tetaan jaavan viime vuotta hitaammaksi, vaikka viime vuotta korkeammalla tasolla
oleva sahkon hinta on yllapitanyt energiainflaatiota kotimaassa.
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Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos vuodentakaiseen, %
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= Kuluttajahintaindeksi = Ansiotasoindeksi

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Inflaation odotetaan kokonaisuutena kiihtyvan maltillisesti ennustejakson seuraavi-
na vuosina. Ansiotason nousun odotetaan vahitellen heijastuvan laajemmin hin-
toihin ja kulutuskysynta kasvaa hillitysti. Euroalueella markkinakorkojen odotetaan
pysyvan matalina ennustejaksolla. Vuosina 2020 ja 2021 kansallisella kuluttajahin-
taindeksilld mitatun inflaation odotetaan olevan 1,4 % ja 1,7 %. Hallitusohjelman ki-
ristykset vilillisessa verotuksessa kiihdyttavat inflaatiota arviolta n. 0,1 prosenttiyk-
sikkda v. 2020 ja vajaat 0,3 prosenttiyksikkoa v. 2021.

Eurojarjestelman asiantuntijoiden kesakuun arvioissa euroalueen inflaation odote-
taan hidastuvan 1,3 prosenttiin v. 2019 viime vuoden 1,8 prosentista. Taman jalkeen
inflaation odotetaan nopeutuvan 1,4 prosenttiin v. 2020 ja edelleen 1,6 prosenttiin
v. 2021. Suomessa inflaation ennakoidaan siis pysyvan ennustejaksolla euroalueen
keskiarvon tuntumassa.
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Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset

-2 -2
-3 -3
o6 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
mm Elintarvikkeet 1 Energia Tavarat Omistusasuminen Palvelut = KHI
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170
Taulukko 14. Hintaindekseja
2016 2017 2018  2019**  2020%*
muutos, prosenttia
Vientihinnat' 2,4 33 4,0 2,0 2,0
Tuontihinnat’ 2.4 3,8 34 1,8 23
Kuluttajahintaindeksi 0,4 0,7 11 11 14
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 0,4 0,8 1,2 1,2 1,5
Verollinen kotimarkkinoiden perushintaindeksi -1,2 49 47 0,9 19
Rakennuskustannusindeksi 0,5 0,3 2,2 13 2,0

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan
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2 Julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Suomen taloudessa viime vuosina nahty hyva suhdanne on kohentanut julkisen
talouden tilaa. Suhdanteen viiletessa julkisen talouden alijaaman koheneminen hi-
dastuu. Alijadma alkaa kasvaa kuluvana vuonna ja samankaltainen kehitys jatkuu
Iahivuodet. Talous kasvaa ennustejaksolla suurin piirtein potentiaalista vauhtiaan, ja
siita huolimatta menojen kasvu ylittaa tulojen kasvun. Julkisessa taloudessa vallitsee
rakenteellinen menojen ja tulojen valinen epdtasapaino.

Julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen on laskenut hetkellisesti alle 60
prosentin rajan, mutta velkasuhde alkaa 2020-alkuvuosina kasvaa uudelleen. Viime
vuonna velkasuhde oli 58,9 % suhteessa BKT:hen. Hyvan suhdannetilanteen aikana
velkasuhde on laskenut ainoastaan 4 prosenttiyksikolla, kun se vuosina 2009-2015
kasvoi yli 30 prosenttiyksikolld. Puskurit seuraavan taantuman varalle ovat ohuet.

Suotuisa suhdannetilanne on osaltaan voinut peittda alleen julkisen talouden ra-
kenteellisia ongelmia. Vaeston ikdaantyminen on jo kasvattanut eldkemenoja ja se
kasvattaa tulevaisuudessa myos hoito- ja hoivamenoja. Julkisessa taloudessa on kes-
tavyysvaje, jota ei ole vield ratkaistu.

Valtionhallinto oli viime vuonna julkisen talouden sektoreista alijadmaisin. Alijaa-
ma supistuu vield kuluvana vuonna maltillisen menokehityksen vuoksi, mutta ensi
vuonna alijaama alkaa kasvaa uudelleen. Menoja kasvattavat Idhivuosina paaminis-
teri Rinteen hallituksen pysyvat ja véliaikaiset menolisdykset. Menolisdysten julkista
taloutta heikentavaa vaikutusta kuitenkin vaimentaa hallituksen paattamat veron-
korotukset. Valtiontalouden alijadma asettuu noin 1 prosentin tuntumaan suhteessa
BKT:hen.
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Paikallishallinnon rahoitusasemaa heikensi viime vuonna heikko verotulojen kasvu
ja samaan aikaan aiempaa nopeammin kasvaneet kulutusmenot. Paikallishallinnon
alijaama kasvaa myds tana vuonna, silla kulutusmenojen kasvu on jatkunut voimak-
kaana. Paikallishallinnon rahoitusasemaa rasittaa vdeston ikaantymisesta johtuva
palvelutarpeen kasvu seka korkealla tasolla pysyvat investoinnit.

Sosiaaliturvarahastoihin kuuluvat tyoeldkelaitokset ovat olleet selvdsti ylijaamaisia.
Tybelakelaitosten ylijadma supistuu reiluun puoleen prosenttiin suhteessa BKT:hen
lahivuosina. Elakemenot kasvavat ripeasti ja alhainen korkotaso hidastaa omaisuus-
tulojen kasvua, mutta toisaalta kohtuullinen talouskehitys lisaa eldkemaksutuloja.
Muut sosiaaliturvarahastot ovat lievasti ylijaamaisia. Tyottomyysmenojen arvioidaan
alenevan edelleen, ja ty6ttomyysvakuutusmaksua alennetaan ensi vuoden alussa.
Maksun alentaminen pienentaa sosiaaliturvarahastojen ylijadman lahelle tasapai-
noa.

Menoaste eli menojen suhde BKT:hen aleni edelleen viime vuonna. Menoaste on
alentunut vuoden 2014 jalkeen yli 4 prosenttiyksikkda. Ensi vuonna menoastetta
nostavat paaministeri Rinteen hallitusohjelman toimet. Lisaksi tydttdmyysmenot
eivat laske enda yhta ripeasti kuin aikaisempina vuosina. Menoaste asettuu ennuste-
jakson loppupuolella 53 prosentin tuntumaan. Veroaste eli verojen ja veronluonteis-
ten maksujen suhde BKT:hen on alentunut verokevennysten ja kilpailukykysopimuk-
sen vuoksi. Veroastetta nostavat lahivuosina paaministeri Rinteen hallitusohjelman
mukaiset veronkorotukset.

Suomi noudattaa EU:n perussopimuksessa madriteltya alijaaman ja julkisen velan
kriteeria vuosina 2019 ja 2020. On kutenkin riski, etta Suomi rikkoo vakaus- ja kas-
vusopimuksen ennalta ehkaisevaa osaa. EU-sddntoja ja niiden noudattamista kuva-
taan tarkemmin syksyn 2019 julkisen talouden suunnitelman liitteen 5 Suomen va-
kausohjelmassa ja alustavassa talousarviosuunnitelmassa sekd kehikossa sivulla 62.

Julkisessa taloudessa on niin sisdisia kuin ulkoisia riskeja. Sisdiset riskit liittyvat hal-
litusohjelman toimeenpanoon. Ennusteessa on huomioitu kertaluonteisista meno-
lisayksista vain jo paatetyt ja julkisen talouden suunnitelmaan sisallytetyt panos-
tukset. Jos kertaluonteisia menolisdyksia toteutetaan hallitusohjelman mukainen
enimmadismaarad 3 mrd. euroa, muodostuu julkiseen talouteen 1,7 mrd euron lisa-
paine vuosille 2020-2022. Lisaksi ennusteessa ei ole huomioitu valtiontalouden
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menokehyksen vuosittaista lisatalousarviovarausta eika ns. jakamatonta varausta.
Nama huomioidaan sitda mukaan, kun varausten kdytosta paatetdan ja ne kohdenne-
taan tarkempiin toimiin.

Paikallishallinnon ennuste on painelaskelma vuodesta 2020 alkaen, joten se ei sisalla
kuntien ja kuntayhtymien omia toimenpiteita taloutensa tervehdyttamiseksi. Mikali
tallaisia toimia tehdaan, vaikuttaa se suotuisasti julkiseen talouteen.

Julkisen talouden ulkoiset riskit linkittyvat laheisesti yleiseen talouskehitykseen. Jos
talouskasvu osoittautuu ennustettua hitaammaksi, jaa verotulojen kasvu ennus-
tettua heikommaksi ja esimerkiksi suhdanneluonteiset ty6ttomyysmenot kasvavat
ennustettua nopeammin. Ennustetusta poikkeavan talouskehityksen vaikutukset
verokertymaan riippuvat siitd, mihin tekijéihin poikkeama perustuu. Vaikutukset
muodostuvat sita suuremmiksi, mitd enemman yleista talouskehitysta koskeva
ennustepoikkeama johtuu kotimaisesta kysynnasta verrattuna ulkoisen kysynnan
kautta tuleviin muutoksiin. Toinen riski liittyy julkisen talouden ehdollisten vastui-
den huomattavaan kasvuun vuoden 2008 finanssikriisin jdlkeen. Vastuiden mittava
laukeaminen kasvattaisi julkisia menoja ja voisi kdrjistad velkasuhteen nousua taan-

tumassa.
Julkisyhteiséjen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:een, %
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65 65
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 15. Julkisyhteisot'

2016 2017 2018 2019%%  2020%*  2021**
miljardia euroa
Vilittomat verot 356 372 374 389 40,6 41,8
Tuotannon ja tuonnin verot 31,1 31,6 33,1 33,5 34,2 351
Sosiaalivakuutusmaksut 279 273 28,0 28,3 29,6 30,5
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteens 95,1 97,0 99,1 101,4 105,2 108,1
Muut tulot® 22,6 23,7 241 24,5 245 24,7
siitd korkotulot 18 17 1,7 1,7 1,6 1,6
Tulot yhteensa 17,2 119,8 122,5 125,2 129,0 1321
Kulutusmenot 51,5 51,5 53,1 55,2 579 59,7
Tukipalkkiot 2,7 2,7 2,7 2,8 3,0 2,8
Sosiaalietuudet ja -avustukset 42,2 42,6 43,1 43,8 451 46,5
Muut tulonsiirrot 56 52 5,6 55 57 6,0
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteensé 50,6 50,6 514 52,2 53,8 553
Padomamenot* 9,5 9,6 10,2 10,5 10,9 11,2
Muut menot 9,4 9,7 9,7 9,8 9,8 98
siitd korkomenot 23 2,2 2,1 2,0 1,8 1,7
Menot yhteensa 121,0 121,3 124,4 127,7 132,4 136,0
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) 3,8 -1,6 19 2,5 3,4 3,9
Valtionhallinto 5.7 -4,0 2,8 2,1 3,1 2,9
Paikallishallinto -0,9 -0,5 2,1 2,8 2,3 -2,8
TyGeldkelaitokset 2,4 2,2 2,2 2,0 1,8 1,6
Muut sosiaaliturvarahastot 0,5 0,7 0,7 0,4 0,2 0,2
Perusjaima’® 31 -1,0 -1,5 2,2 3.2 3,7

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan

2) Sisaltdd pddomaverot

3) MI. pddomansiirrot ja pdoman kuluminen

4) Pddoman bruttomuodostus ja padomansiirrot
5) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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Taulukko 16. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

Verot ja sosiaaliturvamaksut
Julkisyhteisgjen menot'
Nettoluotonanto
Valtionhallinto
Paikallishallinto
Tydelakelaitokset
Muut sosiaaliturvarahastot
Perusjaama’
Julkisyhteisdjen velka
Valtionvelka
Julkisyhteisdjen tyéllisyys, 1000 henked
Valtionhallinto
Paikallishallinto
Sosiaaliturvarahastot

1) EU-harmonisoitu
2) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja

2016

43,8
55,6
-1,7
-2,6
-0,4
11
0,2
-1,4
62,6
471
616
132
472

2017

2018

2019**

2020%*

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

43,0
53,7
-0,7
-1,8
-0,2
1,0
03
-0,4
60,8
46,8
619
132
476
12

03
53,1
-0,8
1,2
-0,9
10
03
0,7
58,9
448
633
135
485
13

419
52,7
1,0
-0,9
1,2
0,8
0,2
-0,9
58,8
444
633
135
485
13

42,2
531
-1,4
-1,2
-0,9
0,7
01
-1,3
58,8
43,9
636
133
490
13

Taulukko 17. Erdiden EU-maiden julkisen talouden rahoitusjadamat ja velkasuhteet

*Suomi
Suomi
Iso-Britannia
Ruotsi
Tanska
Irlanti
Espanja
Alankomaat
Luxemburg
Portugali
Itdvalta
Saksa
Ranska
Belgia

Italia
Kreikka

2017

-0,7
-0,8
-19
14
1,5
-0,3
31
1,2
14
-3,0
-0,8
1,0
2,8
-0,8
2,4
0,7

2018

Rahoitusjaama

2019**

2017

2018

Velka

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Lahde: EU-komission kevatennuste 2019, *Suomi: VM syksy 2019

-0,8
-0,7
-1,5
0,9
0,5
0,0
2,5
15
24
-0,5
0,1
1,7
-2,5
-0,7
2,1
11

61

1,0
-0,4
15
0,4
06
-0,1
23
14
14
-04
03
1,0
31
13
25
05

60,8
61,3
87,1
40,8
355
68,5
98,1
57,0
23,0
124,8
78,2
64,6
98,4
103,4
1314
176,2

58,9
58,9
86,8
38,8
34,1
64,8
97,1
524
21,4
1215
73,8
60,9
98,4
102,0
132,2
181,1

2027**

421
53,0
-1,5
-11
-11
0,6
0,1
-1,5
59,7
44,3
635
132
490
13

2019**

58,8
58,3
85,1
344
33,1
61,3
96,3
49,1
20,7
1195
69,7
58,4
99,0
101,3
1337
174,9
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SUOMI JA EU:N FINANSSIPOLITIIKAN SAANNOT

EU:n perussopimuksessa on asetettu julkiselle taloudelle velkaa ja alijadamaa koskevat
rajat. Suomen julkisen talouden alijadma on jo pitkdaan alittanut EU:n perussopimuksen

3 prosentin viitearvon. Valtiovarainministerion ennusteen mukaan alijdama ei riko rajaa
lahivuosinakaan. Julkinen velkasuhde ylitti 60 prosentin viitearvon vuosina 2015-2017,
mutta on sen jalkeen kaantynyt laskuun. Valtiovarainministerion ennusteessa julkisen
velkasuhteen lasku jatkuu vield vuoteen 2020. Velkasuhde kaantyy sen jalkeen uudelleen
nousuun ja ylittaa jalleen 60 prosentin rajan.

Perussopimuksen julkisen talouden alijadmaa ja velkaa koskevien saantojen tayttyessa
Suomen finanssipolitiikkaa koskevat vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkaisevan
osan velvoitteet. Ennaltaehkaisevadssa osassa tarkastellaan kunkin jasenmaan
rakenteelliselle rahoitusasemalle asettaman keskipitkan aikavalin tavoitteen (Medium
Term Objective, MTO) saavuttamista tai edistymista sitd kohti. Suomen asettama
keskipitkan aikavalin tavoite rakenteelliselle rahoitusasemalle on -0,5 % suhteessa
BKT:hen. Vaadittu vuosittainen sopeutus maaritelldan neuvoston hyvaksymissa
maakohtaisissa suosituksissa ja sen saavuttamista arvioidaan kahden pilarin,
rakenteellisen rahoitusaseman muutoksen ja menosaannoén, kautta.

Rakenteellinen rahoitusasema kuvaa julkisen talouden tasapainoa, kun
suhdannetilanteen vaikutus julkisiin tuloihin ja menoihin puhdistetaan nimellisesta
rahoitusasemasta. Rakenteellisen jadman muutos osoittaa talldin finanssipolitiikan
mitoitusta: jos rakenteellinen rahoitusasema vahvistuu, finanssipolitiikka kiristyy,

ja vastaavasti rakenteellisen jadman heikentyessa finanssipolitiikka kevenee.
Rakenteellisen rahoitusaseman laskenta vaatii arviota talouden suhdannetilanteesta
ja ns. tuotantokuilun koosta. Tuotantokuilu mittaa BKT:n tason poikkeamaa BKT:n
potentiaalisesta tasosta. Koska potentiaalista tuotantoa ei voida suoraan havaita,
sen arviointiin liittyy huomattavaa epavarmuutta. Siten arviot tuotantokuilun koosta
saattavat vaihdella huomattavastikin. Tama epavarmuus heijastuu luonnollisesti myds
julkisen talouden rakenteellisen rahoitusaseman arvioon ja vaikeuttaa sen kayttoa
finanssipolitiikan ohjenuorana.

Menosdannon tarkoitus on operationalisoida tavoiteltava rakenteellisen jadman muutos
selkedksi talousarvion laadinnan ohjenuoraksi. Menosaanto rajoittaa julkisten menojen
kasvun potentiaalisen tuotannon pitkan aikavalin keskimaardiseen kasvuvauhtiin. Jos
rakenteellisen jaaman keskipitkdn aikavalin tavoitetta ei ole saavutettu, menosaanto

on tiukempi. Menosaanndssa tarkastellaan julkisia nettoperusmenoja eli menoista
vahennetaan korkomenot, suhdannetilanteesta johtuvat muutokset tyottomyyden
hoitomenoissa seka EU-rahoitteisten ohjelmien menot. Koska julkiset investoinnit
saattavat vaihdella vuosittain voimakkaastikin, menosaanndssa vahennetdan julkiset
investointimenot siltd osin, kun ne poikkeavat neljan vuoden keskiarvostaan. Lopuksi
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menot netotetaan vahentamalla julkisia tuloja koskevien paatdsten vaikutus. Siten
menosaanto ei rajoita lisamenoja, jotka rahoitetaan esim. veronkorotuksin.

Komission arvion mukaan Suomi noudatti v. 2018 vakaus- ja kasvusopimuksen
vaatimuksia Suomelle vuosiksi 2017-2019 mydnnettyjen joustojen ansiosta. Vuonna
2017 Suomelle mydnnettiin kolmeksi vuodeksi joustoja rakenteellisen jaaman
tavoitteesta rakenneuudistusten (eldkeuudistus ja kilpailukykysopimus) toteuttamisen ja
julkisten investointien' perusteella. Liséksi Suomi sai hyddyntaa joustoa poikkeuksellisen
suuren maahanmuuton vuoksi vuosina 2015-2018.

Komission kevaan arvion mukaan Suomi noudattaa sopimuksen vaatimuksia v. 2019,
ja laajasti ottaen myos v. 2020. Kevaan arvio tasta ja ensi vuodesta perustui komission
kevdtennusteeseen ja Suomen kevaalla toimittamaan vakausohjelmaan, jossa

vuosia 2020-2022 arvioitiin muuttumattoman politiikan oletuksella. Seuraavaksi
komissio arvioi jasenmaiden finanssipolitiikkaa lokakuussa toimitettavien alustavien
talousarviosuunnitelmien perusteella. Samassa yhteydessa Suomi toimittaa

uuden hallituksen ohjelmaan perustuvan paivitetyn vakausohjelman, jossa EU:n
finanssipolitiikan sdé@ntdjen toteutumista arvioidaan valtiovarainministerion uusimman
ennusteen valossa.

1 Investointeihin perustuva jousto menetettiin v. 2018, koska ennakkotiedot osoittivat julkisten in-
vestointien supistuneen v. 2017.
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2.1.1 Arvioita finanssipolitiikan vaikutuksista

Yksittdisten tulo- ja menotoimien perusteella finanssipolitiikka on koko julkisen ta-
louden tasolla lievasti edellisvuotta kireampaa v. 2019. Edellinen hallitus paatti n.
0,6 mrd. euron valtiontalouteen kohdistuvista sopeutustoimista, joihin lukeutuvat
muun muassa indeksijaadytykset. Toisaalta Sipilan hallituksen paattamat veronke-
vennykset keventdvat finanssipolitiikkaa.

Finanssipolitiikan viritysta voidaan tarkastella my&s EU:n yhteisella laskentamene-
telmalla arvioidun rakenteellisen alijgdméan muutoksen avulla. Finanssipolitiikan
virityksen tarkastelu kyseiselld tavalla ei anna valttamatta taysin yhtenevaista kuvaa
yksittdisista tulo- ja menotoimista johdetun tarkastelun kanssa. Esimerkiksi ikasi-
donnaisten menojen kasvu heikentaa rakenteellista alijadamaa ennustejaksolla, vaik-
ka uusia menoja lisdavia paatoksia ei tehtaisikaan. Oheisessa kehikossa kasitellaan
tarkemmin finanssipolitiikan viritysta vuosille 2019-2023.

Rakenteellisen rahoitusaseman arvioidaan heikkenevan v. 2019, joten talla mittarilla
finanssipolitiikan voidaan katsoa olevan elvyttavaa. Rakenteellista alijadmaa kasvat-
tavat ikdsidonnaisten menojen kasvu. Vuonna 2020 rakenteellinen rahoitusasema
pysyy suurin piirtein ennallaan.

Julkisyhteiséjen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusjaama
suhteessa BKT:een, %

6 6
5 5
4 4
3 3
2 2
1 1
0 0
-1 -1
-2 -2
-3 -3
-4 -4
01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
®m Rakenteellinen rahoitusjgama ® Nimellinen rahoitusjagma

Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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FINANSSIPOLITIIKAN MITOITUS

Finanssipolitiikan mitoitus vuosina 2019-2023 seka hallitusohjelman suorat
budjettitoimet julkisen talouden ennusteessa

Tassd kehikossa tarkastellaan lahemmin finanssipolitiikan mitoitusta vuosille 2019-2023
ja padministeri Rinteen hallituksen suoria budjettitoimia. Finanssipolitiikan mitoituksen
tarkastelu tehdaan kahden erilaisen mittarin, rakenteellisen' rahoitusaseman ja
yksittaisia paatosperaisia toimia summaavan ns. “alhaalta yl6s” -mittarin? avulla. Mittarit
voivat antaa toisistaan selvastikin poikkeavia arvioita. Siksi on tarpeen tarkastella
viritysta laajemmin kuin vain yhdelld mittarilla. Tarkastelussa kdytettyja mittareita seka
niiden hyvia puolia ja heikkouksia on kuvattu tarkemmin VM:n keskustelualoitteessa. 3

Finanssipolitiikan mitoitus
Kuvio 1. Finanssipolitiikan mitoitus 2019-2023.
Finanssipolitiikan mitoitus eri tavoilla mitattuna
(+) kiristavaa, (-) elvyttavaa
0,5%

0,3 %

0,1 %

-0,1 %

-0,3 %

-0,5 %

-0,7 %

2019 2020 2021 2022 2023
m Rakenteellisen jdaman muutos  m Alhaalta yl6s -mittari

Lahde: Tilastokeskus, VM

1 Rakenteellista rahoitusasemaa kaytetaan erityisesti EU-yhteyksissa eri jasenmaiden finanssipoli-
tiikan virityksen seurantaan. Kyseisessa mittarissa julkisen talouden rahoitusasemasta puhdistetaan
suhdanteiden seka kertaluonteisten ja tilapdisten tekijéiden vaikutukset, minka jalkeen rahoitusase-
man vuotuinen muutos voidaan tulkita harkinnanvaraisen finanssipolitiikan tulokseksi.

2 Ns. "alhaalta yl6s” —-mittarissa summataan yhteen ilmoitettuja paatdsperaisia politiikkatoimia,
jotka muodostavat lopulta kokonaiskuvan harjoitetusta finanssipolitiikasta. Tamén mittarin sisal-
tamat toimet sisaltavat keskeiset hallitusohjelman eri toimenpidekokonaisuudet, kuten pysyvat
menolisaykset, kertaluonteiset menolisdykset seka veropaatokset. Mittari sisaltad myods muutokset
sosiaaliturvamaksuissa seka joitain edellisen hallituskauden paatdsperadisia toimia, jotka vaikuttavat
kuluvalla vaalikaudella. Toimia on kuvattu tarkemmin syksyn 2019 Julkisen talouden suunnitelman
luvussa 8.1

3 Finanssipolitiikan paatosperaisyyden arvioiminen - vaihtoehtoisten mittareiden esittely —
https://vm fi/julkaisu?pubid=22601
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Alhaalta ylo6s -mittarin perusteella finanssipolitiikka on kuluvana vuonna lievasti
kiristavaa. Tana vuonna paattyivat edellisen hallituksen karkihankkeet ja lisdksi voimaan
astui edelliselld hallituskaudella paatettyja sopeutustoimia. Toisaalta pa@ministeri
Rinteen hallitus lisdsi vuoden toisessa lisdtalousarviossa kesdkuussa 2019 valtion
menoja. Sen sijaan rakenteellisen alijadman muutoksen perusteella finanssipolitiikka
on elvyttavaa vuonna 2019. Kuluvan vuoden osalta mittarit antavat ndin ollen erilaisen
kuvan finanssipolitiikan virityksestd. Mahdollisia eroja voi selittda esimerkiksi se, etta
kuntatalouden menot ovat kasvaneet vuoden 2019 aikana ripeasti ja paikallishallinnon
rahoitusaseman ennustetaan siksi heikkenevan v. 2019. Tama nakyy rakenteellisessa
rahoitusasemassa elvytyksend, mutta ei ndy alhaalta yl6s -mittarissa.

Ensi vuodeksi alhaalta yl6s -mittari osoittaa elvyttavaa finanssipolitiikkaa. Vuoden
alussa toimeenpannaan paaministeri Rinteen hallituksen pysyvia seka kertaluonteisia
menolisdyksid. Tyottomyysvakuutusmaksua alennetaan, mutta toisaalta valillisia veroja
kiristetdan. Rakenteellisen rahoitusaseman muutos ndyttaa finanssipolitiikan olevan
likimain neutraalia.

Vuosina 2021-2022 molempien mittarien mukaan finanssipolitiikan mitoitus on
likimain neutraalia tai lievasti elvyttavaa. Tuolloin voimaan astuu voimaan vield jonkin
verran uusia hallituksen menoja lisdavia paatoksia seka toisaalta veronkorotuksia.
Kertaluonteiset menolisdykset eivat vaikuta enaa vuonna 2023, jolloin finanssipolitiikka
on lievasti kiristavaa.

On hyva huomioida, etta rakenteellisen jadman mittaamiseen etenkin reaaliaikaisesti
liittyy epavarmuutta talouden tuotantokuilun arvioimisen osalta, mutta toisaalta

my0s julkisen talouden rahoitusaseman ennusteen osalta. Kasitys finanssipolitiikan
mitoituksesta voi muuttua myos, kun kuva talouden suhdanteesta ja julkisen talouden
rahoitusasemasta tarkentuu.

Paaministeri Rinteen hallitusohjelman toimet

Hallitus paatti hallitusohjelmansa mukaisesti vuoden 2020 talousarvioesityksessa ja
vuosien 2020-2023 julkisen talouden suunnitelmassa pysyvista menolisayksista ja
uudelleenkohdennuksista, jotka kasvattavat julkisia menoja nettomaardisesti 1,3 mrd.
euroa vuoden 2023 tasolla verrattuna kevaan 2019 tekniseen kehykseen. Hallituksen
paattamat veroperustemuutokset ovat nettomadraisesti noin 0,8 mrd. euroa verotuloja
kasvattavia vuoden 2023 tasolla.

Hallitus on paattanyt myos kertaluonteisista menolisayksista vuosille 2020-2022.
Lisdykset ovat yhteensa 1,8 mrd. euroa vuosina 2020-2022. Kertaluonteiset
menolisdykset koostuvat padosin ns. tulevaisuusinvestointiohjelmasta seka Valtion
asuntorahastosta tehtavista panostuksista. Suurin osa ns. tulevaisuusinvestoinneista
on tarkoitus rahoittaa valtion omaisuutta myymalla. Omaisuuden myyntitulot eivat
ndy kansantalouden tilinpidon mukaisessa nettoluotonannossa, joten kertaluonteiset
menolisdykset heikentavat julkisen talouden rahoitusasemaa.
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Hallitus on toistaiseksi kohdentanut vasta osan hallitusohjelmassa sovituista ns.
tulevaisuusinvestointiohjelmasta. Vielda kohdentamattomalle 1,7 mrd. eurolle on
valtion menokehyksiin jatetty noin 0,85 mrd. euron varaukset vuosille 2021 ja 2022.
Ohjelman toimeenpanosta on tarkoitus paattaa syksyn 2020 budjettiriihessa osana
hallitusohjelman mukaista tyollisyystoimia ja menolisayksia koskevaa tarkastelua.

Lisdksi hallitusohjelmassa paatettiin valtion menokehyksiin vuosittaisista
lisatalousarviovarauksista, jotka ovat 0,3 mrd. euroa vuosina 2020-2022 ja 0,1 mrd.
euroa v. 2023. Hallitus on myos paattanyt jakamattomasta varauksesta valtiontalouden
menokehyksiin ennakoimattomia menotarpeita varten. Jakamaton varaus on noin 0,1
mrd. euroa vuonna 2020 ja 0,15 mrd. euroa vuosina 2021-2023.

Valtiontalouden menokehyksiin tehtyja varauksia ei ole vield huomioitu ennusteessa.
Hallitusohjelmassa paatetyille kertaluonteisille menolisdyksille tehdyt varaukset,
lisatalousarviovaraukset ja ns. jakamaton varaus huomioidaan julkisen talouden
ennusteessa vasta, kun varausten kdytostd paatetaan ja ne kohdennetaan tarkempiin
toimiin.

Kuvio 2. Hallituksen pdatdsperdiset toimet 2020-2023.

Hallitusohjelman toimenpidekokonaisuudet

mrd. euroa
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5 e R T
1,0 B -
0’5 .........
0,0
-0,5
-1,0
-1,5
2020 2021 2022 2023
Kehysvaraukset yhteensé (ei huomioitu ennusteessa) mmm Menojen uudelleen kohdennukset
mmm \eropaatokset mmm Kertaluonteiset menolisaykset
mmm Pysyvat menolisaykset « «» « Ennusteessa huomioidut toimet yhteensa, netto
Léhde: VM
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Ennusteeseen sisallytetyt toimet jakaantuvat kansantalouden tilinpidon taloustoimissa
padosin kulutusmenoihin seka tulonsiirtoihin. Tulonsiirrot sisaltavat sosiaaliavustuksia
ja siirtomenoja yksityiselle sektorille. Veronkorotukset kohdistuvat paaosin valillisiin
veroihin.

Kuvio 3. Meno- ja tulolisdysten jakaantuminen taloustoimille

Meno- ja tulolisaysten jakaantuminen taloustoimille

mrd. euroa
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5
-1,0
2020 2021 2022 2023
m Kulutusmenot m |nvestoinnit m Tulonsiirrot
m Muut = Valittdmat verot m Vililliset verot
Lahde: VM
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KUINKA SUURI ON JULKISTEN MENOJEN KERROIN?

Julkinen kysynta eli julkinen kulutus ja investoinnit muodostavat BKT:sta n. 25-30 %.
Sen lisaksi, ettd julkisilla menoilla tuotetaan yhteiskunnalle palveluita ja hyodykkeitd, ne
ovat my0s suhdannepolitiikan valine, jolla voidaan vaikuttaa taloudelliseen toimintaan.
Tassa kehikossa tarkastellaan julkisten menojen vaikutuskanavia ja finanssipolitiikan
tehokkuutta.

Finanssipolitiikan tehokkuutta mitataan taloustieteessa finanssipolitiikan kertoimen
avulla. Kerroin kuvaa bruttokansantuotteen ja julkisten menojen euromaaraisen kasvun
suhdetta. Jos kerroin on yli yhden, kasvaa bruttokansantuote enemman kuin varsinainen
julkisten menojen lisdys. Finanssipolitiikalla on tall6in elvyttavia vaikutuksia. Jos kerroin
jaa yhta pienemmaksi, julkisten menojen kasvu syrjayttaa yksityisen sektorin talouteen
tuomaa arvonlisaa.

Julkisten menojen suorat ja epasuorat vaikutuskanavat

Julkinen kysynta on osa bruttokansantuotetta, joten julkisten menojen lisddminen
kasvattaa mekaanisesti talouskasvua. Jos finanssipolitiikalla olisi vain suoria vaikutuksia,
julkisten menojen kerroin on 1: bruttokansantuotteen arvo kasvaa saman verran

kuin julkiset menot. Epdsuorat vaikutukset kuitenkin maarittavat, kuinka tehokasta
finanssipolitiikka on. Niita syntyy, kun kotitaloudet ja yritykset reagoivat julkisten
menojen muutokseen.

Syrjaytysvaikutus, eli kuinka paljon julkiset menot vdahentavat tai korvaavat yksityista
tuotantoa, pienentaa finanssipolitiikan kerrointa. Kun julkinen sektori kasvattaa menoja,
julkiseen tuotantoon tarvittavien hyodykkeiden ja tydvoiman kysynta kasvaa. Tama
nostaa hinta- ja palkkatasoa koko taloudessa, jolloin yksityisten yritysten kannustimet
luoda tydpaikkoja, investoida ja kasvattaa tuotantoa voivat heiketa. Jos talouden
vapaista resursseista on pulaa ja talouden hinnat mukautuvat taydellisesti korkeampaan
julkiseen kysyntaan, julkisten menojen kasvu syrjayttaa voimakkaasti yksityisen sektorin
tuottamaa arvonlisaa.

Syrjaytysvaikutuksen suuruuteen vaikuttaa myos se, ettd julkiset menot on viime
kadessa rahoitettava heti tai myohemmin tehtavin veronkorotuksin tai menoleikkauksin.
Jos yksityinen sektori ennakoi tulevaisuudessa tapahtuvan finanssipolitiikan kiristyksen,
julkisten menojen positiiviset vaikutukset vaimenevat. Korkeammalla verotuksella voi
myds olla haitallisia kannustinvaikutuksia, jotka heijastuvat kielteisesti investointeihin,
tyollisyyteen ja talouskasvuun.

Finanssipolitiikan kerroin on suurempi, jos julkisella kulutuksella ja investoinneilla
pystytdan kasvattamaan kansantalouden tuottavuutta. Nama vaikutukset realisoituvat
kuitenkin yleensa vasta pidemmalla aikavalilla. Lyhyelld aikavalilld kerrointa sen sijaan
nostavat mekanismit, joiden kautta julkisten menojen nosto kasvattaa yksityista
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kysyntaa. Talloin julkisten menojen kasvusta syntyy kotitalouksille lisatuloja, jotka
kanavoituvat kulutukseen. Lisaantyvat tulot kasvattavat edelleen kokonaiskysyntaa ja
kulutusta. Taloudessa syntyy lopulta julkisten menojen kasvua enemman arvonlisaa, ja
finanssipolitiikan kerroin on suurempi kuin 1.

Ylla kuvattu kerroinvaikutus riippuu talouden rakenteista tai suhdannetilanteesta.
Kotitaloudet voivat jattaa korkeamman hintatason tai kiristavan tulevan
finanssipolitilkan huomiotta ja kuluttaa suuremman osan julkisen kysynnan kasvusta
syntyvista tuloista. Syrjdytysvaikutus ei mydskaan dominoi, jos talous sopeutuu vain
hitaasti uuteen julkisen kysynnan tasoon, esimerkiksi talouden jaykkyyksien tai vapaan
tuotantokapasiteetin vuoksi. Talléin talous voi kasvaa ilman hinnanousupaineita ja
tyévoiman saatavuusongelmia.

Arvioita finanssipolitiikan kertoimen suuruudesta

On ilmeistd, etta kaikki edelld kuvatut suorat ja epdsuorat vaikutukset ovat relevantteja
finanssipolitiikan tehokkuudelle. Taloustieteessa on laaja tutkimuskirjallisuus, joka
arvioi julkisten menojen kokonaistaloudellisia vaikutuksia eli mittaa suorien ja
epasuorien mekanismien yhteisvaikutusta (ks. esim. Ramey 2019). Tarkastelu voidaan
padsaantoisesti tehda kahdella eri tavalla, teoria- tai empirialdhtoisesti.

Teorialahtdisessa lahestymistavassa, jossa tavallisesti hyddynnetdan dynaamisia
stokastisia yleisen tasapainon malleja, maaritetaan oleellisimmat talouden rakenteet —
miten kotitaloudet ja yritykset toimivat. Malli sovitetaan téman jalkeen tarkasteltavaan
talouteen. Analyysissa mitattavaan julkisten menojen kertoimeen vaikuttaa se, mita
talouden elementteja huomioidaan. Politiikkakdytdssa olevissa malleissa, kuten
valtiovarainministerion KOOMA-mallissa, talous on mallinnettu hyvin yksityiskohtaisesti,
jolloin seka syrjaytysvaikutus etta kysyntdaperusteiset mekanismit huomioidaan
tarkastelussa.

Toinen tapa tarkastella finanssipolitiikkaa perustuu empiirisen aineiston laajempaan
hyédyntamiseen siten, etta taloudessa vallitsevia mekanismeja ei oleteta

etukateen. Empiirisen tutkimuksen ongelma on, etta julkisia menoilla reagoidaan
usein suhdannetilanteeseen, esimerkiksi kasvattamalla menoja taantumassa.
Finanssipoliittinen kerroin on sen sijaan mitattava sellaisten tapahtumien avulla, joissa
julkiset menot ovat muuttuneet ennakoimattomasti ja riippumattomasti suhdanteista.
Rakenteellisilla vektoriautoregressiivisilla (SVAR) malleilla tata vaihtelua eristetaan
aikasarjoista odottamattomina sokkeina.'

1 Yllattavia muutoksia finanssipolitiikassa voidaan eristaa myos hyodyntamalla muuta informaa-
tiota julkisesta taloudesta (ks. Ramey 2019).
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Kuvio Finanssipolitiikan menokerroin

Suomen taloudelle mitattu finanssipolitiikan kerroin
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Vuosineljannekset

Oheiseen kuvioon on piirretty kaksi arviota finanssipolitiikan kertoimesta eri
aikajanteilla. Kerroin on mitattu kahdella I1dhestymistavalla, valtiovarainministerion
yleisen tasapainon KOOMA-mallilla (katkoviiva) ja empiirisella VAR-mallilla (yhtendinen
viiva).? Kerroin on ns. kumulatiivinen (Mountford ja Uhlig, 2009), eli se kertoo, kuinka
paljon BKT kasvaa yhteensa verrattuna julkisiin menoihin eri aikajanteilld. Arviot julkisten
menojen kertoimen suuruudesta eivat tulosten mukaan merkittavasti eroa toisistaan.
Seka teoria- etta aineistoperusteinen estimaatti kertoimelle on vuositasolla vajaa 1. Kun
aikajanne kasvaa, kertoimen suuruus pienenee. Estimoinnin epavarmuutta kuvaava
luottamusjoukko on kuitenkin laaja, eika kerroin ole tilastollisesti merkitsevasti pienempi
tai suurempi kuin 1.

Oheiset kahdella eri mallilla mitatut finanssipolitiikan kertoimet Suomen taloudelle

ovat hyvin lahella tutkimuskirjallisuuden arvioita, jotka vaihtelevat 0,6 ja 1,4 valilla
Yhdysvalloissa ja Euroopan maissa (Ramey 2019). Arviot eivat oleellisesti riipu
mittaustavasta. Politiikkakaytdssa olevat yleisen tasapainon mallit tuottavat hyvin saman
suuruisia kertoimia (Coenen ym. 2012) kuin empiiriset mallit, joissa julkisten menojen
sokki on mitattu erilaisin tekniikoin.?

2 Bayesilainen VAR-malli on sovitettu Suomen talouden neljannesvuosiaikasarjoihin vuodesta
1990 eteenpadin. Julkisten menojen sokki on identifioitu Blanchardin ja Perottin (2002) tekniikalla.

3 SVAR-analyysia kritisoidaan yleensa siitd, etta mitattavat talouden sokit eivat todellisuudessa ole
yllatyksia kotitalouksille ja yrityksille, silla finanssipolitiikkaa kyetaan ennakoimaan. Suhdannetilan-
ne voi myds vaikuttaa kertoimen suuruuteen (Ramey 2019). Suhdanneriippuvaisen kertoimen mit-
taamiseen liittyy kuitenkin suurta epavarmuutta.
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Finanssipolitiikan tehokkuus riippuu talouden mekanismeista ja suhdannetilanteesta.
Vaikka taloustieteellisessa kirjallisuudessa on erimielisyytta taustalla olevista
mekanismeista ja siten finanssipolitiikan tehokkuudesta, arviot kertoimen suuruudesta
eivat poikkea merkittavasti toisistaan. Julkisten menojen kerroin on tutkimuksen
mukaan lahelld yhta: finanssipolitiikalla on rajoitetusti mahdollista elvyttaa taloutta.
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sance in Fiscal Research?", Journal of Economic Perspectives, 33 (2): 89-114.
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2.1.2 Julkisyhteisojen velka

Velan suhde bruttokansantuotteeseen supistui 58,9 prosenttiin viime vuonna. Vel-
kasuhde pysyy ennallaan tana ja ensi vuonna, vaikka velan maara jatkaa kasvuaan.
Velkasuhde kadantyy kuitenkin jalleen kasvu-uralle talouskasvun hiipuessa, havit-
tajahankintojen rahoituksen alkaessa ja julkisen talouden rahoitusaseman heiken-
tyessa. Velkasuhde ylittda 60 prosentin raja-arvon ja kasvaa ennustejakson lopussa
lahes 62 prosenttiin. Valtionvelan bkt-suhde nousee 45 prosenttiin.

Valtaosa julkisesta velasta, noin 105 mrd. euroa oli v. 2018 valtion budjettitalouden
velkaa. Valtionhallinnon kokonaisvelka oli 115 mrd. euroa. Budjettitalouden velka
supistui viime vuonna ensimmaista kertaa kymmeneen vuoteen. Paikallishallinnon
velkamaara kasvoi 21 mrd. euroon. Sosiaaliturvarahastojen velka oli noin 2 mrd. eu-
roa.

Julkiseen velkaan lasketaan my&s muita erid budjettitalouden velan lisdksi. Valtion
kohdalla velkaan luetaan esimerkiksi useiden budjetin ulkopuolisten yksikdiden ja
yhtididen velat seka valtion velkasalkun hallinnassa kaytettyihin johdannaissopi-
muksiin liittyvat vakuudet. Paikallishallinnon velkaan lasketaan myds useiden kunti-
en omistamien yhtididen velka. Sosiaaliturvarahastojen velka koostuu Ty6llisyysra-
haston velasta ja tyoeldkelaitosten johdannaisiin liittyvista kateisvakuuksista.

Velkasuhteen muutokset ennustejaksolla on eritelty osatekijoihin oheisessa tau-
lukossa. Velkasuhteen muutokseen vaikutti v. 2018 bruttokansantuotteen kasvu

ja muut tekijat. Vuodesta 2019 alkaen velkasuhdetta kasvattavat valtion- ja paikal-
lishallinnon kasvava perusjaama, korkomenot ja muut tekijat, jotka sisaltavat mm.
havittdgjahankkeen rahoituksen alkamisen vuodesta 2021 lahtien. Paikallishallinnon
alijaama kasvattaa velkasuhdetta keskimaarin yli prosenttiyksikolla vuosittain.

Velanottotarvetta vahentavat tulot osakkeiden myynnista. Hallituksen kertaluontei-
set menolisdykset on suunniteltu rahoitettavan omaisuuden myynnein, eivatka ne
kasvata velan maaraa. Talouskasvu vaikuttaa velkasuhdetta supistavasti, mutta sen
vaikutus on pienempi kuin viime vuosina.
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Taulukko 18. Julkisyhteisojen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

2017 2018  2019** 2020%* 2021** 2022** 2023**

Velkasuhde, suhteessa BKT:een, % 60,8 58,9 58,8 58,8 59,7 60,6 61,6
Velkasuhteen muutos -1,8 -1,9 -0,1 -0,0 0,9 09 1,0
Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat tekijat

Perusrahoitusasema (pois lukien tydeldkesektori) 0,7 09 11 14 15 14 13
Korkomenot 1,0 0,9 0,8 0,7 0,7 0,6 0,7
Muut tekijat' -1,2 -1,4 -0,1 -0,4 04 0,5 0,6
BKT:n arvon muutos 2,3 -2,2 -1,9 -1,7 1,7 -1,6 -1,6

Tydeldkesektorin ylijg@ma (i vaikuta velanottoon) 1,0 1,0 0,8 0,7 0,6 0,6 0,6

1) Muut tekijat siséltavat mm. valtion yksityistamistulojen, lainanannon seka tulojen ja menojen arvostukseen ja ajoittamiseen
liittyvien tekijoiden vaikutuksen.
Plus-merkkinen vaikutus kasvattaa ja miinus-merkkinen vaikutus pienentda velkasuhdetta.

Julkisyhteisojen velka
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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2.2 Valtionhallinto

Valtiontalouden alijadma on supistunut viime vuosina, mutta on jaanyt siita huolimatta
huomattavan suureksi. Suurin syy valtiontalouden kohentumiseen on ollut verotulojen,
etenkin tuloverojen ja arvonlisaveron tuoton riped kasvu. Menojen kasvua ovat puoles-
taan hillinneet sopeutustoimet. Myds kilpailukykysopimukseen sisaltyvét tydnantaja-
maksujen alennukset seka tilapaiset lomarahojen leikkaukset ovat pienentédneet valtion
maksamia palkansaajakorvauksia viime vuosina.

Kuluvana vuonna valtiotalouden rahoitusasema vahvistuu edelleen, ja alijaama on
finanssikriisin jalkeisen ajan pienin. Menojen kasvua hillitsevét edellisen hallituksen
sopeutustoimet ja kdrkihankkeiden paattyminen. Tilapaisen lomarahojen leikkauk-
sen poistuminen kasvattaa palkansaajakorvauksia vuodesta 2019 alkaen. Ensi vuonna
rahoitusasema heikkenee selvasti mm. hallitusohjelman mukaisten menonlisdysten ja
suhdannetilanteen heikkenemisen vuoksi. Hallitusohjelman toimet nostavat erityisesti
investointien tasoa.

Keskipitkalla aikavalilla rahoitusasema jaa noin prosentin verran alijagdmaiseksi. Suh-
dannetilanteen ennustetaan heikkenevan eika se siten tarjoa vetoapua velkaantumisen
taltuttamiseen.

Valtionvelka on lahes kaksinkertaistunut viimeisten kymmenen vuoden aikana ollen
viime vuoden lopussa noin 105 mrd. euroa. Poikkeuksellisen alhainen korkotaso on kui-
tenkin johtanut alhaisiin korkomenoihin. Kansantalouden tilinpidon mukaisten korko-
menojen osuus kokonaismenoista oli viime vuonna 3,2 %, kun vastaava luku oli v. 1997
korkeimmillaan lahes 16 %. Velan odotetaan kasvavan edelleen hallituskauden aikana
keskimdarin noin kolme prosenttia vuodessa.

Valtion takauskanta oli vuoden 2019 ensimmadisen neljanneksen lopussa yli 55 mrd.
euroa, eli lahes yhta suuri kuin valtion budjetin vuotuiset menot. Takauskanta kasvoi
n.4 mrd. euroa vuotta aiemmasta. Valtiontakauksiin sisaltyvat valtion, valtion liikelaitos-
ten, valtion osakeyhtididen ja erityisluottolaitosten myontamat takaukset, joista valtion-
hallinto viimekddessa vastaa. Takaukset eivat ole menoja eivatka ne ndy valtion budje-
tissa, elleivat takaukset laukea maksettavaksi.
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Valtion tulot ja menot
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Taulukko 19. Valtionhallinto’
2016 2017 2018 2019** 2020** 2021**

miljardia euroa

Vilittomat verot 13,7 14,4 14,9 15,5 16,2 16,7
Tuotannon ja tuonnin verot 311 31,6 33,1 33,5 34,2 351
Sosiaaliturvamaksut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteensa? 453 46,9 48,7 49,7 51,2 52,6
Muut tulot? 8,8 8,8 9,0 9,1 89 89
siitd korkotulot 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
Tulot yhteensa 54,1 55,8 57,7 58,8 60,1 61,5
Kulutusmenot 14,0 13,6 13,9 14,2 15,0 15,2
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 38,7 39,4 40,0 40,4 4,6 0,7
siitd muille julkisyhteisdille 271 28,1 28,2 28,5 293 30,2
Korkomenot 2,2 2,1 1,9 19 1,7 1,5
Pagomamenot* 49 4,7 4,7 4,5 49 4,9
Menot yhteensa 59,8 59,8 60,5 61,0 63,2 64,4
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -5,7 -4,0 -2,8 2,1 3,1 2,9
Perusjaama’® 3,8 2,2 -11 -0,4 -1,6 -1,6

1) Kansantalouden tilipidon mukaan

2) Sisdltad pddomaverot

3) MI. pddomansiirrot ilman padomaveroja ja kiintedn paagoman kuluminen
4) Pddoman bruttomuodostus ja maksetut padomansiirrot

5) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja

Menojen kasvu kiihtymassa

Valtion menot ovat suotuisan talouskehityksen, sopeutustoimien ja kilpailukykyso-
pimukseen sisdltyvien tydnantajamaksujen alentamisen ansiosta laskeneet noin 26
prosenttiin suhteessa BKT:hen. Valtion kaikista menoista yli puolet, 33 mrd. euroa,
on siirtomenoja erityisesti kunnille ja sosiaaliturvarahastoille, mutta myds voittoa
tavoittelemattomille yhteisdille seka EU-maksuja ja kehitysapua ulkomaille. Lahes
neljdannes menoista, 14 mrd. euroa, on kulutusta eli tydvoimakustannuksia ja tuo-
tantopanosten hankintoja. Muita suuria menoeria ovat maksetut tukipalkkiot seka
korko- ja investointimenot.

Valtion menojen arvioidaan kasvavan tana vuonna melko hitaasti edellisen hallituksen
sopeutustoimien seka karkihankkeiden paattymisen vuoksi. Menoja kasvattavat palkan-
saajakorvausten ja tavaroiden seka palveluiden hankintojen kasvu. Menojen kasvua
puolestaan hillitsevat investointi- ja korkomenojen lasku.

77



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2019:48

Vuodesta 2020 ldhtien valtion menoja kasvattavat paaministeri Rinteen hallitusohjel-
man mukaiset pysyvat ja kertaluonteiset menonlisdykset. Nama kasvattavat valtion me-
noja yhteensa noin 2 miljardilla eurolla v. 2020. Menonlisdyksista suurin osa on siirtome-
noja muille julkisyhteisdille, sisdltden mm. pienten eldkkeiden sekd perusturvan korotta-
misen, lisamenot ymparistonsuojeluun ja ammatillisen koulutuksen kehittamisen. Myos
perusvdylanpidon investointien tasoa korotetaan ensi vuodesta lahtien 300 milj. eurolla,
minka vuoksi investoinnit kasvavat BKT:ta nopeammin. Valtion menojen ennakoidaan
kasvavan ensi vuonna ensimmaista kertaa vuoden 2014 jalkeen tuloja nopeammin. Me-
not kasvavat ensi vuonna 3,7 % ja tulot vastaavasti 2,2 %, mistd johtuen rahoitusasema
heikkenee yli kolmeen miljardiin euroon.

Vuosien 2021-2023 kehitysarviossa valtion menoja kasvattavat eniten siirtomenot muil-
le julkisyhteisoille, erityisesti kuntatalouteen. Ostettujen tavaroiden ja palveluiden kas-
vu nostavat puolestaan kulutusmenoja verrattain nopeasti.

Valtionhallinnon alijagdma on v. 2023 edelleen huomattavan suuri, noin 2,3 mrd. euroa.
Valtiontalouden menoja kasvattaa pidemmalla aikavalilla ikdsidonnaisten menojen
kasvu, vaikka uusia menoja lisddvia paatoksia ei tehtdisikaan. Myos tulevat puolustus-
voimien hankinnat tulevat kertaluonteisesti kasvattamaan valtion menoja 2020-luvun
puolivalin tienoilla.
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VUODEN 2020 BUDJETTI JA VALTIONTALOUDEN KEHYKSET

Vuoden 2020 talousarvioesitys pohjautuu huhtikuun 2019 ns. tekniseen julkisen
talouden suunnitelmaan seka paaministeri Rinteen hallituksen ohjelmaan. Valtion
budjettitalouden menot ovat v. 2020 yhteensa noin 57,6 mrd. euroa. Menot

kasvavat noin 2,1 mrd. eurolla verrattuna vuoden 2019 varsinaiseen talousarvioon.
Talousarvioesityksessa on otettu huomioon hallitusohjelmassa linjatut pysyvat
menonlisdykset, joiden vaikutus valtion budjettiin on noin 1,1 mrd. euroa v. 2020.
Lisaksi menojen tasoa korottavat muun muassa hallituksen maaraaikaiset ns.
tulevaisuusinvestoinnit (noin 750 milj. euroa). Menoja vuoteen 2019 verrattuna lisdavat
my0s erddt muut tekijat, kuten taysimaaraiset indeksikorotukset, kunnille veroperus-
temuutoksista aiheutuvien tulomenetysten kompensoiminen seka kuntien ja valtion
valisen kustannustenjaon tarkistus. Toisaalta arvio valtionvelan korkomenoista on vain
noin 0,9 mrd. euroa, mikd on 0,3 mrd. euroa vahemman kuin kuluvana vuonna. Lisaksi
suhdanneluonteisten maararahojen tarvearviot alenevat lahes 0,3 mrd. eurolla kuluvaan
vuoteen verrattuna.

Vuonna 2020 budjettitalouden tulojen (pl. lainanotto) arvioidaan olevan noin 55,6 mrd.
euroa ja verotulojen noin 47,1 mrd. euroa. Tulot kasvavat noin 1,6 mrd. eurolla verrattuna
vuodelle 2019 budjetoituun. Tuloarviossa on otettu huomioon hallitusohjelmassa
paatetyt veroperustemuutokset seka ns. tulevaisuusinvestointien rahoittamisen
edellyttamat osakemyynnit. Hyvinvointivaltion rahoitusta vahvistetaan veropohjaa
tiivistamalla. Verotuksella edistetaan myos ilmastopoliittisten tavoitteiden saavuttamista.
Vuonna 2020 valillisen verotuksen kiristykset kohdistuvat liikennepolttoaineisiin,
tupakkaan ja virvoitusjuomiin. Ansiotuloverotukseen tehdaan indeksitarkistus, jotta
verotus ei kiristyisi yleisen ansiotason nousun vaikutuksesta. Pieni- ja keskituloisten
verotusta kevennetaan 200 milj. eurolla vélillisten verojen korotusten kompensoimiseksi.
Solidaarisuusveron voimassaoloa jatketaan hallituskauden loppuun saakka. Hallituksen
esittamat uudet verotuloja koskevat muutokset kasvattavat nettomaaraisesti verotuloja
227 milj. euroa v. 2020. Vuositasolla uusien paatdsten vaikutus muodostuu hieman
suuremmaksi eli noin 460 milj. euroon, koska liikkennepolttoaineiden veronkorotus tulee
voimaan vasta elokuussa 2020.

Taulukko. Valtion budjettitalouden tulot, menoja ja tasapaino, mrd. euroa

Tulot 53,8 55,6 56,7 57,6 58,8
Menot* 55,5 57,6 60,6 61,5 62,8
Tasapaino -1,7 -2,0 -39 -39 -4,0

*Vuosien 2021-2023 menot on muutettu nimellishintaisiksi valtion menojen hintaindeksin ennusteella
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Vaalikauden kehys vuosille 2020-2023

Hallitus jatkaa valtiontalouden menokehysmenettelya. Talla menosaannélla
varmistetaan valtiontalouden vastuullinen, pitkdjanteinen ja taloudellista vakautta
edistava menopolitiikka. Kehys kattaa noin 80 % talousarviomenoista. Kehyksen
ulkopuolelle jaavat suhdanteiden ja rahoitusautomatiikan mukaisesti muuttuvat menot,
kuten tyottomyysturvamenot, palkkaturva, asumistuki sekd toimeentulotuki. Mainitut
menot luetaan kuitenkin kehyksen piiriin niiden perusteisiin tehtyjen muutosten
menovaikutusten osalta. Lisdksi kehyksen ulkopuolelle jaavat mm. valtionvelan
korkomenot, arvonlisdveromenot, finanssisijoitukset sekd menot, joissa valtio toimii
teknisena ulkopuoliselta saatavan rahoitusosuuden valittdjana.

Hallitus on asettanut reaalisen valtiontalouden kehyksen vuosille 2020-2023 julkisen
talouden suunnitelmassaan 7.10.2019. Pohjana on edellisen hallituksen ns. tekninen
kehyspaatos (4.4.2019), johon verrattuna kehyksen piiriin kuuluvat valtion menot
kasvavat 1,4 mrd. eurolla vuoden 2023 tasolla. Tason asettamisessa on otettu huomioon
hallitusohjelman mukaiset menonlisdykset ja -vdhennykset kehysvuosille jaksotettuina.
Kehystasosta varataan lisdtalousarviota varten 300 milj. euroa / vuosi vuosina 2020-2022
ja 100 milj. euroa v. 2023.

Budjettitalouden menot ovat vuosina 2020-2022 keskimaarin noin 1,4 mrd. euroa
jav.2023 noin 0,4 mrd. euroa kevaan 2019 ns. teknista kehyspaatdsta korkeammalla
tasolla. Menotason nousu johtuu paaosin hallituksen pysyvista ja maaraaikaisista
menonlisdyksistd, mutta nousua hillitsee velan korkomenojen merkittava aleneminen
suhteessa tekniseen kehykseen. Kehyskauden 2020-2023 aikana hallinnonalojen menot
nousevat reaalisesti keskimaarin noin 1,2 % vuosittain, kun rakenteelliset muutokset on
otettu huomioon. Nimellisesti hallinnonalojen menot kasvavat keskimaarin noin 3,3 %
vuosittain.

Kehyskaudella tulojen arvioidaan kasvavan keskimaarin hieman yli 2 % vuodessa.
Verotulojen kasvun ennakoidaan olevan keskimaarin noin 2,7 % vuodessa. Valtion
budjettitalouden tuloarvioiden ldhtokohtana on arvio kansantalouden keskipitkan
aikavalin kehityksesta. Talouskasvun ennakoidaan hidastuvan ja jadvan tarkastelujakson
lopulla vain vajaaseen prosenttiin. Tama nakyy myos verotulojen kehityksessa.
Budjettitalouden tulot ovat kevaan 2019 ns. tekniseen kehyspaatdkseen verrattuna
nousseet hallituksen linjaamien uusien veroperustemuutosten sekd kertaluonteisten
ns. tulevaisuusinvestointien rahoittamiseen liittyvien osakemyyntien vuoksi. Yleinen
taloudellinen kehitys on jaamassa hieman kevaalla 2019 arvioitua heikommaksi, mika
vaimentaa perustemuutosten vaikutusta verokertymaan.
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Taulukko Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrat-
tuna kevaan 2019 tekniseen julkisen talouden suunnitelmaan / kehyspaatokseen, mrd.
euroa

Tasapainoarvio, JTS 2019-2023 4.4.2019 30 -35 -41
Menoarvion tarkentuminen 1,6 1,7 -0,8 -0,4
Hallitusohjelman mukaiset pysyvat lisaykset (liite 1) 11 14013 1,4

Hallitusohjelman mukaiset sadstot (liite 1) 01 01 01 01

Hallituksen maardaikaiset tulevaisuusinvestoinnit -08 -04 -02 0,0
Kuntien verotulomenetysten kompensaatio valtionosuuksissa -01 -01 0,0 0,0
Teollisuuden energiaveroleikkurin poistaminen 0,0 0,0 0,1 0,2
Valtionvelan korkomenoarvion muutos 0,2 0,4 0,6 0,7
Muu menojen muutos (netto) 00 -03 -02 -01
Tuloarvion tarkentuminen 1,2 0,7 0,4 0,4
Uudet veroperustemuutokset (netto) 0,2 0,6 0,5 0,7
Sekalaisten tulojen ja korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen arvioiden muutos 0,1 0,0 0,0 0,1
Omaisuustulot tulevaisuusinvestointien rahoittamiseksi 0,7 0,4 0,2 0,0
Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijét (ml. kertymétiedot ja uusi suhdanne-

ennuste) 0,0 -03 -0,4 -04
Muutos yhteensa -04 -09 -04 0,1
Tasapainoarvio, TAE 2020 ja JTS 2019-2023 20 -39 -39 -40
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Verotulojen kasvu kohtuullista

Valtion tuloista noin 85 % on verotuloja. Merkittavimmat verotuloerat ovat ansio- ja
padomatuloverot, arvonlisavero seka yhteisdvero. Verotuksen painopistetta on ku-
luvalla vuosikymmenelld siirretty valittomista veroista kohti valillisia veroja.

Paaministeri Rinteen hallitusohjelman sisaltdmat veronkorotukset kohdistuvat paaasias-
sa valmisteverotukseen. Tavoitteena on rahoittaa lisaantyvilla verotuloilla hallitusoh-
jelman pysyvia menolisayksid ja samalla ohjata kulutusta ymparistdystavallisempaan

ja terveellisempaan suuntaan. Terveytta pyritdan edistdmaan korottamalla tupakan,
alkoholin ja virvoitusjuomien valmisteveroja hallituskauden aikana. Kulutusverotuksen
kiristymista kompensoidaan pieni- ja keskituloisille tuloverotusta keventamalla. Niin
kutsuttua solidaarisuusveroa jatketaan hallituskauden loppuun. Ansiotuloverotukseen
tehdaan vuosittain ansiotason nousua ja inflaatiota vastaava tarkistus.

Ansio- ja pddomatuloverokertyma jatkaa kasvuaan, joskin hidastuvaan tahtiin. Ennus-
tejakson loppupuolella palkkatulojen ja ndin ollen ansiotuloverojen kertyman kasvu
vahitellen hidastuvat. Elaketulot kasvavat ripeda vauhtia elakeldisten maaran kasvaes-
sa ja eldkejarjestelman kypsymisen my6ta. Ensi vuoden alusta pieni- ja keskituloisten
verotusta kevennetdan korottamalla tyotulovahennystd, kunnallisverotuksen perusva-
hennysta seka valtion- ja kunnallisverotuksen eldketulovahennyksia. Toisaalta kotitalo-
usvahennyksen enimmadismadraa seka asuntolainan korkovahennysoikeutta supiste-
taan. My0s yhteisoverokertyma kasvaa kuluvana vuonna edellisvuoteen verrattuna, silla
yritysten toimintaymparistd pysyy edelleen hyvana. Talouskasvun hidastuminen néakyy
kuitenkin yhteisdveron tuoton hidastumisena ennustejaksolla. Korkotulojen Iahdeveron
tuotto pysyy lahivuodet alhaisena matalan korkotason vuoksi.

Koska kotitalouksien kulutuksen kasvu jatkuu tasaisen hyvana ennustejaksolla, arvon-
lisdverotuotot kasvavat. Valmisteverojen tuoton arvioidaan kokonaisuudessaan kehitty-
van hyvin maltillisesti. Lédhivuosina valmisteverojen tuottoa nostavat kuitenkin tupakka-
veron, alkoholijuomaveron, virvoitusjuomaveron ja energiaverojen korotukset. Toisaalta
valmisteverojen tuottoa laskee erityisesti energiaverotuottojen pienentyminen, mika
johtuu polttoaineiden verollisen kulutuksen vahenemisestd seka kevyemmin verotet-
tujen biopolttoaineiden yleistymisesta biopolttoaineiden jakeluvelvoitteiden myé&ta.
Autoveron tuotot laskevat ennustejaksolla, silld ajoneuvojen hiilidioksidipaastéarvojen
odotetaan laskevan.
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Taulukko 20. Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja kysyntaerien

kehitysarviot

Veronalaiset ansio- ja padomatulot
Palkkatulot

Eldkkeet ja muut sosiaalietuudet
Padomatulot

Ansiotasoindeksi

Toimintaylijag@ma

Kotitalouksien verollisten kulutusmenojen arvo
Arvonlisaveron pohja

Bensiinin kulutus

Dieseldljyn kulutus

Sahkon kulutus

Verollisen alkoholin kulutus
Verotettavat uudet henkildautot
Kuluttajahintaindeksi

2018

45
43
0,2
24
1,7
43
31
3,4
-1,3
1,0
2,8
1,0
117900
11

2019**

muutos, prosenttia vuodessa

33
3,7
2,2
438
2,7
52
2,3
24
2,0
14
-0,9
14
108000
11

2020%*

3,2
3,6
33
0,8
31
39
2,8
2,6
2,1
-0,3
0,1
-0,3
110000
14

2021%*

31
3,2
3,2
2,4
29
4,4
3,0
44
3,8
-11
03
-1,1
112000
17

2023/2019**

keskim. vuosi-
muutos, %

3,0
31
3,2
2,6
2,8
39
29
31
2,5
-0,3
0,1
-0,3
111600
15

Valtion muita tuloja ovat mm. omaisuustulot seka siirto Valtion Elakerahastosta. Valtion

Elakerahastosta tehtavalla siirrolla rahoitetaan osa valtion vuotuisista elakemenoista.

Koska Solidium Oy on kansantalouden tilinpidossa luokiteltu valtiosektoriin, sen tu-

loutukset budjettitalouteen eivat ndy valtionhallinnon tulona tilinpidossa. Sen sijaan

Solidium Oy:n itsensd saamat osingot kirjataan valtion tuloksi. Valtionhallinnon omai-

suustulojen arvioidaan pysyvan n. 1,6 mrd. eurossa ennustejaksolla. Valtion saamat

osinkotulot ovat olleet korkealla tasolla ja ne kasvavat aavistuksen vield kuluvana vuon-

na. Korkotulot pysyvat historiaan nahden hyvin alhaisina.
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Taulukko 21. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji

Ansiotuloverot

Padomatulovero
Yhteisovero

ALV

Autovero
Energiavero

Alkoholijuomavero
Tupakkavero

Veropohja

Palkkatulot

Eldketulot

Padomatulot
Toimintaylijadma
Yksityisen kulutuksen arvo
Uusien henkildautojen myynti, kpl
Sahkén kulutus'

Bensiinin kulutus

Dieselin kulutus

Alkoholin kulutus
Savukkeiden kulutus

1) Muut kuin teollisuus, konesalit ja kasvihuoneet

Muutos

1%-yks.
1%-yks.
1%-yks.
1%-yks.
1%-yks.
1000 kpl
1%-yks.
1%-yks.
1%-yks.
1%-yks.
1%-yks.

Taulukko 22. Valtion budjettitalouden tulojen arviot

Verotuloarviot yhteensd

Tuloon ja varallisuuteen perustuvat

verot

Liikevaihtoon perustuvat verot

Valmisteverot
Muut verotulot
Sekalaiset tulot

Korkotulot ja voitontuloutukset

Tuloarviot yhteensd

2018  2019**
tilin-  ml. Il LTAE
paatos
44,4 46,0
14,5 15,4
19,0 19,8
74 75
34 33
58 58
3,0 2,1
54,9 54,0

2020**

2021**

miljardia euroa

471

159
20,3
76
33
59
2,5
55,6

48,7

16,4
21,3
77
33
57
2]
56,7

Verotuoton muutos,
milj. euroa

446, josta valtio 130 ja kunnat 207
140, josta valtio 36 ja kunnat 91
39

63, josta valtio 43, kunnat 20

130

5
9
13
14
15
10
2022%*  2023** | 2023/2019**
keskim. vuosi-
muutos, %
49,8 511 2,8
17,0 17,6 39
21,9 22,4 33
7,6 7,6 0,6
34 34 -0,2
58 59 0,4
1,9 1,7 -9,1
57,6 58,8 14

Taulukko 23. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisojen verotuloihin

Ansiotuloverot

Keskimaardinen kunnallisveroprosentin nousu

Padomatulovero
Yhteisovero

Muut valittomat verot
Arvonlisavero
Energiavero

Muut valilliset verot
Sosiaaliturvamaksut

2018

-150
47
151
-437

84

2019

-216

-627

2020%*

miljoonaa euroa

-545

2021%%  2022%*  2023%*
-453 -455 -441
0 0 0
26 0 0
-6 0 0
2 2 2
33 -13 0
174 49 179
97 55 50
-95 33 28
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Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Budjettitalouden rahoitusasemasta ei voida suoraan paatelld kansantalouden tilin-
pidon mukaista valtionhallinnon rahoitusasemaa. Valtion budjettitalous oli 0,4 mrd.
euroa alijgamainen v. 2018. Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen mukaan
koko valtionhallinnon alijaama oli 2,8 mrd. euroa eli yli 2 mrd. euroa heikompi. Bud-
jettitalouden ja kansantalouden tilinpidon valtiontalouden rahoitusasemien ero
kasvoi hyvin suureksi. Eroa selittda erityisesti budjettiin sisaltyneet osakemyynnit ja
valtion antamien lainojen takaisinmaksu, jotka eivat vaikuta tilinpidon alijaamaan.

Ennustejaksolla budjetin alijadgma on tilinpidon rahoitusasemaa parempi v.2020.
Talloin budjetin alijaamaa parantavat omaisuuden myyntitulot, jotka eivat vaikuta
tilinpidon alijadgmaan. Vuodesta 2021 alkaen mm. suuriin puolustusvalinehankin-
toihin liittyvat ajoituserot aiheuttavat eroa budjetin ja kansantalouden tilinpidon
valille. Niiden takia v. 2021 alkaen kansantalouden tilinpidon alijaaman arvioidaan
olevan selvasti budjettialijaamaa parempi.

Budjetin alijaamasta ei liioin voi aina paatella valtion velanoton tarvetta. Vuonna
2018 Valtiokonttorin lyhensi velkaa 0,8 mrd. euroa. Alijddman perusteella velkaa
olisi pitanyt ottaa 0,4 miljardia, joten velanotto oli noin 1,3 mrd . euroa vdhemman
kuin budjetin alijadma olisi edellyttanyt. Yleisesti ottaen alijadman ja velan muutok-
sen eroon on useita syita. Viime vuoden eroa selittavat erityisesti siirtyvat maarara-
hat, valtion rahastojen varojen kasvu ja likvidien varojen kaytto.

Budjettitalouden rahoitusaseman ja kansantalouden tilinpidon mukaisen valtion-
hallinnon rahoitusaseman eroon on monia syita. Ndista tarkein on se, etta kan-
santalouden tilinpidon valtiosektori on laajempi kuin pelkka budjettitalous, johon
kuuluvat 13hinna vain valtion virastot. Tilinpidon valtiosektoriin kuuluvat budjetti-
talouden lisaksi mm. valtion rahastot (pl. Valtion Elakerahasto), yliopistot ja niiden
kiinteistoyhtiot seka Senaatti-kiinteistot. Julkisten yksikdiden luokituspaatoksia
arvioidaan saannollisesti uudelleen. Tilastokeskuksen internet-sivuilla on lueteltu
kaikki valtionhallintoon ja laajemmin julkisyhteisdihin kuuluvat yksikot.

Luokittelun lisaksi eroa aiheuttaa se, ettd kansantalouden tilinpidon ja budjetti-
talouden menojen kirjaamisperusteet poikkeavat toisistaan. Tilinpito on suorite-
perusteinen, kun taas budjettitalous on osin kassaperusteinen. Kirjaamisperustees-
ta johtuen erityisesti talousarvion siirtomaararahat aiheuttavat eroa budjetin ja
tilinpidon menojen vilille. Siirtomaararahat ovat monivuotisia maararahoja, jotka
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budjetoidaan yhden vuoden talousarvioon. Kansantalouden tilinpidossa siirto-
madrdrahat kirjataan suoriteperusteisesti niiden kayttévuoden mukaan kuten
muutkin menot. Siirtyvien maararahojen nettovaikutus voi vaihdella suuresti vuo-
desta toiseen. Verot, tukipalkkiot ja EU-maksut muunnetaan tilinpidossa suoritepe-
rusteisiksi tekemalla niihin ajoituskorjaus. Ajoituskorjausten aiheuttamien erojen
suuruus on nahtavissa vasta jalkikateen.

Budjettitalouden rahoitusasemaan lasketaan tuloina ja menoina my®os sellaisia fi-
nanssisijoituksia, kuten valtion myontamat ja takaisinmaksamat lainat seka osake-
myynnit ja -hankinnat, jotka kansantalouden tilinpidossa kasitelladn paaasiallisesti
rahoitustaloustoimina. Rahoitustaloustoimet eivat vaikuta tilinpidon mukaiseen
valtion rahoitusasemaan. Rahoitustaloustoimiksi luetaan myds johdannaiset, joiden
avulla Valtiokonttori on onnistunut merkittavasti pienentamaan budjetista makset-
tavia korkomenoja. Koska tilinpidossa johdannaissopimusten korkomenoja pienen-
tavaa vaikutusta ei huomioida, ovat tilinpidon korkomenot selvasti budjetin korko-
menoja suuremmat.

EU-maat raportoivat kaksi kertaa vuodessa Eurostatille valtion budjettitalouden ja
kansantalouden tilinpidon valisten lukujen eroavaisuuksia alijaama- ja velkarapor-
toinnin yhteydessa. Menneiden vuosien osalta valtion — samoin kuin muiden julki-
sen talouden alasektoreiden - tilinpaatdksen mukaisen rahoitusaseman ja tilinpi-
don nettoluotonannon valinen ero tulisi pystya selittimaan hyvin. Raportoinnissa
selvitetddn myos ns. velkadynamiikkaa eli julkisen talouden nettoluotonannon ja
julkisen velan muutoksen yhdenmukaisuutta.

Taulukko 24. Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon nettoluotonanto™
2017 2018 2019%  2020%  2021%*

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaama (+) / alijaama (-)* 3,7 -0,4 2,6 2,0 3,9
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnistd) 0,0 -1,0 -0,3 -0,9 -0,5
Finanssisijoitukset, netto -0,9 22,1 -0,2 -0,2 -0,2
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijadmé -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,5 0,5 0,7 -0,1 17
Muut erdt® 0,3 03 0,4 0,1 0,2
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) -4,0 2,8 21 3,1 2,9

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan

2) Sisdltaa velanhallintamenot

3) Sisdltad mm. velkojen peruutukset, suorien ulkomaisten sijoitusten uudelleensijoitetut voitot, budjetin siirtomdararahojen ajoittumi-
sen vaikutuksen, superosingot
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2.3 Paikallishallinto

Paikallishallinnon rahoitusasema oli viime vuonna kansantalouden tilinpidon tie-
tojen mukaan 0,9 % alijaamadinen suhteessa bruttokansantuotteeseen. Paikallishal-
linnon alijadma syvenee edelleen kuluvana vuonna. Menoja kasvattavat sosiaali- ja
terveydenhuollon palvelutarpeen kasvun lisaksi mm. kunta-alan palkankorotukset
ja kilpailukykysopimuksen lomarahaleikkauksen paattyminen, jonka vaikutus nakyy
suurimmaksi osaksi jo v. 2019. Myds investointimenot jatkavat kasvuaan, silla sairaa-
loiden ja koulujen rakentaminen seka infrainvestoinnit jatkuvat vilkkaana. Paikallis-
hallinnon tulot kasvavat menoja selvasti hitaammin.

Paikallishallinnon vuosien 2020-2023 kehitysarvio on painelaskelma, jossa on huo-
mioitu yleisen talous- ja vaestokehityksen lisdksi vain jo talousarvioesitykseen ja
julkisen talouden suunnitelmaan sisaltyvat kuntatalouteen vaikuttavat toimenpi-
teet. Arvio ei sisdlla kuntien ja kuntayhtymien omia toimia vuosille 2020-2023. Ne
huomioidaan kehitysarviossa vasta talousarvioiden valmistumisen jalkeen. Kunnal-
lisveroprosentit on pidetty vuoden 2019 tasolla.

Vdeston ikaantyminen lisaa paikallishallinnon sosiaali- ja terveyspalvelujen menoja
n. 1,2 prosentilla vuosittain. Syntyvyyden kadantyminen laskuun puolestaan vdhen-
taa laskennallisesti varhaiskasvatus- ja koulutuspalvelujen tarvetta. Yhteensa palve-
lutarpeen kasvun arvioidaan lisadvan paikallishallinnon kulutusmenoja keskimaa-
rin 0,5 % vuodessa. Koulutustarpeen vahenemisen vaikutusta on kuitenkin hieman
pehmennetty kehitysarviossa, silla pdivakotien ja koulujen maaran uudelleenmitoit-
tamisen arvioidaan realisoituvan laskennallista arviota hitaammin.

Palvelutarpeen kasvun lisaksi paikallishallinnon kulutusmenoja kasvattavat hallituk-
sen paatodsperdiset toimet. Padministeri Rinteen hallitus lisaa ja laajentaa kuntien
tehtavia ja velvoitteita kohdentamalla merkittdvia lisdpanostuksia sosiaali- ja ter-
veyspalveluihin seka koulutukseen. Keskeisia toimia ovat muun muassa oppivelvol-
lisuuden pidentaminen, vanhuspalveluiden henkildstomitoituksen kasvattaminen
ja peruspalvelujen saatavuuden parantaminen. Hallitusohjelman pysyvat menoli-
saykset on suunniteltu toteutettavaksi etupainotteisesti, ja niiden arvioidaan kas-
vattavan paikallishallinnon kulutusmenoja vuoden 2023 tasossa n. 550 milj. eurolla.
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Hallitusohjelman kertaluonteiset menolisdykset lisddvat kuntatalouden menoja
vuosittain keskimaarin 200 miljoonalla vuosina 2020-2022. Kuntatalouden kannal-
ta rahallisesti merkittavimmat kertaluonteiset panostukset on kohdennettu perus-
opetuksen ja varhaiskavatuksen laatu- ja tasa-arvo-ohjelmiin sekd ammatillisen
koulutuksen opettajien ja ohjaajien palkkaamiseen.

Kunta-alan virka- ja tydehtosopimukset ovat voimassa maaliskuun 2020 loppuun
saakka. Tyottomyysasteen lasku ldhelle rakenteellisen tyottomyyden tasoa lisda
tyomarkkinoiden kireyttd, mika vahvistaa palkankorotuspaineita ja synnyttaa tyo-
voimakapeikkoja talouteen. Taman arvioidaan nostavan kansantalouden ansiokehi-
tysta. Kehitysurassa kunta-alan ansiokehityksen on oletettu mukailevan koko kan-
santalouden, vajaan 3 %:n vuotuista ennustettua ansiokehitysta. Tydmarkkinoiden
kireys nakyy jo kunta-alalla, silla TEM:in ammattibarometrin mukaan tyonantajilla
on pulaa muun muassa sosiaali- ja terveysalan asiantuntijoista. Toisaalta palkanko-
rotuspaineita hillitsee hidastuva talouskasvu. Koska henkilostokulut muodostavat
paikallishallinnon suurimman kulueran, on palkkaratkaisuilla suuri merkitys paikal-
lishallinnon talouden kehitykselle.

Paikallishallinnon investointien taso pysyy korkealla koko ennustejakson, silla kayn-
nissa olevat rakennushankkeet ovat monivuotisia ja investointipaineet pysyvat
merkittavina. Sosiaali- ja terveyspalvelujen rakennuksiin ja kouluihin mydnnettyjen
rakennuslupien maara on edelleen kasvussa, ja aloituksia on siten odotettavissa li-
saa. Toisaalta suhdannetilanteen heikkeneminen ja kuntatalouden synkat nakymat
voivat viivastyttda lopullisia investointipaatoksia.

Paikallishallinnon rahoitusasema kohenee hieman v. 2020 kuluvasta vuodesta, mut-
ta koheneminen on vadliaikaista ja sitd selittavat mm. ajoitukselliset tekijat. Etenkin
valtionapujen nopein kasvu kohdistuu vuoteen 2020. Valtionapuja kasvattavat kil-
pailukykysopimukseen liittyvien leikkausten osittainen poistuminen, valtionosuu-
sindeksin jaadytyksen paattyminen ja verokompensaatioiden kasvu. Valtionapujen
muutos ei kokonaisuudessaan merkitse paikallishallinnon vahvistumista, vaan mer-
kittdva osa valtionapujen kasvusta vastaa joko muiden tulojen vahennysta tai kus-
tannusten kasvua. Kunnan peruspalvelujen valtionosuudesta annetun lain mukaan
valtionosuus uuteen tai laajenevaan tehtavaan on 100 %. Lisdksi hallitusohjelman
mukaan kuntien tehtavia ja velvoitteita lisdaviin tai laajentaviin toimenpiteisiin osoi-
tetaan tdysi valtionrahoitus tai vastaavasti muita tehtavia tai velvoitteita poistetaan.
Siksi paaministeri Rinteen hallituksen toimenpiteiden vaikutus kuntatalouteen on
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arvioitu tassa vaiheessa likimain neutraaliksi. Vaikka hallituksen toimet lisaavat kun-
tien menoja, kasvavat niihin liittyvat valtionavut lahes yhta paljon.

My®os verotulojen kasvua kiihdyttda ensi vuonna kertaluonteinen tekija, kun sivu-
toimen palkoista maksettavien veronpalautusten odotetaan vahenevan. Vuosina
2021-2023 verotulojen kasvua yllapitdd mm. ansiotason kasvu. Paikallishallinnon
tulojen kehitys ei riitd parantamaan paikallishallinnon talouden tilaa, silla investoin-
nit pysyvat mittavina ja sosiaali- ja terveyspalvelujen palveluntarve jatkaa vaeston
ikddntymisen vuoksi kasvuaan. Paikallishallinnon alijagama syvenee vuosina 2021-
2023. Paikallishallinnon talouden vahvistuminen edellyttda tuottavuutta lisadvia
toimia ja rakenteellisia uudistuksia seka kuntien ja kuntayhtymien omia sopeutus-
toimia. Koska mahdollisuudet menopuolen sopeutukseen on erityisesti pienim-
missa kunnissa usein jo kdytetty, kohdistuu kunnallisveroprosentteihin lahivuosina
huomattavaa korotuspainetta.

Paikallishallinnon velka suhteessa BKT:hen supistui v. 2017, mutta kdaantyi v. 2018
uudelleen kasvuun. Velkasuhteen kasvu kiihtyy kuluvana vuonna ja jatkuu paikallis-
hallinnon alijdamien ja hidastuvan talouskehityksen vuoksi ripeana koko ennuste-
jakson.
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Paikallishallinnon tulot
mrd. euroa

| Verotulot B Valtionavut B Myynti- ja maksutuotot B Muut tulot

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

Paikallishallinnon velka

o N M O

91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
mm Mrd. euroa (vasen asteikko) = Suhteessa BKT:een, % (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 25. Paikallishallinto’
2016 2017 2018 2019%* 2020%* 2021%**

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 21,9 22,8 22,5 234 24,4 25,1
siitd kunnallisvero 18,7 191 18,8 19,5 20,5 21,0
yhteisdvero 1,5 1,9 1,9 2,0 2,0 2,1
kiinteistovero 17 1,8 18 19 19 19
Muut tulot? 19,0 18,8 193 19,7 21,0 21,7
siitd korkotulot 03 03 03 0,3 0,3 0,3
siitd tulonsiirrot valtiolta 14,3 13,9 14,2 14,4 15,4 16,0
Tulot yhteensa 40,9 41,5 41,8 43,1 45,4 46,7
Kulutusmenot 34,0 343 35,6 37,2 39,0 40,5
siitd palkansaajakorvaukset 21,6 21,0 21,4 219 22,8 23,5
Tulonsiirrot 33 2,7 2,6 2,6 2,6 2,7
siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 13 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,8 19 1,8 1,8 1,8 1,8
korkomenot 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Pagomamenot? 4,5 5,0 5,6 6,1 6,2 6,3
Menot yhteensa 41,8 42,0 43,8 45,9 47,8 49,5
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -09 -0,5 2,1 2,8 2,3 2,8
Perusjaama* -1,0 -0,6 2,2 3,0 2,5 2,9

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan

2) MI. saadut padomansiirrot ja kiintedn padoman kuluminen
3) Pddoman bruttomuodostus ja maksetut padomansiirrot
4) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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2.4 Sosiaaliturvarahastot
2.4.1 Tydelakelaitokset

Tyoeldkelaitosten ylijaama oli viime vuonna 1,0 prosenttia suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen. Eldkemaksu- ja omaisuustulot kasvoivat vahvasti. Ty6llisyystilanteen
paraneminen kasvatti tyoeldkelaitosten saamia eldkemaksutuloja. Tydelakelaitosten
ylijadma on kuitenkin supistunut merkittavasti viimeisen vuosikymmenen aikana,
silla 2000-luvun ensimmaiselld vuosikymmenelld ylijadma oli keskimaarin runsaat
kolme prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen. Ylijadman supistuminen
johtuu ennen kaikkea eldkeldisten maaran ja keskimaardisen eldketason kasvusta.
Lisaksi alhainen korkotaso on alentanut eldkerahastojen omaisuustuloja. Tasta huo-
limatta varallisuushintojen kohoaminen etenkin osakkeiden hintojen nousun veta-
mana on kasvattanut eldkevarallisuuden arvon jo lahes 200 mrd. euroon.

Tyoeldkelaitosten ylijaama supistuu ennustejaksolla noin 0,6 prosenttiin suhteessa
bruttokansantuotteeseen. Tyoeldkelaitosten omaisuustulojen kasvu hidastuu ja py-
sahtyy tulevina vuosina edelleen matalan korkotason vuoksi. Tydelakemenojen kas-
vuvauhti kuitenkin pysyy ennustejaksolla neljan prosentin tuntumassa. Vaikka eld-
keldisten madran kasvu vahitellen hidastuu, elakkeiden keskimaardisen tason nousu
seka eldkkeiden vuosittaiset indeksikorotukset kasvattavat eldkemenoja. Toisaalta
palkkasumman kasvu lisda elakemaksutuloja. Yksityisen sektorin tydeldkemaksun
on oletettu pysyvan ennustejaksolla nykyisella 24,4 prosentin tasolla. Elaketurva-
keskuksen pitkan aikavalin laskelmien mukaan tahdan maksutasoon kohdistuu lievia
korotuspaineita ennustejakson jalkeen.
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Taulukko 26. Sosiaaliturvarahastot’

2016 2017 2018 2019%*  2020*%* = 2021**
miljardia euroa
Sijoitustulot 3,7 39 4,1 4 39 4,0
Sosiaaliturvamaksut 279 273 279 28,3 29,6 30,5
siitd tydnantajien maksut 18,8 17,6 17,7 17,6 18,2 18,8
vakuutettujen maksut 9,2 9,7 10,3 10,7 11,4 1,7
Tulon- ja pddomansiirrot julkisyhteisdilta 14,6 15,8 15,5 15,4 15,2 15,5
Muut tulot 0,4 0,4 03 03 0,3 03
Tulot yhteensa 46,6 47,4 47,8 48,1 49,1 50,3
Kulutusmenot 35 35 3,6 3,8 39 4,0
Sosiaalietuudet ja -avustukset 36,6 376 379 38,6 39,8 41,0
Muut menot 3,6 3,4 33 33 3,4 3,4
Menot yhteensa 43,7 44,5 44,9 45,7 47,0 48,5
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 2,9 2,9 2,9 2,5 21 1,8
Tydelakelaitokset 24 2,2 2,2 2,0 1,8 1,6
Muut sosiaaliturvarahastot 0,5 0,7 0,7 0,4 0,2 0,2
Perusjaama’ 17 1,9 1,8 1,2 1,0 07

1) Kansantalouden tilinpidon mukaan
2) Nettoluotonanto ilman nettokorkomenoja
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2.4.2 Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat pdaasiassa perusturvaa hoitavasta Kan-
saneldkelaitoksesta seka ansiosidonnaisesta tyottémyysturvasta vastaavasta Tyol-
lisyysrahastosta. Muiden sosiaaliturvarahastojen ylijaama pysyi viime vuonna 0,3
prosentissa suhteessa BKT:hen. Ylijaaman taustalla ovat vuoden 2016 alussa tehty
yhden prosenttiyksikdn korotus tyottomyysvakuutusmaksuun seka tyottomyystur-
vamenojen kadntyminen selkedan laskuun tyéllisyystilanteen parantuessa.

Muiden sosiaaliturvarahastojen ylijadman odotetaan supistuvan asteittain ennus-
tejaksolla. Tama johtuu siita, etta tyottomyysvakuutusmaksua alennettiin kuluvan
vuoden alussa 0,8 prosenttiyksikolla ja ensi vuonna maksua alennetaan vield 0,49
prosenttiyksikolla. Hyva suhdannetilanne on kaantanyt Tyollisyysrahaston talou-
den selvasti ylijaamaiseksi. Tyollisyyden paraneminen supistaa tyottdémyysmenoja ja
palkkasumman kasvu lisdaa saatuja sosiaaliturvamaksuja. Maksujen alennuksen jal-
keen muut sosiaaliturvarahastot jadvat edelleen hieman ylijadmaiseksi. Hallituksen
toimista erityisesti pienten elakkeiden korotus kasvattaa etuusmenoja ensi vuodesta
alkaen.

Taulukko 27. Sosiaalivakuutusmaksut ja elakeindeksit

2016 2017 2018 2019 2020%* 2021%*
Sosiaalivakuutusmaksut'
Tydnantajat
Sairausvakuutus 2,12 1,08 0,86 0,77 1,36 1,35
Ty6ttomyysvakuutus 2,85 241 1,91 1,50 1,26 1,26
Tydeldkevakuutus (TyEL) 18,00 17,95 17,75 17,35 16,95 16,95
Kunta-alan eldkevakuutus 23,21 21,95 21,60 21,20 20,80 20,80
Palkansaajat
Sairausvakuutus 2,12 1,58 1,53 1,54 1,88 1,78
Tyottomyysvakuutus 115 1,60 1,90 1,50 1,25 1,25
Tydeldkevakuutus (TyEL) 6,00 6,45 6,65 7,05 7,45 7,45
Etuudensaajat
Sairausvakuutus 1,47 1,45 1,53 1,61 1,65 1,56
Eldkeindeksit
Tydeldkeindeksi 2519 2534 2548 2585 2619 2668
Kansanelakeindeksi 1631 1617 1617 1617 1633 1659

1) Vuosikeskiarvoina. Tydnantajien maksut sekd vakuutettujen tydttomyys- ja tyoeldkemaksut prosentteina palkoista.
Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.
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Sosiaalietuudet, -avustukset ja sairaanhoitokorvaukset
suhteessa BKT:een, %

B Ansioeldkkeet ® Peruseldkkeet ™ Sairausvakuutus B Ty6ttdmyysturva Muut

Léhde: Tilastokeskus, VM VM34098

2.5 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Julkisen talouden tulot ja menot ovat pitkalla aikavalilla epatasapainossa, mi-

ka uhkaa kasvattaa velan maaran suhteessa BKT:hen hallitsemattoman korkeaksi.
Epdtasapaino syntyy keskipitkdn ja pitkan aikavalin ndkymistd. Suotuisan suhdan-
teen tasaantuminen kasvattaa alijaamaa ja velkasuhdetta keskipitkalla aikavalilla.
Pidemmalla aikavalilla julkisen talouden kestavyytta heikentaa erityisesti vaeston
ikdrakenteen muutos. Lisdksi julkiseen talouteen kohdistuu paineita, jotka johtuvat
ilmastonmuutoksesta, suunnitteilla olevista puolustushankinnoista ja vaylahank-
keista seka julkisiin rakennuksiin, lilkkennevayliin ja kunnallistekniikkaan kertyneista
korjaustarpeista.

Huoltosuhde nousee edelleen seuraavina vuosikymmening, silla ikddntyneiden
maara kasvaa ja tyodikdinen vdesto supistuu. lakkdan vanhusvdeston kasvu aiheut-
taa korkeampia eldke-, terveys- ja hoivamenoja. Samanaikaisesti tydikdinen vaesto,
joka veroillaan rahoittaa hyvinvointipalvelut ja sosiaaliturvan, supistuu. Nykyisel-
Ia kokonaisveroasteella ei ndin ollen pystyta rahoittamaan kasvavia menoja. Naita
ilmi6ita on havainnollistettu oheisissa kuvioissa. Jos julkista taloutta ei vahvisteta,
pysyva tulojen ja menojen epatasapaino eli kestavyysvaje johtaa voimakkaaseen
velkaantumiseen.
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Valtiovarainministerio arvioi kestavyysvajeen olevan runsas 4% % suhteessa BKT:-
hen. Kestavyysvaje kertoo, kuinka paljon julkista taloutta olisi vahvistettava vuo-
teen 2023 menness3, jotta julkisen talouden velkasuhde ei kasvaisi pitkalla aikava-
lilla rajatta. Julkisen talouden rakenteellisen alijgdgméan ennakoidaan olevan v. 2023
noin 1% % suhteessa BKT:hen. Sen sijaan julkisen talouden tulisi olla v. 2023 noin 3
% ylijadmainen suhteessa BKT:hen, jotta ikddntymisen aiheuttamat menopaineet ei-
vat johda velkaantumiseen. Pdivittynyt ennuste julkisen talouden velkasuhteesta ja
jaamasta keskipitkalla aikavalilla on kasvattanut kestavyysvajearviota viime kevaan
arvioon verrattuna. Merkittavin osa kestavyysvajeesta syntyy edelleen ikdsidonnais-
ten menojen kasvusta, joka johtuu vdeston ikdarakenteen muutoksesta.

Valtiovarainministerion arvio julkisen talouden pitkdn aikavalin kestavyydesta pe-
rustuu EU:n yhteisesti sovittuihin menetelmiin ja laskentaperiaatteisiin. Kestavyys-
laskelma on luonteeltaan painelaskelma, jossa projisoidaan nykyisen lainsaddannén
ja kdytantodjen mukaista kehitysta tulevaisuuteen vdestéennusteen, ikdryhméakoh-
taisten meno-osuuksien ja talouskehityksen pitkan aikavalin arvioiden avulla. Toisin
sanoen kestavyysvaje arvioi julkisen talouden pitkdn aikavalin tasapainoa nykyisen
tulo- ja menorakenteen vallitessa. Kestavyysvajearviossa huomioidaan vain ne paa-
tokset, joiden vaikutukset julkiseen talouteen voidaan riittavalla varmuudella arvioi-
da. Tarkemmin laskentamenettelyitd on kuvattu valtiovarainministerion kestavyys-
vajelaskelmien menetelmakuvauksessa.'

Kestdvyysvajearviossa tehdaan tulevasta kehityksesta oletuksia, joiden perusteella
tulot ja menot pitkalla aikavalilla maarittyvat. Naihin oletuksiin kohdistuu epavar-
muutta, mika vaikuttaa kestavyysvajeen suuruuteen. Epavarmuudesta huolimatta
laskelma tarjoaa johdonmukaisen tavan tarkastella julkisen talouden edessa olevia
haasteita ja keinoja niiden ratkaisemiseksi. Epdvarmuutta on tarkasteltu oheisessa
taulukossa, jossa kestavyysvaje on laskettu poikkeavilla oletuksilla. Kestavyysvajear-
viota pienentévat positiivisemmat oletukset tyollisyydesta ja tuottavuudesta, vah-
vempi julkinen talous keskipitkalla aikavalilla ja palvelutarpeen siirtyminen elinidn
pidetessa.

1 https://vm.fi/menetelmakuvaukset
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Taulukko 28. Julkinen talous vuosina 2018-2070

2018 2023**  2030**  2040** 2050** 2060** 2070** 2070/2018**

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia muutos, %
Kokonaismenot 53,1 52,9 56,0 58,4 59,8 62,7 67,0 13,9
mistd ikasidonnaiset ja tyottomyys-
menot 28,5 29,3 30,9 31,5 31,3 32,2 34,0 55
Elakkeet 13,0 13,7 14,6 14,2 13,6 14,2 15,2 2,2
Ansioeldkkeet 12,0 12,7 13,7 133 12,7 13,1 14,1 2,1
Kansaneldkkeet 1,0 09 09 09 1,0 11 1,2 0,1
Terveydenhuolto 5,5 5,6 58 5,9 6,0 6,2 6,4 0,9
Pitkdaikaishoito 2,6 29 3,5 45 4.8 51 57 31
Opetus 56 55 54 51 49 48 4,8 -0,8
TyGttomyys 1,8 17 17 18 19 19 19 0,1
Korkomenot 0,9 0,7 2,0 4,0 5,5 75 99 9,1
Kokonaistulot 52,2 51,6 52,1 524 52,5 52,8 52,8 0,6
mistd omaisuustulot 29 2,7 3,2 34 3,6 39 39 1,0
Nettoluotonanto' -0,8 -1,4 -39 -6,1 -73 -99 -14,2 -13,3
mist siirto tydeldkerahastoihin 1,1 0,6 -0,0 0,6 1,5 1,4 0,5 -0,6
Julkisyhteisojen velka 58,9 61,6 71,0 1014 1407 1902 2532 194,3
Julkisyhteisojen varat, sulautettu 1243 1220 1190 13,4 1152 1202 1198 -4,5
mistd tydeldkerahastot, sulautettu 83,6 81,3 80,1 774 81,9 88,5 88,7 51

"Vuodesta 2030 lahtien suhdannekorjattu jaima

Taulukko 29. Kestavyyslaskelman oletukset

Oletukset, prosenttia

2023** 2030%* 2040** 2050%* 2060%* 2070**

Tydn tuottavuuden kasvu 1,0 1,0 1,4 1,5 1,5 15
BKT:n kasvu 0,7 0,6 13 13 13 1,2
Tydvoimaosuudet

Miehet (15-64-vuotiaat) 79,5 78,6 78,6 791 79,8 80,6

Naiset (15—64-vuotiaat) 77,0 75,8 76,0 76,6 773 77,8

Kaikki (15—64-vuotiaat) 78,3 773 773 779 78,6 79,2
Ty6ttomyysaste 6,5 71 74 7,6 79 7,8
Vanhushuoltosuhde' 389 433 45,6 49,2 54,7 59,8
Inflaatio 1,7 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Julkisen velan reaalikorko -0,6 0,9 2,0 2,0 2,0 2,0
Tydeldkevarojen reaalituotto 2,1 29 3,5 35 35 3,5

165 vuotta téyttineen vieston suhde 15-64 vuotiaaseen viestoon
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 30. Eri tekijoiden vaikutus kestavyysvajeeseen

Yleisen tuottavuuden (ja reaaliansioiden) kasvu
Tydllisyysasteen taso (2020-luvun lopulta l&htien)

Julkisten sote-palveluiden tuottavuuden kasvu
vuosittain

Julkisen talouden rakenteellinen perusjaamé' /
BKTv. 2023

Syntyvyys (kokonaishedelmallisyysluku)
Nettomaahanmuutto vuosittain (vaikutus, jos
tydllisyysaste ei muutu)

50-vuotiaan elinajanodote (33,6 vuotta vuonna
2019)

Sote-palveluiden palvelutarpeen siirtyminen
mydhemmadksi elinidn pidetessa

Inflaatio (BKT-deflaattorin ja kuluttajahintojen
muutos)

Valtion ja kuntien velan reaalikorko (+ vaikutus ko.

sektoreiden diskonttokorkoon)

Valtion ja kuntien velan reaalikorko seké
vaikutus valtion, kuntien ja tydeldkelaitosten
korkosijoitusten reaalituottoon (+ vaikutus
kaikkien sektoreiden diskonttokorkoon)

Valtion ja kuntien velan reaalikorko sekd julkisen
talouden kaikkien sijoitusten reaalituotto (+
vaikutus kaikkien sektoreiden diskonttokorkoon)

1) Alijaamad ilman korkomenoja

Peruslaskelma
(syksy 2019)

keskim. 1,4 % vuodessa
731%v.2023ja73,4%
v. 2070

0%

0,7%

1,45
15000

Pitenee 6,9 vuodella
vuoteen 2070 mennessd
Siirtyy puolella
elinajanodotteen
pitenemisestd (yli
50-vuotiaat)

2%

Valtion ja kuntien velan
reaalikorko ja korkotuotot
2%, valtion ja kuntien
reaaliset osaketulot 4 %
sekad tyoelakelaitosten
reaaliset sijoitustuotot
3,5 % (2030-luvulta
eteenpdin)

99

Muutos

+0,5 %-yks.
+1,0 %-yks.

+0,5 %-yks.
+1,0 %-yks.

+0,25 (=1,70)
+7500 (=22
500)
-14v.(=55v)

Siirtyy samassa
tahdissa kuin
elinikd pitenee
Ei siirry
lainkaan elinidn
pidentyessa
-0,5 %-yks.

-0,5 %-yks.

-0,5 %-yks.

-0,5 %-yks.

Vaikutus kestavyys-
vajeeseen, %-yks.

05
04

-1,0
-0,8

-0,6

+1,4

likimain 0,0
likimain 0,0

+0,4

+0,6
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Liitetaulukot

1. Ennusteiden tarkentuminen
2. Vuosien 2014-2018 budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita ja toteutumia
3. Kysynnan ja tarjonnan tase

4. Kansantalouden rahoitustasapaino
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Taulukko 1.  Ennusteiden tarkentuminen™®

2018 2019%* 2020%* 2021%*
Ennusteajankohta kesa syksy talvi toteu- talvi kevat kesda syksy talvi kevat kesd syksy talvi kevdt kesd
8 18 18 tunut 18 19 19 19 18 19 19 19 18 19 19
BKT markkinahintaan,
madran muutos, % 29 30 25 1,7 1,5 1,7 16 1,5 13 14 12 1,0 11 1,2 11
Kulutus, maaran muutos, % 6 16 11 17 12 13 13 16 11 13 13 15 11 12 1.2
Vienti, madran muutos, % 49 49 35 22 31 32 29 24 26 29 29 24 24 20 20
Tydttomyysaste, % 80 74 15 74 69 63 66 65 67 61 63 63 66 60 62
Kuluttajahintaindeksi,
muutos, % Mmo1r12 1 4 12 12 11 16 15 s 14 17 7 T
Valtion rahoitusjd@ma,
suhteessa BKT:een, % 17 -5 13 -12 -07 -07 -07 -09 -07 -07 -07 -2 -03 -07 -07
Julkisyhteisjen rahoitus-
jadma, suhteessa BKT.een,%  -0,7 -07 -08 -08 -04 -03 -06 -0 -01 00 -03 -4 -01 -01 -04
Valtionvelka, suhteessa
BKT:een, % 46,3 46,0 450 44,8 445 442 442 444 438 434 434 439 438 433 432
'Taloudellinen katsaus
Lahde: Tilastokeskus ,VM
Taulukko 2. Vuosien 2014-2018 budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita ja toteutumia
Vuosien 2014-2018 Keskimaaraiset
ennustevirheet
Ennusteiden Toteutumien Ennusteen  Ennustevirheen
keskiarvo, keskiarvo, ali- tai yli- suuruus’
% % arviointi' %-yks.
%-yks.
BKT (madara) 13 12 0,1 1,2
BKT (arvo) 29 2,6 0,2 11
Yksityinen kulutus (arvo) 23 24 -0,2 0,6
Vaihtotase, suhteessa BKT:een, % -0,7 -0,4 -0,3 0,5
Inflaatio 1,6 0,6 0,9 0,9
Palkkasumma 1,8 1,8 0,0 13
Tyottomyysaste 8,5 8,6 -0,1 0,6
Valtionvelka, suhteessa BKT:een, % 49,4 46,8 2,5 2,5
Valtion nettoluotonanto, suhteessa BKT:een, % -2,7 -2,5 -01 0,7
Julkisen talouden nettoluotonanto, suhteessa
BKT:een, % -2,2 -19 -03 1,2

Ennusteiden vertailu tehddan kansantalouden tilipidon ennakkotietoon heindkuussa (tai maaliskuussa).

Viiden viimeisen vuoden keskiarvot on laskettu kevaalld ja syksylld tehdyista budjettivuotta koskevista ennusteista.

1 Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskimdérdinen ennustevirhe.

2 Virheiden itseisarvojen keskiarvo kertoo ennustevirheiden keskimaardisestd suuruudesta, virheen suunnasta riippumatta.
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Taulukko 3.  Kysynnan ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa

Kaypiin hintoihin
2016 2017 2018 2019%* 2020%* 2021**
Bruttokansantuote markkinahintaan 217469 225781 234453 242109 249328 256561
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 78498 84826 92124 95488 99922 103705
Kokonaistarjonta 295967 310607 326577 337597 349251 360266
Tavaroiden ja palvelujen vienti 75719 85085 90408 94 478 98636 102583
Kulutus 169627 171649 176835 182413 188746 194669
yksityinen 118165 120152 123702 127192 130829 134950
julkinen 51462 51497 53133 55221 57916 59718
Investoinnit 49 /18 52486 55456 57008 57 966 59122
yksityiset 40401 43272 45584 46 810 47 296 48287
julkiset 9017 9214 9872 10198 10670 10835
Kysyntéerdt yhteensa 295910 310707 325635 336659 348313 359328
Viitevuoden 2010 hintoihin; ei summautuvia
2016 2017 2018 2019**  2020%*  2021**
Bruttokansantuote markkinahintaan 193530 199449 202786 205851 208012 209972
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 80598 83874 88057 89651 91709 93 506
Kokonaistarjonta 265444 274271 281342 285832 289839 293414
Tavaroiden ja palvelujen vienti 74610 81186 82963 84964 86 966 88826
Kulutus 153067 154171 156 833 159333 161738 163 464
yksityinen 106761 107782 109733 111595 113189 114895
julkinen 46310 46393 47104 47742 48 552 48588
Investoinnit 44659 46 466 47 986 48169 48043 48195
yksityiset 36320 38070 39147 39245 38 864 39109
julkiset 8342 8391 8840 8928 9195 9096
Kysyntéerat yhteensa 273599 283017 290222 295707 300690 305220
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Taulukko 4.  Kansantalouden rahoitustasapaino

Bruttoinvestoinnit
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot
yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot

Bruttosddstiminen'
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot
yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot

Rahoitusylijaama
kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot
yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot

Tilastollinen ero

MI. pddomansiirrot, netto

2014
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21,5
6,4
10,9
42
20,8
43
15,2
1]
13
2,4
42
3,0
02

2015

suhteessa BKT:een, %

21,2
6,1
13
3,7
21,0
39
159
1,0
-0,7
2,4
42
2,4
01

2016

22,7
6,7
19
4]
214
35
15,6
2,2
-1,9
-3,6
34
-1,7
0,0

2017

23,2
7,0
12,2
4]
23,2
3,5
16,4
33
-0,7
3,7
3,7
-0,7
-0,0

2018

23,7
72
12,2
4,2
24,0
3,6
17,0
33
-1,3
3,7
3,6
-0,8
0,4
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