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Tiivistelmä 

 
Yritysten investoinnit ja tuottavuus eivät ole kasvaneet noin 10 vuoteen. Tämän kehityksen jatkuessa ja vä-
estön ikääntyessä verotulot eivät ole riittämässä nykytason julkisten palvelujen ja etuuksien rahoitukseen. 
Aineettomien investointien merkitys on noussut, mutta niiden kehitys on ollut Suomessa erityisen heikkoa. 
Niiden riskien luonteen takia niitä rahoitetaan varsin vähän velalla. Tämä selittää sitä, että korkojen mata-
luus on johtanut velanottoon lähinnä muihin tarkoituksiin. Tilastokeskuksen tietojen mukaan valtaosa avoi-
mista työpaikoista on vaikeasti täytettäviä. Työvoiman saatavuusongelma jarruttaa nyt sekä työllisyyden 
että investointien kasvua. Monista syistä onkin tarve tätä ongelmaa välittömästi lievittäviin työvoimapolitii-
kan toimiin. Osaamisen, digitalisaation ja tiedon käytön edistäminen vahvistaa investointien edellytyksiä. 
Selvityksen keskeisiä suosituksia ovat: 

¶ Kansainvälisen talouden epävarmuus korostaa talouspolitiikan kestävyyden merkitystä. 

¶ Aineettomien investointien 50 % ylimääräinen verovähennys 2020-2023 yritysten korkeakoulujen ja 
tutkimuslaitosten tutkimus- ja innovaatiohankkeiden (ml. DL2021 ja EuroHPC suurteholaskennan 
järjestelmien käyttöön liittyvät tutkimus- ja innovaatiohankkeet) rahoitusmenoista.  

¶ Kone- ja laiteinvestointien kaksinkertainen menojäännöspoisto 2020-2023.  

¶ Datan avaamisen ja hyödyntämisen sekä digitalisaation ja tekoälyn käytön edistäminen. 

¶ Osaamista kannustava hallitusohjelman henkilöstöantimalli otetaan käyttöön 1.7.2020.  
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1 Toimeksianto  
 
Valtiovarainministeri Mika Lintilä nimesi 14.8.2019 minut selvityshenkilöksi kartoittamaan investointeja 
edistäviä toimia 2020 talousarvioesitystä varten. Investoinneilla tarkoitetaan osaamisen vahvistamista, t&k-
panoksia sekä kone- ja laiteinvestointeja. Työssä oli otettava huomioon hallitusohjelman kestävän kehityk-
sen tavoitteet ja siinä oli kuultava tarpeelliseksi katsottuja tahoja ja asiantuntijoita. 
 
Työn lähtökohtana ovat olleet erityisesti Jorma Elorannan 2012 raportti έLƴǾŜǎǘƻƛƴǘŜƧŀ {ǳƻƳŜŜƴέ ja Seppo 
Honkapohjan ja Vesa Vihriälän 2019 toimittama kirja Suomen talouskasvun määrittävistä tekijöistä.1 Lisäksi 
selvityksessä on hyödynnetty seuraavia raportteja ja arvioita: 

- Valtiontalouden tarkastusviraston (VTV) 2017 έYokonaisarvio yritysten investointien edistämisestäέ 
- Kari Stadighin johdolla 2012 laadittu raportti Suomen pääomamarkkinoiden kehittämisestä 
- Holmström, Korkman ja Pohjola (2014) valtioneuvoston kanslialle sekä Holmström, Korkman ja Vih-

riälä (2016) ja (2017) valtiovarainministeriölle tekemät asiantuntija-arviot. 
 
Monien yllä mainittujen selvitysten jälkeen seuraavat ilmiöt ovat korostuneet:  

- Markkinakorkojen laskun ja rahapolitiikan elvytyksen jatkuminen. 
- Maailmankaupan häiriintyminen ja siitä aiheutuvien riskien kasvu. 
- Yritysten välisten tuottavuuden kasvuerojen ja niiden aiheuttamien tuloerojen kasvun jatkuminen. 
- Osaavan työvoiman niukkuuden kasvu. 
- Julkisen talouden kestävyyden heikentyminen Tilastokeskuksen 2018 väestöennusteen perusteella. 

 
Lisäksi monia mainittujen selvitysten mukaisia suosituksia on ainakin osittain toteutettu. Näihin kuuluvat: 
yhteisöverokannan alentaminen, kilpailukyvyn parantaminen, yksityisen sektorin työllisyyden lisääminen, 
julkisen talouden tapainottaminen ja yliopistojen ns. lippulaivainstituuttien perustaminen. 
 
Kiitän Seppo Karia (VATT) ja Niku Määttästä (Etla) heidän kontribuutioista sekä monia valtiovarain-, opetus- 
ja kulttuuri- ja työ- ja elinkeinoministeriön työntekijöitä kontribuutioista ja kommenteista. Kiitän myös mo-
nien järjestöjen ja yritysten edustajia, jotka ovat julkisuuden kautta tai suoraan antaneet arvokasta tietoa. 
Kiitän Jorma Elorantaa, Bengt Holmströmiä, Juhana Hukkista, Sixten Korkmania ja Vesa Vihriälää pidemmän 
ajan kuluessa käydyistä keskusteluista, jotka ovat liittyneet selvityksen teemaan.  
 
Vastaan tietysti yksin selvityksestä, sen suosituksista ja siihen mahdollisesti sisältyvistä virheistä.  
 
 
 
  

                                                 
1 Jorma Eloranta (2012), Investointeja Suomeen ς Ehdotus strategiaksi ja toimintaohjelmaksi Suomen houkutteluvuu-
den lisäämiseksi yritysten investointikohteena. Työ- ja elinkeinoministeriön julkaisuja 2/2012. 
https://tem.fi/documents/1410877/3342347/Investointeja+Suomeen+14022012.pdf 
Honkapohja, S. ja Vihriälä, V. (toim.) (2019), Suomen kasvu ς Mikä määrää tahdin muuttuvassa maailmassa?  Talous-
tieto Oy. Elinkeinoelämän tutkimuslaitos ETLA. Paulon säätiö.  
https://www.etla.fi/wp -content/uploads/ETLA-B278.pdf 
 

https://tem.fi/documents/1410877/3342347/Investointeja+Suomeen+14022012.pdf
https://www.etla.fi/wp-content/uploads/ETLA-B278.pdf
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2 Yhteenveto suosituksista 
 

1     Kasvanut epävarmuus korostaa kestävän talouspolitiikan merkitystä 
- Maailmantalouden kasvaneet riskit ovat omiaan jarruttamaan yritysten investointeja. 
- Näissä oloissa on tärkeää, että kansallinen talouspolitiikka on kestävällä pohjalla. Tämä tarkoittaa 

hallituksen julkisen talouden, työllisyys- ja keskeisten rakenneuudistustavoitteiden toteuttamista. 
 

2 Työvoiman saatavuuden parantaminen 
- Työvoimapulan lievittämiseksi ja työttömien töihin auttamiseksi monet Ruotsin ja Tanskan toimet 

(mm. työttömien säännölliset kasvokkain tapahtuvat haastattelut) ovat otettavissa heti käyttöön.  
- Tämä on tärkeää, koska toimien vaikutuksista pitää saada riittävästi tietoa ennen vuoden 2020 bud-

jettiriihtä. Tuolloin on osoitettava toimet, jotka lisäävät työllisyyttä 30 000 henkilöllä.  
- Kun vähäistäkin koulutusta vaativat työpaikat eivät täyty, on vähennettävä työvoimaa ja työllisyyttä 

rajoittavia toimia kuten omaehtoista opiskelua, johon työvoimasta on siirretty n. 40 000 henkilöä. 
- Jos työvoimapula ei vuodessa olennaisesti vähene, työvoiman saatavuusharkintaa lievennetään. 
 
3 Aineettomien investointien kannustaminen  
- Aineettomien investointien 50 % ylimääräinen verovähennys 2020-2023 yritysten korkeakoulujen ja 

tutkimuslaitosten tutkimus- ja innovaatiohankkeiden (ml. DL2021 ja EuroHPC suurteholaskennan 
järjestelmien käyttöön liittyvät tutkimus- ja innovaatiohankkeet) rahoitusmenoista. Tämän vero-
ǘǳƻǘǘƻŀ ǾŅƘŜƴǘŅǾŅ Ǿŀƛƪǳǘǳǎ όǇƭΦ ǾŜǊƻǘǳƭƻƧŀ ƭƛǎŅŅǾŅǘ ƪŅȅǘǘŅȅǘȅƳƛǎǾŀƛƪǳǘǳƪǎŜǘύ ƻƭƛǎƛ ŀǊǾƛƻƭǘŀ ф ƳƛƭƧΦ ϵΦ 

- Tutkimusrahoituksen kohdentamisen yhteydessä arvioidaan, onko ilmastonmuutoksen hillinnän 
teknologian patenttien lasku 2010-luvulla (ks. liite 1) johtunut julkisen rahoituksen vähentymisestä. 
 

4 Aineellisten investointien kannustaminen  
- Kone- ja laiteinvestoinneille voidaan soveltaa kaksinkertaista menojäännöspoistoa vuosina 2020-

2023. Niiden poistoprosentti on nyt 25 %, joka nousisi siis väliaikaisesti 50 prosenttiin. Korotettu 
poisto merkitsee lykättyä verotusta. Se ei heikennä pysyvästi julkisen talouden tasapainoa. 
 

5 Datan avaamisen ja hyödyntämisen strategia 
 

6 Digitalisaation ja tekoälyn käytön edistäminen 
 
Kohtien 5 ja 6 menot datan avaamiseen ja hyödyntämiseen sekä digitalisaation ja tekoälyn käyt-
töön edistämiseen ƻǾŀǘ ȅƘǘŜŜƴǎŅ оо ƳƛƭƧΦ ϵ όнр ƳƛƭƧΦ ϵ нлнлΣ п ƳƛƭƧΦ ϵ нлнм Ƨŀ п ƳƛƭƧΦ ϵ нлннύΦ 
 

7 Osaamisen edistämisen 
- Osaamista kannustava hallitusohjelman henkilöstöantimalli otetaan käyttöön 1.7.2020.  
- Opetus- ja kulttuuriministeriön ohjaus- ja rahoitusmahdollisuuksia akuuteissa osaamispulatilanteissa 

vahvistetaan tarvittaessa valtion kehysmenoja uudelleenkohdentamalla.  
 

8 Hintakilpailukyvyn tehostettu seuranta 
- Tulo- ja kustannuskehityksen selvitystoimikunta informoi talousneuvostoa hintakilpailukyvyn heik-

kenemisestä.  Valtiovarainministeriön ja taloudellisten tutkimuslaitosten asiantuntijoiden tuotta-
vuuslautakunta raportoi talousneuvostolle kilpailijamaita hitaammasta tuottavuuskehityksestä. 
  

9 Investointien tehokas lupamenettely 
- Investointihankkeiden lupamenettelyn viranomaistoiminnan aika rajataan enintään vuoteen.  



5(46) 

  

 

 

 

3 Investointien ja t&k-menojen kehitys 
 
Yritysten investoinnit ovat kehittyneet viime vuosina heikosti (kuvio 1).  
 
Kuvio 1. Investoinnit Suomessa

 
  
Yritysten 10 viime vuoden investointikehitys on ollut kansainvälisestikin vertaillen heikkoa (kuvio 2). 
 
Kuvio 2. Yksityiset investoinnit (pl. asuinrakennukset) Suomessa ja eräissä muissa maissa 
 

 
Lähde: Liite 1. 
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Työn tuottavuus ei ole kasvanut 2008-2015 riippumatta siitä, mitataanko sitä kokonaistuottavuudella vai 
työn tuottavuudella (liitteen 1 taulukko). Työn tuottavuuden kasvun pysähtyminen ei riipu myöskään siitä, 
mitataanko tuotantoa arvonlisäyksellä vai tuotoksella (kuvio 3). T&k-meno/BKT ovat laskeneet (kuvio 4).  
 
Kuvio 3. Yritysten työn tuottavuuden kehitys Suomessa           

  
 
Kuvio 4. T&k-menot Suomessa, Ruotsissa, Tanskassa ja OECD-maissa keskimäärin, suhteessa BKT:een, 
2000-2017, Ruotsi 2000-2018, % 

 
 
Suomessa t&k-menot ovat alentuneet erityisesti yritysten ja valtion t&k-menojen suhteen alenemisen takia 
(kuvio 5). Kuviossa on 5 on kiinnitettävä huomio siihen, että Suomen ja Ruotsin kuviot eivät ole samassa 
mittakaavassa. Jos ne olisivat samassa mittakaavassa Suomen kehitys näyttäisi vielä heikommalta. 
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Kuvio 5. T&k-menot Suomessa ja Ruotsissa 

 
 
Suorien ulkomaisten investointien kannan suhde BKT:een on Suomessa matala, eikä se ole ollut nouseva, 
päinvastoin EU- ja OECD-maissa keskimäärin (kuvio 6). 
 
Kuvio 6. Suorien ulkomaisten investointien kanta 

 
Lähde: OECD 
 
Kuvion 6 perusteella Suomi ei ole pystynyt houkuttelemaan suoria ulkomaisia investointeja samassa määrin 
kuin monet muut maat, vaikka Suomi on menestynyt hyvin monissa kansainvälissä kilpailukykyvertailuissa.  



8(46) 

  

 

 

 

ICT-investointien osuus kaikista investoinneista on Suomessa matala (kuvio 7).   
 
Kuvio 7. ICT-investointien osuus kaikista investoinneista, % 

 
 
Suomessa asuntoinvestointien ja julkisten investointien BKT-osuudet ovat korkeat. Kun muiden kiinteiden 
investointien BKT-suhde on ollut Suomessa laskeva, on julkisten investointien BKT-suhde jopa hieman nous-
sut (kuvio 8). 
 
Kuvio 8. Julkiset investoinnit/BKT Suomessa 
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3 Mahdollisia syitä investointien mataluuteen 
 
Suomen Pankin asiantuntijat tarkastelivat 2015, mistä investointien vaimeus johtuu, ks. Hukkinen et al 
(2015).2 Monipuolisessa tarkastelussaan he kiinnittävät huomiota, että yrityssektorin säästäminen on ollut 
niin suurta suhteessa investointeihin, että se on kokonaisuutena ollut jo parin vuosikymmenen ajan netto-
luotonantaja. Kuvion 9 mukaan yrityssektorin rahoitusylijäämä on säilynyt positiivisena myös 2015-2018. 
 
Hukkinen et al (2015) kiinnittävät huomiota väestökehityksen investointeja vähentävään vaikutukseen:  
έPaitsi toteutunut myös odotettu väestökehitys on voinut vaikuttaa investointeihin. Tulevan väestökehityk-
sen merkitykseen viittaa osaltaan se, että tuotannollisten investointien suhde BKT:hen on kehittynyt suh-
teellisen vaimeasti myös muuten vahvan talouskehityksen Saksassa. Suomen tapaan myös siellä työikäisen 
väestön määrä odotetaan supistuvan tulevina vuosina.  
Yritysten investointien tuotto riippuu oleellisesti myös tuottavuuskehityksestä. Varsinkin kokonaistuottavuu-
den kehitys on ollut viime vuosina vaatimatonta, paitsi Suomessa, myös muissa kehittyneissä maissaΦέ 
 
Kuvio 9. Yritysten (pl. rahoitus- ja vakuutuslaitokset) nettoluotonanto/BKT 1975-2018, % 

 
Lähde: Tilastokeskus 
 
Hukkinen et al (2015) toteavat talouspolitiikan roolista investointien edistämisessä seuraavaa:  
έFinanssipolitiikan vaikutus investointien kehitykseen ei liity vain siihen, että sen keventäminen voi tukea 
kokonaiskysyntää lyhyellä aikavälillä. Koska yritysten investointipäätökset määräytyvät pitkälti tulevai-
suutta koskevien odotusten perusteella, julkisen talouden kestävyyden varmistava finanssipolitiikka tukee 
osaltaan investointeja. Jos julkisen talouden pitkän aikavälin kestävyys on vaakalaudalla, epävarmuutta liit-
tyy väistämättä myös yrityksiin kohdistuvan verotuksen tulevaan kehitykseen ja muihin yritystoiminnan kan-
nattavuuden edellytyksiin, mikä heikentää investointeja. 

 

                                                 
2 Hukkinen, J., Kajanoja, L., Kerola, E., Mäki-Fränti, P., Pylkkönen, P. ja  Vauhkonen, J. (2015), Mistä investointien vai-
meus johtuu? Euro ja talous. Suomen Pankki. 
https://www.eurojatalous.fi/fi/2015/artikkelit/mista-investointien-vaimeus-johtuu/ 
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http://www.eurojatalous.fi/fi/kirjoittaja/petri-maki-franti/
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http://www.eurojatalous.fi/fi/kirjoittaja/jukka-vauhkonen/
https://www.eurojatalous.fi/fi/2015/artikkelit/mista-investointien-vaimeus-johtuu/
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Talouden pidemmän aikavälin kasvuedellytyksiä parantava talouspolitiikka tukee samalla investointeja kes-
tävällä tavalla, kun se kohentaa yritysten odotuksia tulevasta kehityksestä. Kasvuedellytyksiä voidaan pa-
rantaa erilaisten rakenneuudistusten avulla ς kuten vähentämällä kilpailua rajoittavaa sääntelyä sekä pa-
rantamalla asuntojen ja työvoiman tarjonnan edellytyksiä. 
 
Talouspolitiikassa on tärkeää ottaa huomioon, että yrityksen on usein helposti mahdollista valita investoin-
nin sijainti useamman eri maan joukosta. Jotta investointeja suuntautuu Suomeen, yritysten toimintaympä-
ristön tulee olla riittävän hyvä. Siihen voidaan vaikuttaa niillä erilaisilla talouspolitiikan keinoilla, joita tässä 
luvussa käydään läpi. Huomioon on otettava myös kustannuskilpailukyky, jonka parantaminen edesauttaa 
osaltaan investointien suuntautumista Suomeen. 

 
Osin aineellisiin ja aineettomiin investointeihin liittyvän innovaatiotoiminnan suotuisien edellytysten luomi-
nen on tärkeä talouspolitiikan tavoite. Yksi tapa tukea sitä on panostaa koulutukseen ja muuhun osaami-
seen. Lisäksi jotta talouden jatkuva uudistuminen olisi mahdollista, työmarkkinainstituutioiden tulee olla 
sellaisia, että ne eivät hidasta henkilöiden siirtymistä alalta toiselle ja tehtävästä toiseen. Suomen yleinen 
kustannustaso ei saa olla niin korkea, että se estää korkean tuottavuuden tehtävien sijoittumisen Suomeen. 

 
Innovaatiotoiminnan tukeminen julkisilla varoilla on perusteltua erityisesti silloin, kun sen nähdään hyödyt-
tävän tuen kohteena olevan tahon lisäksi taloutta laajemminkin.έ  
 
Aineettomiin investointeihin liittyy teknologiaan liittyvien riskien takia usein suurempaa epävarmuutta kuin 
kiinteisiin investointeihin, jotka saattavat olla lisäksi vain olemassa olevan tuotannon laajentamista. Aineet-
tomien investointien riskin merkitystä investointien kokonaiskehityksen kannalta on lisännyt niiden osuu-
den kasvu (kuviot 10 ja 11). 
 
Kuvio 10. Aineettomien ja aineellisten investointien kehitys 
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Kuvio 11. Aineettomien omaisuuserin osuus USA:n S&P 500 yritysten taseissa  

 
 
Kuvio 12. Yritysten tuotantopanososuuksien kehitys USA:ssa 

 
 
Markkina-arvoltaan suurimpien yritysten arvo perustuu valtaosin aineettomaan omaisuuteen. Samalla ne 
investoivat mittavasti, ks. liite 1, Koskinen ja Rouvinen (2019). 
 
Markkina-arvoltaan suurimpien yritysten (Microsoft, Alphabet/Google jne.) pääomasta ehkä 90 % on ainee-
tonta pääomaa. On hyvä kysymys, mikä on tällaisen yrityksen optimaalinen rahoitusrakenne.  
 
Perinteisen teoreettisten tulosten mukaan t&k-intensiiviset yritykset välttävät velanottoa osaamispääoman 
vähäisen vakuusarvon takia. Aineettomaan pääomaan liittyvän epäsymmetrisen informaation (yrityksen 
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johdolla on yleensä ulkopuolisia sijoittajia paljon parempi informaatio aineettomaan investointiin liittyvistä 
riskeistä) takia aineettoman pääoman vakuusarvo on usein huono. Aineettomien investointien riskejä ko-
rostaa niiden tuottojen usein binäärinen luonne. Esimerkiksi hyvin pitkälle täysin aineettomiin tuotantopa-
noksiin ja aineettomiin hyödykkeisiin perustuva peliteollisuus lienee ala, jolla on muutamia erittäin menes-
tyviä yrityksiä ja iso joukko tappiollisia yrityksiä ja suhteellisen vähän yrityksiä niiden välillä. Yksi mahdolli-
nen selitys investointien riskin nousulle on aineettomien investointien osuuden kasvu. Aineettomissa tek-
nologioissa on voittaja-vie-kaiken piirteitä. Tämä voi aiheuttaa mm. aineettomien hyödykkeiden (esim. pe-
lit) suuri ja halpa skaalattavuus. Nämä piirteet tekevät aineettomista investoinneista riskipitoisempia.   
 
Caballero et al (2017) ovat kiinnittäneet huomiota siihen, että osakkeiden riskipreemio on noussut, minkä 
he näkevät selittävän matalia investointeja.3 Osakkeiden mitatun riskipreemion nousu voi kuitenkin johtua 
matalasta korkotasosta, ei yritysten investointien riskien noususta. Kokonaisuutena uskottavampi syy yri-
tysten investointien riskien kasvuun on yksinkertaisesti se, että aineettomien investointien tuotto lienee 
yleensä perinteisiä aineellisia investointeja suurempi ja se, että aineettomien investointien osuus kaikista 
investoinneista on kasvanut. 
 
 
  

                                                 
3 Caballero R.J., Farhi,E. and Gourinchas, P.-O. (2017), The Safe Assets Shortage Conundrum. Journal of Economic Per-
spectives, Vol. 31,  29ς46. https://economics.mit.edu/files/13385 
 

https://economics.mit.edu/files/13385
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5.1 Kasvanut epävarmuus korostaa kestävän talouspolitiikan merkitystä 
 
Yleinen taloudellinen epävarmuus on monista samaan aikaan vaikuttavista tekijöistä johtuen noussut suu-
remmaksi kuin lähihistoriassa keskimäärin (kuvio 13). Kuvio 13 perustuu Baker et al (2016) kehittämään in-
deksiin.4 Indeksi perustuu sanomalehtien taloudellista epävarmuutta aiheuttaviin uutisiin (ml. 12 000 henki-
lön otoksen tulkintaan uutisista), jotka empiiristen tutkimusten perusteella ovat mm. alentaneet investoin-
teja. 
 
Kuvio 13. Taloudellisen epävarmuuden indeksi 

 
Investointeja jarruttavat usein hyvin monet epävarmuustekijät. Niihin kuuluvat mm. taloustilanteesta ja in-
vestointien luonteesta aiheutuvat riskit, investointikohdemaan ominaisuudet alkaen osaavan työvoiman 
saatavuudesta sen julkisen talouden kestävyysnäkymistä, joka vaikuttaa odotuksiin kohdemaan verotuksen 
kehityksestä jne.).  
 
Oletettavasti yritys investoi lähinnä sellaiseen maahan, jossa se odottaa saavan investoinnilleen parhaan 
tuoton. Investointipäätökseen vaikuttaa tärkeimpien tekijöiden muodostama kokonaisuus, joka voi olla pel-
kistäen yhtä hyvä tai huono kuin sen heikoin lenkki. Jos yritys ei esimerkiksi voi luottaa saavansa investointi-
maassa pätevää työvoimaa myös pidemmällä aikavälillä, voi investointipäätös kariutua siihen.  
 
Suomen väestökehitykseen liittyviä julkisen talouden kestävyysriskit ovat muita Pohjoismaita suuremmat 
heikomman väestön ikärakennekehityksen takia. Lisäksi Suomen rasitteena on muita Pohjoismaita mata-
lampi työllisyysaste ja heikompi lähtötilanteen julkisen talouden tasapaino. Nämä ovat Suomeen investoi-
van yrityksen kannalta riskejä työvoiman saatavuuden ohella myös esimerkiksi sosiaaliturvamaksuihin koh-
distuvien nousupaineiden takia.     

                                                 
4 Baker, S., Bloom, N. ja Davis. S. (2016), Measuring Economic Policy Uncertainty. Quarterly Journal of Economics, 
1593-1636. https://nbloom.people.stanford.edu/sites/g/files/sbiybj4746/f/qje_bbd.pdf 
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