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Tiivistelma

Bruttokansantuotteen arvioidaan kasvavan 3,3 % v. 2021. Talouden toipuminen covid-
19-epidemiasta on ollut nopeaa kuluvan vuoden kevaasta alkaen. Talouden elpyminen
jatkuu syksylla varsinkin niilla toimialoilla, joita rajoitukset vield talla hetkella koskevat.
Sen seurauksena talouskasvu pysyy edelleen vahvana loppuvuonna ja jatkuu v. 2022.
BKT:n arvioidaan kasvavan 2,9 % v. 2022 ja 1,4 % v. 2023.

Ennusteessa tautitilanteen heikentymisen ei oleteta rajoittavan talouden toipumista,
vaikka yhteiskunnan avaaminen tapahtuisi hitaammin kuin kesan ennusteessa
oletettiin. Taudinkehitykseen, virusmuunnoksiin sekd rokotekattavuuteen liittyva
epavarmuus lisda ennusteen epavarmuutta.

Tydllisyyden kasvu on vuoden ensimmaiselld puoliskolla nopeutunut merkittavasti.
Talouskasvu pitda ylla tydvoiman kysyntaa, jota riittaa tayttamaan lyhyelld aikavalilla
korkealla oleva ty6ttomyys ja hallituksen toimet tyon tarjonnan lisdé@miseksi. Talouden
elpyminen lisda tyollisten maaraa vuosina 2022 ja 2023, varsinkin palvelutoimialoilla.

Julkisen talouden alijadma pienenee téna ja ensi vuonna voimakkaasti, kun
talouden toipuminen ja nopea tydllisyyskasvu lisadvat verotuloja ja pienentavat
tyottdmyysmenoja. Myds covid-19-epidemiaan liittyvan rahankayton ja tukitarpeen
vdistyminen vahvistavat julkista taloutta. Talouden véliaikainen elpyminen ei
kuitenkaan poista rakenteellista julkisen talouden epétasapainoa.
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Bruttonationalprodukten beraknas 6ka med 3,3 procent under 2021. Ekonomins
aterhdmtning efter covid-19-pandemin har varit snabb sedan vareni ar.
Aterhamtningen fortsatter under hosten, sérskilt inom de branscher som for
narvarande berors av restriktionerna. Till foljd av detta ar den ekonomiska tillvaxten
fortsatt stark i slutet av aret och fortsatter 2022. BNP beraknas 6ka med 2,9 procent
2022 och med 1,4 procent 2023.

| prognosen antas en forsamrad sjukdomssituation inte begransa ekonomins
aterhdamtning, dven om 6ppnandet av samhdllet sker langsammare dn antagandet i
sommarens prognos. Osdkerheten kring sjukdomsutvecklingen, virusvarianterna och
vaccinationstackningen 6kar osdkerheten i prognosen.

Sysselsattningen har 6kat i betydligt snabbare takt under arets forsta hélft. Den
ekonomiska tillvaxten uppratthaller efterfragan pa arbetskraft, som pa kort sikt kan
fyllas tack vare den hoga arbetsldsheten och regeringens atgarder for att 6ka utbudet
pa arbete. Ekonomins dterhdmtning 6kar antalet sysselsatta under 2022 och 2023, i
synnerhet inom servicebranscherna.

Underskottet i de offentliga finanserna minskar kraftigt i ar och nasta ar, da den
ekonomiska aterhamtningen och den snabba sysselsattningsokningen ckar
skatteinkomsterna och minskar arbetsléshetsutgifterna. Den offentliga ekonomin
starks ocksa av att utgifterna och stédbehovet i anslutning till covid-19-epidemin
minskar. Den temporéra ekonomiska aterhdmtningen eliminerar anda inte den
strukturella obalansen i den offentliga ekonomin.

ekonomiska utskiter, offentlig ekonomi, ekonomisk utveckling, budgetforslag

978-952-367-530-8 ISSNPDF 1797-9714

http://urn.fi/URN:ISBN:978-952-367-530-8




Description sheet
27 September 2021

Economic Survey, Autumn 2021

Publications of the Ministry of Finance 2021:51 Subject Economic Prospects
Publisher Ministry of Finance

Group Author Economics Department
Language Finnish Pages 110

Abstract

Finland’s gross domestic product is expected to grow by 3.3% in 2021. The recovery from
the COVID-19 pandemic has progressed rapidly since spring this year. The economic
recovery will continue in the autumn, especially in the sectors that are still subject to
restrictions. As a result, economic growth will remain strong during the second half of the
year and will continue in 2022. Finland’s GDP is expected to grow by 2.9% in 2022 and by
1.4% in 2023.

In the forecast, the deterioration of the pandemic is not expected to slow down the
economic recovery, even if the opening of society was slower than assumed in the
summer forecast. Uncertainties arising from the manner in which the disease develops,
virus mutations and vaccination coverage add to the uncertainty of the forecast.

Growth in employment has significantly accelerated in the first half of the year. The
demand for labour is sustained by economic growth and in the short term, it can be met
by the large number of unemployed persons and the government measures to increase
the supply of labour. Economic recovery will boost the number of employed persons in
2022 and 2023, especially in the service sectors.

General government deficit will shrink substantially this year and in 2022 as the economic
recovery and rapid rise in employment boost the tax revenue and reduce unemployment
expenditure. The elimination of the need for spending and support arising from the
COVID-19 epidemic will also strengthen general government finances. A temporary
economic recovery will not, however, eliminate the structural imbalance affecting
Finland’s public finances.
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TALOUDELLINEN KATSAUS SYKSY 2021

Katsauksessa esitetdan vuosien 2021-2023 taloudellista kehitysta koskeva ennuste.
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisaltaa myds vuoteen 2025 ulottuvan talou-
den keskipitkan ajan kehitysarvion.

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

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen heindakuussa 2021 julkai-
semat, vuotta 2020 koskevat kansantalouden tilinpidon tiedot seka muut julkiset

tilastot, jotka on saatu kayttoon 30.8.2021 mennessa seka hallituksen budjettineu-
votteluissa 9.9.2021 tekemat paatokset.
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Esipuhe

Kesdn aikana on vahvistunut nakemys, ettd Suomen talous toipuu koronan aiheut-
tamasta iskusta nopeasti loppuvuoden 2021 ja alkuvuoden 2022 aikana. Valtiova-
rainministerion arvion mukaan kasvupyrahdys jaa kuitenkin valiaikaiseksi.

Valtiovarainministerio arvioi BKT:n kasvavan noin 3 prosentin vauhtia vuosina 2021-
2022. Suhdannekierron tasoituttua vauhti hiipuu ja sen maarittaa talouden raken-
teellinen suorituskyky — tyodllisyyden ja tuottavuuden kasvu seka talouden kilpailu-
kyky. Kasvupyrahdyksen jdlkeen BKT:n kasvu uhkaa hidastua 1-1,5 prosentin haa-
rukkaan. Taman enempaan vanheneva Suomi ei nykymenolla ylla.

Talouden kasvupyrahdys ja epidemiaan suoraan liittyvan rahankdyton voimakas
vahentyminen pienentavat julkisen talouden alijaamaa vuosina 2021-2022, mutta
eivat auta kdantamaan tilannetta suotuisammaksi pidemmalla aikavalilla. Julkisen
talouden velkaantumisen taittaminen niin, etta julkinen taloudenpito lepaisi va-
kaalla ja kestavalla perustalla pitkalla aikavalilla, vaatisi yhteiskunnan voimavarojen
laajempaa ja tehokkaampaa kayttoa: enemman tyollisia, talouden ripeampaa kas-
vua ja kustannustehokkaampaa julkista hallintoa.

Talouden kasvupyrahdys liittyy patoutuneen kysynnan purkautumiseen tilanteessa,
jossa rokottaminen etenee ripeasti, liilketoiminnalle asetettuja rajoituksia puretaan
ja kotitalouksien ja yritysten luottamus tulevaisuuteen on vahva. Pyrédhdys on osa
yhteiskuntaa kohdanneeseen iskuun ja sen vaistymiseen liittyvaa talouden luonnol-
lista kiertoa, jonka kdynnistymista aktiivinen talouspolitiikka on tukenut seka meilla
ettd maailmalla.

Luonnollinen kierto nostaa taloutta kuopasta nopeasti. Tana aikana talouden toi-
meliaisuutta ei ole enda tarpeen tukea julkisen vallan toimin. Sen sijaan on tarpeen
edesauttaa yksityisia investointeja ja tyon tarjontaa, jotta tuotannon kasvu ei hiivu
tekijoiden ja tuotantokapasiteetin puutteeseen, kustannusten nousuun ja kilpailu-
kyvyn rapautumiseen.

10
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Kasvupyrahdyksen rinnalla niin Suomen kuin maailman taloudessa etenee ra-
kenteellinen murros. Murros liittyy epidemian aikana koeteltuihin uusiin tapoihin
kuluttaa ja tehda ty6ta. Suomessa vaeston vanheneminen ja tydikdisen vaeston
madran pieneneminen ovat olleet osa murrosta jo vuosikausia. Uutena voimak-
kaasti etenevana tekijana murrosta ajaa globaali uuden teknologian kaytt66notto
ja tuotannon rakenteen muutos, jotka kumpuavat ilmastonmuutokseen sopeutu-
miseen ja sen torjumiseen liittyvista kuluttajien muuttuvista valinnoista ja yritysten
investoinneista.

Rakennemuutos avaa aina mahdollisuuksia. Edelldkavijat korjaavat ensimmaiset
hedelmat.

Muutoksen mahdollistamiseksi on tarkead, ettd muutoksenkin keskelld Suomessa
on tarjolla riittavasti tyoikaista, tyokykyista, tydmarkkinoilla kaytettavissa olevaa ja
osaavaa tydvoimaa ja ettd tydvoima ohjautuu tehokkaasti sinne, missa se on tuotta-
vimmassa kaytossa.

Talta osin tilanne ei ole hyva. Tydvoima ja tyollisyys kasvavat toki juuri nyt nopeasti,
mutta samaan aikaan pitkdaikaistyottomyys pysyttelee korkeana, tydpaikkoja on
runsaasti avoinna ja osaavan tyévoiman puute on nostettu jélleen esiin tuotannon
kasvua rajoittavana tekijana. Talouden tyovoima on vajaassa kaytossa, ja tilanteen
korjaaminen on yksi talouspolitiikan akuuteista ydinkysymyksista.

IlImastonmuutos, tuotannon rakennemuutos ja uuden teknologian kdytt6dnotto
vaativat suuria investointeja globaalisti. Kohentaakseen talouden suorituskykya ja
kdantaakseen talouden kasvun ndkopiirissa olevaa ripeampaan vauhtiin, Suomen
pitdisi pystya hyodyntamaan avautuvaa tilaisuutta ja houkuttelemaan mahdollisim-
man iso siivu investoinneista Suomeen.

Keskeista on suotuisa ja kansainvalisesti kilpailukykyinen investointiymparisto. Sita
madrittavat lukuisat, talouden ja yhteiskunnan rakenteisiin ja tuotannontekijoiden
liikkuvuuteen kytkeytyvat tekijat. Tallaisia ovat esimerkiksi tyo- ja asuntomarkki-
noiden toiminta, yhteiskunnan tieto- ja liikenneinfrastruktuuri seka sujuva maa-
hanmuutto. Investointiymparistéon vaikuttavat myos kilpailukykyinen verotus,
elinkeinotoiminnan tuet ja sadtely, sujuvat lupaprosessit seka yritysten riittavat ja
joustavat rahoitusmahdollisuudet. Ulkomaisten yritysten sijoittuminen Suomeen ja
sijoitukset suomalaisiin yrityksiin sekd suomalaisten yritysten kyky kansainvalistya

1"
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ovat myos tarkeitd tekijoitd. Paljon ratkaisevat myos yrittajyys, hyva johtaminen
seka mahdollisuudet rehtiin ja tasapuoliseen kilpailuun markkinoilla.

Lista on pitka. Kaikessa ei tarvitse olla maailman paras, mutta jokaisessa tarvitsee
olla riittavan hyva suhteessa kilpailijoihin. Kyse on siitd, mista arvonlisdys syntyy ja
miten arvonlisdyksen kasvua voi tukea ekologisesti kestavalla tavalla talouspolitii-
kan keinoin. Kyse on huomisen hyvinvoinnista, hyvinvointiyhteiskunnasta ja sen
rahoituksesta.
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat vuosina 2021-2023

Bruttokansantuotteen arvioidaan kasvavan 3,3 % v. 2021. Talouden toipuminen
covid-19-pandemiasta on ollut nopeaa kuluvan vuoden kevdasta alkaen. Varsinkin
tyollisyys on kohentunut nopeasti. Talouden elpyminen jatkuu syksylla varsinkin
niilla toimialoilla, joita rajoitukset viela talla hetkella koskevat. Sen seurauksena ta-
louskasvu pysyy edelleen vahvana loppuvuonna ja jatkuu v. 2022. BKT:n arvioidaan
kasvavan 2,9 % v. 2022 ja 1,4 % v. 2023.

Ennusteessa tautitilanteen heikentymisen ei oleteta rajoittavan talouden toipu-
mista, vaikka yhteiskunnan avaaminen tapahtuisi hitaammin kuin kesan ennus-
teessa oletettiin. Taudinkehitykseen, virusmuunnoksiin seka rokotekattavuuteen
liittyva epdvarmuus lisad ennusteen epavarmuutta.

Julkisen talouden alijagdma pienenee téna ja ensi vuonna voimakkaasti, kun talou-
den toipuminen ja nopea tyollisyyskasvu lisadvat verotuloja ja pienentavat tyotto-
myysmenoja. Myds covid-19-epidemiaan liittyvan rahankayton ja tukitarpeen vais-
tyminen vahvistavat julkista taloutta. Talouden valiaikainen elpyminen ei kuiten-
kaan poista rakenteellista julkisen talouden epatasapainoa.

Maailmantalous jatkaa nopeaa kasvua

Maailmantalous on elpynyt koronaviruspandemian varjossa nopeasti finanssipo-
liittisen elvytyksen, patoutuneen kulutuskysynnan purkautumisen seka rokotus-
ten etenemisen ansiosta. Lahiaikojen talousnakymia ennakoivat indikaattorit ovat
hieman laskeneet, mutta edelleen korkealla kehittyneissd maissa. Maailmantalous
kasvaa 6,1 % v. 2021 ja 4,7 % v. 2022.

Toisella vuosineljannekselld alkanut nopea kasvu euroalueella jatkuu rajoitusten ke-

ventyessa seka palveluiden kysynnan vahvistuessa. Myds EU:n elpymisvaline NGEU
tukee talouskasvua. Erittdin voimakas elvytyspolitiikka Yhdysvalloissa on johtanut
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yksityisen kulutuksen nopeaan kasvuun, mika yhdessa tarjontarajoitteiden kanssa
on kiihdyttanyt kuluttajahintainflaatiota. Kuluttajien ndkemys nykytilanteesta on
erittain myonteinen, mutta odotukset tulevaisuudesta selvasti pessimistisempia.

Kiinan talousndakymien kannalta avainkysymys on kulutuksen kehitys. Yli 60 % alku-
vuoden 2021 talouskasvusta tuli kulutuksen kasvusta. Investointien ja nettoviennin
kontribuutio talouskasvuun oli pienempi, joskin kesalla ulkomaankauppa kasvoi
voimakkaasti. Kulutus tulee kasvamaan voimakkaasti pandemian laantuessa.

Maailman tavarakauppa on elpynyt erittdin nopeaan kasvuun pitkalti viime vuoden
matalan vertailutason ansiosta, mutta kauppaa haittaavat teollisuuden komponentti-
pula, konttiliilkenteen logistiikkaan liittyvat ongelmat sekd suuren kiinalaisen sataman
osittainen sulkeminen elokuussa. Kauppa kasvaa 8,3 % v. 2021 ja palaa pidemméan aika-
valin kasvu-uralle. Vuonna 2022 kasvu hidastuu viiteen prosenttiin.

Investoinnit kasvavat koko ennustejakson

Vuonna 2021 BKT:n kasvu kiihtyy 3,3 prosenttiin. Talouskasvu piristyi kevaan aikana
todella nopeasti. Loppuvuonna kasvu jatkuu keskimaardista nopeampana toimin-
taymparisto ei ole vield palautunut koronapandemian seurauksista. Korkea saas-
tamisaste ja kuluttajien hyva sentimentti luovat edellytykset yksityisen kulutuksen
nopealle kasvulle. Yksityiset investoinnit kasvoivat jo vuoden 2021 alkupuolella, ja
erityisesti asuntorakentamisen kehitys on ollut suotuisaa. Vuoden 2021 alkupuolis-
kolla maailmankauppa jatkoi vuoden 2020 lopulla alkanutta nopeaa kasvua. Maail-
mantalouden vahvistuminen, elvytystoimet ja Suomen vientituotteiden kysynnan
kasvu tarkeilla kauppa-alueilla kasvattavat seka vientia etta tuontia

Tyollisyyden kasvu on vuoden ensimmaiselld puoliskolla nopeutunut merkittavasti.
Tyollisten maara oli kesakuussa 2,1 % eli runsaat 50 000 suurempi kuin viime vuo-
den lopussa. Tyottomia oli alkuvuonna Tilastokeskuksen mukaan 12,4 % enemman
kuin vuosi sitten. Kesalla ty6ttdmien trendi ei ole kuitenkaan enaa kasvanut ja tyolli-
syyden jatkuva kasvu alkaa vahitellen supistaa myds tyottdmien maaraa.

Tyomarkkinat vetavat talla hetkelld runsaasti tydvoimaa ja potentiaalia olisi erdilla toi-
mialoilla parempaankin. Tyétilaisuuksia onkin tarjolla runsaasti, silld avoimia tydpaik-
koja on tyovoimahallinnossa ennatysmaara. Myos Tilastokeskuksen laajemmin avoi-
mia tyopaikkoja kuvaavan kyselytilaston mukaan avoimia tyopaikkoja on nyt runsaasti
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Nimellispalkat nousevat 2,3 % sopimuspalkkojen ja palkkaliukumien vetamana v.
2021. Kuluttajahintaindeksilla mitattuna inflaatioksi ennustetaan 1,8 % v. 2021. In-
flaatio on kiihtynyt energian hinnan nousun seurauksena.

BKT:n arvioidaan kasvavan 2,9 % v. 2022. Kasvu jatkuu viennin tukemana, silld kehit-
tyneen maailman ja ennen kaikkea euroalueen toipuminen jatkuu edelleen voimak-
kaana. Kriisissa voimakkaasti karsineilla aloilla kuten matkailussa toipuminen viivas-
tyy edelleen v. 2021 covid-19-pandemian hillitessa ihmisten liikkuvuutta. Vuonna
2022 palveluiden ulkomaankauppaan on odotettavissa nopeaa kasvua, kun kriisia-
lojen kasvu kiihtyy rajoitusten ja epavarmuuden vahetessa. Vienti saavuttaa kriisia
edeltdavan tason alkuvuonna 2022. Tavaroiden vienti elpyy palveluita nopeammin ja
saavuttaa kriisid edeltdavan tason jo vuoden 2021 aikana.

Yksityisten investointien keskimaarainen kasvuvauhti on ennustejaksolla 3,5 %, ja
niiden suhde BKT:hen nousee ldhes 20 prosenttiin v. 2023. Kone- ja laiteinvestoin-
neissa tapahtuu merkittavaa toipumista maailmantalouden parempien kasvunaky-
mien johdosta. Suomalaisen teollisuuden investointindkymat ovat hyvat. EU:n elpy-
mis- ja palautumistukivdlineesta (RRF) saatava rahoitus vauhdittaa yksityisia inves-
tointeja vuosina 2021-2023.

Asuntoinvestoinnit kadantyvat pieneen laskuun v. 2022 asuntoaloitusten pysyessa
kuitenkin suhteellisen korkealla tasolla. Kohti vuotta 2023 asuntoaloitusten maara
palaa lahemmas pitkdn aikavalin keskiarvoa ja asuinrakennusinvestointien muutos
jaa negatiiviseksi v. 2023. Matala korkotaso pitaa ylla asuntolainojen ja asuintalora-
kentamisen kysyntaa.

Vuonna 2022 yksityisen kulutuksen kasvu kiihtyy ja kulutus ylittaa covid-19-epide-
miaa edeltdneen tason. Saastamisasteen ennustetaan laskevan nopeasti lahivuo-
sina valtaosan saastoista purkautuessa kulutukseen. Sadstamisaste pysyy kuitenkin
koko ennusteperiodin ajan positiivisena, kulutuksen jaadessa kaytettavissa olevia
tuloja vahdisemmaksi.

Tuonnin kasvu jatkuu kotimaiseen kulutuksen ja investointien kasvun vetamana,

nopeimman kasvun ajoittuessa vuosiin 2021 ja 2022. Myds tuotannon volyymin
suotuisa kehitys ja viennin vahva kasvu yllapitavat tuontia.
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Vuonna 2023 BKT:n kasvu hidastuu 1,4 prosenttiin, mika on edelleen keskipitkan ai-
kavalin kasvua nopeampaa. Globaaliin elvytykseen sekd koronapandemiasta toipu-
miseen liittyva merkittava kasvupyrahdys jaa taakse ja talous kohtaa ennen kriisia
havaitut kasvun rajoitteet.

Talouskasvu pitaa ylla tydvoiman kysyntaa, jota riittda tayttamaan lyhyella aikava-
lilla korkealla oleva ty6ttomyys ja hallituksen toimet tyon tarjonnan lisd@miseksi. Ta-
louden elpyminen lisaa tyollisten maaraa vuosina 2022 ja 2023, varsinkin palvelutoi-
mialoilla. Tyollisyyden ennustetaan lisdantyvan v. 2022 puolitoista prosenttia. Kasvu
hidastuu talouden aktiviteetin myota v. 2023 mutta tyollisyysaste nousee runsaa-
seen 74 prosenttiin v. 2023.

Ansioiden nousun ja tyollisyyden kasvun myota palkkasumman ennakoidaan kiih-
tyvat lahes 4 prosentin vuosittaiseen nousuun vuosina 2022-2023. Samaan aikaan
kansallisella kuluttajahintaindeksilla mitatun inflaation arvioidaan kiihtyvan 1,6 ja

1,7 prosenttiin. Palkkojen nousu valittyy vahitellen erityisesti palveluiden hintoihin.

Talouden elpyminen ei poista julkisen talouden epatasapainoa

Julkisen talouden menojen ja tulojen vélinen epéatasapaino pienenee tana ja ensi
vuonna voimakkaasti, kun nopea talous- ja tyollisyyskasvu lisddvat verotuloja ja pie-
nentdvat tydttomyysmenoja. Myds covid-19-epidemiaan liittyvan rahankayton ja
tukitarpeen voimakas vdheneminen vahvistavat julkista taloutta.

Talouden viliaikainen elpyminen ei kuitenkaan poista rakenteellista julkisen talou-
den epdtasapainoa. Suhdannekierron tasoituttua julkisen talouden rahoitusase-
man vahvistuminen hidastuu ja julkinen talous jaa yli 3 mrd. euroa alijaamaiseksi
2020-luvun puolivalid lahestyttdessa.

Valtionhallinto on koko ennustejakson ajan julkisen talouden sektoreista alijaamai-
sin. My0s paikallishallinnon rahoitusasema pysyy poikkeuksellisen vahvan viime
vuoden jalkeen alijaamaisend. Sote-uudistuksen myota syntyva hyvinvointialueiden
sektori aloittaa v. 2023 samoin hieman alijddmaisena suurten investointihankkeiden
vuoksi. Sosiaaliturvarahastot ovat sen sijaan lapi ennustejakson ylijaamaisia.
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Julkisen talouden velka suhteessa bruttokansantuotteeseen kasvoi vuoden 2020
aikana 10 prosenttiyksikolla 1ahes 70 prosenttiin. Ennustejaksolla velkaantumis-
vauhti hidastuu selvasti ja 2020-luvun puolivalissa velkasuhde nayttaa valiaikai-
sesti tasaantuvan runsaaseen 73 prosenttiin poikkeuksellisen alhaisen korkotason
tukemana. Ikdsidonnaisten menojen kasvu uhkaa kuitenkin kaantaa velkasuhteen
vahitellen uudelleen kasvuun, jota korkotason normalisoituminen toteutuessaan
kiihdyttaa. Pitkalla aikavalilla julkisten menojen ja tulojen valilla on epatasapaino eli
kestavyysvaje, jonka mittaluokka on runsas 2%z % suhteessa BKT:hen.

Ennusteen riskit tasapainossa

Ennusteen merkittavimmat riskit liittyvat edelleen Covid-19-pandemiaan ja sen
hallitsemiseksi tehtyjen rajoitteiden kehitykseen. Epidemian luonne on muuttunut
alkukesan jalkeen ja epidemiatilanne voi heiketd nopeasti rokotusten etenemisesta
huolimatta. Lisaksi virusmuunnokset muuttavat taudinkuvaa ja leviamista. Kehitty-
vien maiden heikon kehityksen riski pandemian hoidon epaonnistuessa on merkit-
tava isku maailmantalouden kasvulle.

Epidemian pitkittyminen vaikuttaisi toipumista heikentavasti yksityisen kulutuksen
kautta ja merkittavimmin palveluiden kysynnan kautta. Tautitilanteen heikentymi-
nen nakyy myds investointiympariston epavarmuuden lisddantymisena, mika voi ly-
kdta investointeja eteenpain tai estaa niiden toteutumisen.

Positiivisena riskina yksityisille investoinneille voidaan nahda elpymis- ja palautu-
mistukivalineen mahdollisesti katalysoimat yksityiset investoinnit suuremmissa
madrin kuin ennusteessa on oletettu.

Talouskasvuennusteen epdavarmuutta voidaan kuvata menneisiin ennustevirhei-
siin perustuvilla luottamusvaleilld ennusteen ymparilla. Niiden mukaan BKT:n kasvu
asettuu 80 prosentin todenndkdisyydella 2 % ja 5 % valiin v. 2021. Vastaavasti BKT:n
kasvun arvioidaan olevan 80 prosentin todennakdisyydelld 0 % ja 6 % valilla v. 2022.
Talouskasvu voi toki osua myds luottamusvalin ulkopuolelle etenkin, kun arvioihin
kasvusta liittyy poikkeuksellisen suurta epdavarmuutta.
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Bruttokansantuotteen muutos
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Lahde: Tilastokeskus, VM
Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut
2020 2018 2019 2020 2021** | 2022** | 2023**
mrd. maaran muutos, prosenttia
euroa
Bruttokansantuote markkinahintaan 236 11 13 -2,9 3.3 2,9 1,4
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 85 57 23 -6,4 5,2 51 3,2
Kokonaistarjonta 321 2,4 1,6 3,9 3,8 3,5 19
Tavaroiden ja palvelujen vienti 86 1,5 6,8 -6,7 5,6 5,8 3,4
Kulutus 178 1,8 11 -2,9 3,3 2,6 0,9
yksityinen 121 1,7 0,7 -4.7 3,2 3,8 2,0
julkinen 58 2,0 2,0 0,5 3,6 -0,0 -1,4
Investoinnit 57 3,6 -1,6 -0,7 2,8 2,8 2,6
yksityiset 45 3,1 2,4 3,4 2,9 3,7 4,0
julkiset 12 59 24 11,0 2,6 -0,6 31
Kokonaiskysynta 321 2,4 1,7 3,8 3,8 3,5 1,9
kotimainen kysyntd 236 2,7 -04 22,5 31 2,6 13
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Taulukko 2. Muut keskeiset ennusteluvut

2018 2019 2020 2021%**  2022%* | 2023**

Bruttokansantuote, mrd. euroa 233 240 236 249 261 269
Palvelut, mdaran muutos, % 2,0 1,7 -3,6 3,5 2,7 1,2
Koko teollisuus, mddran muutos, % 3,6 26 -0,4 44 33 23
Tydn tuottavuus, muutos, % -1,6 0,3 -0,0 1,0 14 0,9
Tyélliset, muutos, % 2,8 1,0 -1,5 2,2 1,5 0,6
Tyéllisyysaste, % 70,7 71,6 70,7 724 73,6 741
Tyottomyysaste, % 74 6,7 17 78 6,8 6,4
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 11 1,0 0,3 1,8 1,6 1,7
Ansiotasoindeksi, muutos, % 1,7 2,1 19 23 3,0 2,5
Vaihtotase, mrd. euroa -43 -0,7 1,8 -09 -0,4 -0,2
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -1,8 -0,3 0,8 -04 -0,2 -0,1
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -0,3 -0,4 -0,4 -0,5 -0,5 -04
Pitkdt korot (valtion obligaatiot, 10v), % 0,7 0,1 -0,2 -01 -0,1 0,0
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa

BKT:hen, % 533 53,2 573 56,8 54,3 53,4
Veroaste, suhteessa BKT:hen, % 42,4 42,2 421 43,2 421 42,0
Julkisyhteisdjen rahoitusja@ma,

suhteessa BKT:hen, % -0,9 -09 54 -39 2,4 -1,5
Valtion rahoitusjaamd, suhteessa

BKT:hen, % -1.3 -11 -5,5 -4,2 -2,8 -7
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa

BKT:hen, % 59,8 59,5 69,5 71,2 73 72,2
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 45,0 443 52,9 55,1 55,3 55,9
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Keskipitkan aikavalin nakymat 2024-2025

Talous kasvaa nopeasti vuosina 2021-2022, minka seurauksena talouden tuotanto
lahestyy arvioitua potentiaalisen tuotannon tasoa ja tuotantokuilu on Idhes um-
messa jo v. 2023. Valtiovarainministerion keskipitkan aikavalin arviossa tuotanto-
kuilu pysyy nykyisen suhdannesyklin jalkeen ummessa eli talouden oletetaan kas-
vavan potentiaalista vauhtiaan vuosina 2024-2025." Siten talouskasvun arvioidaan
hidastuvan noin prosenttiin vuodessa.?

Tydpanoksen muutoksen vaikutus potentiaaliseen tuotantoon on vahdinen vuosina
2021-2025. Ennen vuosikymmenen puolivalid tydpanos alkaa supistua, kun tyoikai-
sen vaeston maara vahenee ja osallistumisasteen kasvu pysahtyy. Myos rakenteelli-
sen tyottomyysasteen saavuttaminen rajoittaa tydpanoksen kasvua.

Tyopanoksen lisdksi talouden tuotantoedellytyksiin vaikuttaa padomakanta. Viime
vuonna investointiaste pieneni taantuman ja talousnakymien epavarmuuden seu-
rauksena, mika hieman hidasti valiaikaisesti potentiaalisen tuotannon kasvua. Paa-
omakannan kasvu lisda potentiaalisen tuotannon kasvua noin puolella prosentilla
vuosittain vuosina 2021-2025.

Kolmas potentiaalisen tuotannon kasvun lahde on kokonaistuottavuus. Sen kasvu
on vahvistunut viime vuosina verrattuna 2010-luvun alkuun. Tuottavuuden kasvu on
kuitenkin heikkoa verrattuna 2000-luvun alkuun. Heikompaa kasvua selittda mm. ta-
louden rakennemuutos. Korkean tuottavuuden toimialojen tuotanto on supistunut
ja koko talouden rakenne on palveluvaltaistunut. Kokonaistuottavuuden trendikas-
vun arvioidaan vuosina 2021-2025 olevan runsaan puoli prosenttia vuodessa, kun
2000-luvun alkupuolella kasvu ylsi keskimdarin yli kahteen prosenttiin vuodessa.

1 Valtiovarainministeri6 kdyttda potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun arvioinnissa EU:n komission
ja jadsenmaiden yhdessa kehittamaa tuotantofunktiomenetelmad, jossa potentiaalisen tuotannon kasvu
jaetaan arvioihin potentiaalisen tydpanoksen, pddoman ja kokonaistuottavuuden kehityksesta. Potentiaa-
linen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joiden arviointiin liittyy epavarmuutta
etenkin voimakkaan suhdannesyklin sekd tuotantorakenteen nopean muutoksen aikana.

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

2019 | 2020 | 2021%* | 2022%* | 2023** | 2024** | 2025**

BKT markkinahintaan, mdaran muutos, % 13 -2,9 33 29 1,4 11 1,0
Bruttokansantuote, mrd. euroa 240 236 249 261 269 278 286
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,0 0,3 1,8 1,6 1,7 18 19
Tyottomyysaste, % 6,7 77 78 6,8 6,4 6,3 6,2
Tyollisyysaste, % 71,6 70,7 72,4 73,6 74,1 743 74,5
Julkisyhteisdjen rahoitusja@md, suhteessa
BKT:hen, % -0,9 -5,4 -39 24 -1,5 -13 -1,2
Valtio -11 -5,5 -4,2 -2,8 -7 -1,6 -1,5
Paikallishallinto -1,2 0,0 -0,4 -0,7 -0,7 -0,6 -0,6
Hyvinvointialueet -0,3 -0,2 -0,2
Sosiaaliturvarahastot 14 0,1 0,7 1,0 1,2 1,2 1,2
Rakenteellinen jaama, suhteessa BKT:hen, % -1,2 3,2 -2,8 2,3 -1,5 1,3 -1,2
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa
BKT:hen, % 59,5 69,5 7,2 71,3 72,2 72,9 73,4
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 443 52,9 55,1 55,3 55,9 56,3 56,5

Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotannosta' 0,3 3,8 -1,8 -03 -0,1 -0,0 0,0

! Arvioitu EU:n yhteiselld menetelmalla
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Julkisyhteisojen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

6
4
2
0
-2
-4
-6
mm Yhteensd = Valtio = Paikallishallinto == Sosiaaliturvarahastot == Hyvinvointialueet
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
Potentiaalisen tuotannon kasvu ja sen osatekijat
EU-menetelman mukaan, %
5 5
4 4
3 3
2 2
1 1
0 0
-1 -1
-2 -2
B3 e e 13
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24
mm Kokonaistuottavuus ®=m P3domapanos = Tydpanos =— Potentiaalinen tuotanto

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

22



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:51

1 Talousnakymat

1.1 Kansainvalinen talous
1.1.1 Maailmantalouden nopeimman kasvun vaihe on taittunut

Maailmantalous on elpynyt koronaviruspandemian varjossa nopeasti finanssipo-
liittisen elvytyksen, patoutuneen kulutuskysynnan purkautumisen seka rokotusten
etenemisen ansiosta, mutta nopeimman kasvun vaihe on jo taittunut. Lahiaikojen
talousnakymia ennakoivat indikaattorit ovat hieman laskeneet, mutta ovat viela
korkealla kehittyneissa maissa. Kehittyvissa talouksissa rokotukset eivat kuitenkaan
ole edenneet yhta nopeasti. Niiden nakymat ovat teollisuusmaita haastavammat
mm. maiden valuuttojen dollarikurssin heikkenemisen takia. Maailmantalous kas-
vaa 6,1 % v.2021ja4,7 % v.2022.

Erittdin voimakas elvytyspolitiikka Yhdysvalloissa on johtanut yksityisen kulutuksen
nopeaan kasvuun, mikd yhdessa tarjontarajoitteiden kanssa on kiihdyttényt kulut-
tajahintainflaatiota. Kuluttajien ndkemys nykytilanteesta on erittdin myonteinen,
mutta odotukset tulevaisuudesta selvasti pessimistisempia. Teollisuuden nakymia
haittaa komponenttipula. Yhdysvaltojen talous kasvaa 6,6 % v. 2021 ja 3,5 % v. 2022.

Kiinan talousnakymien kannalta avainkysymys on kulutuksen kehitys. Tilastoviras-
ton mukaan yli 60 % alkuvuoden 2021 talouskasvusta tuli kulutuksen kasvusta. In-
vestointien ja nettoviennin kontribuutio talouskasvuun oli pienempi, joskin ulko-
maankauppa kasvoi kesalla nopeasti. Seka kulutus etta ulkomaankauppa kasvavat
voimakkaasti myos ldhitulevaisuudessa pandemian laantuessa. Talous kasvaa 7,9 %
v. 2021 ja kasvu tasaantuu 6,2 prosenttiin v. 2022.

Toisella vuosineljannekselld alkanut nopea kasvu euroalueella jatkuu rajoitusten ke-
ventyessa sekd palveluiden kysynnan vahvistuessa. Myos EU:n elpymisvéline NGEU
tukee talouskasvua. Nopeimman kasvun vaihe ajoittuu kuluvan vuoden jélkipuo-
liskolle. Kokonaistuotanto saavuttaa vuoden 2019 tason vuoden 2021 loppuun
mennessad. Teollisuuden nakymia varjostavat kuitenkin tuotantopanoksien saata-
vuuteen liittyvat pullonkaulat. Talous kasvaa 4,9 % v. 2021 ja 4,7 % v. 2022. Ranskan
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talous kasvaa v. 2021 selvdsti nopeammin kuin Saksan osin talouden suuremman
palveluvaltaisuuden ansiosta. Saksan kasvua rajoittaa etenkin autoteollisuuden
puolijohdepula.
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Ison-Britannian talous on elpynyt nopeasti vaikeasta koronatilanteesta huolimatta.
Rajoitusten laajamittainen purkaminen Englannissa heindkuussa ndyttaa lisinneen
uusia tartuntoja vain jonkin verran. Yksityisen kulutuksen palautuminen koronakrii-
sin jalkeen on ollut erittdin voimakasta. Talous elpyy 5,3 prosentin kasvuun v. 2021
ja kasvu pysyttelee 4,8 prosentissa v. 2022.

Ruotsissa aiemmin vaikea koronatilanne on helpottanut, ja seka teollisuuden etta
palveluiden ndkymat ovat erittdin valoisat. Hyva tydllisuuskehitys tukee yksityista
kulutusta ja yritysten vankka kilpailukyky yllapitaa investointeja. Myds vienti on
kasvanut pandemian aikana, vaikka kruunu on vahvistunut maltillisesti suhteessa
euroon. Talous kasvaa 4,7 % v. 2021 ja 3,1 % v. 2022.
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Tyottomyysaste
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Huolimatta vaikeasta koronatilanteesta Vendjan taloustilanne on kohtuullisen hyva
maailmantalouden elpymisen ja raakadljyn korkean hinnan tukemana. Tulevaisuu-
den nakymat teollisuudessa ovat kuitenkin vaisut. Inflaation kiihtymisen jatkumi-
nen ja kuluttajien reaalitulojen vaatimaton kehitys rajoittavat yksityisen kulutuksen
kasvua. Talouskasvu hidastuu vuoden 2021 3,5 prosentista 2,1 prosenttiin v. 2022.

Kesalla jyrkasti heikentynyt pandemiatilanne varjostaa Japanin talousnakymid. Hal-
litus julisti jo neljannen hatatilan heindkuussa ja laajensi sita elokuussa koskemaan
yhteensa 21:ta prefektuuria. Muun muassa Tokion ja Osakan suuret talousalueet
ovat rajoitusten piirissa. Olympialaisten taloutta piristava vaikutus jdi odotuksia
vahdisemmaksi etenkin kisaturistien puuttumisen takia. Teollisuuden odotukset tu-
levista ndkymista ovat kuitenkin vahvoja. Talous elpyy viime vuoden syvasta taantu-
masta 2,7 prosentin kasvuun v. 2021. Kasvu laantuu 1,2 prosenttiin v. 2022.

1.1.2 Rahoitusmarkkinoilla on odottava tunnelma

Osakemarkkinoilla volatiliteetti on ollut hienoisessa kasvussa loppukesan aikana,
mutta osakeindeksit ovat edelleen historiallisen korkealla tasolla. Yhdysvaltojen kes-
kuspankin orastavat suunnitelmat rahapolitiikan asteittaisen kiristamisen aloittami-
sesta ovat heikentaneet markkinatunnelmaa. Euro on kevaan jalkeen heikentynyt
jonkin verran suhteessa Yhdysvaltain dollariin.

25



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:51

1.1.3 Kuluttajahintainflaatio kiihtynyt, pitkat korot ovat jalleen
laskusuunnassa

Kuluttajahinnat ovat nousseet nopeasti etenkin Yhdysvalloissa tarjontaan liittyvien

pullonkaulojen seka kysyntaa tukevien tekijoiden takia. Euroalueella inflaation kiih-

tyminen on ollut huomattavasti maltillisempaa. Hintojen nousun nahdaan kuiten-

kin laajasti olevan viliaikaista. Kulutushyodykkeiden tarjontaan liittyvat ongelmat

ratkennevat ja kuluttajille kertyneiden sadstdjen purkautuminen hiipuu.

Pitkien korkojen nousu kuluvan vuoden alkupuolella on taittunut padgoman virra-
tessa velkakirjoihin. Lyhyissa koroissa ei ole ollut mainittavia muutoksia. Seka lyhyet
etta pitkat korot kuitenkin nousevat maltillisesti ennusteperiodilla.

1.1.4 Raaka-aineet olleet ennatystasolla, raakadljyn hinnan
odotetaan laskevan

Teollisuuden raaka-aineiden hinnat ovat olleet ennatystasolla kuluneen kesan ai-
kana, heijastaen pitkalti teollisuuden mydnteista kehitysta. Hinnat ovat sittemmin
laskeneet jonkin verran. Raaka-aineiden hinnat asettuvat aiempaa keskimaardista
tasoa korkeammalle ldhivuosina.

Raakadljyn hinta on noussut vuoden 2020 maaliskuun pohjalta verrattain korkealle
tand vuonna. OPEC+ -sopimuksen mukaiset tuotannon rajoitusten purkamiset kui-
tenkin alentavat hintaa ennusteperiodilla. My6s 6ljyfutuurit ennakoivat laskevia
hintoja.
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Raaka-aineiden hinnat
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Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM VM34170

1.1.5 Maailmankaupassa on pullonkauloja

Maailman tavarakauppa on elpynyt erittdin nopeaan kasvuun pitkalti viime vuo-
den matalan vertailutason ansiosta, mutta kauppaa haittaavat teollisuuden kompo-
nenttipula, konttililkenteen logistiikkaan liittyvat ongelmat seka suuren kiinalaisen
sataman osittainen sulkeminen elokuussa. Kauppa kasvaa 8,3 % ja palaa pidem-
man aikavalin kasvu-uralle kuluvana vuonna. Vuonna 2022 kasvu hidastuu viiteen

prosenttiin.
Maailmankauppa
mé&aran muutos, %

16 16
12 12
8 8
4 4
0 0
-4 -4
-8 -8
-12 -12
-16 -16
-20 -20
24 24
01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23
B Maailmankauppa ® Suomen vienti
Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM VM34170
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1.1.6 Riskit painottuvat aiempaa hieman enemman alasuuntaan

Kuluttajien ja yritysten odotettua valoisammat nakymat seka rokoteohjelmien ny-
kyista nopeampi eteneminen myds kehittyvissa maissa kiihdyttaisivat maailman-
talouden ja —-kaupan kasvua edella esitettyd nopeammin. Merkittavia alasuuntaisia
riskeja ovat pandemian paheneminen uudestaan uusien virusmuunnosten takia,
kuluttajahintainflaation kiihtymisen aiheuttama laajempi kustannuskierre Yhdys-
valtojen taloudessa seka teollisuuden pullonkaulojen jatkuminen odotettua pidem-
paan.

Taulukko 4. Bruttokansantuote
2018 2019 2020  2021**  2022**  2023**

maaran muutos, prosenttia

Maailma (PPP) 3,8 3,0 -3,2 6,1 47 34
Euroalue 19 14 -6,5 49 4,7 2,1
EU 2,1 17 -6,0 4,6 43 2,0
Saksa 1,1 11 -4,8 3,8 46 2,0
Ranska 1,8 1,8 -8,0 5,6 4,4 2,1
Ruotsi 2,0 2,0 2,9 47 31 2,4
[so-Britannia 13 14 -9,8 5,3 48 15
Yhdysvallat 29 23 3,5 6,6 3,5 23
Japani 0,6 0,0 -47 2,7 1,2 0,6
Kiina 6,7 6,0 23 79 6,2 5.6
Intia' 6,6 4] 74 5,6 6,7 73
Vendjd 2,8 2,0 -3,0 35 2] 13
'Tilivuosi

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM
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Taulukko 5. Taustaoletukset

2018 2019 2020 2021** | 2022**  2023**

Maailmankaupan kasvu, % 3,8 -03 -5,5 8,3 5,0 43
USD/EUR 1,18 1,12 1,14 1,19 117 1,15
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, €

(2015=100) 118,5 1221 1247 186,7 187,0 181,5
Raakadljy (Brent), $/barreli 71,6 64,1 43,4 68,9 68,2 64,3
3 kk euribor, % -0,3 -0,4 -0,4 -0,5 -0,5 -0,4
Valtion obligaatiot (10 v), % 0,7 0,1 -0,2 -0,1 -0,1 0,0
Viennin markkinaosuus (2010 = 100)' 93,1 99,8 98,5 96,1 96,8 96,9
Tuontihinnat, % 3,3 0,4 -51 4.4 2,2 1,7

'Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun

Lahde: CPB, Macrobond, HWWI, Tilastokeskus, VM

1.2 Ulkomaankauppa

1.2.1 Vienti ja tuonti

Vuoden 2021 alkupuoliskolla maailmankauppa jatkoi vuoden 2020 lopulla alka-
nutta nopeaa kasvua. Maailmantalouden vahvistuminen, elvytystoimet ja Suomen
vientituotteiden kysynnan kasvu tarkeilla kauppa-alueilla kasvattavat seka vientia
etta tuontia erityisesti ennustejakson alkuvuosina. Toisaalta pula komponenteista
tai muista valituotteista hidastaa maailmanlaajuisesti yritysten kykya vastata kasva-
neeseen kysyntaan. Kriisissa voimakkaasti karsineilld aloilla kuten matkailussa toi-
puminen viivastyy edelleen v. 2021 covid-19-pandemian hillitessa ihmisten liikku-
vuutta.

Tavaroiden ulkomaankaupan volyymin supistuminen v. 2020 oli maltillista, kun taas
palveluiden ulkomaankaupan volyymi supistui voimakkaasti. Vuonna 2021 seka
tavaroiden viennin etta tuonnin odotetaan kasvavan nopeasti ja kasvu jatkuu vah-
vana vuoden 2022 puolelle. Palveluiden ulkomaankaupan kasvua hidastaa edel-
leen matkailun ja kuljetusten hidas toipuminen, mutta useilla muilla aloilla naky-
mat ovat hyvat. Viennin suurimman palvelueran ICT- palveluiden ulkomaankauppa
kasvoi myds vuoden 2020 aikana. Vuonna 2022 palveluiden ulkomaankauppaan on
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odotettavissa nopeaa kasvua, kun kriisialojen kasvu kiihtyy rajoitusten ja epavar-
muuden vdhetessa. Vuonna 2023 seka tavaroiden etta palveluiden ulkomaankau-
pan kasvu hidastuu, mutta jatkaa edelleen kasvu-uralla.

Taulukko 6. Ulkomaankauppa

2018 2019 2020 2021**  2022**  2023**
madran muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti 15 6,8 -6,7 5,6 58 3,4
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 57 23 -6,4 5,2 51 3,2
hinnan muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti 4,1 -0,3 -4,2 4,2 1,9 1,6
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 33 0,4 -51 44 2,2 1,7

Vienti supistui v. 2020 6,7 %. Vuonna 2021 viennin volyymin arvioidaan kasvavan
5,6 % vahvan vientikysynnan tukemana. Vuonna 2022 viennin kasvu jatkuu vahvana
ja kasvuksi arvioidaan 5,8 %. Alkuvuonna 2022 vienti saavuttaa ennusteessa kriisia
edeltdvan tason. Tavaroiden vienti elpyy palveluita nopeammin ja saavuttaa krii-

sid edeltavan tason jo vuoden 2021 aikana. Vuonna 2023 viennin kasvu hidastuu,
mutta kasvua saadaan edelleen 3,4 %.

Tuonnin volyymi supistui 6,4 % v. 2020. Ennustejaksolla kotimaiseen kulutukseen

ja investointeihin odotetaan kasvua, nopeimman kasvun ajoittuessa vuosiin 2021

ja 2022. Myos tuotannon volyymin suotuisa kehitys ja viennin vahva kasvu lisaavat
tuontia, joka kasvaa 5,2 % v. 2021 ja 5,1 % v. 2022. Vuonna 2023 tuonti kasvaa 3,2 %.
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Yksikkotyokustannukset
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Léhde: Euroopan komissio, Tilastokeskus, VM VM34170

1.2.2 Hinnat ja vaihtotase

Vuonna 2020 seka vienti- etta tuontihinnat laskivat voimakkaasti; vientihinnat
supistuivat 4,2 % ja tuontihinnat 5,1 %. Hintojen laskua ajoi erityisesti ulkomaan-
kaupan tavarahintojen supistuminen. Vuoden 2021 alkupuoliskolla teollisuuden
raaka-aineiden ja 6ljyn hinnat ovat nousseet nopeasti, mika heijastuu tavaraviennin
ja —tuonnin hintoihin. Vientihintojen odotetaan nousevan 4,2 % ja tuontihintojen
4,4 % v.2021.Vuonna 2022 hintojen kasvu hidastuu, mutta seka vienti- etta tuonti-
hintojen positiivinen kasvu jatkuu ennustejakson loppua kohti.

Vuonna 2020 vaihtotase kaantyi ylijaamaiseksi viimeisimpien tilastotietojen mu-
kaan. Vaihtotaseen ylijadmaan vaikutti kauppataseen ylijadman kasvu, joka syn-

tyi tuonnin arvon vientid voimakkaammasta supistumisesta. Lisaksi ensitulojen
nettosumma ulkomailta kasvoi tamanhetkisten tietojen mukaan voimakkaasti v.
2020.Vuoden 2021 lopulla paattyvan EKP:n pankkien osinkorajoitusten poiston voi
odottaa supistavan tulonsiirtojen ja tuotannontekijakorvausten taseen ylijaamaa.
Vuonna 2021 ja ennustejakson loppua kohti tavaroiden ja palveluiden tase on yli-
jaamadinen. Vaihtotase on ennustejakson lopulla v. 2023 tasapainossa.
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Taulukko 7. Vaihtotase

2018 2019 2020 2021** | 2022**  2023**

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase 2,9 0,4 0,9 1,1 1,5 1,7
Tuotannontekijakorvaukset ja

tulonsiirrot, netto -1,4 -11 09 -2,0 -1,9 -19
Vaihtotase -43 -0,7 18 -09 -04 -0,2
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -1,8 -03 0,8 -0,4 -0,2 -0,1

1.3 Kotimainen kysynta

1.3.1 Yksityinen kulutus

Yksityinen kulutus véheni 4,7 % v. 2020, mutta kotitalouksien kdytettavissa olevat
tulot eivat laskeneet juuri lainkaan. Covid-19-epidemian seurauksena kotitalouksien
sadastaminen on kivunnut hyvin korkealle tasolle: kuluvan vuoden 1. neljanneksella
sadstamisaste oli yli 7 %.
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Kuluttajien luottamus omaan talouteen on pysynyt kesdn aikana erittdin korkealla.
Etenkin kuluttajien arvio oman taloutensa nykytilanteesta on vahvistunut selvasti
alkuvuoteen 2021 verrattuna.

Koko talouden palkkasumman kasvuvauhti kiihtyi toisella neljanneksella selvasti
parantuneen tyollisyystilanteen vetamana. Vahittdiskaupan myynnin maara on jat-
kanut vahvassa kasvussa, mutta uusien autojen kauppaa hidastaa maailmanlaajui-
nen komponenttipula.

Kestokulutustavaroiden kulutus on jo ylittanyt v. 2019 tason, mista johtuen kestoku-
lutuksen kasvu on melko tasaista ennusteperiodilla. Puolikestavien tavaroiden kulu-
tuksessa sen sijaan on patoutunutta kysyntad, joka purkautuu kulutuksen voimak-
kaana kasvuna vuosina 2021-2022.

Lyhytikdisten tavaroiden kulutus kasvoi v. 2020 poikkeuksellisen paljon, kun etatyot
ja matkailun vaheneminen lisasivat kotona tapahtuvaa ruoan ja sahkon kulutusta.
Lyhytikaisten tavaroiden kulutuksen ennakoidaan tasaantuvan hitaamman kasvun
uralle v. 2021 aikana.

Palveluiden kulutus kaantyi kasvuun 2. neljannekselld ja kasvun arvioidaan voimis-
tuvan loppuvuoden aikana, kun urheilu- ja kulttuuritapahtumat avautuvat vahitel-
len. Ulkomaanmatkailun ennakoidaan palautuvan normaalitasolle vasta ensi vuo-
den aikana.
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Korkea sadstamisaste ja kuluttajien hyva sentimentti luovat edellytykset yksityisen
kulutuksen nopealle kasvulle. Yksityinen kulutus kokonaisuudessaan kasvaa 3,2 %
v. 2021.Vuonna 2022 yksityisen kulutuksen kasvu kiihtyy 3,8 prosenttiin ja kulutus
ylittad covid-19-epidemiaa edeltdneen tason. Sadstamisasteen laskiessa kulutuksen

kasvu hidastuu kahteen prosenttiin v. 2023.
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Saastamisasteen ennustetaan laskevan nopeasti lahivuosina valtaosan saastoista
purkautuessa kulutukseen. Sdastamisaste pysyy kuitenkin koko ennusteperiodin
ajan positiivisena, kulutuksen jaddessa kaytettavissa olevia tuloja vahdisemmaksi.

Kotitalouksien velkaantumisaste nousi selvasti v. 2020 ja asuntolainojen nopea

kasvu nostaa velkaantumisastetta edelleen v. 2021.
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Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo
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Lahde: Tilastokeskus. VM

Vuonna 2020 kotitalouksien ostovoimaa kuvaava kaytettavissa oleva reaalitulo laski
0,5 %'. Tyotuntien vdheneminen viime vuonna on seurausta covid-19-epidemian
aiheuttamista laajoista lomautuksista ja irtisanomisista.

Kotitalouksien kaytettdvissa olevan reaalitulon arvioidaan v. 2021 kasvavan noin
prosentin tyollisyystilanteen parantuessa ja keskiansioiden noustessa. Keskiansioi-
den nousua nopeuttavat tydnantajan eldkevakuutusmaksualennuksen poistuminen
v. 2021 seka tyottomyysvakuutusmaksun nousu vuosina 2021 ja 2022.

Ostovoiman kasvu kiihtyy edelleen v. 2022 ty6tuntien ja keskiansioiden noustessa.
Yksityisen kulutuksen hintojen arvioidaan nousevan vajaat 2 % vuodessa ennuste-

jaksolla.

1 Maksettujen verojen ja sosiaaliturvamaksujen kontribuutio seka yksityisen kulutuksen hinta esitetdan
kuviossa vastakkaismerkkising, silld niiden kasvu pienentaa kotitalouksien kaytettavissa olevaa reaali-
tuloa. Keskiansio tyotuntia kohden on laskettu jakamalla kotitalouksien saamat palkansaajakorvaukset
ty6tunneilla.
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Taulukko 8. Kulutus

2020 2018 2019 2020 2021** 2022** 2023**
osuus, maaran muutos, prosenttia
%
Yksityinen kulutus 100,0 1,7 0,7 -4,7 3,2 3,8 2,0
kotitaloudet 95,8 18 0,8 -48 32 39 2,0
kestokulutustavarat 8,1 3,9 3,2 2,4 3,5 19 2,0
puolikestévat kulutustavarat 70 1,5 33 -10,7 72 5,2 2,6
lyhytikdiset tavarat 28,8 0,1 -0,6 2,0 0,8 0,4 0,9
palvelut 51,9 2,5 13 -18 3,8 5,5 2,1
voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen kulutus 4,2 -1 2,8 -19 2,5 3,0 2,0
Julkinen kulutus 2,0 2,0 0,5 3,6 -0,0 -14
Kulutus yhteensa 1,8 11 2,9 3,3 2,6 09
Kotitalouksien kaytettavissa oleva tulo 3,2 3,0 0,0 3,0 3,8 2,8
Yksityisen kulutuksen hinta 13 1,0 0,5 1,8 1,6 1,7
Kotitalouksien kaytettévissa oleva reaalitulo 19 2,0 -0,5 1,2 2,2 11
prosenttia

Kulutuksen suhde bruttokansantuotteeseen
(kdypiin hintoihin) 76,0 75,6 75,5 75,4 75,2 749
Kotitalouksien saastamisaste -0,5 0,8 49 3,1 15 0,7
Kotitalouksien velkaantumisaste’ 1270 1286 1334 1360 1370 1370

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

Julkisen kulutuksen suurimmat erat koostuvat henkilostokuluista seka ostetuista
tavaroista ja palveluista. Julkisesta kulutuksesta noin kaksi kolmasosaa koostuu pai-
kallishallinnon kulutuksesta, neljannes valtion ja loput sosiaaliturvarahastojen kulu-
tuksesta. Vuonna 2023 merkittava osa kuntien ja kuntayhtymien kulutuksesta siirtyy
hyvinvointialueille.

Julkisten kulutusmenojen kasvun arvioidaan kiihtyvan kuluvana vuonna. Co-
vid-19-epidemia ja sen torjunta mm. suojavarusteiden, testauksen ja jaljittamisen
seka rokotteiden avulla aiheuttavat merkittavia kuluerid julkiseen talouteen. Lisaksi
kriisin aikana muodostuneen palvelu- ja hoitovelan purkamisen arvioidaan aiheut-
tavan menopaineita.

Vuonna 2022 julkisten kulutusmenojen kasvu hidastuu covid-19-epidemian aiheut-
tamien lisamenojen pienentyessa. Julkisten kulutusmenojen arvon kasvu jatkuu
kuitenkin my6s vuosina 2022-2023, vaikka kulutuksen maara supistuu v. 2022, kun
covid-19-kriisista seuranneet lisdpanostukset ja muut kertaluonteiset menolisdykset
paattyvat tai supistuvat merkittavasti.

Julkisen sektorin tyo- ja virkaehtosopimukset ovat katkolla helmikuun lopussa 2022.
Ennusteessa julkisen sektorin ansiokehityksen on oletettu mukailevan arviota ylei-
sesta ansiokehityksesta vuosina 2022-2025.

1.3.3 Yksityiset investoinnit

Vuonna 2020 yksityiset investoinnit laskivat taméanhetkisten tietojen mukaan 3,4 %
ja investoinnit yhteensa vain 0,7 %. Yksityiset investoinnit kaantyvat 2,9 prosentin
kasvuun v. 2021, silla arvio rakennusinvestointien kehityksesta on aiemmin enna-
koitua suotuisampi. Asuinrakentaminen kaantyy kasvuun jo v. 2021. My0s kone- ja
laiteinvestoinneissa nakyy elpymisen merkkeja maailmantalouden parempien kas-
vunakymien johdosta. Suomalaisen teollisuuden investointinakymat ovat hyvat, ja
EU:n elpymis- ja palautumistukivalineesta (RRF) saatava rahoitus vauhdittaa yksityi-
sid investointeja vuosina 2021-2023. Ennusteessa yksityiset investoinnit kasvavat 3,7
% v. 2022 ja 4,0 % v. 2023. Yksityisten investointien keskimaardinen kasvuvauhti on
ennustejaksolla 3,5 %, ja niiden suhde BKT:hen nousee ldhes 20 prosenttiin v. 2023.
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Léhde: Tilastokeskus, VM VM34170

Yksityiset investoinnit kasvoivat maltillisesti jo vuoden 2021 alkupuolella, ja erityi-
sesti asuntorakentamisen kehitys on ollut suotuisaa. Uusia asuntoja rakennetaan
kokonaisuudessaan v. 2021 enemman kuin aiemmin ennakoitiin. Asuntoaloitukset
nousevat edeltadvia vuosia korkeammalle tasolle noin 42 000:een ja korjausraken-
tamisen kasvu voimistuu hieman. Kokonaisuudessaan asuinrakennusinvestointien
kasvu on 4,3 % v. 2021. Asuntoinvestoinnit kddntyvat loivaan 1 prosentin laskuun
v. 2022 asuntoaloitusten pysyessa kuitenkin noin 36 000 uudessa asunnossa. Kohti
vuotta 2023 asuntoaloitusten maara palaa lahemmas pitkan aikavalin keskiarvoa ja
asuinrakennusinvestointien muutos on -0,5 % v. 2023. Matala korkotaso pitaa ylla
asuntolainojen ja asuintalorakentamisen kysyntaa.

Muut talonrakennusinvestoinnit vahenevat 0,3 % tana vuonna. Lupakehitys on al-
kuvuonna ollut kuitenkin suotuisaa erityisesti teollisuus- ja varastorakennuksissa,
joiden aloitustahti on myds kdantynyt kasvuun. EK:n investointitiedustelun mukaan
teollisuuden investoinnit kokonaisuudessaan kasvavat selvasti tdnd vuonna. Esi-
merkiksi Metsa Group on aloittanut biotuotetehdashankkeensa Kemissa. Sen sijaan
liike- ja toimistorakennusten aloitustahti ei vielda tammi-toukokuussa kaantynyt
positiiviseksi. Muussa talonrakentamisessa myonteisin kehitys sijoittuukin vuoteen
2022. Muiden talonrakennusinvestointien kasvu on 3,2 % v. 2022 ja sitd seuraavana
vuonna 2,5 %. Maa- ja vesirakennusinvestoinnit kasvavat koko ennustejakson ajan
muun rakentamisen mukana. Uudistalonrakentamisen positiivinen vire nostaa maa-
ja vesirakentamisen 2,4 prosentin kasvuun v. 2021. Ennusteen loppuvuosina maa- ja
vesirakentamisen investoinnit kasvavat hitaammin.
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Kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestoinnit vahenivat -0,6 % v. 2020 ja kaantyvat

4,5 prosentin kasvuun v. 2021, kun liiketoimintaympadristd muuttuu vakaammaksi.
Teollisuuden investoinnit vauhdittavat kone- ja laiteinvestointeja. Ennustejakson
loppua kohti koneisiin ja laitteisiin investoidaan paljon Kemin biotuotetehtaassa.
Teollisuuden investointien positiivinen vire jatkuu siis vuoden 2021 jalkeenkin.
Kone- ja laiteinvestoinnit kasvavat 8,0 % v. 2022 ja 6,4 % v. 2023. Muut investoinnit,
ml. tutkimus- ja kehittamisinvestoinnit, kasvavat koko ennustejakson. EK:n inves-
tointitiedustelun mukaan teollisuudessa on vuodelle 2021 suotuisat ndkymat tutki-
mus- ja kehittdmisinvestoinneille. TKI-investointeja tuetaan ennustejaksolla avokati-
sesti myds muun muassa elpymis- ja palautumistukivalineesta (RRF).

Investoinnit ja kapasiteetin kdyttéaste
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= Kone- ja laiteinvestoinnit, liukuvan vuosisumman muutos, % (vasen asteikko)
— Kapasiteetin kayttdaste, teollisuus, 6 kk liukuva keskiarvo, % (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, Elinkeinoelamén keskusliitto VM34170
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Taulukko 9. Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittdin

2020 2018 2019 2020 2021**  2022**  2023**

osuus, % maaran muutos, prosenttia
Talorakennukset 51,5 5,6 -0,7 2,3 2,3 0,8 0,8
asuinrakennukset 293 47 -4,2 -2,5 43 -1,0 -0,5
muut talorakennukset 22,3 6,9 45 -2,0 -0,3 3,2 2,5
Maa- ja vesirakennukset 9,4 0,1 -53 10,7 2,4 1,0 1,2
Koneet ja laitteet 21,1 -1,7 -4,9 -0,6 45 8,0 6,4
T&K-investoinnit' 18,0 71 1,9 -2,0 2,5 3,5 40
Yhteensa 100,0 3,6 -1,6 -0,7 2,8 2,8 2,6
yksityiset 79,6 31 24 34 29 37 4,0
julkiset 20,4 59 24 1,0 2,6 -0,6 3,1
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiinteat investoinnit 241 23,7 24,2 241 241 244
yksityiset 19,8 19,4 19,3 19,2 19,3 19,8
julkiset 43 44 49 49 4,8 4,6

'Sisaltaa henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat

1.3.4 Julkiset investoinnit

Kokonaisinvestoinneista noin 20 % on julkisia investointeja, joista runsas puolet
koostuu paikallishallinnon ja vajaa puolet valtionhallinnon investoinneista. Sosiaa-
liturvarahastojen osuus on hyvin pieni. Vuodesta 2023 ldhtien hyvinvointialueille
siirtyy osa paikallishallinnon investoinneista, ollen n. 10 % kaikista julkisen kokonai-
sinvestoinneista. Julkisista investoinneista vajaa 30 % on maa- ja vesirakennusinves-
tointeja ja saman verran on muita rakennusinvestointeja. Tutkimus- ja kehittamisin-
vestointien osuus on runsas neljannes seka koneiden ja laitteiden runsas 10 %.

Julkiset investoinnit ovat olleet viime vuosina korkealla tasolla, yli 4 % suhteessa BK-

T:hen. Suomen julkisten investointien BKT-suhde on huomattavasti suurempi kuin
EU-maissa keskimaarin.
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Paaministeri Marinin hallituksen kdynnistamat elvytystoimet ja hallitusohjelman
mukaiset toimet ovat nostaneet julkiset investoinnit korkealle tasolle ja kuluvana
vuonna ne kasvavat vield hieman lisda. Valtionhallinnon investointeja kasvattavat
panostukset vayldhankkeisiin seka tutkimus-, kehittamis- ja innovaatiotoimintaan.
Myds paikallishallinnon investoinnit ovat kasvaneet korkealle tasolle. Vuonna 2021
niiden odotetaan sdilyttavan tasonsa sote- ja kuntainfran rakentamisen siivitta-
mana.

Julkisten investointien riped kasvu kdantyy maltilliseen laskuun v. 2022 vayldinves-
tointien laskiessa, mutta investoinnit pysyvat tasta huolimatta varsin korkealla ta-
solla. Julkisten investointien arvioidaan supistuvan edelleen ennustejakson lopussa.
Investointeja pienentda erityisesti sairaalarakentamisen hidastuminen. Viime vuo-
sien aikana on valmistunut useita uusia sairaaloita ja yliopistosairaaloiden uudista-
mishankkeet ovat kadantyneet loppupuolelle, joten vilkkain sairaalainvestointikausi
on paattymassa.

1.4 Kotimainen tuotanto
1.4.1 BKT

Heindkuussa julkaistut kansantalouden tilinpidon ennakolliset vuositiedot eivat
juurikaan muuttaneet kasitysta viime vuoden BKT:n supistumisesta, joka oli -2,9 %.
Paatoimialojen kehityksesta saadut uudet tiedot poikkesivat huomattavasti maalis-
kuussa julkaistuista tiedoista. Teollisuuden tuotanto supistui selvasti aiempia tietoja
vahemman, kun taas palvelut ja rakentaminen supistuivat ennakkotietoja selvasti
enemman. Kaikkein eniten tuotanto vaheni viime vuonna toimialoista majoitus- ja
ravitsemistoiminnassa (33 %) seka kuljetus- ja varastointitoiminnassa (26 %). Poik-
keuksena muihin toimialoihin arvonlisdys kasvoi voimakkaasti sahko- ja elektroniik-
kateollisuudessa seka informaatio- ja viestintapalveluissa.

Kuluvana vuonna Suomen talous on kasvanut toisella neljanneksella noin 2 %
edellisesta neljanneksesta. Seka palvelutuotanto etta teollisuustuotanto nousivat
ripedsti. Niiden kasvuvauhdin ennustetaan hidastuvan kolmannella neljanneksella
kasvun aikaistumisen takia. Talousndkymien paraneminen ja korkotason sdilyminen
edelleen hyvin matalana ovat tukeneet rakentamisen kysyntaa, mika on nakynyt
nousseina aloitusmaarina. Asuntorakentaminen on kiihtynyt lahes ennatystasolle.
Suomen vientikysynta kasvoi hyvin alkuvuonna ja merkitsee osaltaan aiempaa
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ennustetta vahvempaa kysyntaa erityisesti teollisuuteen. Lisaksi yritysten hyvat
investointisuunnitelmat ovat osaltaan syyna talouskasvuennusteen nostolle. My&s
alkutuotannon arvioidaan kehittyvan viime vuotta paremmin johtuen lahinna met-
satalouden imusta. Vuoden 2021 BKT:n kasvuksi ennustetaan 3,3 %.

Paatoimialojen liikevaihdon kehitys
2015 = 100, kausitasoitettu
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— Rakentaminen — Teollisuus Kauppa — Palvelut

Lahde: Tilastokeskus

Kaikkien paatoimialojen liikevaihdon kehitys on vahvistunut vuoden 2021 ensim-
madisen vuosipuoliskon aikana. Palveluiden liikevaihto on vield jonkin verran vuo-
den 2019 tason alapuolella. Rakentamisen liikevaihdon kehityksessa koronapande-
mian vaikutuksia ei juurikaan ndy. Yritysten haasteena ovat nyt voimakas tuottaja-
hintojen nousu ja komponenttipula. Myds osaavan tyévoiman pulaa on erityisesti
palvelualoilla.

Vuonna 2022 BKT:n ennustetaan kasvavan 2,9 %. Teollisuuden toimialojen hyvan vi-
reen ennustetaan jatkuvan viennin ja investointien vauhdittamana. Majoitus- ja ra-
vitsemuspalveluissa seka kuljetuspalveluissa kasvu jatkuu edelleen keskimaaraista
voimakkaampana. Vuoden sisdinen BKT:n kasvu kuitenkin normalisoituu ja suurin
kasvuvaikutus tulee kuluvan vuoden perinnosta. Vuositasolla tarkasteltuna vasta v.
2022 BKT:n taso ylittaa vuoden 2019 BKT:n tason.
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Tuotanto
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Vuonna 2023 talous palaa lahelle pitkan aikavalin keskimaaraista kasvuvauhtiaan
samalla kun tuotantokuilu umpeutuu vahitellen. Palvelut muodostavat noin 70 %
Suomen koko talouden tuotannosta. Niiden kasvukontribuutio Suomen BKT:n kehi-
tykseen on lahivuosina muita paatoimialoja suurempi.

Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170
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Talouden tuottavuus tyollista kohden aleni viime vuonna 1,4 % ja se nousee kes-
kimaarin 1,2 % vuosittain vuosina 2021-2023. Ty6tuntia kohden laskettuna tuotta-
vuus jdi edellisvuoden tasolle, ja myds se kasvaa noin prosentin vuosivauhtia. Toi-
mintaylijadma supistui viime vuonna 2,3 %. Ldhivuosina sen kasvun arvioidaan kiih-
tyvan 4,5 - 6,5 prosenttiin. Suomen yksikkotyokustannukset nousevat keskimaarin
noin kahden prosentin vuosivauhtia vuosina 2021-2023.

Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa BKT:hen, %

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

mm Kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot
mm Julkisyhteis6t

== Rahoitus- ja vakuutuslaitokset

mm Yritykset ja asuntoyhteisot!

= Koko kansantalous

1) Sisaltaa rahoitussektorin vuosina 2021-2023
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

1.4.2 Jalostus

Vuositilinpidon julkistus heinakuussa muutti aiempia kasityksia toimialojen kehi-
tyksesta viime vuonna. Metsateollisuus supistuikin vain pari prosenttia v. 2020, ai-
emman yli kymmenyksen sijasta. Sen sijaan kemianteollisuuden tuotannon maara
muuttui -1,4 prosentista -11,4 prosenttiin. Kemianteollisuudessa eniten supistui
oljynjalostus, yli 60 %. Sahko- ja elektroniikkateollisuus vaikutti kehittyneen hyvin jo
aiempienkin tietojen mukaan, mutta uusimmat tiedot osoittavat kasvuksi yli 16 %.
Metalliteollisuus véheni pari prosenttia viime vuonna.
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Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
3 kk:n liukuvan ka:n muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus VM34170

Teollisuuden tilaukset ovat kehittyneet alkuvuonna hyvin ja ovat osin jopa enna-
tystasoilla. Teollisuuden tuotanto-odotukset olivat heindkuun suhdannebaromet-
rin mukaan hyvalla tasolla, mutta paras tilanne vaikuttaisi niiden mukaan olevan jo
takanapain. Yritysten suurimmaksi kasvun esteeksi on palannut osaavan tyévoiman
puute.

Kahden seuraavan vuoden aikana toteutetaan Suomen teollisuushistorian suurin
yksittdinen investointihanke, Kemin biotuotetehdas. Tehtaan rakentaminen lisaa
erityisesti metalliteollisuuden kysyntda. Metalliteollisuus vastaa suurimmasta osasta
teollisuuden arvonlisdayksesta. Kemianteollisuus on toiseksi suurin teollisuuden ala
ja vastaa kooltaan noin puolta metalliteollisuudesta.

Tehdasteollisuuden ennustetaan kehittyvan myonteisesti koko ennusteperiodin
ajan vuoteen 2023 asti johtuen kansainvalisen talouden laajamittaisesta elpymi-
sestd lahivuosien aikana. Suurin osa teollisuuden tuotannosta menee vientiin. En-
nusteen viimeisena vuonna teollisuuden tuotannon kasvuvauhti hidastuu ja lahes-
tyy pitkan aikavalin keskiarvokasvuaan.

45



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:51

Tehdasteollisuus )
toimialojen osuus arvonlisdyksesta, %
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Lahde: Tilastokeskus VM34170

Rakentaminen

Rakentamisen arvonlisdys supistui viime vuonna yli nelja prosenttia, vaikka lop-
puvuonna aloitukset kasvoivatkin voimakkaasti. Asuntorakentaminen ldhti vil-
kastumaan jo viime syksyna ja kuluvana vuonna vauhti on lahinna vain kiihtynyt.
Asuntojen aloitusten vuosisumma oli kesakuun lopussa 48 500 asuntoa. Aloitusten
arvioidaan kuitenkin hidastuvan loppuvuonna ja koko vuoden ennusteena on noin
42 000 asunnon aloitus. Asuntokauppaa on lisannyt kotitalouksien saastojen kasvu
seka hyva tyollisyyskehitys.

Rakennusalan odotukset ovat nekin nyt kddantyneet parempaan suuntaan. Viime
vuosien voimakkaan vuokra-asuntotarjonnan lisdédntymisen arvioidaan hillitsevan
vahitellen asuntoaloituksia. Vuonna 2022 asuntojen aloitusmadaran arvioidaan va-
henevan 36 000 asunnon tasolle. Vuonna 2023 asuntoaloitusten arvioidaan olevan
noin 32 000 - 33 000 kappaletta.

Rakennustuotannosta noin puolet tulee korjaamisesta ja puolet uudisrakentami-
sesta. Korjaamisen kasvuvauhti jdi viime vuonna matalaksi ja tana vuonna taloyh-
tididen korjaamisen arvioidaan lisaantyvan viime vuodesta. Korjausrakentamisen
ennustetaan kasvavan ennusteperiodilla noin 2 % vuosittain.
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Rakentamisen luottamus ja tuotanto
kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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— Rakentamisen luottamusindikaattori (vasen asteikko)
— Rakentamisen arvonlisdys (oikea asteikko)
Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170

Toimitilarakentaminen on toistaiseksi ollut alkuvuonna vield vahenemdssd, mutta
yritysten investointisuunnitelmat lupaavat kddannetta. Toimisto- ja liiketilojen kayt-
tOoasteet ovat laskeneet covid-19-epidemian seurauksena. Tasta huolimatta toimi-
tilojen rakentaminen jatkuu vilkkaana paakaupunkiseudulla. Uusi Kemin biotuote-
tehdas tuo huomattavaa lisarakentamista Pohjois-Suomeen.

Maa- ja vesirakentaminen kasvoi voimakkaasti viime vuonna, erityisesti julkisen el-
vytyksen takia. My6s alkuvuosipuoliskon aikana maa- ja vesirakentaminen on jatka-
nut hyvassa kasvussa seka nimellisesti ettd reaalisesti.

Vuonna 2021 koko rakentaminen kasvaa viela vaatimattomasti. Varsinainen kasvu-
piikki tulee ensi vuodelle, koska kuluvan vuoden ensimmainen neljannes edelleen
supistui. Ensi vuonna rakentamisen kasvu on yli 3 %.

1.4.3 Palvelut

Palvelutuotanto supistui viime vuonna ennakkotietoja enemman, yhteensa 3,6 %,
mika oli kuitenkin viela selvasti vahemman kuin finanssikriisin aikana v. 2009. Suuria
kaksinumeroisia kysynnan laskuja oli erityisesti ilma- ja vesiliikenteessd, matkatoi-
mistoissa, majoitus- ja ravitsemistoiminnoissa, terveyspalveluissa, taiteissa, viih-
teessa ja virkistyksessa. Toisaalta kotitalouspalvelut, vakuutustoiminta, kustannus-
palvelut ja tietojen kasittelypalvelut kasvoivat selvasti viime vuonna. My6s vahittais-
kauppa ja tukkukauppa (pl. autot) kasvoivat hyvin.

47



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:51

Suhdannebarometrin mukaan palvelualat odottavat kasvua koko loppuvuoden
ajan. Palvelujen luottamusindikaattori on seurannut hyvin palvelujen suhdanneku-
vaajan kehitysta. Palvelujen kasvu voi yllattaa nopeudellaan ja voimakkuudellaan
palvelujen kasvuennusteen ylasuuntaisesti, silla mm. viimeisimmat tiedot elokuulta
euroalueen palveluiden ostopaallikkdindekseista lupaavat kasvua covid-19 pande-
mian deltavariantista huolimatta.

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

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170

Palveluiden vahvana kivijalkana jatkaa edelleen informaatio- ja viestintdtoimiala,
joka on kasvanut ainoana toimialana jatkuvasti jo yli 10 vuoden ajan. Myds teolli-
suuden tuotannon nousu seka kotitalouksien kulutuksen kasvu tuovat kasvua pal-
veluihin ldhivuosina. Samoin vientikysynnan vahvistuminen nakyy liike-eldman pal-
veluiden kysynnan kasvuna. Kuluvalle vuodelle palvelutuotannon kasvuennuste on
3,5 %. Vuonna 2022 kasvu hidastuu, mutta kasvuperinnon takia vuosikasvuksi tulee
2,7 %.Vuonna 2023 kasvu palaa lahelle pitkan aikavalin keskimaaraista tasoaan.
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Taulukko 10. Tuotanto toimialoittain

2020 2018 2019 2020 2021**  2022** 2023**
osuus, %' maaran muutos, prosenttia

Teollisuus 20,3 3,6 2,6 -0,4 44 33 23
Rakentaminen 75 1,7 -51 -41 0,6 3,2 0,8
Maa- ja metsatalous 2,8 -0,8 9,0 -2,8 31 24 24
Teollisuus ja rakentaminen 27,8 -2,3 0,5 -1,4 3,4 3,2 19
Palvelut 69,4 2,0 17 -3,6 35 2,7 1,2
Tuotanto yhteensa perushintaan 100,0 0,7 1,6 3,0 3,4 2,8 1,4
Bruttokansantuote markkinahintaan 11 13 -2,9 3,3 2,9 1,4
Kansantalouden tydn tuottavuus -1,6 0,3 -0,0 1,0 14 0,9

! Osuus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan

1.5 Tyovoima

Tyollisyyden kasvu on vuoden ensimmadisella puoliskolla nopeutunut merkittavasti.
Tyollisten maara oli kesdakuussa 2,1 % eli runsaat 50 000 suurempi kuin viime vuo-

den lopussa. Myds vuoden 2019 kesdkuuhun verrattuna tydllisten maara oli kym-

menia tuhansia suurempi. Vuoden ensimmaiselld puoliskolla seka palkansaajien

ettd yrittdjien maara lisdantyi kymmenilla tuhansilla vuodentakaisesta. Palkansaa-
jilla erityisesti maardaikainen ja osa-aikainen tyo lisaantyi, mutta kokoaikatyo supis-
tui. Toimialoista tyollisyyden kasvu oli erityisen vahvaa alkutuotannossa seka erailla
yksityisten palveluiden toimialoilla ja julkisessa hallinnossa. Tyollisyys taas supistui

jalostustoimialoilla. Tehdyn tyon eli tyotuntien maara lisaantyi 1,9 %.
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Avoimet tyopaikat
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Lahde: TEM VM 34267

Tyomarkkinat vetavat talla hetkelld runsaasti tyévoimaa ja potentiaalia olisi erailla
toimialoilla parempaankin. Yritysten henkilokuntaodotukset ovat elinkeinoeldaman
luottamuskyselyjen mukaan kohentuneet kesan aikana paatoimialoilla. Varsinkin
erdilld palvelualoilla ammattitaitoisesta tydvoimasta alkaa olla niukkuutta. Tydtilai-
suuksia onkin tarjolla runsaasti, silld avoimia tyopaikkoja on tyévoimahallinnossa
enndtysmadra. Myos Tilastokeskuksen laajemmin avoimia tydpaikkoja kuvaavan
kyselytilaston mukaan avoimia tyOpaikkoja on nyt runsaasti. Erityisesti vaikeasti tay-
tettavia tyOpaikkoja on keskisuurissa ja suurissa yrityksissa Etela-Suomessa paljon
aiempia vuosia enemman.

Yritykset sopeuttivat viime vuonna tyévoimakustannuksiaan irtisanomisten lisaksi
lomautuksilla. Kesddn mennessa lomautusten maara on laskenut kolmasosaan vii-
mevuotisesta ja loppukesdsta alkaneiden lomautusjaksojen maara on laskenut vuo-
den 2019 tasolle.

Rokotusten yleistyminen vuoden toisella puoliskolla luo uskoa talouden asteittai-
seen avautumiseen. Silti taudin sdilyminen yhteiskunnassa asettaa elinkeinotoimin-
nan rajoitusten vahentymisen epdvarmalle pohjalle ja uusien tydllisten kasvuvauhti
ndyttaa hidastuvan vuoden toisella puoliskolla. Alkuvuoden erittdin ripean tyollisyy-
den lisddantymisen johdosta tyollisyyden kasvu ylittda tanad vuonna kaksi prosenttia,
vaikka kasvuvauhti hidastuu tautitilanteen epavarmuuden takia loppuvuonna. Tydl-
lisyysaste nousee 72%; prosenttiin, myds tyoikdisten madran vahentymisen seurauk-
sena.
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Tyollisyys ja tyottomyys
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Talouskasvu pitaa ylla tydvoiman kysyntaa, jota riittda tayttamaan lyhyelld aikava-
lilla korkealla oleva ty6ttomyys ja hallituksen toimet tyon tarjonnan lisd@miseksi.
Talouden elpyminen lisda tyollisten maaraa vuosina 2022 ja 2023, varsinkin palve-
lutoimialoilla. Tyollisyyden ennustetaan lisddntyvan v. 2022 puolitoista prosenttia.
Kasvu hidastuu talouden aktiviteetin my6ta v. 2023, mutta tyo6llisyysaste nousee
runsaaseen 74 prosenttiin.

Tyollisyyden vahva kasvu johtaa yleensa tyottomyyden selvaan laskuun. Alku-
vuonna ndin ei ole kuitenkaan tapahtunut, silla tyollisyyden kasvu on tullut tyo-
voiman ulkopuolelta, jolloin tydhon osallistuminen on kohonnut ennatystasolle,
kun tyottomien maara on samalla lisdantynyt. Osittain poikkeuksellisen kehityksen
taustalla on viime vuonna jyrkasti lisdéantynyt lomautettujen maara, joka osin tilas-
toitui tydvoiman ulkopuolisiksi. Tand vuonna lomautettuja on otettu takaisin toihin,
jolloin ty6ttomyys ei ole samaan aikaan supistunut. Varsinkin idkkdaiden miesten ja
naisten tyottomyys on yha selvasti yleisempaa kuin vuosi ja varsinkin kaksi vuotta
sitten. Lisaksi pitkaaikaistyottomyys on nousussa.

Tyottomia oli alkuvuonna Tilastokeskuksen mukaan 12,4 % enemman kuin vuosi
sitten. Kesalla ty6ttomien trendi ei ole kuitenkaan enaa kasvanut ja tyollisyyden
jatkuva kasvu alkaa vahitellen supistaa myds tyottdmien maaraa. Tyottomyys-
aste kuitenkin nousee viime vuodesta hieman 7,8 prosenttiin alkuvuoden kasvun
seurauksena. Erityisesti palvelualojen elpyminen ensi vuonna vahvistaa tyotto-
myyden laskua ja tyottomyysaste laskee alle 7 prosentin. Mikali tydmarkkinoiden
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kohtaanto-ongelmat ja tydvoiman saatavuus alueittain tai ammateittain ei muo-

dostu tyomarkkinoiden toimivuuden esteeksi kuten ennusteessa oletetaan, tyotto-

myysaste laskee v. 2023 alle kuuteen ja puoleen prosenttiin. Tama on vield hieman

enemman kuin komission yhteiselld menetelmalla arvioitu rakenteellisen tyotto-

myyden taso Suomessa.

Taulukko 11. Ty6voimatase

Tydikdinen vdestd, 15—74-vuotiaat
muutos

Tydikdinen vdestd, 15—64-vuotiaat
muutos

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

Tyottomat (15-74-vuotiaat)

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

Maahanmuutto, netto

2018

70,7
74

12

52

2019

2020 2021**

2022%*

1000 henkea keskimaarin vuodessa

4128

71,6
6,7

133 4125
5 -8
3421 3414
-7 -7
2494 2548
2419 2471
209 216
prosenttia
70,7 72,4
77 78

413

73,6
6,7

1000 henkea vuoden aikana

15

18 20

20

2023%*

74,1
6,3

20
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1.6 Tulot, kustannukset ja hinnat

1.6.1 Palkat

Nimellispalkkojen nousuvauhti nopeutui kuluvan vuoden ensimmaiselld puolis-
kolla 2,2 prosenttiin vuodentakaisesta. Nopeutuminen johtui suuremmista sopi-
muskorotuksista, silla palkkaliukumien maara pysyi lahes edellisvuoden suuruisena
noin puolessa prosenttiyksikdssa. Toimialoista teollisuudessa seka erdilla yksityisen
liilke-elaman palvelualoilla nimellispalkkojen nousuvauhti nopeutui. Sen sijaan kau-
pan ja varsinkin kiinteistopalveluiden toimialoilla nimellispalkkojen nousuvauhti
hidastui selvasti. Reaalipalkkojen nousuvauhti puolittui runsaaseen puoleen pro-
senttiin, silld inflaatio nopeutui runsaaseen puoleentoista prosenttiin. Koko v. 2021
nimellispalkat nousevat 2,3 % sopimuspalkkojen ja palkkaliukumien vetamana.

Talle vuodelle sovitut sopimuspalkkojen korotukset on paaosin jo tehty. Lisaksi lop-
puvuonna, vuodenvaihteessa ja ensi kevaana moni nyt voimassa oleva tydehtosopi-
mus on umpeutumassa. 2000-luvulla tydehtosopimusten keskimdardinen kesto on
ollut Iahella kahta vuotta. Naiden sopimusten sopimuskorotukset ovat useammin
olleet ensimmaisena sopimusvuotena edellisvuotta suuremmat kuin pienemmat.

Ennusteessa on oletettu, ettd vuosien 2022 ja 2023 ansioiden nousu kytkeytyy en-
nustettuun, hidastuvaan tuottavuuden kasvuun. Toisaalta kohenevan taloudellisen
toimeliaisuuden ja sen myo6ta tyollisyyden paranemisen seka aloittaisen tyovoima-
niukkuuden oletetaan nostavan palkkaliukumia. Nimellisansioiden ennustetaan
lisddntyvan noin 3 % v. 2022 ja noin 2%2 % v. 2023.

Palkkasumma kasvoi vuoden ensimmaisella puoliskolla 4,5 %. Palkkasumman
nousu oli sitd nopeampaa, mita suurempaa palkkaa tyolliset ansaitsivat. Nain ollen
palkkasumman kasvuvauhti oli jopa nopeampaa kuin sindnsa hyva tyollisyyskehitys
olisi antanut olettaa. Palkkasumman kehitykseen vaikuttaa nimellisansioiden lisaksi
tyollisyyden kehitys. Tyollisyyden kasvun ja nimellisansioiden nousuvauhdin nopeu-
tuessa palkkasumman ennakoidaan tana vuonna lisddntyvan 4,5 %. Ensi vuonna
ansioiden nousun oletetaan nopeutuvan, mutta tyollisyyden kasvun hidastuvan,
joten palkkasumma lisadntyy noin 4%z % v. 2022. Hidastuva ansioiden nousu ja tyol-
lisyyden kasvu johtavat myos palkkasumman kasvun hidastumiseen v. 2023, jolloin
palkkasumman odotetaan lisaantyvan noin 3 %.
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Taulukko 12. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tydkustannukset tuoteyksikkoa kohti

2018 2019 2020 2021%*  2022** | 2023**

muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 1,2 2,0 13 1,8 23 1,8
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,5 0,1 0,6 0,5 0,7 0,7
Ansiotasoindeksi 1,7 21 1,9 2,3 3,0 2,5
Reaalinen ansiotaso’ 0,6 11 1,6 0,5 14 0,8
Keskiansiot? 2,1 2,0 24 2,1 3,1 2,6

Tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti
koko kansantaloudessa® 2,8 1,8 18 1,7 2,6 1,7

! Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.
% Laskettu jakamalla koko kansantalouden palkkasumma palkansaajien tehdyilla tyétunneilla.
Lukuihin vaikuttavat kansantalouden rakennemuutokset.

® Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.

1.6.2 Kuluttajahinnat

Kuluttajahintaindeksin vuosimuutos on kiihtynyt Iahes 2 prosenttiin vuoden 2021
puolivdliin mennessa. Energian hinnan nousu on kiihdyttanyt inflaatiota eniten yh-
dessa elintarvikkeiden hintojen nousun kanssa. Palveluiden hintojen nousu on jat-
kunut tasaisena ja pysynyt edelleen keskimaaraista hitaampana. Tuoreruuan hinnat
ovat laskeneet alkuvuoden aikana. Raaka-aineiden hintojen nousu ja komponentti-
pula eivat ole vilittyneet tavaroiden hintoihin, jotka ovat olleet edelleen tasaisessa
laskussa.

Vuonna 2021 kansallisella kuluttajahintaindeksilld mitattuna inflaatioksi ennuste-
taan 1,8 %. Energian hinnan inflaatiota kiihdyttava vaikutus kaantyy vahitellen ale-
nevaksi, silla 6ljyn hinnan oletetaan saavuttaneen huippunsa ja futuurihinnat ovat
laskevat.

Palkkojen nousu valittyy selvemmin palveluiden hintoihin ja sielta kuluttajahintoi-
hin. Palveluiden hintojen nousu ylldpitaa inflaatiota eniten tulevina vuosina. Myos
pohjainflaatio pysyy selvasti positiivisena. Vuosina 2022 ja 2023 kansallisen
kulutta-jahintaindeksin odotetaan nousevan 1,6 % ja 1,7 %.
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Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos vuodentakaiseen, %
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92 94 9 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
= Kuluttajahintaindeksi — Ansiotasoindeksi
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset

6 6
5 5
4 4
3 3
2 2
1 1
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-2 -2
-3 . . . . . . . . . . . . . . . -3
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mm Elintarvikkeet == Energia == Tavarat == Omistusasuminen == Palvelut == KHI

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170
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Taulukko 13. Hintaindekseja
2018 2019 2020 2021**  2022**  2023**

muutos, prosenttia

Vientihinnat' 4] -03 -4,2 4,2 19 1,6
Tuontihinnat' 33 0,4 -51 44 2,2 1,7
Kuluttajahintaindeksi 1,1 1,0 03 18 1,6 1,7
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 1,2 11 0,4 1,8 1,6 1,8
Verollinen kotimarkkinoiden

perushintaindeksi 4,7 1,0 33,3 6,6 2,3 2,0
Rakennuskustannusindeksi 2,2 1,0 -0,2 34 2,4 2,2

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
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2 Julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Covid-19 epidemia kasvatti julkisen talouden alijaaman suureksi viime vuonna. Jul-
kista taloutta heikensivat talouden taantuma seka monet epidemian vuoksi toteu-
tetut tukitoimet. Taantuman jalkeinen ripea talouskasvu kohentaa julkista taloutta
kuluvana vuonna, mutta julkisen talouden alijaama pysyy suurena. Talouskasvu ja
epidemian vuoksi pdatettyjen tukitoimien voimakas vahentyminen vahvistavat jul-
kista taloutta vield 2022. Julkinen talous jaa kuitenkin ripedan suhdannepyrahdyksen
jalkeen yha alijaamaiseksi. Siten julkisessa taloudessa vallitsee edelleen rakenteelli-
nen menojen ja tulojen vdlinen epatasapaino.

Julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen nousi viime vuonna 10 prosent-
tiyksikkod korkeammalle tasolle kuin ennen kriisia. Velkasuhteen kasvu hidastuu
ensi vuonna, mutta kiihtyy sen jalkeen uudelleen nousten reiluun 73 prosenttiin
vuosikymmenen puolivélissa. Julkinen velkasuhde on jadamassa huomattavasti kor-
keammalle tasolle kuin viime vuosikymmenen lopulla.

Valtionhallinto on kantanut suurimman osan epidemian vuoksi pdatettyjen tukitoi-
mien kustannuksista. Valtionhallinto onkin julkisen talouden alasektoreista alijaa-
maisin. Valtion toteuttama aktiivinen finanssipolitiikka elvytti taloutta viime vuonna
ja yllapitaa taloudellista aktiviteettia myds kuluvana vuonna. Finanssipolitiikan mi-
toitusta on kuvattu tarkemmin sivun 63 kehikossa. Valtionhallinnon alijadma piene-
nee ennustejaksolla talouskasvun seka paattyvien tukitoimien siivittamana.

Paikallishallinnon rahoitusasema kaantyi hieman ylijaamaiseksi viime vuonna. Tama
johtui pitkalti valtion mittavista tukitoimista. Tana ja ensi vuonna paikallishallin-
non rahoitusasema on jdlleen alijdamainen. Vuonna 2023 Suomen julkisyhteisjen
rakenne muuttuu, kun sosiaali- ja terveydenhuollon ja pelastustoimen jarjestamis-
vastuu siirretddn kunnilta hyvinvointialueille. Tama helpottaa kuntien rakenteellisia,
vdeston ikddntymisestd johtuvia, menopaineita. Hyvinvointialueet aloittavat toimin-
tansa lievasti alijaamaisena. Alijaama johtuu mittavista investoinneista.
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Tyoeldkelaitosten ylijadma supistui viime vuonna merkittavasti valiaikaisen tydela-
kemaksun alennuksen seka pienentyneiden maksu- ja omaisuustulojen vuoksi. Tyo-
elakelaitosten rahoitusasema palautuu viliaikaisen maksualennuksen paattymisen
myo6ta seka tyollisyyden kohenemisesta seuranneen vahvan maksutulokehityksen
johdosta. Ylijaama jaa tulevina vuosina kuitenkin maltilliseksi, koska eldkemenojen
kasvu jatkuu ja hyvin alhainen korkotaso hidastaa tydelakelaitosten omaisuustulo-
jen kasvua.

Muut sosiaaliturvarahastot kadntyivat alijdamaiseksi viime vuonna. Rahoitusasemaa
heikensivat runsaat lomautukset, tydttomyyden lisadntyminen ja tyottomyystur-
vaan tehdyt vdliaikaiset laajennukset. Muiden sosiaaliturvarahastojen tilannetta hel-
pottaa tana ja ensi vuonna tyottdmyysvakuutusmaksun korottaminen. Myds tyotto-
myys alenee ensi vuodesta alkaen, mika vahvistaa muita sosiaaliturvarahastoja.

Julkisyhteisdjen menoaste eli menojen suhde BKT:hen nousi viime vuonna no-
peasti. Menoaste alenee ennustejaksolla, kun maaraaikaiset tukitoimet paattyvat ja
tyottomyyteen liittyvat menot pienenevat. Veroaste eli verojen ja veroluonteisten
maksujen suhde BKT:hen laski viime vuonna ja nousee taas kuluvana vuonna, kun
verotulot kasvavat taantumasta toipuessa nopeampaa kuin BKT. My6hempina vuo-
sina veroaste alenee, koska vilillisten verojen tuotto kasvaa BKT:ta hitaammin.

Julkisen talouden merkittavimmat riskit linkittyvat edelleen yleiseen talouskehi-
tykseen. Covid-19-epidemian mahdolliset uudet virusmuunnokset voivat hidastaa
talouden toipumista ja heikentaa julkista taloutta hidastuneen talouskasvun ja epi-
demiaan liittyvien menojen mahdollisen uuden kasvun myéta.
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Julkisyhteiséjen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:hen, %

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

— Tulot - Menot — Verotulot

Léhde: Tilastokeskus, VM VM34098

Julkisyhteisojen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

01
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m Rakenteellinen rahoitusasema

13
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25

= Nimellinen rahoitusasema

Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 14. Julkisyhteisot'
2018 2019 2020 2021** | 2022** | 2023**

miljardia euroa

Vilittomat verot 374 38,4 379 40,9 413 42,5
Tuotannon ja tuonnin verot 33,0 33,6 331 35,4 36,1 36,8
Sosiaalivakuutusmaksut 279 28,6 27,6 30,5 31,6 32,9
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensa? 99,0 101,3 99,4 107,6 109,9 113,0
Muut tulot® 24,2 25,0 24,0 25,0 26,2 27,6
siitd korkotulot 1,7 1,6 13 13 1,4 1,5
Tulot yhteensa 1225 1256 1226 131,8 1353 1398
Kulutusmenot 53,5 55,6 57,7 61,0 62,6 63,3
Tukipalkkiot 2,6 2,6 4,2 43 28 29
Sosiaalietuudet ja -avustukset 43,0 43,8 46,4 471 476 48,7
Muut tulonsiirrot 5,6 5,8 6,7 6,6 6,7 6,6
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteensa 51,2 52,1 573 58,0 57,0 58,2
Pidomamenot* 10,3 10,9 1,8 13,6 13,2 13,0
Muut menot 9,5 9,1 8,6 8,9 838 9,4
siitd korkomenot 2,1 2,0 1,6 13 1,0 0,9
Menot yhteensa 1245 1278 1354 14,4 1416 1439
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -2,0 -2,3 -12,8 -9,7 -6,3 -41
Valtionhallinto -29 -2,6 -131 -10,4 -1,2 -4,7
Paikallishallinto -2,0 33,0 0,0 -11 -1,8 -2,0
Hyvinvointialueet -0,7
Tydeldkelaitokset 2,4 2,7 0,4 2,0 2,4 2,6
Muut sosiaaliturvarahastot 0,6 0,6 -0,2 -0,2 0,2 0,7
Perusjagama’ 0,1 03 13 -8,3 53 -3,

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

% Sisdltaa padomaverot

* MI. padomansiirrot ja pddoman kuluminen

* Paddoman bruttomuodostus ja pddomansiirrot
® Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 15. Julkisen talouden keskeisid tunnuslukuja

2018 2019 2020 2021*%  2022*%*  2023**

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 42,4 42,2 21 43,2 421 42,0
Julkisyhteisjen menot' 53,3 53,2 573 56,8 54,3 53,4
Nettoluotonanto -0,9 -0,9 -5,4 3,9 2,4 -1,5
Valtionhallinto -13 -11 -5,5 -4,2 -2,8 -1,7
Paikallishallinto -0,9 -1,2 0,0 -04 -0,7 -0,7
Hyvinvointialueet -0,3
Tyeldkelaitokset 1,0 1,1 0,2 0,8 0,9 1,0
Muut sosiaaliturvarahastot 0,2 0,3 -0,1 -0,1 0,1 0,2
Perusjaama’ 0,0 -0,1 -4,8 33 2,0 -1,2
Julkisyhteisdjen velka 59,8 59,5 69,5 71,2 713 72,2
Valtionvelka 45,0 443 52,9 55,1 55,3 55,9
Julkisyhteisgjen tydllisyys, 1000 henked 634 653 656 661 672 663
Valtionhallinto 135 138 140 140 140 140
Paikallishallinto 486 502 503 509 519 263
Hyvinvointialueet 248
Sosiaaliturvarahastot 13 13 13 13 13 13

' EU-harmonisoitu

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 16. Eraiden EU-maiden julkisen talouden rahoitusjaamat ja velkasuhteet

2019 2020 2021** 2019 2020 2021**
Rahoitusjaama Velka
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
*Suomi -09 54 -39 59,5 69,5 7,2
Suomi -1,0 54 -4,6 59,5 69,2 71,0
Iso-Britannia 2,3 -12,3 -11,8 85,2 102,1 108,2
Ruotsi 0,6 3,1 33 35,0 39,9 40,8
Tanska 38 -1,2 2,1 333 42,2 40,2
Irlanti 0,5 -5.0 -5,0 574 59,5 61,4
Espanja 29 -11,0 -7,6 95,5 120,0 119,6
Alankomaat 1,8 -43 -5,0 48,7 54,5 579
Luxemburg 2,4 -41 -0,4 22,0 249 27,0
Portugali 0,1 57 -4,7 116,8 133,6 1272
[tdvalta 0,6 -89 -7.6 70,5 83,9 87,2
Saksa 15 -42 -7,5 59,7 69,8 73,0
Ranska 3,1 -9,2 -8,5 97,6 115,7 174
Belgia -1,9 9,4 -7,6 98,1 1141 1153
Italia -1,6 -9,5 -1,7 134,6 155,8 159,8
Kreikka 11 -9,7 -10,0 180,5 205,7 208,8

Lahde: EU-komission kevatennuste 2021, *Suomi: VM syksy 2021
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Finanssipolitiikan mitoitus

Finanssipolitiikka oli vuonna 2020 taloutta elvyttavaa. Finanssipolitiikan elvytys
oli sikali oikea-aikaista, silla talouden syva kuoppa ajoittui myds vuodelle

2020. Kuluvana vuonna talous toipuu kovaa vauhtia viime vuoden kuopasta.
Finanssipolitiikan mitoitus muuttuu rakenteellisen eli suhdanteen vaikutuksesta
puhdistetun rahoitusaseman muutoksella mitattuna likimain neutraaliksi tai
hieman kiristavaksi. Verrattuna vuoteen 2019 finanssipolitiikka on kuitenkin
elvyttavaa, mutta elvytyksen mittaluokka ei enda kasva vuodesta 2020. Ensi
vuodesta lahtien finanssipolitiikka muuttuu kiristdvammaksi monien epidemian
vuoksi tehtyjen tukitoimien paattyessa.

Julkisen talouden rahoitusaseman muutos
prosenttiyksikkda

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

mm Suhdanteen vaikutus

mm P3atosperainen muutos (rakentellisen jgdméan muutos)
Kertaluonteiset toimet

= Julkisen talouden nimellisen rahoitusaseman muutos

Lahde: VM

Suhdanteen vaikutus julkisen talouden rahoitusaseman vahvistumiseen
vuosina 2021 ja 2022 on merkittava. Vuodesta 2023 alkaen hyva suhdanne
hiipuu ja talouskasvu palautuu potentiaaliselle tasolleen.

Seuraavassa kuviossa on kuvattu hallituksen paattamien julkisiin tuloihin
ja menoihin vaikuttavien toimenpiteiden mittaluokka kumulatiivisesti
budjettivuosittain. Vertailukohtana on kevaan 2019 tekninen julkisen talouden
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suunnitelma. Kansantalouden tilinpidon ' rahoitusasemaan vaikuttavia
toimenpiteita on paatetty koko julkisen talouden tasolla n. 9 mrd. eurolla
vuodelle 2020 ja n. 7 mrd. eurolla vuodelle 2021. Vuoden 2022 osalta
toimenpiteitd on huomattavasti vahemman eli n. 3 mrd. euroa.

Koronapandemia kasvatti menoja huomattavasti vuosille 2020 ja 2021. Lisaksi
hallitusohjelma sisdlsi jo alun perin menolisayksia vuodelle 2020.

Suomi saa EU:n Elpymis- ja palautumistukivalineesta (RRF) avustuksina

n. 2,1 mrd. euroa tamanhetkisten arvioiden mukaan. RRF:ll& ei odoteta

olevan vaikutusta julkisen talouden rahoitusasemaan, silla ennusteessa on
oletettu menoja vastaavat tulot. Oletus perustuu Eurostatin 2 alustavaan
arvioon valineen kasittelysta julkisen talouden tilastoinnissa. Panostuksien
jakautuminen eri vuosille 2023-2025 perustuu tekniseen oletukseen ja jaksotus
voi vielda muuttua jatkovalmistelussa.

Hallituksen harkinnanvaraiset toimenpiteet
mrd. euroa

10

. | .

i B B e

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Elpymis- ja palautumistukivaline
m Valiaikainen TyEL-maksualennus
Covid-19-epidemiasta aiheutuvat menolisaykset
m Hallituksen paattamat muut harkinnanvaraiset toimet, ml. Hallitusohjelman toimet, netto

Lahde: VM

1 Kaikkien julkiseen talouteen vaikuttavien toimien ajoitusta ei voi suoraan paatella kuvion mu-
kaisista vuotuisista budjetoiduista tuloista ja menoista, sillda monivuotisia maararahoja voidaan
kayttaa myos budjetointivuoden jalkeen. Tama patee etenkin v. 2021, silld budjetin maararahoja
siirtyi vuodelta 2020 huomattavan suuri maara. Siirtyvien maararahojen kaytto ja sen arvioitu vaik-
utus kansantalouden tilinpidon mukaiseen rahoitusasemaan on otettu huomioon julkisen talouden
ennusteessa.
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Kuviossa 3 on kuvattu koronatilanteen vuoksi budjetoitujen eli kuviossa 2
violetilla pylvaalla kuvattujen maararahojen kohdentumista. Merkittavimmat
kohteet, joihin madrarahoja on budjetoitu, ovat yritysten tukeminen seka
terveysturvallisuus. Taloudellisen katsauksen liitteen 5 taulukossa on avattu
toimien sisaltod ja mittaluokkaa tarkemmin valtion budjettitalouden
nakokulmasta.

Julkisen talouden menoihin ja tuloihin kohdistuvat
koronaepidemian vuoksi budjetoidut toimet

mrd. euroa
8 I
m Valiaikainen TyEL-maksualennus
7
6 J Muut toimet
5 —
= Investointihankkeet
4
3
B Sosiaali- ja terveydenhuollon resurssit
ja varustehankinnat seka muut
2 koronasta aiheutuvat menoliséykset
1 Tyéttémyysturvan ja sosiaaliturvan
laajentaminen
0
1 m Yritysten tukeminen
2020 2021 2022
Lahde: VM

Naiden julkisen talouden tuloihin ja menoihin vaikuttavien suorien toimien
lisaksi on paatetty myos epasuorista tukitoimista. Merkittavimmat ovat
Finnveran takausvaltuuksien kasvattaminen seka verojen huojennetut
maksujarjestelyt.
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Julkiset menot suhdannepolitiikan vilineend: arvioita
finanssipolitiikan tehokkuudesta

Finanssipolitiikalla tarkoitetaan paatosperdisia muutoksia julkisissa menoissa
tai veroissa, joiden tavoitteena on vakauttaa taloutta tai vaikuttaa taloudellisten
toimijoiden kannusteisiin seka tulonjakoon. Tassa kehikossa tarkastellaan
julkisen kulutuksen ja investointien vaikutuskanavia ja julkisiin menoihin
kohdistuvan finanssipolitiikan tehokkuutta talouden vakauttamisessa.

Finanssipolitiikan vaikutusta mitataan taloustieteessa finanssipolitiikan
kertoimen avulla. Kerroin kuvaa bruttokansantuotteen ja julkisten menojen
euromaardisen kasvun suhdetta. Finanssipolitiikan tehokkuuden kannalta
mielenkiinto keskittyy siihen, onko kerroin yli vai alle yhden. Jos kerroin on
yli yhden, kasvaa bruttokansantuote enemman kuin alkuperdinen julkisten
menojen lisdys oli. Finanssipolitiikalla on talldin elvyttavia vaikutuksia. Jos
kerroin jaa yhta pienemmaksi, julkisten menojen kasvu syrjayttaa yksityisen
sektorin talouteen tuomaa arvonlisaa.

Finanssipolitiikan vaikutuskanavat

Finanssipolitiikalla on seka valittomia etta valillisia vaikutuksia talouteen.
Julkisten menojen muutoksen valitdn vaikutus on havaittavissa
kokonaiskysynnan mekaanisena muutoksena. Jos finanssipolitiikalla olisi vain
valittdmia vaikutuksia, bruttokansantuote kasvaisi yksinkertaisesti julkisten
menojen kasvun verran. Finanssipolitiikan tehokkuus maaraytyy kuitenkin sen
epasuorien (valillisten) vaikutusten perusteella, jotka syntyvat, kun kotitaloudet
ja yritykset reagoivat julkisten menojen muutokseen.

Finanssipolitiikan epasuorat vaikutukset valittyvat talouteen kahden toisilleen
vastakkaisen mekanismin kautta. Taloutta elvyttadva ja kokonaistaloudellista
aktiviteettia lisaava kerroinprosessi voi syntyd, jos julkisten menojen kasvun
seurauksena kotitalouksille syntyy lisatuloja, jotka kanavoituvat kulutukseen.
Lisaantyvat tulot kasvattavat edelleen kokonaiskysyntaa ja kulutusta.
Lopputuloksena voidaan saavuttaa tilanne, jossa kokonaiskysynta on kasvanut
enemman kuin varsinainen menojen lisays oli.

Toisaalta julkisten menojen kasvu voi supistaa tai korvata yksityista kysyntaa.
Kun julkinen sektori kasvattaa menoja, julkiseen tuotantoon tarvittavien
hyédykkeiden ja tyévoiman kysynta kasvaa. Tama nostaa hinta- ja palkkatasoa
koko taloudessa, jolloin yksityisten yritysten kannustimet luoda tyopaikkoja,
investoida ja kasvattaa tuotantoa voivat heiketa. Jos talouden vapaista
resursseista on pulaa ja talouden hinnat mukautuvat taydellisesti korkeampaan
julkiseen kysyntdan, julkisten menojen kasvu syrjayttaa voimakkaasti
yksityisen sektorin tuottamaa arvonlisdaa. On myds huomioitava, etta kasvaneet
julkiset menot on rahoitettava velanotolla, (tulevilla) veronkorotuksilla tai
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menoleikkauksilla. Julkisten menojen rahoittaminen velanotolla voi nostaa
korkokantaa rahoitusmarkkinoilla, mika vahentaa yksityista kulutusta ja
investointeja. Finanssipolitiikan positiiviset vaikutukset voivat jaada ennakoitua
pienemmiksi my®0s, jos yksityinen sektori ennakoi tulevaisuudessa tapahtuvan
finanssipolitiikan kiristyksen.

Kaytannossa finanssipolitiikan valillisten vaikutusten arviointi on haastavaa.
Taloustieteellisessa tutkimuksessa on havaittu, etta finanssipolitiikan tehokkuus
riippuu monista tekijoista, kuten talouden rakenteista ja suhdanteesta,
julkisten menojen rahoitustavasta tai julkisten menojen luonteesta. Toisin
sanoen finanssipolitiikan kerroin ei ole vakio, vaan sen suuruus riippuu monista
tekijoista.

Avrvioita finanssipolitiikan kertoimen suuruudesta

Taloustieteessa on laaja tutkimuskirjallisuus, joka arvioi julkisten

menojen kokonaistaloudellisia vaikutuksia eli mittaa valittdmien ja

vélillisten mekanismien yhteisvaikutusta (ks. esim. Ramey 2019). Vaikka
tutkimuskirjallisuus ei ole paassyt yksimielisyyteen finanssipolitiikan taustalla
vaikuttavista mekanismeista, arviot finanssipolitiikan kertoimen suuruudesta
ovat yllattavan samanlaisia. Rameyn (2019) mukaan finanssipolitiikan
kertoimen suuruus julkisille menoille asettuu kansainvalisessa tutkimuksessa
tyypillisesti 0,6 ja 1 vélille. Suomen aineistolla tehdyt arviot finanssipolitiikan
kertoimesta ovat lahelld yhta ja tutkimustulokset ovat linjassa kansainvalisen
tutkimuskirjallisuuden kanssa.

Viime vuosina julkisten menojen kokonaistaloudellisten vaikutusten arvioiden
rinnalle on syntynyt tutkimuskirjallisuus, joka kasittelee finanssipolitiikan
alueellisia vaikutuksia (kts. esim. Chodorow-Reich 2019). Vaikka alueellinen
finanssipolitiikan kerroin ei ole suoraan yleistettavissa kokonaistaloudelliseksi
julkisten menojen kertoimeksi, se tarjoaa tarkeda tietoa julkisten menojen
alueellisista vaikutuksista.! Tyypilliset arviot alueellisesta finanssipolitiikan
kertoimesta ovat 1-2 valilla. Rasasen ja Makelan (2021) arvion mukaan
alueellinen finanssipolitiikan kerroin on Suomessa hiukan ykkosta suurempi.

Tutkimuskirjallisuudessa finanssipolitiikan kerrointa arvioidaan teoria- tai
empirialdhtoisesti. Teorialahtdisessa lahestymistavassa hyodynnetdan usein
dynaamisia stokastisia yleisen tasapainon malleja (DSGE-malleja), missa
talouden eri toimijoiden kayttaytymista pyritaan kvantitatiivisesti mallintamaan

1 Chodorow-Reichin (2019) mukaan alueellinen finanssipolitiikan kerroin tarjoaa alarajan koko-
naistaloudelliselle kertoimelle, jos kyseessa on suljettu talous, rahapolitiikka on passiivista ja julkis-
ten menojen lisdys rahoitetaan julkista alijadamaa kasvattamalla.
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mahdollisimman yksityiskohtaisesti.? Empirialdhtéinen ldhestymistapa perustuu
puolestaan empiirisen aineiston laajempaan hyddyntamiseen niin, etta
taloudessa vallitsevia mekanismeja ei oleteta etukateen. Tyypillisesti empiirinen
tutkimus hyodyntaa rakenteellisia vektoriautoregressiivisia (SVAR) malleja.?

Arvio finanssipolitiikan kertoimesta Suomessa

0 5 10 15 20
Vuosineljannes

Kerron - ==-- Kumulatiivinen kerroin
68%-luottamusvalit

Oheiseen kuvioon on piirretty arvio finanssipolitiikan kertoimesta eri
aikajanteilld. Kerroin (yhtendinen viiva) on mitattu empiirisella VAR-mallilla,
hyodyntaen Blanchardin ja Perrotin (2002) identifiointimenetelmaa. Lisaksi
kuviossa esitetddn ns. kumulatiivinen kerroin (katkoviiva) (Mountford ja Uhlig,
2009), joka kertoo, kuinka paljon BKT kasvaa yhteensa verrattuna julkisiin
menoihin eri aikajanteilla. Kun aikajanne kasvaa, kertoimen suuruus pienenee.
Estimoinnin epavarmuutta kuvaava luottamusjoukko on kuitenkin laaja, eika
kerroin ole tilastollisesti merkitsevasti pienempi tai suurempi kuin 1. Ottaen
huomioon seka kirjallisuudessa esitetyt arviot etta ylla kuviossa esitetty tulos,
voidaan todeta, etta finanssipolitiikan kerroin on ldhelld yhta. Nain ollen
finanssipolitiikalla on mahdollista elvyttaa taloutta rajoitetusti.

2 Politiikkakaytossa olevissa malleissa, kuten valtiovarainministerion KOOMA-mallissa, talous on
mallinnettu hyvin yksityiskohtaisesti, jolloin seka syrjaytymisvaikutus etta kysyntaperusteiset meka-
nismit otetaan huomioon tarkastelussa.

3 Seka teoria- etta empirialdahtoiset tarkastelut tarjoavat saman suuruisia arvioita finanssipolitiikan
kertoimelle.
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2.1.1 Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteisojen velkasuhde kohosi viime vuonna 10 prosenttiyksikkéa 69,5 pro-
senttiin suhteessa BKT:hen. Velan mdara oli 164,2 mrd. euroa ja se kasvoi 21,2 mrd.
euroa. Velkasuhde kasvaa vield tand vuonna, jonka jalkeen kasvu hidastuu v. 2022.
Seuraavina vuosina velka alkaa kuitenkin kohota taas hieman nopeammin paatyen
73,4 prosenttiin vuosikymmenen puolivalissa.

Vuonna 2020 velka kasvoi erityisesti valtionhallinnossa. Budjettitalouden valtion-
velka kasvoi 18,5 mrd. euroa ja oli 124,8 mrd. euroa. Paikallishallinnon velka kasvoi
1,9 mrd. euroa, vaikka sektorin rahoitusasema oli tasapainossa. Sosiaaliturvarahas-
tojen velka kasvoi 2,2 mrd. euroa, mika johtui Ty6llisyysrahaston velkaantumisesta
seka tyoeldkelaitosten johdannaisiin liittyvien velkojen kasvusta.

Vuoden 2020 velanotto oli valtionhallinnolla seka paikallishallinnolla selvasti ali-
jaamaa suurempaa, mika on kasvattanut sektoreiden kassavaroja. Valtionhallinnon
kassavarojen oletaan supistuvat v. 2021, kun viime vuodelle budjetoituja siirtomaa-
rarahoja kaytetaan kuluvana vuonna. Paikallishallinnon oletetaan edelleen velkaan-
tuvan sektorin rahoitusalijgdaman verran.

Julkiseen velkaan lasketaan my6s muita erid budjettitalouden velan lisdksi. Valtion
kohdalla velkaan luetaan esimerkiksi useiden budjetin ulkopuolisten yksikdiden
ja yhtioiden velat seka valtion velkasalkun hallinnassa kaytettyihin johdannaisso-
pimuksiin liittyvat vakuudet. Paikallishallinnon velkaan lasketaan myds useiden
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kuntien omistamien yhtididen velka. Sosiaaliturvarahastojen velka koostuu Tyolli-
syysrahaston velasta ja tyoelakelaitosten johdannaisiin liittyvista kateisvakuuksista.

Velkasuhteen muutokseen vaikuttavia tekijoita on eritelty taulukossa 17. Velkasuh-
detta kasvattaa lahivuosina syva valtion- ja paikallishallinnon perusalijaama, joka
supistuu hiljalleen. Talouskasvu puolestaan pienentda velkasuhdetta, mutta myos
sen vaikutus vaimenee.

Muut syyt kuvaavat menoja tai tuloja, jotka eivat vaikuta kansantalouden tilinpidon
mukaiseen alijadmaan. Vuonna 2020 velkasuhde kasvoi enemman kuin alijagdman
kattaminen olisi edellyttanyt. Velanottoa vahentavat myds hallituksen suunnitel-
mat rahoittaa kertaluonteisia menolisdyksia myymalla osakevarallisuutta vuosina
2021-2022 seka verotuksen ajoituskorjaukset. Vuodesta 2021 alkaen velanottotar-
vetta alkaa toisaalta kasvattaa varautuminen havittajahankkeen rahoitukseen, mika
ei ndy vield kansantalouden tilinpidon mukaisessa alijadmassa.

Taulukko 17. Julkisyhteisojen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

2019 2020 2021** | 2022** 2023** 2024**
Velkasuhde, suhteessa BKT:hen, % 59,5 69,5 71,2 713 72,2 72,9
Velkasuhteen muutos -0,2 10,0 1,7 0,1 0,8 0,7
Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat
tekijat
Perusrahoitusasema (pois lukien
tyoelakesektori) 13 49 4,2 3,0 2,1 2,0
Korkomenot 0,8 0,7 05 0,4 03 0,3
Muut tekijat' -0,7 34 0,6 -0,0 0,6 0,6
BKT:n arvon muutos -1,7 1,0 3,5 33,3 2,3 2,2

Tydeldkesektorin ylijgama (ei vaikuta
velanottoon) 11 0,2 0,8 0,9 1,0 1,0

" Muut tekijat sisaltavat valtion yksityistamistulojen, lainanannon seka tulojen ja menojen kirjaamiseen ja
ajoittamiseen liittyvien tekijoiden vaikutuksen.

Plus-merkkinen vaikutus korottaa ja miinus-merkkinen vaikutus alentaa velkasuhdetta.
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Julkisyhteisojen velka
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Léhde: Tilastokeskus, VM VM34098

2.2 Valtionhallinto

Valtionhallinnon rahoitusasema heikkeni viime vuonna voimakkaasti covid-19-epi-
demian seurauksena. Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen mukaan rahoitus-
asema oliv. 2020 perati 13,1 mrd. euroa eli n. 5,5 % suhteessa BKT:hen alijg@mainen.
Talouden voimakas supistuminen viime vuoden kevaalla on heikentanyt valtionta-
loutta suhdanneautomatiikan aiheuttamien menojen kasvun ja tulojen supistumi-
sen kautta. Myos paatdsperdiset menolisdykset ovat heikentdneet valtionhallinnon
rahoitusasemaa merkittavasti.

Talouden elpymisesta huolimatta valtiohallinnon rahoitusaseman arvioidaan ole-
van tand vuonna 10,4 mrd. euroa eli n. 4,2 % suhteessa BKT:hen alijagamainen. Paa-
tosperaisia menoja on kasvattanut hallituksen toteuttama aktiivinen finanssipoli-
tiikka. Padministeri Marinin hallitus antoi viime vuoden aikana seitseman lisatalous-
arviota. Lisatalousarvioissa on mm. tuettu kuntataloutta seka paatetty uusista inf-
rahankkeista, joista osa kohdistuu kuluvalle vuodelle. Vuonna 2021 annettuja uusia
padtosperadisid toimia ovat mm. paaomansiirrot, covid-19-rokotteen lisdhankinnat
ja tuet lasti- ja matkustaja-alusvarustamoiden liikenndintiin. Lisdksi EU:n elpymis-
ja palautumistukivéline (RRF) tuo menolisayksia etenkin vuosille 2022-2023. RRF:n
menolisdykset kohdistuvat investointiavustuksiin, tukipalkkioihin, julkiseen kulu-
tukseen seka jonkin verran julkisiin investointeihin. Suomen maksuosuus elpymis-
vdlineen rahoituksesta tulee maksettavaksi vuosina 2028-2058.
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Menojen kasvamisesta huolimatta valtionhallinnon rahoitusasema paranee tana
vuonna verotulojen suotuisan kehityksen ansiosta. Talouden elpyessa ja tyollisyy-
den kasvaessa valtion saamat valittomat verotulot kasvavat lahes 17 % viime vuo-
desta. Kotitalouksien ostovoiman kasvu ja sadstamisasteen laskeminen nakyvat
myds valillisten verotulojen nopeana kasvuna.

Ensi vuonna valtionhallinnon alijadma pienenee vield kuluvaa vuottakin voimak-
kaammin. Menojen selkeaan laskuun vaikuttaa se, etta etenkin covid-19-epide-
miaan liittyvat menolisdaykset, mm yritysten kustannustuet, koronarokotteiden ja
pandemian edellyttamien suojavarusteiden seka laitteiden hankintamenot, vahe-
nevat tuntuvasti. Valtionhallinnon rahoitusasema on kohentumisestaan huolimatta
yli 7 mrd. euroa alijadmadinen.

Vuosina 2023-2025 alijadma pienenee edelleen. Investointien taso on ollut poik-
keuksellisen korkealla viime vuosina, mutta v. 2023 ne laskevat vayldinvestointien
vahentyessa. Vuoteen 2025 ajoittuu puolustusvoimien hankintoja, jotka nostavat
investointeja tuntuvasti. Alijaaman pienenemisesta huolimatta valtionhallinnon
rahoitusasema on jaamassa ennustejakson lopussa heikommaksi kuin se oli ennen
covid-19-epidemiaa.

Valtionhallinnon tulot ja menot
mrd. euroa
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Valtionhallinnon rahoitusasema
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Taulukko 18. Valtionhallinto’

2018 2019 | 2020 | 2021%* | 2022** = 2023**

miljardia euroa

Vilittomat verot 14,9 15,2 133 15,6 15,8 30,2
Tuotannon ja tuonnin verot 33,0 33,6 33,1 354 36,1 36,8
Sosiaaliturvamaksut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteensi? 48,6 49,6 472 51,8 52,8 67,9
Muut tulot? 91 9,5 9,4 9.2 98 9,8

siitd korkotulot 0,3 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2
Tulot yhteensa 57,8 59,1 56,7 61,1 62,7 71,7
Kulutusmenot 14,0 14,4 15,1 16,3 16,4 16,5
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 40,0 40,6 477 472 46,2 58,9

siitd muille julkisyhteisdille 28,2 28,7 33,2 32,7 331 45,8
Korkomenot 1,9 18 15 1,2 0,9 0,8
Pasomamenot* 4,7 49 54 6,9 6,4 6,1
Menot yhteensa 60,7 61,7 69,7 71,5 69,8 82,3
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -2,9 -2,6 13,1 -10,4 -12 -4,7
Perusjaama’ -1,0 -0,8 -1,5 -9,2 -6,3 -39

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

2 Sisaltad padgomaverot

* MI. padomansiirrot ja padoman kuluminen

* Padoman bruttomuodostus ja padomansiirrot
® Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Vuoden 2022 budjetti ja valtiontalouden kehykset

Vuoden 2022 talousarvioesitys pohjautuu toukokuun 2021 julkisen talouden
suunnitelmaan (JTS) seka paaministeri Marinin hallituksen ohjelmaan. Valtion
budjettitalouden menot ovat v. 2022 yhteensa noin 64,8 mrd. euroa. Menot
supistuvat noin 3,3 mrd. euroa verrattuna vuodelle 2021 budjetoituun (ml.
lisatalousarviot I-Ill). Verrattuna vuoden 2021 varsinaiseen talousarvioon menot
supistuvat n. 0,5 mrd. eurolla.

Vuoden 2022 menokehys on n. 53,2 mrd. euroa, josta n. 117 milj. euroa jaa
vuoden 2022 talousarvioesityksen jalkeen ns. jakamattomaksi varaukseksi.
Lisaksi vuodelle 2022 on kehyksessa varattu 0,3 mrd. euroa lisatalousarvioita
varten. Hallitusohjelman mukaiseen kehyssaantoon sisaltyva poikkeusolojen
mekanismi on kdytdssa vuonna 2022 (ja 2021) mahdollistaen 500 milj. euroa
per vuosi kertaluonteisiin menoihin.

Vaalikauden kehyksesta vuosille 2020—2023 paatettiin osana hallituksen
ensimmaista julkisen talouden suunnitelmaa 7.10.2019. Osana kevaan 2021
puolivaliriihen ratkaisuja hallitus paatti korottaa vaalikauden kehysta vuosille
2022—2023. Linjana on vaalikauden loppua kohden asteittain laskeva

menoura siten, ettd menotaso jatkaisi laskua edelleen vaalikauden paattymisen
jalkeenkin. Kehysta korotettiin 900 milj. euroa vuodelle 2022 ja 500 milj. euroa
vuodelle 2023.Vuoden 2023 kehyskorotustarvetta pienensi se, ettd kehysmenoja
uudelleenkohdennetaan pysyvasti 370 milj. eurolla vuodesta 2023 alkaen.

Kehyksen ulkopuolelle jadvat suhdanteiden ja rahoitusautomatiikan mukaisesti
muuttuvat menot, kuten tyéttémyysturvamenot, palkkaturva, asumistuki seka
perustoimeentulotuki. Mainitut menot luetaan kuitenkin kehyksen piiriin niiden
perusteisiin tehtyjen muutosten menovaikutusten osalta. Lisaksi kehyksen
ulkopuolelle jaavat mm. valtionvelan korkomenot, arvonlisaveromenot,
finanssisijoitukset seka menot, joissa valtio toimii teknisena ulkopuoliselta
saatavan rahoitusosuuden valittdjana.

Koronavirustilanteen jatkumisen johdosta kehyssaantéon on tehty

tietoinen ja tilapainen poikkeus vuosia 2021-2023 koskien: kaikki koronaan
liittyvat valittomat kustannukset, kuten testaukseen ja testauskapasiteetin
nostamiseen, jaljittamiseen, karanteeneihin, potilaiden hoitoon, matkustamisen
terveysturvallisuuteen seka rokotteeseen liittyvat menot, kasitellaan kehyksen
ulkopuolisina menoina. Kehyksen ulkopuoliset menot ovat kaikkiaan n. 12 mrd.
euroa vuonna 2022.
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Hallinnonalojen menotasoa vuoden 2021 varsinaiseen talousarvioon verrattuna
laskevat erityisesti koronavirustilanteen terveysturvallisuuden (-1,7 mrd. euroa)
ja finanssisijoitusten (-0,6 mrd. euroa) sekd muiden kehyksen ulkopuolisten
menojen lasku yhteensa 2 mrd. eurolla.

Vastaavasti kehykseen kuuluvat menot ovat yhteensa n. 52,8 mrd. euroa, mika
onn. 1,6 mrd. euroa enemman kuin vuoden 2021 varsinaisessa talousarviossa.
Menotasoa nostaa erityisesti se, etta hyvinvointialueiden vuoden 2023
rahoituksesta n. 0,9 mrd. euroa kohdentuu maksettavaksi jo joulukuussa
2022. Lisaksi vuoden 2022 menotasoa nostavat laki- ja sopimusperusteiset
indeksikorotukset (0,6 miljardia euroa), sosiaali- ja terveydenhuollon seka
pelastustoimen uudistuksen muutoskustannukset (0,2 mrd. euroa) seka
Euroopan unionille maksettavien maararahojen kasvu (0,2 mrd. euroa).

Vuonna 2022 budjettitalouden tulojen (pl. lainanotto) arvioidaan olevan n.
57,9 mrd. euroa ja verotulojen n. 48,7 mrd. euroa. Budjettitalouden verotulot
kasvavat 8,1 % vuodelle 2021 budjetoituun (ml. lisatalousarviot I-lll) verrattuna.
Budjettitalouden muut tulot kasvavat 5,5 %.

Valtion verotulojen voimakkaaseen kasvuun vaikuttaa myonteisen yleisen
suhdannekehityksen lisaksi my6s muut tekijat kuten se, etta valtion osuus
yhteisGveron tuotosta nousee kunnille koronan vuoksi tilapaisesti osoitetun
korotuksen paattyessa. Tama kasvattaa valtion verotuloa ldhes 0,5 mrd. euroa
edelliseen vuoteen verrattuna. Lisaksi verotulojen kasvua v. 2022 vauhdittaa
aiemmin voimassaollut verojen maksuhuojennus, jonka myo6ta verotuloja siirtyy
aiemmilta vuosilta yhteensa noin 0,3 mrd. euroa.

Talousarvioesityksen verotusta keventavat perustemuutokset pienentavat
kassakertymda noin 455 milj. euroa v. 2022. Merkittavin yksittainen

kevennys on ansiotuloveroperusteisiin tehtava ansiotasoindeksin mukainen
indeksitarkistus. Kotitalousvahennysta korotetaan maaraaikaisesti
kotitalous-, hoiva- ja hoitotyon seka 6ljylammityksesta luopumisen osalta.
Tayssahkdautojen verotusta kevennetdaan. Samanaikaisesti toteutetaan
verotusta kiristavia perustemuutoksia, jotka kasvattavat verotuloa yhteensa
yli 115 milj. euroa v. 2022. Ndihin toimiin sisaltyy hallitusohjelman mukaisesti
mm. tupakan verotuksen korottaminen. Ensi vuoden talousarvioon sisaltyy
myds energiaveroon liittyvia perustemuutoksia kuten parafiinisen dieselin
verotuen alentaminen. Lisaksi siirtohinnoitteluoikaisusaannéksen muutoksen
ennakoidaan kasvattavan yhteisdverokertymaa 40 milj. euroa v. 2022.
YhteisOverokertymaa vahvistaa myos korkorajoitusvahennyksen kiristdminen.

Paivitetyn kokonaistaloudellisen ennusteen ja kertymatietojen perusteella
budjettitalouden verotulojen arvioidaan olevan vuonna 2022 noin 1,4 mrd.
euroa suuremmat verrattuna kevaalla julkisen talouden suunnitelmassa
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ennakoituun. Taloudellisen aktiviteetin elpyminen on aiemmin odotettua
vahvempaa. Taloudellisen tilanteen koheneminen nakyy erityisesti
suhdanneherkimpien verojen kuten esim. yhteiséveron ja pddomatuloista
maksettavien verojen tapauksessa. Poikkeuksellisen kevyt rahapolitiikka

on vauhdittanut varallisuusarvojen nousua, minka ennakoidaan nakyvan
padomatuloista kertyvissa verotuloissa. Ansio- ja padomatuloveron
tuottoarviota onkin korotettu viime vuoden toteutuneesta kehityksesta
saatujen tietojen sekd aiemmin arvioitua myodnteisemman tyollisyyskehityksen
perusteella julkisen talouden suunnitelmaan verrattuna.

EU:n elpymis- ja palautumisvalineen investointeihin ehdotetaan budjetoitavan
636 milj. euroa vuodelle 2022. Vastaavasti elpymis- ja palautumisvalineesta
oletetaan kertyvan tuloja 355 milj. euroa v. 2022. Maksatukset perustuvat
kansallisten suunnitelmien etenemiseen ja toteutuvat, kun ohjelmissa
esitettyjen tavoitteiden on osoitettu toteutuneen suunnitelmien mukaisesti.

Valtion talousarvioesitys on n. 6,9 mrd. euroa alija@mainen, mika katetaan
ottamalla lisaa velkaa. Vuoden 2022 lopussa valtionvelan arvioidaan olevan n.
146 mrd. euroa. Budjettitalouden alijadma on pienentynyt n. 0,7 mrd. euroa
verrattuna kevaan 2021 julkisen talouden suunnitelmaan. Tuloennuste on 1,7
mrd. euroa kevaalld ennakoitua suurempi edelld mainittujen tekijéiden vuoksi.
Toisaalta budjettitalouden menot ovat noin miljardi euroa korkeammalla tasolla.
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Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrattuna kevaan 2021
julkisen talouden suunnitelmaan, mrd. euroa

2022
Tasapainoarvio, JTS 2022-2025 -1,6
Menoarvion tarkentuminen -1,0
Elpymisvalineen tuloilla rahoitettavat menot -0,1
Maksut Euroopan unionille -0,1
Kehysvaraukset 01
Sote-rahoituksen ajoitusmuutos -0,9
Muu menojen muutos (netto), sisdltaen mm. indeksitarkistusten tarkentumisen 0,0
Tuloarvion tarkentuminen 1,7
Uudet veroperustemuutokset (netto) 0,0
Elpymisvalinesta saatavat tulot 01
Sekalaisten tulojen ja korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen arvioiden muutos 03
Verojen maksujarjestely 0,0
Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijat (ml. kertymatiedot ja uusi suhdanne-ennuste) 13
Muutos yhteensa 0,7
Tasapainoarvio, TAE 2022 -6,9
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Taulukko 19. Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja kysyntderien

kehitysarviot

Veronalaiset ansio- ja pddomatulot

Palkkatulot

Eldkkeet ja muut sosiaalietuudet
Padomatulot

Ansiotasoindeksi
Toimintaylijaama

Kotitalouksien verollisten
kulutusmenojen arvo
Arvonlisaveron pohja

Bensiinin kulutus

Dieseldljyn kulutus

Sahkon kulutus

Verollisen alkoholin kulutus
Verotettavat uudet henkildautot

Kuluttajahintaindeksi

2021 2022%* | 2023** | 2024**

muutos, prosenttia vuodessa

4,6 33 29 2,9
45 45 31 29
15 0,8 2,7 31
16,2 31 2,7 26
23 3,0 2,5 2,6
55 4,5 4,2 3,8
44 39 2,7 3,2
6,8 35 2,4 2,6
01 08 -2,2 2,3
57 2] -1,6 -19
51 13 0,7 0,5
-5,7 21 -1,6 -19
103000 110000 113000 115000
1,8 1,6 1,7 1,8
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2025/2021**

keskim.
vuosimuutos, %

33
3,6
2,2
54
2,6
3,6

33

29
-1,2
-19
1,7
-19
111400
1,8
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Taulukko 20. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1% 470, josta valtio 139 ja kunnat 221
Eldketulot 1% 146, josta valtio 38 ja kunnat 94
Pdaomatulovero Pddomatulot 1% 47
Yhteistvero Toimintaylijaama 1% 55, josta valtio 36, kunnat 19
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1% 133
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000 kpl 4
Energiavero Sahkon kulutus' 1% 9
Bensiinin kulutus 1% 13
Dieselin kulutus 1% 15
Alkoholijuomavero Alkoholin kulutus 1% 15
Tupakkavero Savukkeiden kulutus 1% 10

' Muut kuin teollisuus, konesalit ja kasvihuoneet

Taulukko 21. Valtion budjettitalouden tulojen arviot

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

tilinpaatos ml. keskim.
LTAE:t vuosimuutos,
%

miljardia euroa

Verotuloarviot yhteensd 42,4 453 48,7 62,0 64,4 66,2 9,6
Tuloon ja varallisuuteen

perustuvat verot 12,9 14,1 15,6 28,7 30,6 31,8 22,8
Liikevaihtoon

perustuvat verot 19,2 21,2 22,6 22,9 23,4 241 47
Valmisteverot 7,2 6,9 75 75 74 73 0,3
Muut verotulot 3,0 3,0 3,0 2,9 3,0 3,0 -04

Sekalaiset tulot 57 5,8 6,3 6,2 6,1 6,1 1,2

Korkotulot ja

voitontuloutukset 1,3 2,7 2,7 1,7 13 1,3 8,3

Tuloarviot yhteensa 49,6 53,9 57,9 70,1 72,0 73,7 8,4
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Taulukko 22. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisojen verotuloihin

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

miljoonaa euroa

Ansiotuloverot -569  -434 -459 744 -A88  -475
Keskimaardinen kunnallisveroprosentin nousu 80 60 0 0 0 0
Pdaomatulovero 26 26 0 13 13 0
Yhteisovero -91 -100 33 62 56 35
Muut valittdmat verot 2 -108 -107 -9 25 0
Arvonlisévero -34 33 -13 0 0 0
Energiavero 82 96 178 63 24 8
Muut valilliset verot 37 93 62 61 45 0
Sosiaaliturvamaksut -818 1637 -224 270 117 13

Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Valtion budjettitalous oli 17,4 mrd. euroa alijadmainen v. 2020. Kansantalou-

den tilinpidon ennakkotietojen mukaan koko valtionhallinnon alijaama oli 13,1
mrd. euroa, eli noin 4,3 mrd. euroa pienempi. Budjettitalouden rahoitusasemasta
ei voida suoraan paatella kansantalouden tilinpidon mukaista valtionhallinnon
rahoitusasemaa.

Vuoden 2020 suurta eroa selittaa erityisesti siirtomaararahojen kasvu, silla ne kirja-
taan budjettitalouden alijgamaan budjetointivuonna, mutta tilinpitoon vasta kun
menot toteutuvat. Siirtomaararahoja siirtyi seuraaville vuosille v. 2020 noin 3,6 mrd.
euroa enemman kuin vuotta aiemmin.

Kuluvana vuonna budjetin tasapaino on tilinpidon rahoitusasemaa heikompi. Taus-
talla on kuitenkin monia eroja, jotka vaikuttavat eri suuntiin. Vuodelta 2020 siirty-
neita siirtomaardrahoja kdytetadn tana vuonna, mika heikentda tilinpidon alijaa-
maa. Toisaalta tilinpidon alijddmaa ei heikenna vield budjettiin vaikuttava havittaja-
hankkeen rahoitus. Vuonna 2021 budjetin alijagamaa liséa my0s joidenkin verolajien
maksuaikataulun muutokset.
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Vuonna 2022 budjetin tasapaino on lahella tilinpidon rahoitusasemaa. Valtion bud-
jetin tasapainoa heikentda ensi vuonna n. 0,9 mrd. euron etukateismaksu hyvin-
vointialueille. Ennusteessa on kdytetty oletuksena, etta kyseinen siirto nakyy kan-
santalouden tilinpidon mukaisessa rahoitusasemassa v. 2023 valtion ja hyvinvointi-
alueiden vdlisena siirtona. Budjetin alijaamaa vahentavat suunnitellut osakemyyn-
nit vuosina 2021 - 2023, jotka eivat taas vaikuta tilinpidon alijagamaan.

Vuosina 2023-2025 tilinpidon alijadama on budjetin alijaamaa pienempi. Tama joh-
tuu mm. budjetin alijadamaa kasvattavasta varautumisesta havittdjahankkeen rahoi-
tukseen ja sote-uudistukseen liittyvista tilinpidon verotulojen ajoituskorjauksista.

Budjetin alijaamasta ei liioin voi aina paatella valtion velanoton tarvetta. Vuonna
2020 velkaa otettiin lisda noin 18,5 mrd. euroa. Alijddman perusteella velkaa olisi
pitanyt ottaa 17,4 mrd. euroa, joten velanotto oli noin 0,9 mrd. euroa suurempi
kuin budjetin alijadma olisi edellyttdanyt ja 5,1 mrd. euroa suurempi kuin tilinpidon
alijaama olisi edellyttanyt. Yleisesti ottaen alijaaman ja velan muutoksen eroon on
useita syita. Viime vuonna velanottoa kasvatti varautuminen koronapandemian ai-
heuttamiin menoihin, minka vuoksi myds valtion kassavarat kasvoivat.

Budjettitalouden rahoitusaseman ja kansantalouden tilinpidon mukaisen valtion-
hallinnon rahoitusaseman eroon on monia syita. Naista tarkein on se, etta kan-
santalouden tilinpidon valtiosektori on laajempi kuin pelkka budjettitalous, johon
kuuluvat lahinna vain valtion virastot. Tilinpidon valtiosektoriin kuuluvat budjet-
ti-talouden lisaksi mm. valtion rahastot (pl. Valtion Elakerahasto), yliopistot ja niiden
kiinteistoyhtiot seka Senaatti-kiinteistot. Julkisten yksikdiden luokituspaatoksia
arvioidaan sadnnollisesti uudelleen. Tilastokeskuksen internet-sivuilla on lueteltu
kaikki valtionhallintoon ja laajemmin julkisyhteisoihin kuuluvat yksikot.

Luokittelun liséksi eroa aiheuttaa se, ettd kansantalouden tilinpidon ja budjettita-
louden menojen kirjaamisperusteet poikkeavat toisistaan. Tilinpito on suoritepe-
rusteinen, kun taas budjettitalous on osin kassaperusteinen. Kirjaamisperusteesta
johtuen erityisesti talousarvion siirtomaardrahat aiheuttavat eroa budjetin ja tilinpi-
don menojen vdlille. Siirtomaararahat ovat monivuotisia maararahoja, jotka budje-
toidaan yhden vuoden talousarvioon. Kansantalouden tilinpidossa siirtomaararahat
kirjataan suoriteperusteisesti niiden kayttévuoden mukaan kuten muutkin menot.
Siirtyvien maararahojen nettovaikutus voi vaihdella suuresti vuodesta toiseen. Li-
saksi verot, tukipalkkiot ja EU-maksut muunnetaan tilinpidossa suoriteperusteisiksi
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tekemalla niihin ajoituskorjaus. ajoituskorjausten aiheuttamien erojen suuruus on
nahtavissa vasta jalkikateen.

Budjettitalouden rahoitusasemaan lasketaan tuloina ja menoina my®os sellaisia fi-
nanssisijoituksia, kuten valtion myéntamat ja takaisinmaksamat lainat seka osake-
myynnit ja -hankinnat, jotka kansantalouden tilinpidossa kasitelldan paaasiallisesti
rahoitustaloustoimina. Rahoitustaloustoimet eivat vaikuta tilinpidon mukaiseen
valtion rahoitusasemaan. Rahoitustaloustoimiksi luetaan myds johdannaiset, joiden
avulla Valtiokonttori on onnistunut merkittavasti pienentamaan budjetista makset-
tavia korkomenoja. Koska tilinpidossa johdannaissopimusten korkomenoja pienen-
tavaa vaikutusta ei huomioida, ovat tilinpidon korkomenot selvasti budjetin korko-
menoja suuremmat.

EU-maat raportoivat kaksi kertaa vuodessa Eurostatille valtion budjettitalouden ja
kansantalouden tilinpidon valisten lukujen eroavaisuuksia alijaama- ja velkarapor-
toinnin yhteydessa. Menneiden vuosien osalta valtion - samoin kuin muiden julki-
sen talouden alasektoreiden - tilinpaatoksen mukaisen rahoitusaseman ja tilinpi-
don nettoluotonannon vdlinen ero tulisi pystya selittamaan hyvin. Raportoinnissa
selvitetdan myos ns. velkadynamiikkaa eli julkisen talouden nettoluotonannon ja
julkisen velan muutoksen yhdenmukaisuutta.

Taulukko 23. Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon nettoluotonanto’

2019 2020 2021** | 2022%*  2023**

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaama (+) / alijiama (-)2 -2,0 -174 -12.3 -6,9 -6,4
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnistd) -0,1 0,5 0,1 -1,2 -03
Finanssisijoitukset, netto -0,4 -0,4 -0,0 0,1 0,1
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijaama -0,5 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,1 0,5 2,8 2,2 1,9
Muut erat’ 0,4 4,0 13 -1,0 01
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) -2,6 -13,1 -10,4 -12 -47

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
% Sisltaa velanhallintamenot

3 Sisaltaa mm. velkojen peruutukset, suorien ulkomaisten sijoitusten uudelleensijoitetut voitot, budjetin
siirtomddrarahojen ajoittumisen vaikutuksen sekd superosingot
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2.3 Paikallishallinto

Kansantalouden tilinpidon mukaan paikallishallinnon rahoitusasema oli v. 2020 ta-
sapainossa ja koheni ennatykselliset 3 mrd. euroa edeltdneestd vuodesta. Kohentu-
mista selittavat covid-19-epidemian vuoksi kuntatalouteen kohdennetut mittavat
tukitoimet.

Vuonna 2021 paikallishallinnon rahoitusasema heikkenee n. miljardi euroa alijaa-
maiseksi talouden elpymisesta ja valtion tukitoimista huolimatta. Tahan vaikut-

taa kulutusmenojen kasvun kiihtyminen, mika aiheutuu mm. suojavarusteisiin ja
covid-19-viruksen testaukseen kaytettavien menojen kasvusta, hallitusohjelman
tehtavamuutoksista ja kunta-alan palkankorotuksista. Lisdksi viime ja kuluvalta vuo-
delta on kertynyt mm. palvelu- ja hoitovelkaa, joiden purkaminen aiheuttaa ylimaa-
rdisia menopaineita. Syntyneen hoito- ja palveluvelan suuruutta ei pystyta viela tay-
sin arvioimaan. Kehitysarvioon on sisdllytetty EU:n elpymis- ja palautumisvélineesta
kohdennettu rahoitus hoito-, kuntoutus- ja palveluvelan purkamiseksi seka vastaa-
vansuuruiset kustannukset vuosille 2021-2022. Hallitus on sitoutunut rahoittamaan
kuntien uudet ja laajenevat tehtdvat taysimadrdisesti seka kompensoimaan korona-
virukseen valittdmasti liittyvat kustannukset kunnille.

Paikallishallinnon vuosien 2022-2025 kehitysarvio on painelaskelma, jossa on huomi-
oitu yleisen talous- ja vaestokehityksen lisdksi vain jo julkisen talouden suunnitelmaan
ja talousarvioesityksiin sisaltyvat kuntatalouteen vaikuttavat toimenpiteet. Arvio ei
sisalla kuntien ja kuntayhtymien omia toimia vuosille 2022-2025. Ne huomioidaan ke-
hitysarviossa vasta talousarvioiden valmistumisen jalkeen. Kunnallisveroprosentit on
pidetty vuoden 2021 tasolla. Painelaskelmassa on huomioitu eduskunnan hyvdksyma
hallituksen esitys sosiaali- ja terveydenhuollon seka pelastustoimen jarjestamisen uu-
distamisesta, joka siirtda sosiaali- ja terveydenhuollon ja pelastustoimen jarjestamisen
kunnilta hyvinvointialueiden vastuulle v. 2023. Hyvinvointialueiden valiaikaishallinto
on sisallytetty osaksi paikallishallinnon ennustetta vuoden 2022 loppuun saakka.

Vaikka paikallishallinnon menojen kasvu hidastuu v. 2022 covid-19-kriisin helpot-
taessa, heikkenee paikallishallinnon rahoitusasema voimakkaasti, kun maaraai-
kaisten tukitoimien vaikutus pienenee tai paattyy. Kertaluonteiset covid-19-krii-
sistd johtuvat tuet eivat ratkaise kuntatalouden rakenteellista tulojen ja menojen
epatasapainoa, joka on seurausta vaeston ikdantymisen aiheuttamasta sosiaali- ja
terveydenhuoltomenojen kasvupaineesta ja tydikdisten maaran vahenemisesta.

84



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:51

Kulutusmenojen kasvua yllapitavat myos hallituksen paattamat tehtavien laajen-
nukset, hoito- ja palveluvelan purku seka hintojen nousu. Toisaalta sote-uudistus
saattaa kannustaa kuntia hillitsemaan sote-menojen kasvua.

Kunta-alan tyo- ja virkaehtosopimukset ovat katkolla helmikuun lopussa 2022. Hen-
kilostokulut muodostavat paikallishallinnon suurimman kuluerén, ja siksi kunta-alan
palkkaratkaisuilla on suuri merkitys sen kustannuskehitykselle. Painelaskelmassa
paikallishallinnon ansiokehityksen on oletettu mukailevan koko kansantalouden
ennustettua ansiokehitysta vuosina 2022-2025. Tydmarkkinoiden kireys nakyy jo
kunta-alalla, silla TEM:in ammattibarometrin mukaan tydnantajilla on pulaa etenkin
terveydenhuollon ja sosiaalitydn ammattilaisista, mutta myos varhaiskasvatuksen
opettajien rekrytoinneissa on ollut haasteita.

Vuonna 2023 sosiaali- ja terveydenhuollon seka pelastustoimen tehtavat siirretaan
hyvinvointialueille ja niitd vastaava rahoitus valtiolle. Seka paikallishallinnon tulot
ettd menot lahes puolittuvat uudistuksen seurauksena. Paikallishallinnon menojen
kasvupaine, joka on ollut seurausta vanhenevan vaestdn kasvavasta hoito- ja hoiva-
palvelujen tarpeesta, helpottuu sote-uudistuksen my6ta. Paikallishallintoon luetta-
vat tehtdvat painottuvat uudistuksen jdlkeen entista vahvemmin nuorien ikaluok-
kien palveluihin kuten varhaiskasvatukseen ja koulutukseen, joiden palveluntarve
laskee 2010-luvun syntyvyyden laskun vuoksi. Palvelutarpeen laskun vaikutusta on
hieman pehmennetty kehitysarviossa, silla valmiudet sopeuttaa palvelutuotantoa
nopeasti vaihtelevat eri kunnissa.

Paikallishallinnon investoinnit ovat kasvaneet viimeiset 15 vuotta ja kasvu on ollut
hyvin ripedd muutaman viime vuoden aikana. Paikallishallinnosta siirtyy hyvinvoin-
tialueiden mukana pois investointeja 1,2 mrd. euron edesta. Vaikka investointien
nopeimman kasvuvaiheen arvioidaan olevan jo takanapain, oletetaan investointien
pysyvan korkealla tasolla koko tarkastelujakson ajan. Investointipaineet pysyvat
mittavina muun muassa rakennuskannan ian ja vaeston muuttoliikkeen vuoksi.

Paikallishallinnon menojen ja tulojen rakenteellinen epatasapaino kasvattaa pai-
kallishallinnon velkaantumista vuoteen 2023 saakka. Sote-uudistuksen seurauk-
sena paikallishallinnolta siirtyy n. 4,6 mrd. euroa velkaa hyvinvointialueille v. 2023.
Paikallishallinto jaa painelaskelmassa alijaamaiseksi myds sote-uudistuksen jalkeen,
mutta alijaama tasaantuu 0,6 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuosina 2024-2025.
Tama nakyy myos paikallishallinnon velkasuhteen kasvun hidastumisena.
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Taulukko 24. Paikallishallinto’
2018 2019 2020  2021** | 2022**  2023**

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 22,5 23,2 245 253 25,5 12,3
siitd kunnallisvero 18,8 19,4 20,5 20,7 21,5 8,8
yhteisovero 1,9 1,9 2,1 2,7 1,9 14
kiinteistovero 1,8 19 2,0 2,0 2,0 2,1
Muut tulot? 19,4 20,0 23,5 23,9 24,6 13,2
siitd korkotulot 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
siitd tulonsiirrot valtiolta 14,2 14,4 17,7 17,8 18,3 73
Tulot yhteensa 4,8 43,2 48,0 49,2 50,0 25,5
Kulutusmenot 35,8 37,5 38,8 40,7 421 19,7
siitd palkansaajakorvaukset 21,4 22,1 22,4 23,2 241 12,5
Tulonsiirrot 2,4 2,5 2,6 2,7 2,8 2,1
siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 0,7 0,8 0,8 0,8 0,9 0,2
tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,6 1,6 1,8 1,8 1,8 1,7
korkomenot 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Pidomamenot? 5,6 6,2 6,6 6,8 6,9 5,8
Menot yhteensa 43,9 46,2 48,0 50,3 51,8 275
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -2,0 -3,0 0,0 -11 -1,8 -2,0
Perusjaama* 19 29 0,1 -1,0 17 18

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
2 MI. saadut padomansiirrot ja kiintean padgoman kuluminen
3 Pasaoman bruttomuodostus ja maksetut padgomansiirrot

* Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Paikallishallinnon rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

0,4 0,4

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

MI. sote-uudistus vuodesta 2023 alkaen
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

Paikallishallinnon velka

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

m Mrd. euroa (vasen asteikko) — Suhteessa BKT:hen, % (oikea asteikko)
MI. sote-uudistus vuodesta 2023 alkaen
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

2.4 Hyvinvointialueet

Eduskunta hyvaksyi 23.6.2021 hallituksen esityksen koskien hyvinvointialueiden
perustamista seka sosiaali- ja terveydenhuollon ja pelastustoimen jarjestamisen uu-
distamista. Uudistusta koskeva lainsadadanto tulee voimaan porrastetusti. Sosiaali- ja
terveydenhuollon ja pelastustoimen jarjestamisvastuu siirtyy kunnilta hyvinvointi-
alueille 1.1.2023.
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Hyvinvointialueet on eriytetty julkisen talouden ennusteessa omaksi alasektorik-
seen paikallishallinnosta vuodesta 2023 alkaen. Hyvinvointialueisiin luetaan en-
nusteessa sote-uudistuksen yhteydessa perustettavien uusien hyvinvointialueiden
toiminta, HUS-yhtyma seka Helsingin kaupungin sote-tehtavat.

Hyvinvointialueet ovat toimintansa aluksi hieman alijaamaisia, noin 0,2 % suhteessa
BKT:hen. Alijaama johtuu sosiaali- ja terveydenhuollon investointien korkeasta ta-
sosta.

Hyvinvointialueet saavat rahoituksensa pddosin valtiolta. Valtionrahoitus kehittyy
kahtena ensimmaisena toimintavuonna palvelutarpeen kasvulla lisdattyna 0,2 pro-
senttiyksikolla sekd maakuntien hintaindeksin ja tehtdvamuutosten mukaan. Lisaksi
hyvinvointialueet saavat jonkin verran maksutuottoja. Vuonna 2023 sektorin koko-
naistulot ovat 26,4 mrd. euroa, josta 90 % tulee valtiolta.

Hyvinvointialueiden menokehitys perustuu palvelutarpeen kasvuun seka ennakoi-
tuun hintakehitykseen. Arvio investoinneista perustuu sairaanhoitopiirien talous-
suunnitelmiin. Pddosa hyvinvointialueiden menoista koostuu sosiaali- ja terveyspal-
veluiden tuotantokustannuksista. Vuonna 2023 menoista 25,2 mrd. euroa on henki-
|6stokuluja tai tavaroiden ja palveluiden ostomenoja.

Hyvinvointialueille aiheutuu aluksi myds muutoskustannuksia toiminnan aloittami-
sesta ja jarjestaytymisesta. Ennusteessa on oletettu, ettd ICT-muutoskustannuksista,
hallinnollisista menoista seka palkkojen yhdenmukaistamisesta aiheutuvat muutos-
kustannukset toteutuvat sote-uudistusta koskevassa hallituksen esityksessa arvioi-
dun mukaisina. Muutoskustannusten mittaluokkaan liittyy epavarmuutta.

Taulukko 25. Hyvinvointialueet

2023**

mrd. euroa

Kokonaistulot 26,4
Kokonaismenot 271
Nettoluotonanto/-otto -0,7
Velka 51
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2.5 Sosiaaliturvarahastot

2.5.1 Tydeldkelaitokset

Tyoeldkelaitosten ylijaama romahti viime vuonna 0,2 prosenttiin suhteessa BKT:hen,
kun v. 2019 ylijaama oli 1,1 %. Syyna tahan oli saatujen tydelakemaksujen vahene-
minen, mika johtui covid-19-pandemian vuoksi paatetystd maardaikaisesta yksityi-
sen sektorin tydnantajien maksualennuksesta seka palkkasumman supistumisesta.
Myds sektorin omaisuustulot supistuivat rajusti.

Vuonna 2021 tyoeldkelaitosten ylijaama vahvistuu 0,8 prosenttiin suhteessa BKT:-
hen, kun yksityisen sektorin tydantajien elakemaksu palautuu tavanomaiselle ta-
solleen. Lisdksi talouden toipuessa palkkasumma ja omaisuustulot ovat kddntyneet
kasvuun.Vuoden 2020 maksualennus korvataan maksun maardaikaisella korotta-
misella vuosina 2022-2025, mika vahvistaa sektorin ylijaamaa. Tyoeldkelaitosten yli-
jdama pysyy noin prosentissa suhteessa BKT:hen vuosina 2022-2025.

Tyoeldkelaitosten saamat omaisuustulot eli korot ja osingot supistuivat v. 2020

n. 17 %. Tasta vuodesta alkaen omaisuustulot jalleen kasvavat, mutta eivat saavuta
vield vuoden 2019 tasoa ennen vuotta 2023. Tydeldkevarat olivat kuluvan vuoden
kesdkuun lopussa n. 241 mrd. euroa.

Tyoeldkeyhtididen sijoituskanta
kaikki jasenyhteisot

240
210
180
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90
60
30

04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

== Muut, mrd. euroa (vas. ast.) == Noteeratut osakkeet, mrd. euroa (vas. ast.)
mm Joukkovelkakirjalainat, mrd. euroa (vas. ast.) == Suhteessa BKT:hen, % (oik. ast.)

Lahde: Tydelékevakuuttajat TELA, Tilastokeskus, VM VM34098
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Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24
mm TyGelakelaitokset == Muut sosiaaliturvarahastot - Sosiaaliturvarahastot yhteensa
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
Taulukko 26. Sosiaaliturvarahastot'
2018 2019 2020 2021** | 2022** | 2023**
miljardia euroa
Sijoitustulot 42 43 3,6 4,0 43 47
Sosiaaliturvamaksut 279 28,5 276 30,5 31,6 32,9
siitd tydnantajien maksut 176 17,8 16,7 18,8 19,8 20,5
vakuutettujen maksut 10,3 10,8 10,8 1,6 1,8 12,4
Tulon- ja padomansiirrot julkisyhteisdilta 15,5 15,7 17,2 16,5 16,2 16,2
Muut tulot 03 04 04 03 03 03
Tulot yhteensa 479 48,9 48,7 51,3 52,5 54,1
Kulutusmenot 3,7 3,8 3,8 40 4,1 4,1
Sosiaalietuudet ja -avustukset 379 38,5 4,2 41,8 42,2 43,1
Muut menot 3,3 3,2 3,6 3,7 3,5 3,6
Menot yhteensa 44,9 45,5 48,6 49,5 49,8 50,9
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 3,0 3,3 0,2 1,8 2,6 3,3
Tydelakelaitokset 2,4 2,7 0,4 2,0 2,4 2,6
Muut sosiaaliturvarahastot 0,6 0,6 -0,2 -0,2 0,2 0,7
Perusjaama’ 3,0 34 0,2 19 2,6 33

! Kansantalouden tilinpidon mukaan.

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.5.2 Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat pdaasiassa perussosiaaliturvaa hoitavasta
Kansaneldkelaitoksesta seka ansiosidonnaisesta tyottémyysturvasta vastaavasta
Tyollisyysrahastosta. Muut sosiaaliturvarahastot olivat viime vuonna 0,1 % alijaa-
maisid suhteessa BKT:hen. Syy sektorin rahoitusaseman heikkenemiseen oli ty6tto-
myyden ja erityisesti lomautusten maaran merkittava kasvu.

Muut sosiaaliturvarahastot pysyvat viela lievasti alijaamaisina v. 2021. Ty6ttomyys-
vakuutusmaksun korotukset vuosina 2021 ja 2022 kasvattavat sektorin tuloja. Toi-
saalta tuloja vahentaa se, etta valtio ei jatka enda v. 2021 poikkeuksellista lomautus-
ajan ansiosidonnaisten etuuksien rahoitusta. Lomautuksista aiheutuvien menojen
arvioidaan olevan viela korkeat kuluvana vuonna, minka jalkeen niiden maara vahe-
nee. Sektorin rahoitusasema palautuu lievasti ylijaamaiseksi vuodesta 2022 Iahtien.

Taulukko 27. Sosiaalivakuutusmaksut ja eldkeindeksit

2018 2019 2020 2021 2022%* | 2023**

Sosiaalivakuutusmaksut’

Tyonantajat

Sairausvakuutus 0,86 0,77 1,34 1,53 1,33 143
Ty6ttomyysvakuutus 1,91 1,50 1,26 1,43 1,51 1,51
Tydelakevakuutus (TyEL) 17,75 17,35 15,22 16,95 17,35 17,35
Kunta-alan eldkevakuutus 21,60 21,17 20,78 20,73 20,43 20,43

Palkansaajat

Sairausvakuutus 1,53 1,54 1,86 2,04 1,66 1,80
Tydttomyysvakuutus 1,90 1,50 1,25 1,40 1,50 1,50
Tydelakevakuutus (TyEL) 6,65 7,05 745 745 7,45 745
Etuudensaajat

Sairausvakuutus 1,53 1,61 1,65 1,65 1,46 1,51
Eldkeindeksit

Tydeldkeindeksi 2548 2585 2617 2631 2682 2728
Kansaneldkeindeksi 1617 1617 1633 1639 1669 1692

"Vuosikeskiarvoina. Tydnantajien maksut sekd vakuutettujen tydttdmyys- ja tydeldkemaksut prosentteina
palkoista. Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.
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2.6 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Vdeston ikaantyminen on jo lisénnyt 10 viime vuoden aikana eldkemenoja ja luo
merkittdvid paineita julkisen talouden kestavyyteen pidemmalla aikavalilla. Erityi-
sesti idkkaan vanhusvdeston maaran kasvu lisaa lahivuosikymmenina hoiva- ja ter-
veysmenoja, joiden rahoittamiseksi nykyinen kokonaisveroaste ei tulevaisuudessa
riitd. Samaan aikaan tydikdinen vaestd, joka veroillaan rahoittaa julkiset palvelut ja
sosiaaliturvan, supistuu.

Julkisen talouden tulojen ja menojen valilla vallitsee pitkalla aikavalilla epatasa-
paino eli kestavyysvaje. Tarkalleen kestavyysvajelaskelma kertoo, kuinka paljon
julkista taloutta olisi vahvistettava lahitulevaisuudessa, jotta julkinen talous olisi pit-
kan aikavalin tasapainossa. Toisin sanottuna sopeutuksen jalkeen ei olisi enda tar-
vetta nostaa veroastetta, leikata menoja, tehda julkista taloutta vahvistavia raken-
teellisia uudistuksia tai kasvattaa velkaantumista. Kestavyysvajelaskelma ei kuiten-
kaan kerro sita, mika olisi jarkeva tapa tai aikataulu julkisen talouden velkasuhteen
vakauttamiseksi. Laskelma ei mydskdan huomioi sopeutuksen haitallisia tai raken-
teellisten uudistusten mahdollisia suotuisia vaikutuksia talouskasvuun.'

Kestavyysvajelaskelmissa arvioidaan sitd, miten vaeston ikdantyminen vaikuttaa
julkisen talouden nakymiin tulevina vuosikymmenina. Vdeston ikdantymisen lisaksi
julkiseen talouteen kohdistuu my&s monia muita paineita, jotka johtuvat esimer-
kiksi ilmastonmuutoksesta ja julkisen infrastruktuurin uusimis- ja korjaustarpeista.

Valtiovarainministerio arvioi kestavyysvajeen olevan runsaat 2,5 % suhteessa BKT:-
hen eli n. 8 mrd. euroa vuoden 2025 tasolla. Viime kevddseen nahden arvio kesta-
vyysvajeen suuruudesta ei ole olennaisesti muuttunut. Saadun tuloksen tulkinta on
se, ettd vaestdn ikaantyminen luo merkittavan haasteen julkisen talouden kesta-
vyydelle. Lisdksi julkisen talouden velkasuhteen arvioidaan kasvavan muutamassa

1 Koska kestéavyysvaje eli ns. S2-indikaattori ei huomioi suorien sopeutustoimien mahdollisia haitallisia
vaikutuksia talouskasvuun, ei sitd tulisi kdyttaa yksinadn vaaditun sopeutuksen arvioimiseen. On olemassa
muita tapoja, joiden avulla voidaan paremmin huomioida suorien sopeutustoimien epdsuotuisat kasvuva-
ikutukset. S2-indikaattorin antama tulos vastaa teknisesti tilannetta, jossa nk. finanssipolitiikan kerroinva-
ikutus olisi nolla eli sopeutustoimet eivat hidasta talouskasvua. Todellisuudessa suorien sopeutustoimien
ajatellaan yleisesti leikkaavan talouskasvua. Sen sijaan monilla rakenteellisilla uudistuksilla ei téllaista hait-
tavaikutusta ole, vaan niilld voidaan myds vahvistaa talouskasvun mahdollisuuksia.
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vuodessa selvasti yli 70 prosenttiin, mika lisaa julkisen talouden riskeja aiempaan
noin 60 prosentin velkasuhteeseen verrattuna.

Kestavyysvajelaskelmassa julkisen velan ei edellyteta tasaantuvan millekaan tie-
tylle tasolle. Siten laskelman tuottama velan tasapainotaso voi olla my&s suhteel-
lisen korkea tai matala riippuen siitd, milld tasolla velkasuhde on laskelman lahto-
hetkelld ja miten vdeston ikdantymisen arvioidaan vaikuttavan julkisten menojen
kehitykseen tulevina vuosikymmenina. Siksi julkisen talouden velkakestavyytta on
syyta tarkastella myos muilla tavoin. Tallaisia tapoja ovat esimerkiksi tarkastelut,
joita on esitetty valtiovarainministerion julkisen talouden kestavyytta kasittelevassa
raportissa.?

Valtiovarainministerion arvio julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyydesta pe-
rustuu EU:n ikdantymistyoryhmassa (AWG) yhteisesti sovittuihin menetelmiin ja
laskentaperiaatteisiin. Kestavyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, ei ennuste
todennakdisimmasta tulevasta. Laskelmassa sovelletaan muuttumattoman politii-
kan oletusta eli siind projisoidaan nykyisen lainsadadannon ja kdaytantojen mukaista
kehitysta tulevaisuuteen vaestéennusteen, ikdryhmakohtaisten meno-osuuksien ja
talouskehityksen pitkdn aikavalin arvioiden avulla. Kestavyysvajearviossa huomioi-
daan vain ne pdatokset, joiden vaikutukset julkiseen talouteen voidaan riittavalla
varmuudella arvioida. Tarkemmin laskentamenettelyitd on kuvattu valtiovarainmi-
nisterion kestavyysvajelaskelmien menetelmdkuvauksessa.?

Kestavyysvajearvio pyritaan perustamaan mahdollisimman realistisille oletuksille.
Kuten mika tahansa mittari, arvio varahtelee jonkin verran ajassa, kun kaytetyt
aineistot ja ennusteet paivittyvat. Oheisessa taulukossa on esitetty kestavyysva-
jelaskelman keskeisia laskentaoletuksia seka tarkasteltu kestavyysvajelaskelman
herkkyytta niiden muutoksille. Naita herkkyystarkasteluiden tuloksia on esitelty
tarkemmin edelld mainitun kestavyysvajelaskelmien menetelmakuvauksen viimei-
sessa luvussa. Joka tapauksessa kestavyysvajelaskelma ja sen herkkyystarkastelut
tarjoavat hyodyllisen ja johdonmukaisen tavan analysoida sitd, minka kokoluokan
haasteesta vaeston ikaantymisessa on kyse ja millaisilla keinoilla tdhan haasteeseen
voidaan vastata.

2 https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/handle/10024/162357

3 https://vm fi/menetelmakuvaukset
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lkasidonnaisten menojen muutos
vuodesta 2019, suhteessa BKT:hen, %
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Taulukko 28. Erdiden tekijoiden vaikutus kestavyysvajeeseen

Yleisen tuottavuuden (ja reaaliansioiden) kasvu

vuosina 2026-2070

Tyéllisyysasteen kehitys 15—64-vuotiaiden
ikdryhmdssd vuosina 2026-2070

Julkisten sote-palveluiden tuottavuuden kasvu
vuosittain vuosina 2026-2070

Julkisen talouden rakenteellinen perusjaama’ /

BKTv. 2025

Syntyvyys (kokonaishedelmallisyysluku)

Nettomaahanmuutto vuosittain (vaikutus, jos
tydllisyysaste ei muutu)

50-vuotiaan elinajanodote (33,6 vuotta vuonna

2019)

Sote-palveluiden palvelutarpeen siirtyminen
mychemmaksi elinian pidetessa

Inflaatio (BKT-deflaattorin ja kuluttajahintojen
muutos) vuosina 2026-2070

Valtion ja kuntien velan reaalikorko (+ vaikutus
ko. sektoreiden diskonttokorkoon)

Valtion ja kuntien velan reaalikorko seka
vaikutus valtion, kuntien ja tygeldkelaitosten
korkosijoitusten reaalituottoon (+ vaikutus
kaikkien sektoreiden diskonttokorkoon)

Valtion ja kuntien velan reaalikorko seka julkisen
talouden kaikkien sijoitusten reaalituotto (+
vaikutus kaikkien sektoreiden diskonttokorkoon)

Peruslaskelma
(syksy 2021)

keskimdarin 1,5 %
vuodessa

74,5 % v. 2025, josta
nousee 75,4 % v.
2070

0%

-1,0%

1,35
15000

Pitenee 7 vuodella
vuoteen 2070
mennessa

Siirtyy puolella
elinajanodotteen
pitenemisesta (yli
50-vuotiaat)

2%

Valtion ja kuntien
velan reaalikorko
ja korkotuotot

2 %, valtion ja
kuntien reaaliset
osaketulot 4 % seka
tydeldkelaitosten
reaaliset
sijoitustuotot 3,5
% (2040-luvulta
eteenpadin)
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Muutos

+0,5 %-yks.

+1,0 %-yks.

+0,5 %-yks.

+1,0 %-yks.

+0,35(=17)

+7500 (= 22
500)

-14v.(=5,6v.)

Siirtyy samassa
tahdissa kuin
elinikd pitenee
Ei siirry
lainkaan elinién
pidentyessa

-0,5 %-yks.

-0,5 %-yks.

-0,5 %-yks.

-0,5 %-yks.

Vaikutus kestavyys-
vajeeseen, %-yks.'

-0,3

-0,3

-0,2
-0,4

-0,5

11

likimain 0,0
-0,2

likimain 0,0

0,6

! Laskelmat on tehty valtiovarainministerién kesan 2020 kestivyysvajelaskelmien perusteella (oletusmuutosten
vaikutukset pysyvat laskentakierroksesta toiseen vakaina).

2 Alijaama ilman korkomenoja

95



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:51

Julkinen velkasuhde pidemmiadilld aikavalilld ennen ja jdlkeen
covid-19 epidemian

Julkisen talouden velkasuhteen arvioitiin jo ennen covid-19-epidemiaa olevan
kasvavalla uralla pitkalla aikavalilla. Epidemia ja siitd seurannut taantuma
nostivat velkasuhteen kerralla korkeammalle tasolle yhdessa vuodessa. Ndin
on tyypillisesti kdynyt myos muissa talouden kriiseissa, kuten finanssikriisissa
ja 1990-luvun lamassa. Velkasuhde alenee tyypillisesti noususuhdanteen
aikana mm. BKT:n kasvun siivittdmana. Velkasuhteen aleneminen on Suomessa
tapahtunut huomattavasti velkasuhteen kasvua hitaampaa, eika kriiseja
edeltdvaa velkasuhteen tasoa ole pystytty saavuttamaan kriisien jalkeen.

Velkasuhteen painelaskelma vuodesta 2025 eteenpdin on toteutettu
hyodyntden kestavyyslaskelmissa kaytettavia oletuksia ja menetelmia.
Vuodesta 2026 eteenpadin valtion, paikallishallinnon ja hyvinvointialueiden
yhteenlasketun perusjadman muutos maaraytyy pitkalti STM:ssa kehitetylla
SOME-mallilla laskettujen ikdsidonnaisten menojen kasvun mukaan.
Julkisessa velassa on huomioitu myds varautuminen tulevaan havittajien
uusimishankkeeseen. HX-havittdjahanke lisda laskelmassa velkaa yhteensa
n. 10 mrd. eurolla vuosina 2021-2030. Laskelmassa on huomioitu, etta
tyoeldkelaitosten ylijaama ei vaikuta julkisen talouden velanottoon.

Oheisessa kuviossa on kuvattu velkasuhteen painelaskelma ennen
koronapandemiaa seka tuorein arvio velkasuhteen kehityksesta.

Julkisyhteiséjen velka
suhteessa BKT:hen, %

140 -~
130 -

120 ~
110 —
100 —

50 |

0 T T T T T T T T T T S S T S S S

2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
— Syksy 2019 — Syksy 2021
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Merkittavimmat lahivuosikymmenia koskevat erot syksylla 2019 ja syksylla
2021 tehdyn velkasuhteen painelaskelman valilla tulevat pidemman

aikavalin korko-oletuksesta. Rahapolitiikkaa on edelleen kevennetty covid-
19-pandemian aiheuttaman kriisin seurauksena, minka vuoksi tuoreimmassa
arviossa korkotason nousun oletetaan tapahtuvan paljon syksyn 2019 arviota
mydhemmin'. Tasta syysta velkasuhde lahti kahden vuoden takaisessa arviossa
nyt arvioitua jyrkempaan kasvuun 2020-luvun loppupuolella. Voidaankin siis
sanoa, ettd koronaepidemia nosti julkisen velkasuhteen tasoa merkittavasti,
mutta samaan aikaan korkotason aleneminen on lykannyt velan arvioitua
kasvupainetta tuonnemmaksi.

My®s julkisen talouden kestavyysvajearvio on pienentynyt syksyn 2019

jalkeen laskentatavan tarkentumisen ja lahdeaineistojen paivittamisen myota.
Paivitykset ovat koskeneet erityisesti arviota BKT:n pidemman aikavalin
kasvusta, jonka arvioidaan nyt olevan aiempaa hieman ripedmpaa paremman
tyollisyys- ja tuottavuuskehityksen vuoksi. Muutoksia on kuvattu tarkemmin
mm. syksyn 2020 Taloudellisessa katsauksessa? seka VM:n raportissa

Suomen julkisen talouden kestavyys3. Nama paivitykset ovat myos osaltaan
pienentaneet velkasuhteen kasvupainetta tulevina vuosikymmenina. Julkisten
menojen ja tulojen valinen pitkan aikavalin epatasapaino on kuitenkin
edelleen huomattavan suuri, eivatka julkisen talouden rakenteelliset ongelmat
ole hdlvenneet. Vaeston ikdantyminen kasvattaa ikdsidonnaisia menoja ja
julkisen talouden perusalijaamaa edelleen tulevina vuosikymmenina. Lisaksi
vaestokehityksesta johtuen BKT:n maaran vuosikasvu on pidemmalla aikavalilla
tuottavuuskasvun varassa ja siten vaatimatonta, keskimaarin vajaa 1%2 %
vuosina 2022-2040. Koronaepidemialla ei tdman hetken tiedon valossa ole ollut
juurikaan vaikutusta pidemman aikavalin kasvunakymiin.

1 Julkisen velan efektiivinen korko (eli korkomenot suhteessa velkaan) on trendinomaisesti laske-
nut jo pitkaan ja julkisen velan korkokulut ovat talla hetkella historiallisen alhaiset. Samankaltainen
kehitys jatkuu ennusteen mukaan keskipitkalld aikavalilla. Pidemman aikavalin laskelmassa korko-
tason oletetaan olevan hyvin matala viela pitkaan, mutta kaantyvan vahitellen kasvuun. Julkisen
velan efektiivinen korko eli korkomenojen suhde velkaan nousee 1 prosenttiin 2030-luvun alussa
seka pitkan aikavalin oletukseen eli 4 prosenttiin 2040-luvulla. Peruslaskelmassa hiljalleen nouseva
korkotaso alkaa viiveelld kasvattaa velanhoitokustannuksia. Korkotason nousu kasvattaa myos jul-
kisyhteisjen omaisuustuloja. Ne ovat kuitenkin valtaosin tyoeldkelaitosten korkotuloja, jotka eivat
vaikuta velanottotarpeeseen.

2 https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/handle/10024/162468
3 https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/handle/10024/162357
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Julkisen talouden hoito, joka nojautuu oletukseen pitkaan alhaisina pysyvista
koroista, sisaltdisi suuria epavarmuuksia ja riskeja. Korkotason ja velkasuhteen
tulevaan kehitykseen liittyy merkittavaa epavarmuutta. Peruslaskelman tilanne,
jossa nimellinen talouskasvu pysyy hyvin pitkdaan efektiivista nimelliskorkoa
suurempana, on historiaan nahden poikkeuksellinen. Siksi on hyva varautua
myos siihen vaihtoehtoon, ettd korot nousevat peruslaskelmassa oletettua
nopeammin.

Suomen julkisen velan korko maaraytyy pitkalti yleisen korkotason ja
Suomen maakohtaisen riskilisan perusteella. Yleiseen korkotasoon Suomi ei
voi juuri vaikuttaa, mutta sen sijaan riskilisan suuruuteen voidaan vaikuttaa
huolehtimalla kestavasta julkisen talouden hoidosta. Korkojen ennakoitua
nopeampi nousu kasvattaisi julkisen velan hoitokuluja ja velkasuhdetta.
Velanhoitokulut kasvavat koronnousun seurauksena sitd nopeammin, mita
korkeammalle velkataso on matalien korkojen aikana noussut.
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Liitetaulukko 1. Ennusteiden tarkentuminen’
2020

2021** 2022%* 2023**
Ennuste-
ajankohta e © o EBlo = = | o = = | o = -
N o~ - ~ o~ - ~ o~ = o~
S & 8 5|8 % 8 |28 2 8 g/ =2 8 g
~N - N 5 ~N — ~ - | N — ~N — ~N — ~N —
s £ = g|l= T g 2|t g g|= ¢ g &
S F 8 BE 2 = AL =2 =2 F|IeEe =2 =2 &
BKT markkinahintaan,
maaran muutos, % -60 -45 33 29 25 26 26 33 20 25 28 29 14 15 16 14
Kulutus, maaran muutos, % -07  -1,5 23 -29 3,6 31 2,9 33 15 2,0 23 2,6 1,0 0,6 1,0 0,9
Vienti, mdaran muutos, % <140 -125 -104  -6,7 5,0 4,6 4,7 5,6 4,6 4,7 6,3 58 2,2 3,7 3,6 34
Tyottomyysaste, % 85 80 78 771 80 78 74 718 76 12 69 68 72 69 66 64
Kuluttajahintaindeksi,
muutos, % 03 04 03 03 10 14 18 18 14 15 15 16 16 1,7 17 17
Valtion rahoitusjaama,
suhteessa BKT:hen, % 73 12 -61 55 -49 50 47 -421 28 29 27 28 24 23 21 7
Julkisyhteisojen
rahoitusjadma, suhteessa
BKT:hen, % -82 -7 -61 54| -52 -47 -43 -39/ 33 -29 -26 24 -26 -22 -19 -5
Valtionvelka, suhteessa
BKT:hen, % 548 533 531 529| 556 553 556 551 56,3 561 559 553| 573 576 572 559

Taloudellinen katsaus

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Liitetaulukko 2. Vuosien 2016—2020 budjettiprosessissa kdytettyja ennusteita ja toteutumia

Vuosien 2016-2020 Keskimaaraiset
ennustepoikkeamat

Ennusteiden = Toteutumien Ennusteen = Ennustepoikkeaman

keskiarvo, keskiarvo, ali- tai suuruus?
% % yliarviointi' %-yks.
%-yks.

BKT (maarad) 14 0,9 0,5 1,6

BKT (arvo) 3,0 23 0,7 1,6

Yksityinen kulutus (arvo) 2,5 1,2 1,3 2,1

Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -0,5 -0,3 -0,2 0,9

Inflaatio 1,3 0,7 0,6 0,6

Palkkasumma 2,4 2,1 0,2 1,5

Tyottomyysaste 79 78 0,0 0,7

Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 478 474 0,4 41
Valtion nettoluotonanto, suhteessa

BKT:hen, % -1,9 -2,5 0,6 14
Julkisen talouden nettoluotonanto,

suhteessa BKT:hen, % -1,6 -19 0,3 19

Ennusteiden vertailu tehddan kansantalouden tilipidon ennakkotietoon kesakuussa (tai maaliskuussa).

Viiden viimeisen vuoden keskiarvot on laskettu kevaalla ja syksylla tehdyista budjettivuotta koskevista
ennusteista.

' Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskimaarainen ennustepoikkeama.

% Poikkeamien itseisarvojen keskiarvo kertoo ennustepoikkeamien keskimaaraisestd suuruudesta,
poikkeaman suunnasta riippumatta.
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Liitetaulukko 3. Kysynndn ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa

Kaypiin hintoihin

2018 2019 2020 2021**  2022** | 2023**

Bruttokansantuote markkinahintaan 233468 240097 236188 248833 260870 269381
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 92739 95283 84594 92967 99866 104728
Kokonaistarjonta 326207 335380 320782 341874 360778 374197
Tavaroiden ja palvelujen vienti 89810 95657 85503 94053 101325 106450
Kulutus 177429 181629 178368 187776 196189 201817
yksityinen 123937 125992 120708 126762 133677 138672
julkinen 53492 55637 57660 61014 62512 63145
Investoinnit 56183 57003 57128 60011 62878 65656
yksityiset 46224 46517 45478 47772 50448 53361
julkiset 9959 10486 11650 12239 12431 12295
Kysyntaerat yhteensa 326207 335209 321462 342538 361442 374861

Viitevuoden 2015 hintoihin; ei summautuvia

2018 2019 2020 2021**  2022** = 2023**

Bruttokansantuote markkinahintaan 226827 229874 223212 230670 237373 240798
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 88674 90726 84877 89322 93833 96847
Kokonaistarjonta 283360 287949 276701 287291 297354 303051
Tavaroiden ja palvelujen vienti 85890 91754 85579 90383 95585 98823
Kulutus 173984 175826 170807 176435 180982 182646
yksityinen 120869 121661 115984 119660 124230 126692
julkinen 53M5 54175 54453 56390 56389 55626
Investoinnit 53080 52238 51859 53319 54817 56267
yksityiset 43534 42470 41041 42220 43770 45542
julkiset 9545 9774 10847 11128 11066 10728
Kysyntaerat yhteensa 315477 320856 308605 320277 331378 337622
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Liitetaulukko 4. Kansantalouden rahoitustasapaino

Bruttoinvestoinnit

kotitaloudet ja voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Bruttosaastaminen'

kotitaloudet ja voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Rahoitusylijaama

kotitaloudet ja voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Tilastollinen ero

' M. padgomansiirrot, netto

2016

22,7

6,7
1,9
4,1
213

35
15,5
2,3
-19

-3,6
33
1,7
0,0
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2017 2018 2019

suhteessa BKT:hen, %

233 24,1 23,7
6,9 71 70
12,4 12,6 12,4
41 43 44
233 235 24,0
3,6 39 48
16,3 16,2 15,8
33 34 34
0,7 18 -0,2
35 33 25
34 24 32
0,7 -09 -09
0,0 0,0 01

2020

24,2

71
12,2
49
249

73
18,3
-0,7

0,8

-0,0

6,0
5,4
-03
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Liitetaulukko 5. Koronatoimet Suomessa, mrd. euroa

Toimenpide Toimet, joilla ei Finanssi- Menolisaykset ko. vuosina seka
suoraa vaikutusta sijoitukset tulonmenetykset
julkisen talouden

rahoitus-

asemaan (muut kuin
finanssisijoitukset)

2020 2021 2022

Yritysten tukeminen 1,5 2,3 1,7 0,2

Business Finlandin ja ELY-keskusten yrityksille mydntamat avustuk-
set, yksinyrittdjien maksuvalmiuden tukeminen, ravitsemisyrittdjien
tukeminen, tuki maatalous- ja luonnonvaratalousyrityksille, yleinen
kustannustuki yrityksille, arvioitu Finnveran tappiokorvausten lisdys,
joukkoliikenteen tuki, finavian paaomittaminen, finnairin hybri-
dilaina. Business Finlandin lainavaltuuksien liséaminen, Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n padoman korotus uuden vakautusohjelman
perustamiseen, Suomen Malmijalostus Oy:n pddomitus.

Tyottomyysturvan ja sosiaaliturvan laajentaminen 0,7 0,2 0,0

Omavastuuajan poistaminen, lomautusmenettelyn nopeuttaminen ja
pienyrittdjille oikeus tygttomyysturvaan, starttirahan maksuajan pi-
dennys, tydttomyysturvan maksamisen sujuvoittaminen

Sosiaali- ja terveydenhuollon resurssit ja varustehankinnat seka 1,1 2,0 0,0
muut koronasta aiheutuvat menolisaykset

Varustehankinnat, rokotetutkimus, rokotehankinnat, testaus ja jal-

jittdminen

Investointihankkeet 0,3 0,1 0,1
Mm. perusvaylanpito, vayléverkon kehittdminen, korjausrakentami-

nen, julkisen liikenteen tuki, liikuntapaikkarakentaminen, virkistys-
ja viheralueet.

Muut toimet 1,5 0,3 0,1

Mm. tukitoimet varhaiskasvatuksessa ja eri kouluasteilla, lasten, 0,6
nuorten ja perheiden tukeminen, idkkdiden palvelut, korkeakoulu-

jen aloituspaikkojen lisédminen, jatkuvan oppimisen kehittéminen,

Suomen Akatemian tutkimusmédrdrahat, ministerididen ja virastojen
toimintamenot. Valtion tuki sosiaaliturvarahastoille

Kuntatalouden tukeminen 3,1

Yleiskatteelliset tulonsiirrot valtiolta, joilla ei arvioida olevan vaiku-
tusta julkisen talouden tasolla (ml. Yhteisdverojako-osuuden valiai-
kainen korotus)

Viliaikainen TyEL-maksualennus -11 0,0 0,3

Yksityisen sektorin tydeldkemaksun alennus 1.5.-31.12.2020.
Rahoitus tydelakejarjestelmdn EMU-puskurista. Puskuria kartutetaan
uudelleen korottamalla tydeldkemaksua vuosina 2022-2025.
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Toimenpide

Verojen maksuhuojennus*

Huojennukset 1.3.2020-31.8.2020 erdéntyneitd veroja koskevien
maksujdrjestelyiden ehtoihin sekd viivéstyskoron alentaminen 7 pro-
sentista 2,5 prosenttiin. Arvonliséveron osalta huojennus koski myds
tammi-maaliskuun tilityksid. Huojennettua maksujarjestelya oli
mahdollista hakea myds ajalla 21.4.-31.8.2021. Vaikutusarvio vuosien
2020 ja 2021 verotulojen viivdstymisestd vuosille 2022-2023.

Takaukset**

Finnveran kotimaan rahoitusvaltuuksien nostaminen 4,2 mrd. euros-
ta 12 mrd. euroon. Valtuuksista kevaalld 2020 oli kdytetty n. 2 mrd.
euroa, joten lisdys valtuuksiin oli n. 10 mrd. euroa. Valtiontakaus
Finnairin rahoitustarpeisiin sekd varustamoyhtidille huoltovarmuu-
delle tarkedn rahtiliikenteen varmistamiseksi

Yritystodistukset**

Suomen pankin ja Valtion Eldkerahaston sijoitukset yritystodistuk-
siin.

Toimet, joilla ei Finanssi-
suoraa vaikutusta sijoitukset
julkisen talouden

rahoitus-
asemaan (muut kuin
finanssisijoitukset)

-0,5

10,8

2,0

Menolisaykset ko. vuosina seka

2020

tulonmenetykset

2021

2022

Julkista taloutta heikentava vaikutus yhteensa

7,0

4,3

0,1

Budjettitalouden maararahojen lisdys, kaikki vuodet yhteensa

14,7

*Toteutunut ** Enimmaissumma

suhteessa BKT:een (kansantalouden
tilinpidon mukaan):
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1,7%

0,0 %



e
X
é{g

VALTIOVARAINMINISTERIO
FINANSMINISTERIET

VALTIOVARAINMINISTERIO
Snellmaninkatu 1A

PL 28, 00023 VALTIONEUVOSTO
Puhelin 0295 160 01

vm.fi

ISSN 1797-9714 (pdf)
ISBN 978-952-367-530-8 (pdf)

Syyskuu 2021


http://www.vm.fi 

	Taloudellinen katsaus, syksy 2021
	Kuvailulehti
	Presentationsblad
	Description sheet
	Sisältö
	Esipuhe
	Yhteenveto
	1	Talousnäkymät
	1.1	Kansainvälinen talous
	1.1.1	Maailmantalouden nopeimman kasvun vaihe on taittunut
	1.1.2	Rahoitusmarkkinoilla on odottava tunnelma
	1.1.3 Kuluttajahintainflaatio kiihtynyt, pitkät korot ovat jälleen laskusuunnassa
	1.1.4	Raaka-aineet olleet ennätystasolla, raakaöljyn hinnan odotetaan laskevan
	1.1.5	Maailmankaupassa on pullonkauloja
	1.1.6	Riskit painottuvat aiempaa hieman enemmän alasuuntaan

	1.2	Ulkomaankauppa 
	1.2.1	Vienti ja tuonti
	1.2.2	Hinnat ja vaihtotase

	1.3	Kotimainen kysyntä
	1.3.1	Yksityinen kulutus
	1.3.2	Julkinen kulutus
	1.3.3	Yksityiset investoinnit
	1.3.4	Julkiset investoinnit

	1.4	Kotimainen tuotanto
	1.4.1	BKT
	1.4.2	Jalostus
	1.4.3	Palvelut

	1.5	Työvoima
	1.6	Tulot, kustannukset ja hinnat
	1.6.1	Palkat
	1.6.2	Kuluttajahinnat


	2	Julkinen talous
	2.1	Julkisyhteisöt yhteensä
	Kehikko: Finanssipolitiikan mitoitus
	Kehikko: Julkiset menot suhdannepolitiikan välineenä: arvioita finanssipolitiikan tehokkuudesta
	2.1.1	Julkisyhteisöjen velka

	2.2	 Valtionhallinto
	Kehikko: Vuoden 2022 budjetti ja valtiontalouden kehykset

	2.3	Paikallishallinto
	2.4	Hyvinvointialueet
	2.5	Sosiaaliturvarahastot
	2.5.1	Työeläkelaitokset
	2.5.2	Muut sosiaaliturvarahastot

	2.6	Julkisen talouden kestävyys pitkällä aikavälillä
	Kehikko: Julkinen velkasuhde pidemmällä aikavälillä ennen ja jälkeen covid-19 epidemian

	Liitetaulukot




