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Talousennuste vuosille 2020-2021

Suomi pysahtyi

Nopea Kkriisista toipuminen saattaa yha onnistua

Kuluvan ja seuraavan vuoden talouskehitys riippuu koronaviruksen aiheuttaman

LISATIETOJA

talouden seisahtumisen kestosta ja siita, leviaako kriisi finanssisektorille. Palkan-

saajien tutkimuslaitoksen talousennuste perustuu oletukseen talouden syvasta
ja lyhyehkosta sukelluksesta, joka paattyy viimeistaan ensi syksyna. Ennustees-
sa bruttokansantuote supistuu tdna vuonna noin viisi prosenttia ja kasvaa ensi
vuonna noin nelja ja puoli prosenttia. Yritysten laajan konkurssiaallon kustan-
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nukset olisivat paljon suuremmat kuin yritystoiminnan keskeytymisen haittojen
korvaamisesta aiheutuvat kustannukset. Suoraa tukea kriisista karsiville yrityk-

sille ja kotitalouksille tarvitaan lisaa.

» Poikkeustilan aikana yksityinen kulutus romahtaa
mutta julkinen kulutus kasvaa

» Tavaravienti sukeltaa syvimmin valituotteiden
puutteen ja hiipuvan kysynnan takia

» Konkurssiaalto tulisi kalliimmaksi kuin kriisin py-
sayttamien yritysten tilapdinen tuki

» Koronakriisi saattaa muuttaa euroalueen talous-
poliittisen koordinaation luonnetta pysyvasti

lukijaa Suomen tulevan talouskehityksen epévar-

muudesta ja siitd, kuinka riippuvaista Suomen ta-
louskasvu on kansainvilisen talouden toistaiseksi tunte-
mattomista kehityskuluista. Nyt tulevaa talouskehitysti
koskeva epdvarmuus on kuitenkin tdysin toisenlaista
kuin tavallisesti.

Suomen hallitus esitti 16.3.2020 Suomen olevan ko-
ronavirusepidemian johdosta poikkeusoloissa, ja val-
miuslaki otettiin kidytt6on seuraavana paivana. Tat4 kir-
joitettaessa (3.4.2020) Suomen rajat on suljettu, julkisen
sektorin ja monien yksityisten yritystenkin tyontekijét
on mahdollisuuden mukaan velvoitettu siirtyméén eti-

Talousennusteet aloitetaan usein muistuttamalla

toihin, ja monien palvelujen tuotanto on paitetty koko-
naan kieltd4. Ty0- ja elinkeinoministerién arvion mu-
kaan lomautuksia koskevien yt-neuvottelujen piirissi
oli 3.4.2020 koronavirusepidemian takia yhteensi noin
360 000 tyéntekijii.

Ekonomistin ndkdkulmasta tilanteen tekee arvaa-
mattomaksi paitsi poikkeusolojen toistaiseksi tuntema-
ton kesto myos se, ettd koronavirus on aiheuttanut sho-
kin sekd kysyntdin ettd -tarjontaan. Suhdannetaantu-
mien makrotaloustieteellinen teoria kisittelee pédosin
toisaalta tilannetta, jossa kokonaiskysynti yhtikkisesti
supistuu (mihin voidaan vastata elvyttidvélla raha- ja
finanssipolitiikalla), ja toisaalta tilannetta, jossa koko-
naistarjonta yhtékkisesti supistuu (mihin voidaan vasta-
ta tuotantokustannuksia alentavin toimin).

Nykyisessé kriisissd kokonaiskysyntd on supistunut
mm. siksi, ettd vieston liikkkuvuutta on rajoitettu suosi-
tuksin ja méiriyksin. Samalla my6s yritysten tarjonta on
supistunut sekd ulkomailta hankittavien vélituotteiden
puutteellisen saatavuuden ettd poikkeustilaan liittyvien
rajoitteiden takia. Siksi makrotalousteorian soveltami-
nen nykyiseen kriisiin on vaikeaa.
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Useat suomalaiset talousennustajat ovat kriisin puh-
jettua péittineet korvata kuluvan keviddn ennusteen
taloustilanteen kvalitatiivisella arviolla. Talouspoliit-
tisia padtoksid ei kuitenkaan ole edes poikkeusoloissa
mahdollista tehdi ilman kuvaa tulevista olosuhteista,
joihin ne vaikuttavat. Siksi Palkansaajien tutkimuslai-
tos on padttinyt julkistaa karkean ennusteskenaarion
my6s nykyisessd poikkeustilanteessa. Sen sisdltimét
numeeriset arvot — joita julkistamme tavallista vihem-
mén ja joista useimmat esitimme poikkeuksellisesti
vain puolen prosenttiyksikon tarkkuudella - tulee tul-
kita suuntaa antaviksi luvuiksi, jotka soveltuvat kestol-
taan ennusteskenaariomme mittaiseen kriisiin ja sen
jilkeiseen aikaan.

KAYRAT V,UJAL

oronaviruksen aiheuttaman talouskriisin seu-
Krauksista on esitetty useita eri skenaarioita. Nyt

toteutunut talouden dkkipysihdys saattaa rajoit-
tua kuluvaan keviiseen, ja sitd saattaa seurata paluu
kansantalouden normaaliin toimintaan jo ensi syksyna.
Toinen vaihtoehto olisi taloudellisen toiminnan pidem-
piaikainen supistuminen, joka p#éttyisi paljon my6hem-
min, kenties vasta vuoden 2021 loppupuolella. N&itéd
vaihtoehtoja on toisinaan nimitetty V- ja U-kéyriksi.

Koronaviruksen aiheuttama kriisi saattaa johtaa
my0s pysyvimmin heikenneeseen taloustilanteeseen,
jos tavara- ja palvelutuotannon ongelmat laajenevat re-
aalitaloudesta rahoitussektorille. Vaikka pankkien va-
kautta onkin vuoden 2008 kriisin jdlkeen lisitty mm.
kiristaimilld pankkien pidiomavaatimuksia, pitkittyes-
sdin talouden pysidhtyminen voisi johtaa pankkikriisei-
hin. Huonoimmissa mahdollisissa skenaarioissa, joita
vastaavia bruttokansantuotteen kehityksi voimme ni-
mittdd L-kdyréksi, bruttokansantuotteen taso jiisi euro-
alueella useiksi vuosiksi viimevuotista tasoa oleellisesti
alemmaksi.

Palveluja tuottavien toimialojen arvonlisi tulee sii-
lyméén normaalia oleellisesti heikompana niin kauan
kuin poikkeustilan mukanaan tuomat rajoitteet ovat
voimassa siinédkin tapauksessa, ettéd tavaroiden tuotan-
toa nyt rajoittavat puutteet vilituotteiden saatavuudes-
sa viistyisivit. Siksi ennusteskenaarion kiinnittiminen
edellyttid myos arviota siitd, kuinka kauan hallituksen
poikkeustoimet pysyvit voimassa.

Tdmin ennusteen lihtékohtana toimii oletus syvés-
td mutta kestoltaan lyhyestd Vin muotoisesta talouden
sukelluksesta. Ennusteskenaariossamme tdménhetkiset
lomautukset eivit kriisin lyhyen keston ja hallituksen
yrityksille my6ntidmén tuen ansiosta johda laajamittai-
seen konkurssiaaltoon, vaan ty6llisyys kohenee jélleen
kesilld ja syksylld. Késityksemme valmiustilalakiin pe-
rustuvien rajoitusten kestosta perustuu ensisijaisesti
Terveyden ja hyvinvoinnin laitoksen (THL) uusimpaan
(25.3.2020) arvioon. Till4d hetkelld kuvamme koronavi-
ruksen levinneisyydesti ja epidemian p#éttimisen kei-
noista tarkentuu ja muuttuu nopeasti. My6s muut epi-
demiologiset skenaariot ja tulevat poliittiset paitokset
voivat johtaa taloudellisilta vaikutuksiltaan samantapai-
siin seurauksiin kuin THL:n uusin arvio.
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OLETUKSENA SYVA SUKELLUS
JA RIPEAHKO PALUU _
NORMAALIIN ELAMAAN

mat vaikutukset ajoittuvat vuoden 2020 alkupuo-

liskoon myods muualla kuin Suomessa. Esimerkik-
si Kiinassa ja Italiassa koronavirusepidemia supistaa ta-
loutta eniten vuoden 2020 ensimméiselld neljinneksel-
14 ja useimmissa muissa maissa toisella neljanneksella.
Yhdysvalloissa sekd koronavirusepidemian motivoimat
talouspoliittiset toimet ettid itse epidemiaa rajoittavat
toimet ovat kdynnistyneet my6hemmin kuin useimmis-
sa muissa kehittyneissid maissa. Epidemiaa rajoittavien
toimien my6héinen alku ja epdjohdonmukaisuus saatta-
vat pahentaa kriisitilannetta Yhdysvalloissa verrattuna
Euroopan unioniin ja muihin suuriin talouksiin.

Suomen tavaravientif rajoittavat kriisin takia hiipu-
neen kysynnin ohella vientiyritysten pula vilituotteis-
ta. Kuluvana vuonna Suomen tavaravientii ja -tuontia
kohtaa vuoden 2009 tapahtumiin rinnastettavissa oleva
romahdus, mutta koska kriisin syyt ovat ennusteskenaa-
riossamme tilapiisié, vienti kasvaa jilleen voimakkaasti
jo ensi vuonna. Aiempi kokemus viittaa siihen, etti pal-
velujen ulkomaankauppa reagoi suhdannevaihteluihin
tavaroiden ulkomaankauppaa heikommin, ja vaikka
matkailuvienti ja -tuonti romahtavatkin kuluvana vuon-
na, jotkut muut palvelujen ulkomaankaupan erit saatta-
vat tini vuonna jopa kasvaa.

Investoinnit olisivat supistuneet kuluvana vuonna il-
man koronaviruksen aiheuttamaa kriisiikin mm. raken-
nusalan noususuhdanteen hiipumisen takia. Nyt myos
osaa suunnitelluista rakennushankkeista jouduttaneen
lykkddméin. My0Os kone- ja laiteinvestoinnit vihenevit
nykyisen kriisin aiheuttaman epidvarmuuden ja kysyn-
nén hiipumisen takia.

Yksityinen kulutus supistuu kuluvana vuonna voi-
makkaasti etenkin palvelujen kysynnén osalta. Esimer-
kiksi yhdessi miltei 20 prosenttia yksityisestd kulutuk-
sen muodostavien hotelli- ja ravintolapalveluiden seki

E nnusteessamme koronavirusepidemian suurim-

KYSYNNAN JA TARJONNAN TASE

2019 2019 2020e 2021e

Mrd. € Maaran muutos (%)
Bruttokansantuote 240,1 1,0 -5,0 4,5
Tuonti 94,8 2,2 -10,0 5,0

Kokonaistarjonta 334,9 1,3 -6,5 4,5

Vienti 96,0 7,2 -15,0 10,0
Kulutus 181,7 0,9 -1,9 2,0
yksityinen 126,3 1,0 -5,0 3,0
julkinen 55,5 0,9 5,0 0,0
Investoinnit 56,8 -0,8 -5,0 4,0
yksityiset 46,8 -1,0 -6,6 4,4
julkiset 10,1 0,3 2,5 2,4

Kokonaiskysynta 3349 1,3 -6,5 4,5
Lahde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos
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kulttuuri- ja vapaa-ajan palvelujen kysyntd romahtaa
poikkeustilan ajaksi murto-osaan tavallisesta. Julkinen
kulutus kasvaa kuitenkin voimakkaasti mm. korona-
kriisin valtiolle ja kunnille aiheuttamien kasvaneiden
terveydenhoitomenojen takia. Kasvanut kulutus ja kas-
vaneet tulonsiirrot nikyvit ensisijaisesti valtion eikd
kuntien kasvaneena alijiimind mm. siksi, ettd kuntien
valtionosuuksia lisdtdan kuluvana vuonna.

KRIIS] EDELLYTTAA HALLITUKSELTA
LISAA SUORAA TUKEA YRITYKSILLE
JA KOTITALOUKSILLE

allitus ilmoitti 20.3. noin 15 miljardin suurui-
H sesta tukitoimien kokonaisuudesta, jolla helpo-

tettaisiin ihmisten ja yritysten taloustilannetta.
Suurin osa siité oli takauksia luotoille ja erilaisten mak-
sujen lykkdyksid. Pakettiin kuului myos lisdbudjetti,
jonka miirdrahoista 150 miljoonaa suunnattiin Busi-
ness Finlandin vilitykselld yritysten suoraan tukeen ja
50 miljoonaa erityisesti pk-yrityksille kohdennettuun
koronavirusepidemiasta aiheutuvien haittojen torjumi-
seen. Mybhemmin eduskunta kasvatti em. méérarahat
yhteensd noin miljardin suuruisiksi. Paketissaan hal-
litus tuki yrityksid my0s alentamalla tydelikemaksuja,
helpottamalla lomautuksia ja padstdmalld yksinyrittdjat
ty6ttémyysturvan piiriin. Lisdksi palkansaajien tyotto-
myysturvaa parannettiin.

Myos Suomen Pankki ja Valtion elidkerahasto helpot-
tavat yritysten luotonsaantia yritystodistuksia ostamal-
la. Finanssivalvonta on alentanut luottolaitosten pé&a-
omavaatimuksia siten, ettd niiden kyky myontéi luotto-
ja kasvaa noin 30 miljardilla. Jarjestelmériskipuskurin
poistamisen avulla kriisiaikana toteutettu pdiomavaa-
timusten alennus ei vastaa puskurin alkuperiisti kiyt-
totarkoitusta, silli se on tarkoitettu kompensoimaan
pankkijirjestelmén rakenteeseen liittyvié riskejé, kuten
esimerkiksi riskej4, jotka aiheutuvat yksittiisten pankki-
en suuresta koosta tai erikoistumisesta tietyn toimialan
yritysten luotottamiseen. Toisaalta laskusuhdanteissa
alennettavaksi tarkoitetun muuttuvan lisdpddomavaati-
muksen (ns. ”vastasyklisen pdiomavaatimuksen”) alen-
taminen ei olisi ollut nykyisessd kriisissi mahdollista,
koska se oli ennen kriisii jo valmiiksi nollan suuruinen.

On epidvarmaa, missd mééirin yritykset hyodyntavit
parantuneita mahdollisuuksiaan saada luottoja nykyi-
sessi tilanteessa, jossa luotonoton kannattavuutta tai
yritysten kyky# maksaa luottoja takaisin on vaikea arvi-
oida. Vaikka valtion takauksilla voikin olla korkoa alen-
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tava vaikutus, pelkkd mahdollisuus ottaa luottoa ei pois-
ta kannusteita irtisanoa tyOntekijdt luoton ottamisen
sijasta, jos kriisi pitkittyy.

Hyvin suurilla tukipaketeilla voisi olla kilpailua véi-
ristdvid, inflaatiota kiihdyttdvii tai Suomen velkakesté-
vyyttd heikentdvid vaikutuksia. Télld hetkelld Suomen
valtionvelkakirjojen korko on kuitenkin negatiivinen,
ja se, ettd tilld hetkelld muutkin kehittyneet valtiot vel-
kaantuvat nopeasti Suomen tavoin, estéinee nopeat ko-
ronnousut Suomen vahvasti alijidiméiisesta julkistalou-
desta huolimatta.

Kriisin pitkittyesséd syntyvén yritysten konkurssiaal-
lon aiheuttama hyvinvointitappio olisi eri suuruusluok-
kaa kuin esimerkiksi joidenkin (ennen muuta palve-
lualojen) yritysten tilapdisen sulkeutumisen aiheuttama
hyvinvointihaitta ja sulkeutumisesta yrityksille aiheutu-
vien kustannusten korvaaminen. Suoraa tukea yrityksil-
le onkin perusteltua lisdtd huomattavasti.

Yhdysvallat on pééttinyt tukea kriisin johdosta
useimpia kansalaisiaan suorin tulonsiirroin, jotka eivit
olisi tarveharkintaisia tavanomaisen sosiaaliturvan ta-
voin. Tulonsiirrot muistuttavat keskuspankin kaikille
kansalaisille jakamaa helikopterirahaa, vaikka ne heli-
kopterirahasta poiketen ovatkin periisin liittovaltiolta
eivitkd keskuspankilta. Euroalueella helikopteriraha
olisi syytd lisétd EKP:n inflaation kiihdyttdmiseksi kéyt-
tdmien ty6kalujen joukkoon, mutta koronakriisin hoi-
don ty6kaluksi kaikille samansuuruisena jaettava raha
soveltuu huonosti. Sen sijaan vaikeuksissa olevia koti-
talouksia pitdisi tukea ja palveluyritysten kohtaamaa
kysyntdd pitdisi vahvistaa lisddmilld lomautetuille ja
tyottomiksi jééneille palkansaajille kohdistettuja tulon-
siirtoja.

Yhdysvaltojen finanssipolitiikka oli vuoden 2008
finanssikriisin jilkeen elvyttivdd, mutta Euroopassa
julkista velkaa yritettiin palauttaa vakaus- ja kasvuso-
pimuksen mukaiselle tasolle EU:n talouden ohjausjir-
jestelmén avulla. Kriisid seuranneena vuosikymmenené
EU:n talouskasvu jdi Yhdysvaltojen talouskasvun rin-
nalla heikoksi, ja vastaava kehitys voi uusiutua, jos eu-
roalueen maiden julkinen velka yritetdn kriisin jilkeen
palauttaa vakaus- ja kasvusopimuksen mukaiselle tai
edes nykyiselle tasolle.

Toisaalta koronakriisi saattaa johtaa myos radikaa-
leihin muutoksiin EU:n talouden ohjausjirjestelmén
luonteessa. Toteutuessaan useiden EU-maiden vaatimat
”koronabondit” eli yhteisvastuulliset velkakirjat, joil-
la rahoitettaisiin koronaviruksen aiheuttaman kriisin
kustannuksia, muodostaisivat ennakkotapauksen, joka
edistiisi yhteisvastuullisten velkakirjojen kiytt66nottoa
myo6s muulloin. B
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EPIDEMIAN TUKAHDUTTAMINEN
VAI TAUTIHUIPUN
LOIVENTAMINEN?*

huippunsa toukokuun alkupuolella ja hiipuisi

elokuun alkupuoleen mennessi. Jos skenaario
on oikea, nykyisten poikkeusolojen voidaan odottaa
padttyvan viimeistdin kesdkuussa. Epidemian kehi-
tyksen kannalta on olennaista se, asetetaanko Suomes-
sa tavoitteeksi epidemian tukahduttaminen vai vain
tautihuipun tasaaminen siten, ettd terveydenhuollon
kapasiteetti olisi epidemian ajan riittivi. Molemmat
strategiat perustuvat koronaviruksen aiheuttaman
taudin tartuttavuusluvun alentamiseen.

Infektiotaudin tartuttavuusluku kertoo, kuinka
monta henkil6d yksi sairastunut keskimiirin tartut-
taa tdysin alttiissa viestOssi sind aikana, jonka hin on
tartuttava. Uuden infektiotaudin, kuten esimerkiksi
koronaviruksen aiheuttaman taudin, leviimisen alku-
vaiheessa miltei kaikki ovat sille alttiita. T#ll6in taudin
levidminen on eksponentiaalista, toisin sanoen tartun-
tojen midrdn kaksinkertaistumiseen kuluva aika on
vakio, ja tartuttavuusluku kuvaa sairastuneiden méi-
rin eksponentiaalisen kasvun nopeutta.

Taudin levitessd kunkin infektoituneen henkilon
levittdmien tartuntojen lukuméira kuitenkin supistuu
vihitellen siksi, ettd vihitellen yhi suurempi osa “tar-
tunnoista” ei ole todellisia, vaan ne kohdistuvat joko
samaa infektiotautia paraikaa sairastaviin tai siitd jo
parantuneihin henkil6ihin. Kun tartutettujen keski-
méérdinen lukumiéri on painunut alle ykkosen, tauti
ei endd kykene levidmaén.

Tillaista epidemioiden kehityskulkua kuvataan
usein yksinkertaisella SIR-mallilla. Mallin joitakin
tirkeitd seurauksia ovat, ettd infektiotaudin sairastaa
vain osa viestOsté ja ettd lopputilanteessa taudin sai-
rastaneiden osuus on sitd suurempi, mitd suurempi on
taudin tartuttavuusluku.

THL arvioi, ettd epidemia saavuttaisi Suomessa

TALOUSENNUSTE

Tartuttavuusluku on kuitenkin teoreettinen kési-
te, joka on spesifi tietylle kontekstille ja ajalle. Sithen
vaikuttavat seki sellaisten kontaktien méér4, joista voi
tulla tartunta, ettd tartunnan todennikoisyys kontak-
tin aikana. N#in esimerkiksi Kiinan tartuttavuusluvun
kiyttdmisessd Suomen oloissa tiytyy olla varovainen.
Emme myoskién tiedd tarkkaan, kuinka suuri osa tar-
tunnoista on saatu oireettomilta ja tai vain lievii oirei-
ta saaneilta henkil6iltd. Taméanhetkiset tiedot viittaa-
vat siihen, etti osuus olisi noin 50 prosenttia.

Tautihuippua tasaavassa, tartuttavuusluvun alen-
tamiseen ja riskiryhmien suojaamiseen perustuvassa
strategiassa epidemian kesto malliennusteiden mu-
kaan todennikoisesti pitenee, mutta koska kaikki eivit
sairastu yhtd aikaa, terveydenhuollon toimintakapa-
siteetti siilyy. Toisaalta strategia, jossa tauti yritetdin
kokonaan tukahduttaa aggressiivisella testauksella ja
jaljitykselld, ei todennékoisesti ole mahdollisen viruk-
sen jo levittyd viestossé laajalle oireettomien ja viihi-
oireisten henkiliden vilityksell4.

Testaamis-, jéljittimis- ja eristimistoiminnan mer-
kitys tulee korostumaan silloin kun rajoituksia aletaan
purkamaan ja pyritdéin varmistamaan, ettei tauti lahde
uudelleen levidmédn. Pitkilld tihtdimelld saattaa olla
vaikeaa saada kansalaiset noudattamaan téllaisen stra-
tegian edellyttimié rajoitteita.

Taméin talousennusteen perustana on oletus, jon-
ka mukaan Suomessa koronavirusepidemiaan sovelle-
taan THL:n ennusteen mukaista tautihuipun heiken-
tdmiseen perustuvaa strategiaa. Onnistuessaan myos
epidemian tukahduttamiseen perustuva strategia voisi
johtaa talousvaikutuksiltaan samantapaisiin tuloksiin.

*Kiitdn Tampereen yliopiston epidemiologian professori
Pekka Nuortia arvokkaista titd osiota koskevista kom-
menteista ja kritiikistd. - llkka Kiema
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Kansainvalinen talous

KANSAINVALINEN TALOUS

Maailmantalous vaipuu

koronataantumaan

LISATIETOJA

» Koronavirusepidemia saadaan paaosin hallintaan ensi kesana

» Rajoittamistoimet pahentavat taantumaa

» Mittavat talouspoliittiset toimet estavat syvan laman

Erikoistutkija Heikki Taimio
(09) 2535 7349
heikki.taimio@labour.fi
www.labour.fi

iime syyskuussa ennustimme, etti maailmanta-
g / louden laskusuhdanne taittuu vihitellen lievisti
nopeammaksi kasvuksi vuonna 2020, kun kaup-
pasota hellittdd hieman, Brexitiin saadaan ratkaisu, 6ljyn
hinta alenee, autoteollisuuden vaikeudet viistyviit ja el-
vytystoimia tulee liséd. Vield kuluvan vuoden alussa useat
indikaattorit viittasivatkin nikymien kirkastumiseen, jo-
pa hieman vahvemmin kuin olimme ennustaneet.
Helmi-maaliskuun aikana maailmantalouteen tuli kui-
tenkin kaksi voimakasta shokkia, joiden yhteisvaikutuk-
sesta ennusteita on pudotettava alas roimasti. Koronavi-
ruksen levidminen ja sen estimiseen tihtévit rajoittavat
toimet uhkaavat aiheuttaa runsaan vuosikymmenen ta-
kaista finanssikriisiikin syvemmén taantuman, jota 6ljyn
hinnan romahtaminen vaimentaa vain pienelti osin. En-
nennikeméttoméin voimakkaista talouspoliittisista tukitoi-
mista huolimatta maailmantalous supistuu tind vuonna.

EPIDEMIAN KULKU ON PITKALTI
SAMANLAINEN MONISSA MAISSA

tuneiden miérd koko maailmassa on yli 800 000,
ja se kaksinkertaistuu noin yhdessi viikossa. Tadmé
luku ei kuitenkaan kerro totuutta taudin levinneisyydests,
koska sen kantajista suuri osa on tdysin tai ldhes oireetto-
mia ja kaikkia ei ole testattu. Tautiin kuolleiden mé#éristé
on tarkempi luku, noin 39 000, joka kaksinkertaistuu noin
6 vuorokaudessa. Menehtyneiden mééri kasvaa tiitd no-
peammin monissa maissa kuten Yhdysvalloissa, Kanadas-
sa, Saksassa, Ranskassa Espanjassa ja Ruotsissa. Toisaalta
tdméin méiridn kasvuvauhti on jo hidastunut alle keskiar-
von mm. Kiinassa, Japanissa ja Italiassa. Monissa kehitty-
vissd maissa viruksen laaja leviiminen on vield edessi.
Koronavirusepidemian huippu osuu hieman eri aikaan
eri maissa. Sen suurimmat taloudelliset vaikutukset ajoit-
tuvat vuoden 2020 alkupuoliskoon - Kiinassa ja Italiassa
1. neljannekselle ja muilla 1dhinni 2. neljannekselle. Epi-
demian kulku on noudattanut samanlaista kaavaa niissi
maissa, joissa koronavirusinfektio on yleisin. Kaikki maat
niyttéivit ottavan kéyttoon pitkélti samanlaisia rajoituksia

Téitéi kirjoitettaessa (31.3.) koronavirukseen sairas-

lilkkumiseen ja liiketoimintaan. Uusien tartuntojen kasvu
on yleensi taittunut noin kahden viikon sisilli siitd, kun
voimakkaat rajoitustoimet ovat astuneet voimaan.

Tamén ennusteen perusskenaariossa ei oleteta toista
pandemiahuippua. Kiinasta saadut alustavat tiedot viit-
taavat siihen, ettei rajoitusten poistaminen johtaisi uuteen
epidemia-aaltoon ainakaan lyhyelld aikavélilld. Sen esté-
miseksi kiytetddn laajamittaista viruksen ja sen vasta-ai-
neiden testausta sekid tartunnan saaneiden eristimisti.
Rokotetta saataneen odottaa ainakin pitkille ensi vuoteen,
mutta uudet lddkehoidot ovat mahdollisia keinoja helpot-
taa tartunnan saaneiden paluuta ty6eldméin. Jos niin kiy,
niin epidemian mahdollinen uusi aalto jd4 vaimeaksi ei-
ki aiheuta huomattavaa taloudellista hiiriotd. Huonompi
vaihtoehto on kuitenkin mahdollinen ja myGs varteenotet-
tava taloudellinen riski.

Rajoitustoimien takia koronavirus vaikuttaa yksityi-
seen palvelusektoriin paljon enemmin kuin teollisuuteen
ja enemmén yksityiseen kuin julkiseen kulutukseen. Ta-
varoiden ulkomaankauppa kérsii komponenttipulasta ja
kuljetuksen héiirioistd, palvelukauppa taas matkailun ja
lilkenteen alasajosta. Epidemian ja rajoitustoimien hellit-
tdessd naméi palautuvat vihitellen. Talouskasvu on useim-
missa maissa vield timén vuoden jélkipuoliskolla melko

KANSAINVALINEN TALOUS

Kokonaistuotannon
maaran kasvu (%)

2019 2020e 2021e
Yhdysvallat 2,3 -3,0 4,0
Kiina 6,1 -2,0 7,0
Eur-19 1,2 -4,0 3,0
EKP:n ohjauskorko (%) 0,0 0,0 0,0
3 kk:n euribor (%) -0,4 -0,4 -0,3
USD/EUR 1,12 1,10 1,10
Oljyn hinta (USD/barreli) 64 30 40
Euroalueen inflaatio (%) 1,3 0,0 1,0

Lahde: BEA, FRED (St. Louis Fed), EKP, IMF, Eurostat,
Palkansaajien tutkimuslaitos
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heikkoa, jos sité on ollenkaan verrattuna edellisen vuoden
vastaavaan aikaan.

KIINA JA YHDYSVALLAT
KULKEVAT ERI TEITA

iina sy6ksyi ensimméiseni maana koronakriisiin jo
Kmmikuussa. Epidemian taituttua Kiinassa on voitu
urkaa rajoitustoimia noin kaksi kuukautta niiden al-
kamisesta. Huhtikuun alkuun mennessi maan talous on mo-
nilta osin palaamassa lihes normaaliksi muttei vield kovaan
kasvuun. Elvytystoimissa on oltu verraten pidéttyviisid maan
suuren velkataakan takia. Kuluvan vuoden kasvu jii negatii-
viseksi, mutta ensi vuodeksi ennustetaan jo kovaa kasvua.

Yhdysvalloissa epidemia levidi nyt nopeasti samalla
kun maassa on puutetta testaus- ja hoitovilineisti. Oljyn
hinnan romahdus pahentaa taantumaa. Marraskuussa jir-
jestettéivit vaalit saavat kuitenkin osaltaan maan hallinnon
kiirehtiméén niin rajoitusten kuin tukitoimienkin suhteen.
Liittovaltion 2 000 miljardin dollarin elvytyspaketti, joka
siséltdd sekid suoraa tukea ettd lainoitusta, saanee jatkoa.
Keskuspankki ”Fed” on painanut ohjauskorkonsa jo nollan
pintaan ja on valmis ostamaan seka julkisen etti yksityisen
sektorin velkakirjoja suuria méirii. Uusi finanssikriisi to-
dennikoisesti estetéiin, mutta maa ei voi vilttdd taloutensa
selvii supistumista tini vuonna.

Euroalueen sopeutumisesta koronakriisiin kertoo tois-
taiseksi parhaiten teollisuuden ja palvelujen yhdistetty os-
topadllikkoindeksi, joka putosi maaliskuussa samaan tahtiin
kuin esimerkiksi Yhdysvalloissa ja viittaa bkt:n huomattavaan
laskuun. Ongelma ostopéillikkoindekseissé kuitenkin on se,
ettd niiden siséltimit pitenevit toimitusajat yleensi kertovat
liikakysynnisti ja siis nousukaudesta, mutta jos ne johtuvat
koronavirukseen liittyvistd vaikeuksista, niin tilanne on p&in-
vastainen. Todellisuudessa nédmai indeksit ovat romahtaneet
raportoitua enemmén.

Italia ja Espanja ovat vaikeimmassa epidemiatilan-
teessa mutta toipunevat rajoitusten myo6td pian. Saksa
ja Ranska ovat siitineet suuret talouspaketit, jotka eivit
ole ehtineet vield vaikuttaa. Voimakasta tukeaan luvannut
EKP pelastaa valtionvelkakirjojen ostoillaan velkaantuvia
jdsenmaita ja estiid korkojen nousun. Niissi ei néykéin nyt
uuden eurokriisin merkkejé (ks. kuvio ja erillisteksti ”Ko-
ronakriisi koettelee euroalueen yhtenéisyyttid”). Rahapoli-
tiikan keventimisen vaikutukset reaalitalouteen jadvét silti
vaatimattomiksi, koska luotonannon laajentuminen riip-
puu ennen muuta kysynnistd kuten tdhdnkin asti. Se jai
heikoksi niin kauan kuin muut keinot ovat riittiméattomii
ja epidemia ei ole selvisti viistymé&ssé.

Oljyn hinnan puolittuminen ja joidenkin muiden raa-
ka-aineiden hintojen romahdus loiventaa laskukierrettid
hieman ja alentaa euroalueen inflaatiota tind vuonna yh-
teensi yli prosenttiyksikon verran, mutta ensi vuonna in-
flaatio kiihtyy jonkin verran. Euroalue supistuu tini vuon-
na noin nelji prosenttia ja kasvaa ensi vuonna noin kolme
prosenttia.

Japani, jossa kasvu oli jo muutenkin heikkoa, ei ole pannut
toimeen yhtd mittavia rajoitustoimia kuin monet muut maat.
Ostopéallikksindeksit ovat silti romahtaneet yhté paljon kuin
esimerkiksi Kiinassa, jonka toipuminen muita nopeammin
auttaa Japanin vientid. Iso-Britannia néytti selvidvén Brexi-

KANSAINVALINEN TALOUS

tistd ainakin aluksi yllittdvéin hyvin. Alun epéroéinnin jilkeen
maa on taipunut samanlaisiin toimenpiteisiin kuin EU-maat.
Pidomien paetessa kehittyneisiin maihin ja yhi lihem-
mis lyhytaikaisia sijoituskohteita pitkiin korkoihin koh-
distuu nousupaineita. T#ll6in kehittyvien maiden valuutat
devalvoituvat voimakkaasti suhteessa kehittyneiden mai-
den valuuttoihin, niiden ulkomainen velka kallistuu ja hin-
takilpailukyvyissé tapahtuu vastaava kéinne. Tima koskee
mm. Intiaa, Brasiliaa ja Venijés, joka liséksi kirsii 6ljyn
hinnan romahduksesta. Monissa kehittyvissd talouksissa
kasvu oli hidastunut jo muutenkin, ja niilld on vaikeuksia
toteuttaa kattavia rajoitustoimia epidemian leviimisen es-
tdmiseksi. Tahén liittyvit riskit ovat erittdin vakavia.

EUROALUEEN TEOLLISUUDEN JA PALVELUJEN
YHDISTETTY OSTOPAALLIKKOINDEKSI (MARKIT)
KUUKAUSITTAIN 2012:01-2020:03 JA BKT:N
MUUTOKSET (%) NELJANNESVUOSITTAIN
2012:1-2019:4

Indeksi Muutos ed. vuoden vast. neljannekseen (%)
55 A 2
50 A F 1
45 0
40 4 -1
35 A F -2
Bruttokansantuote
30 | neljannesvuosittain (oik. ast.) 3
—Teollisuuden ja palvelujen yhdistetty
ostopaallikkéindeksi (vas. ast.)
25 ‘ ‘ ‘ — -4
2012:01 2014:01 2016:01 2018:01 2020:01
Lahde: Eurostat, Investing.com
10-VUOTISTEN VALTIONLAINOJEN
KORKOJA ERI MAISSA 1.1.-31.3.2020
Paivittainen arvo (%)
Espanja
—|talia
4 Kreikka
— Saksa
3 4 e—Suomi
] /\ﬁ/
)
1 4 \——A—k‘/-’d
B w
1.1.2020 21.1.2020 10.2.2020 1.3.2020 21.3.2020

Lahde: Nordea
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Ulkomaankauppa

ULKOMAANKAUPPA

Kysynnan ja tarjonnan taseessa
vienti ja tuonti supistuvat eniten

» Valituotteiden puute haittaa tavaravientia

LISATIETOJA

» Matkailuvienti romahtaa, jotkut muut palveluviennin erat voivat jopa kasvaa

» Yhteenlaskettu vienti supistuu tana vuonna voimakkaasti mutta voi kasvaa

reippaasti jo ensi vuonna

Ennustepaallikkd llkka Kiema
(09) 2535 7304
ilkka.kiema@labour.fi
www.labour.fi

kasvoi 7,2 prosenttia. Kasvu oli olennaisesti vahvempaa

kuin tuonnin kasvu, 2,2 prosenttia. Kuluvana vuonna
Suomen ulkomaankauppa tulee supistumaan voimakkaasti
ainakin toisella ja kolmannella vuosineljinneksella.

Tavaravientid harjoittavien yritysten toimintaa ei ole vie-
14 rajoitettu niin kuin palveluyritysten toimintaa. Nykyinen
taantuma eroaakin tavanomaisista suhdannetaantumista si-
kéli, ettd arvonlisdyksen supistuminen kohdistuu niin Suo-
messa kuin muuallakin muita toimialoja enemmiin kotimai-
sia palveluja tuottaviin yrityksiin. Esimerkiksi euroalueen
palvelujen ostopééllikkéindeksin arvo laski maaliskuussa
paljon dramaattisemmin, arvosta 52,6 arvoon 264, kuin
teollisuuden ostopééllikkéindeksi, joka laski arvosta 49,2
arvoon 44,5.

Talouden supistumisen painottuminen palveluihin viit-
taisi sithen, ettd ulkomaankaupan supistuminen suhteutet-
tuna bruttokansantuotteen laskuun jéisi vihdisemmaksi kuin
tavallisissa suhdannetaantumissa. Toisaalta tehdasteolli-
suuden yritysten toimintaa rajoittavat jo nyt ongelmat ulko-
mailta hankittavien vélituotteiden saatavuudessa. Téarkeistd
vientiyrityksistd esimerkiksi Valmet Automotive on #skett#in
ilmoittanut koko henkilosténsid yt-neuvotteluista kompo-
nenttipulan vuoksi. Elinkeinoelémin tutkimuslaitoksen tuo-
reiden laskelmien mukaan noin puolet tehdasteollisuuden
tuotoksesta on ulkomailla syntynyttd arvonlisi, ja vilituot-
teiden puutteen voidaan odottaa alentavan tavaravientialojen
tuotantoa kuluvan vuoden loppupuolelle saakka.

Palveluvienti ja -tuonti ovat voimakkaasti vaihtelevia
ja vaikeasti ennustettavia kokonaiskysynnin erid. Suomen
palveluviennin riippuvuus suhdannetilanteesta on aiem-
min ollut heikkoa: esimerkiksi viime vuonna Suomen pal-
veluvienti kasvoi noususuhdanteen hiipumisesta huolimat-
ta periti 14,2 prosenttia. Vaikka matkailuvienti, joka viime
vuonna muodosti noin 10 prosenttia koko palveluviennist,
tulee romahtamaan kuluvan vuoden toisella ja kolmannella
vuosineljannekselld, jotkut muut palveluviennin ert saatta-
vat jopa kasvaa kuluvana vuonna, kuten esimerkiksi palve-
luviennisti viime vuonna noin 37 prosenttia muodostaneet
televiestinti-, tietojenkésittely- ja tietopalvelut.

Imu29-muuttuja, jonka vuosittainen prosentuaalinen
muutos on esitetty oheisessa kuviossa, on PT:n mallilaskel-

“ rlime vuonna Suomen tavaroiden ja palvelujen vienti

missa kéytetty 29 ulkomaan bruttokansantuotteista muodos-
tettu painotettu indeksi, jossa kunkin maan paino perustuu
sen osuuteen Suomen tavaraviennisti. Kuten kuvio osoittaa,
imu29-muuttujan muutokset ja tavaraviennin muutokset
ovat aiemmin korreloineet varsin voimakkaasti kesken&éan.

Olemme perustaneet vientiennusteemme tavaraviennin
osalta arvioihimme tirkeimpien vientimaiden talouskasvusta
sekd yksinkertaiseen imu29-muuttujaan perustuvaan mallilas-
kelmaan. Laskelmassa tavaravienti supistuu yli 20 prosenttia
kuluvana vuonna mutta kasvaa reilut kymmenen prosenttia
jélleen ensi vuonna. Palveluviennin muutokset eivit ole yhti
dramaattisia: ennusteskenaariossamme sen muutokset jadvit
kuluvana vuonna vihéisiksi, ja ensi vuonna se kasvaa skenaa-
riossamme jéilleen viime vuosien keskiméériisti tahtia.

Viennin tavoin my6s tuonnin kehitys on Suomessa vah-
vemmin myGtésyklistd kuin kokonaiskysynnéin muiden erien.
Mm. kuluvana vuonna kasvavan julkisen sektorin kysynnén
takia tuonnin muutokset jéévét silti ennusteskenaariossam-
me viennin muutoksia jonkin verran pienemmiksi.

IMU-MUUTTUJA JA TAVAROIDEN
VIENTI 1995-2021

% [
30 % 6
20 L4
°
10
2
O B
O
-10
Tavaravienti 5
220 (vas. ast.) [
= |MU (oik. ast.) °
-30 -4

1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019
Lahde: Eurostat, Palkansaajien tutkimuslaitos
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Investoinnit

INVESTOINNIT

Koronakriisi supistaa investointeja

» Suuri osa investoinneista viivastyy, osa jaa toteutumatta

LISATIETOJA

» Rakentaminen supistuu merkittavasti mutta kasvaa taas ensi vuonna
» T&K-investoinnit supistuvat maltillisemmin kuin muut investointierat

Vanhempi tutkija Sakari Lahdemaki
(09) 2535 7301
sakari.lahdemaki@labour.fi
www.labour.fi

iime syksynid ennustimme, ettd investoinnit su-
g / pistuvat vihén tdni vuonna. Vield alkuvuonna ni-
kymiit olivat ennallaan. Nyttemmin on kuitenkin
selvii, ettd verrattuna esimerkiksi edelliseen Maailman
terveysjirjest6 WHO:n luokituksen mukaiseen pande-
miaan, sikainfluenssaan, koronavirus on osoittautunut
vaarallisemmaksi, ja néin sitd on lihdetty torjumaan huo-
mattavasti voimakkaammin. Niinp4d my0s taloudelle sel-
visti haitalliset toimenpiteet, joita timén viruksen hillit-
semiseksi on tehty, ovat ennakoitua laajempia.

Viruksen levinneisyyden ollessa linsimaissa vasta alku-
vaiheessa on epidvarmaa, millaisia rajoituksia vield lopulta
tehdéén. Epdvarmaa on my0s, miten asetetut rajoitukset ja
vastaavasti massiiviset tukitoimet lopulta vaikuttavat ta-
louteen ja miten pitkéén talouden palautumiseen menee.
Niin ollen ennusteeseemme sisdltyy tavanomaisempiin
aikoihin nihden huomattavasti enemmén epivarmuutta
ja investointiennustetta voi pitéi korkeintaan suuntaa an-
tavana arviona. Ennustamme, ettd investoinnit supistuvat
tdnd vuonna 5,0 prosenttia. Eniten supistuvat rakennus-
investoinnit sekd kone- ja laiteinvestoinnit. Vuonna 2021
investoinnit kasvavat jéilleen 4,0 prosenttia.

Rakennusinvestointien arvioitiin viime ennusteessa
kddntyvin laskuun useamman vuoden reippaan kasvun
jilkeen. Tissi ennusteessa olemme pyrkineet lisiksi
huomioimaan koronakriisiin liittyvien rajoitusten vai-
kutukset. Télle vuodelle rakennushankkeita oli kaavail-
tu lupakuutioiden perusteella viime vuotta vihemmin,
mik4 osaltaan supistaa n#itd investointeja. Tamén lisdksi
investointeja joudutaan viivistyttimién, koska yritysten
kassavaroja joudutaan kiyttimé#in muihin kiireellisim-
piin kuluihin myyntitulojen supistuessa.

Maan rajojen sulkeminen on estinyt ulkomaisen tyo-
voiman maahantulon. Ulkomaisen ty6voiman osuus on
rakennusalalla huomattava, varsinkin Uudellamaalla.
Osa ulkomaalaistaustaisista tyontekijoistd on jdéinyt Suo-
meen, kun taas osa on palannut takaisin kotimaahansa.
Investointeja on lykkddntynyt siitd syystd, ettd tillaista
tyOvoimaa ei ole samassa méirin saatavilla kuin ennen
rajoituksia.

Suuri osa rakennusinvestoinneista, joita ei toteute-
ta rajoitusten takia, lykkdintyy tulevaisuuteen, mutta
konkurssien lisdfintyessd, palkkasumman supistuessa

ja talouden yleisen aktiviteetin vaimentuessa osa toteu-
tuskelpoisista investoinneista jdi tekemétti. Hallituksen
linjaama korotus perusviyldnpidon menoihin lieventii
toteutuessaan maarakennusinvestointien supistumista.

Lykkiéntyneitd rakennushankkeita aloitetaan sen
jilkeen, kun rajoituksia aletaan purkamaan. Muualla
Euroopassa vallitsevasta virustilanteesta riippuen on
mahdollista, ettd tyGvoimaa ei riitd samanaikaisesti seki
sellaisiin hankkeisiin, jotka oli méird aloittaa korona-
kriisin jilkeisen# aikana, etté sellaisiin hankkeisiin, jotka
lykkiéntyivit rajoitusten takia. Niin ollen osa hankkeista
lykkidntyy edelleen ja mahdollisesti siirtyy ensi vuoteen.
Kaikesta huolimatta on oletettavaa, etté rajoitusten pois-
ton jilkeen rakentaminen on jilleen voimakasta. Vuonna
2021 rakennusinvestoinnit kasvavat jilleen.

Monet suuremmat kone- ja laiteinvestoinnit tehdéén
samassa yhteydessd kuin suuret tehdasinvestoinnit ja
yleisemmin huoltoseisokit. Moni tillainen hanke myo6-
histyy, ja my6s néihin liittyviit kone- ja laiteinvestoinnit
lykka4ntyvit. Suurempi kone- ja laiteinvestointeja supis-
tava tekijd on kuitenkin yleisten vientimarkkinoiden su-
pistuminen ja epdvarmuus siitid, miten nopeasti kansain-
vilinen kauppa ja globaali talous normalisoituvat.

Suuri osa kone- ja laiteinvestoinneista muodostuu ka-
luston uusimisesta. Téllaisia ei-kiireellisié investointeja
siirretdin myohemmiksi maksukyvyn varmistamiseksi.
Rakennusalan notkahdus supistaa myos osaltaan raken-
nusalan koneinvestointeja. Majoitus- ja ravintola-alalla
kone- ja laiteinvestointeja tehdddn aiempaa selvisti vi-
hemmiin, mutta ndiden alojen osuus kaikista kone- ja lai-
teinvestoinneista on kuitenkin pieni.

Ennusteemme mukaan T&K-investoinnit supistuvat
investointieristd maltillisimmin. Né&istd investoinneista
suuri osa on sellaisia, etti niitd voidaan tehdi etdyhteyk-
sien avulla. My6s valtion kaavailemat tutkimus- ja tuote-
kehitysmenot tille vuodelle ovat hieman viime vuotta suu-
remmat. Valtaosa T&K-investoinneista muodostuu kui-
tenkin yksityisella sektorilla. Nam4 investoinnit ovat usein
pitkiikestoisia projekteja, joiden rahoitusta ja tyGpanosta
voidaan supistaa tilapéisesti ja ndin voidaan korvata esi-
merkiksi mahdollista kassavajetta. Téstd syystd my6s tima
erd supistuu kohtalaisen voimakkaasti téind vuonna. Ensi
vuonna T&K-investoinnit kasvavat jélleen. B
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Tydmarkkinat

TYOMARKKINAT

Tyottomyys nousee valtioiden
toimenpiteista huolimatta

» Tyodttdmyysaste nousee teravasti vuonna 2020

LISATIETOJA

» Massatydttomyys voidaan valttaa, mikali talouspoliittiset toimenpiteet on-

nistuvat tavoitteissaan

Vanhempi tutkija Hannu Karhunen
(09) 2535 7308
hannu.karhunen@labour.fi
www.labour.fi

2020 alussa, kunnes koronakriisi pysiytti tyévoima-

valtaiset ja palveluihin keskittyvit yritykset dkisti.
Tyollisyys alkaa parantua, kun talouden nikyméi normali-
soituu ja Suomen vientikysynti kédédntyy kasvuun.

Suomen tyollisyys kehittyi vield suopeasti vuoden

TYOLLISYYSKEHITYS TORMASI SEINAAN

shokkia aikaisemmin. Koronakriisi iski dkisti palve-

lualan ty6voimavaltaisiin yrityksiin, minki seurauk-
sena lomautukset ja ty6ttomyyskorvaushakemukset ovat
alkaneet kasvaa rajusti. Tdmén lisiksi kansainvéliset tuo-
tantoketjut ovat paikoin rikkoutuneet erilaisten rajoitta-
mistoimenpiteiden vuoksi, mikd on pakottanut osan teol-
lisuudesta ajamaan toimintaansa alas. Suomella on liséksi
muutamia teollisuuden klustereita, joiden tyollisyyske-
hitys kohtaa erityisen suuren riskin koronakriisin myota.
Tiéllaisia ovat mm. laivanrakennusteollisuus alihankinta-
ketjuineen ja Uudenkaupungin autotehdas.

Tyollisyyden kehitys voi yllattda positiivisesti, koska
valtiot ja keskuspankit ovat ryhtyneet voimakkaaseen el-
vytykseen nopeasti kriisin sytyttyd. On siis todennikoisti,
ettd rahapolitiikassa véltetiddn finanssikriisin jilkeiset vir-
heet. Suomen valtion kriisirahoitus voi myG6s onnistues-
saan luoda sillan kriisin yli monen ty6valtaisen yrityk-
sen toiminnalle. Ty6ttémyyden kohoaminen 1990-luvun
lamavuosien lukemiin vaatisi siis kansainvilisen kaupan
pidempiaikaisen héirién, joka voisi syntyd esimerkiksi
koronakriisin pitkittymisen tai talouspoliittisten toimen-
piteiden epidonnistumisen seurauksena.

Toisaalta koronakriisin kokoluokka ja laajuus ovat
vailla vertaansa. Kriisi on iskenyt niin kysynté- kuin tar-

Suomen tyomarkkinat eivit ole kokeneet tillaista

mavaltaisiin toimialoihin. Yksityiset investoinnit my6s
supistuvat, kun kansainvélinen kysynté laskee. Kuluttajat

reagoivat edelleen epidvarmuuteen lisdimilld sddstdmis-
td. Kysynnén ja tarjonnan tasapaino siis siirtyy ainakin
tilapdisesti huomattavasti alhaisemmalle tasolle.

Oletamme, ettd valtiot ja keskuspankit onnistuvat
merkittidvilld tavalla paikkaamaan ty6markkinoiden
iskua. Ennusteemme perusolettama on, etti Suomen
talous kéidntyy kasvuun vuoden 2020 jilkipuoliskolla.
Tyollisyys alkaa korjaantumaan viiveelld talouden kas-
vuun verraten, mutta vuoden 2020 ty6ttomyys kohoaa
selvisti edellisestd vuodesta. Arvioimme tyottomyyden
nousevan tind vuonna 8,5 prosenttiin ja laskevan onnis-
tuneiden toimenpiteiden ansiosta 7,5 prosenttiin vuon-
na 2021.

TARVITAAN ”PLAN B”

pitkéaikaisiin ongelmiin Suomen tyémarkkinoil-

la. Téstd syystd julkisen vallan tulisi vilittomaésti
aloittaa uusien laajojen toimenpiteiden valmistelu silté
varalta, ettd loppuvuoden positiivinen tyo6llisyysskenaa-
rio ei néyti todennikoiseltd juhannukseen mennessi. B

Tyéttémyyden pitkittyminen voi johtaa vakaviin

TYOMARKKINOIDEN KESKEISET LUVUT

2020e 2021e

Tyo6ttdémyysaste (%) 8,5 7,5
Tyollisyysaste (%) 68,0 70,0
Ansiotasoindeksi (%) 2,5 2,5
Palkansaajien tydtunnit (Kansantalouden

tilinpito) -5,0 2,0

Lahde: Tilastokeskus, Palkansaajien tutkimuslaitos
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Inflaatio ja kotitaloudet

INFLAATIO JA KOTITALOUDET

Yksityinen kulutus syoksyy

alas vuonna 2020

» Poikkeuksellinen epavarmuus romahduttaa yksityisen kulutuksen alkuvuonna

LISATIETOJA

» Kuluttajahintojen nousu on maltillista, mutta deflaation riski on olemassa

» Epdvarmuus lisda kotitalouksien sdastdmisintoa

Vanhempi tutkija Hannu Karhunen
(09) 2535 7308
hannu.karhunen@labour.fi
www.labour.fi

0,5 prosenttiin vuonna 2020 ja kiihtyvén 1,0 pro-

senttiin vuonna 2021. Yksityinen kulutus romah-
taa koronakriisin seurauksena tini vuonna 5 prosenttia.
Oletamme yksityisen kulutuksen kuitenkin kasvavan voi-
makkaasti (3 prosenttia) jo vuonna 2021, mikéli perusske-
naariomme talouden nopeasta positiivisesta kiinteesti
toteutuu timén vuoden puolella.

g. rvioimme kuluttajahintojen (KHI) nousun jaivan

YKSITYINEN KULUTUS
SAA MONTA ISKUA

ta poikkeuksellista iskua, joiden vaikutuksia on
hankalaa arvioida. Kuluttajien liikkumista ja ko-
koontumista koskevat rajoitukset iskevét erityisesti ko-
titalouksien kulutuskorin sellaisiin osiin, jotka liittyvit
erilaisiin palveluihin. Toisaalta esimerkiksi ravintolapal-
veluiden romahdus ja etéityo siirtdvit kysyntéa paivittiis-
tavara- ja verkkokauppoihin. Etity6td koskevat muutok-
set vaikuttavat myos liikennevilineiden kiytt66n. Ennus-
teemme olettaa, ettd rajoitukset kestévit keskiméérin 90
péivén ajan.
Suorien rajoituksien lisdksi kotitalouksien kulutus
kokee iskun yleisesti talouskehityksest4, joka on muut-

Yksityinen kulutus kokee vuoden 2020 aikana mon-

tunut dramaattisesti viime vuotta epdvarmemmaksi.
Epédvarmuuden aikana kotitaloudet alkavat sdéstimé&én,
etenkin kun tyomarkkinoiden tapahtumat ovat nyt lei-
mallisen negatiivisia. Epdvarmuuden taso on poikke-
uksellisen korkea, minkid seurauksena kotitalouksien
sddstimisaste voi nousta yllittivin korkeaksi alhaisista
koroista huolimatta.

Yksityisen kulutuksen positiivinen kdfinne kuluvan
vuoden lopulla riippuu pitkalti kansainvélisesti talous-
kehityksesti ja siitd, kuinka Suomessa onnistutaan esti-
méin kriisin vilittomét tydmarkkinavaikutukset. TAmé
voi poistaa kotitalouksien kokemaa epidvarmuutta no-
peasti kriisin viistytty, luoden niin voimakkaan posi-
tiivisen impulssin kulutukseen. Mikili kansainvilisen
talouden kehitys kuitenkin jdd ennakoitua heikommaksi,
niin se hidastaa kulutuksen kasvua vuonna 2021. Timén
lisidksi on my6s mahdollista, etti jo lyhyeksikin jaava krii-
siaika muuttaa kuluttajien kiyttiytymistd perustavanlaa-
tuisesti esimerkiksi sdéstimisen osalta.

INFLAATIOKEHITYS JAA MALTILLISEKSI

heikentymisesti johtuva kysynniin lasku pitivit
uluttajahintojen kehityksen hitaana. Toisaalta

Kaka-aineiden hintakehitys ja tyomarkkinoiden
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eri tuotteisiin liittyvit tarjontahéiriot voivat vaikuttaa yl-
ldttden yksittdisten tuoteryhmien hintoihin. Arvioimme
kuitenkin, ettd deflaation riski on vuonna 2020 Suomessa
normaalia suurempi.

Ensi vuonna hintakehityksen nopeus voi jopa ylléttdd
mahdollisten tarjontaongelmien ja elvyttivin raha- ja fi-

INFLAATIO JA KOTITALOUDET

nanssipolitiikan seurauksena. Nopeutuva inflaatio olisi
my6s merkki siitd, ettd kriisitoimenpiteet ovat onnistu-
neet nostamaan kuluttajien luottamusta ja luomaan talo-
uteen positiivisen kierteen. Nopeutuvaan hintakehityk-
seen liittyvit riskit ovat kuitenkin huomattavasti pienem-
pid kuin alhaisesta hintakehityksesti syntyvit riskit. B

YKSITYINEN KULUTUS JA
SAASTAMISASTE 2009-2021
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6
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Julkinen talous

JULKINEN TALOUS

Vakaus- ja kasvusopimuksen
rajoitukset romukoppaan

» Jyrkka pysahdys avaa kirstunvartijan portit

LISATIETOJA

» Kuntia kannatellaan merkittavilla valtionosuuskorotuksilla

» Nyt puretaan jopa sotu-rahastojen EMU-puskureita

Johtaja Elina Pylkkdnen
(09) 2535 7340
elina.pylkkanen@labour.fi
www.labour.fi

aikka istuva hallitus oli varautunut ohjelmas-
s / saan poikkeuksellisen vakavan taloustilanteen
varalta elvyttimistoimenpiteisiin yhden mil-
jardin euron liséimé#érirahalla, se osoittautuikin pikku-
rahaksi, kun pité4 selvitd koko maailman ylldttineestd
koronakriisistd. Eiké kriisin etenemisti yritetd hallita
taloustieteen tai -politiikan keinoilla, vaan ldiketiede
ja sairaanhoitoon varautuminen ovat toimenpiteiden
maiirittdjig, ja taloudellinen elvytys tehdéén kriisin ta-
loudellisille seurauksille sitd mukaa kun markkinoiden
aktiviteetti hiipuu.

Keviin kehysriihessi hallituksen oli tarkoitus laatia
toimenpidesuunnitelma kunnianhimoisille ilmastopo-
litiikalle ja tyollisyyspolitiikalle. Ilmastotoimenpiteet
oli tarkoitus toteuttaa energia- ja ympéristéverojen
korotuksilla, joita todennékoisesti ei téissd tilanteessa
ainakaan tdysimittaisesti toteuteta. Samoin hallitus on
joutunut luopumaan 30 000 laskennallisen liséty6pai-
kan tavoitteesta, koska huomio kiinnittyy nyt olemassa
olevien tyopaikkojen siilyttdmiseen. Molemmat tavoit-
teet nousevat paiatoksentekopdydille varmaankin vasta
vuoden kuluttua.

Suomen tulevan talouskehityksen turvaaminen olisi
kuitenkin kaikkein térkeintd téstikin akuutista tilan-
teesta riippumatta - ja oli tietenkin jo ennen kriisii - eli
investoinnit koulutukseen seki tutkimukseen ja tuote-
kehitykseen. Niitd investointeja henkiseen pddomaan ei
saa syrjiyttdd tissikidn tilanteessa, silld niistd hyotyvit
kaikki suomalaiset pidemmaélli aikavililla.

VALTION TALOUS REIPPAASTI
ALIJAAMAISEKSI JA VELKAISEKSI

kasvusopimuksen velka- ja alijidmékriteerit voidaan
unohtaa vuosille 2020-2021. Bruttokansantuotteen
ennustetaan alenevan noin viidelld prosentilla tini vuon-
na samalla kun valtio velkaantuu lisé4 viime vuoteen ver-
rattuna yli kymmenen miljardia euroa, jolloin velkasuhde
nousee reippaasti yli 60 prosentin rajan. On hyvin toden-
nikoistd, ettd valtiontalouden alijiimi suhteessa bkt:en
tuplaantuu ja tulisi tiné vuonna olemaan noin 6 prosenttia.
Kulutuskysynnin #kkijyrkkd pudotus alentaa suun-
nilleen vastaavalla suhteella my6s kulutusveroja, jotka
muodostavat ldhes 70 prosenttia valtion verotuloista.
Myo0s tuloverojen tuotot alenevat, mutta suhteellisesti
kuitenkin vihemmién. Taloudellisen aktiviteetin hiipumi-
nen pienentii palkkasummaa viime vuoteen verrattuna.
Ansiotulojen veropohjaan lomautukset ja ty6ttomyyden
kasvu vaikuttavat my6s, mutta vaikka ty6ttomyys kasvaa,
saavat tyottdmét ansioihin sidottuja tyottémyysetuuksia
tai tydmarkkinatuen suuruista korvausta, jotka my6s ovat
veronalaista ansiotuloa. Sen vuoksi tuloveron tuoton ar-
vioidaan supistuvan vain jonkin verran téni vuonna. Sen
sijaan pddomatuloveron ja yhteisoveron tuotto tulevat
supistumaan merkittivisti, mutta niiden osuus valtion
verotuotoista on vain noin 15 prosenttia.
Valtion menoja kasvattaa ennen kaikkea riittivien
sairaanhoitopalvelujen turvaaminen kunnissa ja eri-

S uomen osalta euroalueen maille méiritellyt vakaus- ja
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koissairaanhoidossa. Arvioiden mukaan liséresursointia
tarvitaan parin miljardin euron edesti. Liséksi yhtékki-
seen tyOttomyyteen ja lomautuksiin varautuminen lisdd
valtion menoja. Méairdaikaisesti voimassa oleva laki lisdd
tukea lomautetuiksi tai tyottomiksi jaiville, jotka saavat
nyt ty6ttomyysturvaa ilman omavastuupéivid. Myos yk-
sinyrittdjit ovat aiemmasta poiketen oikeutettuja tyot-
tomyyskorvaukseen. Tdmién liséksi valtio on valmistau-
tunut myOntidméin suoria avustuksia konkurssiuhassa
oleville yrityksille ja takaamaan lainoja, jotka yritykset
joutuvat liikevaihdon romahtaessa ja kulujen juostessa
ottamaan.

Vuodelle 2021 ennustettu riped talouskasvu kuroo
umpeen seki velkasuhdetta ettii valtion talouden alijdé-
méié, muttei kuitenkaan jilkid jattdmittd. Velan médré
kasvaa vield 2021, vaikka lisdvelan tarve pienenee merkit-
tavisti ja bkt:n kasvu alentaa velkasuhdetta osaltaan.

KUNTATALOUS SAA ELVYTYSTA

huonoon aikaan, silld vuosi 2019 oli kunnissa huo-

no. Kahdella kolmasosalla kunnista tulos oli nega-
tiivinen. Huono vuosi johtui lihinné kunnallisverokerty-
mén viivistymisistd. Ennakonpidétysmenettely uudistet-
tiin, eikd Verohallinto onnistunut verovelvollisten tulojen
arvioinnissa (aliarvioitiin ansiokehitys). 2020 alusta kiyt-
toon otettu kansallinen tulorekisterijirjestelmé ei myos-
kddn pystynyt ohjaamaan ty6nantajan maksamia veroja
ja maksuja saajilleen viiveetti. Eli kuntien héti oli ilman
koronaepidemiaakin jo liht6kohtaisesti suuri.

Verotulot kokonaisuudessaan kuitenkin kasvavat kun-
tasektorilla vuonna 2020. Vaikka kunnallisveron tuoton
kasvu pysyttelisikin ei-negatiivisena kuten finanssikrii-
sissikin 2009, kasvavat seki kiinteistoveron tuotto, joka
kasvaa vuosittain noin kolme prosenttia, etté yhteis6veron
tuotto, koska valtio tulee korottamaan kuntien saamaa yh-
teisGvero-osuutta elvytystoimenpiteend ilmeisimmin jo
tdnd vuonna. Korotuksen tarkka miéri selvidd vasta hal-
lituksen kehysriihessd kevéilld, mutta arvattavasti koro-
tus on vihintiifin samansuuruinen kuin reilut kymmenen
vuotta sitten finanssikriisin keskell4, jolloin korotus oli 10
prosenttiyksikk6d muutaman vuoden ajan. Jos korotus oli-
si sama kuin aiemmin, lisdisi se kuntien yhteiséverotuottoa
reilulla puolella miljardilla eurolla.

Valtio on varautunut lisidméidn myos kuntien val-
tionosuuksia sairaanhoidon kustannusten kasvun vuoksi
ja vihentiikseen kuntien tyontekijéiden irtisanomisia ja
lomautuksia, joita kunnissa ryhdyttiin tekemiin vuoden
2019 lopulla ja 2020 alussa. Lisdrahoitus tulee tarpee-
seen, silld kunnat ovat jo pitkdén vitkastelleet palvelu-
tuotannon tuottavuuden parantamisessa. Kunnat ovat

Koronakriisi tuli kuntatalouteen mahdollisimman

JULKINEN TALOUS

odottaneet sote-palveluiden jirjestdmisvastuun siirtoa
maakunnille tai valtiolle, minki vuoksi toiminnan uudis-
taminen ja tuottavuuden kasvattamispyrkimykset ovat
jadneet taka-alalle.

Vuosi 2021 on kunnille selvisti parempi. Ensinnékin
siksi, ettd tyOllisyyden ennustetaan paranevan talouden
elpyessd ja kunnallisveron tuotto muodostaa kuntien
tuloista keskiméérin vajaat puolet. Toiseksi siksi, etté
valtionavustukset kasvavat valtionosuusindeksin mukai-
sesti ja kuntien ik#sidonnaisia menoja kompensoiden
- valtionosuusperusteissa ikd on painoarvoltaan tirkein
kriteeri. Valtionosuudet kasvavat my®os siksi, etté kiky-so-
pimuksen kevennykset tyévoimakustannuksiin pAéttyvit
2020. Myoskéddn kuntasektorin menojen ei ennusteta
kasvavan poikkeukselliseen vuoteen 2020 verrattuna.

SOSIAALITURVARAHASTOJEN
PUSKUREITA KAYTETAAN NYT

kiviit etenkin osakesijoituksillaan huimat tuotot.

Tuotot olivat enimmill&én jopa 13 prosenttia. Vuo-
desta 2020 sen sijaan ndyttdd tulevan kaikille yhtioille
erityisen huono ja uhka my6s vakavaraisuudelle. Finans-
sivalvonta on kuitenkin 16ysénnyt vakavaraisuusvaati-
musta pandemiasta johtuvissa poikkeusoloissa.

Lomautusten ja tyottomyyden kasvaessa myos sosiaa-
livakuutusmaksujen tuotto tipahtaa 2020. Liséksi koro-
naepidemian vuoksi tehdyt lakimuutokset mahdollistavat
yritysten sosiaalivakuutusmaksujen lykkdfimisen m&é-
réajaksi, ja heinfkuun alusta vuoden loppuun méérétty
tybnantajan tyGelidkevakuutusmaksun alentaminen 2,7
prosenttiyksikolld vaikuttaa maksutuottoon, vaikkakin
tdma tullaan rahoittamaan nk. EMU-puskuria kiyttéden.
Ty6nantajan vakuutusmaksun alentamisella halutaan li-
sétd tyovoiman kysynt#id ja nopeuttaa tyontekijoiden pa-
luuta takaisin tydomarkkinoille ja entisiin tyopaikkoihinsa.

My0s sosiaaliturvarahastojen menot tulevat kasva-
maan yhtéiltd kasvavan ty6ttomyyden vuoksi ja toisaalta
my0s vuosittain kasvavien tyoeldkkeiden vuoksi. Tyot-
tomyysvakuutusmaksut ovat olleet historiallisen hyvéin
tyollisyystilanteeseen nidhden korkeat, jolloin myds re-
servit ovat karttuneet hyvin. Tdmé puskuri kuihtuu nyt
kokonaan ja Tyollisyysrahasto varautuu ottamaan velkaa
selvitikseen vastuistaan. Kokonaisuutena konsolidoitu
julkinen talous on siten vuonna 2020 selvésti alijadmai-
nen, koska nyt myos sosiaaliturvarahastojen budjettitasa-
painoa horjuttaa yhtiikkinen taantuma.

Kiihtyvin talouskasvun my6ti vuodesta 2021 ennus-
tetaan ylijidmaiista sosiaaliturvasektorille, kun tyomark-
kinat normalisoituvat ja viliaikaiset maksulykkiykset ja
-alennukset poistuvat. B

Vuonna 2019 suomalaiset eldkevakuutusyhtiot te-
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KORONAKRIIS| KOETTELEE _
EUROALUEEN YHTENAISYYTTA

oronaviruksen levidminen aiheuttaa talouteen
Ktarjontashokin, kun yritykset karsivit liiketoi-

mintansa rajoituksista, henkilGstonsid poissa-
oloista ja toimitusketjujen katkeamisista. Seurauksena
on my6s kysyntishokki, kun viranomaisten asettamat
rajoitukset sek# tulojen ja niitd koskevien odotusten ale-
neminen supistavat kotitalouksien kulutusta ja yritysten
investointeja. Bruttokansantuote vihenee. Kun veroker-
tymit alenevat ja julkinen valta lisid menojaan, julkisen
talouden rahoitusalijadmai ja velkataakka paisuvat.

Euromaiden valtioiden velkaantuminen tuo hel-
posti mieleen vuosikymmenen takaiset finanssi- ja eu-
rokriisit. Yleinen mielikuva on, etti eurokriisi johtui
valtioiden holtittomasta taloudenpidosta. Tamaé pitikin
pitkilti paikkansa yhden kriisimaan, Kreikan kohdalla,
joka pimitti asiaa. Toisaalta esimerkiksi Italialla oli jo
entuudestaan paljon julkista velkaa, kun taas Espan-
jan velkataakka oli verraten alhainen, mutta se joutui
finanssikriisissd lisddmé&éin sitd paljon maan asunto-
markkinoiden ja -rakentamisen romahdettua. Koro-
nakriisissd valtiot joutuvat jilleen ottamaan runsaasti
velkaa terveydenhuoltomenojen kasvaessa, pelastaak-
seen yksityisen sektorin toimijoita ja estidfikseen syvéin
laman. Voisiko tdmai johtaa uuteen eurokriisiin?

Eurokriisissi jotkut rahaliiton jisenmaista kokivat
vaikeuksia rahoittaa julkisen talouden alijidmi&én,
niiden korkoerot suhteessa Saksaan nousivat, ne tar-
vitsivat tukipaketteja ja sopeutusohjelmia, ja saatettiin
jopa keskustella niiden eroamisesta tai erottamises-
ta euroalueelta. Useina vuosina ennen koronakriisid
néisti asioista ei juuri keskusteltu, kun talouskehitys
oli kohtuullisen hyvii ja talouspolitiikan sdinnoisté
joustettiin aina tarvittaessa. Vain Italian ja etenkin sen
pankkisektorin tilanne aiheutti aika ajoin suurempaa
huolta.

Euromaiden velkataakat eli julkisten velkojen suh-
teet bruttokansantuotteeseen ovat yhi varsin eritasoisia,
ja monessa tapauksessa tilanne on hyvin samanlainen
kuin eurokriisissd. Tuoreimpien, Eurostatin julkaise-
mien tietojen mukaan viime syyskuun lopussa keski-
méériinen velkasuhde oli 86,1 prosenttia. Suomi sijoit-
tui niukasti alle vakaus- ja kasvusopimuksen 60 prosen-
tin velkarajan alle (59,4 prosenttia), Saksa hieman sen

TALOUSENNUSTE

yldpuolelle (61,2) ja aiemmista kriisimaista Irlanti vain
vihin korkeammalle tasoille (62,6). Ranska (100,5) ja
Belgia (102,5) sijoittuivat ldhemmés neljin muun van-
han eurokriisimaan joukkoa: Espanja (979), Portugali
(120,5), Ttalia (137,3) ja Kreikka (178,2). Koronakriisissi
nami lukemat uhkaavat kohota voimakkaasti.

TILANNE ON NYT ERILAINEN
KUIN EUROKRIISISSA

nen kuin eurokriisissi. Ensinnékin koronaviruk-

sen levidminen ja siihen liittyvit rajoitustoimet
koskettavat kaikkia maita yhtildisesti. Nyt ei ole mah-
dollista syyttdd mitdén jisenmaata itse aiheutetusta
kriisistid. On tosin mahdollista, etti sormella osoitetaan
niitd, jotka eiviit ole saaneet velkatasoaan paljoakaan
alennetuksi tai laiminly6neet sote-jirjestelmiensé ke-
hittdmisen. Tdssd on se ristiriita, ettd velkataakan ke-
ventdminen olisi edellyttinyt sdistojid juuri sosiaali- ja
terveysmenoista.

Toiseksi euroalueen talouspoliittisten sddnt6jen
noudattamista ei nyt vaadita, koska koronakriisi ym-
mérretddn niin vakavaksi, ettei siiné olisi mitdén jérked.
Vakaus- ja kasvusopimuksen alijiimé- ja velkarajat saa
ylittdd eikd muitakaan talouspolitiikan rajoitteita tarvit-
se kunnioittaa. Euroopan keskuspankki (EKP) voi laa-
jentaa arvopaperien osto-ohjelmiaan ja luotonantoaan
niin paljon kuin se katsoo olevan tarvetta. Euroalueen ta-
loussdinnot osoittautuvat poliittisiksi padtoksiksi, joista
voidaan pahassa kriisissi tinkid vaikka miten paljon. Ne
eivit olleetkaan kiveen hakattuja - ja eihdn niiden takaa
16ydykiin mitédin vahvoja taloustieteellisii perusteita.

Kolmanneksi rahoitusmarkkinat eivit nayta valitta-
vén valtioiden velkaantumisesta, miki nékyy siind, ettd
valtionvelkakirjojen korot pysyvit alhaisina (ks. kuvio
kansainvilisen talouden ennusteen lopussa). Siinid ne
uskovat EKP:n apuun. Sen sijaan finanssi- ja eurokrii-
seissi valtioiden velkaantumiseen liittyi - samalla kun
luottoluokituslaitokset alensivat niiden luokituksia
- valtionlainojen korkojen nousu, miké sai hallitukset
kiristiméédn finanssipolitiikkaa ja siten syventimé&in
taantumaa. Tuolloinhan EKP ei luvannut estii korko-
jen nousua ennen kuin vuoden 2012 kesilld pidjohta-
ja Martio Draghi esitti legendaarisen ”whatever it ta-
kes”-julistuksensa.

Tilanne on nyt kuitenkin kolmella tavalla erilai-

EKP ON LUVANNUT
SUURIA TUKITOIMIA

lalla ohjauskorolla ja erilaisilla arvopaperien
osto-ohjelmilla vajaan kahden prosentin inflaa-
tiota ja pitdnyt euroaluetta kasassa. Viime syyskuussa
-0,5 prosenttiin alennettua EKP:n talletuskorkoa ei ole
endd muutettu. Tuolloin uudelleen aloitettuja arvopa-
perien kuukausittaisia 20 miljardin euron netto-ostoja

EKP on jo monen vuoden ajan tavoitellut mata-
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péétettiin koronakriisin puhjettua 12.3.2020 tiydenti4
120 miljardin ostoilla vuoden loppuun mennessi ja
kohdentaa ne yrityslainoihin.

Viikkoa myohemmin EKP avasi kokonaan uuden
pandemiaan liittyvéin arvopaperien osto-ohjelman
(Pandemic Emergency Purchase Programme, PEPP).
Sen télle vuodelle varattua 750 miljardia euroa voidaan
tarvittaessa laajentaa niin kauan kuin pandemia kest#a.
Lisiksi EKP on valmis joustamaan itse asettamissaan
ehdoissa, kuten esimerkiksi siini, kuinka paljon tietyn
valtion velkakirjoja se voi ostaa. Se voisi ehki viel4 aset-
taa valtionlainojen koroille matalan tavoitteen samaan
tapaan kuin esimerkiksi Japani on tehnyt.

Usein esitetty kritiikki EKP:n arvopaperiostoja ja
muuta antolainausta kohtaan on ollut se, etti ne rahat
ovat menneet suurelta osin pankkien ja yritysten ta-
seisiin eivitki ole lisinneet kokonaiskysyntdi eivitkd
inflaatiota. Pankkien luotonanto yksityiselle sektorille
on kylldkin kasvanut, mutta se voi olla 1dhinni kysynté-
vetoista, ja sitd paitsi sen kasvu on viime aikoina hidas-
tunut. Nyt kuitenkin varsinaisena tavoitteena on tuoda
helpotusta velkamarkkinoille, niin valtioille kuin yksi-
tyisellekin sektorille. Tam4 ei vilttimitti poista tarvet-
ta erilaisiin velkajérjestelyihin, jos EKP:n tukitoimet
eiviit jostain syysté riitd. T#lld hetkelld niiden vastustus
sen neuvostossa on kuitenkin vihaista.

EUROALUEEN YHTEISET
TOIMET VIIPYVAT

yo0s euroalueen jasenvaltiot ovat keskustelleet
| \ / I yhteisistd tukitoimista. Huippukokouksessa
25.3. ei kuitenkaan péisty yhteisymméirryk-
seen, ja asia annettiin uudelleen euroryhmin eli val-
tionvarainministerien valmisteltavaksi kahden viikon
kuluessa. Esilld on ollut Euroopan vakausmekanismin
(EVM) markkinoilta lainaamien varojen ohjaaminen
jasenmaille koronakriisin aiheuttamiin menoihin. T#ll4
hetkelld néitd varoja voitaisiin saada noin 410 miljardia
euroa, mutta niiti tarvittaisiin paljon enemmén. EKP
voisi ostaa velkakirjat jalkimarkkinoilta. Erityisesti Ita-
lia ja Espanja kuitenkin vastustivat EVM:n kiytto6n
ottoa, koska siihen liittyisi tiukka makrotaloudellinen
sopeutusohjelma.
Euroalueen huippukokouksen alla yhdeksin jisen-
maan joukko (Italia, Ranska, Espanja, Portugali, Irlanti,
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Kreikka, Slovenia, Belgia ja Luxemburg) elvytti aiem-
min pitkéén esilld olleen ja torjutun idean yhteisist4 vel-
kakirjoista, ns. eurobondeista. Nyt ns. koronabondeilla,
joita joku “eurooppalainen instituutio” laskisi liikkeelle,
rahoitettaisiin tilapdisesti jisenmaiden terveydenhuol-
tomenoja. My6s EKP:n pidjohtaja Christine Lagarden
kerrotaan ehdottaneen koronabondeja. Jos joku ”insti-
tuutio” - vaikkapa EU:n komissio tai Euroopan inves-
tointipankki - olisi liikkeellelaskija, niin valtioiden vel-
kataakat eivit kasvaisi.

Saksa ja Hollanti kuitenkin vastustavat koronabon-
deja nimenomaan siksi, ettd ne pelkiivit niiden johta-
van holtittomaan julkisen talouden hoitoon, kuten ne
viittdvit finanssi- ja eurokriiseissd tapahtuneen. Olisi
my6s mahdollista, ettd halukkaat maat perustaisivat
koronabondit keskindiselld sopimuksella, miké toisaal-
ta voimistaisi rahaliiton fragmentoitumista, ellei periti
sen hajoamisriskid. TAdmi uhka saattaisi saada korona-
bondien vastustajat joustamaan.

EU:n komissio on torjunut sekéd koronabondit etté
tuen tyottomyyskorvauksille. Sen sijaan se esittii jaet-
tavaksi jisenmaille edullisin ehdoin yhteensd 100 mil-
jardin euron lainoja, joihin se ker## varat markkinoilta.
Lainoille haetaan jisenmaiden takaus. Jirjestelylli tu-
etaan tybajan lyhentéimisjirjestelyjen laajentamista ja
pyritdin vihentdméén tyontekijéiden irtisanomisia.

Koronakriisin kielteiset talousvaikutukset tulevat
nopeasti. Sinéinsi rahoitusmarkkinoilta ei saattaisi tulla
voimakasta vastareaktiota velkaantumiseen, jos EKP:n
uskotaan jatkossakin tulevan apuun tarvittaessa velka-
kirjojen ostoillaan eiki sen odoteta ajavan osto-ohjel-
miaan alas kovin nopealla aikataululla. Jos se ei tekisi
sitd koskaan tai jopa mit#toisi hallussaan pitimét arvo-
paperit, kyse olisi ns. helikopterirahan eriisti versiosta.

EKP ei kuitenkaan voi mandaattinsa puitteissa ra-
hoittaa jisenvaltioiden rahoitusalijiimid suoraan. Jos
ei keksiti juridista keinoa kiert#i timé rajoite, on EKP:n
ostettava jialkimarkkinoilta velkakirjoja, joita ovat las-
keneet liikkeelle joko jasenvaltiot yksin tai jokin yhteis-
vastuullinen instituutio. Pahimmassa pulassa olevan
Italian poliittinen johto on viime aikoina koventanut
puheitaan, mutta jos se ldhtee euroalueesta, niin se me-
nettdd EKP:n tuen. B

Heikki Taimio
erikoistutkija
Palkansaajien tutkimuslaitos
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LOMAUTUKSET

RAJUSSA KASVUSSA
KORONAVIRUSPANDEMIAN
VUOKSI

ajan kuluessa pyséyttinyt suuren osan Suomen

taloudesta. Pudotus tuotannossa on syvi. Ko-
ronapandemia on iskenyt talouteen rajummin ja no-
peammin kuin 1990-luvun lama ja 2000-luvun finans-
sikriisi. Talouden jyrkkd pysdhtyminen on jo nikynyt
tyomarkkinatilanteen nopeana ja rajuna muutoksena.
Lomautusuhan alla olevien ty6tekijéiden mééré on jyr-
kissid kasvussa, ja myos tyottomien médrd on heti al-
kanut kasvaa. Jo aiemmin tiedossa olleet heikot luvut
néyttivit vanhentuvan nyt kovin nopeasti.

Suomalainen lomautusjirjestelmi on melko poik-
keuksellinen kansainviélisestikin verrattuna ja mahdol-
listaa yrityksille tydnteon ja palkanmaksun osittaisen
tai tdydellisen keskeyttidmisen toistaiseksi tai mééra-
ajaksi. Lomautuksen ajalta tyontekiji voi hakea ty6tto-
myysturvaa, mutta tyosuhde siilyy kuitenkin voimassa
lomautuksen aikana.

Lomautus on ollut joustava keino yrityksille kes-
keyttdd palkanmaksu ja pitdé kiinni osaavasta ty6voi-
masta tilanteessa, jossa kysynnén viheneminen arvioi-
daan tilapiiseksi. My0s aiempien talouskriisien aikana
kokoaikaiset lomautukset tai tyGajan lyhentiminen
ovat olleet keino viihentdd irtisanomisia Suomessa.
Esimerkiksi finanssikriisin aikana vuonna 2009 Suo-
men tyottomyysasteen nousu oli EU-maiden keskita-
soa, vaikka kokonaistuotannon kahdeksan prosentin
alenema oli selvésti suurempi kuin EU-maissa keski-
maarin.

Koronaviruspandernia on enniityksellisen lyhyen

TEMIN TUOREET TILASTOT KERTOVAT
LOMAUTUSUHAN ALAISISTA

ensi vaiheessa nikymissé eritoten lomautus-
ten kasvuna, vaikka myo0s irtisanomiset ovat
kasvussa. Virallisia tilastotietoja lomautettujen mai-
ristd ei ole vield saatavilla maaliskuulta, jolloin pan-
demian rajoitustoimia tuli asteittain voimaan. Tyo- ja
elinkeinoministerié on alkanut julkaista nettisivuil-
laan péivitettyd tietoa TE-toimistoihin saapuneista
yritysten yt-neuvotteluilmoituksista seké ty6ttomiksi
ty6nhakijoiksi lomautettuna tai muusta syysti ilmoit-
tautuneiden mééristid. Viimeisimmén saatavilla olevan
tiedon (31.3.) mukaan lomautusuhan alla oli Suomessa
303 524 tyontekijad. Lomautusuhan alaisena oli noin
14 prosenttia palkansaajista. Yt-ilmoituksen TE-toi-
mistoille tehneiti yrityksid oli yhteensi 3292.
Lomautusuhan levidmisen nopeudesta kertoo se,
ettd 24.3. lomautusuhan alla oli noin 158 000 tyonteki-
jdd ja yt-ilmoituksen tehneitd yrityksid 1700. Yhdessi
viikossa ndmi luvut lihes kaksinkertaistuivat.
On hyvd muistaa, ettd néissd luvuissa nikyvit vain
vihintddn 20 henkil6d tyollistivien ty6nantajien il-

Nytkin kriisin seuraukset tyémarkkinoilla ovat
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moitukset alkaneista tai alkavista yt-neuvotteluista.
Yhteistoimintalain mukaan alle 20 henkil6a tyollisté-
vien tyonantajien ei tarvitse ilmoittaa harkinnassa ole-
vista lomautuksista. Lomautusuhan alla olevien mééra
voi olla siis tdtdkin suurempi. Luvut ovat alustavia, ja
lomautukset voivat alkaa vaiheittain. Koronaviruksen
vuoksi jo alkaneita lomautuksia oli 30.3. mennessé noin
15340 ja uusia ty6ttomié noin 5250.

Oheisessa kuviossa on esitetty tyo- ja elinkeinomi-
nisterion tyonvilitystilastoihin perustuva lomautet-
tujen midrdn kuukausittainen kehitys vuoden 2006
tammikuusta vuoden 2020 helmikuuhun saakka téy-
dennettynd 31.3. tiedossa olleella lomautusuhan alla
olevien tyontekijéiden méérélld. Kuvio osoittaa nyt val-
litsevan kriisin poikkeuksellisen nopean ja syvén vai-
kutuksen ty6markkinoilla lomautusten osalta. TAmén
vuoden tammi-helmikuussa lomautettujen mééré oli
hieman alle 19 000. Lyhennettyi tyoaikaa teki hieman
yli 6 000 henkeé. Nyt lomautusuhan alla olevien miéra
on yli 16-kertainen verrattuna alkuvuonna lomautet-
tuina olleiden méérién.

Vaikka niméi lomautukset voivat alkaa vaiheittain ja
yt-neuvotteluiden piirissd olevien henkil6iden mé#éri
voi olla voi suurempi kuin lomautetuksi lopulta tule-
vien henkil6iden miiri, kyse on hurjasta noususta. Fi-
nanssikriisin aikaan vuonna 2009 ryhmélomautettujen
ja henkil6kohtaisesti lomautettujen mééré oli yhteensi
noin 70 000-80 000.

Ty6- ja elinkeinoministerién julkaisemien tietojen
(31.3.) mukaan eniten ilmoituksia yt-neuvotteluista on
tehty Uudellamaalla, jonka osuus on liki 59 prosenttia.
Osin Uudenmaan suuri osuus voi johtua siité, ettd yri-

LOMAUTETTUJEN MAARA 2006:01-
2020:02 JA 31.3. LOMAUTUSUHAN ALLA
OLEVIEN TYONTEKIJOIDEN MAARA
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Kuvion aineistossa lomautetuissa eivdt ndy ryhmdalo-
mautetut ennen vuoden 2013 heindkuuta. Tadsta eteen-
pdin kaikki lomautetut ovat mukana.
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tykset ilmoittavat tilanteestaan piékonttorinsa sijain-
nin perusteella.

Koronaviruspandemian rajoitustoimien ja yhteis-
kunnan sulkeutumisen vuoksi kassavirta on tiysin py-
sidhtynyt monissa yrityksissi. Kriisi on iskenyt alkuvai-
heessa voimakkaimmin tyovoimavaltaisiin yksityisiin
palveluihin kuten matkailu- ja virkistysalaan, hotelli- ja
ravintola-alaan ja kulttuurialaan, jotka ovat nyt sankoin
joukoin lomauttamassa tyontekijoitid. Palveluihin myos
kuuluvalta kaupan alalta on my6s alkanut tulla ilmoi-
tuksia kauppojen viliaikaisista sulkemisista ja ty6nte-
kij6iden lomautuksista.

MYOS MUUALTA KANTAUTUU
HUOLESTUTTAVIA TIETOJA

tyisten palvelualojen SAK:laisista luottamusmie-

histi 53 prosenttia ilmoitti kyselyssé, ettéd ty6pai-
kalla on kdynnistetty lomautuksia koskeva yt-menette-
ly tai sovittu menettelyn kdynnistimisesta. Lisdksi 21
prosenttia ilmoitti, ettd henkilostéd on jo lomautettu.
SAK:n kyselyn mukaan yksityisen palvelualan jéilkeen
toiseksi eniten lomautuksista kertovat kuljetusalan
luottamusmiehet (44 %).

Keskuskauppakamarin tuoreeseen kyselyyn vastan-
neista 4 000 yrityksesti neljidsosa oli aloittanut yt-neu-
vottelut. Yli puolet arvioi, ettd kahden kuukauden si-
sélld tulee lomautuksia tai irtisanomisia. Kolmasosa
pelkisi konkurssia. Suomen Yrittdjien pk-yrittédjikyse-
lyn (N=1198) mukaan 73 prosenttia yrityksistd on kér-
sinyt koronakriisistid jo sen ensimetreilld. Yli kolman-
nes tyonantajayrityksistéd on kiiynnistiinyt lomautukset.
Toimialoista selviisti eniten kérsii kauppa (85 %). Vihi-
ten kérsii rakentaminen (55 %), mutta sielldkin yli puo-
let on kohdannut ongelmia koronan vuoksi.

Vaikka yksityiset palvelualat ovat kriisin alkuvai-
heessa selvin kiirsijé, kriisin vaikutukset ovat heijas-
tumassa muidenkin alojen tyémarkkinatilanteeseen.
Kunta-alalla pandemia on lisinnyt lomautustarvetta
johtuen tdiden vihentymisestd eritoten péivikotien

S AK:n luottamusmieskyselyn (26.3.) mukaan yksi-
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ja oppilaitosten sulkemisten yhteydessd, mutta my0s
johtuen siit4, ettd pandemia pahentaa monien kunti-
en taloudellista tilannetta. Kuntatyénantajien kyselyn
perusteella kunta-alan lomautusten tai palkanmaksun
keskeyttdmisen piiriin kuuluu tdni vuonna noin 29 400
ihmista.

Koronaviruksen vuoksi lomautusilmoituksia on
alkanut kuulua kiihtyvdén tahtiin my6s teollisuuden
puolelta - mm. metsidyhtié UPM, terdsyhtié SSAB, nos-
tolaitteita valmistava Konecranes ja metsikoneyhtio
Ponsse ovat ilmoittaneet yt-neuvotteluista. Esimerkiksi
metsidkoneyhtié Ponsse ilmoitti lomauttavansa miara-
ajaksi johtuen siit, ettd yhti6lld on vaikeuksia hankkia
tuotannossaan tarvitsemiansa osia, kun komponentti-
toimittajat ovat sulkeneet tehtaitaan Keski-Euroopassa
viruksen levidmisen vuoksi. Vaikutukset teollisuuden
puolella voivat siis johtua osin myds globaalien tuotan-
toketjujen katkeamisesta koronaviruksen vuoksi.

KORONAKRIISIN VAIKUTUKSET
TYOTTOMYYSTILASTOIHIN
RIIPPUVAT SEN KESTOSTA

tyGvoiman tarve on my6s kasvanut joillakin aloilla.

Esimerkiksi terveysteknologian ja muiden ld4kin-
nillisten laitteiden ja vélineiden kysynti on ollut kovassa
kasvussa. Samoin my®6s kiisien desinfiointiin tarkoitettu-
jen tuotteiden kysyntd on voimakkaasti kasvanut ja li-
sénnyt tydvoiman tarvetta néitd valmistavissa yrityksis-
sd. My0s terveydenhuollon ammattilaisia tarvitaan lisd4
pandemian takia. Lisdtybévoiman tarve on kasvanut myos
ruokakaupoissa lisdéintyneen myynnin myota.

Pandemiakriisin tyémarkkinavaikutusten kannalta
oleellista on se, kuinka syvé ja pitkidkestoinen talouden
supistuminen on ja kuinka paljon kriisi kaataa yrityksié
ja ihmisid menettdd ty6paikkansa. Joka tapauksessa
kyse on erittdin huomattavasta negatiivisesta vaikutuk-
sesta. Julkisen vallan toimet konkurssiaallon estimi-
seksi ja tyottdmyyden voimakkaan kasvun estdmiseksi
tassi tilanteessa ovat siksi ensiarvoisen tirkeité.

Ty0- ja elinkeinoministerion tilastoimassa tyottomi-
en tyonhakijoiden méérissa tullaan ndkemain jo pelkés-
ta4n lomautusten vuoksi huima kasvu, koska saadakseen
tyottdmyyskorvausta lomautettujen tulee ilmoittautua
tyottdmiksi tyonhakijoiksi heti lomautuksen alussa. Ti-
lastokeskuksen ty6voimatutkimuksen luvuissa lomau-
tettujen mééri ei vélttAmittd ndy lyhyelld aikavililld téay-
della painolla, koska ne lomautetut, joiden lomautus on
médriaikainen ja kestdd korkeintaan kolme kuukautta,
luokitellaan tyollisiksi. Néyttdisi siltd, ettd nyt tiedossa
olevissa lomautuksissa on paljon méiraaikaisia lomau-
tuksia, jotka kestévit enintidéin kolme kuukautta. B

Pandemian my6ti tuotteiden kysynti ja sitd kautta

Merja Kauhanen
tutkimuskoordinaattori
Palkansaajien tutkimuslaitos
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KUNTIEN TALOUSPUSKURI
TOIMII

untien taloudellinen tilanne on ollut huoles-
Ktuttava jo muutaman vuoden ajan. Kaupungis-

tumisen aiheuttama muuttoliike sekd vieston
ikddntyminen tietdvit valtaosalle kunnista talouden
kovaa sopeuttamista. Vuonna 2019 kaksi kolmasosaa
kunnista teki negatiivisen tuloksen ja vuonna 2020 yli
50 kuntaa nostaa kunnallisveroprosenttiaan. Kunnal-
lisveroprosenttien haarukka 16,50-23,50 puhuu kau-
nistelematonta kieltd kuntien vilisist4 eroista.

Niyttdd pudotuspelilts, ettd suurimmilla kaupun-
geilla on sopeutuskeinoja jiljelld, mutta pienempien
kuntien valinnanvara on olematon. Tarkemmin talous-
lukuja katsoessa vaikuttaa silté, ettd vain Helsinki on
hyvissi tilanteessa.

Kuntien vastuulla on edelleen sosiaali- ja tervey-
denhuolto samoin kuin perus- ja toisen asteen kou-
lutus ja varhaiskasvatus. Namé palvelut muodostavat
pohjan suomalaisten hyvinvoinnille. Kuntien taloudel-
linen tilanne kokonaisuutena ei ole vihépét6inen asia
myoskidin Suomen talouden ja ty6llisyyden kannalta.
Kunnat tyollistévét noin 430 000 henkil6i eli noin va-
jaan viidenneksen palkansaajista.

Jo néissi olosuhteissa kunnilla olisi ollut tarpeeksi
haastetta nostaa taloutensa kestéiville pohjalle, mutta
koronaepidemian vilittémit ja vililliset vaikutukset
tulevat aiheuttamaan vield pitkdin murhetta kamree-
rien poydilld. Menot kasvavat ja tulot vihenevit. Vai-
kutukset kuntatalouteen riippuvat siitd, missi laajuu-
dessa ja kuinka kauan poikkeusolot kestéviét.

Menopuolella koronaepidemian hallitsemiseksi
tehtyjen toimenpiteiden vastuunotto terveydenhuol-
lossa lankeaa ensisijaisesti kunnille. Ennen kaikkea
kuntien menoja kasvattavat riittdvin terveydenhuolto-
henkil6ston valmiudesta huolehtiminen ja hoitopaik-
kojen méirin lisiiminen. Erikoissairaanhoidon liséksi
menoja kasvattavat pelastustoimen ja puhtaanapidon
lisdtehtévit.

Toisaalta kirjastojen sekd muiden liikunta- ja kult-
tuuritilojen sulkeminen vihentii sekd henkil6sto- ettd
muita juoksevia menoja, jotka ovat kuitenkin pienii
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verrattuna sote-palvelujen jirjestimisestd aiheutuviin
menoihin kokonaisuutena. Sivistystoimen menoihin
epidemialla ei juurikaan ole vaikutusta, koska opetus
pitdi jirjestdd joka tapauksessa, olivatpa oppilaat lasni
kouluissa tai eivit.

Tulopuolella valmiuslain puitteissa tehdyt liikku-
mis- ja kokoontumisrajoitukset aiheuttavat kunnille
tuloverotuottojen menetyksid. My6s maksu- ja omai-
suustulojen menetyksii on odotettavissa, vaikkakin
niiden osuus kuntien tuloista on keskiméirin noin 15
prosenttia.

On vaikea arvioida, paljonko koronaepidemia lopul-
ta heikentd4 kuntien taloutta tdn4 ja ensi vuonna, kos-
ka rajoitteiden pédttymisen aikataulusta ei ole tietoa.
Mutta mitd enemmén tartuntoja yritetddn hillitd liik-
kumisrajoitteilla, sitd kauemmin rajoitukset jatkuvat ja
sitd suurempia ovat taloudelliset vahingot. Kuntaliiton
24 suurimmalle kaupungille tekemin, 22.3. julkaistun
kyselyn mukaan epidemia heikentisi kuntien taloutta
tdnéd vuonna minimisséén 1,5 miljardilla eurolla.

Maan hallitus on kuitenkin luvannut vakauttaa kun-
tataloutta ("Hallituksen vilittémit taloudelliset toi-
menpiteet koronaviruksen johdosta”, 16.3.2020)

» tukemalla tarvittaessa kuntia koronavirustilanteen
aiheuttaman menojen kasvun tai verotulokehityk-
sen &killisen heikkenemisen tilanteessa;

» korottamalla kuntien jako-osuutta yhteiséverosta
maiiriaikaisesti, jos valtion toimenpiteistéd aiheutuu
yhteisoverokertyméin alenemista.

Niiden lupausten takia voi ajatella, ettd kuntatalous
selvidi sittenkin vain sdikdhdykselli tistd vuodesta, jos
valtio kattaa kaikki virusepidemian aiheuttamat vélit-
tomit ja vililliset kustannukset. Eikd pAdasiallinen tu-
loldhdekidn - kunnallisvero - ole tyrehtymissé, koska
ansiotuloveropohja kasvaa viime vuodesta.

KUNNAT HYOTYVAT TYON
VEROKANNUSTIMISTA

ettd Suomen bkt alenee vuonna 2020 vuoteen

2019 verrattuna. Ennusteemme mukaan tipah-
dus on noin 5 prosenttia. On mielenkiintoista verra-
ta tilannetta vuoden 2009 finanssikriisiin, jolloin bkt
tipahti 8,1 prosenttia. Mutta varsin yllittidvi4 on, ettd
kunnallisveron tuotto ei silloin laskenut edellisvuodes-
ta laisinkaan. Miten se voi olla mahdollista?

Meilld on vahvana oletus, ettd vero- ja tulonsiirto-
jirjestelmdmme automaattiset vakauttajat toimivat
laman olosuhteissa siten, ettid kotitalouksien kiytetti-
vissi olevat tulot eiviit pienene merkittévésti ja lamasta
pééstiin yli nopeammin ja pienemmin vaurioin. Julki-
nen talous ottaa kantaakseen tilloin suurimman iskun,
jotta kotitalouksien kulutus ja taloudellinen aktiviteetti
eiviit pidse heikkenemiin liikaa.

Automaattisten vakauttajien tehoa mitataan nk.
budjettijouston avulla. Mitd suurempi jousto, sitd
enemmin julkinen talous puskuroi kotitalouksien kiy-

Téisséi vaiheessa talouskriisid voidaan jo sanoa,
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tettéivissd olevien tulojen alenemista taantumassa. P#i-
asialliset automaattiset vakauttajat jirjestelmissimme
ovat tyottomyyskorvaukset ja progressiivinen ansiotu-
lovero.

Tyottdmyyskorvausten tasoa on heikennetty vii-
meisten vuosien aikana sekd kohdennettuina leikkauk-
sina ettd indeksijaddytyksilld. Progressiivisen verotuk-
sen teho puolestaan on heikentynyt paljonkin sen vuok-
si, ettd tyotulojen verotusta on kevennetty suhteessa
etuustulojen verotukseen ty6hon kannustavan veropo-
litiikan nimissé jo parinkymmenen vuoden ajan (make
work pay -policies).

Ty6ttomyyskorvausten tason alentaminen ja sen ve-
rotuksen kiristiminen suhteessa tyotulon verotukseen
heikentdi kahdesta suunnasta ty6ttomiksi jddvien ih-
misten kiiytettivissi olevia tuloja. Valtio ja kunnat eivit
en#di otakaan taantuman kustannuksia itselleen, vaan
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ne ovat siirtineet tulonmenetystaakan kotitalouksille
aika suurelta osin.

Oheisessa kuviossa on esitetty kuntien verotulot
lajeittain vuosina 2003-2019. Vuoden 2009 finanssi-
kriisissd tyottomyys kasvoi 50 000 henkilolld, mutta
kunnallisveron tuotto ei siis pienentynyt. Vaikutusta oli
my®0s silld, ettd veropohja (ansiotulot yhteensi) kasvoi
1,7 prosenttia ja silld, ettd keskim#dridinen kunnallisve-
ro nousi 0,05 prosenttiyksikolla.

Vuonna 2017 kunnallisveron tuotto sen sijaan ti-
pahti 1,4 prosenttia edellisvuodesta ja aiheutti him-
mennysti, koska ansiotulot kuitenkin kasvoivat 1,8
prosenttia ja keskimiirdinen tuloveroprosentti 0,04
prosenttiyksikkod. Tadmén tiputuksen selittidd kiky-so-
pimukseen sisdltynyt sosiaaliturvamaksujen siirto
tybnantajilta tyOntekijoiden maksettaviksi ja kom-
pensaatioksi annettu verokevennys, jotka yhdessi
kasvattivat ansiotuloista tehtivid vidhennyksid kun-
nallisverotuksessa yhteensé noin 6 prosenttia. Toki
valtio kompensoi piddtésperdisen verokevennyksen
verotuottovaikutuksen kunnille tdysimé#ériisesti,
mutta ei verojirjestelmén vaan valtionosuusjirjestel-
min kautta, miki ei ndy kuviossa.

Kunnallisverotuoton hidas kasvu sen jilkeenkin
huolimatta huimasta ty6llisyyden kasvusta selittyy se-
ki palkkojen maltillisella kehitykselld ettd palkansaaji-
en sotu-maksujen korotuksilla, koska niméi ovat vero-
tuksessa vihennyskelpoisia kuluja.

Ennusteemme mukaan ty6ttomyys kasvaisi 8,5 pro-
senttiin vuonna 2020. Koska ansiotaso nousee ja elik-
keet kasvavat 3,6 prosenttia ja lisdksi tyottomyysetuu-
det kasvavat ansiotuloveropohjassa, on todennikoistd,
ettd kunnallisveron tuotto ei peloista huolimatta alene
tissé viliaikaisessa taantumassa.

Kamreerit voivat siis huokaista helpotuksesta! B

Elina Pylkkdnen
Johtaja
Palkansaajien tutkimuslaitos
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