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Tiivistelma

Raportissa tarkastellaan investointikehitysta Suomessa toimialoittain ja investointityypeittdin sekd teh-
daan kansainvalisia vertailuja. Investointiaste (kiinteiden investointien suhde bruttokansantuotteeseen)
aleni Suomessa 1990-luvun alussa kansainvalisesti korkealta tasolta muun Lansi-Euroopan tasolle. Keskei-
nen syy oli talouden avautuminen ja kilpailun lisdantyminen. Suomi siirtyi investointivetoisesta kasvusta
innovaatiovetoiseen kasvuun. Pddoman kayttd tehostui. Finanssi- ja talouskriisin aikana koko talouden in-
vestointiaste on alentunut samaan tapaan kuin muissa kehittyneissa maissa, mutta Suomen investointike-
hitykseen liittyy muutamia erityispiirteita. Kriisin aikana - vuosina 2008-2010 - teollisuuden kiinteat in-
vestoinnit alenivat Suomessa lahes 40 % eli tuntuvasti enemman kuin EU-maissa keskimaarin. Osoittautuu
myds, etta Suomessa investoinnit koneisiin ja laitteisiin ovat 2000-luvulla olleet Suomessa selvasti alem-
malla tasolla kuin useimmissa muissa vertailumaissa. Vastaavasti rakennusinvestoinnit ovat suhteellisen
suuria. Aineettomat investoinnit ovat tulleet merkittaviksi kasvun lahteiksi kaikissa kehittyneissa maissa.
Suomessa erityisesti t&k-investoinnit ovat olleet korkealla tasolla, mutta niiden kasvu on pysdhtynyt ja tu-
leva kehitys riippuu pitkélti ICT-sektorin t&k-toiminnan muutoksista, silla ICT-sektorin t&k-menot ovat ol-
leet selvasti yli puolet kaikista yrityssektorin t&k-menoista.

Asiasanat: Investoinnit, pddoma, tutkimus- ja tuotekehitys, suorat sijoitukset

Abstract

The report looks at investment activity in Finland by industries and types of investment, and makes in-
ternational comparisons. Investment rate (fixed investment in relation to GDP) fell in Finland in the early
1990s from an internationally high level to the average West European rate. Among key factors behind the
structural change were opening up of the economy and an increase in competition. The economy trans-
formed itself from investment-driven economy to a more innovation-driven one. The use of capital be-
came more efficient. During the global financial and economic crisis in 2008-10 the investment rate de-
clined in Finland as it did in most other developed countries. There are, however, some country-specific
features in the Finnish case. Investment in manufacturing fell dramatically, by almost 40%, i.e. clearly more
than in other EU countries. Furthermore, over the first decade of the 21 century investment in machinery
and equipment has been at a substantially lower level (in relation to GDP) than in most other West Euro-
pean countries. On the other hand, construction investment has been relatively high in international com-
parison. Investments in intangible assets have steadily increased in all highly developed countries, includ-
ing Finland. They have become an important source of economic growth and structural change. In Finland
especially R&D expenditures have been high but their growth has stagnated. The future of R&D depends
very much on the structural transformation of the ICT sector, since the sector’s share in Finland’s total pri-
vate R&D expenditure is well above 50%.

Key words: Investment, capital, research and development, FDI
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1 Investointien kehitys Suomessa toimialoittain

1.1 Investoinnit romahtivat — miten kay talouskasvun?

Yksityisten kiinteiden investointien méara supistui voimakkaasti - noin 17 % - vuonna 2009
kansainvilisen finanssi- ja talouskriisin seurauksena. Teollisuuden kiintedt investoinnit su-
pistuivat vuodesta 2008 alkaen kolmena vuotena siten, ettd niiden maéara vuonna 2010 oli la-
hes 40 % pienempi kuin vuonna 2007.

Investointien vahentyminen oli historiallisestikin suhteellisen suuri, vaikkakaan ei ainutlaa-
tuinen. Muutosta on syyta tarkastella sekd pidemmin aikavilin rakennekehityksen ettd kan-
sainvilisten vertailujen ndkokulmasta.

Historiallisesti suurin muutos investointien rakenteessa ja tasossa tapahtui 1990-luvun alun
laman aikana ja sen jdlkeen: pitkddn korkeana sdilynyt investointiaste (kiintedt investoinnit
suhteessa bruttokansantuotteeseen) putosi uudelle tasolle - jokseenkin samalle kuin ldntisisséd
teollisuusmaissa keskimaarin. Muutos tapahtui nimenomaan yksityisissd investoinneissa. Jul-
kisten investointien suhde bkt:hen ei sen sijaan ole suuremmin muuttunut (ks. kuviot 1 ja 6).

Suomen talous ja padomamarkkinat avautuivat, investointien rakenne muuttui aineettomi-
en investointien suuntaan ja pddomavaltaisten alojen osuus teollisessa rakenteessa pienentyi.

Kuvio 1 Investointiaste (kiintedt investoinnit suhteessa bruttokansantuotteeseen)
Suomessa suljetun talouden (1960-1990) ja avoimen talouden (1996-2010)
oloissa, %
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Lahteet: Tilastokeskus, OECD.
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Kuvio 2 Kiinteiden investointien maara koko taloudessa vuoden 2000 hinnoin:
alentumisestaan huolimatta investointien maara on lahes kaksinkertainen
1990-luvun alun lamavuosiin verrattuna
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Huom. Aineettomat kiintedt investoinnit sisdltavat tdssa kuviossa kansantalouden tilinpidon mukaisesti I1ahinna ohjel-
mistoinvestoinnit. Virallisissa tilastoissa t&k-menot eivat ole investointeja, vaikka erillistarkasteluissa ne usein luetaan-
kin aineettomiksi investoinneiksi. Jatkossa useimmissa tamén raportin tarkasteluissa ndin on tehtykin.

Lahde: Tilastokeskus.

Korkeaan investointiasteeseen perustunut kasvukausi - jota myds “tehottoman pddoman” ai-
kakaudeksi kutsuttiin - paittyi ja muuttui teknologia- ja osaamisvetoiseksi. Tuotannon kas-
vuun tarvittiin aiempaa pienempi (kiinteiden) investointien lisdys, yksityisen pddoman kayt-
t6 on tehostunut.

Meneillddn olevaa investointikehitystd on tarkasteltava tdtd taustaa vastaan. Paluuta 1980-lu-
vun tilanteeseen ei ole, mutta toisaalta investointien supistuminen talous- ja finanssikriisin
seurauksena herattdd kysymyksen supistumisen vaikutuksista tulevaan talouskasvuun ja kil-
pailukykyyn: ovatko tulevaisuutta koskevat odotukset muuttuneet pysyvimminkin, riittavat-
ko investoinnit nykytasollaan kattamaan (edes) pddoman kulumisen??

1 Pohjola (1996).

2 Tilastokeskuksen mukaan tehdasteollisuuden bruttopadomakanta kiintein hinnoin vuonna 2010 oli 2.0 prosenttia pienempi kuin
vuonna 2008. Se aleni vuoden 2001 tasolle. Bruttopddomakanta aleni vuosina 2008-10 enemmaén kuin lamassa vuosina 1992-94,
jolloin pudotusta oli yhteensd 0.7 prosenttia. Koko kansantalouden bruttopadomakanta kuitenkin kasvoi vuosina 2008-10 yhteensa 3.2
prosenttia.
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Kysymys on erityisen aiheellinen, koska kansainvilinen talouskriisi ndyttda jatkuvan, ja vaik-
ka euroalueen ongelmat tavalla tai toisella ratkeaisivat, Euroopan talouskasvu tulee olemaan
hidasta pitkddn julkisen sektorin korkean velkaantumisen johdosta.

On selvad, ettd maat tulevat ulos kriisista hyvin erilaisina kuin ne sinne menivit ja ettd kan-
salliset talouspoliittiset paatokset vaikuttavat merkittavalld tavalla siihen, mitkd maat menes-
tyvdt hitaan eurooppalaisen talouskasvun oloissa. Investointeja tukevaa talouspolitiikkaa tul-
laan harjoittamaan monissa maissa. Maat ja alueet kilpailevat todennékoisesti vahintddn en-
tiseen tapaan yritysten ulkomaisista sijoituksista.

Koko talouden investointikehityksen tarkastelu osoittaa, ettd vaikka investointien méaéra on-
kin alentunut vuosien 2007/2008 huipputasolta, se oli edelleen vuonna 2010 ldhes kaksinker-
tainen 1990-luvun lamavuosiin verrattuna ja kymmenen prosenttia suurempi kuin vuonna
2000 (ks. kuvio 2 seka liitteen kuvio L5 kehityksesta teollisuudessa ja palvelualoilla). Kiinteét
investoinnit kasvoivat my6s vuonna 2011 edellisestd vuodesta. Koko taloutta silmalla pitden
investointien taso on siis edelleen kohtuullinen. Timén kokonaiskuvan taakse jaa kuitenkin
toimialoittain ja investointityypeittdin vaihtelevia eroja, joihin seuraavassa paneudutaan.

1.2 Investointikehitys toimialoittain

Koko talouden tarkastelu antaa vain yleiskuvan investointikehityksesta. Koska erityisesti
viennin kehitys on tulevan talouskasvun ja -politiikan kannalta avainasemassa, on syytd poh-
tia investointikehitystd viennin kannalta tirkeilld aloilla.

Teollisuuden kiinteiden investointien méaré putosi poikkeuksellisen jyrkasti — ldhes 40 % -
talouskriisin seurauksena vuosina 2008-2010 (ks. liitteen kuvio L5). Ennakkoarvioiden mu-
kaan investointien maéra kasvoi noin neljanneksen vuonna 2011 eli ne jdivat edelleen selvis-
ti alle vuoden 2007 tason. Investointikuoppa ei kuitenkaan ollut yhtd syvd kuin 1990-luvun
alun lamassa, tosin toipuminen saattaa olla tdlla kertaa huomattavasti hitaampi erityisesti,
jos Euroopan talouskehitys uudelleen heikkenee.

Merkittavin teollisuuden investointien vahentymiseen vaikuttanut toimiala oli metsdteolli-
suus, jossa investoinnit vuonna 2010 olivat romahtaneet 40 prosenttiin vuoden 2007 tasosta.
Metsiteollisuuden investointien vihentyminen oli siten kolmannes koko teollisuuden inves-
tointien supistumisesta.

Pddosa teollisuuden kiinteistéd aineellisista investoinneista on kone- ja laiteinvestointeja seka
kuljetusvilineinvestointeja, jotka supistuivat kriisin aikana eniten ja joiden méaré painui yh-
td syville kuin 1990-luvun alun lamassa (ks. liitteen kuvio L6). Investoinnit eivit siten vuosi-
na 2009-2011 ole riittdneet korvaamaan padoman kulumista.

Palvelusektorin investoinnit - niin julkiset kuin yksityisetkin - supistuivat taantumassa huo-
mattavasti vihemmaén kuin vientituloista riippuvan teollisuuden. Palvelusektorin investoin-
nit ovat olleet tasaisessa kasvussa koko 1990-luvun alun jalkeisen ajan.

Jos teollisuuden investoinnit suhteutetaan tuotantoon (investointiaste) ja mukaan otetaan
myds investoinnit tutkimukseen ja tuotekehitykseen (t&k), investointikehitys nayttda vihem-
man dramaattiselta (kuvio 4). Kuviosta on tehtdvissa kaksi kiinnostavaa havaintoa.
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Kuvio 3 Kiintedt investoinnit vuoden 2000 hinnoin, milj. euroa:
vuosina 2008-2010 teollisuuden investointien maara supistui jyrkasti
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Huom. Vuosi 2011 on EK:n investointitiedustelusta tammikuulta 2012. EK:n tiedustelussa investoinnit raportoidaan ku-
luiksi niiden valmistumisasteen mukaan. Tilastokeskus tilastoi kone- ja laiteinvestoinnit niiden valmistumisajankohdan
perusteella, jota ennen ne lasketaan varastoihin. Tilastointitapojen ero voi olla tuntuva etenkin suurissa pitkakestoisissa
investoinneissa. Vuosi 2011 on laskettu ottamalla investointitiedustelusta kdypahintainen muutos vuodesta 2010 ja
deflatoitu se kiintedhintaiseksi olettamalla 2,5 % hintojen nousu.

Lahteet: Tilastokeskus, EK.

Ensiksi, teollisuuden investointiaste — kiintedt ja t&k-investoinnit yhteen laskien - on sdily-
nyt pitkilla aikavililld jokseenkin ennallaan, mutta investointien rakenne on muuttunut voi-
makkaasti t&k-investointien suuntaan. Toiseksi, ja edelliseen liittyen, perinteisten kiinteiden
investointien (koneet, laitteet, rakennukset) suhde tuotantoon on alentunut 1990-luvun alun
jalkeen - (kiintedn aineellisen) pddoman tehokkuus teollisuudessa on kasvanut: saman tuo-
tannon aikaansaamiseen tarvitaan entistd vihemman padomaa.

Investointikehitys seka pitkilla aikavililld ettd talouskriisin aikana on ollut hyvin erilais-

ta eri teollisuuden toimialoilla. Metsdteollisuus (ks. kuvio 5) ei ole runsaaseen vuosikymme-
neen laajentanut merkittavasti tuotantoaan Suomessa. Viimeisin uusi paperikone rakennet-
tiin vuonna 1998, minka jilkeen investoinnit ovat olleet suurelta osin korvausinvestointeja.
Metsiteollisuuden t&k-panostukset suhteessa tuotannon arvoon ovat olleet pienid, eivitka
ne ole kompensoineet aineellisten investointien laskua. Metséteollisuuden investointiaste (in-
vestoinnit suhteessa tuotantoon kotimaassa) on pudonnut noin viidennekseen 20 vuoden ta-
kaisesta huipputasosta.
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Kuvio4  Teollisuuden investoinnit, % jalostusarvosta: kiinteiden investointien suhde
jalostusarvoon on laskenut, mutta t&k:n osuus noussut. Pitkalla aikavalilla
investointiaste on teollisuudessa pysynyt vakaana.
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Huom. TOL 2002 vuoteen 2007 asti. Sen jalkeen TOL 2008:sta on laskettu muutosprosentti, jolla aikasarjaa on jatkettu.

Lahteet: Tilastokeskus, ETLA (Maury).

Esimerkiksi koneteollisuudessa investointikehitys on ollut selvésti vakaampaa. T&k-inves-
toinnit ovat olleet tasaisessa kasvussa ja niiden méara on jo ylittdnyt perinteisten kone-, lai-
te-, kuljetusviline- ja rakennusinvestointien méarin. Kansainvalisessé vertailussakin Suomen
koneteollisuuden t&k-intensiteetti on OECD-maiden keskiarvoa korkeampi.’

Koneteollisuus on elektroniikkateollisuuden ohella merkittdvin teollisuudenala, jossa aineet-
tomien tuotannontekijéiden — lahinna t&k:n - osuus on kasvanut nopeasti ja myos loppu-
tuotteet sisdltavat yhd enemmain aineettomia komponentteja, kuten huoltoa, ylldpitoa ja oh-
jelmistoja. (Ks. lisdksi liitteen kuvio L9 kiinteistd investoinneista ja t&k:sta sahkoteknisessd
teollisuudessa sekd koko teollisuudessa ilman metsd- ja sahkoteknista teollisuutta.)

3 Ks. Pajarinen, Rouvinen ja Yla-Anttila (2012).
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Kuvio 5 Investoinnit metsateollisuudessa ja koneteollisuudessa, % jalostusarvosta:
metséateollisuudessa investointiaste on pienentynyt tuntuvasti, kun taas
koneteollisuudessa investoinnit ovat pitkalla aikavalilla sdilyneet lahes
ennallaan, mutta niiden rakenne on muuttunut
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Huom. Vuosina 1975-2007 TOL 2002:n toimiala 29 jatkettuna sen jalkeen TOL 2008:n toimiala 28:n mukaisilla muutok-
silla.

Lahde: Tilastokeskus.
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Laatikko Mita investointeihin lasketaan mukaan?

Investoinnit lasketaan osaksi bruttokansantuotetta. Investointien tarkoituksena on lisdta tuotantoa
pitkalld, yli yhden vuoden aikajanteelld. Toisin sanoen investointeja ovat kiinteat varat, joita kdyte-
taan tuotannossa vuotta pidempi aika ja jotka ovat arvoltaan "merkittavia” Alle vuoden tuotannossa
kdytettavat kiintedt varat luetaan valituotekdyttdon, eika niita lasketa mukaan bkt:hen.

Kun puhutaan kiinteista investoinneista, tarkoitetaan yleensa kansantalouden tilinpidon mukaista
kiintedn padoman bruttomuodostusta. Siihen lasketaan kiintedt aineelliset investoinnit ja osa kiin-
teistd aineettomista investoinneista. Taulukossa 1 on esitetty kiinteiden investointien arvo pddoma-
lajeittain vuosina 2005 ja 2010.

Taulukko 1 Kiinteat investoinnit Suomessa, milj. euroa kdyvin hinnoin

Pddomalaji 2005 2010
Kiintedan padaoman bruttomuodostus yhteensa 31566 33888
Aineellisen kiintedan padaoman bruttomuodostus 28 824 30843
- Asuinrakennukset 10 744 11 802
- Muut talorakennukset 6 896 7 389
- Maa- ja vesirakennukset ja muut rakennelmat 2697 3284
- Koneet, laitteet ja kuljetusvdlineet 8422 8317
- Kasvatettavat varat 65 51
Aineettoman kiintedan paaoman bruttomuodostus 2432 2 664
Maan ja valmistamattomien varojen arvon lisdys 310 381

Huom. Kasvatettavat varat: jalostus- ja lypsykarja, tydeldimet ym., viini- ja hedelmatarhat sekd toistuvasti satoa tuottavat
istutukset. Aineettoman kiintedn pddoman bruttomuodostus: mineraalien etsintd, tietokoneohjelmistot, viihteen, kirjallisuu-
den ja taiteen alkuperdisteokset sekd muut aineettomat kiintedt varat. Maan ja muiden valmistamattomien varojen

arvon lisdys: maan ym. perusparannukset ja omistusoikeuden siirtymiseen liittyvat kustannukset.

Lahde: Tilastokeskus.

Tutkimus- ja kehittdmistoiminnan menot (ks. taulukko 2) lasketaan joskus kiinteiden investointien
paalle osaksi aineettomia investointeja. Nain on tehty myds tassa tutkimuksessa joissain kohdin.
Talldin tehdaan kuitenkin se virhe, ettd osa t&k-menoista on jo laskettu kiinteisiin aineellisiin inves-
tointeihin (monet hankintamenot), osa on laskettu kiinteisiin aineettomiin investointeihin (tieto-

Taulukko 2  Tutkimus- ja kehittdmistoiminnan menot Suomessa, milj. euroa

Sektori 2005 2010
Kaikki yhteensa 5474 6971
Yritysten t&k-menot yhteensa 3877 4854
- Palkkausmenot 1982 2282
- Kayttomenot 907 1235
- Ostetut palvelut 762 1180
- Hankintamenot 225 157
Julkinen sektori + YVT 555 692
Korkeakoulusektori 1042 1425

Huom. Kdyttémenot: aineet, tarvikkeet, rakennusten- ja muut kdyttdmenot. Ostetut palvelut: omiin t&k-hankkeisiin liittyvat
palvelujen ostot (esim. konstruktioita, atk-tditd tai muita suunnittelupalveluja) — ulkopuolisilla teetetyt kokonaiset t&k-
hankkeet kuuluvat sen sijaan tilaustutkimuksiin. Hankintamenot: koneet, laitteet, rakennukset ja muut hankintamenot.
YVT = yksityinen voittoa tavoittelematon toiminta.

Lahde: Tilastokeskus.
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koneohjelmistot) ja osa on valituotteita (kdyttomenoja, ostettuja palveluita), joita ei pitaisi laskea
investoinneiksi alunperinkaan. Osittain t&k-panostukset (erityisesti palkkausmenot) ovat kuitenkin
legitiimi lisdys sellaisenaan.

Jos kohta t&k-menojen lisddminen aiheuttaa virheen ylospdin, yrityssektorin aineettomiin investoin-
teihin jaa edelleen lisddmatta joitain merkittavia legitiimeja kulueria. N&ita on kasitelty tutkimukses-
sa Corrado, Hulten ja Sichel (2009) seka sen pohjalta Suomelle tehdyissa laskelmissa mm. tutkimuk-

sissa Jalava, Aulin-Ahmavaara ja Alanen (2007) seka Huovari (2008).

Taulukossa 3 on Jalavan ym. (2007) arviot aineettomista investoinneista vuonna 2005. T&k-investoin-
tien ja jo nyt kiinteissa investoinneissa mukana olevien erien lisdksi tassa lasketaan mukaan tietokan-
nat, copyright- ja lisensiointikustannukset seka osa taloudellista kompetenssia lisadvista menoista
(investoinnit tuotemerkkeihin, yrityskohtaiseen inhimilliseen paaomaan ja organisaatiorakenteisiin).
Taulukossa olevien aineettomien investointien arvo oli 14,2 mrd. euroa vuonna 2005. Maliranta ja
Rouvinen (2007) paatyvat vield hieman tata suurempaan arvioon. Lukuja voi verrata kansantalouden
tilinpitoon mukaan laskettuihin kiinteisiin aineettomiin investointeihin (2,4 mrd. euroa) ja aineelli-
siin investointeihin (28,8 mrd. euroa). Vaikka taulukossa mainitut paallekkaisyydet kansantalouden
tilinpidon kanssa poistettaisiin, laajempi aineettomien investointien maaritelma kasvattaisi siten
huomattavasti kaikkien investointien arvoa tilinpidossa lasketuista luvuista.

Taulukko 3  Aineettomat investoinnit (laaja maaritelma) Suomessa, milj. euroa

Aineettoman pddoman tyyppi milj. euroa Kansantalouden tilinpidossa
Yhteensa 14 230
Digitalisoitu tieto 1591

- Tietokoneohjelmat Aineettoman padoman era

- Tietokannat Ei sisally
Innovaatioinvestoinnit 6 269

- Tutkimus ja tuotekehitys, ml. yhteiskunta- ja 4275 Valituotekaytto

humanistiset tieteet

- Mineraalien etsinta ja arviointi 59 Aineettoman padoman era

- Copyright-ja lisensiointikustannukset 220

- Uudet rakennetekniset muotoilut 1715 Rakennussuunnittelu aineellisissa

investoinneissa

Taloudellinen kompetenssi 6370
- Tuotemerkit 2724 Valituotekaytto
- Yrityskohtainen inhimillinen pdaoma 1853 Valituotekaytto
- Organisaatiorakenteet 1793 Vilituotekayttd

Lahteet: Jalava ym. (2007), Huovari (2008).

Jos investointien maaritelmaa laajennetaan ndin, se nostaa samalla bruttokansantuotteen arvoa,
koska investoinnit lasketaan mukaan bkt:hen pdinvastoin kuin valituotteet. Jalavan ym. (2007)
laskelmien mukaan yrityssektorin jalostusarvo nousisi noin 12 prosenttia nykyisen mittaustavan
mukaiselta tasoltaan.

Innodrive-hankkeessa (http://www.innodrive.org/) tama bkt-korjaus on tehty. Hankkeessa arvioitiin
aineettomia investointeja eri maissa (ks. my6s kuvio 8). Tulosten mukaan tieteellisten t&k-investoin-
tien osuus Suomen bkt:std vuonna 2005 oli 2,2 prosenttia, taloudellisen kompetenssin (pl. koulu-
tus) osuus 2,1 prosenttia ja muiden investointien osuus 3,0 prosenttia, yhteensa siis 7,3 prosenttia
bkt:sta.
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2 Investoinnit kansainvalisessa vertailussa

Suomen investointiaste eli kiintedt investoinnit suhteessa kokonaistuotantoon asettui
1990-luvun puolivalisséd jokseenkin samalle tasolle kuin Lansi-Euroopan maissa keskimaa-
rin (ks. kuvio 6 seka liitteessd kuvio L1). Sitd ennen - nykyista suljetumman talouden oloissa
- talouden kasvustrategia oli pitkilti investointivetoinen: korkeaa investointiastetta yllapita-
malla pyrittiin kuromaan kiinni korkeamman tulotason maita. Vastaavasti henked kohti las-
kettu yksityinen kulutus oli lantisen Euroopan keskitasoa selvasti matalampi.

Investointien painopiste maailmantaloudessa on parin viime vuosikymmenen aikana siirty-
nyt Aasiaan, jossa erityisesti Kiinan investoinnit - osana sen kasvustrategiaa — ovat nousseet
maailman taloushistoriassa ainutlaatuisen korkealle, lihes 50 prosenttiin suhteessa brutto-
kansantuotteeseen. Investointien korkea taso ja jatkuva kasvu ovat luoneet kysyntda maail-
man koneteollisuustuottajille - myos suomalaisille yrityksille - mutta my6s Kiinan oma ko-
neteollisuus on kasvanut nopeasti.*

Globaalin talouskriisin aikana investoinnit supistuivat voimakkaasti kaikissa kehittyneissa
maissa. Lahes kaikissa maissa tehtiin my6s merkittdvia talouspoliittisia paatoksia, joilla tu-
ettiin investointien kasvua. Osittain niiden seurauksena investoinnit kdantyivitkin vuosina
2010-2011 kasvuun useissa maissa, myos Suomessa. Kokonaisuudessaan investointien kehi-
tys oli 2000-luvun ensimmadisen vuosikymmenen aikana kansainvalisesti vertaillen Suomes-
sa suhteellisen suotuisaa, eiké kriisikdan muuttanut tatd kuvaa olennaisesti. Talouskehityk-
sen epdvarmuus ndyttdd kuitenkin kddntdvin taantuman jilkeisen kasvun hyvin hitaaksi niin
Suomessa kuin monissa muissakin Euroopan maissa jo vuonna 2012.°

Kiinnostavaa on vertailla vientikysynnastd riippuvan teollisuuden investointikehitysta eri
maissa. Téssd vertailussa Suomi erottuu selvésti muista pienistd avoimista talouksista: Suo-
messa teollisuusinvestoinnit sukelsivat hyvin jyrkasti jo vuonna 2008 ja edelleen vuosina
2009-2010, jolloin ne esimerkiksi Ruotsissa ja Itdvallassa jo kdantyivit kasvuun (kuvio 7 seké
liitteen kuviot L7, L8 ja L9).

Vertailutietoja vuoden 2011 kehityksestd on niukalti, mutta Suomessa EK:n investointitie-
dustelun mukaan teollisuusinvestointien méardn voi arvioida kasvaneen noin neljanneksen,
mika ei kuitenkaan riitd nostamaan investointeja lahellekddn taantumaa edelténytta tasoa.

Kansainvilinen vertailu pddomatavararyhmittdin osoittaa, ettd rakennusinvestoinnit - erityi-
sesti investoinnit asuinrakennuksiin - suhteessa talouden kokoon (bkt) ovat Suomessa olleet
selvdsti EU-maiden keskitasoa suuremmat ja vastaavasti kone-, laite- ja kuljetusvilineinves-
toinnit pienemmat (ks. liitteen kuviot L3 ja L4).

Ero Suomeen verrattaviin maihin - Ruotsiin, Itavaltaan, Tanskaan — on selva, mille on vaikea
16ytda selitystd. Yksi mahdollinen on sisdinen muuttoliike, joka saattaa olla lisainnyt asunto-
jen rakentamistarvetta Suomessa vertailumaita enemman.

4 Pajarinen, Rouvinen ja Yla-Anttila (2012).
®  EK, Investointitiedustelu, tammikuu 2012; ETLAn Suhdanne 2011:2.
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Kuvio 6 Investointiaste eri maissa, % bkt:sta: Suomen kansantalouden investointiaste
on jokseenkin sama kuin EU-maiden keskimaarin - kehittyvien maiden, erityi-
sesti Kiinan, investointiaste on omaa luokkaansa
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Kuvio 7 Kiinteiden investointien maara teollisuudessa (2000=100): investoinnit
supistuivat kriisin aikana Suomessa enemman kuin muissa pienissa EU-maissa
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Huom. Alun perin vuoden 2005 hinnoin paikallisessa valuutassa (perusvuosi siirretty). Maara Suomessa vuodelle 2011
on laskettu ottamalla EK:n investointitiedustelusta (tammikuu 2012) kdypahintainen muutos vuodesta 2010 ja deflatoi-
tu se kiintedhintaiseksi olettamalla hintojen nousuksi 2,5 %.

Lahteet: Eurostat, EK.

3 Aineettomat investoinnit

3.1 Mita aineettomat investoinnit ovat?

Aineettomat investoinnit ja aineeton padoma ovat nousseet tirkedksi talouskasvun mootto-
riksi kaikissa kehittyneissda maissa. Aineettomilla investoinneilla tarkoitetaan useimmiten in-
novaatioinvestointeja (suurimmaksi osaksi t&k-menoja), markkinointi-investointeja, koulu-
tusinvestointeja sekd investointeja organisaation ja johtamisen kehittaimiseen. Kyse on siis me-
noista, joiden tavoitteena on kerryttdi tuloja pitkalld aikavélilld (yli vuoden aikajanteelld).
Aina kun yritys kdyttda varoja kasvattamaan sellaisia resursseja, joilla pyritddn saamaan ai-
kaan tuottoja tulevaisuudessa, kyse on investoinneista. (Ks. my6s oheinen laatikko siitd, mi-
td investointeihin lasketaan mukaan seka liitteen kuvio L2 kiinteistd aineettomista investoin-
neista eri maissa.)

Kisitys aineettomien investointien tai aineettoman pddoman suuruudesta on kuitenkin huo-
mattavasti epatarkempi kuin késitys perinteisista kiinteistd investoinneista — investoinneis-
ta koneisiin, laitteisiin ja rakennuksiin. Virallinen kansantalouden tilinpidon tilastointi lukee
aineettomiksi investoinneiksi vain pienen osan aineettoman pddoman kartuttamiseen kayte-
tyistd menoista.® Sen vuoksi tietoa on pyritty tuottamaan erillisissa tutkimushankkeissa, jois-

©  Naitd ovat tietokoneohjelmistot sekd mineraalien etsintdan seka viihteen ja taiteen alkuperdisteoksiin kaytetyt varat.
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sa kdytettdvissd olevaa tilastotietoa on ryhmitelty uudelleen ja uutta on hankittu erilaisin ky-
selyin. Tallaiset tutkimukset ovat osoittaneet, ettd aineeton padoma on monissa kehittyneissa
maissa kasvanut viime vuosikymmenind merkittavasti — yhtd suureksi tai suuremmaksi kuin
aineellinen pddoma, ja siten tarkedksi talouskasvun ldhteeksi.”

Jo pelkdstadn t&k-menojen sisillyttiminen investoinneiksi nostaa — kuten edelld kavi ilmi -
monien toimialojen investointitason jopa yli kaksinkertaiseksi verrattuna siihen, ettd kéytet-
tdisiin vain perinteistd investointikasitettd.®

3.2 Aineettomat investoinnit ja yritysten menestyminen

Kun aineettomien investointien suuruudesta ja rakenteesta on alkanut kertyd tietoa, myos
niiden vaikutuksia koskeva tutkimus on lisddntynyt. Aineeton padoma on kehittyneissd mais-
sa vaikuttanut merkittévasti tuottavuuskasvuun 2000-luvulla ja sen lisddmiselld on ollut myos
positiivisia vaikutuksia yritysten kannattavuuteen.’

Suomen viennin kasvu 2000-luvulla tuli merkittavilta osin palveluviennin lisddntymisesta.
Tamaé puolestaan johtui pitkalti aineettomalle padomalle saaduista korvauksista, jotka usein
ovat olleet suurten monikansallisten yritysten sisdisid tulovirtoja.'® Kyse on aineettomista oi-
keuksista, mutta myos t&k-panoksista sekd esimerkiksi liikkkeenjohdon ja muiden asiantunti-
joiden tuottamista palveluista konsernin muille yksikdille. Suomen nakékulmasta on erittdin
tarkedd, minne aineeton pddoma - ja usein siihen sidoksissa olevat padkonttoritoiminnot -
sijoittuvat ja samalla se, minne niille tulevat tuotot jaavat.

3.3 Suomen aineettomat investoinnit kansainvalisessa vertailussa

Suomi ja muut Pohjoismaat sijoittuvat usein suhteellisen korkealle vertailtaessa aineettoman
pddoman ja aineettomien investointien suuruutta koko kansantaloudessa tai yrityssektorilla.
Tama johtuu sekd merkittavistd investoinneista tutkimukseen ja tuotekehitykseen ettd suu-
rista panostuksista koulutukseen.

Ehka toistaiseksi laajin aineettoman padoman kansainvilinen tiedonkeruu ja vertailu on teh-
ty ns. Innodrive -hankkeen'' yhteydessd, vaikka senkin tiedot tulevat varmasti vield merkit-
tavasti tarkentumaan. Kuvio 8 perustuu Innodrive-hankkeen tietoihin.

Aineettomat investoinnit ovat Suomessa vertailumaiden keskitasoa suuremmat ldhinnd t&k-
investointien vuoksi. Sen sijaan investoinnit organisaatioiden ja johtamisen kehittdmiseen

7 Tarkeimpia tutkimuksia ovat Corrado, Hulten ja Sichel (2009), ns. Innodrive-hanke (www.innodrive.org) sekd Suomesta Jalava,
Aulin-Ahmavaara ja Alanen (2007) seka Huovari (2008).

8 T&k-menot sisaltdvét osin samoja menoja, jotka sisaltyvat kansantalouden tilinpidossa mitattuihin kiinteisiin investointeihin. Siten
syntyy kaksinkertaista laskentaa, jonka suuruutta on vaikea tasmallisesti arvioida. Toisaalta jos t&k-menoilla kuvataan kaikkea ainee-
tonta investointia, ne epdilematta aliarvioivat niiden todellista suuruutta, koska markkinointi-, organisaatio- ja koulutusinvestoinnit
jaavat pois. Jalava ym. (2007) arvioivat laajemman aineettomien investointien arvon vuonna 2005 sisaltdneen 1,6 mrd. euroa digitali-
soitua tietoa, 6,3 mrd. euroa innovaatiopddomaa ja 6,4 mrd. euroa taloudellista kompetenssia eli yhteensa 14,2 mrd. euroa. Néista vain
osa lasketaan mukaan kansantalouden tilinpidon investointeihin, joiden arvo vuonna 2005 oli 31,6 mrd. euroa, mika sisélsi aineettomia
investointeja vain 2,4 mrd. euroa (ks. myds oheinen laatikko ja kuvio 8).

9 Ks. www.innovdrive.org.
© Pajarinen, Rouvinen ja Yla-Anttila (2010).

" Ks. www.innovdrive.org.
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Kuvio8  Aineettomat investoinnit (laaja maaritelma), % bkt:sta: aineettomat
investoinnit ovat Suomessa vertailumaiden keskitasoa suuremmat
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Lahde: INNODRIVE National Intangibles Database, May 2011, http://www.innodrive.org/.

ovat suhteellisen pienid, samoin kuin muut aineettomat investoinnit (suurin osa markki-
nointi-investointeja).

T&k-investoinnit ovatkin Suomessa edelleen kansainvilisesti vertaillen hyvin korkealla ta-
solla suhteessa bruttokansantuotteeseen — pienestd alentumisestaan huolimatta - noin 3.7
% vuonna 2011. Yritysten osuus on hieman laskenut ja saattaa edelleen laskea tuntuvastikin
vuonna 2012 ICT-sektorin rakennemuutoksen vuoksi.

Nokian osuus koko yrityssektorin t&k-investoinneista on ollut noin puolet ja muutokset yri-
tyksen tutkimustoiminnassa heijastuvat siten koko yrityssektoriin.'* Koko yrityssektorin

2 Nokian t&k-menot Suomessa ovat olleet noin 2.5 mrd. euroa. Seuraavaksi suurimman - Wartsilan - on vain muutama prosentti tas-
ta. Kaiken kaikkiaankin 10 suurimman t&k-investoijan joukossa 9 suurinta Nokian jalkeen ovat vastanneet vain runsaasta 10 prosentista
koko yrityssektorin t&k-menoista.
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Kuvio 9 Tutkimus- ja tuotekehitysmenot, % bkt:sta: Suomen t&k-investoinnit suhteessa
bruttokansantuotteeseen ovat kdantyneet laskuun, mutta ovat edelleen
maailman huipputasoa
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Lahde: OECD MSTI.

Kuvio 10  T&k-investointien (yhteensa 7,2 mrd. euroa) jakauma Suomessa vuonna 2011:
Nokia tekee noin puolet Suomen yrityssektorin t&k-investoinneista

Koko
yrityssektori
69 %

Julkinen
sektori 31 %

Lahteet: Tilastokeskus ja ETLAN arviot.
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Kuvio 11  Kiinteat investoinnit ja t&k-investoinnit koneteollisuudessa, % jalostusarvosta
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Lahteet: Tilastokeskus ja OECD Stan/Anberd.

t&k-investointien kehitys riippuu siten pitkalti siitd, miten Nokian t&k-toiminta globaalisti
sijoittuu seka siitd, minne ja millaisiin tehtdviin Nokialta ldhteva t&k-henkilosto sijoittuu.

Vaikka t&k-investoinnit muilla toimialoilla ovat olleet selvasti pienempid kuin ICT-sektoril-
la, niiden kasvu on muuttanut monien alojen investointi- ja pddomarakennetta dramaattises-
ti. Hyvé esimerkki tdstd on koneteollisuus, jossa t&k-investointien maara ylitti aineellisten
kiinteiden investointien (kone- ja rakennusinvestointien) médardn 2000-luvun alkuvuosina.
Trendi ndyttad jatkuvan. Tuoreiden tutkimusten mukaan koneteollisuuden menestyminen
on perustunut paljolti dlyn ja ohjelmistojen lisidmiseen koneteollisuustuotteisiin. Yritysten
suunnitelmien mukaan ohjelmisto-osaamisen kasvattaminen jatkuu.'

4 Suomi sijaintimaana - suorat sijoitukset Suomeen ja Suomesta

Vield 1980-luvulla ja 1990-luvun alussa suorat ulkomaiset sijoitukset olivat kaikissa Pohjois-
maissa suhteessa bruttokansantuotteeseen jokseenkin samalla - ja kansainvilisesti vertail-
len vaatimattomalla - tasolla.'* Pddomaliikkeitd sdddeltiin 1990-luvun alkuun saakka ja koti-
maan markkinoita suojattiin muutoinkin.

1990-luvun puolivalistd alkaen investoinnit ovat kasvaneet ja samalla erot Pohjoismaiden vi-
lilld lisdantyneet. Ruotsi on pystynyt houkuttelemaan ulkomaisia investointeja huomatta-
vasti enemman kuin muut Pohjoismaat: suorien sijoitusten kanta (kumuloituneet investoin-
nit) suhteessa bruttokansantuotteeseen on Ruotsissa noin kaksinkertainen muihin verrattuna

3 Ks. Pajarinen, Rouvinen ja Yl&-Anttila (2012) ja Nikulainen ym. (2011).
™ Ks. esim. Pajarinen ja Yla-Anttila (2001).
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Kuvio 12 Suorien sijoitusten kanta, % bkt:sta: Ruotsi on houkutellut ulkomaisia
investointeja enemman kuin muut Pohjoismaat
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Léhde: OECD.

(kuvio 12). Ulkomaiset monikansalliset yritykset etabloituvat koko Pohjoismaihin tai Itaime-
ren alueen markkinoille usein yhden maan kautta. Maantieteellisesti ajatellen Tanska on va-

hintddn yhtd suotuisassa asemassa kuin Ruotsi, mutta tastd huolimatta se ei ole ollut yhta ve-
tovoimainen investointikohde. Suorien sijoitusten kanta Tanskassa on ollut jo vuodesta 2000
muuttumaton suhteessa bkt:hen, mika poikkeaa huomattavasti kehityksestd muissa Pohjois-

maissa ja Itdvallassa.

Kun verrataan maahan tulleita investointeja yritysten ulkomaille tekemiin investointeihin,
havaitaan ettd ne ovat olleet 2000-luvulla Ruotsissa jokseenkin samansuuruiset. Suomes-

sa ulkomaille tehtyjen investointien kanta (kumuloituneet investoinnit) on nyt noin 1.5 ker-
taa niin suuri kuin maahan tulleiden investointien maara. Epétasapaino pieneni 1990-luvun
alusta alkaen vuoteen 2007 asti, mutta kidntyi sen jalkeen ylospdin. Epdsuhta on yhtd suuri
kuin Tanskassa ja suurempi kuin Ruotsissa, Itdvallassa ja Norjassa.

Vaikka Suomi on menestynyt hyvin kilpailukykymittauksissa, jotka periaatteessa pyrkivt
mittaamaan talouden toimintaympdrist6d yritystoiminnan kannalta, se ei ole ollut erityisen
vetovoimainen investointien kohdemaa ulkomaisille eikd kotimaisille investoinneille.

Kansainviliset vertailut osoittavat, ettd erityisesti teollisten investointien kohdemaana Suomi
on menestynyt heikosti. Ulkomaisten monikansallisten yritysten osuus Suomen teollisuuden
tuotannosta (arvonlisdyksestd) on noin 20 %; titd pienempi osuus on OECD-maista vain Ja-
panissa ja Italiassa (ks. kuvio 14 seka lisaksi liitteessd kuvio L11). Ulkomaisten suorien inves-
tointien suhde kotimaisiin kiinteisiin investointeihin on Suomessa noin 15 %, titd pienempi
osuus on vain Japanissa. Valtaosa Suomeen tulleista sijoituksista on yritysostoja, kun taas ns.
greenfield-investoinnit ovat harvinaisia.
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Kuvio 13  Maasta ldhteneiden ja maahan tulleiden investointien kantojen vdlinen suhde:
Suomesta on investoitu ulkomaille noin 60 % enemman kuin ulkomailta Suomeen
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Ldhde: OECD.

Kuvio 14  Ulkomaisten monikansallisten yritysten osuus arvonlisdyksesta ja
bruttoinvestoinneista tehdasteollisuudessa vuonna 2007
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Léhde: OECD.
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Ainoa merkittdva ala, jonne on tullut runsaasti ulkomaisia sijoituksia, on kaivostoiminta,
jossa ulkomaiset yritykset ovat mukana ldhes kaikissa merkittavissd uusissa hankkeissa.

Suomalaiset teollisuusyritykset ovat investoineet koko 2000-luvun ajan verraten paljon ul-
komaille. Vuotuiset vaihtelut ovat olleet suuria, silld valtaosa investoinneista on ollut yri-
tysostoja. Niiden maédrdt ovat muutamana vuotena olleet merkittavésti suuremmat kuin te-
ollisuusyritysten investoinnit kotimaahan. Keskimédrinkin teollisuusyritysten ulkomais-

ten investointien madrd 2000-luvulla on ollut aavistuksen suurempi kuin niiden investoinnit
Suomeen.

Suorien ulkomaisten sijoitusten vahdisyyttd Suomeen ei nayté selittdvan heikko kannatta-
vuus, silld investointien tuotto on Eurostatin tilastojen mukaan ollut Suomessa viimeisten
parin vuosikymmenen aikana noin kaksinkertainen verrattuna ulkomaisten investointien
tuottoon muissa EU-15 -maissa. Suomella on ilmeisesti teolliseen rakenteeseen, kotimarkki-
noiden kokoon ja kilpailullisuuden asteeseen ja/tai sijaintiin liittyvid erityisid kilpailuhaitto-
ja, joita keskimaaraista korkeammat investointien tuotto-odotukset eivdt kompensoi.

Kuvio 15 Tehdasteollisuuden investoinnit Suomeen ja ulkomaille vuosittain seka

keskimdarin kahtena ajanjaksona, milj. euroa (kdyvin hinnoin)
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Taulukko 4.  Tuotot per suorien sijoitusten kanta maassa, %

Maa 1995-1997 2000-2002 2006-2008
EU15 6.1 5.2 5.6
- Alankomaat 6.7 3.9 6.4
- Britannia 9.3 6.4 5.7
- ltalia . . 3.5
- ltavalta 11.0 8.5 7.2
- Ranska . . 34
- Ruotsi . 7.6 8.5
- Saksa 7.0 2.6 6.0
- Slovakia . . 10.3
- Suomi 12.9 10.7 9.9
- Tanska . . 6.5
TSekki . 7.8 12.7
Unkari . . 10.3
Viro . . 12.8
Norja . 12.4 15.2
Sveitsi . 8.9 10.6
Yhdysvallat 55 23 6.5
Japani . 6.9 8.7

Lahde: Eurostat.

5 Yhteenveto ja johtopaatoksia

Investointiaste (kiinteiden investointien suhde bruttokansantuotteeseen) aleni Suomessa
1990-luvun alussa kansainvilisesti korkealta tasolta muun Lansi-Euroopan tasolle. Keskei-
nen syy oli talouden avautuminen ja kilpailun lisidntyminen. Suomi siirtyi investointivetoi-
sesta kasvusta innovaatiovetoiseen kasvuun. Padoman kaytto tehostui.

Investointiaste on sen jdlkeen - viimeisten 20 vuoden aikana - pysytellyt uudella tasollaan.
Kehitys on ollut hyvin samankaltainen kuin monissa Suomeen verrattavissa pienissa avotalo-
uksissa.

Finanssi- ja talouskriisin aikana koko talouden investointiaste on alentunut samaan tapaan
kuin muissa kehittyneissd maissa, mutta Suomen investointikehitykseen liittyy muutamia
erityispiirteita.

Kriisin aikana teollisuuden kiinteat investoinnit alentuivat enemman kuin EU-maissa keski-
maarin. Palvelusektorin investoinnit alentuivat huomattavasti vihemman kuin teollisuuden
kiintedt investoinnit.

Teollisuuden kiinteét investoinnit supistuivat vuosina 2008-2010 ldhes 40 prosenttia. Erityi-
sen voimakasta supistuminen oli metsateollisuudessa, jossa investointien taso on jo pitkain
ollut matala, silld merkittdvid laajennusinvestointeja ei ole tehty.

Vaikka teollisuusinvestoinnit kasvoivat vuonna 2011 ennakkoarvioiden mukaan maariltian
noin neljinneksen ja niiden arvioidaan kasvavan hieman myos vuonna 2012, investoinnit
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jaavat edelleen tuntuvasti alle vuoden 2007 tason. Investoinnit eivit ole viime vuosina riitta-
neet korvaamaan padoman kulumista - teollinen tuotantokapasiteetti on ainakin jonkin ver-
ran pienentynyt.

Teollisuuden investointien rakenne on viimeisten 30 vuoden aikana muuttunut merkittavas-
ti siten, ettd aineettomat investoinnit (t&k, ohjelmistot jne.) ovat lisddntyneet samaan aikaan,
kun perinteiset kiintedt aineelliset investoinnit ovat vihentyneet (suhteessa tuotantoon). Me-
neillddn oleva ICT-sektorin rakennemuutos on kddntimassa suurimman aineettomien in-
vestointien erdn - t&k-investoinnit - laskuun, joten pitkdan jatkunut rakennemuutos saattaa
pysahtyi tai se ei jatku ainakaan yhtd voimakkaana.

Suomi ei ole ollut kovinkaan houkutteleva ulkomaisten suorien sijoitusten kohdemaa: ulko-
maalaisessa omistuksessa olevien yritysten osuus Suomen teollisuustuotannosta (arvonlisa-
yksestd) on noin 20 %, kun vastaava osuus esim. Ruotsissa, Hollannissa ja Itdvallassa on noin
40 %. Lisdksi Suomeen investoineiden yritysten t&k-intensiteetti on teollisuuden keskimaa-
rdistd alempi.

Suomeen tehtyjen ulkomaisten sijoitusten tuotto on kuitenkin ollut keskimaérin selvasti kor-
keampi kuin muihin EU 15 -maihin tehtyjen ulkomaisten sijoitusten tuotto. Suomeen inves-

tointikohteena niyttaa liittyvdn jonkinlaisia teollisesta rakenteesta, kotimarkkinoiden koos-

ta ja kilpailullisuuden asteesta tai maantieteellisestd sijainnista johtuvia kilpailuhaittoja, joita
keskimaardistd korkeammat tuotto-odotukset eivit ole kompensoineet.

Suomesta ulkomaille suuntautuneet investoinnit ovat pitkdan olleet suuremmat kuin ulko-
mailta Suomeen tulleet. Ulospdin menneiden investointien kanta (kumuloituneet investoin-
nit) suhteessa maahan tulleisiin investointeihin on 1.5-kertainen, kun esimerkiksi Ruotsis-
sa ulosmenevit ja maahan tulevat investoinnit ovat viimeisen vuosikymmenen ajan olleet
jokseenkin tasapainossa. Vield 1990-luvun alussa Suomen ja Ruotsin tilanne oli jokseen-
kin samanlainen, mutta sen jalkeen - kun paddomaliikkeitd molemmissa maissa vapautettiin
- Ruotsi on onnistunut houkuttelemaan ulkomaisia investointeja huomattavasti Suomea pa-
remmin.

Suomalaiset teollisuusyritykset ovat 2000-luvulla investoineet keskiméarin jonkin verran
enemmaén ulkomaille kuin kotimaahan. Ulkomaaninvestoinnit ovat olleet pddosin yritysosto-
ja, jotka parina vuotena ovat olleet huomattavan suuria. Niiden seurauksena teollisuusyritys-
ten ulkomainen henkildsté on noin neljanneksen kotimaassa olevaa suurempi.

Investointien kansainvélinen vertailu investointityypeittdin osoittaa Suomessa kiintoisan eri-
tyispiirteen: investoinnit rakennuksiin (erityisesti asuntoihin) ovat Suomessa olleet 2000-1u-
vulla kansainvilisesti vertaillen korkealla tasolla ja vastaavasti investoinnit koneisiin ja lait-
teisiin suhteellisen matalat - selvdsti matalammat kuin esimerkiksi muissa Pohjoismaissa tai
Saksassa.
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LIITEKUVIOITA

Kuvio L1 Kiintedt investoinnit, % bkt:sta
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Lahde: Eurostat.
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KuvioL2 Koko kansantalouden kiinteat aineettomat investoinnit, % bkt:sta
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Koko kansantalouden rakennusinvestoinnit, % bkt:sta
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Kuvio L4 Koko kansantalouden kone- ja laiteinvestoinnit seka kuljetusvalineinvestoinnit,
% bkt:sta
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Kuvio L5 Kiinteat investoinnit Suomessa vuoden 2000 hinnoin, milj. euroa
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Kuvio L6 Kiintedt investoinnit vuoden 2000 hinnoin teollisuudessa Suomessa, milj. euroa
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Kuvio L7 Kiinteiden bruttoinvestointien volyymi koko kansantaloudessa ja
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Kuvio L8
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Kuvio L9 Kiintedt investoinnit ja t&k-menot, % jalostusarvosta
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Kuvio L10 Kaikki kiintedt investoinnit ja kiintedt aineettomat investoinnit tehdas-

teollisuudessa, % jalostusarvosta
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Ulkomaalaisten monikansallisten yritysten osuus arvonlisdayksesta ja

Kuvio L11

t&k-menoista ja yritysten voitoista tehdasteollisuudessa vuonna 2007
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