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TALOUDELLINEN KATSAUS TALVI 2022

Katsauksessa esitetdan vuosien 2022-2025 taloudellista kehitysta koskeva ennuste.
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisaltaa myds vuoteen 2027 ulottuvan talou-
den keskipitkan ajan kehitysarvion.

Katsauksessa esitetyt ennuste ja kehitysarvio on laadittu kansantalousosastolla
riippumattomasti perustuen lakiin talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovitta-
misesta seka ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsdddannon alaan
kuuluvien maardysten voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta seka
julkisen talouden monivuotisia kehyksia koskevista vaatimuksista (869/2012).

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen marraskuussa 2022 julkai-

semat kansantalouden neljannesvuositilinpidon tiedot seka muut julkiset tilastot,
jotka on saatu kayttoon 14.12.2022 mennessa.

Helsingissa joulukuussa 2022

Valtiovarainministerion kansantalousosasto

Mikko Spolander
Osastopaallikko, ylijohtaja

Janne Huovari Jenni Padkkodnen
Finanssineuvos Finanssineuvos

Reaalitalouden Julkisen talouden
yksikon paallikkod yksikon paallikko
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Esipuhe

Tilastotiedot kertovat, ettd Suomen talous on alkanut supistua vuoden kolmannen
neljanneksen aikana. Riski talouden ajautumisesta taantumaan on ilmeinen.

Talouden kasvun taittumista on ennustettu kevaasta lahtien. Tahadn saakka talous
ei ole totellut ennustajia ja uutiset ovat yllattaneet kerta toisensa jalkeen. Tilauksia
on virrannut ja tuotanto jatkanut kasvuaan. Kuluttajat ovat purkaneet saast6jaan ja
ostaneet etenkin palveluita. Avoimia tyopaikkoja on ollut tarjolla enndtysmaarin ja
tyollisyys on noussut ennatyslukemiin.

Kaanne oli kuitenkin vain ajan kysymys. Nopea inflaatio on leikannut kotitalouk-
sien ostovoimaa. Korkojen nousu on nostanut lainanhoitokuluja. Kotitaloudet ovat
odottaneet talouteen ankeita aikoja siita lahtien, kun Venaja hyokkasi Ukrainaan.
Yritykset ovat odottaneet, etta markkinat hiljenevat ja tuotannon kasvu hidastuu
merkittavasti.

Odotukset ovat kdymadssa toteen.

Euroopassa kasvun arvioidaan hidastuvan keskimaarin 0 — %2 prosentin haarukkaan
vuonna 2023, mika tarkoittaa, etta tuotanto supistuu monissa maissa vuodenvaih-
teen molemmin puolin. Koska taloutemme kytkeytyy tiiviisti maailmantalouteen,
kadnne on vaistamaton myos Suomessa.

Euroopassa ja Suomessa kaanteen juurisyy on Vendjan hyokkayksen karjistama pula
energiasta ja energian poikkeuksellisen nopea kallistuminen. Se pitkittda ja voimis-
taa inflaatiota, joka alkoi tuotannon pullonkauloista vuonna 2021.

Kun kansalaiset ja yritykset odottavat inflaation pitkittyvan, inflaatiota alkaa ajaa
energian hinnan nousun ohella tavaroiden ja palveluiden hintojen ja palkkojen
nousu. Kiredt tydmarkkinat lisdavat hintakierteen riskia.

Toimet energian tarjonnan kasvattamiseksi eivat ehdi tasapainottamaan energia-
markkinaa ja poistamaan hintakierteen riskia lyhyella aikavalilla.
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Siksi on vaikea ndahda polkua, joka ei johtaisi kasvun hidastumiseen Euroopassa ja
Suomessa. Epdvarmaa on vain, kuinka mittavaan.

Suomalaisen yhteiskunnan todellinen uhka ei kuitenkaan ole talouden ajautuminen
hetkeksi taantumaan. Suomalaisen yhteiskunnan todellinen uhka on ndkdalatto-
muus ja naivettyminen.

Syyt ovat tutut. Niista kumpuavia huolia ei saisi haudata dkillisempien, mutta silti
valiaikaisiksi jadvien huolien alle.

Suomen vdesto ikadntyy. Hyvinvointipalvelujen kysynta kasvaa, mutta tekijoiden
maara ei. Osaajista on kova pula hyvinvointipalveluissa ja laajasti talouden muillakin
sektoreilla. Lisdksi talouden voimavarat liikkuvat pysahtyneemmilta aloilta kasva-
ville aloille heikommin kuin esimerkiksi muissa Pohjoismaissa ja tuottavuus kasvaa
naita verrokkejamme hitaammin.

Valtiovarainministerio arvioi, etta ndista syista Suomessa tuotanto ja tulot voivat
kasvaa vuosittain 1 - 1% prosentin vauhtia pidemmalla aikavalilla. Lisaksi on mah-
dollista, ettd sopeutuminen koronapandemiasta ja Vendjan hyokkayksesta aiheu-
tuneisiin muutoksiin taloudessa ja yhteiskunnassa on odotettua kivuliaampaa ja
heikentaa talouden kasvun edellytyksid odotettua pidempaan.

Julkisten hyvinvointipalvelujen kysynnan nopea ja talouden tulonmuodostuskyvyn
hidas kasvu ovat ajaneet julkisen talouden rahoituksen krooniseen miljardiluokan
epatasapainoon, joka ei ole oikenemassa. Korkojen nousu haastaa julkista talou-
denpitoa entisestdan.

Julkisen talouden rahoituksen epatasapainoa ei ole mahdollista korjata ilman julki-
siin menoihin ja tuloihin kohdistuvia suoria ja nopeavaikutteisia toimia. Lisaksi tar-
vitsemme korkeampaa tyollisyytta ja nopeampaa kasvua - ja nimenomaan tavalla,
joka vahvistaa julkisen talouden rahoitusta pitkalla aikavalilla.

10
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Mistd uutta kasvua pitaa hakea ja miten?

IlImastonmuutos ja luontokato haastavat muuttamaan tuotannon ja kulutuksen ny-
kyisia rakenteita. Niiden hillitseminen vaatii uutta teknologiaa, uusia tapoja kohden-
taa padomia, jarjestda tyo ja tuottaa arvoa taloudessa seka valtavasti uutta tuotan-
tokapasiteettia ja uusia investointeja.

Muutos on kdynnissa ja etenee nopeasti. Yritykset ympari maailmaa etsivat ratkai-
suja ja kilpailevat paikasta muutoksen eturintamassa. Paikalleen pysahtyvat jaavat
jalkeen.

Yritykset rakentavat uutta kapasiteettia maihin, joissa puitteet uudelle tuotannolle
ovat suotuisimmat. Kilpailu investoinneista on kovaa. Jotta Suomi pysyy mukana ja
selvidad murroksesta yhtena voittajista, sen on kyettava uudistumaan ja tarjoamaan
kestavia ja kilpailukykyisia ratkaisuja uuden talouden tarpeisiin.

Lisaksi talouspolitiikan pitaa tukea uudistumista kokonaisvaltaisesti ja
johdonmukaisesti.

Vain uudistumalla Suomi kykenee valttamaan naivettymisen ja julkista taloudenpi-

toa uhkaavan ahdingon ja tarjoamaan kestavat valinnan mahdollisuudet tuleville
sukupolville.

1"
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat vuosina 2022 — 2025

Suomen bruttokansantuote (BKT) kadntyi lievaan laskuun syksylla ja heikon talous-
kehityksen odotetaan jatkuvan talven ajan. Vuonna 2023 BKT supistuu 0,2 prosent-
tia, kun hintojen nousu heikentaa kotitalouksien ostovoimaa ja vahentaa kulutusta.
Inflaation hidastuminen kdantaa kuitenkin reaalitulot kasvuun jo vuoden 2023 ai-
kana. Suomen talous kasvaakin jélleen vuosina 2024 ja 2025 1,2 ja 1,4 prosenttia. Ve-
ndjan hyokkayssota vaikuttaa taloudessa pidempadan, eika talous palaudu aiemmin
ennakoidulle kasvu-uralleen.

Ennusteeseen liittyy huomattavan paljon epavarmuutta. On hyvin mahdollista, etta
sodan uusilla kadnteillda on merkittavia ja nopeasti levidvia vaikutuksia talouteen.
Myd0s kotitalouksien kulutuskayttaytymiseen liittyy riskeja hintojen noustessa enné-
tyksellisen nopeasti.

BKTn kasvu Suomessa ja siihen vaikuttavat tekijat
prosenttiyksikk6a

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
m Nettovienti ™ Investoinnit =@ Muu kotimainen kysyntd ~ — BKT

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Poikkeuksellisen nopea hintojen nousu hidastuu

Vendjan hyokkayssota nosti viime kevadana merkittavasti energian ja raaka-ainei-
den hintoja koronakriisin takia jo valmiiksi korkealta tasolta. Laaja-alainen hintojen
nousu on leikannut kotitalouksien ostovoimaa ympari maailman, kun tulojen kasvu
on jaanyt jalkeen hintojen noususta. Lisdksi velkaantuneiden kotitalouksien ahdin-
koa lisdadvat EKP:n ja muiden keskuspankkien koronnostot, jotka lisdavat lainanhoi-
tokustannuksia.

Hintojen nousuun on kuitenkin odotettavissa helpotusta. Raaka-aineiden hinta-
piikki on jo ohitettu ja koronan aiheuttamat maailmankaupan pullonkaulat ovat
helpottaneet. Tavaroiden ja ruuan hintojen odotetaankin kaantyvan laskuun. Séh-
kon hinta pysyy korkeana talven ajan, mutta siindkin on odotettavissa laskua ke-
vaalla ja kesalld. Vaikka sahkon hinta luultavasti nousee uudelleen vuoden paasta
talvella, ovat Euroopan energiamarkkinat sopeutumassa uuteen tilanteeseen, ja
hintojen nousu jaa tata talvea selvasti maltillisemmaksi.

Vuonna 2023 energian ja monien tavaroiden hinnat laskevat selvasti, mutta hinta-
taso jaa lahtotasoa korkeammalle. Vuonna 2023 kuluttajahinnat nousevat 4 pro-
senttia ja vuosina 2024-2025 hinnat nousevat vajaat 2 prosenttia. Yhdessa nouse-
vien palkkakustannusten kanssa aiempaa korkeammat kustannukset siirtyvat myos
palveluiden hintoihin. Tulevina vuosina inflaatio on nopeampaa kuin mihin viime
vuosina on totuttu. Tasta huolimatta inflaation hidastuminen helpottaa kotitalouk-
sien tilannetta vuonna 2023, kun palkat ja tulonsiirrot nousevat viime vuosina totut-
tua enemman.

Hintojen nousu heikentaa kotitalouksien ostovoimaa, mutta hintojen noususta on
myo6s hyotyjia. Monet yritykset hyotyvat tuotteidensa hintojen noususta, mika on
pitamassa tyollisyystilannetta kohtuullisen hyvana ja vauhdittamassa palkkojen nou-
sua.

Euroalueen kasvu pysahtyy

My®&s euroalueella tuotanto supistuu valiaikaisesti. Ylipaatadn euroalueen talousti-
lanne on hyvin samanlainen kuin Suomen. Korkeat hinnat heikentavat kotitalouk-
sien ostovoimaa ja kulutusta, ja epavarmuus ja korkojen nousu hidastavat inves-
tointitahtia.

13
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Suuri osa euroalueen maista karsii energiakriisistd Suomea enemman, koska maa-
kaasulla on niiden energiatuotannossa selvasti suurempi rooli. Tasta huolimatta
vuositasolla euroalueen tuotanto kasvaa 0,2 prosenttia, kun Suomen tuotanto va-
henee saman verran. Tata selittda kolme tekijaa. Ensinndkin osalla euromaista toi-
puminen koronakriisista on ollut Suomea voimakkaampaa ja se on edelleen kesken.
Toiseksi Venajan markkinoiden menetyksen vaikutus vientiin on Suomessa suu-
rempi kuin useimmissa euromaissa. Kolmanneksi energiakriisiin liittyvat tuet ovat
Suomessa selvasti pienempia kuin suurimmassa osassa euromaita.

Yhdysvaltojenkin talouskasvu hidastuu selvasti, mutta tuotannon supistumiselta
valtytaan. Yhdysvalloissa kotitalouksien reaalitulot kadntyvat euroaluetta aiemmin
kasvuun, silla palkkojen nousu on ollut selvasti euroaluetta nopeampaa eika Yhdys-
valloissa jouduta karsimdan energiakriisista. Toisaalta Yhdysvaltojen talouskasvua hi-
dastavat kiristyva rahapolitiikka ja vahva dollari. Kiinan talouskasvua on heikentanyt
koronarajoitusten painama kotimainen kysynta seka kiinteistsektorin ongelmat.

Vienti kasvaa, mutta Vendjan markkinoiden menetys nakyy varsinkin palveluissa

Suomen vienti on kasvanut kahtena viime vuotena selvasti vientikysyntaa hitaam-
min. Syyna ei ole ollut hintakilpailukyvyn puute, vaan Suomen talouden rakenne
seka Vendjan kaupan ja matkailijoiden menetys sodan takia. Koronapandemiasta
toivuttaessa kulutustavaroiden kysynta kasvoi nopeasti ja niiden tuotantoa Suo-
messa on melko vdhan. Toisaalta metsateollisuudessa on kdynnissa rakennemuutos,
jossa paperin tuotantokapasiteettia on ajettu alas ja kartongin tuotantoon ollaan
vasta investoimassa. Kun maailmantalouden kysynta normalisoituu ja investoinnit
saadaan valmiiksi, nopeutuu tavaraviennin kasvu maailmankaupan kysynnan tah-
tiin. Maailmankaupan kasvu on ollut hyvaa tuotannon kasvun hidastumisesta huoli-
matta, ja kasvu kiihtyy vuoden 2023 jdlkeen.

Venadjan vientimarkkinoiden ja raaka-ainetuonnin menetys jattaa kuitenkin pysy-
vamman loven tavaravientiin. Samoin palveluiden viennissa koetaan pysyvia mene-
tyksid. Vendjan ja Aasian kauttakulkulentojen tuomien matkailijoiden menetysta on
vaikea paikata. Tama nakyy myos vaihtotaseessa, joka on reilun miljardin alijadamai-
nen kaikkina ennustevuosina 2023-2025.

14



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2022:80

Tuonnin kasvu on vuonna 2022 yli 8 prosenttia ja selvasti vientid nopeampaa. Tuon-
nin kasvun tahtiin ovat kasvaneet myos varastot. Vuonna 2023 tuonnin maara vahe-
nee, koska kysynta hiipuu ja varastot ovat taynna.

Notkahduksesta huolimatta tyollisyystilanne pysyy hyvana

Tyollisyyden toipuminen koronakriisista oli erittdin nopeaa, tydllisyyden kasvu on
jatkunut ja tyollisyys on reilusti vuoden 2019 tason ylapuolelle. Vuoden 2022 lopulla
tyollisyys- ja osallistumisaste ovatkin ennatyskorkealla. Myds avoimia tyopaikkoja
on varsin paljon. Tydmarkkinoiden tilanne on siis hyvd, kun kohtaamme heikom-
man taloustilanteen.

Vuoden 2023 aikana tyollisten maara laskee noin 12 000 hengella ja tydttdmyysaste
nousee 7,0 prosenttiin tdman vuoden 6,8 prosentista. Vuonna 2024 ty6ttdmyysaste
kadntyy uudelleen laskuun ja laskee 6,7 prosenttiin vuonna 2025. Samoin tyolli-
syysaste laskee hieman vuonna 2023, mutta nousee vuoteen 2025 mennessa 74,4
prosenttiin.

Vaikka tyollisyys laskee, yritykset tulevat valttamaan irtisanomisia. Avoimia tyopaik-
koja on edelleen paljon ja osaavasta tydvoimasta halutaan pitda kiinni. Koronasta
toivuttaessa eldkeidn ylittaneiden tyollisyys on kasvanut paljon. Hyva tyévoiman
kysynta on saanut osan tyotekijoista viivastyttamaan eldakkeelle siirtymista. Tyon ky-
synndn vaimentuessa eldkkeelle siirtyminen kasvaa.

Reaalitulojen lasku vahentaa kulutusta

Nimellisesti kotitalouksien tulot kasvavat vauhdikkaasti. Palkat nousevat seka viime
vuosina totuttua suurempien sopimuskorotusten etta palkkaliukuminen ansiosta.
Myos hyva tyollisyyskehitys on lisannyt palkkatuloja. Vuonna 2023 myds sosiaalie-
tuudet, erityisesti eldkkeet, nousevat selvadsti normaalia enemman.

Totuttua suuremmat palkankorotukset eivat lyhyelld aikavalilla uhkaa Suomen
hintakilpailukykya. Hintojen ja palkkojen nousu on ollut Suomessa kilpailijamaita
hitaampaa. Varsinkin Yhdysvalloissa palkat ovat nousseet selvdsti nopeammin. Pi-
demmalla aikavalilla on riski hinta- ja palkkakierteesta, joka heikentdisi myos hinta-
kilpailukykya.
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Nimellisten tulojen kasvu on ollut heikompaa kuin kuluttajahintojen nousu, mika
on syonyt kotitalouksien ostovoimaa vuonna 2022. Heikoin tilanne kotitalouksien
kannalta on talvella 2022-2023. Vuonna 2023 ostovoima kasvaa 0,5 prosenttia, kun
hintojen nousuvauhti hidastuu ja tulot kasvavat.

Vuonna 2022 kotitalouksien kulutus kasvaa 2,3 prosenttia, vaikka reaalitulot laske-
vat. Reaalitulojen hienoisesta kasvusta huolimatta kotitalouksien kulutus véhenee

vuonna 2023. Monella kotitaloudella on ollut edelleen korona-ajan saast6ja, mutta
tastd huolimatta taman vuoden nopea hintojen nousu nakyy kotitalouksien rahati-
lanteessa vield pitkalle vuoteen 2023.

Kuluttajien arvio oman talouden nykytilasta on heikoin koko mittaushistoriassa. Ar-
vio oman talouden tilanteesta 12 kk:n kuluttua on kuitenkin jo parantunut. Hintojen
nousun vaikutus kotitalouksien kulutuskayttaytymiseen onkin ollut maltillinen. Jos
hintojen nousu pitkittyy vastoin ennustetta, voivat kotitalouden véahentaa kulutus-
taan selvasti ennustettua enemman.

Epavarmuus ja korkojen nousu vahentavat rakentamista

Rakennusinvestoinnit laskevat selvasti vuonna 2023 ja 2024, kun epavarmuus ja
korkojen nousu hidastavat asuntokauppaa. Rakennuslupien maara on laskenut jo
vuonna 2022. Kone- ja laiteinvestoinnit sen sijaan kasvavat koko ennusteperiodin.
Vihrea siirtyma lisaa energiainvestointeja, joita vauhdittavat myos EU:n elpymis- ja
palautumistukivalineen tuet (RRF). Samoin kasvavat TKl-investoinnit.

Julkisten investointien voimakas kasvu jatkuu ennustevuosina, vuoden 2024 pienta
laskua lukuun ottamatta. Vuonna 2023 julkiset investoinnit kasvavat noin seitseman
prosenttia, kun mm. rajavalvontaa ja maanpuolustusta vahvistetaan. Vuonna 2025
julkisia investointeja lisddvat havittajahankinnat.

Julkisyhteisojen alijaamat pysyvat mittavina

Julkisyhteisojen rahoitusasema on kohentunut reippaasti talouden nopean nimel-
liskasvun ja tyollisyyden kasvun vetdmana. Alijaama alkaa kasvaa vuonna 2023, kun
talouskasvu ja siten verotulojen kasvu hiipuvat, minka lisaksi mm. Vendjan hyokka-
yssodan vuoksi tehdyt toimet kasvattavat menoja.
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Hyvinvointialueet aloittavat toimintansa alijadmaisinad suurten investointien takia, ja
alijaaman ennakoidaan vahitellen kasvavan, kun kustannukset ja erityisesti henki-
I6stdmenot kasvavat. Menojen kasvu on nopeaa myds kuntahallinnossa. Valtionta-
loutta puolestaan rasittavat varautumistoimien lisdksi kasvaneet velanhoitomenot.
Vaikka julkinen velkasuhde on parina viime vuonna supistunut vahvan BKT:n ni-
melliskasvun vetamana, alkaa velkasuhde kasvaa uudelleen vuodesta 2023 alkaen.
Valtionhallinnon ja paikallishallinnon mittavat alijagamat seka kohonneet velanhoi-
tokustannukset pitavat velkasuhteen nousevalla uralla lahitulevaisuudessa.

Ennusteen epavarmuus on suurta

Ennuste perustuu oletukselle, ettd pakotteet ja sodan vaikutus taloudellisiin suh-
teisiin pysyvat nykyisella tasolla. Sodalla on negatiivinen vaikutus talouteen koko
ennusteperiodin ajan, mutta vaikutus lievenee, koska talous sopeutuu uuteen ti-
lanteeseen. On kuitenkin todennakdistd, etta tilanne muuttuu ennusteperiodilla,
mutta on hyvin vaikea ennakoida miten.

On hyvin mahdollista, etta joko sotatilanne Ukrainassa tai Vendjan sisdinen kehitys
aiheuttavat uusia negatiivisia vaikutuksia maailman ja Suomen talouteen. Tall6in
talouskasvu ja tyollisyys kehittyisivat arvioitua heikommin. Toisaalta sodan loppu-
misella ja jalleenrakentamisen kaynnistymiselld olisi merkittavia positiivisia vaiku-
tuksia talouteen.

Vendjan hyokkays ei ole ainut epavarmuuden ldhde talouskehitykselle. Esimerkiksi
kiinteistomarkkinoiden ongelmat voivat hidastaa Kiinan ja sita kautta koko maail-
man talouden kasvua. Toisaalta Kiinan koronapolitiikan héllentaminen voi nopeut-
taa kasvua vuonna 2023. Lisaksi rahapolitiilkan nopea muutos ympari maailman,
joka on nakynyt muun muassa korkojen nousuna ja dollarin arvon vahvistumisena,
voi aiheuttaa ongelmia finanssimarkkinoilla ja kehittyvissa talouksissa.

Epdvarmuutta liittyy my6s kuluttajien kayttaytymiseen. Hintojen ja korkojen nousu
aiheuttaa varsin suuren loven kotitalouksien talouteen. Kuluttajien luottamus talo-
uteen on myds erittdin alhaisella tasolla. Tahan ndhden muutokset kulutuskayttay-
tymisessa ovat toistaiseksi olleet varsin maltillisia. Jos kuluttajat vahentavat kulutus-
taan ennakoitua enemman, on tuotannon lasku ennustettua syvempi ja pidempi.
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Toisaalta oletus kulutuksen toipumisesta inflaation hidastuessa on varsin maltilli-
nen. On mahdollista, varsinkin jos epdvarmuus vahenee, etta kotitalouksien kulutus
kasvaa nopeammin vuosina 2024 ja 2025. Talldin my&s BKT:n kasvu olisi arvioitua
nopeampaa.

Julkisen talouden ennuste on vuodesta 2023 eteenpdin tehty nk. muuttumattoman
politiilkan ennusteena. Kevaalld 2023 muodostettavan hallituksen paatokset tule-
vat keikauttamaan julkisen talouden ennustetta kumpaan suuntaan tahansa. Vaikka
ennusteessa on mukana arvio kuntien ja hyvinvointialueiden palkkasopimuksen ta-
loudellisista vaikutuksista, ovat vaikutukset julkiseen talouteen epavarmat, silla vuo-
sien 2023 ja 2024 palkankorotukset on sidottu vield auki olevien teollisuus- ja vien-
tialojen palkkaneuvotteluiden tuloksiin. Oletuksia korkeammat palkankorotukset
ndilla aloilla korottaisivat myds kunta- ja hyvinvointialueiden tyontekijoiden palk-
koja. Lisaksi, hyvinvointialueiden kdyttomenot kasvavat nopeasti, mika voimassa
olevan lainsaadannon mukaan johtaisi vuodesta 2025 alkaen rahoituksen jalkika-
teistarkistukseen, elleivat hyvinvointialueet tasapainota talouttaan ennalta jaetun
rahoituksen mukaiseksi. Vastaava riski on myds kuntahallinnon puolella.

Talouskasvuennusteen epdavarmuutta voidaan kuvata menneisiin ennustevirheisiin
perustuvilla luottamusvdleilld ennusteen ymparilla. Luottamusvalit kuvaavat valia,
jolle toteutunut kehitys on aiemmissa ennusteissa osunut 80 prosentin todennakdi-
syydella. Nama luottamusvalit sisaltavat kuitenkin vain normaalin ennusteisiin liit-
tyvdn epavarmuuden, eivdtkd ne ota huomioon kullakin ennustekierroksella olevia
erityisia riskitekijoita.
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Bruttokansantuotteen muutos
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Lahde: Tilastokeskus, VM
Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut
2021 2020 2021 2022**  2023** | 2024** 2025%**
mrd. maaran muutos, prosenttia
euroa

Bruttokansantuote markkinahintaan 251 22,2 3,0 19 -0,2 1,2 1,4
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 99 -6,2 6,0 8,1 -1,8 3,1 42
Kokonaistarjonta 350 3,3 3,8 3,6 -0,7 1,8 2,3
Tavaroiden ja palvelujen vienti 99 -78 54 29 1,1 3,6 4,2
Kulutus 190 2,7 34 2,1 -0,2 0,8 1,2
yksityinen 128 -4,0 3,7 23 -0,5 13 2,0
julkinen 61 0,3 29 1,7 0,4 -0,2 -0,5
Investoinnit 59 -0,9 1,5 3,8 -0,4 1,8 2,4
yksityiset 49 -3,2 47 28 2,1 3,0 0,3
julkiset N 95 -1,5 8,5 7,0 -2,8 1,5
Kokonaiskysynta 349 3,7 3,5 43 -0,7 1,8 2,3
kotimainen kysyntd 250 -2,0 2,8 48 -1,5 1,0 1,5
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Taulukko 2. Muut keskeiset ennusteluvut

2020 2021 2022%% | 2023** | 2024** | 2025%*

Bruttokansantuote, mrd. euroa 238 251 274 283 293 304
Palvelut, mdaran muutos, % 3,1 3,5 2,3 0,3 1,2 1,0
Koko teollisuus, mddran muutos, % -13 0,7 19 0,5 17 18
Tydn tuottavuus, muutos, % 0,3 -0,0 0,4 0,7 1,0 1,1
Tyélliset, muutos, % -1,5 2,4 2,7 -0,5 0,3 0,4
Tyéllisyysaste, % 70,7 72,3 74,2 73,9 741 74,4
Tyottomyysaste, % 77 17 6,8 7,0 6,9 6,7
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,3 2,2 70 4.0 19 1,7
Ansiotasoindeksi, muutos, % 1,9 2,4 2,6 40 3,0 3,0
Vaihtotase, mrd. euroa 1,6 1,6 -6,2 -1,6 -1,0 -1
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % 0,7 0,6 -2,2 -0,6 -0,4 -0,3
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -04 -0,5 0,3 2,9 2,9 2,8
Pitkdt korot (valtion obligaatiot, 10v), % -0,2 -0,1 1,7 2,9 3,1 34
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa

BKT:hen, % 572 55,5 52,6 53,9 53,7 53,8
Veroaste, suhteessa BKT:hen, % 41,8 43,0 42,0 4,2 1,1 40,8
Julkisyhteisdjen rahoitusja@ma,

suhteessa BKT:hen, % -5,6 2,7 -0,8 2,3 -2,2 2,7
Valtion rahoitusjaamd, suhteessa

BKT:hen, % -5,5 33 -1,8 3,1 -2,9 3,3
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa

BKT:hen, % 74,8 72,4 n,7 73,4 749 76,2
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 52,4 51,2 51,6 52,9 53,8 54,3
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Saksan talousndkymadit ja niiden vaikutus Suomeen

Ajankohtainen geopoliittinen tilanne on vaikuttanut kielteisesti Saksan
talouden tilaan ja nakymiin, mika heijastuu laajemmin koko Eurooppaan. Saksa
on myds yksi Suomen tarkeimmista kauppakumppaneista, joten sen kehitys
vaikuttaa Suomeenkin suoraan ulkomaankaupan kautta.

Saksan taloudella suuri riski ajautua taantumaan

Saksan energiasektori on talla hetkelld voimakkaassa murroksessa. Taustalla
ovat Fukushiman vuonna 2011 tapahtuneen ydinvoimalaonnettomuuden
jalkeen tehty paatds ydinvoiman alas ajamisesta ja meneilldaan oleva siirtyminen
kohti uusiutuvaa energiaa, jonka aikana Saksan energiahuolto oli tullut
riippuvaiseksi Vendjan 6ljysta ja kaasusta. Vendjan hyokkdyssota on ajanut
Saksan energiasektorin kriisiin.

Saksan talouden kasvundkymia heikentaa erityisesti Vendjan kaasuntoimitusten
merkittava vdheneminen. Tata seurannut energian hintojen nousu on
heikentanyt kotitalouksien ostovoimaa ja yritysten kannattavuutta. Tulevasta
talvesta odotetaan vaikeaa seka kotitalouksille etta teollisuudelle, vaikka
talouden odotetaan selvidvdan paremmin, kuin vield syksyn alussa ennakoitiin.
Saksalaisen Ifo-instituutin toteuttaman kyselyn' mukaan 75 prosenttia
yrityksista on pystynyt yllapitamaan tuotantoaan, vaikka ne ovat samalla
vahentaneet kaasun kulutustaan. Jatkossa kaasun saastaminen ilman
tuotannon vahentamista voi olla vaikeampaa, silla vain noin 40 prosenttia
yrityksista sanoi voivansa vahentaa kaasun kulutustaan rajoittamatta
tuotantoaan. Venaldisen maakaasun korvaaminen muualta tulevalla kaasulla
on vaikeaa, ja muiden energiamuotojen kayttéonotto teollisuudessa tapahtuu
hitaasti. Nain ollen energian saatavuus heijastuu voimakkaasti Saksan talouteen
myos tulevina vuosina.

Kotitalouksien kulutus on toistaiseksi pysynyt verrattain hyvalla tasolla, vaikka
korkea inflaatio on heikentényt kuluttajien ostovoimaa. Yksi syy on ollut
pandemian aikana kertyneet saastot, jotka ovat kuitenkin kuluvan vuoden
aikana pienentyneet. Uhka energian hintojen voimakkaasti noususta on
painanut kuluttajien luottamuksen mittaushistorian alimmalle tasolleen (ks.
kuvio). Hyvana sailynyt tyollisyystilanne ja Saksan hallituksen syksylla esittama
tukipaketti kotitalouksille tukevat kuitenkin kotitalouksien kysyntaa. Saksan
liittohallitus ilmoitti syyskuussa 2022 kahdesta tukipaketista vastauksena
energiakriisiin: syyskuun 7. pdiva 65 mrd. euron suuruinen, sahkomarkkinoiden

1 https://www.ifo.de/en/press-release/2022-11-22/
many-industrial-companies-germany-cut-gas-consumption-without-curbing
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ylisuurilla voitoilla rahoitettava paketti seka syyskuun 29. pdiva 200 mrd. euron
suuruinen (n. 5%2 % / bkt) "taloudellinen puolustuskilpi”. Alemmat, pienemmat
kaksi tukipakettia mukaan lukien Saksa on tukenut kotitalouksia ja yrityksia
syyskuusta 2021 syyskuuhun 2022 n. 300 mrd. eurolla, mika on yli 8 % / bkt.

Saksa, kuluttajien luottamus
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Lahde: Euroopan komissio, DG Ecfin

Teollisuuden luottamus on myo6s heikentynyt nopeasti, vaikka se ei ole
finanssikriisin tai koronapandemian kaltaisissa lukemissa. Kaasuntoimitusten
vahentyminen ja kaasun hinnan nousu hidastavat tuotantoa teollisuudessa,
erityisesti sellaisissa yrityksissa, kuten kemianteollisuudessa, jotka eivat pysty
korvaamaan kaasua muilla energianmuodoilla. Heikentyneista kasvunakymista
huolimatta talouden kasvua tukevat hyva tyoéllisyystilanne ja teollisuusyritysten
taydet tilauskirjat.

Saksa, IFO-yrityskysely
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Saksan talous kasvoi viela vuoden kolmannella neljannekselld 0,4 prosenttia,
vaikka talouden kasvun yleisesti oletettiin pysahtyvan vuoden toisella
puoliskolla. Talouden kehitysta ennakoivat indikaattorit viittaavat kuitenkin
siihen, etta Saksan talous on talven aikana ajautumassa taantumaan.

Saksa, OECD MEI, ennakoivat indikaattorit
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== Saksa, OECD MEI, talouden ennakoiva kokonaisindeksi, kausitasoitettu

Léhde: OECD

OECD:n talouden ennakoiva kokonaisindeksi (composite leading indicator)
kuvaa ldhitulevaisuuden talousnakymia. Indeksiluvun ollessa alle sadan
odotettavissa on trendikasvua hitaampaa kasvua lahitulevaisuudessa. Lisaksi
indeksin kaantopiste ennakoi suhdannekaannetta seuraavan 6-12 kuukauden
kuluessa. Taman mukaisesti suhdannekaanne olisi ollut kuluvan vuoden
kevaalla tai jalkipuoliskolla.

Suurin riski Saksan taloudelle on kaasun saatavuus. Jos kaasun kulutusta ei
kyeta riittavasti vdhentdamaan tai kylma talvi kasvattaa kaasun kysyntaa, kaasua
voidaan joutua saanndstelemaan, minka seurauksena yritykset joutuisivat
vahentamaan tuotantoaan. Saksan taloudellisten tutkimuskeskusten yhteisen
syysennusteen (Gemeinschaftsdiagnose?) riskiskenaariossa, jossa kaasun
saatavuus heikentyisi merkittavasti, teollisuustuotanto ja yrityssektorin
palvelutuotanto vahenisivat dramaattisesti ja kokonaistuotanto romahtaisi
vuoden 2023 alussa noin 14 prosenttia ja vuoden 2024 alussa lahes 16
prosenttia suhteessa edelliseen neljannekseen. Kaiken kaikkiaan vuonna

2 Taloudellisten tutkimuskeskusten yhteinen ennuste on Saksan talous- ja ilmastotoimien minis-
teriolle (BMWK) talou-dellinen katsaus, joka julkaistaan kaksi kertaa vuodessa. Ennusteen valmiste-
luun osallistuvat ifo-instituutti, Kielin maa-ilmantalouden tutkimuksen instituutti (IfW Kiel), Hallen
talouden tutkimusinstituutti (IWH) ja RWI-Essen.
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2023 talouden kasvu supistuisi 7,9 prosenttia ja 4,2 prosenttia vuonna 2024.
Vastaavasti tavanomaista lampimampi talvi ja Venajalta toimitetun kaasun
korvaaminen nestekaasulla ovat positiivinen riski Saksan taloudelle.

Saksalla on suuri merkitys Suomen taloudelle

Vienti Saksaan tavararyhmittain v. 2021 (1-9)
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Paivays: 12.12.2022

Saksa on kokonaiskauppavaihdon perusteella Suomen tarkein
kauppakumppani. Suurin Saksaan suuntautuvan vientimme tavararyhma

ovat kuljetusvilineet, metallit ja metallituotteet seka metsateollisuuden
tuotteet (suurimpana paperi ja pahvi seka tuotteet niistad). Kyseessa on siis seka
kulutushyodykkeitd, valituotteita etta investointituotteita.

Saksan suuri merkitys koko Euroopan taloudelle ja Suomen ulkomaankaupalle
tarkoittaa sitd, ettd Saksan taloustilanne heijastuu ennen pitkaa myés Suomen
talouteen. Arvonlisdlla mitattuna Saksa oli vuonna 2018 Suomen kolmanneksi
tarkein vientikohde ja merkittdavin tuontimaa. Teollisuustuotannossa Saksan
osuus tuonnin arvonlisdstd oli vuonna 2018 noin 17 prosenttia. Erityisesti
kuljetusvalineiden kauppa Saksan kanssa muodostaa merkittavan osuuden
viennin (12,6 prosenttia) ja tuonnin (35,7 prosenttia) arvonlisasta.

Saksan tarkea merkitys Suomen ulkomaankaupalle ja koko Euroopan taloudelle
tarkoittaa sitd, etta kotimainen vienti on riippuvainen Saksan talouden
kokonaiskysynnastd. Seuraavassa kuvassa on esitetty Suomen Saksaan
suuntautuvan tavaraviennin korrelaatio Saksan teollisuuden uusien tilausten
kanssa. Kuvio ei suoraan kerro Suomen talouden riippuvuussuhteesta Saksaan,
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mutta siita ilmenee, etta korrelaatio on positiivinen. Muuttujien valiseen
yhteyteen vaikuttavat myos esimerkiksi maailmantalouden ja -kaupan kehitys.

Saksan teollisuuden uudet tilaukset ja
Suomen tavaravienti Saksaan
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Lahde: Saksan liittotasavallan tilastokeskus, Tulli

On selvaa, etta Saksan talouden ennustettu taantuma vahentaisi suoraan
suomalaisten tuotteiden vientikysyntaa. Lisaksi kotimainen vientikysynta voi
heikentyad kerrannaisvaikutusten kautta, jos Saksan talouden heikko kehitys
heijastuu my6s muihin tarkeisiin vientimaihin. Saksaan suuntautuvan viennin
arvonlisa oli vuonna 2018 noin 5,5 mrd. euroa eli noin 2 prosenttia BKT:sta.
Yritysten solmimien pitkien toimitussopimusten vuoksi Saksan talouden kasvun
hidastuminen todenndkdisesti nakyy vasta viipeelld suomalaisten yritysten
viennissa. Vientimarkkinoiden kasvunakymien heikentyminen voi kuitenkin
vahentaa kotimaisten yritysten investointeja seka tyévoiman kysyntaa. Sak-
san kasvavat panostukset energiantuotannon uudistamiseen voivat kuitenkin
korvata menetettya vientikysyntaa uusilla aloilla.

Toisaalta Suomi on my®ds riippuvainen Saksasta tuotavista tuontituotteista.
Tilanteessa, jossa Saksan teollisuus joutuisi vahentdamaan tai kokonaan
keskeyttamaan tuotantoaan korkeiden kaasun hintojen vuoksi, vélittyisi

se tuontituotteiden saatavuuden heikentymisena tai niiden korkeampina
hintoina Suomessa. Tama on erityisesti mahdollista energiaintensiivisessa
kemianteollisuudessa, jossa Saksan osuus tuonnin arvonlisdsta oli vuonna 2018
ldhes 16 prosenttia.
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Keskipitkan aikavalin nakymat 2026-2027

Keskipitkalla aikavalilla on nakopiirissa vaimeata kasvua, kun talouskasvu on hieman
alle puolitoista prosenttia vuosina 2026-2027. Suomen talouden arvioidaan olevan
yha normaalikapasiteettinsa alapuolella vuonna 2025. Tuotanto lahestyy arvioitua
potentiaalisen tuotannon tasoa’ ja tuotantokuilu umpeutuu vuonna 20272.

Ty6panoksen muutos kasvattaa potentiaalista tuotantoa vuoteen 2025 saakka, jonka
jalkeen tyopanoksen kasvu pysdhtyy ja se alkaa pienentda potentiaalista tuotantoa.
Tyopanoksen lisdksi talouden tuotantoedellytyksiin vaikuttaa pddomakanta. Paa-
omakannan kasvu lisaa potentiaalisen tuotannon kasvua reilulla puolella prosentilla
vuosittain vuosina 2021-2027.

Kolmas potentiaalisen tuotannon kasvun lahde on kokonaistuottavuus. Sen kasvu
on vahvistunut hieman viime vuosina verrattuna 2010-luvun alkuun. Tuottavuuden
kasvu on kuitenkin heikkoa verrattuna 2000-luvun alkuun. Heikompaa kasvua selit-
taa mm. talouden rakennemuutos. Korkean tuottavuuden toimialojen tuotanto on
supistunut ja koko talouden rakenne on palveluvaltaistunut. Hidas tuottavuuden
kasvu on ollut yleista myds muualla kehittyneissa talouksissa. Kokonaistuottavuuden
trendikasvun arvioidaan vuosina 2021-2027 olevan noin 0,2 prosenttia vuodessa,
kun 2000-luvun alkupuolella kasvu ylsi keskimaarin yli kahteen prosenttiin vuodessa.

1 Valtiovarainministerié kdyttdaa potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun arvioinnissa EU:n komission ja
jadsenmaiden yhdessa kehittdmaa tuotantofunktiomenetelmaa, jossa potentiaalisen tuotannon kasvu jae-
taan arvioihin potentiaalisen tyopanoksen, padoman ja kokonaistuottavuuden kehityksestd. Potentiaalinen
tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joiden arviointiin liittyy epavarmuutta etenkin
voimakkaan suhdannesyklin seka tuotantorakenteen nopean muutoksen aikana.

2 Valtiovarainministerion keskipitkan aikavalin kehitysarvio perustuu arvioon potentiaalisen tuotannon
kehityksestd, silla sen ajatellaan maarittavan talouden kasvuedellytykset lyhyen aikavalin jalkeen. Laht6-
kohtana on, ettd talouskasvu vuosille t+3 ja t+4 arvioidaan siten, ettd tuotantokuilu sulkeutuu viimeistaan
vuonna t+4. Poikkeuksellisissa suhdannetilanteissa tasta perusoletuksesta voidaan kuitenkin poiketa, mi-
kali on selvaa, etta sdédnnon noudattaminen tuottaisi epauskottavia tuloksia. Tall6in tuotantokuilu voi tilan-
teesta riippuen olla positiivinen tai negatiivinen vuonna t+4.
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Taulukko 3. Keskeisia lukuja keskipitkalld aikavalilld

2021 | 2022*%* | 2023%* | 2024** | 2025%* | 2026**  2027**

BKT markkinahintaan, mdaran muutos, % 3,0 19 -0,2 1,2 1,4 14 1,3
Bruttokansantuote, mrd. euroa 251 274 283 293 304 315 326
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 2,2 70 40 1,9 1,7 2,0 2,0
Tyottomyysaste, % 77 6,8 7,0 6,9 6,7 6,6 6,4
Tyollisyysaste, % 72,3 74,2 73,9 741 74,4 74,7 75,0
Julkisyhteisdjen rahoitusja@md, suhteessa
BKT:hen, % -2,7 -0,8 23 -2,2 2,7 -2,6 -2,5
Valtio 3,3 -1,8 3,1 -2,9 3,3 3,1 -2,9
Kuntahallinto' -0,2 -0,4 -04 -0,5 -0,5 -0,6 -0,6
Hyvinvointialueet -04 -0,5 -0,7 -0,7 -0,7
Sosiaaliturvarahastot 0,8 1,4 1,5 1,6 1,8 1,7 1,7
Rakenteellinen jaama, suhteessa BKT:hen, % 2,1 -0,5 -1,4 -1,5 2,2 2,4 -2,5
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa
BKT:hen, % 724 n,7 73,4 749 76,2 773 78,2
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 51,2 51,6 52,9 53,8 54,3 54,6 54,9

Tuotantokuilu, % potentiaalisesta
tuotannosta® -1,0 -0,4 -1,6 -1,3 -0,8 -0,4 0,0

' Pl. hyvinvointialuehallinto vuodesta 2023 alkaen

2 Arvioitu EU:n yhteisella menetelmalla
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Julkisyhteisojen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %
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Léhde: Tilastokeskus, VM
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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1 Talousnakymat

1.1 Kansainvalinen talous
1.1.1 Maailmantalous

Maailmantalouden nakymat ovat synkat Vendjan hyokkayssodan ja Euroopan ener-
giakriisin jatkuessa. My6s inflaatio jatkuu nopeana, joskin hieman hidastuneena
Yhdysvalloissa ja Euroopassa. Kuluttajien luottamus on erittdin heikkoa huolimatta
hyvasta tyollisyystilanteesta monessa maassa. Maailmantalouden kasvu hidastuu
vuoden 2022 2,9 prosentista 1,9 prosenttiin vuonna 2023, mutta elpyy 3 prosentin
kasvuun vuonna 2024.

Yhdysvaltojen talous elpyi vuoden 2022 kolmannella neljanneksella alkuvuoden su-
pistumisen jalkeen. Inflaatio on hidastunut kesan huippulukemista nopeasti tiukentu-
neen rahapolitiikan ansiosta. Tydmarkkinat ovat erittdin tiukat, ja palkat ovatkin nous-
seet nopeasti. Vahvistunut dollari haittaa viennin ndkymid. Talouskasvu hidastuu 0,8
prosenttiin vuonna 2023. Kasvu elpyy 2,2 prosenttiin vuonna 2024.

Kiinan talousndkymia varjostaa heikko kotimainen kysyntd seka kiinteistosektorin
ongelmat. Tiukasta koronapolitiikasta on luovuttu. Ennakoivat indikaattorit viittaa-
vat vaimeaan kasvuun. Talous kasvaa 3,5 prosenttia vuonna 2023 ja kasvu kiihtyy
4,5 prosenttiin vuonna 2024.

Euroalueen nakymat ovat vaikeat energiakriisin ja kuluttajien ennatyksellisen
heikon luottamuksen takia. Useimmat ennakoivat indikaattorit viittaavat kasvun
hidastumiseen. Vuoden 2022 viimeiselld neljanneksella ja vuoden 2023 ensimmai-
sella neljanneksella talous on teknisessa taantumassa. Kasvu kuitenkin elpyy ja on
0,2 prosenttia vuonna 2023. Kasvu elpyy 1,5 prosenttiin vuonna 2024.
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Bruttokansantuote
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

Ison-Britannian talousnakymat ovat heikot. Muiden haasteiden lisaksi EU-ero vai-
kuttaa yha talousndkymiin. Talous on teknisessa taantumassa loppuvuonna 2022
mm. erittdin nopean inflaation heikentdessa reaalituloja. Heikon kasvuperinnén
takia talous supistuu yhden prosentin vuonna 2023. Kasvu kaantyy positiiviseksi

0,8 prosenttiin vuonna 2024.

Palvelusektorin kohtalaisen mydnteisistda nakymista huolimatta nopea inflaatio ja
kotitalouksien korkea velkaantuneisuus Ruotsissa johtavat taantumaan vuonna
2023. Talous supistuu 0,4 prosenttia koko vuoden tasolla. Inflaation hidastuessa ja
reaalipalkkojen elpyessa talous kddntyy 0,9 prosentin kasvuun vuonna 2024.

Tyottomyysaste

kausitasoitettu, %
15 15
12 —~ 12
6 - - 6
3 3
0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0
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— Euroalue = Suomi — Ruotsi Saksa — Yhdysvallat

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset
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Vendjan hyokkdyssodan jatkuminen Ukrainassa johtaa Vendjan talouden taantu-
man pitkittymiseen. Energian vientia rajoittaa lansimaiden asettamat pakotteet.
Liittovaltion talous on kdantynyt alijaamaiseksi vuoden 2022 kuluessa. Osaavaa
tybvoimaa on paennut ulkomaille. Taloudellisten kytkdsten katkeamisella lantiseen
maailmaan on kauaskantoisia vaikutuksia. Kokonaistuotanto supistuu 3,5 prosenttia
vuonna 2023 ja edelleen yhden prosentin vuonna 2024.

Japanin talouskehitys on ollut verrattain vakaata inflaation pysytellessa maltillisena.
Jenin heikkeneminen on tukenut viennin hintakilpailukykya. Monet ennakoivat
indikaattorit viittaavat suhteellisen myonteisiin talousnakymiin. Kokonaistuotanto
kasvaa runsaan yhden prosentin vuosina 2023 - 2024.

Intian kokonaistuotanto on G20-maiden nopeimpien joukossa. Talous kasvaa
vuonna 2023 6,1 prosenttia ja kasvun odotetaan jatkuvan vahvana my6s vuonna
2024. Inflaatio on nopeimmillaan vuoden 2023 ensimmaisella neljanneksella. Suu-
rin vaikutus inflaatioon on elintarvikkeiden hintojen nousulla.

Epdvakaa tilanne kansainvalisilla rahoitusmarkkinoilla jatkuu. Etenkin Euroopan
osalta on ilmassa pessimismid, riskinottohalukkuus on vahentynyt ja padoma on
hakeutunut turvasatamiin. Osakemarkkinoilla on ollut mydnteista kehitysta kesén
jalkeen, mutta kurssit ovat edelleen viime vuodenvaihteen tasoa alempana. Valtion-
lainojen pitkat korot ovat syksylla kdantyneet laskuun ja euroalueella ns. periferia-
maiden valtionlainojen korkoerot suhteessa Saksaan ovat hieman kaventuneet. La-
hikuukausina kehityksen suunnan maaraa inflaatio ja siihen kohdistuvat odotukset.
Rahapolitiikan kiristyminen jatkunee lyhyella tahtaimella.

Nopeimman inflaation vaihe lienee ohitettu Yhdysvalloissa. Kuluttajahintainflaatio
on hieman hidastunut, mutta pohjainflaation kiihtyminen jatkuu Euroopassa. Eri-
tyisesti palkkojen nousupaine on monessa taloudessa huomattava. Samaan aikaan
energian hinnan vaikutus inflaatioon on vahenemassa.

Energiamarkkinoiden kehitys on hieman rauhoittunut levottoman vuoden jalkeen.
Raakadljyn hinta on alentunut kesdsta lahtien. Myds maakaasun hinta on laskenut
nopeasti. Sdhkon hinnassa ennakoidaan huipputasoa alkuvuonna 2023. Teollisuu-
den raaka-aineiden hinta on alentunut nopeasti kevaan 2022 huippulukemista.
Vehnan hinta on laskenut kevaan huipputasoltaan, mutta on ollut loppuvuonna
hienoisessa nousussa Mustanmeren vehnankuljetussopimuksesta huolimatta.
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Raaka-aineiden hinnat
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Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM

1.1.2 Maailmankauppa

Hidastuvasta talouskasvusta huolimatta maailmankauppa on pysytellyt suhteellisen
vahvana. Taustalla on mm. logistiikkaongelmien helpottuminen, toimitusaikojen ly-
hentyminen seka rahtikustannusten alentuminen. Loppuvuoden 2022 vahva kasvu-
perintd johtaa maailmankaupan 3,2 prosentin kasvuun vuonna 2023. Kasvu kiihtyy

edelleen 4,3 prosenttiin vuonna 2024 maailmantalouden elpyessa.

Maailmankauppa
maaran muutos, %

01 03 05 07 09 M

® Maailmankauppa

13 15 17 19 21

® Suomen vienti

Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM
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1.1.3 Riskit

Talousnakymiin liittyvat riskit painottuvat alasuuntaan. Perusnakymaa heikompi ke-
hitys Euroopassa on mahdollinen, jos palkkojen laajamittaiset korotukset johtavat
pahenevaan hinta-palkka —kierteeseen. Kiinan talouteen liittyviin riskeihin lukeutuu
my®&s odotettua heikomman kotimaisen kulutuksen riski. Nousevien ja kehittyvien
talouksien monenlaiset haasteet voivat heijastua maailmantalouteen.

Keskeinen ajateltavissa oleva myodnteinen riski olisi Vendjan hyokkayssodan loppu-
minen vuoden 2023 kuluessa ja siitd juontuva talouden elpyminen. Lisaksi Euroo-
pan energiakriisi voi olla odotettua vaimeampi talvella 2023.

Taulukko 4. Bruttokansantuote

2020 2021 2022**  2023** | 2024**  2025**

maaran muutos, prosenttia

Maailma (PPP) -3,0 6,3 29 19 3,0 2,9
Euroalue -6,3 5,5 3,2 0,2 15 1,2
EU -6,0 52 3,0 0,2 14 1,2
Saksa -4 2,6 1,7 -0,2 1,6 1,2
Ranska -7.9 6,8 19 0,2 15 11
Ruotsi -2,3 48 2,5 -0,4 09 1,5
[so-Britannia -11,0 75 3,8 -1,0 0,8 1,0
Yhdysvallat 2,8 6,1 19 0,8 2,2 2,0
Japani -4,7 1,8 1,7 11 1,1 0,6
Kiina 2,2 81 2,8 35 45 50
Intia’ -6,8 95 58 6,1 58 6,0
Vendjd 2,7 4,7 5,5 35 -1,0 0,0
Tilivuosi

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

33



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2022:80

Taulukko 5. Taustaoletukset

2020 2021 2022** | 2023** | 2024**  2025**

Maailmankaupan kasvu, % -5,1 10,5 47 3,2 43 45
USD/EUR 114 118 1,05 0,98 0,96 0,96
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, €

(2015=100) 100,0 140,1 154,6 135,5 134,0 134,0
Raakaoljy (Brent), $/barreli 43,4 70,7 100,0 89,3 81,6 775
3 kk euribor, % -0,4 -0,5 03 29 29 2,8
Valtion obligaatiot (10 v), % -0,2 -0,1 1,7 2,9 31 3,4
Viennin markkinaosuus (2010 = 100)' 97,0 92,5 91,0 89,2 88,7 88,4
Tuontihinnat, % -49 9,4 19,3 0,7 53 -4

'Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun

Lahde: CPB, Macrobond, HWWI, Tilastokeskus, VM

1.2 Ulkomaankauppa

1.2.1 Vienti ja tuonti

Suomelle tarkeiden kauppakumppanien talousnakymat vuodelle 2023 ovat heiken-
tyneet kiristyvan rahapolitiikan ja energian hintojen nousun takia. Toisaalta vuoden
2022 viennin ja tuonnin kasvu on ollut odotettua parempaa, kun Venajan markki-
naa on pystytty korvaamaan niin viennin kuin tuonnin puolella. Vendjan merkitys
Suomen ulkomaankaupassa on enad vahdinen ja kaupan odotetaan loppuvan la-
hitulevaisuudessa lahes kokonaan. Ulkomaankaupan nakymiin liittyy edelleen kui-
tenkin isoja riskeja, niin alasuuntaisia kuin ylasuuntaisiakin. Jos kiihtyvaa inflaatiota
ei saada kuriin tai energiasiirtymda toteutettua, voivat vientimarkkinoiden nakymat
heikentya entisestaan. Toisaalta ulkomaankaupassa ei ole tullut peldttya dkkipysah-
dysta sodan takia ja sodan loppuminen elvyttdisi my0ds vientindkymia odotettua
nopeammin. Myos Kiinan tiukan koronapolitiikan selked keventaminen helpottaisi
suomalaisten yritysten vientinakymia.
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Vuonna 2022 viennin maara kasvaa 2,9 prosenttia. Viennin kasvu on jaanyt jalkeen
vientikysynnan kasvusta ja kasvu on ollut heikompaa kuin vuonna 2021. Samalla
kuitenkin vienti on ollut odotettua vahvempaa vuonna 2022, kun katoavaa Vendjan
markkinaa on pystytty korvaamaan odotettua nopeammin eika ulkomaankaupan
osalta ole nahty akkipysahdysta. Kasvu on erityisen vahvaa palveluiden puolella
etenkin televiestinnan, tietotekniikan ja tietopalveluiden vetdamana. Vuonna 2023
viennin kasvu hidastuu, kun euroalueen talous ajautuu taantumaan ja vientimarkki-
noiden kasvu hidastuu. Viennin maaran odotetaan kasvavan 1,1 prosenttia vuonna
2023. Maailmankaupan piristyminen vuosina 2024 ja 2025 piristdd myds Suomen
viennin nakymia ja vienti kasvaa 3,6 prosenttia ja 4,2 prosenttia.

Tilastokeskuksen tietojen mukaan tuonti on ollut erityisen voimakasta vuoden 2022
aikana. Kasvu on tullut padosin palveluista ja erityisesti suomalaisten matkailusta
ulkomaille seka kuljetuspalveluista. Tuonnin maaran ennustetaan kasvavan vuonna
2022 8,1 prosenttia. Vuonna 2023 tuonnin maara kdantyy laskuun viennin hidas-
tumisen seka vuoden 2022 voimakkaan tuonnin takia. Tuonnin odotetaan vuonna
2023 laskevan 1,8 prosenttia. Vuosina 2024 ja 2025 tuonti kasvaa viennin elpymisen
seurauksena 3,1 prosenttia ja 4,2 prosenttia. Ennustejakson loppupuolella my&s ha-
vittdjahankinnat tukevat tuonnin kasvua.

Yksikkotyokustannukset
2010 = 100, nimelliset
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Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus, VM
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Taulukko 6. Ulkomaankauppa

2020 2021 2022%* | 2023** | 2024**  2025**
madran muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti -7.8 5,4 2,9 11 3,6 42
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -6,2 6,0 8,1 -1,8 31 4,2
hinnan muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti 34 98 20,5 0,6 5,4 -4,1
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -4,9 9,4 19,3 0,7 -5,3 -4,1

1.2.2 Hinnat ja vaihtotase

Hinnat ovat nousseet vuonna 2022 nopeasti, mutta suomalaiset yritykset ovat pys-
tyneet siirtamaan tuontihintoja vientihintoihin ja siksi Tilastokeskuksen tietojen
perusteella vaihtosuhde on pysynyt vakaana. Vuonna 2022 hintojen nousupaine
tulee etenkin tavaroista. Tuontihinnat nousevat 19,3 prosenttia ja vientihinnat 20,5
prosenttia. Vuonna 2023 hintojen nousun odotetaan tasaantuvan merkittavasti
Iahelle nollaa, kun talouden aktiivisuus hidastuu ja globaalit kaupan pullonkaulat
hellittavat entisestaan. Tavaroiden hinnat lahtevat laskuun, kun palveluiden hinnat
jatkavat nousua. Vuonna 2023 tuontihinnat nousevat 0,7 prosenttia ja vientihinnat
0,6 prosenttia. Vuonna 2024 niin tuonti- kuin vientihinnatkin laskevat ja laskusuunta
jatkuu vield 2025. Laskusta huolimatta hintataso jaa kuitenkin korkeammalle tasolla
kuin ennen vuotta 2022. Vuonna 2024 tuontihinnat laskevat 5,3 prosenttia ja vien-
tihinnat 5,4 prosenttia. Vuonna 2025 hinnat laskevat 4,1 prosenttia niin tuonnissa
kuin viennissdkin. Samalla my6s erot tavaroiden ja palveluiden hinnanmuutoksissa
tasaantuvat.

Tilastorevisioiden jalkeen, vuonna 2021 vaihtotase oli 1,6 mrd. euroa ylijdgamainen.
Tuonnin maara vuonna 2022 on kasvanut nopeasti ja siksi vaihtotase kaantyy 6,2
mrd. euroa alijaamaiseksi. Osan tasta alijadmasta odotetaan olevan yksittaisia erig,
mutta toisaalta osa tekijoista pitda vaihtotaseen alijaamadisena koko ennustejakson
aikana.Vuonna 2022 suomalaiset yritykset jakoivat poikkeuksellisen suuria osin-
koja, joista osa suuntautui ulkomaille, mika heikensi vaihtotasetta kertaluontoisesti.
Yksi pysyva era on matkailu, jossa suomalaisten odotetaan palaavaan ulkomaan-
matkailussa koronaa edeltaville tasoille, mutta ulkomaalaisten matkailijoiden maa-
ran odotetaan pysyvan koronaa edeltdvaa tasoa alemmalla. Tama johtuu Vendjan
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hyokkayksesta johtuvista pakotteista ja Aasian lentojen uudelleenreitittamisista.
Vuonna 2023 vaihtotase on 1,6 mrd. euroa alijadmainen ja alijaama tasoittuu ennus-
tejakson loppua kohden noin yhteen miljardiin.

Vaihtotaseen suhteessa BKT:een odotetaan olevan vuonna 2022 olevan -2,2 pro-
senttia ja vuonna 2023 -0,6 prosenttia.

Vaihtotase
suhteessa BKT:hen, %

10

0001020304050607080910111213141516171819202122232425
m Vaihtotase — Tavaroiden ja palvelujen tase

Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 7. Vaihtotase

2020 2021 2022** | 2023**  2024**  2025**

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase 0,2 0,0 -49 -14 -0,8 -0,8
Tuotannontekijakorvaukset ja

tulonsiirrot, netto 1,5 1,6 -13 -0,3 -0,3 -0,3
Vaihtotase 1,6 1,6 -6,2 -1,6 -1,0 -1,
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % 0,7 0,6 -2,2 -0,6 -0,4 -0,3
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1.3 Kotimainen kysynta

1.3.1 Yksityinen kulutus

Yksityisen kulutuksen voimakas kasvu vuoden 2022 toisella neljannekselld hyytyi
kolmannella neljanneksella kulutuksen vahentyessa 0,3 prosenttia. Etenkin puoli-
kestavien tavaroiden, kuten vaatteiden ja jalkineiden, seka lyhytikdisten tavaroiden,
kuten energian ja elintarvikkeiden, kulutus laski selvasti.

Kuluttajahintojen ja lainakorkojen nopea nousu leikkaa kotitalouksien ostovoi-
maa, mikd heikentaa yksityista kulutusta vuoden 2022 viimeiselld neljanneksella ja
vuonna 2023. Vendjan hyokkayssota ja sen aiheuttama epavarmuus energiamarkki-
noilla ovat laskeneet kuluttajien luottamusta, mika nayttaisi siirtdneen etenkin kes-
tokulutushankintoja myéhempaan ajankohtaan.

Yksityinen kulutus kokonaisuudessaan kasvaa 2,3 prosenttia vuonna 2022, silld hin-
tojen noususta huolimatta palveluiden kulutus on kasvanut vahvasti covid-19 epi-
demian vaistyttya.

Vuonna 2023 yksityinen kulutus vahenee puoli prosenttia tyollisyystilanteen hei-
kentyessa ja kotitalouksien reaalitulojen kasvaessa vain niukasti. Hintojen nousun
hidastuessa vuonna 2024 kotitalouksien ostovoima paranee jo reippaammin, ja yk-
sityisen kulutuksen kasvu nopeutuu 1,3 prosenttiin.

Teollisuuden ja kuluttajien luottamus
saldo, kausitasoitettu
30 30

= w4

AL

S —
- } ’/‘/ AA—

-30 -30
40 P S S S S S 40
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

= Teollisuus Kuluttajat
— Pitkan aikavalin keskiarvo (teollisuus) Pitkan aikavalin keskiarvo (kuluttajat)

Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus
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Kuluttajien luottamus omaan talouteensa oli marraskuussa edelleen hyvin heikolla
tasolla. Kuluttajien arvio oman talouden nykytilasta oli heikoin koskaan, mutta arvio
oman talouden tilanteesta 12 kuukauden kuluttua on kuitenkin jo kohentunut syys-
kuun jalkeen.

Palkkasumman kasvu on jatkunut vahvana: heina-syyskuussa koko talouden palk-
kasumma kasvoi yli 6 prosenttia vuodentakaisesta. Reaalinen palkkasumma laski kol-
mannella neljannekselld edelleen inflaation kiihdyttya syyskuussa jo yli 8 prosentin.

Vahittaiskaupan myynnin maara jai lokakuussa 3,5 prosenttia pienemmaksi kuin
vuotta aiemmin. Joulukaupan nakymat ndyttavat heikoilta kuluttajien ostoaikeiden
ollessa ennatyksellisen alhaisella tasolla. Palvelualojen liikevaihto ja volyymi kasvoivat
nopeasti vield toisella neljannekselld, mutta syys-lokakuussa kasvu on pysahtynyt.

Kestokulutustavaroiden kulutus on ollut laskussa jo pitkdan, ja vuonna 2022 kesto-
kulutuksen ennakoidaan laskevan 9,4 prosenttia. Henkil6autojen ensirekisterdinnit
ovat olleet hyvin matalalla tasolla koko vuoden 2022 ajan, eika kaannetta ole naky-
vissd. Kestokulutuksen pitka laskujakso pysahtyy vuonna 2023, ja vuonna 2024 kes-
tokulutus kasvaa jo lahes 3 prosenttia kotitalouksien ostovoiman kohentuessa.

Energian, polttoaineiden ja ruoan hintojen nopea nousu seka asteittainen paluu
etatoista tyopaikoille ovat kaantaneet lyhytikaisten tavaroiden kulutuksen poikke-
uksellisen nopeaan laskuun vuonna 2022, vaikkakin lyhytikaisten tavaroiden kulu-
tuksen hintajousto on tyypillisesti melko vahdista heikon korvattavuuden vuoksi.
Korkean hintatason seurauksena lyhytikdisten tavaroiden kulutus vahenee hieman
myds vuonna 2023, mutta kadntyy jalleen kasvuun vuonna 2024.

Palveluiden kulutus on kasvanut vahvasti vuonna 2022. Kotitalouksien ostovoiman

laskun seurauksena palveluiden kulutuksen kasvu ldhes pysahtyy vuonna 2023,
mutta vuonna 2024 kulutus alkaa jalleen elpya.
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Kotitalouksien sadstaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, %
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m Saastamisaste (vasen asteikko) — Velkaantumisaste (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, VM

Kotitalouksien sadstdmisaste painuu negatiiviseksi tand vuonna kulutuksen nous-
tessa kaytettavissa olevia tuloja nopeammin. Kotitalouksien velkaantumisasteen
kasvuvauhdin ennakoidaan hidastuvan kuluvan vuoden aikana korkojen noustessa
ja velkaantumisasteen kasvu pysahtyy vuonna 2023.

Kotitalouksien kéytettivissi oleva reaalitulo’
muutos ja osatekijoiden kasvuvaikutukset, %
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=
6% L

4%
0%
L B I

&

-4%

-6%
-8%
-10%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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mmm Omaisuus- ja yrittajatulot seka muut tulonsiirrot, netto mmm Yksityisen kulutuksen hinta
- Kaytettdvissa oleva reaalitulo
Lahde: Tilastokeskus. VM

" Maksettujen verojen ja sosiaaliturvamaksujen kontribuutio seka yksityisen
kulutuksen hinta esitetdan kuviossa vastakkaismerkkising, silla niiden kasvu
pienentda kotitalouksien kaytettavissa olevaa reaalituloa.
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Kotitalouksien yhteenlaskettua ostovoimaa mittaavan kdytettavissa olevan reaa-

litulon arvioidaan laskevan noin prosentin vuonna 2022 poikkeuksellisen nopean

kuluttajahintojen nousun syodessa kokonaan kdytettavissa olevien tulojen kasvun.

Ostovoimaa heikentaa hintojen nousun lisaksi myds saatujen sosiaalietuuksien hi-

das kasvu, silla vuoden 2022 korkea inflaatio nostaa indekseihin sidottuja sosiaalie-

tuuksia padosin vasta vuonna 2023. Keskiansioiden nousua vuonna 2022 nopeuttaa

tyonantajan eldkemaksun madraaikainen korotus.

Kotitalouksien kaytettdvissa olevan reaalitulon arvioidaan kaantyvan jalleen kas-

vuun vuonna 2023 inflaation hidastuessa ja saatujen sosiaalietuuksien kasvaessa

reilusti indeksikorotusten myota. Yksityisen kulutuksen hintojen nousun arvioidaan

hidastuvan noin 4 prosenttiin vuonna 2023 ja noin 2 prosenttiin vuonna 2024.

Taulukko 8. Kulutus

2021 2020 2021 2022** | 2023** | 2024**  2025**

osuus, maaran muutos, prosenttia

%

Yksityinen kulutus 100,0 -4,0 3,7 2,3 -0,5 1,3 2,0
kotitaloudet 95,8 -43 3,7 2,4 -0,5 13 2,0
kestokulutustavarat 8,1 3,3 45 -9.4 0,1 2,7 6,0
puolikestavat kulutustavarat 75 -9,5 11,6 1,4 -09 1,6 2,7
lyhytikdiset tavarat 28,5 1,5 2,0 3,0 -19 0,9 1,8
palvelut 51,7 -6,9 35 6,2 0,4 1,2 14
voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen kulutus 472 1,9 1,6 1,5 0,0 13 2,0
Julkinen kulutus 0,3 2,9 1,7 0,4 -0,2 -0,5
Kulutus yhteensa 2,7 34 21 -0,2 0,8 1,2
Kotitalouksien kaytettavissa oleva tulo 0,8 2,6 57 49 2,8 3,6
Yksityisen kulutuksen hinta 0,5 1,7 70 40 19 1,7
Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo 0,3 0,8 -1,2 0,9 0,9 1,9
prosenttia

Kulutuksen suhde bruttokansantuotteeseen
(kdypiin hintoihin) 753 754 748 751 749 748
Kotitalouksien sadstamisaste 50 2,2 -13 0,1 -0,2 -0,3
Kotitalouksien velkaantumisaste’ 132,5 1340 1353 1353 1353 1353

! Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kiytettévissa oleviin tuloihin
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1.3.2 Julkinen kulutus

Julkisten kulutusmenojen kasvun arvioidaan hidastuvan vajaaseen kahteen pro-
senttiin vuonna 2022. Kulutuksen kasvua hidastaa mm. covid-19-epidemian aiheut-
tamien lisdimenojen pieneneminen edellisvuoteen verrattuna. Kulutusmenojen
kasvua yllapitavat vaeston ikdaantymisestd aiheutuva palvelutarpeen kasvu, Vendjan
hyokkayssodan edellyttdma varautuminen ja sodasta aiheutunut maahanmuuton
kasvu seka hallitusohjelman mukaiset tehtdvien laajennukset, joiden kustannukset
nousevat vuosittain.

Julkisen kulutuksen kasvu hidastuu vuonna 2023, kun mdardaikaisia menolisdyksia
lakkaa vaalikauden paattyessa. Julkisten kulutusmenojen kasvua yllapitda edelleen
vdestodn ikddntymisestd aiheutuva palvelutarpeen kasvu seka Vendjan hyokkays-
sodasta johtuva varautumisen ja maahanmuuttomenojen kasvu. Vuonna 2024
julkisen kulutuksen arvioidaan supistuvan mm. elpymis- ja palautumisvalineella
rahoitettavien menojen etupainotteisuuden ja hyvinvointialueiden aloittamisesta
ja jarjestaytymisesta aiheutuvan muutoskustannusten pienenemisen vuoksi. Kulu-
tuksen supistumisen arvioidaan jatkuvan edelleen vuonna 2025 maahanmuutto- ja
kotouttamismenojen pienentyessa. Maahanmuuttoon liittyvat maararahatarpeet
riippuvat tulijoiden toteutuvasta lukumaarasta seka palvelutarpeista, joten arviot
ovat epavarmoja.

Julkisen kulutuksen arvo kasvaa koko ennustejakson ajan, kun hinnat nousevat
viime vuosia ripeammin. Lisaksi palkkamenot kasvavat aiempia vuosia nopeam-
min kunta-alan ja sote-sopimuksen yleisen linjan ylittdvan sopimuksen myota. Koko
kunta-ala on sopinut vahintaan yleiseen linjaan sidotut palkankorotukset vuosille
2023 ja 2024 seka palkkaohjelman, jolla palkat nousevat viiden vuoden aikana yh-
teensd noin 5,1 prosenttia. Lisaksi sote-sopimukseen kuuluvien osalta on sovittu
palkkojen yhteensovittamisesta hyvinvointialueilla ja hyvinvointiyhtymissad, johon
on varattu vuosille 2023-2025 yhteensa 6 prosenttia. Valtion sopimuksen yksityis-
kohdista tuleville vuosille ei ole viela sovittu, joten ennusteessa valtion ansiokehi-
tyksen on oletettu seuraavan tydmarkkinoiden yleista ansiokehitysta.
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1.3.3 Yksityiset investoinnit

Yksityisten investointien kasvu on ennustejaksolla keskimaaraistd hitaampaa talou-
den epavarmuuden jatkuessa. Vuoden 2021 loppupuolella aloitettujen rakennus-
hankkeiden ansiosta vahvana jatkunut asuinrakentaminen kannattelee investointeja
vield tand vuonna, ja yksityiset investoinnit kasvavat lahes 3 prosenttia. Vuonna 2023
maailmantalouden kasvunakymat ovat selkedsti heikommat kuin tana vuonna, mika
heijastuu myos investointeihin.

Suomalaisen teollisuuden investointindkymat olivat koronapandemian jalkeen va-
loisat, mikd on kdynnistanyt investointeja. Epdvarmuus voi kuitenkin viivdstyttaa

tai keskeyttaa investointihankkeita. EU:n elpymis- ja palautumistukivalineesta (RRF)
saatava rahoitus osaltaan vauhdittaa yksityisia investointeja ennustejaksolla. Vuonna
2023 yksityiset investoinnit vahenevat 2,1 prosenttia ja kasvavat vuonna 2024 3 pro-
senttia. Kasvu jatkuu my&s vuonna 2025. Yksityisten investointien keskimaardinen
kasvuvauhti on koko ennustejaksolla keskimadrin 1 prosentin, ja niiden suhde BK-
T:een pysyy n. 19 prosentissa.

Investoinnit
suhteessa BKT:hen, %

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24
m Rakentaminen m Koneet ja laitteet B T&K

Léhde: Tilastokeskus, VM

Asuinrakennusinvestoinnit jatkuvat vahvana vield vuonna 2022. Viime vuoden
myodnteisen asuntoaloituskehityksen seurauksena asuntoinvestoinnit kasvavat
vield tdnd vuonna 7 prosenttia. Asuntojen rakennusluvat ovat kuitenkin véhen-
tyneet, joten asuntoaloitukset laskevat jo ensi vuonna, mikd nakyy supistuvina
asuinrakennusinvestointeina. Ennustejakson loppupdassa asuntoaloitusten maara
laskee lahemmaksi pitkan aikavalin keskiarvoa. Korjausrakentaminen vaikuttaa
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asuinrakennusinvestointeihin suotuisasti ennustejaksolla. Asuinrakennusinvestoinnit
vahenevat vuosina 2023 ja 2024 ja palautuvat kasvuun vuonna 2025. Asuntolainojen
kysynnassa nakyy merkkeja hidastumisesta. Epdvarmuus ja kohonneet korot heijas-
tuvat ennustejaksolla asuinrakentamiseen.

Muut talonrakennusinvestoinnit laskevat jo tdna vuonna. Toimitilarakentamisen in-
vestointihankkeisiin vaikuttaa taloudessa vallitseva epavarmuus seka heikot kasvu-
nakymat. Teollisuudessa nakymat vuodelle 2022 ovat suotuisat ja myds tulevina vuo-
sina teollisuudessa tehdaan useita suurinvestointeja. Jo aloitetut hankkeet etenevat,
mutta osa uusista investointisuunnitelmista lykkdantynee. Muun talonrakentamisen
kehitys on myonteisempda ennustejakson loppupuolella kasvunakymien paran-
tuessa. Investoinnit vahenevat 3 prosenttia vuonna 2023 ja kadntyvat 2 prosentin
kasvuun vuonna 2024 ja 1,2 prosenttiin vuonna 2025. Maa- ja vesirakennusinves-
toinnit vahenevat vuonna 2023 muun rakentamisen mukana. Ennustejakson lopulla
epdvarmuuden vahentyessd kasvu palaa taas lahemmas keskimaaraista.

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

Kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestoinnit kasvavat teollisuuden vetamana ennuste-
jaksolla. Esimerkiksi energiasektorin hankkeet vihredan siirtymaan etenevat tulevina
vuosina vauhdikkaasti. Kokonaisuudessaan ennustejaksolla koneisiin ja laitteisiin in-
vestoidaan kohtalaisen paljon. Ennustejakson loppupuolella kone-, laite- ja kuljetus-
vdlineinvestointien kasvua tulee my®os julkisista investoinneista. Kone- ja laiteinves-
toinnit kasvavat vuosina 2023-2025 neljasta kuuteen prosenttiin. Muut investoinnit,
ml. tutkimus- ja kehitysinvestoinnit, kasvavat koko ennustejakson. TKI-investointeja
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tuetaan ennustejaksolla muun muassa EU:n elpymis- ja palautumistukivélineesta
(RRF) seka todennakdisesti muutoksilla verotukseen, mika lisda TKl-investointeja.

Investointiympadriston epavarmat nakymat voivat lykata investointeja vield enem-
man eteenpadin tai estaa niiden toteutumisen. Positiivisena riskina yksityisille inves-
toinneille voidaan nahda elpymis- ja palautumistukivalineen mahdollisesti katalysoi-
mat yksityiset investoinnit suuremmissa madrin kuin ennusteessa on oletettu. Ener-
giasektorin vihreisiin investointihankkeisiin liittyy positiivinen riski, kun tavoitellaan
riippumattomuutta venalaisista fossiilisista polttoaineista nopeammalla aikataululla.
My0s matala reaalikorko ja nopeasti nousseet hinnat ennustejakson alkupuolella
voivat kannustaa yrityksia investoimaan ennustettua enemman.

Investoinnit ja kapasiteetin kayttoaste
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Lahde: Tilastokeskus, Elinkeinoeldman keskusliitto
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Taulukko 9. Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittdin

2021 2020 2021 2022**  2023** | 2024**  2025%*

osuus, % maaran muutos, prosenttia
Talorakennukset 53,1 2,3 5,0 3,8 -3,7 -0,0 11
asuinrakennukset 30,3 3,2 538 7,0 -4,2 -1,5 1,0
muut talorakennukset 22,9 -1,2 41 -0,5 -3,0 2,0 1,2
Maa- ja vesirakennukset 8,0 10,7 -173 -1,0 -0,5 1,0 1,0
Koneet ja laitteet 21,9 -0,8 5,5 4,0 4,0 5,0 6,0
T&K-investoinnit' 17,0 -2,5 -3,6 6,0 4,0 35 2,0
Yhteensa 100,0 -0,9 1,5 38 -0,4 1,8 2,4
yksityiset 82,3 -3,2 47 2,8 2,1 3,0 03
julkiset 17,7 95 -1,5 8,5 7,0 -2,8 1,5
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiinteat investoinnit 24,0 23,7 23,6 23,3 23,3 23,5
yksityiset 19,2 19,5 19,2 18,6 18,9 18,6
julkiset 4,8 4,2 4,4 46 45 49

'Sisaltaa henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat

1.3.4 Julkiset investoinnit

Julkiset investoinnit ovat olleet viime vuosina korkealla tasolla, yli 4 prosentissa suh-
teessa BKT:hen. Investointien BKT-osuus tulee nousemaan tulevina vuosina entises-
taan, johtuen etenkin hallituksen paatoksista vahvistaa puolustuskykya ja rajaval-
vontaa. Suomen julkisten investointien BKT-suhde on huomattavasti suurempi kuin
EU-maissa keskimaarin.

Vuonna 2021 julkiset investoinnit pienenivat tuntuvasti seka valtion- etta paikallis-
hallinnossa, johtuen rakentamiseen ja asejarjestelmainvestointeihin liittyvien me-
nojen pienenemisestd. Vuonna 2022 investointeja kasvattaa eniten valtionhallinnon
huomattavat panostukset puolustusmateriaalihankintoihin. EU:n elpymis- ja palau-
tumistukivaline (RRF) kasvattaa rahoitusta vihreda siirtymaan ja digitalisaatiota edis-
taviin investointeihin.
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Vuonna 2023 julkisten investointien odotetaan kasvavan noin seitseman prosent-
tia vuotta aiemmasta, kun kyberturvallisuutta, rajavalvontaa ja maanpuolustusta
vahvistetaan. Yksittdisena suurempana hankkeena kdynnistyy itdrajan aidan raken-
taminen. Lisdksi julkisen talouden suunnitelmassa paatettiin puolustusmateriaali-
hankintojen tasokorotuksesta. Myos RRF-investointirahoitus kasvaa jonkin verran
edellisestd vuodesta, kun taas hallituksen paattamat lisdpanokset vayldinvestoin-
teihin vahenevat. Sosiaali- ja terveydenhuollon investointihankkeiden maara jatkuu
edelleen suurena.

Vuonna 2024 julkiset investoinnit supistuvat, kun maanpuolustukseen liittyvat in-
vestoinnit vahenevat. Puolustusmenot sadilyvat pienenemisesta huolimatta kor-
kealla tasolla. Myos vaylaverkkojen kehittamiseen investoidaan edellistd vuotta
vahemman. Toisaalta valtionhallinto lisda investointeja t&k-toimintaan. Paikallis-
hallinnossa investointipaineet jatkuvat vaeston muuttoliikkeen ja rakennuskannan
korjaustarpeiden vuoksi.

Ennustejakson lopussa vuonna 2025 on odotettavissa ensimmaiset ilmavoimien
monitoimihavittdjien toimitukset, joiden siivittamana julkiset investoinnit kasvavat
huomattavasti aiemmasta. Muiden puolustusmateriaalihankintojen odotetaan las-
kevan aiemmasta. T&k-investointien ennustetaan jatkavan kasvuaan.

Ennusteessa on huomioitu paaministeri Marinin hallituksen tekemat paatokset
julkisen talouden suunnitelmasta, valtiontalouden kehyspaatoksista seka valtion
talous- ja lisatalousarviot. Tulevan vaalikauden ja uuden hallituksen paatosperaiset
toimet voivat vaikuttaa merkittavasti ennustejakson viimeisten vuosien julkisiin in-
vestointeihin.
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1.4 Kotimainen tuotanto
1.4.1 BKT

Vuoden 2021 aikana elpynyt tuotanto jatkui positiivisena vield vuoden 2022 kaksi
ensimmadista neljannesta ennen talouden hiipumista vuoden jalkimmaisella puolis-
kolla. Hyva kehitys nakyi erityisesti palveluissa, joissa useimmat palvelut kasvoivat
vield syksyyn asti verrattuna edellisen vuoden vastaaviin lukuihin. Taloudellisen ak-
tiviteetin hidastuminen on lahtenyt liikkeelle syksyn aikana erityisesti kaupan alalta
ja rahoituspalveluista. Vuoden aikana laajentunut kustannusten ja hintojen nousu
ennakoi my&s tuotannon volyymien hidastuvaa kasvua. Liikevaihdolla mitattuna
kaikki paatoimialat ovat kasvaneet suhteessa edelliseen vuoteen.

Hintojen nousu on ollut nopeaa kaikilla teollisuuden toimialoilla, erityisesti metsa-

ja kemianteollisuudessa seka energiahuollossa. Taustalla on koronakriisin jalkeinen
kysynnan kasvu sekd Vendjan hyokkayssodan vaikutukset energian ja raaka-aineiden
hintoihin. Voimakas hintojen nousu nakyy lyhyella tahtaimella yritysten kannattavuu-
den parantumisena, mutta voi myos aiheuttaa nopeita muutoksia kysynndssa. Epa-
varmuus tulevasta markkinatilanteesta lisddntyy hintojen muuttuessa voimakkaasti.

Paatoimialojen liikevaihdon kehitys
2015 = 100, kausitasoitettu
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Lahde: Tilastokeskus

Vuonna 2022 kansantalouden arvonlisdys kasvaa 2,0 prosenttia. Eniten kasvua ennus-
tetaan syntyvdan metalliteollisuudessa 7,6 prosenttia ja palveluiden puolella informaa-
tio- ja viestintatoimialla 6,2 prosenttia seka ammatillisissa, tieteellisessa ja teknisessa
toiminnassa ja hallinto- ja tukipalveluissa 7,5 prosenttia. Viimeinen luokka on laaja
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joukko mm. huolintapalveluita ja yritysten ulkoistamia toimintoja. Eniten supistu-
mista ennustetaan sahkoteknisessa teollisuudessa, kaupan alalla ja rahoitus- ja va-
kuutustoiminnassa.

Vuonna 2023 tuotannon kasvu pysahtyy. Epavarmuus Euroopassa nakyy erityisesti
energiaintensiivisilla toimialoilla, mutta Suomi my6s hyotyy siitd, ettd energian hinta
on noussut vahemman kuin kilpailijamaissa ja teollisuudella on omaa energian tuo-
tantoa. Raaka-aineiden ja 6ljyn alenevat hinnat auttavat teollisuutta. Vuoden 2024
kokonaisarvonlisdyksen kasvun ennustetaan palautuvan 1,2 prosenttiin. Suhdanne-
lasku on lahtoisin kulutuskysynnasta ja teollisuuden ja palveluiden tuotanto voi ylla-
pitaa nykytuotannon tasoa viennin avulla ja kustannusten alenemisella.

Tuotanto
1990 = 100
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Teollisuuden ja rakentamisen kasvu on hidastunut ja teollisuuden kasvuksi vuo-
delle 2022 oletetaan 1,9 prosenttia ja rakentamisen kasvuksi 1,2 prosenttia. Alku-
tuotannossa hyvat viljasadot ovat pystyneet pitamaan maatalouden tuotannon
tason plussan puolella. Palveluissa alkuvuoden positiiviset nakymat ovat kantaneet
loppuvuoden hidastumisen niin, ettd koko vuoden kasvuvauhdiksi saadaan 2,3 pro-
senttia.

Vuoden 2023 ennustettu tuotannon kasvun pysahtyminen on suuresti kotimarkki-
navetoista ja ldhtee liikkeelle kuluttajien ostovoiman vahentymisesta. Erityisesti ra-
kentaminen ja siihen liittyvat palvelut vahenevat. Tehdasteollisuuden tuotanto sailyy
nykytasolla ja palvelut kokonaisuudessaan yllapitavat tuotannon tason juuri ja juuri
positiivisena. Positiivinen vientikysynta ei riita teollisuustuotannon kasvamiseen.
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Vuonna 2024 talouskasvun ennakoidaan hitaasti kdaynnistyvan n. 1,2 prosentin
vauhtiin. Tehdasteollisuus elpyy muuta taloutta nopeammin, kun vientimarkkinat
elpyvat. Palvelutuotanto elpyy kuluttajien luottamuksen palautuessa ja liike-elaman
palvelut seuraavat muun teollisuuden vanavedessa. Metsdtalouden tuotannon kas-
vun uskotaan vauhdittavan alkutuotannon elpymista. Rakennustuotannon kasvun
kdynnistyminen voi viivdstyd asuntojen liikatarjonnan vuoksi vield vuoteen 2025.

Vuonna 2025 talouskasvu kuroutuu kohti kasvupotentiaalia. lman ennakoimatto-
mia ja yllattavia positiivisia shokkeja talous ei saavuta korkeampaa tuotannon tasoa
huolimatta joidenkin yksittdisten toimialojen aiemmista investoinneista tai positiivi-
sista nakymista. Tuottavuuden kehitys ei viime vuosina ole parantanut ndita odo-
tuksia, mutta tulevina vuosina tuottavuuden kasvun arvioidaan nopeutuvan vuo-
sina 2023-2025 n. 1 prosenttiin vuodessa.

Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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1.4.2 Jalostus

Teollisuus

Heikkenevat suhdanteet ndkyvat teollisuuden tilauskirjoissa. Taso on edelleen yli
normaalin, mutta vuonna 2021 kehittynyt tilausten voimakas kasvu on nyt sulanut
pois. My6s teollisuudessa odotukset olivat vield alkuvuodesta hyvat, mutta kysynta
on alkanut vahentyd ja viennin ndhdaan hiipuvan. Kysynnan hiipuminen on naky-
nyt myds varastojen voimakkaana kasvuna, mika Elinkeinoelaman keskusliitto EK:n
mukaan voi johtua myds varautumisesta toimitusketjujen hajauttamiseen.

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
2015 = 100, trendi
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Lahde: Tilastokeskus

Metsateollisuuden tuotanto on vuonna 2022 karsinyt seka lakoista etta tehtaan lak-
kauttamisesta, mutta tulevana vuonna tuotanto tulee kasvamaan kaikissa paatuot-
teissa kasvavan kapasiteetin my6ta. Metsateollisuuden viennin paamarkkina-alue
on Eurooppa ja erityisesti Saksa. Hintataso on korkea mika varsinkin paperiteolli-
suudessa nopeuttaa kysynnan vdahentymista paperituotteissa. Hintatason ennakoi-
daan sailyvan korkeana. Metsateollisuuden kannattavuus on kuluvana vuonna ollut
erityisen korkea.

Kemianteollisuuden tuotanto vaihtelee vuosittain voimakkaasti ja korona-ajan jal-
keen tuotantomaarat ovat nousseet. Hintojen nousu on myds ollut merkittavaa ja
kohonneet energian ja raaka-aineiden hinnat nakyvat energiaintensiivisella toimi-
alalla odotuksina tuotantomaarien laskusta. Toimialan suhdanneodotukset ovat
laskusuunnassa seka kuluvalle etta tulevalle vuodelle.
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Sahko- ja elektroniikkateollisuudessa vuoden 2022 uudet tilaukset ja tilauskanta
ovat kehittyneet positiivisesti ja liikevaihto on kasvanut edellisvuodesta. Toimi-

alan kasvun ennakoidaan olevan edelleen maltillista. My6s muussa metalliteolli-
suudessa, ml. kone- ja metallituoteteollisuus sekd metallien valmistus, tilanne on
pysynyt vakaana kuluvana vuonna. Metallien jalostuksessa raaka-aineiden hintoihin
ennakoidut alenemiset voivat vaikuttaa myos liikevaihdon maaraan. Metalliteolli-
suudessa tuottajahinnat ja kustannukset nostavat liikevaihtoa merkittavasti.

Tehdasteollisuus .
toimialojen osuus arvonlisdyksesta, %

100 100
© TV T 2
ol 111111111 VT TELLEELEELL
ol 111111111 LTEHEETTETTTTTT T
i 111111111 T T T
ol 111111111 g =
ol (11111111 UL PR e
ol 111111111 nnm &
ol 111111111 i 2
T T
LT UL
577 79 81 83 3 05 07 09 1 31517 19 2

85 87 89 91 93 95 97 99 01 O

Sahko- ja elektroniikkateollisuus

Kemianteollisuus
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Lahde: Tilastokeskus

Tehdasteollisuuden suhdannendkymid kuvastaa kyselyissa esiin nouseva epavar-
muus vientikysynndstd. Vientimarkkinoiden kehitys riippuu suuresti niiden inves-
tointi-ilmapiirista ja luottamuksesta ja tama nakyy kyselyissa, mutta myos kapasitee-
tin tuomat rajoitteet nousevat esiin. Vuodelle 2023 tehdasteollisuuden ennustetaan
sdilyttavan kuitenkin kokonaisuudessa nykyisen tuotantotasonsa syystd, etta vienti
kokonaisuudessaan ei tule vdhenemaan ja raaka-aineiden hinnat halpenevat. Lisaksi
useat teollisuuden investoinnit uusiin tuotantolaitoksiin valmistuvat ennustejaksolla.

Rakentaminen

Asuntorakentamisen vuosi alkoi lupaavasti, mutta kddnne vanhojen asuntojen
myynnissa muutti suhdannendkymaét vuoden aikana nopeasti. Vuodelle 2022 enna-
koitiin asuntoaloituksia 38 000-40 000 kappaletta, mika oli keskimdardista suurempi

52



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2022:80

maara. Suuri osa alkuvuoden aloituksista periytyi jo viime vuodelta. Syyskuun lop-
puun mennessa asuntoja alettiin rakentaa n. 30 000 kappaletta, mika on yli 5 000
asuntoa vahemman kuin vastaavaan aikaan viime vuonna.

Heikentyneet nakymat ovat vaikuttaneet my6s rakennuslupien kehitykseen. Syys-
kuuhun mennessa rakennuslupia myonnettiin 18 prosenttia edellisvuotta vahem-
man. Kerrostalorakentamisessa kuutiomaarat vahenivat edellisvuoteen verrattuna
myds 18 prosenttia tammi-syyskuussa.

Rakennustuotannosta noin puolet tulee korjaamisesta ja puolet uudisrakentami-
sesta. Korjausrakentamisen arvioidaan kehittyvan myonteisesti seka tana etta ensi
vuonna, mutta remonttihintojen nousu voi kuitenkin tilapdisesti hidastaa kasvu-
vauhtia. Korjausrakentamisen ennustetaan kasvavan ennusteperiodilla keskimaarin

noin 2 prosenttia vuosittain.

Rakentamisen luottamus ja tuotanto
kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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— Rakentamisen luottamusindikaattori (vasen asteikko)
— Rakentamisen arvonlisdys (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio

Ennustejaksolla rakennustuotanto kasvaa vield tand vuonna 1, 2 prosenttia, mutta
putoaa jo ensi vuonna ldhes 4 prosenttia nykytasosta. Vuoden 2024 ennusteeseen
liittyy epavarmuutta suhdanteiden kaantymisessa. Ennusteessa tuotanto laskee
edelleen n. yhden prosentin johtuen nykyisestd asuntojen liikatarjonnasta ja tuo-
tannon ennakoidaan kaantyvan kasvuun vasta vuonna 2025.
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1.4.3 Palvelut

Palvelutuotanto lisdantyi laaja-alaisesti alkuvuonna 2022. Useilla palvelutoimialoilla
tuotanto supistui vuoden jalkimmaisella puoliskolla, erityisesti rahoitus- ja vakuu-
tustoiminnassa ja kaupan alalla. Matkailu- ja ravitsemusalan kasvu kantoi vield
viimeiselle neljannekselle asti. Kuljetus- ja varastointiala kadntyi sen sijaan loppu-
vuonna negatiiviseksi johtuen juuri kaupan ja kulutuskysynnan hiipumisesta.

Suhdannebarometrin mukaan palvelualat arvioivat myynnin jatkavan edelleen kas-
vussa, mutta hidastuen aiemmasta. Myos palvelualoilla on nahty kysynnan hiipu-
van, mika rajoittaa kasvua aiemman tuotantokapeikon, ammattitaitoisen tyévoi-
man puutteen, lisdksi. Tieto- ja viestintapalvelualalla kasvu on sdilynyt tasaisena.
Liikenteen toimialalla kasvua rajoittaa kustannusten nousu.

Vuodelle 2023 palveluiden tuotannon kasvun ennakoidaan hiipuvan lahelle nollaa
kuluttajien ostovoiman vahentyessa. Liike-eldmén palvelut liikkuvat teollisuuden
muutosten mukana. Kokonaisuudessaan palveluiden tuotannon kasvu sdilyy posi-
tiivisena koko ennustejakson, aina vuoteen 2025 asti.

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

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio
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Taulukko 10. Tuotanto toimialoittain

2021 2020 2021 2022*%* | 2023**  2024%* | 2025**
osuus, %' maaran muutos, prosenttia

Teollisuus 20,7 -13 0,7 1,9 0,5 1,7 1,8
Rakentaminen 77 -0,7 9,6 1,2 3,9 -1,0 3,2
Maa- ja metsatalous 2,6 78 -4,5 -2,2 1,0 39 2,7
Teollisuus ja rakentaminen 28,4 11 3,2 1,8 -0,7 1,1 2,0
Palvelut 69,0 -3,1 35 23 03 1,2 1,0
Tuotanto yhteensa perushintaan 100,0 2,3 3,2 2,0 0,1 1,2 1,4
Bruttokansantuote markkinahintaan -2,2 3,0 1,9 -0,2 1,2 1,4
Kansantalouden tydn tuottavuus 0,3 -0,0 04 0,7 1,0 1,1

! Osuus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan

1.5 Tyovoima

Tyollisyys on huippukorkealla. Tyollisyys lisadntyy vuonna 2022 vield viime vuot-
takin enemman, 2,7 prosenttia. Erityisen ripeda tyollisten maaran kasvu on ollut
elakeian saavuttaneiden naisten ja nuorten miesten piirissa seka liike-elaman pal-
velutoimialoilla. Kokoaikaisia palkansaajia on tana vuonna tyollistyneistad suurempi
osa kuin viime vuonna, vaikka yha my0s osa-aikaisten maara on lisaantynyt. Teh-
dyn tyon eli tydtuntien maara lisddntyykin vain noin puolet tydllisten maarasta eli
1,6 prosenttia. Tydntuntien maara ei ole Tilastokeskuksen tydvoimatutkimuksen
mukaan vield saavuttanut koronaa edeltavaa tasoaan.

Tyomarkkinat ovat muutoksen kynnyksella. Yhtdalta tyollisten maara on yha lisaan-
tynyt ja avoimia tyopaikkoja on enndtyksellisen paljon - myds suhteessa tyottomien
tyonhakijoiden mdardan - mutta samalla tyottdmyyden lasku osoittaa pysahtymi-
sen merkkeja. Tydmarkkinoilla on siten runsaasti tydvoimaa, kun tydmarkkinoiden
imu vetaa uusia henkil6ita tydelamaan.

Tyomarkkinoiden kohtaanto ndyttaa edelleen heikentyneen, ja osaamisen puutteet

heikentavat talouden kasvuedellytyksia. Avoimien tyopaikkojen maara on korkea
samalla kun ty6ttomien maara kdantyy kasvuun. Elinkeinoelaman kyselyjen
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mukaan yritysten on haastavaa |6ytda tarvitsemiaan tyontekijoita erityisesti koke-

muksen puutteen, erityisosaamisen ja koulutuksen riittamattomyyden vuoksi.

Yritysten haasteet palkata ammattitaitoista tyévoimaa olivat elinkeinoelaman

kyselyjen mukaan vuonna 2022 edellisvuotta suurempia.

Avoimet tyopaikat
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Lahde: TEM

VM 34267

Kokonaistuotannon ennakoidaan supistuvan niukasti vuonna 2023 ja tyévoiman

kysynnan vahentyvan, jolloin tyollisten mdara supistuu n. V2 prosenttia. Etenkin

kysynta heikkenee rakennustoiminnassa, kiinteistopalveluissa, kaupassa ja kemian
teollisuudessa. Suuri osaavan tydvoiman puute saa yritykset pitdmaan kiinni tyon-
tekijoistaan, silla taantuman arvioidaan jadavan lyhytaikaiseksi ja on todennakoista,
ettd lomautuksiin seka muihin tydvoimajoustoihin turvaudutaan mieluummin kuin
irtisanomisiin. Talouden elpyminen lisaa tyollisten maarda vuosina 2024 ja 2025,
varsinkin palvelutoimialoilla. Ty6llisyysaste nousee yli 74 prosenttiin vuonna 2025,
osin tyoikdisen vdeston supistuessa.
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Tyollisyys ja tyottomyys
%
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Tyollisyyden vahva kasvu johti vuonna 2022 ty6ttdmyyden selvaan laskuun, joka
kuitenkin oli vahdisempaa kuin keskimaarin ndin vahvan tyéllisyyden oloissa. Mies-
ten tyottomyys supistui lahes kaksi kertaa naisten tyottomyytta enemman, erityi-
sesti 15-34 -vuotiaiden ikaryhmadssa. lakkaampien tyottomyys lisdantyi kaksinume-
roisesti.

Taantuman odotetaan lisadvan tyottomyytta vuoden 2023 aikana. Erityisesti raken-
tamisen supistuminen lisaa jalostuksen toimialan tyottomyytta. Mikali tydmarkki-
noiden kohtaanto-ongelmat ja tydvoiman saatavuus alueittain tai ammateittain
eivat muodostu tydmarkkinoiden toimivuuden esteeksi kuten ennusteessa olete-
taan, tyottomyysaste laskee 6,7 prosenttiin vuonna 2025. Tama on vield noin puoli
prosenttiyksikkda enemman kuin EU:n yhteisella menetelmalla arvioitu rakenteelli-
sen tyottomyyden taso Suomessa.
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Taulukko 11. Tydvoimatase

Tydikdinen vdestd, 15—74-vuotiaat
muutos

Tydikdinen vdestd, 15—-64-vuotiaat
muutos

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

Ty6ttomat (15-74-vuotiaat)

Tyollisyysaste (15—64-vuotiaat)
Ty6ttomyysaste (15—74-vuotiaat)

Maahanmuutto, netto

1.6 Tulot, kustannukset ja hinnat

1.6.1 Palkat

2020

133

3421

2494

2420
209

70,7
77

18

2021

2022%%  2023%* | 2024**

1000 henkea keskimaarin vuodessa

4123

72,3
77

419 407 4097

-4 12 -10
3420 3417 3416
3 3 -1

2623 2611 2619

2536 2525 2532
190 196 193

prosenttia

74,2 73,9 741
6,8 7,0 6,9

1000 henkea vuoden aikana

23

28 28 28

2025%*

74,4
6,7

28

Nimellispalkkojen nousuvauhti nopeutui vuonna 2022 hienoisesti 2,6 prosenttiin

edellisen vuoden 2,4 prosentista. Nopeutuminen oli seurausta sopimuspalkkojen

kasvusta, silla palkkaliukumat sdilyivat ennallaan. Yksityisen sektorin sopimuspalk-

kojen nousu nopeutui hieman, mutta julkisen sektorin sdilyi edellisen vuoden ta-

solla. Toimialoista jalostuksen ansioiden nousuvauhti oli yhta nopeaa kuin edellis-

vuonna, mutta palveluiden nopeutui, erityisesti kiinteistdalalla, majoitus- ja ravit-

semustoiminnassa ja rahoitus- ja vakuutuspalveluissa. Reaalipalkat laskivat runsaat

nelja prosenttia, silld inflaatio ylitti selvasti nimellisansioiden nousuvauhdin.

Uusia kaksivuotisia tydehtosopimuksia solmittiin yksityiselld ja julkisella sekto-

rilla vuoden 2022 aikana suuri maara. Solmittujen sopimusten korotukset olivat

ensimmadisend vuotena yleisimmin noin kaksi prosenttia. Siis hieman suurempia

kuin edellisend vuonna. Lisdksi kunta- ja hyvinvointiala sopivat monivuotisesta
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palkkaohjelmasta, joka korottaa palkkoja noin prosentin vuodessa seuraavan viiden
vuoden ajan. Lisaksi kahtena ensimmaisena sopimusvuotena ala saa vientisektorin
sopimat yleiset korotukset.

Syksyn 2022 aikana keskeiset vientitoimialat eivat paasseet yksimielisyyteen vuo-
den 2023 sopimuskorotuksista, joten uusien tydehtosopimusten palkkojen korotuk-
sista ei ole tietoa. Tassa ennusteessa oletetaan, ettd vuoden 2023 sopimuskorotuk-
set ovat koko taloudessa tata vuotta korkeampia. Oletuksen taustalla on ammatti-
taitoisen tydvoiman vahva kysynta ja merkittavasti nopeutunut kuluttajahintojen
nousuvauhti. Lisaksi palkkaliukumien oletetaan olevan keskimdardista suurempaa,
yli prosenttiyksikdn. Ndin nimellisansiot nousisivat vuonna 2023 noin 4 prosenttia.

Vuosien 2024 ja 2025 ansioiden nousuoletus kytkeytyy ennustettuun, vaimeaan
tuottavuuden kasvuun. Toisaalta talouskasvun ja sen myéta tyollisyyden paranemi-
sen seka aloittaisen tydvoimaniukkuuden oletetaan pitavan palkkaliukumat kor-
keina. Nimellisansioiden ennustetaan lisddantyvan noin 3 prosenttia vuosina 2024 ja
2025.

Palkkasumma lisaantyi vuonna 2022 Idhes 7 prosenttia. Palkkasummaa nostivat
seka ansioiden etta tyollisyyden kohentuminen. Nopeinta palkkasumman nousu oli
palveluiden toimialoilla, mutta nousu oli ripeda myos jalostuksessa. Palkkasumman
kehitykseen vaikuttaa nimellisansioiden lisaksi tyollisyyden kehitys. Tyollisyyden
supistuessa palkkasumman ennakoidaan vuonna 2023 lisdantyvan 3% prosenttia,
vaikka nimellisansioiden nousuvauhdin oletetaan nopeutuvan. Seuraavina vuo-
sina ansioiden nousuvauhdin odotetaan hidastuvan, mutta tyollisyyden kasvun
puolestaan nopeutuvan, joten palkkasumma lisddntyy runsaat 3 prosenttia seka
vuonna 2024 etta 2025.
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Taulukko 12. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tydkustannukset tuoteyksikkoa kohti

2020 2021 2022*%* | 2023**  2024**  2025**

muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 13 18 19 2,9 2,0 2,0
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,7 0,7 0,7 11 1,0 1,0
Ansiotasoindeksi 1,9 2,4 2,6 4,0 3,0 3,0
Reaalinen ansiotaso’ 1,6 0,2 -4,4 0,0 11 13
Keskiansiot? 19 2,2 51 41 3,1 3,1

Tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti
koko kansantaloudessa® 1,0 3,0 51 3,5 2,0 2,0
! Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.

? Laskettu jakamalla koko kansantalouden palkkasumma palkansaajien tehdyilla tydtunneilla.
Lukuihin vaikuttavat kansantalouden rakennemuutokset.

® Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.

1.6.2 Kuluttajahinnat

Inflaatio on jatkanut kiihtymistdan ja on nyt nopeinta sitten 1980-luvun alun.

Vuonna 2022 kansallisella kuluttajahintaindeksilla mitattuna keskimaaraiseksi inflaa-
tioksi ennustetaan 7 prosenttia. Inflaatio on kuitenkin huomattavasti tatd nopeam-
paa vuoden 2022 lopussa. Vaikka inflaation kiihtyminen on edelleen pitkalti seura-
usta energian hintojen noususta, inflaatio on erittdin laaja-alaista ja lahes kaikkien
hyodykeluokkien hinnat nousevat nopeasti. Kuluttajahintaindeksissa nousevien hin-
tojen maara ylittaa lahes kaksikymmenkertaisesti laskevien hintojen maaran.

Vaikka raakadljyn hintahuippu on nailla ndkymin takana, sahkon hintojen oletetaan
markkinahintojen kehityksen perusteella nousevan edelleen ja pysyvan korkealla
vuoden 2023 alussa, mutta laskevan kesaa kohden. Talla hetkelld séhkon hintojen
odotetaan nousevan uudelleen seuraavana talvena, joskin huomattavasti maltil-
lisemmin kuin nyt. Hintojen vuosimuutoksia tarkasteltaessa tama tarkoittaa, etta
my6s sahkon vaikutus kuluttajahintaindeksiin muuttuu neutraaliksi ja jopa negatii-
viseksi vuoden 2023 lopussa. Energian hinnan odotetaan ohittaneen huippunsa jo
aikaisemmin.
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Elintarvikkeiden hinnat ovat nousseet erittdin nopeasti vuoden loppua kohti men-
taessa. Kohonneet kustannukset ovat nostaneet tuottajahintoja, mika on nakynyt
lopulta my6s kuluttajahinnoissa. Tavaroiden hintojen nousu on jatkunut niin ikdan
samasta syystd, mutta hinnat alkoivat nousta jo aiemmin tuotannon ja logistiikan
pullonkaulojen seurauksena samaan aikaan kun kysynta painottui korona-aikana
tavaroihin. Energian ja raaka-aineiden hintojen nousu on alkanut ndkya myos palve-
luiden hinnoissa. Palkkojen ja muiden kustannusten nousu nakyy enenevdssa maa-
rin palveluiden hinnoissa, mika yllapitaa inflaatiota tulevina vuosina.

Korkea hintataso ja korkojen nousu vahentavat kysyntaa ja hintapaineet helpotta-
vat. Lisdksi energian ja kuljetuskustannusten hintojen laskun seka tuotantoketju-
jen normalisoitumisen seurauksena tavaroiden ja elintarvikkeiden hinnat laskevat
vuonna 2023 vuoden 2022 huippuhinnoista. Hintataso jaa kuitenkin energiakriisia
edeltavaa tasoa korkeammaksi. Toisaalta muun muassa asuntolainojen korkojen
nousu rasittaa kotitalouksia vield vuonna 2023, minka seurauksena omistusasumi-
sen kustannusten vaikutus kuluttajahintaindeksiin on suurimmillaan vuoden 2023
alkupuolella.

Inflaation odotetaan hidastuvan 4 prosenttiin vuonna 2023, 1,9 prosenttiin

vuonna 2024 ja painuvan 1,7 prosenttiin vuonna 2025. Inflaatio hidastuu ennuste-
jaksolla siis selvasti, mutta jaa viime vuosia korkeammalle tasolle. Taustalla on ole-
tus, ettd globalisaation pysahtyminen, tuotantoketjujen kriisivarmuuden paranta-
minen, ilmastonmuutoksen torjunta ja sen vaikutukset seka kauppakiistat nostavat
hintoja my0s tulevina vuosina.

Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos vuodentakaiseen, %
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A
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Kuluttajahintaindeksi — Ansiotasoindeksi
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Léhde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 13. Hintaindekseja
2020 2021 2022**  2023** | 2024**  2025**

muutos, prosenttia

Vientihinnat' 34 98 20,5 0,6 -5,4 -4
Tuontihinnat' -49 9,4 19,3 0,7 -5,3 -41
Kuluttajahintaindeksi 03 2,2 7,0 4,0 19 1,7
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 0,4 2,1 72 3,4 2,0 1,9
Verollinen kotimarkkinoiden

perushintaindeksi 33,3 9,0 20,9 4.0 2,4 2,4
Rakennuskustannusindeksi -0,2 54 8,4 3,8 2,4 2,2

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
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2 Julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Vahva talous- ja tyo6llisyyskehitys on pienentanyt julkisen talouden alijagamaa
vuonna 2022. Verotulojen kasvu on ollut voimakasta ja koronavirusepidemian hoi-
dosta aiheutuvat menot ovat olleen edellisvuosia pienemmat.

Talous ei kasva vuonna 2023, ja julkisen talouden rahoitusasema alkaa heikentya.
Vendjan hyokkayssodan vuoksi tehdyt lukuisat varautumiseen liittyvat toimet kas-
vattavat myos alijadamaa. Talouskasvu jaa vaimeaksi lahivuosina ja julkisen talouden
tulojen ja menojen vdlinen epéatasapaino pysyy suurena.

Kuluva vaalikausi paattyy vuoteen 2023 ja julkisen talouden ennuste on laadittu sen
jalkeisille vuosille nk. muuttumattoman politiikan urana. Tama tarkoittaa sitd, etta
ennuste ei sisdlla uuden hallituksen mahdollisia toimia. Siten uuden tulevan halli-
tuksen paatokset voivat keikauttaa julkista taloutta kumpaan suuntaan tahansa.

Julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen on alentunut parina viime
vuonna vahvan nimellisen BKT:n kasvun siivittdmana. Ensi vuodesta alkaen julkinen
velkasuhde alkaa kasvaa uudelleen jo valmiiksi korkeahkolta tasolta. Valtionhallin-
non ja paikallishallinnon mittavat alijaamat seka nopeasti kohoavat velanhoitokus-
tannukset pitavat velkasuhteen nousevalla uralla.

Valtionhallinnon alijaama pysyy vuodesta 2023 alkaen mittavana mm. varautumis-
toimien johdosta. Toimia on osoitettu mm. sisdiseen seka ulkoiseen turvallisuuteen
seka vihredn siirtyman vauhdittamiseen. Valtion velanhoitomenot kasvavat, minka
lisaksi verkkainen talouskasvu vaimentaa verotulojen kasvua.

Julkisyhteisojen rakenne muuttuu vuoden 2023 alussa, kun sosiaali- ja terveyden-
huollon ja pelastustoimen jarjestamisvastuu siirtyy kunnilta hyvinvointialueille.
Tama helpottaa kuntien rakenteellisia, vdeston ikdantymisesta johtuvia menopai-
neita, mutta silti kuntahallinto jaa painelaskelmassa alijaamaiseksi. Ikadntyva ra-
kennuskanta, muuttoliike ja infra-rakentaminen pitavat kuntien investointimenot
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korkeina. Hyvinvointialueet aloittavat toimintansa alijagdmaisina. Alijaama johtuu
mm. mittavista investoinneista seka henkilostomenojen kasvusta.

Tyoeldkelaitosten ylijaama asettuu lahivuosina noin puoleentoista prosenttiin. El&-
kemenojen kasvu jatkuu, mutta toisaalta noussut korkotaso lisda tyoeldkelaitosten
omaisuustuloja. Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa vahvistaa ennuste-
jaksolla tyottomyystilanteen koheneminen ja sosiaaliturvarahastot pysyvat lievasti
ylijaamaisina.

Julkisyhteisdjen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:hen, %
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Julkisyhteis6jen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %
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Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 14. Julkisyhteisot'

2020 2021 | 2022%* | 2023** | 2024**  2025**

miljardia euroa

Vilittomat verot 38,0 42,0 46,2 45,4 47,6 49,2
Tuotannon ja tuonnin verot 33,1 34,7 35,8 36,7 373 379
Sosiaalivakuutusmaksut 276 30,4 323 33,8 347 359
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensa? 99,4 108,0 15,2 116,9 120,6 124,0
Omaisuustulot 6,7 74 8,6 99 11,0 1,9
Myynti- ja maksutuotot (ml. tuotos omaan 15,8 16,3 16,7 18,0 18,3 18,6
kdyttoon)
Muut tulot 1,0 11 1,5 1,5 13 11
Kokonaistulot 122,9 132,7 142,0  146,3 1511 155,5
Palkansaajakorvaukset ja vdlituotekdytto 573 60,5 63,8 67,3 69,3 71,
Tukipalkkiot 4,4 4,0 2,7 2,2 23 23
Sosiaalietuudet ja -avustukset 53,7 54,8 56,0 59,6 61,7 63,5
Muut tulonsiirrot 6,6 6,9 6,6 6,7 6,8 6,9
Omaisuusmenot 1,7 13 1,6 2,4 3,2 3,7
Pdaoman bruttomuodostus 1,7 10,6 12,1 13,3 13,2 15,0
Muut menot 0,8 13 1,4 13 1,2 1,2
Kokonaismenot 136,2 139,5 1441 152,8 157,7 163,8
Kulutusmenot 57.8 61,4 64,8 67,6 69,8 72,1
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -13.3 -6,8 2,2 -6,5 -6,6 -8,2
Valtionhallinto -131 -8,2 -4.9 -8,7 -8,6 -10,1
Kuntahallinto® -0,1 -0,5 -1,0 -1,2 -14 -1,5
Hyvinvointialueet -1,0 -13 2,0
Tydeldkelaitokset 0,3 2,2 3,9 4,0 45 5,1
Muut sosiaaliturvarahastot -0,2 -0,2 -0,2 0,4 0,2 0,3
Perusjaama* -11,6 54 -0,6 -4 34 -4,6

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

% Sisiltaa padomaverot

? Paikallishallinto vuoden 2022 loppuun saakka.
* Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 15. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

2020 2021 2022** | 2023**  2024**  2025**

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 41,8 43,0 42,0 41,2 41,1 40,8
Julkisyhteisdjen menot1 572 55,5 52,6 53,9 53,7 53,8
Nettoluotonanto -5,6 -2,7 -0,8 2,3 -2,2 2,7
Valtionhallinto -5,5 3.3 -1,8 3,1 -2,9 3,3
Kuntahallinto? -0,0 -0,2 -0,4 -0,4 -0,5 -0,5
Hyvinvointialueet -0,4 -0,5 -0,7
Tydeldkelaitokset 0,1 0,9 1,4 14 1,5 1,7
Muut sosiaaliturvarahastot -0,1 -0,1 -01 0,1 0,1 0,1
Perusjgama’ -49 -2,2 -0,2 -1,5 -1,2 -1,5
Julkisyhteisojen velka 74,8 72,4 71,7 73,4 74,9 76,2
Valtionvelka 524 51,2 51,6 52,9 53,8 543
Julkisyhteisdjen tydllisyys, 1000 henked 661 690 698 699 700 696
Valtionhallinto 143 144 147 147 147 147
Kuntahallinto? 505 533 539 288 287 285
Hyvinvointialueet 252 254 251
Sosiaaliturvarahastot 13 13 13 13 13 13

! EU-harmonisoitu
2 paikallishallinto vuoden 2022 loppuun saakka.

3 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja

2.2 Valtionhallinto

Vendjan hyokkays Ukrainaan aiheuttaa kuluvalle vuodelle ja seuraaville vuosille li-
sda menoja maanpuolustukseen, maahanmuuttoon ja huoltovarmuuteen. Toisaalta
alijaamaa supistavat covid-19-epidemiasta johtuvien tukimenojen pieneneminen.
Lisaksi hyva tyollisyyskehitys ja nopea nimellinen talouskasvu ovat johtaneet vero-
tulojen voimakkaaseen kasvuun. Ennustejakson lopussa valtionhallinnon investoin-
nit nousevat tuntuvasti F35-monitoimihavittdjien toimituksista johtuen.

Vuoden 2022 alijadmaa supistaa merkittavasti koronaan liittyvien kustannusten pie-

nentyminen ja verotulojen suotuisa kehitys. Paaministeri Marinin hallitus on anta-
nut vuoden 2022 aikana nelja lisdtalousarviota, joiden menolisdykset kohdistuvat
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mm. maanpuolustukseen, pakolaisten vastaanottamiseen, huoltovarmuuden tur-
vaamiseen ja matkailu- ja ravintola-alan seka tapahtuma-alan yrityksien kustan-
nustukeen. Lisaksi EU:n elpymis- ja palautumistukivaline (RRF) tuo menolisayksia
etenkin vuosille 2022-2023, joiden rahoitus jatkuu vuoteen 2026 asti. Vuonna 2022
valtionhallinnon RRF-menot ovat ldhes 500 milj. euroa, josta energiainfrastruktuurin
ja uuden energiateknologian kehittamiseen ohjataan yli 110 milj. euroa uusia in-
vestointiavustuksia. RRF:n aiheuttamat menolisdykset katetaan ensivaiheessa EU:lta
saaduilla tulonsiirroilla. Suomen maksuosuus elpymisvalineen rahoituksesta tulee
maksettavaksi vuosina 2028-2058.

Julkisen talouden suunnitelman mukaiset panostukset tutkimus-, kehitys- ja inno-
vaatiotoiminnan edistamiseen kasvattavat valtionhallinnon menoja vuonna 2023.
Lisaksi puolustusvoimien rahoitusta kasvatetaan entisestaan vuodelle 2023 ja maa-
hanmuuttoon liittyvien menojen oletetaan pysyvan aiempia vuosia korkeammalla
tasolla. Investointeja nostaa myds rajavalvonnan esteaidan rakentamisen kaynnisty-
minen. Menojen kasvua hidastavat covid-19-epidemian aiheuttamien kulujen pois-
tuminen ja hallituksen alkutaipaleella sovittujen tulevaisuusinvestointien paattymi-
nen. Talouskasvun hidastumisen my&ta my0s verotulojen kasvu hidastuu. Vuonna
2023 alijaama kasvaa edellisestd vuodesta huomattavasti ollen n. 8,9 mrd. euroa,
mika on 3,1 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Vuoden 2024 nopeutuva talouskasvu kirittaa valtiohallinnon tulot menoja nopeam-
paan kasvuun. Tasta huolimatta alijaama on jaamassa korkealle tasolle. Vuodelle
2024 menoja kasvattaa korkomenojen kasvun jatkuminen ja TKI-toiminnan rahoi-
tuksen kasvattaminen.

Keskipitkan aikavalin arviossa vuosina 2025-2027 alijaaman odotetaan olevan ny-
kyista suurempi. Vuodesta 2025 lahtien investointimenoja kasvattavat puolustus-
voimien F35-hankkeen menot ja lisaksi TKI-toiminnan lisdrahoitus ja rajavartiointiin
liittyvat lisaykset vuosina 2025-2026. Ennustejakson lopussa investointeja kasvatta-
vat myds merivoimien alushankinnat. Investointien kasvu on vuonna 2025 perati 30
prosenttia vuotta aiemmasta.

Valtionhallinnon korkomenot kasvavat nopeasti aiempaa korkeammalle tasolle.

Vuonna 2022 tilinpidon mukaiset korkomenot ovat yli 1,3 mrd. euroa ja niiden odo-
tetaan nousevan n. 3,9 mrd. euroon vuonna 2027.
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Valtionhallinnon tulot ja menot
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Valtionhallinnon rahoitusasema
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Taulukko 16. Valtionhallinto’

2020 2021 2022%* 2023** 2024%* 2025%*
miljardia euroa

Vilittomat verot 13,4 16,2 19,4 32,6 34,2 353
Tuotannon ja tuonnin verot 33,1 34,7 35,8 36,7 373 379
Sosiaaliturvamaksut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Verot ja sosiaaliturvamaksut
yhteens 473 51,8 56,1 70,3 72,4 741
Myynti- ja maksutulot 43 45 4,7 5,0 5,0 5,0
Omaisuustulot 18 2,0 19 17 17 17
Muut tulot? 33 34 39 4,0 39 39
Kokonaistulot 56,7 61,6 66,6 80,9 83,0 84,8
Palkansaajakorvaukset ja
vélituotekayttd 14,8 15,6 174 18,6 18,6 191
Omaisuusmenot 1,6 1,2 13 2,0 2,6 3,1
Tukipalkkiot 3,9 3,5 23 1,7 19 19
Sosiaalietuudet ja -avustukset 4,7 48 49 5,4 5,5 5,6
Muut tulonsiirrot 39,1 38,8 38,6 54,4 55,9 56,6

siitd muille julkisyhteisdille 33,2 32,6 32,9 48,5 50,0 50,6
Padoman bruttomuodostus 48 43 53 6,1 5,7 73
Muut menot 0,9 1,7 1,6 15 14 13
Kokonaismenot 69,9 69,9 71,5 89,6 91,6 94,9
Kulutusmenot 15,1 15,9 174 18,4 18,3 18,8
Nettoluotonanto (+) /
nettoluotonotto (-) -13,1 -8,2 -49 -8,7 -8,6 -10,1
Perusjiama’® 11,6 7,0 3,5 -6,7 -6,0 7,0

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

% Sisiltaa lahja- ja perintdverot

* Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Paikallishallintosektori jakaantuu kuntahallintoon ja
hyvinvointialueisiin

Hyvinvointialueet aloittavat varsinaisen toimintansa vuoden 2023 alussa.
Samalla julkisyhteisdjen sektoriluokitus muuttuu paikallishallintosektorin osalta.
Tilastokeskus yllapitaa sektoriluokitusta ja tekee siihen liittyvat paatokset.

Suomen julkisyhteisot-sektori jakaantuu kolmeen alasektoriin:
valtionhallintoon, paikallishallintoon ja sosiaaliturvarahastoihin.
Hyvinvointialueiden perustamisen myo6ta paikallishallintosektorin alasektoreiksi
tulevat jatkossa paikallishallinto pl. hyvinvointialueet (513131) seka
hyvinvointialueet (S13132).

Kuntien ja kuntayhtymien sekd Ahvenanmaan maakunnan markkinaton
toiminta kuuluu sektoriin S13131 “paikallishallinto pl. hyvinvointialueet”.
Sektoriin kuuluvat myds muut paikallishallinnon omistamat markkinattomat
yksikot. Tilastokeskus on paattanyt, etta Helsingin kaupungin sosiaali- ja
terveydenhuolto seka pelastustoimi (“sote ja pelastustoimi”) kuuluvat
sektoriluokituksessa myds osaksi tata alasektoria. Hyvinvointialuesektoriin
$13132 luokitellaan hyvinvointialueet seka hyvinvointiyhtymat seka
hyvinvointialueiden omistamien yksikdiden toiminta.

Helsinki jarjestaa erityistapauksena sosiaali- ja terveydenhuollon sekd
pelastustoimen palvelut alueellaan kuntana. Helsingin sote- ja pelastustoimen
on kuitenkin erotettava toimintansa kirjanpidollisesti ja sita koskee soveltuvin
osin hyvinvointialueita koskevat saddokset esimerkiksi rahoitukseen liittyen.
Ylinta paatosvaltaa kayttaa edelleen kaupunginvaltuusto, eika Tilastokeskus
sektoriluokituspaatoksessaan voinut pitaa Helsingin sotea ja pelastustoimea
niin itsendisend, etta sen olisi voinut luokitella hyvinvointialueiden alasektoriin
kansantalouden tilinpidon sektoriluokitusta ohjaavien saanndsten perusteella.

Paikallishallinnon alasektorit julkisen talouden ennusteessa poikkeavat
Tilastokeskuksen julkaisemista kansantalouden tilinpidon tiedoista
Helsingin osalta

Valtiovarainministerion kansantalousosaston julkisen talouden ennusteessa
Helsingin kaupungin soten ja pelastustoimen tiedot luokitellaan osaksi
hyvinvointialuesektoria. Tilastokeskus pyrkii myos julkaisemaan tiedot
tarkeimmista tunnusluvuista virallisen sektoriluokituksen lisaksi tata vastaavalla
sektoriluokituksella, jotta paikallishallintosektorin ohjausta varten saadaan
luotettavat ja yhdenmukaiset tiedot.
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Virallisesta sektoriluokituksesta poikkeavan luokittelun tarkoitus on helpottaa
hyvinvointialueiden ja kuntatalouden ohjausta ja tietojen tarkastelua
kansantalouden tilinpidon kehikossa. Virallinen sektoriluokitus ei mahdollista
kokonaiskuvan luomista alasektoreiden tilanteesta julkisen talouden ohjausta
varten, kun vaestoltaan suurin sosiaali- ja terveydenhuollon jarjestdja eli
Helsingin sote ja pelastustoimi on luokiteltu eri tavoin kuin muut.

Taman seurauksena paikallishallinnon alasektoreita tarkasteltaessa on oltava
tarkkana, minka luokituksen mukaista sektoria seurataan. Tarkasteltaessa
paikallishallintosektoria kokonaisuutena, alasektorien jaottelulla ei kuitenkaan
ole merkitysta.

Sektoriluokitus 2023 Julkisen talouden ennuste ja ohjaus

S$1313
Paikallishallinto

f—l—\

S13131
iteall " S$13132
Paikallishallinto pl. .2 .
hyvinvointialueet Hyvinvointialuehallinto
Hyvinvointialueet
ja -yhtymat

M Hyvinvointialueiden
omistamat yksikot

Kunnat ja
kuniayhtymat, mi.
Helsingin sote- ja
pelastustoimi

Ahvenanmaan
maakuntahallitus )

Kuntaomisteiset
i “markkinattomat”
yksikot

Ahvenanmaan
maakuntahallitus
Hyvinvointialueiden

Kuntaomisteiset omistamat yksikét
"markkinattomat”

Erona Helsingin sosiaali- ja yksikot
terveydenhuollon ja
pelastustoimen luokitus
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2.3 Kuntahallinto

Paikallishallinnon alija@aman arvioidaan heikkenevan vuonna 2022 0,4 prosenttiin
suhteessa BKT:hen. Verorahoitusta on kertynyt vuonna 2022 kunnille hyvin siita-
kin huolimatta, etta yhteisoveron jako-osuuden korotus ja covid-19-tukiin liittyvat
valtionosuuslisdykset paattyivat. Paikallishallinnon menot ovat kuitenkin kasvaneet
tuloja nopeammin. Kulutusmenojen kasvua ovat yllapitdneet vuonna 2022 palve-
lutarpeen kasvun lisaksi hoito- ja palveluvelan purkaminen seka hallitusohjelman
mukaiset kuntien tehtdvien laajennukset, joissa kustannukset nousevat vuosittain.
Lisdmenoja on aiheutunut myds Vendjan hyokkdyssotaa pakenevien ukrainalaisten
maahanmuutosta, josta syntyvia kuluja mm. opetuksessa ja kotouttamisessa halli-
tus on sitoutunut korvaamaan kunnille.

Vuonna 2023 sosiaali- ja terveydenhuollon seka pelastustoimen tehtavat siirretaan
hyvinvointialueille ja niita vastaava rahoitus valtiolle'. Kuntien tulot sekda menot
lahes puolittuvat uudistuksen seurauksena. Kuntahallintoon (paikallishallinto pl.
hyvinvointialueet) luettavat tehtavat painottuvat uudistuksen jalkeen entista vah-
vemmin varhaiskasvatukseen ja koulutukseen, joiden yhteenlaskettu palveluntarve
on laskeva koko 2010-luvun jatkuneen syntyvyyden alenemisen vuoksi. Kehitysarvi-
ossa palvelutarpeen laskua on totuttuun tapaan hieman pehmennetty, silla pienissa
kunnissa mahdollisuudet kouluverkon sopeuttamiseen ovat rajalliset ja lisaksi var-
haiskasvatuksen osallistumisaste on ollut viime vuosina kasvussa. Julkisen talouden
niukat resurssit kuitenkin haastavat kuntia pohtimaan myds alueellisia ratkaisuja.
Kaikkien palveluiden ei tarvitse olla oman kunnan alueella, mutta niiden tulee olla
laadukkaita ja saavutettavissa.

Vuonna 2023 hallituskausi paattyy ja monet hallituksen maaraaikaiset toimet lakkaa-
vat. Kuntataloudesta poistuu esimerkiksi covid-19-avustuksia ja opetuksen laatu- ja
tasa-arvohankkeita. Kuntahallinnon kulutusmenojen hinta jatkaa kuitenkin kasvuaan.
Kulutuksen hintaan vaikuttaa etenkin kunta-alan palkankorotukset, jotka on sidottu
vahintdan yleiseen linjaan vuosille 2023 ja 2024. Lisaksi kunta-alan palkkoja nostaa vii-
sivuotinen palkkaohjelma vuosille 2023-2027, jolla palkat nousevat yhteensa noin 5,1
prosenttia. Palkkaratkaisuilla on suuri merkitys kuntahallinnon kustannuskehitykselle,
silla henkilostokulut muodostavat jatkossakin sen suurimman kulueran.

1 Ennusteessa Helsingin sote- ja pelastustoiminta on siséllytetty hyvinvointialueiden alasektoriin.
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Kuntahallinnosta siirtyy hyvinvointialueiden mukana investointeja arviolta 1,2 mrd.
euron edesta. Kuntahallinnon investointipaineet pysyvat mittavina jatkossakin
muun muassa rakennuskannan idn, vaestén muuttoliikkeen ja ilmastonmuutok-
sen edellyttdman vihredn siirtyman vuoksi. On kuitenkin mahdollista, etta talou-
den epdvarmat ndkymat sekd kasvavat korot ja kustannukset siirtavat investointeja
tuleville vuosille. Kuntahallinnon alijdd@man arvioidaan pysyvan n. 0,4 prosentissa
suhteessa BKT:hen vuonna 2023.

Vaikka vaeston ikddntymisestd aiheutuvat sosiaali- ja terveydenhuollon kasvavat
menopaineet poistuvat kuntien vastuulta sote-uudistuksen myota, jaa kuntahallin-
non tulojen ja menojen vilille painelaskelmassa kasvavaa epatasapainoa. Kuntahal-
linnon alijaama kasvaa 0,5 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuosina 2024-2025 ja 0,6
prosenttiin suhteessa BKT:hen tarkastelujakson lopulla vuosina 2026-2027.

Sote-uudistuksen seurauksena kuntataloudesta siirtyy n. 5,1 mrd. euroa velkaa
hyvinvointialueille vuonna 2023. Kuntahallintoon jaa mittavat velat, jotka kasva-
vat alijaamien myota. Alijaaman kasvun tasaantuminen nakyy kuitenkin velkasuh-
teen kasvun hidastumisena viime vuosikymmenen keskimdardiseen kasvuvauhtiin
verrattuna.
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Taulukko 17. Kuntahallinto'

2020 2021 2022**  2023**  2024** 2025**

miljardia euroa

Verotulot ja sosiaaliturvamaksut 24,6 25,8 26,8 12,8 13,4 13,9
siitd kunnallisvero 20,5 20,8 21,8 8,6 9,3 9,6
yhteisovero 2,2 3,0 2,9 2,0 19 2,0
kiinteistovero 2,0 2,0 2,1 2,2 2,2 2,3
Myynti- ja maksutulot 10,7 11,0 n,2 9,8 99 10,0
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 17,7 17,6 18,1 8,1 8,2 8,2
Muut tulot 1,7 1,7 19 1,8 1,9 2,0
Kokonaistulot 54,6 56,2 58,0 32,5 33,4 34,1
Palkansaajakorvaukset ja vdlituotekdytto 40,7 43,0 444 249 25,6 26,0
Sosiaaliavustukset ja luontoismuotoiset 53 56 59 0,9 0,9 1,0
etuudet
Muut tulonsiirrot 1,9 1,9 1,8 1.8 1,8 1,8
Omaisuusmenot 0,1 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5
Pddoman bruttomuodostus 7,0 6,3 6,7 58 6,2 6,4
Muut menot -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Kokonaismenot 54,7 56,7 59,0 33,6 34,8 35,5
Kulutusmenot 38,8 41,4 43,2 20,7 21,6 22,1
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -0,1 -0,5 -1,0 -1,2 -14 -1,5
Perusjaama’ 0,0 -0,4 -0,8 -0,8 -1,0 -1,0

! Kansantalouden tilinpidon mukaan. Paikallishallinto vuoden 2022 loppuun saakka. Kuntahallinto
pl. Helsingin sosiaali- ja terveydenhuolto seka pelastustoimi vuodesta 2023 alkaen.

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Kuntahallinnon velka

91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25 27

m Mrd. euroa (vasen asteikko) — Suhteessa BKT:hen, % (oikea asteikko)
MI. hyvinvointialuehallinto vuoden 2022 loppuun saakka
Léhde: Tilastokeskus, VM

Kuntahallinnon rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

" 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25 27

MI. hyvinvointialuehallinto vuoden 2022 loppuun saakka
Lahde: Tilastokeskus, VM
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2.4 Hyvinvointialuehallinto

Hyvinvointialueet aloittavat varsinaisen toimintansa vuoden 2023 alussa, mista al-
kaen ne on eriytetty omaksi alasektorikseen julkisen talouden ennusteessa. Hyvin-
vointialueisiin luetaan ennusteessa uusien hyvinvointialueiden toiminta, HUS-yh-

tyma sekad Helsingin kaupungin pelastustoimi ja sote-tehtavait .

Hyvinvointialueet ovat toimintansa aluksi hieman alijaamaisia. Alijaama on noin
0,4 prosenttia suhteessa BKT:hen ja johtuu pddosin sosiaali- ja terveydenhuollon
investointien korkeasta tasosta, joka laskee hieman seuraavina vuosina. Sektorin
rahoitusasemaa heikentaa kustannusten, erityisesti henkilostokustannusten yleista
ansiotasoa nopeampi kasvu. Ennuste on tehty ns. painelaskelmana eika siina ole
huomioitu lakisdateisia rahoituksen jalkikateistarkistuksia, eika vielda mydskaan ensi
vuonna tehtavaa tarkistusta vuoden 2023 rahoitukseen, jolla korjataan vuoden
2022 sosiaali- ja terveydenhuollon menoarviota.

Hyvinvointialueet saavat rahoituksensa paaosin valtiolta. Valtionrahoitus kehittyy
kahtena ensimmadisen toimintavuonna arvioidulla palvelutarpeen kasvulla lisattyna
0,2 prosenttiyksikolla seka hyvinvointialueindeksin ja tehtavamuutosten mukaan.
Lisaksi hyvinvointialueet saavat jonkin verran maksutuottoja. Vuonna 2023 sektorin
kokonaistulot ovat 27,5 mrd. euroa, josta 90 prosenttia tulee valtiolta.

Hyvinvointialueiden menokehitys perustuu palvelutarpeen kasvuun sekd ennakoi-
tuun hintakehitykseen. Menoihin ei ole ennakoitu alueiden toimintaa tehostavia
toimia. Arvio investoinneista perustuu alueiden investointisuunnitelmiin. Pdaosa
hyvinvointialueiden menoista koostuu sosiaali- ja terveyspalveluiden tuotantokus-
tannuksista. Vuonna 2023 menoista 26,4 mrd. euroa on henkildstokuluja tai tavaroi-
den ja palveluiden ostomenoja.

Hyvinvointialueille aiheutuu aluksi myds muutoskustannuksia toiminnan aloittami-
sesta ja jarjestaytymisesta. Muutoskustannusten mittaluokkaan liittyy edelleen epa-
varmuutta. Ennusteessa on oletettu, ettd palkkojen yhdenmukaistamisesta aiheu-
tuvat muutoskustannukset toteutuvat syksylla 2022 tydmarkkinajarjestojen kesken
tehdyn sopimuksen mukaisesti vuosina 2023-2026.
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Taulukko 18. Hyvinvointialueet’

2023%** 2024%* 2025%*
mrd. euroa
Myynti- ja maksutulot 2,5 2,6 2,7
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 249 25,9 26,3
Muut tulot 0,2 0,2 0,2
Kokonaistulot 27,5 28,6 29,1
Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto 21,7 23,0 239
Sosiaalietuudet ja luontaismuotoiset etuudet 53 5,6 5,8
Omaisuusmenot 0,1 0,1 0,2
P&ddoman bruttomuodostus 14 13 13
Muut menot 0,0 0,0 0,0
Kokonaismenot 28,6 30,0 31,1
Kulutusmenot 24,2 25,6 26,7
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -1,0 13 2,0
Perusjaama’ -1,0 1,2 1,9

1 Kansantalouden tilinpidon mukaan ml. Helsingin sosiaali- ja terveydenhuolto seka pelastustoimi

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 19. Paikallishallinto (kuntahallinto + hyvinvointialueet)'

2020 2021 2022%* | 2023** | 2024** | 2025**

mrd euroa
Myynti- ja maksutulot 10,7 1,0 1,2 12,3 12,5 12,6
Verotulot ja saadut
sosiaaliturvamaksut 24,6 25,8 26,8 12,8 13,4 13,9
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 17,7 17,6 18,1 33,0 34,1 34,5
Muut tulonsiirrot 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Muut tulot 1,5 15 1,7 1,7 1,8 19
Tulot yhteensa 54,6 56,2 58,0 60,0 62,1 63,2
Palkansaajakorvaukset ja
vdlituotekdytto 40,7 43,0 44,4 46,7 48,6 49,9
Sosiaaliavustukset ja
luontoismuotoiset etuudet 53 5,6 5,9 6,2 6,5 6,8
Muut tulonsiirrot 19 19 1,8 1,8 1,8 1,8
Omaisuusmenot 0,1 0,1 0,2 0,4 0,5 0,6
Padoman bruttomuodostus 7,0 6,3 6,7 72 75 77
Muut menot -0,2 -0,2 -0, -0,1 -01 -0,1
Menot yhteensa 54,7 56,7 59,0 62,2 64,8 66,7
Kulutusmenot 38,8 41,4 43,2 449 471 48,8
Nettoluotonanto (+) /
nettoluotonotto (-) -0,1 -0,5 -1,0 2,2 22,7 3,5
Perusjaama’ 0,0 -0,4 -0,8 -1,8 -2,2 -29
Hyvinvointialueindeksi,
muutos % 3,52 2,64 2,61
Hyvinvointialueiden
ansiotasoindeksi, muutos % 49 5,3 6,8

1 Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.5 Sosiaaliturvarahastot

Tybeldkelaitosten ylijaama oli 0,9 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2021.
Vuonna 2022 ylijadma paranee omaisuustulojen ja tydeldkemaksujen siivitta-
mana. Seuraavina vuosina ylijddma paranee hieman omaisuustulojen kasvaessa
yha. Vuonna 2023 maksetut tyoeldkkeet kasvavat yli 8 prosenttia eli 2,3 mrd. euroa,
padosin hintojen nopean kasvun aiheuttamien indeksikorotusten takia. Vuosina
2022-2025 tyoelakesektorin ylijadama nousee runsaaseen puoleentoista prosenttiin
suhteessa BKT:hen.

Muut sosiaaliturvarahastot olivat 0,1 prosenttia alijaamaisia suhteessa BKT:hen
vuonna 2021.Vuonna 2022 sektorin rahoitusasema pysyy samoissa lukemissa. Taus-
talla kuitenkin tyottomyysmenot laskevat reilusti ja maksutuottoja paransi myos
tyottomyysvakuutusmaksujen korotus vuoden 2022 alussa. Vuonna 2023 maksu on
ennallaan. Vuonna 2023 sektorin menoja lisaa lakisaateiset indeksikorotukset seka
mm. madraaikainen sahkotuki. Sektori jaa noin 0,1 prosenttia ylijaamaiseksi suh-
teessa BKT:hen vuodesta 2023 alkaen. Tydllisyysrahaston suhdannepuskuri alkaa
kasvaa ja ennustejakson loppupuolella alkaa tulla paineita maksun alennukselle
suhdannepuskurin ylarajan lahestymisen takia.

Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24 26

mm Tydelakelaitokset == Muut sosiaaliturvarahastot == Sosiaaliturvarahastot yhteenséa

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 20. Sosiaaliturvarahastot’

2020 2021 | 2022** | 2023** | 2024** | 2025**

miljardia euroa

Omaisuustulot 35 4,0 51 6,6 75 84
Sosiaaliturvamaksut 276 30,4 32,3 33,8 34,7 359

siitd tyonantajien maksut 16,7 18,9 20,3 21,1 21,7 22,5

vakuutettujen maksut 10,8 1,5 12,0 12,6 13,0 13,4
Tulon- ja padomansiirrot julkisyhteisdilta 17,2 16,8 16,3 171 174 17,7
Muut tulot 09 0,8 0,8 09 09 09
Kokonaistulot 49,2 52,0 54,5 58,3 60,5 62,8
Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto 1,7 19 2,0 2,1 2,1 2,2
Sosiaalietuudet ja -avustukset 43,7 444 451 48,0 49,7 51,1
Muut menot 3,6 3,7 3,6 3,9 40 42
Kokonaismenot 49,1 50,0 50,7 53,9 55,8 57,5
Kulutusmenot 3,8 41 4,2 43 44 45
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 0,1 2,0 3,8 4,4 47 54

Tydeldkelaitokset 0,3 2,2 39 4,0 4,5 51

Muut sosiaaliturvarahastot -0,2 -0,2 -0,2 0,4 0,2 0,3
Perusjaama’ 0,1 2,0 3,8 4,4 47 54

' Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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