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Det sker ingen tillvéxt i Finlands ekonomi i ar ndr rantorna och priserna stiger,

vilket minskar och hushallens konsumtion och investeringarna. Nettoeffekten av
utrikeshandeln dr daremot klart positiv nar exporten 6kar nagot och importen
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The Finnish economy will not grow this year, as rising prices and interest rates reduce
household consumption and investment. The net effect of foreign trade will be positive
by a clear margin, with exports growing slightly and imports declining substantially.

In 2024, GDP will grow by 1.4% as household purchasing power improves due to the
rate of price increases slowing and household incomes growing. In 2025, growth will
accelerate to 1.9%, with domestic demand being increased by consumption growth and
investments related to the green transition. Employment will return to growth next year.
In 2025, the employment rate will be 74.6% and the unemployment rate 6.6%.

The general government deficit is projected to be 2.4% of GDP in 2023 and increase to
3% in 2025. Among the subsectors, the largest deficit is in central government. However,
the wellbeing services counties are also starting their operations in deficit, and that deficit
is not projected to narrow during the outlook period. Municipal finances are projected

to be close to balance throughout the outlook period, while social security funds will

be in surplus. The general government debt ratio has begun to increase again. The debt
ratio will be kept on an upward trajectory by the substantial combined deficit in central
government and local government, the ageing of the population and the continued
increase of debt servicing costs.
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TALOUDELLINEN KATSAUS KESA 2023
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Esipuhe

Suomen talouden alkuvuosi on sujunut odotusten mukaisesti. Kasvu on ollut jota-
kuinkin pysahdyksissa.

Nékyma loppuvuodelle ja siitd eteenpdin ei sekddn ole muuttunut oleellisesti. Ky-
syntad ja tuotanto alkavat elpya vahitellen.

Palkat, eldkkeet ja muut hintoihin sidotut etuudet nousevat samalla, kun inflaatio
hidastuu. Tyo6llisyys kasvaa. Vaikka kasvavat korkomenot rasittavat niita kotitalouk-
sia, joilla on velkaa, kokonaisuudessaan kotitalouksien ostovoima alkaa kasvaa ku-
luvan vuoden aikana. Kun myos vihreaa siirtymaa rakentavat investoinnit kasvavat,
kotimainen kysynta alkaa ajaa talouden kasvua vahitellen.

Kuten aina, matkalle voi osua vastatuulta ja sadetta, mutta my0s yllattavaa
mydtatuulta.

Rakentamisen hiipuminen uhkaa synkentaa lohdullista kuvaa. Kotitalouksien luot-
tamus tulevaisuuteen nousi pohjalta talven aikaan, mutta on heikentynyt sittem-
min uudestaan. Epdvarmuus voi ajaa kotitaloudet sddstamaan ja leikkaamaan
kulutustaan.

Toisaalta investointiaikeista vihreddn sahkoon ja sitd kdyttavaan teollisuuteen on
kuulunut hyvia uutisia. Niiden perusteella Suomen teollisuudessa on kdynnissa laa-
jamittainen rakenteellinen muodonmuutos.

Uuteen teknologiaan perustuvat muutokset etenevat usein eksponentiaalisesti.
Vauhtiin paastydaan muutoksen vauhti kiihtyy ja yllattad meidat nopeudellaan ja laa-
juudellaan. Tata toivomme, tata tavoittelemme ja tata tuemme, ja siksi investoinnit
voivat yllattaa meidat iloisesti.

Julkisessa taloudenpidossa tuuli on vastainen. liman korjaavia toimia julkisen talou-
den alijaama uhkaa syventya ja velkaantuminen kiihtya.
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Uhkaavan kehityksen kadntdminen suotuisampaan suuntaan edellyttaa paatoksia,
joilla hidastetaan julkisen talouden menojen kasvua ja nopeutetaan tulojen kasvua.

Tallaisia olisivat menoihin kohdistuvat sadstot ja veronkorotukset, jotka eivat hei-
kentaisi oleellisesti tyollisyyden, tuottavuuden ja talouden kasvun edellytyksia.
Naiden lisdksi kestava julkinen taloudenpito vaatii tehokkaampaa tulonmuodos-
tusta. Tata edesauttaisi talouden toimintaa maarittavien rakenteiden uudistaminen
tavoilla, jotka kohentaisivat tyollisyyden ja tuottavuuden kasvun edellytyksia.

Tyévoiman tarjonnan lisadminen ja ty6llisyyden merkittdva vahvistaminen edellyt-
taisivat mittavaa osaavan tyévoiman maahanmuuttoa ja suuria muutoksia sellai-
sissa julkisissa etuusjarjestelmissd, joissa etuuden saajien joukko on suuri.

Tuotannon, tulonmuodostuksen ja tydvoiman kysynnan edellytysten vahvistami-
nen vaatisi puolestaan yrityksiltd, taloudelta ja yhteiskunnalta verrokkiemme ta-
soista erinomaista kilpailukykyd, osaamista ja ketteryytta.

Nama ovat talouspolitiikan ydinkysymyksid, joihin tyonsa aloittava hallitus esittaa
ratkaisuja ohjelmassaan.

Kdynnissa oleva globaali tuotantorakenteen ja -teknologian murros avaa Suomelle
kipeasti kaivattuja uusia mahdollisuuksia. Julkisen vallan rooli on olla mahdollistaja
ja teknologianeutraali kannustaja, kun Suomi etsii uusia polkuja ja tapoja hyodyn-
taa naita mahdollisuuksia.

Kyvyssamme uudistua on kyse Suomen ja suomalaisen hyvinvointiyhteiskunnan tu-
levaisuudesta - ei sen enemmasta eika vahemmasta.

10
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat vuosina 2023-2025

Suomessa tuotannon lieva lasku pysahtyi vuoden ensimmaiselld neljanneksella.
Talouden tilannekuva on kuitenkin kaksijakoinen niin Suomessa kuin maailmalla.
Palvelut ovat vahvassa kasvussa, tyollisyystilanne edelleen kohenee ja palkat nouse-
vat. Toisaalta teollisuuden tilanne on selvasti heikompi ja korkojen nousu on saanut
rakentamisen syvaan laskuun. Suomen bruttokansantuote (BKT) ei kasvakaan tana
vuonna, vaan pysyy viime vuoden tasolla.

Kysynnan odotetaan kuitenkin piristyvan loppuvuonna, kun hintojen nousu hidas-
tuu, korkojen nousu pysahtyy ja kotitalouksien tulot kasvavat aiempaa nopeammin.
Lisaksi tuotannollisten investointien nakymat ovat poikkeuksellisen valoisat, silla
vihredan siirtymaan liittyvia investointisuunnitelmia on Suomeen ennatyksellisen
paljon. Tuotannon kasvu nopeutuukin ja vuonna 2024 BKT kasvaa 1,4 prosenttia ja
1,9 prosenttia vuonna 2025.

Myds euroalueen kasvu on pysahtynyt. Erityisesti Saksan talous on ollut ongelmissa.
Sen sijaan kasvu on edelleen vahvaa Eteld-Euroopan maissa, jotka ovat hyotyneet
turismin paluusta ja joissa kysyntaa ovat lisanneet seka kansalliset energiakriisiin
liittyvat tuet etta EU-tuet. Yhdysvalloissa talous on pysynyt kasvussa, vaikka vauhti
onkin hidastunut. Kiinan avautuminen koronarajoituksista sujui odotettua nopeam-
min ja paremmin, mutta Kiinan kasvu ei ole palautumassa aiempaan vauhtiin.

1"
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BKTn kasvu Suomessa ja siihen vaikuttavat tekijat
prosenttiyksikkoa

5
4
3
2

2010 2015 2020 2025

m Nettovienti m |nvestoinnit m Yksityinen kulutus

m Julkinen kulutus Varastojen muutos - BKT
Lahde: Tilastokeskus, VM

Inflaation hidastuminen ja palkankorotukset lisadva kotitalouksien ostovoimaa

Kuluttajahintojen nousu on selvasti hidastunut kevaan aikana, kun energian hinta
on laskenut. Hintojen hidastuminen on kuitenkin ollut hieman odotuksia hitaam-
paa. Yllattavaa on ollut ennen muuta tavaroiden hintojen nousun jatkuminen,
vaikka raaka-aineiden ja kuljetusten hinnat ovat tulleet selvasti alas. Inflaation hi-
dastuminen kuitenkin jatkuu, mikd on omiaan kohentamaan kotitalouksien ostovoi-
maa. Joissain maissa voittojen osuus hintojen noususta on kasvanut keskimaaraista
suuremmaksi, mutta Suomessa ndin ei ndyttaisi olevan.

Kotitalouksien ostovoimaa tukee myds palkkojen ja etuuksien totuttua nopeampi
nousu erityisesti tana vuonna. Sopimuskorotusten lisaksi palkkoja nostaa tyopaikan
vaihtajien keskimdardista suuremmat palkankorotukset. Ostovoiman paranemisen
myota yksityinen kulutus kaantyy kasvuun ensi vuonna.

Tyollisyys on jatkanut kasvua alkuvuoden ja seka tyollisyys- ettd osallistumisaste ovat
ennatyskorkeat. Tuotannon kasvun pysahtyminen tulee kuitenkin nakymaan tyolli-
syyden lievana laskuna vuoden lopulla. Tyéllisyyden lasku jaa vahdiseksi ja tyollisyys
kasvaa uudelleen jo ensi vuonna. Vuoteen 2025 mennessa 15-64-vuotiaiden tyolli-
syysaste nousee 74,6 prosenttiin ja tyottdmyysaste laskee 6,6 prosenttiin paatyen

12
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alemmalle vuositasolle kuin kertaakaan sitten 1990-luvun alun. Avoimia tyopaikkoja
on edelleen varsin paljon, vaikka niiden maara onkin vahentynyt huipusta.

Rakentaminen vahenee selvasti, mutta vihrean siirtyman investoinnit tuovat
kasvua

Investoinneissa on suuria riskeja seka alas- ettd ylospain. Asuntoluottojen korkojen no-
pea nousu on hyydyttanyt asuntomarkkinat, ja rakennusyhti6t eivat ole saaneet asun-
toja kaupaksi samaan tahtiin kuin niitd on valmistunut. Uusien kohteiden aloitukset
ovatkin alkuvuonna vahentyneet noin neljannekselld vuoden takaiseen verrattuna.

Uusien asuntojen rakentaminen tulee vahenemadan reippaasti seka tana etta ensi
vuonna. Rakentamista pitaa kuitenkin ylla korjausrakentaminen ja muu kuin asuin-
rakentaminen. Lisaksi asuntomarkkinoiden pysahdystila tulee luultavasti jaamaan
lyhytaikaiseksi. Kunhan hinnat ovat sopeutuneet nousseeseen korkotasoon asunto-
kauppakin piristyy. Lisdksi enndatysmdinen maahanmuutto lisaa asuntojen kysyntaa.

Asuinrakentamisen ennakoitua suurempi lasku on kuitenkin mahdollista, erityisesti
jos hintojen ja korkojen nousu jatkuu ennakoitua pidempaan. Lisaksi rakentami-
sen kuoppaa syventaisi rakennus- ja kiinteistoyhtididen ajautuminen taloudellisiin
ongelmiin.

Investointien positiiviset riskit tulevat vihredn siirtyman investoinneista. Suomeen
on suunnitteilla erittdin merkittava maara tuulivoimainvestointeja ja sen tuottamaa
halpaa ja puhdasta energiaa hyodyntavia tuotantolaitosinvestointeja, esimerkiksi
vedyn ja terdksen tuotantoon. Suunnitelmien yhteismaara on jopa 90 mrd. euroa.
Suurin osa naista investoinneista tuskin toteutuu, mutta suunnitelmien maara on
moninkertainen normaaliin tilanteeseen verrattuna.

Vientia kasvattaa hintakilpailukyvyn pysyminen kohtuullisen hyvana. Vendjan mark-
kinoiden sulkeutuminen on jattanyt kuitenkin pitkaaikaisen jaljen erityisesti palve-
luiden vientiin, jossa nakyy matkailun vaheneminen Suomeen. Ulkomaankaupan
nettokontribuutio on reilusti positiivinen tana vuonna, mutta pienenee sen jdlkeen,
kun myds tuonnin kasvu nopeutuu kulutuksen ja investointien kasvun myota.

13
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Julkisen talouden keskipitkan aikavalin kehityksen arvioiminen edellyttda tuekseen
kokonaistalouden keskipitkan aikavalin kehityksen arvioimista. Keskipitkalla aikava-
lilla talouden tuotannon arvioidaan kasvavan maltillisesti. Vuonna 2026 bruttokan-
santuotteen arvioidaan kasvavan noin 1,7 prosenttia ja vuonna 2027 kasvun arvioi-
daan olevan noin 1,3 prosenttia. Kuluttajahintojen kasvun arvioidaan tasaantuvan
keskipitkalla aikavalilla. Vuosina 2026 ja 2027 kuluttajahintojen muutoksen arvioi-
daan olevan 2 prosenttia vuodessa.

Julkinen talous jatkaa alijaamaisena

Julkinen talous vahvistui vuosina 2021 ja 2022, mutta vahvistuminen jaa valiaikai-
seksi. Talous ei kasva vuonna 2023, inflaatio kasvattaa julkisia menoja ja korkojen
nousun pysahtymisesta huolimatta velanhoitokustannukset kasvavat edelleen 13-
hivuosina. Lisaksi monet paatosperaiset toimet heikentavat julkista taloutta. Naista
merkittdvimpia ovat Vendjan hyokkdyssodan vuoksi tehdyt lukuisat varautumistoi-
met seka jo aiemmin paatetyt puolustushankinnat. Kaiken taman seurauksena julki-
sen talouden rahoitusasema alkaa heikentya.

Julkisyhteisojen alijaama on vuonna 2023 2,4 prosenttia suhteessa BKT:hen ja kas-
vaa siitd kolmeen prosenttiin vuonna 2025. Alasektoreista suurinta alijgamaa tekee
valtionhallinto, jonka alijadma on vuonna 2023 3,5 prosenttia suhteessa BKT:hen.
Myd6s hyvinvointialueet aloittavat toimintansa lievasti alijaamaisina, eika alijaama
ole oikenemassa ennustejakson aikana. Kuntahallinto on kuluvana vuonna lahella
tasapainoa ja ylipdaataan alijadman odotetaan pysyvan maltillisena koko ennus-
tejakson ajan. Sosiaaliturvarahastot ovat tuleviin eldkkeisiin varautumisen takia
ylijadmaisia.

Julkinen velkasuhde kasvaa lapi ennustejakson. Valtionhallinnon ja paikallishallinnon
yhteenlaskettu mittava alijadama, vdaeston ikdantyminen seka edelleen kasvavat velan-
hoitokustannukset pitavat velkasuhteen nousevalla uralla jatkossakin. Korkojen nou-
sun hiipuminen kuitenkin halventaa velanhoitokustannuksiin liittyvaa epavarmuutta.

Julkisen talouden ennuste on tehty nk. muuttumattoman politiikan urana, eli par-
haillaan muodostettavan hallituksen linjauksia ei ole otettu ennusteessa huomioon.

14
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Julkisyhteisojen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025

m Yhteensa Valtio = Kuntahallinto*
— Sosiaaliturvarahastot == Hyvinvointialueet

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

Ennusteeseen liittyy monia riskitekijoita

Akuutein negatiivinen riski ennusteessa on asuntorakentamisen odotettua suurempi
lasku. Investointien vahenemisella on kuitenkin kohtuullisen pieni vaikutus koko
talouden kasvuun. Jos asuinrakentaminen vahenisi vuosina 2023 ja 2024 yhteensa
Iahes 30 prosenttia ennustetun noin 10 prosentin sijaan, olisi BKT vuonna 2023 0,3
prosenttia alempi kuin perusennusteessa ja vuonna 2024 0,2 prosenttia alempi.

Asuntorakentamisen lasku on kuitenkin seurausta korkojen nopeasta noususta ja kor-
kojen nousun vaikutukset voivat olla kokonaisuudessaan ennustettuja suuremmat.
Varsinkin, jos hintojen nousu jatkuu odotettua pidempaén ja korkoja myds nostetaan
ennustettua enemman. Talléin myds kotitalouksien kulutus laskisi ennustettua enem-
man. Riskina olisi myds pankkisektorin ongelmien nouseminen pintaan uudelleen.

Edelleen on myds mahdollista, etta sotatilanne Ukrainassa tai Vendjan sisdinen kehi-
tys aiheuttavat uusia negatiivisia vaikutuksia maailman ja Suomen talouteen. Tall6in
talouskasvu ja tyollisyys kehittyisivat arvioitua heikommin. Toisaalta sodan loppu-
misella ja jalleenrakentamisen kaynnistymisella olisi merkittavia positiivisia vaiku-
tuksia talouteen.
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Julkisen talouden ennusteen merkittavimmat riskit liittyvat sekd meneilladn ole-
viin hallitusneuvotteluihin ja niiden yhteydessa sovittavaan talouspolitiikkaan etta
talouden tilannekuvan epavarmuuteen. Liséksi hyvinvointialueiden aloittamiseen
liittyvat ongelmat tilastoinnissa haastavat julkisen talouden ennusteen tekemista.
Paikallishallinnon paheneva tyévoimapula voi myds tuoda yllatyksia joko palvelujen
saatavuuden tai niiden ennakoitua nopeamman kustannusten nousun muodossa
seka viivastyttaa julkisten investointien aloituksia.

Talouskasvuennusteen epdavarmuutta voidaan kuvata menneisiin ennustevirheisiin
perustuvilla luottamusvaleillda ennusteen ymparilla. Luottamusvalit kuvaavat valia,
jolle toteutunut kehitys on aiemmissa ennusteissa osunut 80 prosentin todennakai-
syydelld. Nama luottamusvalit sisdltavat kuitenkin vain normaalin ennusteisiin liit-
tyvan epavarmuuden eivatka ne ota huomioon kullakin ennustekierroksella olevia
erityisia riskitekijoita.

Bruttokansantuotteen muutos
prosenttia

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut

2021 2020 2021 2022 2023**  2024**  2025**
mrd. maaran muutos, prosenttia

euroa
Bruttokansantuote markkinahintaan 251 2,4 3,0 2,1 0,0 14 19
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 99 -6,2 6,0 75 -1,7 3,5 41
Kokonaistarjonta 349 -3,4 3,8 3,7 -0,5 2,0 2,6
Tavaroiden ja palvelujen vienti 99 -7,8 6,0 1,7 11 41 3,7
Kulutus 190 2,3 37 23 03 1,0 14
yksityinen 128 -3,8 3,6 2,0 -0,2 13 19
julkinen 62 1,2 39 29 1,2 0,3 0,6
Investoinnit 59 -1,0 0,9 5,0 -1,7 19 44
yksityiset 49 33 4 6,1 -3,1 15 2,5
julkiset 10 93 -11,8 -0,0 51 3,6 12,8
Kokonaiskysynta 349 3,4 3,8 3,9 -0,5 2,0 2,6
kotimainen kysyntd 250 -1,7 3,0 48 -13 1,2 2,1
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Taulukko 2. Muut keskeiset ennusteluvut

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

Bruttokansantuote, mrd. euroa 238 251 267 279 289 301
Palvelut, maaran muutos, % -2,9 43 2,8 0,8 1,3 1,6
Koko teollisuus, madran muutos, % -1,5 2,0 2,5 -0,4 14 2,0
Tydn tuottavuus, muutos, % 0,2 0,9 1,8 -0,4 11 1,5
Tyélliset, muutos, % -1,5 2,4 2,5 0,5 0,3 0,4
Tyéllisyysaste (15—64-vuotiaat), % 70,7 72,3 73,8 73,9 74,2 74,6
Tyottomyysaste, % 77 17 6,8 7,0 6,8 6,6
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,3 2,2 7 59 24 1,6
Ansiotasoindeksi, muutos, % 1,9 2,4 2,4 48 3,6 3.3
Vaihtotase, mrd. euroa 1,3 1,2 -10,3 -4,5 -4,2 -4.8
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % 0,6 0,5 -39 -1,6 -14 -1,6
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -04 -0,5 0,3 3,5 3,6 2,6
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10 v), % -0,2 -0,1 1,7 3,0 3,2 3,2
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa

BKT:hen, % 57,2 55,8 53,4 54,8 55,0 55,0
Veroaste, suhteessa BKT:hen, % 41,8 431 43,1 423 42,2 w
Julkisyhteisdjen rahoitusja@ma,

suhteessa BKT:hen, % -5,6 2,8 -0,9 2,4 2,4 3,0
Valtion rahoitusjaamd, suhteessa

BKT:hen, % -5,5 -3,2 -1,6 3,5 33 -4,0
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa

BKT:hen, % 74,7 72,6 73,0 74,0 76,2 78,1
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 52,4 51,4 53,1 54,4 56,3 58,0
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1 Talousnakymat

1.1 Kansainvalinen talous
1.1.1 Maailmantalous

Maailmantalouden elpyminen covid-19-pandemiasta sekd Vendjan hyokkadyssodan
aiheuttamasta sokista on haurasta. Inflaatio on hidastunut laajalti energian hinnan
alennuttua, mutta pohjainflaatio on sitkeasti korkealla tasolla monessa taloudessa.
Reaalitulot ovat supistuneet hintojen nousun ollessa palkkojen nousua nopeampaa.
Maailmantalouden kasvu hidastuu 2,7 prosenttiin vuonna 2023 ja elpyy 2,9 prosen-
tin kasvuun vuonna 2024 inflaation hidastuessa ja reaalitulojen kasvaessa.

Yhdysvaltojen talouden sinnikas veto jatkui alkuvuonna 2023. Vuoden 2022 mittava
kasvuperinto seka kohtalainen kasvu kuluvan vuoden ensimmaisella neljanneksella
viittaavat siihen, ettd korkojen nousu ei vield ole merkittdvissa maarin heijastunut
kuluttajien ostovoimaan. Yksityista kulutusta yllapitavat vaihtuvakorkoisten asunto-
lainojen vahainen osuus sekd tydmarkkinoiden vahva kehitys. Kuluttajahintainflaa-
tion hidastuminen alle pohjainflaation heijastaa energian hinnan laskua. Kokonais-
tuotanto kasvaa 1,5 prosenttia vuonna 2023 ja kasvu kiihtyy hienoisesti 1,6 prosent-
tiin vuonna 2024 yksityisen kulutuksen vahvistuessa.

Kiinan talouskasvu kiihtyi vuoden 2023 ensimmaisella neljanneksella suhteessa edel-
lisneljdannekseen. Talouden avautuminen laajojen koronasulkujen jalkeen johti va-
hittdiskaupan elpymiseen tammikuussa 2023 kiinalaisen uudenvuoden yhteydessa,
ja elpyminen voimistui helmikuussa. Vahittdiskaupan kasvu hidastui maaliskuussa,
mutta samaan aikaan vienti ampaisi kovaan kasvuun. Talouden kuva vuonna 2023
muodostuu pitkalti kotitalouksien kulutuskadyttaytymisesta seka kiinalaisten tuot-
teiden kysynnasta Yhdysvalloissa ja Euroopassa. Seka teollisuuden etta palveluiden
ostopaallikkdindeksit kddntyivat hienoiseen nousuun toukokuussa. Kokonaistuo-
tanto elpyy 5,1 prosentin kasvuun vuonna 2023, mutta kasvu hidastuu 4,7 prosent-
tiin vuonna 2024 vahittaiskaupan kasvun palautuessa lahemmads pidemman aikava-
lin keskiarvoa.
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Japanin talous oli taantumassa vuoden 2022 jalkipuoliskolla, mutta kokonaistuo-
tanto elpyi kohtalaiseen kasvuun vuoden 2023 ensimmaisellad neljanneksella. Poh-
jainflaation kiihtyminen jatkui kevaalld 2023 nostaen painetta rahapolitiikan kiris-
tamista kohtaan. Tasta huolimatta kuluttajien luottamus on noussut alkuvuonna
2023 viitaten yksityisen kulutuksen mydnteisiin nakymiin lahiaikoina. Jenin heiken-
tyminen alkuvuodesta lahtien tukee vientid. Kokonaistuotanto elpyy 1,4 prosentin
kasvuun vuonna 2023, ja kasvu tasaantuu 1,3 prosenttiin vuonna 2024 etenkin jos
rahapolitiikka kiristyy ja vaimentaa yksityisen kulutuksen kasvua.

Euroalueen kokonaistuotanto supistui 0,1 prosenttia seka vuoden 2022 viimeisella
ettd vuoden 2023 ensimmaiselld neljanneksella edellisneljanneksestd, joten talous
oli teknisessa taantumassa. Energian hinnan laskeminen Vendjan hydkkayssodan
alkamista alemmalle tasolle on hidastanut kuluttajahintainflaatiota, mutta nopeana
jatkuva pohjainflaatio ennakoi rahoitusolojen kiristymista ainakin lyhyella aikavalilla.
Vaihtuvakorkoisten uusien asuntolainojen osuus lainakannasta on euroalueen suu-
rissa talouksissa selvasti vahdisempi kuin 20 vuotta sitten. Tama viittaa siihen, etta
rahapolitiikan valittyminen kotitalouksiin on melko hidasta. Kuluttajien luottamus
onkin elpynyt loppuvuodesta 2022, mutta on yha selvasti pitkdn aikavalin mediaania
heikompaa. Lahiaikojen nakymia luotaavat ostopaallikkdindeksit viittaavat vahvaan
kasvuun palveluissa, mutta teollisuuden nakymat ovat vaimeat. Matkailu on elpy-
nyt etenkin euroalueen eteldisissd maissa. Sen sijaan esimerkiksi Saksassa teollisuus-
tuotanto on kaantynyt kevaalla laskuun ja lyhyen aikavalin nakymat ovat vaimeat.
Finanssipolitiikan odotetaan olevan lievasti kiristavaa euroalueella vuosina 2023 ja
2024, heijastaen yleisesti ottaen energiatoimien vaiheittaista poistamista. Euroalu-
een kokonaistuotannon kasvu hidastuu 0,9 prosenttiin vuonna 2023, ja kasvu elpyy
1,4 prosenttiin vuonna 2024 osin vihredan siirtymaan kohdistuvien investointien tu-
kemana.

Ison-Britannian kasvunakymia heikentdvat nopea inflaatio, laajat lakot seka EU-
erosta yha aiheutuva epavarmuus. Ruotsin talous kasvoi, vastoin odotuksia, voimak-
kaasti kuluvan vuoden ensineljannekselld, mutta taustalla on heikon edellisneljan-
neksen aiheuttama pohjavaikutus. Vuoden 2022 lopulla kiihtynyt asuntojen hintojen
lasku suorastaan romahdutti uusien asuinrakennusten tuotannon kuluvan vuoden
alussa. Toisaalta heikko kruunu tukee vientia. Venajan liittovaltion taloutta heikenta-
vat hyokkayssotaan liittyvien menojen jyrkka kasvu seka kaivannaisteollisuuteen liit-
tyvien tulojen puoliintuminen tammi-huhtikuussa 2023 verrattuna vuotta aiempaan
ajankohtaan.
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Bruttokansantuote
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

Kansainvdlisten rahoitusmarkkinoiden nakymat ovat edelleen epavarmat korkojen
nousun takia. Euroalueen pankkien aseman arvioidaan olevan alkuvuoden hyvan
tuloskehityksen ansiosta vakaa, ja jarjestdmattomat luotot ovat euroalueella enna-
tyksellisen matalalla tasolla. Pankkien altistumista kiinteistosektorin ongelmille ei
kuitenkaan voida poissulkea. Lisdksi on ollut merkkeja yleisemmin luotonkysynnan
heikkenemisesta. Keskeisten keskuspankkien odotetaan jatkavan vield kesan yli ra-
hapolitiikan kiristamistd. Pohjainflaation kddantyminen lasku-uralle Yhdysvalloissa
marraskuussa 2022 ja euroalueellakin huhtikuussa 2023 viittaisi siihen, ettd rahapoli-
tiikkaa keventava sykli voisi alkaa ensi vuoden aikana. Valtionlainamarkkinoilla kehi-
tys on ollut rauhallista kevaan pankkimyllerryksen jalkeen.

Energian hinta Euroopassa on laskenut Venajan hyokkayssodan alkamista alemmalle
tasolle ainakin toistaiseksi. Toisaalta Vendjan energian tuonnin loppumisesta aiheutu-
nutta aukkoa ei liene pysyvasti taytetty. Vihredn siirtyman myota etenkin tuulivoiman
lisadminen lahivuosina edistaisi tata tavoitetta. Raakadljyn hinta ei sanottavasti ole
noussut huolimatta Saudi-Arabian toukokuussa 2023 ilmoittamasta tuotannonrajoi-
tuksesta. Futuurit viittaavat aleneviin raakadljyn hintoihin ennustejaksolla. Maakaasun
lahifutuuri Euroopassa on laskenut kahden vuoden takaiselle tasolle. Teollisuuden raa-
ka-aineiden hintojen lasku on kiihtynyt tammikuun lopun 2023 jalkeen. Etenkin nikke-
lin hinta on laskenut nopeasti. Hinnat laskevat maltillisesti ennustejaksolla.
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Raaka-aineiden hinnat
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Lahde: Intercontinental Exchange, ICE, Macrobond

1.1.2 Maailmankauppa

Maailmankaupan reipas kasvu vuoden 2022 kuluessa kadntyi supistumiseksi mar-
raskuusta lahtien siten, etta koko vuoden kasvuperinto oli -1,3 prosenttia. Vuoden
2023 ensimmaiselld neljannekselld Yhdysvaltojen tuonti oli lievdssa kasvussa, ke-
hittyvien talouksien tuonti supistui jonkin verran, mutta euroalueen tuonti supistui
melko voimakkaasti. Yhtena selityksena viimeksi mainitulle voi olla 6ljytuotteiden
laivatuonnin loppuminen Vengjalta helmikuussa 2023. Toisaalta kauppavirroissa on
ajoitustekijoita; Kiinan viennin voimakas kasvu maaliskuussa enteilee Yhdysvaltojen
ja euroalueen tuonnin kasvua huhtikuussa. Maailmankauppa elpyy vuoden 2023
kuluessa siten, ettd 3,2 prosentin vaatimaton vuosikasvu heijastaa maailmantalou-
den kehitysta. Maailmankaupan kasvu elpyy vuonna 2024 4,6 prosenttiin maailman
kokonaistuotannon kasvun kiihtyessa.
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Maailmankauppa
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Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM

1.1.3 Riskit

Maailmantalouden ja —-kaupan edella esitettyyn perusnakymaan liittyy riskeja, jotka
painottuvat yha alasuuntaan. Keskeinen alasuuntainen riski on pohjainflaation jat-
kuminen nopeana odotettua pidempaan, mika hidastaisi rahoitusolojen keventa-
mista seka taloudellisen aktiviteetin elpymistd. Joissain maissa etenkin rakennus-
alan tilanne voi heiketa odotettua nopeammin. Energiamarkkinoihin liittyy yha epa-
varmuutta, mika voi heijastua odotettua korkeampana energian hintana seuraavan
vuoden aikana etenkin Euroopassa. Rahoitusmarkkinoiden tilanne on yha riskialtis,
eika pankkien ongelmien laajeneminen ole poissuljettua. Keskeisia geopoliittisia
riskeja ovat Vendjan hydkkayssodan eskaloituminen sekd Yhdysvaltojen ja Kiinan
suhteiden karjistyminen.

Ylasuuntaisista riskeista voi mainita inflaation hidastumisen odotettua nopeammin,
mika tukisi reaalipalkkoja ja sita kautta yksityista kulutusta. Muun muassa vihreaan
siirtymaan liittyva odotettua suurempi investointikysynta voi kiihdyttaa talouskas-
vua ennustettua nopeammin erityisesti ennustejakson loppupuolella.
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Taulukko 3. Bruttokansantuote

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

maaran muutos, prosenttia

Maailma (PPP) 2,9 6,5 33 2,7 2,9 3,0
Euroalue -6,2 55 3,5 0,9 1,4 14
EU -7,0 53 33 0,8 14 14

Saksa -4,1 2,6 19 03 14 14

Ranska 17 6,4 25 0,8 1,6 15

Ruotsi 2,2 54 26 -0,4 1,1 1,6
Iso-Britannia’ -11,0 7,6 41 -0,3 1,1 1,0
Yhdysvallat 2,8 59 2,1 15 1,6 21
Japani -43 2,2 1,0 14 13 0,6
Kiina 2,2 84 3,0 51 47 50
Intia® -6,0 89 6,7 6,0 6,3 6,0
Vengja -2,7 5,6 2,1 2,2 -0,3 0,0

!Ison-Britannian ero EU:sta tuli tdysimaéaraisesti voimaan 1.1.2021
*Tilivuosi (1.4.-31.3)

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

Taulukko 4. Taustaoletukset

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

Maailmankaupan kasvu, % -5,0 10,8 3,6 3,2 46 4,6
USD/EUR 114 118 1,05 1,09 1,09 1,08
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, €

(2015=100) 100,0 1401 154,6 131,6 127,0 124,0
Raakadljy (Brent), $/barreli 43,4 70,7 98,7 18,7 72,1 70,1
3 kk euribor, % -0,4 -0,5 03 35 3,6 2,6
Valtion obligaatiot (10 v), % -0,2 -0,1 1,7 3,0 32 32
Viennin markkinaosuus (2010 = 100)' 97,0 92,8 91,0 89,2 88,9 88,1
Tuontihinnat, % -4,9 9,7 19,5 -2,9 -0, 1,6

'Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun

Lahde: CPB, Macrobond, HWWI, Tilastokeskus, VM
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1.2 Ulkomaankauppa
1.2.1 Vienti ja tuonti

Vuoden 2023 alussa maailmantalouden kasvundakymat ovat hieman kohentuneet,
joskin maailmankaupan kasvua hillitsee epavarmuus. Suomen térkeilld vientimark-
kinoilla talouden ja erityisesti teollisuuden kehitys on ollut edelleen hidasta. Pal-
velusektorin ndkymat ovat sen sijaan myonteiset. Alkuvuoden euroalueen osto-
paallikkdindeksit ovat viitanneet teollisuuden tuotannon supistumiseen ja uudet
tilaukset ja tilauskannat laskivat. Ruotsissa talouden kehityksen odotetaan jadvan
heikoksi. Yhdysvalloissa maalis-huhtikuussa on ndhty merkkeja teollisuustuotannon
nopeammasta kasvusta. Lisaksi Kiinan avautuminen on ollut nopeaa, mika helpot-
taa Suomen vientindkymia. Toisaalta Vendjan markkinoiden sulkeutumisella on ollut
pitkaaikaisia vaikutuksia palveluvientiin erityisesti matkailun vahennyttya. Suomen
hintakilpailukyky pysyy hyvana koko ennustejakson ajan, koska palkkoihin ei odo-
teta suurempaa kasvua kuin kilpailijamaissa ja energiakustannukset ovat kilpailuky-
kyisid muihin maihin verrattuna.

Vienti kasvoi vuoden 2023 ensimmaisella neljanneksella hieman verrattuna edel-
lisen vuoden vastaavaan neljannekseen. Tavaraviennin nakymat ovat kuitenkin
heikot vield alkuvuonna, mutta loppuvuonna kasvu nopeutuu. Viennille odote-
taan heikkoa kehitysta toista vuotta perakkain ja vienti kasvaa vain 1,1 prosenttia
vuonna 2023. Seuraavina vuosina seka tavaroiden ettd palveluiden viennin kasvu
nopeutuu. Vuonna 2024 viennin kasvu vahvistuu 4,1 prosenttiin ja kasvaa 3,7 pro-
senttia vuonna 2025.

Taulukko 5. Ulkomaankauppa

2020 2021 2022 2023**  2024%*  2025%*
madran muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti -7.8 6,0 1,7 11 41 3,7
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -6,2 6,0 75 -1,7 3,5 4,1
hinnan muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti -3,4 9,8 18,7 -2,4 -0,3 1,7
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -49 9,7 19,5 2,9 -0,1 16
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Tuonti hiipuu edellisvuoden korkealta tasolta vuonna 2023. Teollisuuden investoin-
tinakymat ovat valiaikaisesti heikentyneet, mika vahentaa tarvetta myos tuonnille
samalla kun valituotteiden tuonti teollisuuden tarpeisiin laskee. Merkittava osa pal-
veluiden ulkomaankaupasta linkittyy teollisuuteen, jolloin vdhentyneet investoinnit
laskevat my0s palvelutuontia. Joidenkin palveluiden, kuten matkailun osalta naky-
mat ovat myOnteiset, tosin kasvua hillitsee kuluttajien ostovoiman heikentyminen
inflaation ja korkojen nousun seurauksena.

Vuoden 2023 ensimmadisella neljanneksella tavaratuonti laski voimakkaasti ja Tullin
ennakkotietojen mukaan kehitys on jatkunut myds huhtikuussa. Tuonti vahenee
1,7 prosenttia vuonna 2023 edellisvuoden tasosta. Vuodesta 2024 tuontia tukevat
vientiteollisuuden piristyminen, mika lisaa tarvetta valituotteiden tuonnille. Lisaksi
tuontia kasvattaa vihredn energian ja tuotannollisten investointien kasvu ja julkiset
investoinnit, kuten puolustushankinnat, seka kulutuksen kasvu ennustejakson lop-
pua kohti. Vuonna 2024 tuonti kasvaa 3,5 prosenttia ja vuonna 2025 4,1 prosenttia.

Yksikkotyokustannukset
2010 = 100, nimelliset
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" Euroopan komission ennuste
Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus, VM
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1.2.2 Hinnat ja vaihtotase

Vuonna 2022 vienti- ja tuontihinnat nousivat poikkeuksellisen nopeasti. Tama oli
seurausta erityisesti dkillisesti kohonneesta energian hinnasta, joka vaikutti seka
suoraan energiatuotteiden hintoihin etta valillisesti nostaen teollisuuden vilituottei-
den hintoja. Lisaksi hintojen nopea nousu on vilittynyt myos palveluiden hintoihin.
Vaikka inflaatio on ollut kansainvalisesti korkealla tasolla vuoden 2023 alkupuolis-
kolla, ulkomaankaupan hinnat ovat laskeneet. Tavaroiden vienti- ja tuontihinnat su-
pistuivat erityisesti energiatuotteiden, mutta myds useiden raaka-aineiden hintojen
laskun seurauksena vuoden 2023 ensimmadiselld neljannekselld. Toisaalta palvelui-
den vienti- ja tuontihinnat ovat jatkaneet nousua vuoden alussa, joskin kasvu on hie-
man hitaampaa kuin vuoden 2022 aikana.

Vuonna 2023 tavaroiden tuonti- ja vientihintojen odotetaan laskevan erityisesti
energiahintoihin odotetun laskun vetamana. Lisaksi teollisuuden raaka-aineiden hin-
nat jatkavat laskua ja palkkojen seka korkomenojen kasvu hidastuu ennustejakson
loppua kohti. Kysynnan heikkeneminen hillitsee my6s palveluiden hintojen kasvua.
Tuontihinta laskee 2,9 prosenttia ja vientihinta 2,4 prosenttia vuonna 2023.Vuonna
2024 hinnat kaantyvat nousuun, mutta vuositasolla hinnat laskevat vield tuonnissa
0,1 prosenttia ja viennissd 0,3 prosenttia. Hintojen kasvu jatkuu vield vuonna 2025.

Tavaroiden tuonnin volyymin supistuminen vientid voimakkaammin vuonna 2023
kaantaa kauppataseen ylijadamaiseksi ja siten pienentad vaihtotaseen alijadgmaa.
Palvelutase on kuitenkin edelleen vahvasti alijadamainen koko ennustejakson ajan.
Ennustejakson lopulle ajoittuvien puolustusmenojen kasvun ja investointien lisaan-
tymisen odotetaan pitavan ylla tavaroiden ja palveluiden taseen alijgdmaa. Ennus-
tejaksolla vaihtotaseen alijadama pienenee 4,5 mrd. euroon vuonna 2023 ja 4,2 mrd.
euroon vuonna 2024, mutta vaihtotase pysyy alijaamaisena ennustejakson loppua
kohti.

Vaihtotaseen suhteessa BKT:hen odotetaan olevan vuonna 2023 -1,6 prosenttia ja
vuonna 2024 -1,4 prosenttia.
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Vaihtotase
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 6. Vaihtotase
2020 2021 2022 2023** | 2024**  2025**

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase 0,2 0,2 -13 3,0 -2,7 3,3
Tuotannontekijakorvaukset ja

tulonsiirrot, netto 11 1,0 3,0 -1,5 -1,5 -15
Vaihtotase 13 1,2 -10,3 -45 -42 -4.8
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % 0,6 0,5 3,9 -1,6 -14 -1,6
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1.3 Kotimainen kysynta

1.3.1 Yksityinen kulutus

Yksityisen kulutuksen lasku pysahtyi vuoden 2023 ensimmaiselld neljanneksella.
Kasvua jarrutti edelleen lyhytikaisten tavaroiden, kuten energian ja elintarvikkeiden,
kulutuksen vaheneminen. Toisaalta kestokulutustavaroiden kulutus toipui selvasti
viime vuoden matalista lukemista.

Kotitalouksien ostovoimaa heikentava inflaatio hidastui kevaalla alle 8 prosenttiin,
mutta hintataso on edelleen korkealla suhteessa kotitalouksien kaytettavissa oleviin
tuloihin. Kotitalouksien asuntolainat on sidottu padosin 12 kuukauden euribor-
korkoon, mista johtuen korkojen nousu iskee kotitalouksiin voimakkaimmin
kuluvan vuoden aikana. Korkotason nousun vaikutusta kotitalouksien tuloihin ja
kulutukseen tarkastellaan sivun 35 kehikossa.

Yksityinen kulutus kokonaisuudessaan vahenee 0,2 prosenttia vuonna 2023
korkean hintatason ja nousevien korkojen hidastaessa kotitalouksien reaalitulojen
kasvua. Myo6s palkkasumman kasvu hidastuu kuluvana vuonna hieman, vaikka
ansiotaso nouseekin reippaasti. Viime vuonna negatiiviseksi painuneesta
sadstamisasteestakaan ei ole tukemaan kulutuksen kasvua.

Vuonna 2024 yksityinen kulutus kaantyy 1,3 prosentin kasvuun reaalipalkkojen

noustessa ja korkojen nousun pysahtyessa. Vuonna 2025 kulutuksen kasvu
nopeutuu jo kahden prosentin tuntumaan ostovoiman lisadantymisen myo6ta.
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Kuluttajien luottamus
Poikkeama keskiarvosta
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Lahde: Tilastokeskus

Kuluttajien luottamus on kohentunut selvasti alkuvuoden aikana. Kuluttajien arvio
oman talouden tilanteesta 12 kuukauden kuluttua oli huhti-toukokuussa jo lahella
pitkan aikavalin keskiarvoaan.

Kestdvien tavaroiden kulutus vaheni viime vuonna 10 prosenttia ja ensimmadisen
neljanneksen kasvuvauhdin perusteella kestokulutuksen pohjakosketus jaikin
todennéakdisesti joulukuulle. Henkildautojen ensirekisterdinnit kadntyivat
toukokuussa kasvuun kertyneen tilauskannan alkaessa vahitellen purkautumaan.
Kestotavaroiden ostoaikeet kuluttajien luottamuskyselyssa olivat toukokuussa
edelleen hyvin negatiiviset, mutta ovat parantuneet joulukuun pohjalukemista.
Kestdvien tavaroiden kulutus kasvaa prosentin vuonna 2023 autokaupan
toimitusongelmien helpottuessa. Kasvu nopeutuu vuonna 2024 ostovoiman ja
luottamuksen parantuessa.
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Kotitalouksien kulutusmenot
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %

2005 2010 2015 2020 2025
mm Kestokulutustavarat == Pyolikestavat tavarat Lyhytikaiset tavarat

mm Palvelut mm Turismimenot, netto ==Y hteensa

Lahde: Tilastokeskus, VM

Lyhytikdisten tavaroiden kulutus laski edelleen ensimmaisella neljanneksella
kulutuksen ollessa matalimmalla tasolla sitten vuoden 2015. Kotitaloudet ovat
reagoineet energian ja ruoan hintojen poikkeuksellisen nopeaan nousuun
vahentamalla lyhytikdisten tavaroiden kulutustaan. Elintarvikkeiden kulutuksen
vaheneminen ei vélttamatta tarkoita, etta kuluttajat olisivat sydneet vahemman
ruokaa kilogrammoina mitattuna. Jos suuri osa kuluttajista valitsee kaupassa
edullisemman ja laadultaan heikomman vaihtoehdon kuin viime vuonna, pitaisi
tdman ndkya ainakin teoriassa elintarvikkeiden kulutuksen maaran vahenemiseng,
silla laadun muutos vaikuttaa volyymiin eika hintaan. Korkean hintatason ja
negatiivisen kasvuperinndn seurauksena lyhytikdisten tavaroiden kulutus véhenee
selvasti my6s vuonna 2023, vaikka sahkdn markkinahinta onkin jo laskenut selvasti.
Elintarvikkeiden ja voimassa olevien sahkdsopimusten hintojen tasaantuessa
lyhytikaisten tavaroiden kulutus kaantyy jalleen kasvuun vuonna 2024.

Palveluiden kulutus kasvoi ensimmaiselld neljannekselld ennakoitua enemman
matkailun ja ravintolapalvelujen vetdmana. Reaalipalkkojen laskiessa on jokseenkin
yllattavaa, etta myos kuluttajien ostoaikomukset ulkomaan lomamatkojen

suhteen ovat alkuvuonna nousseet pandemiaa edeltaneelle tasolle. Kotitalouksien
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ostovoiman heikkeneminen ja palveluiden hintojen nopea nousu jarruttavat
kuitenkin edelleen palveluiden nakymia tana vuonna. Palveluiden kulutus kasvaa
prosentin vuonna 2023 ja vuonna 2024 kasvu nopeutuu ostovoiman parantuessa.

Kotitalouksien saastaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, %

140
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m S3astdmisaste (vasen asteikko) = Velkaantumisaste (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, VM

Kotitalouksien sadstamisaste kaantyi selvasti negatiiviseksi viime vuonna
kulutuksen noustessa kadytettdvissa olevia tuloja nopeammin. Sdastamisasteen
ennustetaan kaantyvan jalleen positiiviseksi ennustejaksolla, kun kaytettavissa
olevien tulojen kasvu vahvistuu.

Kotitalouksien velkaantumisasteen kasvu pysahtyi viime vuonna. Tana vuonna
velkaantumisasteen odotetaan laskevan kotitalouksien lainakannan kasvun
hidastuessa selvasti ja kotitalouksien kdytettdvissa olevien tulojen kasvaessa 6
prosenttia.
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Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo’
muutos ja osatekijoiden kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Kotitalouksien yhteenlaskettua ostovoimaa mittaava kdytettavissa oleva reaalitulo
laski yli kaksi prosenttia vuonna 2022 poikkeuksellisen nopean kuluttajahintojen
nousun sy0dessa kokonaan kdytettavissa olevien tulojen kasvun.

Kotitalouksien kaytettdvissa olevan reaalitulon ennakoidaan kdantyvan

tdna vuonna kasvuun inflaation hidastuessa, keskiansioiden noustessa ja
sosiaalietuuksien kasvaessa voimakkaasti indeksikorotusten myéta. Yksityisen
kulutuksen hintojen nousun arvioidaan hidastuvan alle viiteen prosenttiin vuonna
2023 ja kahteen prosenttiin vuonna 2024.

1 Maksettujen verojen ja sosiaaliturvamaksujen kontribuutio seka yksityisen kulutuksen hinta esitetaan
kuviossa vastakkaismerkkising, silld niiden kasvu pienentaa kotitalouksien kdytettavissa olevaa reaalituloa.
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Taulukko 7. Kulutus

Yksityinen kulutus
kotitaloudet
kestokulutustavarat
puolikestévat kulutustavarat
lyhytikdiset tavarat
palvelut

voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen
kulutus

Julkinen kulutus

Kulutus yhteensa

Yksityisen kulutuksen hinta
Julkisen kulutuksen hinta
Kotitalouksien kdytettévissa oleva tulo

Kotitalouksien kadytettavissa oleva reaalitulo

Kulutuksen suhde bruttokansantuotteeseen
(kdypiin hintoihin)
Kotitalouksien sadstamisaste

Kotitalouksien velkaantumisaste'

2021

osuus,
%

100,0
95,9
8,0
75
28,9
514
41

2020

338
39
24
94
24
-6,7
05

1,2
2,3

03
2,6
09
0,5

75,4

49

132,4

2021 2022 2023%*  2024**  2025**

madran muutos, prosenttia

3,6 2,0 -0,2 13 19
39 2,0 -0,2 14 19
31 -10,0 0,9 2,2 43
12,0 1,5 14 1,6 2,2
38 3,8 29 1,2 15
29 58 09 1,2 1,6
-2, 1,8 0,0 1,2 1,8

39 29 12 03 0,6
37 23 03 1.0 14

18 55 4,5 2,0 1,8

2,8 21 51 33 37

3,2 3,0 6,1 34 43

1,4 2,4 1,6 14 2,4
prosenttia

75,8 76,1 76,4 76,2 76,0

2,7 -1,8 0,1 0,1 0,7
1330 1331 1306 1306 1312

! Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kiytettévissa oleviin tuloihin
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Korkotason vaikutus kotitalouksien tuloihin ja kulutukseen

Korkojen nousu on viime aikoina aiheuttanut huolta velkaantuneille
kotitalouksille. Valtiovarainministeri Saarikon asettama Kotitalouksien
velkaantuminen ja korkojen nousu —ty6éryhma julkaisi 17.4.2023
loppuraporttinsa, jossa tarkasteltiin suomalaisten kotitalouksien tilannetta
nopeasti nousseiden hintojen ja korkojen aikana. Raportissa todetaan, etta
hintojen ja korkojen nousu on laskenut kotitalouksien ostovoimaa hetkellisesti,
mutta hyvan tyollisyystilanteen ansiosta kotitalouksien ostovoiman ja
kulutuksen odotetaan toipuvan melko nopeasti.

Kuva 1. Korkojen osuus kotitalouksien kdytettavissa olevista tuloista, prosenttia
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Koko talouden tasolla maksettujen korkojen osuus kotitalouksien kaytettavissa
olevista tuloista on matalien korkojen aikana ollut alle prosentin. Téana vuonna
maksettujen korkojen osuuden ennakoidaan nousevan neljaan prosenttiin,
silla toisin kuin monissa muissa EU-maissa Suomessa lahes kaikki asuntolainat
ovat vaihtuvakorkoisia. Samaan aikaan kuitenkin myos kotitalouksien saamat
korkotulot kasvavat, jolloin korkojen nettovaikutus kaytettaviin tuloihin jaa
pienemmaksi. Maksettujen nettokorkojen osuus kadytettavista olevista tuloista
nousee VM:n kesdkuun ennusteen mukaan noin yhden prosentin tasolle tana ja
ensi vuonna.
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Kuva 2. Kotitalouksien velkaantumisaste tuloryhmittdin prosentteina kaytettavissa olevista tu-
loista vuonna 2021 (I on pienituloisin desiili)
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Lahde: Tilastokeskus

Kotitalouksien velkaantumisaste on noussut 2000-luvun aikana selvasti ja ylittaa
jo 130 prosentin tason. On selvaa, etta vaikka koko talouden tasolla korkojen
vaikutus kotitalouksien tuloihin on melko pieni, voi korkojen nousu aiheuttaa
ongelmia kaikkein velkaantuneimmille kotitalouksille. Kuvasta 2 ndemme,

etta suurimmat velkaantumisasteet ovat Suomessa kuitenkin painottuneet
suurituloisimmille kotitalouksille, joiden kyky sopeutua korkojen nousuun on
todenndakoisesti parempi kuin pienituloisilla.

Tyoryhman raportissa arvioitiin kotitalouskohtaisen aineiston avulla korkotason
nousun vaikutuksia asuntovelallisille kotitalouksille. Jopa korkeimman 6
prosenttiyksikon korkosokin tilanteessa asuntovelattomia kotitalouksia on
taloudellisessa ahdingossa edelleen enemman kuin asuntovelkaisia. Koska
taloudellisesti haavoittuvimmassa asemassa olevilla ei yleensa ole asuntolainaa,
ei pelkka korkojen nousu valttdamatta muuta heidan taloudellista tilannettaan
oleellisesti huonommaksi. Pienituloisten kotitalouksien tuloihin ja kulutukseen
vaikuttavatkin enemman kuluttajahintojen ja vuokrien kehitys.

Korkojen nousu vahentaa velkaantuneiden kotitalouksien kdytettavissa olevia
tuloja, mutta onko silld vaikutusta yksityiseen kulutukseen tai sdastamiseen?
Perinteisesti talousteoriassa rahapolitiikan oletetaan vaikuttavan yksityiseen
kulutukseen ns. kulutuksen elinkaarihypoteesin (Life-cycle hypothesis)
mukaisesti. Elinkaarihypoteesin mukaan kuluttajat tasoittavat kulutustaan
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elinkaarensa eri vaiheissa lainaamalla ja sadastamalla, jolloin kulutuksen ei
tarvitse riippua kullakin ajanhetkelld kaytettavissa olevista tuloista.

Jo 1980-luvulta alkaen empiirisissa makrotason tutkimuksissa kuitenkin
havaittiin, etta yksityisen kulutuksen muutokset noudattelevat suurelta osin
ennakoitavia kdytettavissa olevien tulojen muutoksia, ja etta reaalikoron
muutosten valiton vaikutus kulutukseen on melko pieni (esim. Campbell et
al. 1989). My6s Suomessa on koko kansantalouden tasolla vaikeaa nahda
korkotason vaikuttavan erityisen negatiivisesti yksityiseen kulutukseen.
Korkean korkotason vuosina 2000-2008 yksityisen kulutuksen keskimaarainen
kasvuvauhti oli noin 3 prosenttia, kun taas matalan korkotason vuosina 2012-
2019 yksityinen kulutus kasvoi keskimaarin vain prosentin vuosivauhdilla.

Kotitaloustason aineistoihin perustuvat tutkimukset ovat viime vuosina
lisanneet ymmarrysta korkotason vaikutuksista kotitalouksiin. Cloyne et al.
(2020) havaitsevat Yhdysvaltojen ja Ison-Britannian kotitalousaineistojen
pohjalta, etta yksityinen kulutus reagoi korkotason (tarkemmin korkosokkien)
muutoksiin padosin asuntovelallisten kotitalouksien kautta. Asuntovelattomat
omistusasujat eivat muuta kulutustaan lainkaan korkotason muuttuessa

ja vuokralla asuvat muuttavat kulutustaan selvasti vahemman kuin
asuntovelalliset.

Holm et al. (2020) havaitsevat Norjan kotitalouskohtaiseen rekisteriaineistoon
perustuvassa tutkimuksessa, etta kotitalouden likvidin varallisuuden, kuten
pankkitalletusten, maara vaikuttaa merkittavasti korkoreaktioon. Korkotason
noustessa kotitaloudet, joilla on vahemman likvidia varallisuutta vahentavat
kulutustaan. Tahan ryhmaan kuuluu 75 prosenttia kotitalouksista. Sen sijaan
ylin likvidivarallisuuden kvartiili, eli varakkaimmat 25 prosenttia kotitalouksista,
lisadvat kulutustaan ensimmadisen vuoden aikana korkosokin jalkeen, silla
heidan kdytettdvissa olevat tulonsa lisdantyvat korkotason noustessa. Kun
koron nostosta on kulunut 4-5 vuotta, seka kdytettavissa olevat tulot etta
kulutus ovat kuitenkin laskeneet kaikissa varallisuusluokissa.

Molemmat em. kotitalouskohtaiseen aineistoon perustuvat tutkimukset antavat
tukea nakemykselle, jonka mukaan korkotason muutos vaikuttaa yksityiseen
kulutukseen paaasiassa suoraan kdytettavissa olevien tulojen kautta, eika
niinkaan elinkaarihypoteesin olettaman intertemporaalisen substituution
valityksella.

Felici et al. (2022) tutkivat mikrotason kyselyaineistolla nimelliskorkojen
vaikutusta kotitalouksien sadastamispaatoksiin. Tulokset viittaavat siihen, etta
nimelliskorolla on selvasti suurempi vaikutus kotitalouksien sadastamispaatoksiin
kuin reaalikorolla. Etenkin korkeilla nimelliskorkotasoilla korkojen nousu lisaa
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saastamisaikeita, mutta matalilla nimelliskoron tasoilla korkojen muutoksilla ei
ole suurta vaikutusta saastamisaikeisiin.

Na&in ollen viimeaikaisen nimelliskorkojen nopean nousun voisi olettaa
alkuvaiheessa vahentavan etenkin asuntovelallisten kotitalouksien tuloja ja sita
kautta my0s kulutusta. Toisaalta pienituloisimmat, joilla ei ole asuntolainaa eika
likvideja rahoitusvaroja, eivat valttamatta muuta kayttaytymistaan lainkaan
korkojen nousun takia, mutta reagoivat toki hintojen ja vuokrien nousuun.
Lisaksi suurituloiset kotitaloudet, joilla on paljon likvideja rahoitusvaroja,

voivat jopa lisata kulutustaan korkojen noustessa. Saastaminen voi vahitellen
lisadntya, jos tyollisyystilanne pysyy hyvana ja palkkasumman kasvu kompensoi
korkojen nousun aiheuttaman kuopan kotitalouksien kdytettavissa olevissa
tuloissa.

Lcihteet:

Kotitalouksien velkaantuminen ja korkojen nousu - tydryhman raportti.
Valtiovarainministerion julkaisuja — 2023:34.
http://urn.fi/URN:ISBN:978-952-367-250-5

Campbell, J. & G. Mankiw. 1989. Consumption, income and interest rates:
Reinterpreting the time series evidence. NBER Macroeconomics Annual 4,
185-216.

Cloyne, J, C Ferreira, and P Surico. 2020. Monetary policy when households have
debt: New evidence on the transmission mechanism. The Review of Economic
Studies 87 (1): 102-1209.

Felici, Kenny ja Friz. 2022. Consumer savings behavior at low and negative
interest rates. Discussion paper 172. European Commission.

Holm, M B, P. Paul, and A. Tischbirek. 2020. The Transmission of Monetary Policy
under the Microscope. Federal Reserve Bank of San Francisco Working Paper
2020-03.
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1.3.2 Julkinen kulutus

Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen perusteella julkisen kulutuksen kasvu
hidastui vuonna 2022 2,9 prosenttiin. Kasvun hidastuminen aiheutui mm.
covid-19-epidemian aiheuttamien lisdmenojen pienentymisesta.

Julkisen kulutuksen kasvun arvioidaan hidastuvat 1,2 prosenttiin vuonna 2023.
Monia madraaikaisia menolisdyksia lakkaa hallituskauden paattymisen vuoksi,
mutta toisaalta viime vuodelta siirtyi paljon maararahoja kuluvalle vuodelle. Lisaksi
kulutuksen kasvua yllapitavat ikdsidonnaisten menojen kasvu, hyvinvointialueiden
toiminnan aloittamisesta ja jarjestaytymisestd aiheutuvat muutoskustannukset seka
Vendjan hyokkayssodasta johtuva varautumisen ja maahanmuuttomenojen kasvu.

Julkisen kulutuksen kasvun hidastuminen jatkuu edelleen vuonna 2024 mm. EU:n
elpymis- ja palautumistukivalineelld (RRF) rahoitettavien kulutusmenojen etupai-
notteisuuden ja hyvinvointialueiden aloittamisesta ja jarjestdytymisesta aiheutu-

vien muutoskustannusten pienenemisen vuoksi.

Kulutuksen kasvun arvioidaan kiihtyvdn hieman vuonna 2025. Kasvua vauhdittaa
esimerkiksi kotoutumismenojen arvioitu kasvu. On kuitenkin selvaa, ettd uuden hal-
lituksen paatokset voivat vaikuttaa julkisen kulutuksen kehitykseen merkittavasti.

Julkisen kulutuksen arvoa nostaa ennustevuosina etenkin hintojen ripea kasvu.
Kiihtynyt inflaatio ei ole viela taysin valittynyt julkisen kulutuksen hintaan mm.
pitkien ostopalvelusopimusten vuoksi, joten hintojen nousu valittyy julkiseen ta-
louteen osin viiveella. Lisaksi julkisen talouden henkil6stokustannukset kasvavat
ripedsti viime vuosia selvasti suurempien palkankorotusten vuoksi.

1.3.3 Yksityiset investoinnit

Korkojen nousu on hidastanut asuntokauppaa huomattavasti, mika nakyy asuinra-
kentamisen voimakkaana laskuna. Muu rakentaminen vaimentaa kuitenkin koko ra-
kentamisen laskua. Talouskasvun pysahtyminen ja korkojen nousu ovat vahentdneet
myos kone- ja laiteinvestointeja, mutta vihrea siirtyman investoinnit ovat vauhditta-
massa investointeja merkittavasti tulevina vuosina.
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Vuoden 2023 ensimmaiselld neljanneksella yksityiset investoinnit alenivat 2,6 pro-
senttia. Kokonaisuudessaan investoinnit vahenivat 3,0 prosenttia ja selvaa supistu-
mista edelliseen periodiin verrattuna tapahtui niin rakennus- kuin kone-, laite- ja
kuljetusvalineinvestoinneissa.

Yksityisten investointien ennustetaan vdahenevat 3,1 prosenttia vuonna 2023, mutta
kaantyvan jalleen 1,5 prosentin kasvuun vuonna 2024. Vuonna 2025 yksityisten
investointien odotetaan kasvavan 2,5 prosentilla.. Yksityisten investointien keski-
maadrdinen kasvuvauhti on koko ennustejaksolla keskimaarin 1 prosentin. Kiinteiden
investointien suhde BKT:hen pysyy 24 prosentissa. Yksityisten investointien osuus
BKT:sta on noin 20 prosenttia.

Investoinnit
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Investoinneista noin puolet syntyy rakentamisesta ja useita rakennushankkeiden
aloituksia on lykatty huonon asuntomarkkinatilanteen vuoksi. Asuntorakentaminen
on hidastunut jo vuoden 2022 alusta ldhtien, mutta varsinkin viime vuoden loppu-
puolelta seka aloitusten etta rakennuslupien maara on pudonnut selvasti.
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Viime vuonna asuntoinvestoinnit kasvoivat vield 7 prosenttia. Viime vuosien vilkas
rakentaminen ja nopeasti muuttunut toimintaymparisto ovat kriisiyttaneet uusien
asuntojen myyntia ja lisanneet myymattdmien asuntojen varastoa. Tama vaikeut-

taa uusien asuntojen rakentamisen aloitusta ja vahentda asuntoinvestointeja tana
vuonna.

Asuinrakennusinvestoinnit vahenevat vuosina 2023 ja 2024 ja palautuvat kasvuun
vuonna 2025. Vuodelle 2023 pudotusta ennakoidaan 7,0 prosenttia ja vuodelle 2024
4,0 prosenttia. Vaikka asuntorakentamisen ennusteeseen sisaltyy riski vield suurem-
masta pudotuksesta, on asuinrakentamiselle edelleen kysyntaa. Seka kaupungistu-
minen ettd maahanmuutto yllapitavat asuntotuotantotarvetta. Ennustejakson lop-
pupadssa asuntoaloitusten maara palautuu lahemmaksi pitkdn aikavalin keskiarvoa.

Korjausrakentaminen yllapitaa investointeja, mutta myos sen kasvu on hidastu-
massa. Korjausrakentamisen potentiaali on erityisesti energiaratkaisuissa, mutta ta-
loustilanne rajoittaa hankkeiden toteuttamista.

Uudisrakentamisen volyymi-indeksi
muutos vuodentakaiseen, %
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Muut talonrakennusinvestoinnit ovat olleet lievassa laskussa viimeisen kolmen vuo-
den aikana. Muihin talonrakennusinvestointeihin sisaltyy niin teollisuus-, varasto-
kuin liikerakennuksia. Toimitilarakentamisen suhteen odotukset ovat kuitenkin
positiivisemmat verrattuna asuinrakentamiseen ja kadannetta kasvuun ennakoidaan
jo vuodelle 2024. Toimitilarakentamisen investointihankkeisiin vaikuttaa taloudessa
vallitseva epdavarmuus seka heikot kasvunakymat. Muiden talonrakennusinvestoin-
tien ennakoidaan vahenevdn tand vuonna 2 prosenttia ja kddntyvan noin 2 prosen-
tin kasvuun vuonna 2024 ja 0,5 prosentin kasvuun vuonna 2025. Maa- ja vesiraken-
tamisen pudotus seuraa muun rakentamisen vahentymista ja erityisesti tuulivoima-
loiden rakentamiskehitysta.

Investoinnit
suhteessa BKT:hen, %
30 I
25 I
- |t
- [l (T
10 HEBERER
5
0
1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

= Rakentaminen = Koneet ja laitteet = T&K

Lahde: Tilastokeskus, VM

Kysynnan heikentyessa ja korkojen noustessa myos kone- ja laiteinvestointien
maara on kdantynyt laskuun kapasiteetin kdyttdasteen laskun myo6td. Tuotannolli-
set investoinnit vahenevatkin tand vuonna. Investointindkymat ovat kuitenkin hy-
vat, sillda Suomen hintakilpailukyky on kunnossa ja nakymat halvan puhtaan ener-
gian tuotannolle ovat valoisat. Vihredaan siirtymaan liittyvia investointisuunnitelmia

42



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2023:51

onkin poikkeuksellisen paljon. Niiden padseminen vauhtiin kasvattaa investointeja
merkittavasti jo vuonna 2025, vaikka suurin osa hankkeista toteutuukin vasta myo-
hempina vuosina.

Elinkeinoeldman keskusliiton (EK) seurannan mukaan vihrean siirtyman investoin-
tisuunnitelmia Suomeen on tiedossa noin 90 mrd. euron edesta. Suurin osa ndista
suunnitelmista jaa luultavasti toteutumatta, mutta suuria investointisuunnitelmia
on nyt huomattavasti enemman kuin yleensa. Jos edes viidennes suunnitelluista
investoinneista toteutuisi talla vuosikymmenelld tarkoittaisi se noin 3 mrd. euron
lisdysta investointeihin vuosittain eli noin prosentin suhteessa BKT:hen. Toteutues-
saan suurin osa investoinneista ajoittuisi vuosikymmenen loppupuolelle. Inves-
tointisuunnitelmista suurin osa liittyy tuulivoimaan ja sitd hyodyntdvaan vedyn tai
terdksen tuotantoon.

Tutkimus- ja tuotekehitysinvestoinnit ovat kasvaneet viime vuosina noin 6 prosen-
tin vauhtia ja kasvu jatkuu ennustevuosina, mutta hidastuen. Kasvua tukee tavoite
nostaa Suomen T&K-rahoitus 4 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuoteen 2030 men-
nessa. Kaytanndssa kasvua tukevat vuoden 2023 alussa voimaan tullut T&K-meno-
jen verovahennys seka EU:n elpymis- ja palautumistukivalineesta maksettavat tuet
ja lainat. Tutkimus- ja tuotekehitysta lisaavat myos vihrea siirtyma ja teknologiamur-
ros, joka muuttaa tuotantotapoja.
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Taulukko 8. Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittdin

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

osuus, madran muutos, prosenttia
%

Talorakennukset 50,7 2,4 -0,4 3,0 -5,0 -1,6 23
asuinrakennukset 29,6 3,2 2,8 7,0 -70 -4,0 1,0
muut talorakennukset 211 -15 -4,7 -2,6 2,0 2,0 4,0

Maa- ja vesirakennukset 8,9 10,7 -75 18,4 -4,0 5,0 7.0

Koneet ja laitteet 21,6 -1,0 3,9 2,8 2,0 5,0 70

T&K-investoinnit' 18,8 2,5 58 6,5 4,0 50 50

Yhteensa 100,0 -1,0 0,9 50 1,7 19 4,4
yksityiset 82,3 33 4] 6,1 31 15 2,5
julkiset 17,7 93 -11,8 -0,0 51 3,6 12,8

Investointien hinta, yhteensa 23 1,2 23 5,9 3,6 1,7 1,8

prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiintedt investoinnit 24,0 23,6 24,6 24,0 24,0 24,5
yksityiset 19,2 19,4 20,5 19,7 19,6 19,6
julkiset 4.8 4,2 4,1 43 44 49

' Sisaltaa henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat
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Vaihtoehtoislaskelma - Investointiennusteeseen liittyy
merkittdvia riskejd

Yksityisten investointien ennustetaan vahenevan vuonna 2023 korkojen nousun
ja talouden nakymiin liittyvan epavarmuuden johdosta. Seuraavana vuonna
investoinnit kaantyvat kasvuun ja kasvu nopeutuu ennustejakson loppua kohti.
Taman ennusteen toteutumiseen liittyy kuitenkin seka ala- etta ylasuuntaisia
riskejd, joilla toteutuessaan olisi vaikutusta myos bruttokansantuotteeseen.
Tassa kehikossa esitelladn VM:n kansantalousosaston makrotalouden mallilla
(nk. Kooma-malli) tehdyt laskelmat kahdelle skenaariolle, joista toisessa
toteutuvat alasuuntaiset riskit ja toisessa yldsuuntaiset. Ndita skenaarioita
verrataan perusuraan, eli tdssa katsauksessa esitettyyn ennusteeseen.

Alasuuntaiset riskit kumpuavat erityisesti asuinrakentamisesta, jonka nakymia
painavat uusien osakehuoneistojen hintojen lasku, asuntorakentamisen
aloitusten vahentyminen ja asuntokaupan hidastuminen. On riski, etta
asuntorakentamisen reaktio heikentyneeseen markkinatilanteeseen on
ennusteen perusuraa voimakkaampi kuluvana ja tulevana vuonna.

Investointiennusteen ylasuuntaiset riskit puolestaan kumpuavat vihredaan
siirtymaan liittyvista investoinneista, joita on Elinkeinoelaman keskusliiton
kyselyn mukaan suunniteltu jopa yli 90 mrd. euron edesta kuluvalle
vuosikymmenelle. Mikali vaikkapa viidesosa suunnitelmista toteutuisi,
nousisivat yksityiset investoinnit loppuvuosikymmenen aikana vuosittain
keskimaarin noin 3 mrd. eurolla. Ennusteen perusurassa nditd investointeja on
vuosittain noin 1-2 mrd. euron edesta.

Yksityiset investoinnit muodostavat ldhes viidenneksen kotimaisesta
loppukysynnasta. Muutokset investointien maarassa valittyvat seka kotimaiseen
tuotantoon ettd tuontikysyntaan. Investointien tuontiosuus onkin korkea,

mika vaimentaa investointien muutoksen vaikututusta bruttokansantuotteen
muutoksiin.

Negatiivisen riskin skenaariossa asuntorakentamisen maara on vuosina 2023 ja
2024 10 prosenttia ja 7 prosenttia vahdisempaa kuin ennusteen perusurassa,
minka seurauksena yksityisten investointien maara olisi 3 prosenttia ja 2
prosenttia ennusteen perusuraa matalammalla tasolla vuosina 2023 ja 2024
vastaavasti. Positiivisen riskin skenaariossa yksityiset investoinnit ovat vuonna
2024 2 prosenttia ja vuonna 2025 5 prosenttia, eli noin 1 mrd. euroa ja 3 mrd.
euroa suuremmat kuin ennusteen perusurassa.

Negatiivisessa skenaariossa investointien vahentyminen vahentaisi
yhtaalta kotimaista taloudellista aktiviteettia, mutta toisaalta vapauttaisi
resursseja yksityiseen kulutukseen ja vahentaisi tuontituotteiden tarvetta.
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Asuinrakennusinvestointien perusuraa voimakkaampi vahentyminen

vuonna 2023 hidastaisi bruttokansantuotteen kasvua, mutta
asuinrakennusinvestointien elpyminen kohti perusuraa vuodesta 2024

lahtien nopeuttaisi investointien ja kokonaistuotannon kasvua suhteessa
ennusteen perusuraan vuosina 2024 ja 2025. Investointien vahentymisen
seurauksena bruttokansantuote olisi vuonna 2023 0,3 prosenttia ja vuonna
2024 0,2 prosenttia perusuraa matalammalla tasolla, mika tarkoittaisi
bruttokansantuotteen kasvun hidastumista noin 0,3 prosenttiyksikolld vuonna
2023, mutta nopeutumista 0,1 prosenttiyksikolld vuonna 2024. Markkinoiden
oletetaan laskelmassa vakautuvan vuoteen 2026 mennessa, jolloin seka
yksityiset investoinnit etta bruttokansantuote palaisivat ennusteen perusuralle.
Investointien vahentyminen vahentaisi tyollisyytta noin 5 000 hengella vuonna
2023, mutta vaikutus poistuisi investointien elpyessa vuonna 2026.

Positiivisessa skenaariossa vihredan siirtymaan liittyvien investointien kasvu
kasvattaisi yksityisia investointeja, kotimaista taloudellista aktiviteettia ja
tuontia ulkomailta. Kotimaisen kysynnan kasvu lisdisi kuitenkin kotimaisia
hintapaineita, mika heijastuisi mm. viennin hienoisena vahentymisena.
Skenaariossa bruttokansantuote olisi vuonna 2024 liki 0,2 prosenttia ja vuonna
2025 noin 0,5 prosenttia ja vuonna 2026 0,3 prosenttia korkeammalla tasolla
kuin ennusteen perusurassa. Tyodllisyytta investointien kasvu lisdisi valiaikaisesti
enimmillaan noin 5 000 hengella.

Kuvio 1. Yksityisten investointien mddran kasvu ennusteessa ja riskiskenaarioissa.
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Kuvio 2. Bruttokansantuotteen madran kasvu ennusteessa ja riskiskenaarioissa.
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1.3.4 Julkiset investoinnit

Julkisten investointien BKT-osuus oli viime vuonna 3,9 prosenttia, mika on lahella
pitkdn ajan keskiarvoa. Vaikka julkisyhteisdjen alijadma rajoittaa investointimah-
dollisuuksia, investointiasteen arvioidaan kasvavan. Suomen julkisten investointien
BKT-suhde on suurempi kuin EU-maissa keskimaarin.

Valtion investointeja pitaa ylla kyberturvallisuuden, rajavalvonnan ja maanpuolus-
tuksen vahvistaminen, sekd RRF-investointirahoitus. Lisdksi T&K-rahoituslaki lisaa
tuntuvasti valtiohallinnon investointeja vuodesta 2024 alkaen vuoteen 2030 saakka.
Vuonna 2025 on odotettavissa ensimmaiset ilmavoimien monitoimihavittdjien toi-
mitukset, joiden siivittdmana julkiset investoinnit kasvavat huomattavasti aiem-
masta.

Paikallishallinnossa investointipaineet jatkuvat vaeston muuttoliikkeen ja rakennus-
kannan korjaustarpeiden vuoksi. Sosiaali- ja terveydenhuollon investointihankkei-

den maarad jatkuu edelleen suurena.

Uuden hallituksen paatokset voivat vaikuttaa huomattavasti julkisten investointien
kehitykseen tulevina vuosina.
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1.4 Kotimainen tuotanto
1.4.1 BKT

Vuoden 2022 loppupuoli ndkyi tuotannon vahenemisena lahes kaikilla toimialoilla.
Koko vuoden osalta BKT kasvoi 2,3 prosenttia edelliseen vuoteen verrattuna. Tana
vuonna ensimmainen vuosineljannes korjasi hieman tilannetta viimeiseen neljan-
nekseen verrattuna. Toimialojen arvonlisalla mitattuna tuotanto kasvoi 0,4 prosent-
tia. Teollisuuden toimialoista etenkin metalliteollisuus kasvoi. Metsa- seka sahko- ja
elektroniikkateollisuuden tuotanto sen sijaan vaheni. Rakentamisen volyymi pie-
neni. Palveluiden tuotannossa pysyttiin positiivisella uralla, vaikka joillakin toimi-
aloilla, kuten kaupan ja liikkenteen alalla seka rahoitus- ja vakuutustoimialalla tuo-
tanto vaheni. Majoitus- ja ravintola-ala kasvoi selvdsti. Tuotannon kasvu jatkui infor-
maation ja viestinnan seka liike-elaman palveluiden toimialalla.

Hintojen nousu on jatkunut kaikilla teollisuuden toimialoilla, erityisesti kemianteol-
lisuudessa, mutta myds maa- ja metsataloudessa, energiahuollossa ja lilkenteessa.
Kustannustason nousu on siirtynyt lopputuotteiden hintoihin ja toimialojen tuo-
tannon arvoon, mika ei valttamatta kerro vield volyymin eikd kannattavuudenkaan
muutoksista. Raaka-aineiden ja energian hinnan lasku eivat vield ndy toimialojen
hinnoittelussa. Se, nakyyko hintojen nousu yritysten kannattavuudessa, riippuu toi-
mialasta ja niiden kustannusrakenteesta ja kilpailutilanteesta. Poikkeuksena toimi-
aloista ovat metsateollisuus, rakentaminen ja eraat palvelut, kuten kiinteistdala seka
informaatio- ja viestinta, joissa toimialoittain tarkastellut hinnat ovat viime vuoden
aikana alentuneet.

Koko viime vuoden osalta arvonlisa kasvoi 2,5 prosenttia. Eniten kasvua toteutui
metalliteollisuudessa (7,7%) ja sahko- ja elektroniikkateollisuudessa (9,5%) seka
palveluista informaatio- ja viestintdpalveluissa (7,3%). Eniten pudotusta tuli maata-
loudessa (-6,3%), metsateollisuudessa (-4,0) ja kaupan toimialalla (-7,2%). Kun naita
lukuja verrataan alkuvuoden neljanneksen lukuihin, voi taustalla ndahda seka metsa-
teollisuuden rakenteellisia muutoksia tai suhdanteista johtuvia kysynnan vaihteluita
kuten sahko- ja elektroniikkateollisuudessa.
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Vuonna 2023 tuotannon kasvu vaimenee ja vaihtelut teollisuuden toimialojen si-
salla jatkuvat. Palveluiden kasvu ei enda yllapida talouden kasvua. Bruttokansan-
tuotteen kasvun ennakoidaan pysahtyvan. Epavarmuus Suomen keskeisilla vien-
timarkkinoilla, erityisesti Saksassa ja Ruotsissa jatkuu, mika vaikuttaa erityisesti
energiaintensiivisiin toimialoihin, kuten kemianteollisuuteen ja energiahuoltoon.
Vientiteollisuudessa ndakymat ovat hintatason osalta vakiintumassa ja raaka-ainei-
den hintojen oletetaan kaantyvan laskuun. Kielteisimmat nakoalat vuodelle 2023
ovat kaupan ja erityisesti rakentamisen alalla, mika heijastuu myds liikenteeseen
seka rahoitus- ja vakuutustoimintaan.
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Teollisuuden tuotanto vahenee vuonna 2023 noin 0,4 prosenttia. Tama on hieman
pienempi negatiivinen luku kuin mitd aiemmin oletettiin johtuen suhteellisen hy-
vista tilauskannoista ja luottamusluvuista. Rakentamisen ennustetta on sen sijaan
korjattu alaspdin -6,0 prosenttiin ja tama sisaltaa alasuuntaista riskia, mikali korja-
usrakentamisella ja toimitilarakentamisella ei saada korvattua vdhenevaa asuntora-
kentamista. Alkutuotannossa erityisesti runsas puunkdyttd palauttaa maa- ja met-
satalouden yhteenlasketun tuotannon tason plussan puolelle. Palveluiden kasvu
hidastuu 0,8 prosenttiin.

Vuonna 2024 talouskasvun ennakoidaan palautuvan 1,3 prosenttiin arvonlisalla
mitattuna. Tehdasteollisuus elpyy muuta taloutta nopeammin, kun vientimarkkinat
elpyvat. Palvelutuotanto elpyy, jos kuluttajien luottamus ja ostovoima palautuvat.
Liike-elaman palvelut seuraavat muun teollisuuden vanavedessa. Metsatalouden
tuotannon kasvun uskotaan vauhdittavan alkutuotannon elpymistd. Rakennustuo-
tannon kasvun kaynnistyminen voi viivastya asuntojen liikatarjonnan vuoksi vield

vuoteen 2025.

Vuonna 2025 talouskasvun oletetaan kurovan umpeen kasvupotentiaalin, mika li-
sdaa hieman talouskasvua. Tuottavuuden kasvuun ei ole ennakoitu parantumista.
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1.4.2 Jalostus

Heikkenevat suhdanteet ovat nakyneet teollisuuden tilauskirjoissa. Tilausten maarat
ovat vahentyneet loppuvuodesta 2022 alkaen. Tama ennakoi my0s tuotannon las-
kua, mutta tuotannon volyymi-indeksin mukaan viimeisimmat havainnot kertovat
tuotannon kasvusta. Viime vuoteen verrattuna tuotanto on laskenut lahes kaikilla
paatoimialoilla. My6s odotuksilla arvioituna teollisuuden suhdanteet ovat negatii-
viset. Vield viime vuoden puoleen viliin asti teollisuuden odotukset olivat korkealla,
mutta sen jalkeen on tapahtunut negatiivinen kddnne odotuksissa. EK:n tiedustelu-
jen mukaan varastot ovat edelleen normaalitasoa suuremmat, mika osaltaan enna-
koi tuotannon vahenemista.
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Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
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Metsateollisuus karsii alan huonoista vientinakymista ja korkeista kustannuksista.
Sopeutumistarpeita ennakoidaan erityisesti sahoille ja paperiteollisuuteen. Sahojen
toimintaan vaikuttaa myos rakentamisen vaheneminen. Sellun tuotanto on kui-
tenkin kasvamassa lisdantyvan kapasiteetin myo6td, kun Kemissa kdaynnistyy kesan
jalkeen uusi biotuotetehdas. Kokonaisuudessaan metsateollisuudelle ennakoidaan
tuotannon vahenemista. Metsateollisuuden viennin paamarkkina-alue on Eurooppa
ja erityisesti Saksa. Sellun vientimarkkina on my®6s Kiina ja sellun hintataso on kaan-
tynyt laskuun. Sellun vientihinta on kuitenkin edelleen korkealla tasolla.

Kemianteollisuuden nakymat ovat pysyneet alavireisind. Tuotanto vaihtelee vuo-
sittain voimakkaasti ja koko toimialan tasolla tuotannon volyymit ovat alentuneet
viime vuosina. Tilauskanta ja viennin volyymi ovat laskussa. Toimialan omien na-
kemysten mukaan alan pohjakosketus on kuitenkin saavutettu. Vientihinnat ovat
nousseet viime vuoden lopulle asti, mutta kaantyneet laskuun tdna vuonna. Kohon-
neet energian hinnat nakyvat energiaintensiiviselld toimialalla ja Vendjan hyokkays-
sota vaikuttaa toimialaan merkittavasti. Toimialan suhdanneodotukset ovat lasku-
suunnassa kuluvalle vuodelle.
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Metalliteollisuudessa, ml. metallien jalostus ja kone- ja metallituoteteollisuus, tuo-
tanto on sailynyt korkealla tasolla huolimatta haastavasta maailmanmarkkinatilan-
teesta. Tama kertoo toimialan hyvasta kilpailukyvysta. Vaihtelut ovat kuitenkin suu-
ria, kun tarkastellaan erikseen metallien jalostusta ja metallituotteiden, ml. koneet
ja laitteet ja kulkuneuvot, valmistusta. Metallien jalostuksessa energian ja sahkon
hinta ajavat tuotantokustannuksia, kun taas metallituotteissa raaka-aineiden hinta-
kehityksella on suuri vaikutus valmistuksen kustannuksiin ja kilpailukykyyn. Myos
sahko- ja elektroniikkateollisuus on tarkea vientitoimiala. Viime vuonna toimiala
vield kasvoi hyvin, mutta tdna vuonna toimialalle ennakoidaan lievasti supistuvaa
tuotantoa.

Teollisuuden suhdannebarometri kertoo nopeasta odotusten heikkenemisestd vuo-
den 2022 jalkimmadisella puoliskolla. Odotukset kevdan 2023 aikana ovat tasaantu-
neet, mutta kddnnetta parempaan ei vield ole odotettavissa.

Tehdasteollisuuden suhdannendkymia kuvastaa kyselyissd esiin nouseva epdvar-
muus vientikysynnasta. Vientimarkkinoiden kehitys riippuu suuresti niiden inves-
tointi-ilmapiirista ja luottamuksesta. My0s kapasiteetin tuomat rajoitteet nousevat
esiin. Vaikka vientindkymat ovat odotusten mukaan paranemassa vuonna 2023,
ennustetaan tehdasteollisuuteen tuotannon lievaa alenemista (-0,7 %). Eroja syntyy
kuitenkin toimialojen valille. Useat teollisuuden investoinnit valmistuvat ennuste-
jaksolla, mika nakyy tulevaisuudessa myos tuotannon lisayksena.

Rakentaminen

Vuonna 2022 aloitettiin lahes 38 000 asunnon rakentaminen. Edellisend vuonna oli
saavutettu asuntoaloitusten rakentamisen huippu, lahes 47 000 asunnon rakenta-
minen. Kysynndan romahtaminen tdssa tilanteessa on kriisiyttanyt asuntomarkki-
noita seka vanhojen etta uusien asuntojen myynnissa. Talla hetkelld asuntoraken-
tamisen aloittamisia lykataan luvista huolimatta ja varsinkin uusien kerrostaloasun-
tojen rakentaminen taajamissa on tilanteessa, jossa suurten rakennusyhtididen ei
kannata kdynnistad uusia hankkeita.

Ennakoinnit timan vuoden aloitusten maarasta ovat pudonneet kevaan kuluessa
alaspdin. Vield alkuvuodesta asuntoaloituksia ennakoitiin alkavan yli 30 000, talla
hetkellda synkimmat arviot ovat jaaneet lahelle 20 000 asuntoa. VM:n rakennusalan
suhdanneryhmdssa arvioitiin toukokuussa 2023 paastavan noin 26 000 aloitukseen
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kappalemadarissa mitattuna. Tama ennakoi piristyvaa syksya ja rakennuttajien halua
pysya markkinoilla ja tuotannossa mukana. Tamantyyppista viestia voi lukea myos
rakentamisen alan luottamuskyselyista.

Heikentyneet nakymat ovat vaikuttaneet my6s rakennuslupien kehitykseen. Ra-
kennuslupien kuutiomaara vaheni tammi-maaliskuussa 2023 41 prosenttia vuo-
dentakaisesta. Kerrostalorakentamisessa kuutiomaarat vahenivat edellisvuoteen
verrattuna 27 prosenttia seka myodnnetyissa rakennusluvissa etta aloitetuissa ra-
kennushankkeissa vastaavana aikana. Kerrostalorakentamisen suosio on jatkunut
rakennuttajien piirissa eikd lupahakemuksissa ole reagoitu yhtd nopeasti tilanteen
muuttumiseen.

Asuinrakentamisesta noin puolet tulee korjaamisesta ja puolet uudisrakentami-
sesta. Korjausrakentamisen hidas mutta tasainen kasvu tasapainottaa markkinoita
ja korvaa pitkalla tahtdimelld uudisrakentamista. Viime vuoden kustannustason
nousu on hankaloittanut myo6s taloyhtididen korjausrakennushankkeita, joten varo-
vaisesti ennakoiden kasvu pysyy n. 1 prosentin vuosikasvussa.

Rakentamisen luottamus ja tuotanto
kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio
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Rakentamisen tuotannon ennakoidaan vdahenevan tand vuonna -6,0 prosenttia ja
jatkavan samalla tasolla vuonna 2024 ilman kasvua. Nakemys kdanteesta tuotan-
non tasossa on hyvin epavarma ja talle vuodelle odotukset ovat nopeasti synkenty-
neet. Tuotannon palautumista taytyy seurata aina syksyyn, jolloin uusien asuntojen
tuotantoa voidaan vield aloittaa. Tuotannon luvuissa tamakin tulisi nakymaan vasta
seuraavana vuonna. Vuoteen 2025 mennessa rakennustuotannon oletetaan elpy-
van uudelleen.

1.4.3 Palvelut

Palvelutuotannon taso sailyi vuonna 2022 positiivisena useimmilla toimialoilla, ku-
ten informaatio- ja viestintatoimialalla. Palvelutoimialoista tuotanto vaheni kau-
pan ja rahoitus- ja vakuutustoimialalla. Matkailu- ja ravitsemusalan tuotanto kasvoi
selvasti. Kuljetus- ja varastointialalla tuotanto vaheni vuoden 2022 aikana johtuen
juuri kaupan ja kulutuskysynnan hiipumisesta.

Suhdannebarometrin mukaan palvelualat arvioivat myynnin edelleen alenevan,
kuitenkin niin, etta kadnne positiiviseksi tulisi jo puolen vuoden kuluessa. Myos pal-
velualoilla on ndhty kysynnan hiipuvan, mika rajoittaa kasvua aiemman tuotantoka-
peikon, ammattitaitoisen tydvoiman puutteen lisaksi. Tieto- ja viestintdpalvelualalla
kasvu on sdilynyt tasaisena. Liikenteen toimialalla kustannusten nousu vaikeuttaa
toimialan kehitysta selvasti.

Vuodelle 2023 ennakoidaan palveluissa tuotannon kasvun selkeda hidastumista
(0,8%).
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Palveluiden luottamus ja tuotanto
Kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen
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Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio
Taulukko 9. Tuotanto toimialoittain
2021 2020 2021 2022 2023**  2024** 2025%*
osuus, %' maaran muutos, prosenttia
Teollisuus 20,7 -1,5 2,0 2,5 -04 14 2,0
Rakentaminen 71 -0,6 0,1 0,7 -6,0 -0,0 3,2
Maa- ja metsatalous 2,7 2,2 -3,8 -2,4 -0,9 3,7 1,8
Teollisuus ja rakentaminen 27,8 -1,2 1,5 2,0 -1,6 0,9 2,2
Palvelut 69,6 -29 43 2,8 0,8 13 1,6
Tuotanto yhteensa perushintaan 100,0 2,3 33 2,5 0,0 1,3 1,8
Bruttokansantuote markkinahintaan 2,4 3,0 2,1 0,0 14 19
Kansantalouden tyon tuottavuus 0,2 0,9 1,8 -0,4 11 1,5

' Osuus kaypahintaisesta tuotannosta perushintaan
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1.5 Tyovoima

Tydllisyyden kasvu jatkuu tand ja seuraavana vuonna. Kaksi vuotta jatkunut erittdin
vahva palkansaajien madran lisadntyminen jatkui hidastuneena alkuvuonna, kun
tyollisyys ylitti vuodentakaisen 0,9 prosentilla ja 20-64-vuotiaiden tyollisyysasteen
trendi oli huhtikuussa 78,6 prosenttia. Se on korkeampi kuin kertaakaan nykymuo-
toisen tydvoimatutkimuksen aikana. Tyollisten maara lisdantyi 23 000 henkilolla.
Vield merkittavampaa oli tydvoimaan osallistumisen kasvu, silla tyollisyyden lisdys oli
seurausta tyomarkkinoille uudestaan palanneiden suuremmasta maarasta ja poik-
keuksellisesti myds tyottomyys lisadntyi, vaikka tyollisyys kasvoi. Ty6llisia oli enem-
man seka yksityisella etta julkisella sektorilla. Palkansaajien maara oli suurempi seka
koko- ettd osa-aikaista tyota tekevien keskuudessa. Tehdyn tyon eli tydtuntien maara
lisaantyikin vain alle puolet tydllisten maarasta eli 0,4 prosenttia. Paatoimialoista
tyollisia oli enemman etenkin teollisuudessa. My6s palvelualoilla tydllisyys oli viime
vuotta suurempaa, pl. kaupan toimialalla. Alkutuotannossa tydllisten maara supistui.

Avoimet tyopaikat
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Tyomarkkinat ovat vedenjakajalla. Yhtaalta tyollisten maara on yha lisddntynyt ja
avoimia tyOpaikkoja on laskusta huolimatta edelleen runsaasti, mutta samalla tyot-
tomyys on kaantynyt nousuun. Tydmarkkinoilla on siten runsaasti tydvoimaa, kun
tyovoiman kysynta on vetdnyt uusia henkilita tydeldamaan. Lisaksi tydikaisen vaes-
ton maaran kasvu on jatkunut tana vuonna.

Tyomarkkinoiden kohtaanto ndyttaa edelleen heikentyneen, ja osaamisen puutteet
heikentavat talouden kasvuedellytyksia valiaikaisen tydvoiman kysynnan notkah-
tamisen lisdksi. Elinkeinoeldaman kyselyjen mukaan yritysten on haastavaa l6ytaa
tarvitsemiaan tyontekijoita muun muassa kokemuksen puutteen, erityisosaami-
sen ja koulutuksen riittamattomyyden vuoksi. Ty6- ja elinkeinoministerion mukaan
tyovoimapulaa selittavat joillakin aloilla matalat keskiansiot, jotka eivat houkuttele
tyovoimaa. Kohtaanto-ongelma johtuu osin epatyypillisten tyosuhteiden tarjonnan
kasvusta erdilla aloilla, kun kysyntaa olisi kokoaikatyo6lle muttei tarjontaa. Lisaksi
eradissa ammateissa on ylitarjontaa, erityisesti luovissa tehtavissa. Yritysten haasteet
I6ytad ammattitaitoista tydvoimaa yleistyivat jalleen alkuvuonna elinkeinoelaman
suhdannekyselyjen mukaan varsinkin palvelualoilla ja rakentamisessa.

Kokonaistuotannon ennakoidaan sdilyvan edellisen vuoden tasolla vuonna 2023.
Tastd huolimatta tydvoiman kysyntd notkahtaa vuoden toisen puoliskon aikana var-
sinkin rakennusalalla. Rakennustoiminnan lisaksi kysynta heikkenee etenkin kaupan
alalla ja kiinteistopalveluissa. Toisaalta kysynta lisdantyy teollisuudessa ja monilla
palvelualoilla, jolloin tydllisten maara koko taloudessa lisdantyy noin puoli prosent-
tia tand vuonna ja tyon tuottavuus heikkenee edelleen. Osaavan tyévoiman yleinen
puute saa yritykset pitamaan kiinni tyontekijoistaan, silla taantuma nayttaa jadaneen
lyhytaikaiseksi ja on todenndkdista, etta lomautuksiin sekd muihin tydvoimajoustoi-
hin turvaudutaan mieluummin kuin irtisanomisiin. Talouden elpyminen lisaa tyollis-
ten madraa edelleen vuosina 2024 ja 2025, varsinkin palvelutoimialoilla. 15-64-vuo-
tiaiden tyollisyysaste nousee paalle 74%> prosenttiin vuonna 2025.
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Tyollisyys ja tyottomyys
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Tyollisyyden alkuvuoden kasvusta huolimatta myds tyottomyys lisddntyi tam-
mi-huhtikuussa. Miesten ty6ttomyys lisddantyi naisia enemman ja nuorempien ika-
ryhmien enemman kuin muiden.

Erityisesti rakentamisen supistuminen lisaa jalostuksen toimialan tyottomyytta téna
vuonna. Tamdn vuoden hienoisen nousun jalkeen talouden toipumisen odotetaan
vahentavan tyottomyytta ensi ja seuraavana vuonna. Mikali tydmarkkinoiden koh-
taanto-ongelmat ja tydvoiman saatavuus alueittain tai ammateittain eivat muo-
dostu tyomarkkinoiden toimivuuden esteeksi kuten ennusteessa oletetaan, tyotto-
myysaste laskee noin kuuteen ja puoleen prosenttiin vuonna 2025. Tama on vielad
noin puoli prosenttiyksikkdd enemman kuin EU:n yhteiselld menetelmalla arvioitu
rakenteellisen tyottdmyyden taso Suomessa.
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Taulukko 10. Ty6voimatase

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

1000 henkea keskimdarin vuodessa

Tydikéinen vdestd (15-74-vuotiaat) 4133 4023 4120 4124 4114 4107
Tydikdinen vdestd (15-64-vuotiaat) 3421 7 3421 3434 3433 3432
Tyévoima (15-74-vuotiaat) 2703 2765 2808 2830 2833 2840
Tydlliset (15—74-vuotiaat) 2495 2555 2619 2633 2641 2653

siitd 15-64-vuotiaat 2420 2470 2526 2539 2547 2558
Tyottomat (15-74-vuotiaat) 209 212 190 197 192 187

maaran muutos, 1000 henkea

Tydikdinen vdestd (15—-64-vuotiaat) -7 -3 4 13 -1 -1

Tyolliset (15—64-vuotiaat) -35 50 56 13 8 N
prosenttia

Tyollisyysaste (15—64-vuotiaat) 70,7 72,3 73,8 73,9 74,2 74,6

Tyéllisyysaste (20—64-vuotiaat) 75,2 76,6 78,1 78,6 789 794

Ty6ttomyysaste (15—74-vuotiaat) 77 77 6,8 70 6,8 6,6

1000 henkea vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 18 23 34 40 40 40

1.6 Tulot, kustannukset ja hinnat
1.6.1 Palkat

Nimellispalkkojen nousuvauhti nopeutui kuluvan vuoden ensimmaisella neljannek-
selld 3,2 prosenttiin edellisen vuoden 2,3 prosentista. Nopeutuminen oli seurausta
sopimuspalkkojen kasvusta, silld palkkaliukumat pienenivat. Erityisesti kuntasekto-
rin sopimuspalkkojen nousu nopeutui selvasti, mutta muillakin julkisen ja yksityisen
sektorin toimialoilla maksettiin edellisvuotta suurempia sopimuspalkkoja. Toimi-
aloista etenkin kaupan, kiinteistdpalveluiden seka vakuutuspalveluiden ansioiden
nousuvauhti nopeutui, mutta jalostuksen nousuvauhti jai edellisvuoden mukai-
seksi. Reaalipalkat laskivat lahes viisi prosenttia, silla inflaatio ylitti selvasti nimelli-
sansioiden nousuvauhdin jo kuudetta vuosineljannesta perakkain.

60



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2023:51

Uusia kaksivuotisia tydehtosopimuksia on solmittu yksityiselld ja julkisella sekto-
rilla vuoden 2023 aikana suuri maara. Solmittujen sopimusten korotukset ovat tana
vuonna yleisimmin noin nelja ja puoli prosenttia vuositasolla. Siis selvasti suurem-
pia kuin edellisend vuonna ja suurimmat 14 vuoteen. Lisdksi kunta- ja hyvinvoin-
tialalla palkankorotukset ylittavat taman, koska sopimukset sisaltavat ns. yleisen lin-
jan lisdksi palkkarakenneohjelman ja palkkojen yhteensovittamisen kustannuksia.
Paikallishallinnosta muodostuukin taman sopimuskierroksen palkkajohtaja. Palkka-
liukumien oletetaan olevan koko taloudessa keskimaaradista vajaan prosenttiyksikon
tasoa. Nain nimellisansiot nousevat vuonna 2023 ldhes viisi prosenttia.

Ensi vuonna sopimuskorotusten vuosivaikutus on noin puolitoista prosenttia, silla
tédna vuonna maksettuja kertapalkkioita ei sisally enda sopimuksiin. Paikallishallin-
nossa korotukset ovat selvasti suurempia myos ensi vuonna. Palkkaliukumien ei
kuitenkaan ty6voimapulasta huolimatta oleteta olevan keskimaaraista suurempia.
Nain nimellisansiot nousisivat vuonna 2024 runsaat kolme ja puoli prosenttia.

Vuodelle 2025 ei ole viela montakaan tyéehtosopimusta voimassa, joten ansioiden
nousuoletus koko taloudessa kytkeytyy ennustettuun, vaimeaan tuottavuuden kas-
vuun. Paikallishallinnon korotukset jatkuvat suurina. Nimellisansioiden ennustetaan
lisddntyvan runsaat kolme prosenttia vuonna 2025.

Palkkasumma lisdantyi alkuvuonna 6,6 prosenttia. Palkkasummaa nostivat seka
ansioiden etta tyollisyyden kohentuminen ja uudelleen kohdentuminen. Nopeinta
palkkasumman nousu oli julkisella sektorilla. Yksityiselld sektorilla erityisesti koro-
nasta aiemmin karsineilld aloilla ja liike-elamaa palvelevilla aloilla palkkasumma
nousi myds nopeasti. Rakennusalalla palkkasumma supistui.

Palkkasumman kehitykseen vaikuttaa nimellisansioiden lisaksi ty6llisyyden ko-
konaiskehitys ja sen uudelleenkohdentuminen eri aloille. Tyollisyyden kasvaessa
hitaasti palkkasumman ennakoidaan vuonna 2023 lisdantyvan vajaat kuusi pro-
senttia, kun nimellisansioiden nousuvauhdin oletetaan nopeutuvan merkittavasti
ja tydvoimaa siirtyy paremmin palkattuihin tehtaviin. Seuraavina vuosina ansioiden
nousuvauhdin odotetaan hidastuvan ja ty6llisyyden kasvun pysyvan tasaisena, jo-
ten palkkasumma lisdantyy noin nelja prosenttia vuosina 2024 ja 2025.
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Taulukko 11. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tydkustannukset tuoteyksikkoa kohti

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

muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 13 1,8 1,8 41 2,9 2,6
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,7 0,7 0,6 0,7 0,7 0,7
Ansiotasoindeksi 1,9 2,4 2,4 4,8 3,6 3,3
Reaalinen ansiotaso’ 1,6 0,2 -4,7 -11 1,2 1,7
Palkkasumma -0,3 5,5 6,4 57 41 3,8
Keskiansiot? 1,8 3,0 49 5,3 3,8 3,5

Tydkustannukset tuoteyksikkdd kohti
koko kansantaloudessa® 1,0 3,2 3,7 6,0 2,5 2,1

! Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksill3.

% Laskettu jakamalla koko kansantalouden palkkasumma palkansaajien tehdyilla tyétunneilla.
Lukuihin vaikuttavat kansantalouden rakennemuutokset.

® Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.

Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
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1.6.2 Kuluttajahinnat

Inflaatio on hidastunut vuoden 2023 ensimmaisinad kuukausina loppuvuoden hui-
pusta, mutta on edelleen nopeaa ja erittdin laaja-alaista. Hidastuminen on ennen
kaikkea seurausta energian hintojen laskusta, ja myds tuoreruuan hinta on nyt
kaantynyt laskuun. Muiden erien hinnat nousevat edelleen, minka seurauksena
pohjainflaatio on pysynyt nopeana. Energian ja raaka-aineiden hintojen lasku nakyy
tavaroiden ja palveluiden kuluttajahinnoissa viiveella. Mitd useampi vaihe tuotanto-
ketjussa on, sitd hitaammin kuluttajahinnat muuttuvat. Suurimmat hintoja kiihdyt-
tavat erat ovat nyt palvelut, elintarvikkeet ja omistusasuminen.

Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset
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Lahde: Tilastokeskus

Energian hintojen lasku jatkuu tdnd vuonna. Raakadljyn hintahuippu ohitettiin jo
kesalla 2022 ja sahkon markkinahinta on laskenut merkittavasti loppuvuoden 2022
tasosta. Polttoaineiden vuosimuutokset kdantyivat negatiivisiksi maaliskuussa. Kulut-
tajahinnoissa sahkon hinnan lasku ndkyy viiveelld, silla monella kuluttajalla on maara-
aikainen tai toistaiseksi voimassa oleva sahkdsopimus. Esimerkiksi toistaiseksi voi-
massa olevien sopimusten tarjoushinnat olivat vield huhtikuussa yli tuplasti kalliimpia
suhteessa viime vuosina totuttuun tasoon. Sahkon hintojen oletetaan markkinahin-
tojen kehityksen perusteella nousevan uudelleen ensi talvena, mutta huomattavasti
maltillisemmin kuin viime vuonna. Hintojen vuosimuutoksia tarkasteltaessa sahkon
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vaikutus kuluttajahintaindeksiin muuttuu tdman vuoksi negatiiviseksi syksylla 2023.
Vuosina 2024 ja 2025 sahkdn markkinahinnan odotetaan olevan alemmalla tasolla
kuin vuosina 2022 ja 2023, mutta hieman korkeammalla kuin vuonna 2020.

Elintarvikkeiden hintojen nousu taittui huhtikuussa, kun etenkin tuoreruuan hinta
Iahti laskuun. Niin maatalouden kuin elintarviketeollisuuden tuottajahintojen
nousu on taittunut ja tdman vuoksi hintojen nousunkin odotetaan hidastuvan tana
vuonna. Jalostettujen elintarvikkeiden hintojen nousun hidastuminen on hitaam-
paa kuin tuoreruuan, jonka vuosimuutos on negatiivinen loppuvuodesta. Epavar-
muutta ennustejaksolle tuo myds Eurooppaan ennustettu kuiva kesa, joka satojen
karsiessa saattaa nostaa elintarvikkeiden hintoja uudestaan loppuvuodesta.

Tavaroiden hintojen nousu on odotuksista poiketen edelleen jatkunut, vaikka vuosi-
muutos hidastuukin viimevuotisen vertailukohdan ollessa hyvin korkea. Tavaroiden
kysyntd on laskenut, tuotannon pullonkaulat auenneet, kuljetuskustannukset hal-
ventuneet ja kulutustavaroiden tuontihintojen ja kotimaan tuottajahintojen nousu
on tasaantunut, minka vuoksi my6s tavaroiden hintojen nousu hidastuu vahitellen
tdman vuoden aikana.

Muiden hintojen nousu on nakynyt my0s palveluiden hinnoissa. Liséksi hintojen
nousua on vauhdittanut vahvana jatkunut kysyntd. Palkkojen nousu nakyy enene-
vissa maarin palveluiden hinnoissa, mika yllapitaa inflaatiota eniten tulevina vuo-
sina. Palkkakehitys on kuitenkin ainakin toistaiseksi vain kuromassa kiinni ostovoi-
man menetystd, eika ns. hinta-palkkakierteen syntyminen vaikuta talla hetkella
kovin todennakdiselta.

Omistusasumisen kustannusten nousu korostuu kansallisessa kuluttajahintain-
deksissa ennustejaksolla. Vaikka omistusasumisen muiden erien vaikutus indeksiin
pienenee, asuntolainojen korkojen nousun vaikutus kasvaa merkittavasti. Korkojen
nousun vaikutus realisoituu monelle kotitaloudelle kunnolla vasta tédna vuonna, silla
asuntolainojen keskikorko oli huhtikuussa vasta vajaa kolme prosenttia. Lisaksi ku-
lutusluottojen korkojen vaikutus kuluttajahintaindeksiin kasvaa. Omistusasuminen
ja kulutusluottojen korot eivat sisally yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin ku-
lutuskoriin, minka vuoksi kansallinen kuluttajahintaindeksi on tana ja ensi vuonna
sitd korkeampi. Toisaalta vuonna 2025 korkojen laskiessa vaikutus on pdinvastainen;
yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi on korkeampi kuin kansallinen.
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Kuluttajahintaindekseja
Muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Vuonna 2023 inflaation odotetaan hidastuvan keskimaarin 5,9 prosenttiin kansal-
lisella kuluttajahintaindeksilla mitattuna. Inflaatio on kuitenkin huomattavasti tata
nopeampaa vuoden alussa ja puolestaan hitaampaa vuoden lopussa. Pohjainflaatio
nousee vuodesta 2022 palveluiden ja tavaroiden hintojen nousun jatkuessa. Korkea
hintataso ja korkojen nousu vahentavat kysyntaa ja hintapaineet helpottavat vahi-
tellen. Hintataso jaa kuitenkin energiakriisia edeltavaa tasoa korkeammaksi.

Inflaatio hidastuu 2,4 prosenttiin vuonna 2024 ja painuu 1,6 prosenttiin vuonna
2025. Inflaatio hidastuu ennustejaksolla siis selvasti, mutta jaa viime vuosia kor-
keammalle tasolle. Palveluiden hintojen nousu yllapitaa inflaatiota eniten tulevina
vuosina. Lisdksi taustalla on oletus, etta globalisaation pysahtyminen, tuotantoket-
jujen kriisivarmuuden parantaminen, ilmastonmuutoksen torjunta ja sen vaikutuk-
set seka kauppakiistat nostavat hintoja my6s tulevina vuosina.
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Taulukko 12. Hintaindekseja

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

muutos, prosenttia

Vientihinnat' 34 98 18,7 24 -03 17
Tuontihinnat' -49 9,7 19,5 22,9 -0,1 1,6
Kuluttajahintaindeksi 0,3 2,2 71 59 2,4 1,6
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 0,4 2,1 72 44 1,8 2,0
Pohjainflaatio® 0,5 1,2 3,6 42 2,6 2,2
Verollinen kotimarkkinoiden 3,3 10,1 20,3 -1,2 1,6 23
perushintaindeksi

Rakennuskustannusindeksi -0,2 54 8,2 3,2 2,1 2,1

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

?Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, ilman energiaa ja elintarvikkeita
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Yritysten voitot ja inflaatio

Kuluttajahintojen viimeaikainen nousu on ennen kaikkea seurausta markkina-
ja politiikkareaktioista, joita seka koronakriisi etta Venajan hyokkayssota
Ukrainaan ovat maailmanlaajuisesti aiheuttaneet. Hintojen nousu Suomessa
oli vuonna 2022 nopeinta sitten 1980-luvun alun. Aluksi se oli suurimmaksi
osin seurausta energian hinnan noususta, mutta vuoden loppua kohden
lahes kaikkien hyodykkeiden hinnat nousivat nopeasti. Huolena on ollut, etta
tavallista suuremmat palkankorotukset pitkittéavat hintojen nousua ns. hinta-
palkkakierteen vuoksi. Viime kuukausina keskustelua on kdyty yhd enemman
myds yritysten kasvaneiden voittojen roolista inflaation ajurina.

Voittojen kehitys euroalueella ja Suomessa

Tyokustannusten ja voittojen nousun osuutta kotimaisen tuotannon hintojen
noususta voidaan arvioida bruttokansantuotteen (BKT) deflaattorin avulla.
Deflaattori osoittaa tuotetun bruttoarvonlisdyksen hinnan eli mittaa hintojen
muutoksia kotimaisessa tuotannossa, kun taas kuluttajahintaindeksi mittaa
hintamuutoksia tiettyjen kulutushyddykkeiden korissa. Kuluttajahintojen
muutokseen vaikuttavat myds ulkomailta tuotujen hyddykkeiden
hintamuutokset. BKT-deflaattorin muutos voidaan jakaa yksikkovoittojen,
yksikkotyokustannusten ja yksikkdverojen muutokseen.

Kotimaisen tuotannon hinta lahti selvaan nousuun vuoden 2021 alussa seka
euroalueella etta Suomessa. BKT-deflaattori kasvoi viime vuonna Suomessa 4,2
prosenttia ja euroalueella 4,6 prosenttia suhteessa edellisvuoteen, kun vuosina
2000-2021 se kasvoi keskimaarin 1,6 prosenttia.

BKT-deflaattori ja sen hajotelma, euroalue
2000Q1-2023Q1, vuosimuutos %, vaikutus vuodessa %-yks
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Lahde: Eurostat, VM:n laskelmat
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Euroalueella voittojen osuus kotimaisen tuotannon hinnannoususta on
kasvanut vuoden 2022 loppua kohden, ja se oli suurempi kuin kertaakaan
2000-luvulla. Lisaksi voittojen osuus hinnan noususta oli loppuvuodesta selvasti
suurempi kuin tyokustannusten osuus. Taman vuoksi keskustelu voittojen
kasvaneesta roolista onkin herannyt.

BKT-deflaattori ja sen hajotelma, Suomi
2000Q1-2023Q1, vuosimuutos %, vaikutus vuodessa %-yks
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Lahde: Eurostat, VM:n laskelmat

Suomessa voittojen kasvun vaikutus on ollut huomattavasti maltillisempaa.
Suomen aineistolla tehdyn hajotelman mukaan voittojen osuus BKT:n

hinnan noususta oli viime vuonna keskimaarin vahan yli kolmasosan.
Yksikkotyokustannusten, eli palkkojen ja tydnantajamaksujen osuus oli lahes
puolet. Suomessa siis tydkustannusten osuus hintojen noususta on ollut
suurempi kuin voittojen. Lisaksi voittojen osuus oli suurempi esimerkiksi
finanssikriisia edeltavind vuosina kuin nyt. Toki Suomessakin voittojen osuus
oli viime vuonna selkeasti suurempi kuin keskimdarin vuonna 2021 ja voittojen
kasvu jatkui myos alkuvuodesta 2023.

Voittojen ja tydkustannusten osuus hintojen noususta on ollut Suomessa
poikkeuksellisen tasapainoinen viime vuosina. Aiemmin Suomessa on ollut
varsin tyypillista, ettd joko voittojen tai tydkustannusten osuudet ovat
vaihdelleet paljon. Tama nakyy myds siing, etta voittojen ja tyokustannusten
osuus BKT:sta on Suomessa pysynyt varsin vakaana viime vuosina (seuraavan
sivun kuvassa bruttotoimintaylijddma ja palkansaajakorvaukset). Sen sijaan
euroalueella voittojen osuus BKT:sta on viime vuoden aikana hieman noussut.
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Voittojen ja tyokustannusten osuus BKT:sta
Suomi, 2000Q1-2023Q1, %
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Lahde: Eurostat, VM:n laskelmat
Huom. Puuttuu tuotannon ja tuonnin verojen miinus tukipalkkioiden osuus, joka on noin 12 %.

Miksi voitot ovat kasvaneet?

Vaikka nopean inflaation oloissa yritysten voitot ovat kasvaneet maailmalla
tavallista nopeammin, edelld esitetyt tiedot eivat kerro mitaan syy-
seuraussuhteista. Toistaiseksi voidaan siis vain spekuloida syita voittojen
kasvulle.

Yritysten voittojen muutos ei ole uusi ilmi6. Talousteorian perusteella niille,
jotka omistavat niukkoja resursseja ja kayttavat niita tehokkaimmin kertyy myos
suurempia voittoja. Yritykset hyotyvat markkinahintojen noususta, jos omat
tuotantokustannukset eivat nouse yhta paljon kuin muiden. Tavallisesti tahan

ei ole syyta puuttua, silla hintojen ja voittojen nousu on tarkea osa talouden
toimintamekanismia. Korkeat hinnat seka vahentavat kyseisten hyodykkeiden
kysyntaa etta lisddvat niiden tarjontaa. Taman seurauksena poikkeuksellisesti
nousseet hinnat ja voitot laskevat, yleensa varsin nopeasti.

Voittojen osuus muuttuu myds tyypillisesti suhdanteiden mukaan, ja inflaation
kiihtyessa niiden valiaikainen nousu on odotettua. Hintoja muutetaan yleensa
palkkoja nopeammin. Talléin hintojen nousu nostaa ensin voittoja, mutta voitot
pienenevat, kun hintojen nousu hidastuu ja palkkojen nousu kiihtyy.

Toisaalta korkea ja nopeasti nouseva inflaatio hdmartaa hintasignaaleja
markkinoilla. Tama voi mahdollistaa yrityksille hintojen tavallista suuremman
noston ainakin valiaikaisesti. Yritykset voivat my6s ennakoida tulevia omien
panostensa hintojen nousua, mika nakyy aluksi kasvaneina voittomarginaaleina
(ks. Glover ym. 2023). Ylipaataan nopea ja vaikeasti ennustettava hintojen
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nousu tekee hinnoittelupaatosten tekemisen vaikeammaksi. Tama on haitallista
talouden toiminnan kannalta ja onkin yksi perustelu vakaan ja matalan
inflaation tavoittelulle.

Markkinoilla on periaatteessa voinut tapahtua myds rakenteellisia muutoksia,
jotka olisivat mahdollistaneet voittojen nousun. Rakenteellista muutosta ei
voida kuitenkaan havaita yksittdisten vuosien perusteella, vaan tarvitaan tietoja
pidemmalta ajalta. Tiedossa ei mydskaan ole erityisia tekijoita, joiden olisi
voinut olettaa muuttaneen markkinoiden toimintaa oleellisesti tarkastellulla
ajanjaksolla.

Lisaksi tilastoissa nakyva voittojen kasvu voi selittyd osin myos
tilastointiongelmilla. Globaalisti voitot ovat nousseet viime vuosina, koska
liikevaihdon kasvu on ollut nopeampaa kuin palkkojen. Siihen missa maassa
ja varsinkin milla toimialoilla voitot ovat oikeasti kasvaneet, saadaan vastaus
vasta, kun tilastopohja taydentyy." Toisaalta kansantalouden tilinpidon
tiedot yksikkovoitoista eivat edes valttamatta kerro yritysten hinnoittelussa
tapahtuneista muutoksista tilanteessa, jossa valituotekustannukset kasvavat
nopeammin kuin tyokustannukset ja niiden korvattavuus on rajallinen (kuten
lyhyelld aikavalilla energian) (Colonna ym. 2023).

Mista sitten Suomen ja muun euroalueen ero voittojen kasvussa voisi johtua?
Vastaus vaatisi kunnon tutkimusta, mutta mahdollisesti syyna ovat energian
hinta ja tuet. Suomessa energian hinta nousi vahemman kuin euroalueella
keskimaadrin. Iso osa euroalueen kasvaneista voitoista ndyttaisi tulleen
energiasektorilta. Lisaksi useimmissa euroalueen maissa energiatuet olivat
Suomea anteliaampia ja tuet voivat nakya helposti kasvaneina voittoina.

1 Tassa kehikossa esitetyt padtelmat voittojen kehityksesta perustuvat kansantalouden
neljannesvuositilinpidosta laadittuihin laskelmiin. Tuloksiin kannattaa suhtautua varauk-
sella, silla tilinpidon arvonlisdyksen tiedot vuosien 2022 ja 2023 osalta perustuvat tassa
vaiheessa liikevaihto/myynnin volyymi —tietoihin ja pelkkiin arvioihin valituotekaytdsta.
Valituotekaytdsta ja taten viime vuoden voitoista saadaan ensimmaiset luotettavammat
tiedot kesakuun vuositilinpidon julkaisussa, ja tiedot tarkentuvat myds sen jalkeen. Tilas-
totietojen tarkentuminen koskee myds euroalueen tietoja, joita on kdytetty seka tassa
ettd muissa aihetta viime aikoina kasitelleissa kirjoituksissa (esim. Arce ym. 2023, Capo-
longo ym. 2023, European Commission 2023, OECD 2023).
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2 Julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Talous ei kasva tana vuonna, ja julkisen talouden alijaama alkaa jalleen kasvaa. Mo-
net padtosperaiset toimet heikentavat myos julkista taloutta, joista merkittavimmat
liittyvat lukuisiin Vendjan hyokkayssodan vuoksi tehtyihin varautumistoimiin.

Lahivuosien talouskasvu ei riita korjaamaan julkisen talouden tulojen ja menojen
valista epdtasapainoa ja alijaama pysyykin suurena. Ennuste on laadittu nk. muuttu-
mattoman politiilkan urana. Tama tarkoittaa, etta ennuste ei sisalla uuden hallituk-
sen mahdollisia toimia. Siten uuden hallituksen pdatokset voivat keinauttaa julkista
taloutta molempiin suuntiin.

Valtionhallinnon ja paikallishallinnon mittava alijagdma seka kohonneet velanhoito-
kustannukset pitavat velkasuhteen nousevalla uralla kauas tulevaisuuteen. Velka-
suhteen arvioidaan kipuavan yli 80 prosenttiin keskipitkalla aikavalilla.

Suurin julkisyhteis6jen syvaa alijaamaa selittava tekija on valtionhallinnon alijaama,
joka pysyy lapi ennustejakson mittavana mm. useiden ajankohtaisten ja luonteel-
taan valiaikaisten toimien myota. Viime aikojen korkea inflaatio ndkyy my®os erityi-
sesti kuluvana vuonna menojen kasvuna. Talouskasvun pysahtyminen puolestaan
vaimentaa verotulojen kasvua. Pelkdstdan valtion budjettitalouden alijgaman arvi-
oidaan olevan ennustejaksolla keskimaarin yli 11 mrd. euroa.

Kuntahallinto muuttuu hetkellisen tasapainottumisen jalkeen lievasti alijaamai-
seksi. kadntyva rakennuskanta, muuttoliike ja infra-rakentaminen pitévat kuntien
investointimenot korkeina. Hyvinvointialueet aloittavat toimintansa alijaamaisina.
Alijadama johtuu mm. mittavista investoinneista sekd henkildstdmenojen nopeasta
kasvusta.

Tyoeldkelaitosten ylijaama asettuu lahivuosina noin puoleentoista prosenttiin.

Elakemenot kasvavat, mutta toisaalta noussut korkotaso kasvattaa tyoeldkelai-
tosten omaisuustuloja. Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa vahvistaa
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ennustejaksolla tyottomyystilanteen koheneminen ja sosiaaliturvarahastot pysyvat
lievasti ylijaamaisina. Tydttomyystilanteen kohentumisesta huolimatta ennusteessa
ei ole oletettu tyottomyysvakuutusmaksun alentamista ennustejakson aikana.

Julkisyhteisojen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:hen, %
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Julkisyhteisdjen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 13. Julkisyhteisot’

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

miljardia euroa

Vilittomat verot 38,0 2. 45,7 46,1 48,7 50,1
Tuotannon ja tuonnin verot 33,1 34,7 36,2 36,5 37,2 379
Sosiaalivakuutusmaksut 27,6 30,5 32,0 34,1 35,0 36,6
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteenss? 99,4 108,1 1149 179 122,0 1257
Omaisuustulot 6,6 72 72 8,6 10,2 13
Myynti- ja maksutuotot (ml. tuotos omaan 15,8 16,5 16,8 18,1 18,5 18,7
kdyttoon)
Muut tulot 1,0 11 1,4 1,6 1,4 1,3
Kokonaistulot 122,8 132,9 140,2 146,2 152,1 156,9
Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto 573 61,0 63,6 68,1 70,1 72,5
Tukipalkkiot 44 4,0 3,0 2,6 2,7 2,7
Sosiaalietuudet ja -avustukset 539 54,8 55,6 59,4 62,4 64,4
Muut tulonsiirrot 6,6 6,8 6,8 6,8 6,8 6,9
Omaisuusmenot 17 13 15 23 35 39
Padoman bruttomuodostus 1,7 10,6 10,9 12,2 12,8 14,7
Muut menot 0,6 1,3 13 14 0,7 0,7
Kokonaismenot 136,1 139,8 142,5 152,9 159,0 165,9
Kulutusmenot 57,7 61,7 64,8 69,0 71,5 74,6
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -13,3 -6,9 2,3 -6,7 -6,9 -8,9
Valtionhallinto -13,2 -8,2 -4,3 -97 -9,4 -12,2
Kuntahallinto® -0,1 -09 -0,8 -0,0 -0,3 -0,5
Hyvinvointialueet -1,0 -1,3 -1,6
Tydeldkelaitokset 0,3 23 2,5 3,0 3,8 46
Muut sosiaaliturvarahastot -0,3 -0,1 0,3 0,9 0,3 0,7
Perusjiama* 11,6 -5,6 0,8 44 3,4 -5,0

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
2 Sisaltad padgomaverot
? Paikallishallinto vuoteen 2022 saakka
4 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 14. Julkisen talouden keskeisid tunnuslukuja

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

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 41,8 431 43,1 423 42,2 41,7
Julkisyhteisdjen menot 572 55,8 53,4 54,8 55,0 55,0
Nettoluotonanto -5,6 -2,8 -0,9 -2,4 2,4 -3,0
Valtionhallinto -5,5 3,3 -1,6 3,5 3,3 -4,0
Kuntahallinto' -0,0 -0,3 -0,3 -0,0 -0,1 -0,2
Hyvinvointialueet -0,3 -0,5 -0,5
Tyeldkelaitokset 0,1 0,9 0,9 1,1 1,3 1,5
Muut sosiaaliturvarahastot -0,1 -0,1 0,1 0,3 0,1 0,2
Perusjaama’ -49 -2,2 -0,3 -1,6 -1,2 1,7
Julkisyhteisdjen velka 74,7 72,6 73,0 74,0 76,2 78,1
Valtionvelka 52,4 51,4 53,1 54,4 56,3 58,0
Julkisyhteisgjen tydllisyys, 1000 henked 661 694 702 701 701 699
Valtionhallinto 144 146 149 150 150 146
Kuntahallinto' 505 535 540 290 287 288
Hyvinvointialueet 248 251 251
Sosiaaliturvarahastot 13 13 13 13 13 13

! Paikallishallinto vuoteen 2022 saakka.

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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2.2 Valtionhallinto

Ennustejaksolla valtiohallinnon menoja kasvattavat Vendjan Ukrainaan hyokkayk-
sen aiheuttamat lisdmenot maanpuolustukseen, maahanmuuttoon ja huoltovar-
muuteen. Lisaksi valtionhallinnon menoja rasittavat koko ennustejaksolla kasvavat
korkomenot. Toisaalta menoja pienentavat covid-19-epidemiasta johtuvien tukime-
nojen supistuminen. Lisdksi hyva tyollisyyskehitys vaikuttaa suotuisasti verotulojen
kehitykseen. Ennustejakson lopussa valtionhallinnon investoinnit nousevat tuntu-
vasti F35-monitoimihavittdjien toimituksista johtuen.

Vuonna 2022 paatetyt menolisdaykset kohdistuivat mm. maanpuolustukseen, pako-
laisten vastaanottamiseen ja huoltovarmuuden turvaamiseen. Lisdksi EU:n elpymis-
ja palautumistukivaline (RRF) toi mukanansa menolisayksia etenkin vuosille 2022-
2023, joiden rahoitus jatkuu vuoteen 2026 asti. RRF:n aiheuttamat menolisaykset
katetaan ensivaiheessa EU:lta saaduilla tulonsiirroilla. Suomen maksuosuus elpymis-
vdlineen rahoituksesta tulee maksettavaksi vuosina 2028-2058.

Puolustusvoimien rahoitus kasvaa vuonna 2023 ja maahanmuuttoon liittyvien me-
nojen oletetaan pysyvadn aiempia vuosia korkeammalla tasolla Ukrainasta saapunei-
den pakolaisten takia. Investointeja nostaa my0s rajavalvonnan esteaidan rakenta-
misen kdynnistyminen. Erilaiset sahkotuet nakyvat seka valtion menoja kasvattaen
etta tuloja pienentden. Menojen kasvua hidastavat covid-19-epidemian aiheutta-
mien kulujen poistuminen ja hallituksen alkutaipaleella sovittujen tulevaisuusinves-
tointien paattyminen.

Vuonna 2024 nopeutuvasta talouskasvusta huolimatta alijaama on jaamassa kor-
kealle tasolle. T&K-rahoituslaki lisda tuntuvasti valtionhallinnon T&K-menoja vuo-
desta 2024 alkaen vuoteen 2030 saakka. Tavoitteena on nostaa T&K-menojen BKT-
osuus yhdessa yksityisen sektorin kanssa 4 prosenttiin bruttokansantuotteesta
vuoteen 2030 mennessa. Vuoden 2024 menoja rasittaa myos korkomenojen kasva-
minen miljardilla eurolla edellisesta vuodesta.
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Keskipitkdn aikavalin arviossa vuosien 2025-2027 alijaamia kasvattavat investoinnit.
Vuodesta 2025 ldhtien menoja kasvattavat puolustusvoimien F35-hankkeen menot,
T&K-toiminnan lisdrahoitus ja rajavartiointiin liittyvat lisaykset vuosina 2025-2026.
Ennustejakson lopussa investointeja kasvattavat myds merivoimien alushankinnat.
Vuonna 2025 TE-palveluiden jarjestamisvastuu siirtyy valtionhallinnolta kunnille.
Uudistus on valtionhallinnolle kustannusneutraali, kun jarjestamisvastuusta koitu-
vat kustannukset hyvitetdaan kasvaneina tulonsiirtoina kunnille.

Valtionhallinnon tulot ja menot
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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Valtionhallinnon rahoitusasema

2005 2010 2015

m Mrd. euroa
Lahde: Tilastokeskus, VM

Julkisyhteisojen velka
suhteessa BKT:hen, %

2020 2025

= Suhteessa BKT:hen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 15. Valtionhallinto’

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

miljardia euroa

Vilittomat verot 13,4 16,3 191 32,7 34,7 35,6
Tuotannon ja tuonnin verot 33,1 34,7 36,2 36,5 37,2 379
Sosiaaliturvamaksut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteensi? 473 51,8 56,3 70,4 73,1 74,7
Myynti- ja maksutulot 43 43 43 44 45 45
Omaisuustulot 1,8 19 2,0 1,8 18 1,9
Muut tulot 33 34 3,7 41 41 4]
Kokonaistulot 56,7 61,4 66,3 80,7 83,5 85,2
Palkansaajakorvaukset ja valituotekaytto 14,8 15,6 16,7 18,4 18,6 18,8
Omaisuusmenot 1,6 1,2 13 19 2,9 33
Tukipalkkiot 39 35 2,6 22 2,2 22
Sosiaalietuudet ja -avustukset 4,7 4.8 49 54 56 55
Muut tulonsiirrot 39,1 38,7 39,2 55,4 57,0 59,3

siitd muille julkisyhteisdille 33,2 32,6 33,1 49,2 50,9 53,2
Padoman bruttomuodostus 47 41 4.4 5,5 538 75
Muut menot 0,9 1,7 1,6 1,6 0,8 0,8
Kokonaismenot 69,9 69,6 70,6 90,4 92,9 97,4
Kulutusmenot 15,1 16,0 174 19,3 19,6 19,8
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -13,2 -8,2 -43 -9,7 -9,4 12,2
Perusjiima’® -11,6 -7,0 -3,0 -7,8 -6,5 -8,9

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
% Sisiltaa lahja- ja perintdverot
® Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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2.3 Kuntahallinto

Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen mukaan paikallishallinnon alijaama
suhteessa bruttokansantuotteeseen pysyi vuonna 2022 0,3 prosentissa. Maltilliseksi
jaanytta alijaamaa selittavat mm. tyollisyyden ja talouden suotuisa kehitys ja siita
seurannut verotulojen kasvu.

Vuoden 2023 alusta sosiaali- ja terveydenhuollon seka pelastustoimen tehtavat siir-
tyivat hyvinvointialueille ja niita vastaava rahoitus valtiolle’. Kuntahallinnon (paikal-
lishallinto pl. hyvinvointialueet) tehtavat painottuvat nykyisin lapsi- ja nuoriso-
ikdluokkien tarvitsemien koulutus- ja varhaiskasvatuspalveluiden jarjestamiseen,
joiden yhteenlaskettu palvelutarve on laskeva. Kehitysarviossa palvelutarpeen las-
kua on totuttuun tapaan hieman hidastettu, silla useissa kunnissa mahdollisuudet
kouluverkon sopeuttamiseen ovat rajalliset. Tama ei kuitenkaan tarkoita sitd, etteiko
kuntayhteistyossa olisi kdyttamatonta potentiaalia.

Edelld mainittujen tekijoiden lisaksi kulutusmenoja vahentaa vuonna 2023 monien
hallituksen madraaikaisten toimien lakkaaminen hallituskauden paattyessa. Paa-
asiassa kuntahallinnon kulutusmenoja kasvattaa tarkasteluvuosina kuitenkin hinto-
jen kasvu, jota nostaa etenkin kunta-alalle sovitut ns. yleisen linjan ylittavat palkan-
korotukset®. Palkkaratkaisusta huolimatta tydikdisen vdaeston maaran vaheneminen
ja tydovoiman saatavuusongelmat haastavat myos kunta-alaa, jossa elakdityminen
on voimakasta. Osaajapulaa on mm. sivistystoimessa seka teknisessa toimessa,
mika vaikeuttaa jo nyt palvelujen jarjestamistd ja hankkeiden toteuttamista. Perus-
palvelujen tuottaminen kohtuullisin kustannuksin saattaa olla entista vaikeampaa
useissa kunnissa.

Vuonna 2025 ty6- ja elinkeinopalvelut siirretdan kuntien vastuulle ja samalla kun-

tien rahoitusvastuuta tyottomyysetuuksista laajennetaan koskemaan tydmarkkina-
tuen lisaksi myds perus- ja ansiopdivarahaa. Muutos lisdaa kuntatalouden menoja va-
jaalla miljardilla eurolla vuoden 2025 tasolla, mutta kuntien valtionosuuksia lisataan

1 Ennusteessa Helsingin sote- ja pelastustoiminta on sisdllytetty hyvinvointialueiden
alasektoriin.

2 Kunta-alan palkat nousevat ns. yleistd linjaa enemman palkkarakenteita ja palkkausjarjestel-
mia koskevan viisivuotisen kehittdmisohjelman vuoksi.
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siirtyvia kustannuksia vastaavasti. Uudistuksen myota kuntien henkildstomaara
kasvaa n. neljalla tuhannella henkiltyovuodella. Yleisella tyollisyyskehitykselld on
uudistuksen jalkeen entista suurempi vaikutus kuntien talouteen.

Kuntahallinnon investointipaineiden arvioidaan pysyvan mittavina jatkossakin
muun muassa korjausvelan ja vdaeston muuttoliikkeen vuoksi. Lisdksi Venadjan hyok-
kayssota on osaltaan vauhdittanut merkittavasti kuntien vihreaa siirtymaa ja tiu-
kentanut siihen liittyvia tavoitteita. Investointien oletetaan palaavan kasvu-uralle
vuoden 2023 jilkeen ja niiden osuus bruttokansantuotteesta on pidetty painelas-
kelmassa vakiona tarkastelujakson loppuvuosina. Rahoituskustannusten nousu ja
tyovoimapula voivat kuitenkin lykata investointeja eteenpadin tai estaa niiden to-
teutumisen. Kuntahallinnon paheneva tyévoimapula voi myds tuoda yllatyksia joko
palvelujen saatavuuden tai niiden ennakoitua nopeamman kustannusten nousun
muodossa.

Kuntahallinnon rahoitusaseman arvioidaan olevan likimain tasapainossa kuluvana
vuonna, mutta alijaama alkaa kasvaa jo ensi vuonna menojen kasvaessa tuloja no-
peammin. Kuntahallinnon alijaama tasaantuu 0,2 prosenttiin suhteessa bruttokan-
santuotteeseen vuosina 2025-2027. Kuntahallinnolla on mittavat velat. Alijaamien
tasaantuminen nakyy kuitenkin velkasuhteen hienoisena laskuna.
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Kuntahallinnon rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %
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Taulukko 16. Kuntahallinto'
2020 2021 2022 2023** | 2024**  2025**

miljardia euroa

Verotulot ja sosiaaliturvamaksut 24,6 25,8 26,6 13,4 14,0 14,5
siita kunnallisvero 20,5 20,8 21,8 9,2 98 10,1
yhteisovero 2,2 3,0 2,8 2,0 19 2,0
kiinteistovero 2,0 2,0 2,0 2,2 23 23
Myynti- ja maksutulot 10,7 114 11,6 91 93 9,4
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 17,7 17,6 18,3 8,1 8,0 9,0
Muut tulot 1,7 1,7 17 16 1,7 1,7
Kokonaistulot 54,6 56,5 58,2 323 33,0 34,6
Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto 40,7 435 45,0 24,2 24,7 25,5
Sosiaaliavustukset ja luontoismuotoiset 53 5,6 5,9 0,8 0,8 1,1
etuudet
Muut tulonsiirrot 19 19 1,8 1,6 1,7 2,1
Omaisuusmenot 0,1 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5
Padoman bruttomuodostus 70 6,4 6,3 5,4 5,7 6,0
Muut menot -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1
Kokonaismenot 54,7 57,4 59,0 32,3 33,3 35,1
Kulutusmenot 38,8 41,6 433 20,5 21,2 22,4
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -01 -09 -0,8 -0,0 -0,3 -0,5
Perusjaama’ 0,0 -0,7 -0,6 03 01 -0,0

! Kansantalouden tilinpidon mukaan pl. Helsingin sosiaali- ja terveydenhuolto seka pelastustoimi

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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2.4 Hyvinvointialuehallinto

Hyvinvointialueet ovat toimintansa aluksi hieman alijaamaisia. Alijadma on 0,3 pro-
senttia suhteessa BKT:hen vuonna 2023 ja johtuu aluksi padosin sosiaali- ja tervey-
denhuollon investointien korkeasta tasosta, joka laskee seuraavina vuosina. Sek-
torin rahoitusasemaa heikentaa kuitenkin kustannusten kasvu ja erityisesti henki-
|6stokustannusten yleistd ansiotasoa nopeampi kasvu. Sektorin rahoitusasema on
vuosina 2024-2027 noin -0,5 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Hyvinvointialueet saavat rahoituksensa padosin valtiolta. Valtionrahoitus kasvaa
palvelutarpeen kasvun, hintatason ja alueiden tehtavamuutosten mukaisesti. Aluei-
den valtionrahoitus on kytketty hintojen osalta yleiseen ansiotasoon, mutta seuraa-
viksi vuosiksi sovitut palkankorotukset alueilla ylittavat selvasti ennakoidun yleisen
ansiotason nousun, mika heikentaa alueiden rahoitusasemaa vuosittain. Ennus-
teessa on huomioitu varautuminen alueiden rahoituksen jalkikdteistarkistukseen
julkisen talouden suunnitelmassa esitetyn kehysvarauksen suuruisena.

Hyvinvointialueiden ennuste on painelaskelman luonteinen ja sen toteutumiseen
sisaltyy monia riskeja. Alueiden menoja voivat kasvattaa esimerkiksi ennustettua
korkeampi hintojen nousu tai alueiden vilille tuleva palkkakilpailu henkildstosta.
Menot voivat osoittautua my0ds painelaskelmaa alhaisemmaksi, jos alueet pysty-
vat toteuttamaan saastoja ja tehostamistoimia. Ennusteessa ei ole vielda huomioitu
alueiden suunnittelemia tehostamis- tai sopeutustoimia. Mahdolliset sopeutustoi-
met huomioidaan, kun toimenpiteet voidaan todentaa tarpeeksi luotettavasti. Voi
olla, etta henkildstdpula rajoittaa myos alueiden menojen kasvua ainakin lyhyella
aikavalilla, elleivat toimijat ajaudu palkkakilpailuun tydntekijoista. Hyvinvointialuei-
den toiminnan aloittamiseen liittyy myds monia epavarmuuksia. Ennusteen epavar-
muutta kasvattaa my0s tilastoaineistoon liittyvat haasteet.

Hyvinvointialuesektoriin luetaan ennusteessa uusien hyvinvointialueiden toiminta,
HUS-yhtyma seka Helsingin kaupungin pelastustoimi ja sote-tehtavat.
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Taulukko 17. Hyvinvointialueet'

2023** 2024%* 2025**
miljardia euroa
Myynti- ja maksutulot 3,7 3,8 3,9
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 25,7 26,8 28,0
Muut tulot 0,2 0,2 0,2
Kokonaistulot 29,6 30,8 32,1
Palkansaajakorvaukset ja valituotekaytto 23,5 24,8 26,1
Sosiaalietuudet ja luontaismuotoiset etuudet 56 59 6,2
Omaisuusmenot 0,1 0,1 0,2
P&ddoman bruttomuodostus 13 13 1,2
Muut menot 0,1 0,1 0,1
Kokonaismenot 30,5 32,1 33,7
Kulutusmenot 25,1 26,5 28,0
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -1,0 1,3 -1,6
Perusjaama’ -0,9 -1,2 14

! Kansantalouden tilinpidon mukaan ml. Helsingin sosiaali- ja terveydenhuolto seké pelastustoimi

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 18. Paikallishallinto (kuntahallinto + hyvinvointialueet)'

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

Myynti- ja maksutulot 10,7 1,4 11,6 12,8 13,1 13,2
Verotulot ja saadut
sosiaaliturvamaksut 24,6 25,8 26,6 134 14,0 14,5
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 17,7 17,6 18,3 33,8 34,9 37,0
Muut tulonsiirrot 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
Muut tulot 1,5 1,5 1,5 1,6 1,6 17
Kokonaistulot 54,6 56,5 58,2 61,8 63,8 66,7
Palkansaajakorvaukset ja
valituotekdytto 40,7 43,5 45,0 477 49,5 51,6
Sosiaaliavustukset ja
luontoismuotoiset etuudet 53 5,6 59 6,4 6,7 73
Muut tulonsiirrot 19 19 1,8 1,7 1,7 2,1
Omaisuusmenot 0,1 0,1 0,2 0,4 0,6 0,6
Padoman bruttomuodostus 7,0 6,4 6,3 6,7 7.0 72
Muut menot -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1
Kokonaismenot 54,7 57,4 59,0 62,8 65,4 68,8
Kulutusmenot 38,8 41,6 433 45,6 47,7 50,4
Nettoluotonanto (+) /
nettoluotonotto (-) -0,1 -0,9 -0,8 -1,0 -1,7 2,1
Perusjaama’ 0,0 -0,7 -0,6 -0,6 -1, -1,5
Hyvinvointialueindeksi, muutos % 3,52 3,14 2,84
Hyvinvointialueiden
ansiotasoindeksi, muutos % 6,0 4,7 6,6

'Kansantalouden tilinpidon mukaan.

?Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.5 Sosiaaliturvarahastot

Tyoeldkelaitosten ylijaama oli viime vuonna 0,9 prosenttia suhteessa BKT:hen.
Tana vuonna sektorin ylijaama kohenee hieman. Tyoelakemenot kasvavat nopeasti
suurten indeksikorotusten takia, mutta my®s maksutuottojen ja omaisuustulojen
arvioidaan kehittyvan hyvin. Nopeasti kohonneen korkotason arvioidaan nostavan
tyoeldkevarojen korko- ja rahastotuottoja. Tyoelakesektorin ylijadma nousee n. 1,5
prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna 2025.

Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema oli viime vuonna ylijadmainen, 0,1
prosenttia suhteessa BKT:hen. Tana vuonna sektorin ylijadma on n. 0,3 prosenttia
suhteessa BKT:hen. Seuraavina vuosina sektori on edelleen n. 0,2 prosenttia ylijaa-
madinen. Tydllisyysrahaston suhdannepuskuri alkaa silti kasvaa ja ennustejakson lop-
pupuolella alkaa tulla paineita maksun alennukselle suhdannepuskurin ylarajan Ia-
hestymisen takia. Ty6llisyysrahasto onkin arvioinut maksualennuksen mahdolliseksi
jo ensi vuonna. Ennusteessa maksun mahdollinen muutos huomioidaan syksylla,
kun maksutasosta tehdaan ehdotus.

Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025

m TyoOelakelaitokset mm Muut sosiaaliturvarahastot

— Sosiaaliturvarahastot yhteensa
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 19. Sosiaaliturvarahastot’

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

miljardia euroa

Omaisuustulot 3,5 4.0 3,8 53 6,9 78
Sosiaaliturvamaksut 27,6 30,4 32,0 34,1 349 36,6

siitd tyonantajien maksut 16,7 18,9 20,0 21,3 219 22,8

vakuutettujen maksut 10,8 1,5 12,0 12,8 13,1 13,7
Tulon- ja pddomansiirrot julkisyhteisdiltd 17,2 16,8 16,2 16,8 174 17,9
Muut tulot 09 0,8 09 09 09 0,9
Kokonaistulot 49,2 52,0 53,0 571 60,2 63,2
Palkansaajakorvaukset ja valituotekaytto 1,7 1,9 19 2,0 2,0 2,1
Sosiaalietuudet ja -avustukset 43,8 444 448 475 50,1 51,7
Muut menot 3,6 3,6 3,5 3,7 3,9 40
Kokonaismenot 49,2 49,9 50,2 53,1 56,0 57,8
Kulutusmenot 3,8 41 41 41 42 44
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -0,0 21 2,8 4,0 4,2 54

Tydeldkelaitokset 0,3 23 2,5 3,0 3,8 46

Muut sosiaaliturvarahastot -0,3 -0,1 03 09 03 0,7
Perusjiama? -0,0 2,1 2,8 4,0 4,2 54

! Kansantalouden tilinpidon mukaan.

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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