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Finanssipolitiikan reunaehdot Suomessa

» Pieni avotalous, jonka vienti painoftunut vélituotteisiin ja
Investointituotteisiin:

 kansainvdliset suhdanteet ndkyvat, usein pienelld viipeelld

 Euroopan talous- ja rahaliiton jdsen:
« ei omaa valuuttaa = valuuttakurssi moniin keskeisiin kilpailijamaihin kiinnitetty
 ei omaa rahapolitikkaa = EKP:n valinnat ratkaisevat

« finanssipolitiikkaa rajoittavat talous- ja rahaliiton sddnnét = suuret poikkeamat
yleisestd EMU-linjasta kielletty

« ulkoisesta tasapainosta huolehtiminen keskeisté kansantalouden
rahoitusvakauden nékokulmasta

 Reaaliset resurssit rajalliset
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Nakymat talla hetkella

* Globaalisti talouden epdvarmuus on kasvanut:
« keskuspankkien toteuttama rahapolitiikan kiristdminen
« Kiinan talouden yskahtely (velkakupla ja kauppasota)
« erityisesti teollisuustuotannon suhdanteen heikentyminen

« Jos keskuspankit (huom. myds finanssipolitiikka) eivét saa tilannetta haltuun
tai Kiinan ongelmat pahenevat jarjiestelmdkriisiksi, seuraavan neljén vuoden
aikana taantfuma myos Suomessa mahdollinen

 EKP:n linjan pitdessd perusta on kuitenkin kunnossa:

« matalien korko\en aikakausi jatkuu - tilaa valtioiden ja yksityisen sektorin
velkaantumiselle

 epatavanomainen rahapolitikka (QE) luo lisad liikkumatilaa, ehké jatkossa myos fipo
« Suomen talouden ulkoinen tasapaino mahdollista saavuttaa (vaihtotase)

« Tyottomyyden alenemisesta huolimatta inflaatio edelleen maltillista
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Suomen julkisen sektorin velka / BKT -suhde velan sijainnin mukaan
EKP'" 2004-2018 (Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankki)
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PROSENTTIA

Suomen vaihtotase suhteessa BKT:hen neljannesvuosittain (Lahde: Tilastokeskus)
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Kuluttajahintaindeksin vuosimuutos (vas.ast.) ja tyottomyysasteen trendi (15-74-
vuotiaat) (oik.ast.), prosenttia (Ldhde: Tilastokeskus)

3,0

0

=

o
o]

200¢ 2005 2006 2007

-1,0

2008

2009 @10 2011 2012 2013 2014

s K uluttajahintojen vuosimuutos % s Ty OttOMmyysaste

20

7016

2017

2018

2019

12

11

10



Investoinnit

» Keskeinen muuttuja kansantalouden kehityksen taustalla:

« Toteutuneet investointipadtdkset synnyttdvat merkittdvan osan kokonaiskysyntad

« Yksityiset investoinnit heilahtelevat paljon = suhdannevaihteluiden keskeinen syy

« Muutokset investoinneissa (erityisesti rakennusinvestoinnit) nékyvat nopeasti tydllisyydessé
« Investoinnit luovat fuotantokapasiteettia ja vaikuttavat teknologian kehitykseen

» Ennen 1990-luvun lamaa Suomi oli investointivetoinen falous, sen
iGlkeen investointiaste pudonnut ja investointien kasvu hidastunut

» Talouden rakennemurros = valtiovetoisen teollisuuden hdavidminen

« Palvelutoimialojen merkityksen kasvu ja teollisuustoimialojen laadullinen
MUUtOS

* Investointien merkitys taloudelle kuitenkin edelleen suuri
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Investointinakymat

» Globaalin finanssikriisin ja eurokriisin seurauksena pitkd

inveS'
iInves!

ointilama — vasta vuoden 2015 jdlkeen yksityiset
oinnit kasvuun

o Julkis

en investointien kasvu ollut viime vuodet tasaista, mutta

kasvuvauhti on pudonnut aiemmista vuosikymmenistd

» Tulevien vuosien kehitystd erittdin vaikea ennustaa
* EK:n investointitiedustelu lupaa kohtalaisen kasvun jatkuvan

« VM ennustaa investointien kasvun Idhes pysdhtyvan (julkiset
investoinnit laskuun)

« KV-suhdanne ja talousluottamuksen kehitys madarittavét
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Investointiasteen kehitys Suomen taloudessa: Yksityinen ja julkinen kiintean padaoman
bruttomuodostuksen osuus BKT:sta (Lahde: Tilastokeskus, kansantalouden tilinpito)
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Investointien kasvu Suomen taloudessa: Yksityisen ja julkisen kiintedn padaoman
[ ] [ ] s . - ssss sam -
Yks'ty'sten bruttomuodostuksen viiden edellisen vuoden keskimaarainen reaalinen kasvu
(Lahde: Tilastokeskus)
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Hyvinvointitalous

* [hmisten hyvinvointi (toimintakyky, osallisuus) on keskeinen tekija
menestyvan talouden taustalla

 Panostukset inmisten hyvinvointiin vaikuttavat talouden resursseihin,
kuten tydvoiman mdadrdadn, osaamiseen ja sen hyddyntmiseen sekd
korjaavien palveluiden tarpeeseen (kysyntadn)

« Vaikka kansantalouden tilinpidon madritelmien mukaisesti esimerkiksi
julkiset palvelut ovat kulutusta, ne vaikuttavat positiivisesti inhimilliseen
pddomaan ja voidaan siten tulkita myds investoinneiksi

 Kustannusvaikuttavuuden arviointi keskeista tdllaisten hyvinvointi-
investointien kohdalla
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Keskeisia hyvinvointitaloudellisia kysymyksia

« Noususuhdanteesta huolimatta edelleen yli 40 000 alle 40-vuotiasta
saanut tydmarkkinatukea yhtdjaksoisesti yli 300 pdivéda
(pitkGaikaistydttomyys)

» Alle 40-vuotiaiden mielenterveyssyista tyokyvyttomyyseldkkeelld olevien
mdadrd kasvaa tasaisesti, vuonna 2019 yli 27 000 henkil6d

* Perusasteen jdlkeistd tutkintoa vailla olevien 20-29-vuotiaiden madrd on
jopa hieman kasvanut 2000-luvun aikana

« Kouluterveyskyselyssd viidennes vastaaijista (osuus kasvussa) kokee
terveytensd keskinkertaiseksi tai huonoksi
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Alle 40-vuotiaiden tyokyvyttomyyselakettda mielenterveyteen liittyvista syista saavien
maara (Ldhde: Eldketurvakeskus)
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Perusasteen jalkeista tutkintoa vailla olevat 20-29-vuotiaat 1987-2017
(Lahde: Tilastokeskus)
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Talouspolitilkan valinnoista

« Julkisen investointipolitikan ja finanssipolitiikan likkumavara riippuu monista
tekijoista

« hallituksen tehtévénd arvioida liikkumavara kulloisessakin kontekstissa, yksiselitteistd
raamia falouspolitikalle on mahdotonta antaa

« olosuhteet voivat muuttua kesken hallituskauden, jolloin on pystyttava reagoimaan

 Tavoitellaanko Suomessa madrdtietoisesti investointiasteen (ml. T&K-menot)
nostamista?

« Monet tekijéit vaikuttavat: suorien julkisten investointien maard, yksityinen
investointihalukkuus, rakenteelliset tekijat, talouden rakennemuutos

« Miten hyvinvointi-investointeihin suhtaudutaan jatkossa?

« kustannusvaikuttavat hyvinvointia vahvistavat panostukset erityisesti nuorempiin
ikéluokkiin

SOSTe



