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Tiivistelma

BKT:n arvioidaan kasvavan 3,4 % v. 2021. Covid-19-pandemian pahentuminen vuoden
2021 lopulla lisda taloudenpitdjien epavarmuutta ja hidastaa talouskasvua tilapaisesti
vuodenvaihteen ymparilla. BKT:n kasvu pysyy 3,0 prosentissa v. 2022, silla usealla
toimialalla tuotanto on edelleen pandemiaa edeltdvan tason alapuolella. Talouden
kasvu kuitenkin hidastuu ja BKT:n arvioidaan kasvavan 1,5 % v. 2023 ja 1,4 % v. 2024.

Ennusteessa oletetaan, etta tautitilanteen heikentyminen hidastaa talouden toipumista
vain hetkellisesti. Taudinkehitykseen, virusmuunnoksiin seka rokotekattavuuteen
liittyva epavarmuus on uudelleen lisaantynyt.

Energian hinta pitaa inflaatiota ylla vuodenvaihteen ymparilld ja kaantyy vahitellen
alenevaksi vuoden 2022 aikana. Nopean inflaation taustalla on sekd kysynta- etta
tarjontapuolen tekijoita. Inflaation nousun oletetaan jaavan tilapaiseksi kysynta- ja
tarjontahairididen vahitellen helpottaessa.

Julkisen talouden alijag@ma pienenee voimakkaasti vuosina 2021-2023. Alijaama
ei kuitenkaan poistu kokonaan ripedn talouskasvun aikana. My6s velka suhteessa
bruttokansantuotteeseen laskee valiaikaisesti talouden elpyessa ja alijagdman
pienentyessa. Talouskasvun hidastuessa velkasuhde kddntyy uudelleen kasvuun.
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Bruttonationalprodukten beraknas 6ka med 3,4 procent 2021. Den forvarrade covid-
19-pandemin i slutet av 2021 6kar de ekonomiska aktorernas osakerhet och bromsar
upp den ekonomiska tillvaxten tillfalligt kring arsskiftet. BNP-tillvaxten stannar pa 3,0
procent 2022, eftersom produktionen inom flera branscher fortfarande &r pa en lagre
niva an fore pandemin. Den ekonomiska tillvaxten ddmpas dock och BNP beraknas
6ka med 1,5 procent 2023 och 1,4 procent 2024.

| prognosen uppskattas en forsamring av coronavirusldget inte begransa
aterhdmtningen inom ekonomin pa ett betydande satt. Den osakerhet som ar
forknippad med sjukdomens utveckling, virusvarianter och vaccinationstackning har
dock okat igen.

Energipriset haller inflationen uppe kring arsskiftet, men den borjar sa smaningom
avta under 2022. Den snabba inflationen beror pa faktorer som galler bade
tillgdng och efterfragan. Inflationsékningen uppskattas bli tillféllig i och med att de
storningar som galler tillgdng och efterfragan sa smaningom minskar.

Underskottet i de offentliga finanserna minskar kraftigt 2021-2023. Underskottet
forsvinner likval inte helt under den snabba ekonomiska tillvéxten. Skulden i
forhallande till bruttonationalprodukten sjunker ocksa tillfalligt nar ekonomin
aterhamtar sig och underskottet minskar. Nar den ekonomiska tillvaxten mattas av
borjar skuldkvoten emellertid 6ka igen.
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Finland'’s gross domestic product is expected to grow by 3.4% in 2021. The deterioration
of the COVID-19 pandemic in late 2021 increases uncertainty for economic decision-
makers and will temporarily slow down economic growth around the turn of the year.
Finland’s GDP growth will remain at 3.0 per cent in 2022, as production in many sectors
is still below the pre-pandemic level. However, economic growth will slow down and
Finland’s GDP is expected to grow by 1.5% in 2023 and by 1.4% in 2024.

In the forecast, the deterioration of the pandemic is expected to slow down the recovery
of the economy only temporarily. Uncertainties related to the manner in which the
disease develops, virus mutations and vaccination coverage have again increased.

Energy prices will sustain inflation around the turn of the year and will gradually turn to a
decline during 2022. The underlying factors behind the high inflation are related to both
supply and demand. The rise in inflation is expected to be temporary as the disturbances
in demand and supply are gradually eased.

The general government deficit will decrease substantially in 2021-2023. However, the
deficit will not be fully eliminated during the period of rapid economic growth. Debt
relative to GDP will also decrease temporarily as the economy recovers and the deficit is
reduced. The debt ratio will again turn to growth as economic growth slows down.
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TALOUDELLINEN KATSAUS TALVI 2021

Katsauksessa esitetdan vuosien 2021-2024 taloudellista kehitysta koskeva ennuste.
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisaltaa myds vuoteen 2026 ulottuvan talou-
den keskipitkan ajan kehitysarvion.

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

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen marraskuussa 2021 julkai-

semat kansantalouden neljannesvuositilinpidon tiedot seka muut julkiset tilastot,
jotka on saatu kdyttoon 13.12.2021 mennessa.
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Esipuhe

Talouden yleiskuva on pysynyt melko vakaana syksyn aikana huolimatta co-
vid-19-pandemian kiihtymisesta uudelleen ja virusmuunnosten aiheuttamasta epa-
varmuuden kasvusta.

Maailmantalous jatkaa nopeaa toipumistaan ja vetda Suomen taloutta mukanaan,
vaikka ripeimman kasvun vaihe onkin ohi. Kasvun tasoittuminen nakyy Suomessa
esimerkiksi teollisuuden tilauksissa. Ne kasvavat edelleen hyvaa vauhtia, mutta sel-
vasti edeltaneitd kuukausia hitaammin. Kasvun tasoittumisesta huolimatta elinkei-
noelaman suhdannendakyma on pysynyt hyvana ja luottamus tulevaisuuteen on
vahvaa. Tydllisyys kohenee nopeasti ja tydottomyys alenee. Samalla tyopaikkoja on
avoimina enemman kuin koskaan ja pitkaaikaisty6ttomyys on jaanyt korkealle ta-
solle. Epavarmuuden kasvu nadyttaa alkaneen nakertaa kotitalouksien luottamusta
Suomen talouteen, mutta luottamus omaan talouteen on sdilynyt vahvana.

Inflaatio on kiihtynyt maailmalla ja Suomessa ja on nyt tarkan luupin alla. Inflaation
pitkittymista ja kustannuskierrettd, joka johtaisi rahapolitiikan kiristdmiseen no-
peassa tahdissa, ei pideta todennakoisend euroalueella. Inflaatio-odotukset ovat
ankkuroituneet Euroopan keskuspankin inflaatiotavoitteen mukaisiksi. Rahoitusolo-
jen odotetaan jatkuvan kevyina. Yhdysvalloissa tilanne on toinen ja riski rahoituso-
lojen kiristymisesta suurempi.

Kasilld olevan valtiovarainministerion ennusteen voi vetda yhteen seuraavasti.

Vuosina 2021 ja 2022 talous jatkaa nopeaa nousuaan kuopasta ja tyollisyys kas-
vuaan, vaikka vuodenvaihteen ymparilla kasvu jadkin aiemmin arvioitua hitaam-
maksi epidemian kiihtymisen ja rajoitustoimien vuoksi. Ripedn kasvun vaihe tasoit-
tuu vuoden 2022 aikana maailmalla ja sen my&ta myds Suomessa. Vuodesta 2023
eteenpdin talous kasvaa 1-1% prosentin vauhtia.



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

Riped kasvu ja epidemian hoitoon kytkeytyneen rahankdyton paattyminen pienen-
tavat julkisen talouden alijaamaa nopeasti vuosina 2021-2023. Julkisen talouden
velkasuhteen kasvu taittuu valiaikaisesti, mutta talouskasvun vaimetessa velkaantu-
minen jatkuu.

Onnistuminen pandemian hoidossa voi sysatd maailmantalouden, yritysten inves-
toinnit ja kotitalouksien kulutuksen ennustettua ripeampaan kasvuun. Epdonnistu-
minen painvastoin. Jos olemassa olevat rokotteet eivat tehoaisikaan virusmuunnok-
siin, talouden nakymat olisivat tyystin erilaiset.

Sikali, kun epidemia vahitellen lientyy ja eldma palaa normaalinpiin uomiinsa,
kansainvaliset talousjarjestot ovat suositelleet maita palaamaan politiikkaan, joka
varmistaa, ettd julkinen velkaantuminen on sopusoinnussa maiden velanhoitoky-
vyn kanssa pidemmalla aikavalilla. Samaan aikaan julkisia voimavaroja pitaisi koh-
dentaa enenevasti tukemaan talouden siirtymaa kohti hiilineutraalia tuotantoa ja
kulutusta.

Neuvo on osuva myds Suomelle, etenkin, kun meilld vaeston ikdantyminen lisaa jul-
kisia menoja ja heikentaa talouden velanhoitokykya pitkalle tulevaisuuteen.

Ratketakseen yhtalo vaatii osaamista, uusia teknologisia ratkaisuja, mittavia yksityi-
sid investointeja ja tehokasta julkista sektoria. Lyhyesti sanottuna etulinjan kilpai-
lukykya, joka seka luo ettd houkuttelee Suomeen yrityksia ja osaajia, ja tarkkaa jul-
kista rahankadyttoa.

Julkinen valta voi tukea talouden kilpailukykya suoraan kohdentamalla varoja esi-
merkiksi koulutukseen, tutkimukseen, yhteiskunnan infrastruktuuriin ja terveyden
edistamiseen. Koska julkisen rahankayton raami on tiukka, julkiselle vallalle on va-
hintdén yhta tarkeda saataa taloudellisen toiminnan puitteista tavalla, joka edes-
auttaa yksityista tydvoiman tarjontaa, tuotekehitystd, innovaatioita ja investointeja.
Kun tdssa onnistutaan, myos julkisen rahankadyton raami laajenee.

Kun julkinen velka kasvaa suhteessa talouden kykyyn luoda tuloja, julkisen talou-
denpidon riskit kasvavat. Velka ei ole ilmainen lounas edes ndina nollakorkojen
aikoina. Siksi velkaantumisen peraan pitaa katsoa ja riskeja arvioida tarkasti. Julki-
sessa taloudenpidossa pitaisi pyrkid noudattamaan saantoja, jotka tukevat suunni-
telmallista ja pitkajanteistd rahankayttoa.

10
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Kansainvaliset talousjdrjestot ovat toistuvasti korostaneet tata maille antamissaan
suosituksissa. Suositus on mita ajankohtaisin epidemiaan liittyvaa rahankayttoa su-
latellessa ja talouden kdynnissa olevan rakennemuutoksen keskella.

1"
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat vuosina 2021-2024

Bruttokansantuotteen (BKT) arvioidaan kasvavan 3,4 % v. 2021. Covid-19-pande-
mian pahentuminen vuoden 2021 lopulla lisda taloudenpitdjien epavarmuutta ja
hidastaa talouskasvua tilapaisesti vuodenvaihteen ymparilla. BKT:n kasvu pysyy 3,0
prosentissa v. 2022, silla usealla toimialalla tuotanto on edelleen pandemiaa edelta-
van tason alapuolella. Talouden kasvu kuitenkin hidastuu ja BKT:n arvioidaan kasva-
van 1,5%v.2023ja 1,4 % v. 2024.

Ennusteessa oletetaan, etta tautitilanteen heikentyminen hidastaa talouden toipu-
mista vain hetkellisesti. Taudinkehitykseen, virusmuunnoksiin seka rokotekattavuu-
teen liittyva epavarmuus on uudelleen lisdantynyt.

Julkisen talouden alijaama pienenee voimakkaasti vuosina 2021-2023. Alijadma ei
kuitenkaan poistu kokonaan ripedn talouskasvun aikana, silla julkiset menot ovat
rakenteellisesti tuloja suuremmat. Myds velka suhteessa bruttokansantuotteeseen
laskee valiaikaisesti, kun talous elpyy ja alijaama pienenee. Talouskasvun hidas-
tuessa velkasuhde kdaantyy uudelleen kasvuun.

Maailmantalouden kasvundkymia varjostaa inflaation kiihtyminen

Maailmantalous kasvaa 6,1 % v. 2021, kasvu tasaantuu 4,6 prosenttiin v. 2022 ja hi-
dastuu edelleen 3,4 prosenttiin v. 2023 ja 3,0 prosenttiin v. 2024. Maailmantalouden
kasvunakymia varjostavat pandemian pitkittyminen, tarjontaketjujen hairiot seka
nopeasti kiihtynyt inflaatio. Pandemia on koetellut erityisesti Eurooppaa loppuvuo-
desta 2021. Globaalit tarjontaketjut ovat hairiintyneet eri syista johtuen, kuten puo-
lijohteiden saatavuuden vaikeudesta, konttiliilkenteen hairidista seka tydvoima- ja
konepulasta satamissa.

Kuluttajahintainflaatio on kiihtynyt nopeasti maailmanlaajuisesti. Taustalla ovat
mm. tarjontaketjujen hairiot ja energian hinnan nousu. Sahkon hinta on erittain

12
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korkealla Euroopassa mm. maakaasun hinnan nousun takia. Inflaatiopaineiden en-
nakoidaan laajasti hellittavan vuoden 2022 kuluessa, mutta riski pidempiaikaisesta
inflaatiosta ja sen aiheuttamasta laajemmasta kustannuspaineesta talouksissa on
kasvanut.

Maailmankauppa kasvaa 4,8 % v. 2022 ja 4,4 % v. 2023. Vuonna 2024 kauppa elpyy
4,6 prosentin kasvuun. Kasvundakymia heikentavat eri syista johtuvat jakeluketjujen
hairiot seka maailmantalouden hidastuva kasvu. Euroalueella tavarakaupan naky-
mat ovat vaimeammat kuin Yhdysvalloissa tai nousevissa talouksissa.

Talouden elpymien jatkuu kotimaisen kysynnan vetamana

Vuonna 2021 BKT:n kasvu kiihtyy 3,4 prosenttiin. Covid-19-pandemian pahentumi-
nen vuoden 2021 lopulla lisaa taloudenpitdjien epavarmuutta ja hidastaa talouskas-
vua vuoden viimeiselld neljannekselld. Korkea sddstamisaste ja kuluttajien hyva sen-
timentti ovat luoneet edellytykset yksityisen kulutuksen nopealle kasvulle. Yksityi-
set investoinnit kasvoivat jo vuoden 2021 alkupuolella, ja erityisesti asuntorakenta-
misen kehitys on ollut suotuisaa. Maailmantalouden vahvistuminen, elvytystoimet
ja Suomen vientituotteiden kysynnan kasvu tarkeilla kauppa-alueilla nostivat seka
vientia etta tuontia.

Tyollisten maara on lisdantynyt v. 2021 merkittavasti. Tyollisia oli lokakuussa 65 000
enemman kuin vuosi sitten ja koko alkuvuonna méaara on lisdantynyt 2,1 % vuoden-
takaisesta. Tyollisten maara on kuitenkin suurempi vain maara- ja osa-aikaista tyota
tekevien palkansaajien keskuudessa. Jatkuvaa kokoaikatyota tekevien maara on viela
viime vuotta pienempi. Tehdyn tydn eli tydtuntien maara lisaantyikin vain 0,4 %.

Kuluttajahintaindeksin vuosimuutos on kiihtynyt yli 3 prosenttiin vuoden 2021
loppupuolella, vaikka vuoden 2021 inflaatio jaa 2,2 prosenttiin. Hintojen nousu on
suurimmalta osalta seurausta energian hinnan noususta. Nestemadisten polttoainei-
den hinnat ovat edelleen korkealla ja sahkdn hinnan nousu on kiihtynyt edelleen.
My®&s tavaroiden hintojen nousu on alkanut nakya inflaatiota kiihdyttavana tekijana
pitkaan jatkuneen hintojen laskun jalkeen.

BKT:n arvioidaan kasvavan 3,0 % v. 2022. Talouskasvun oletetaan jaavan hitaaksi

vield vuoden ensimmadiselld neljanneksella. Covid-19-pandemiaan liittyvien epa-
varmuuksien helpottaessa talouskasvu jélleen kiihtyy. Yksityisen kulutuksen kasvu

13
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jatkuu sddstamisen purkautuessa edelleen kulutukseen. Ostovoiman kasvu kiihtyy
edelleen v. 2022 ty6tuntien ja keskiansioiden noustessa, vaikka kulutuksen hinta
nousee 2,5 % v. 2022.

Yksityisten investointien keskimaarainen kasvuvauhti on ennustejaksolla 2,9 %, ja
niiden suhde BKT:hen nousee ldhes 20 prosenttiin v. 2024. EU:n elpymis- ja palautu-
mistukivalineesta (RRF) saatava rahoitus vauhdittaa yksityisia investointeja erityi-
sesti vuosina 2022-2023. T&K-investointien oletetaan hyotyvan RRF-rahoituksesta.
Suomalaisen teollisuuden investointindkymat ovat hyvat. Kone- ja laiteinvestoin-
nit kasvavat nopeasti vuoden 2021 jalkeen liiketoimintaymparistdn muuttuessa
vakaammaksi.

Asuntoinvestoinnit kaantyvat loivaan 2,2 prosentin laskuun v. 2022 asuntoaloitus-
ten pysyessa korkealla tasolla noin 38 000 uudessa asunnossa. Kohti ennusteen
loppupadta asuntoaloitusten maara palaa lahemmas pitkan aikavalin keskiarvoa ja
asuinrakennusinvestoinnit supistuvat edelleen. Vuonna 2022 viennin kasvu jatkuu
vahvana maailmantalouden kasvun vetamana. Lisaksi palveluiden viennin elpymi-
nen kiihdyttaa kasvua vuoteen 2021 verrattuna.

Ennusteessa on oletettu, ettd vuoden 2022 sopimuskorotukset noudattavat taman
vuosituhannen kaavaa ja sopimuskorotukset ovat vuotta 2021 suuremmat. Tana
vuonna sopimuskorotukset ovat keskimaarin vajaat kaksi prosenttia ja niiden olete-
taan nopeutuvan keskimaarin runsaaseen kahteen prosenttiin ensi vuonna. Lisaksi
liukumien odotetaan kasvavan v. 2022. Ndin nimellisansiot nousisivat 2,3 % v. 2021
janoin 3 % v. 2022.

Vuonna 2023 BKT:n kasvu hidastuu 1,5 prosenttiin, mika on edelleen keskipitkan ai-
kavalin kasvua nopeampaa. Globaaliin elvytykseen seka koronapandemiasta toipu-
miseen liittyva merkittava kasvupyrahdys jaa taakse ja talous kohtaa ennen kriisia
havaitut kasvun rajoitteet. BKT:n ennustaan kasvavan 1,4 % v. 2024.

Talouskasvu pitaa ylla tydvoiman kysyntaa, jota riittda tayttamaan lyhyella aikava-
lilla korkealla oleva ty6ttomyys ja hallituksen toimet tyon tarjonnan lisd@miseksi. Ta-
louden elpyminen lisda tyollisten maaraa vuosina 2022-2023, varsinkin palvelutoi-
mialoilla. Ty6llisyyden ennustetaan lisddntyvan v. 2022 puolitoista prosenttia. Kasvu
hidastuu talouden aktiviteetin myo6td, mutta tyollisyysaste nousee runsaaseen 74

14



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

prosenttiin v. 2024. Vuosien 2023 ja 2024 ansioiden nousu kytkeytyy hidastuvaan
tuottavuuden kasvuun. Toisaalta kohenevan taloudellisen toimeliaisuuden ja sen
myota tyollisyyden paranemisen seka aloittaisen tydvoimaniukkuuden oletetaan
nostavan palkkaliukumia.

Inflaatio kiihtyy 2,6 % kansallisella kuluttajahinnalla mitattuna v. 2022. Energian
hinta pitaa inflaatiota ylla vuodenvaihteen ymparilld ja kadntyy vahitellen alene-
vaksi vuoden 2022 aikana. Nopean inflaation taustalla on seka kysynta- etta tar-
jontapuolen tekijoitd. Kysyntdpuolella keskeinen tekija on koronaviruspandemian
aikana kuluttajille kertyneiden saastojen purkautuminen kestokulutukseen. Erityi-
sesti rakentamiseen ja remontoimiseen liittyvien tarvikkeiden kysynnan kasvu ja
hintojen nousu on ollut nopeaa. Tarjontapuolen tekijéitda ovat mm. kansainvalisen
kaupan hairiot, tydvoimapula seka erityisesti auto- ja elektroniikkateollisuutta hait-
taava komponenttipula. Inflaation nousun oletetaan jaavan tilapaiseksi kysynta- ja
tarjontahairididen vahitellen helpottaessa. Suomessa inflaatio hidastuu 1,8 prosent-
tiin vuosina 2023 ja 2024.

Julkinen talous toipuu kriisista, mutta velkaantuminen jatkuu

Julkisen talouden menojen ja tulojen vélinen epdtasapaino pienenee voimakkaasti
v. 2021 edellisvuoden huomattavan suuresta alijaamasta. Julkista taloutta ovat vah-
vistaneet erityisesti talouskasvun ja tyollisyyden kohenemisen tuottama ripea vero-
ja sosiaaliturvamaksutulojen kasvu. Lisaksi talouden taantuman vaistyminen on va-
hentanyt elvytys- ja tukitoimien tarvetta. Toisaalta koronapandemia kuormittaa yha
esimerkiksi sosiaali- ja terveydenhuoltoa.

Julkisen talouden alijaama on lahivuodet edelleen pandemiaa edeltanytta ai-
kaa suurempi. Julkisen talouden menot ovat rakenteellisesti tuloja suuremmat,
eika alijaama poistu kokonaan reippaan talouskasvun aikana. Julkisen talou-
den alijadman arvioidaan olevan 2020-luvun puolivélissa noin 1 % suhteessa
bruttokansantuotteeseen.

Julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen on herkka talouden kasvussa
tapahtuville muutoksille. Reipas bruttokansantuotteen kasvu ja alijgaman pienene-
minen taittavat velkasuhteen laskuun v. 2021. Talouskasvun vaimentuessa valtion
seka paikallishallinnon ja hyvinvointialueiden alijaamat kaantavat velkasuhteen
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kuitenkin jalleen kasvuun vuodesta 2023 alkaen. Velkasuhteen arvioidaan olevan
noin 69 % eli likimain 10 prosenttiyksikkda pandemiaa edeltanytta aikaa korkeam-
malla tasolla v. 2026.

Pandemian nopea paheneminen merkittavin talouskasvua uhkaava tekija

Ennusteen merkittavimmat riskit liittyvat edelleen covid-19-pandemiaan ja sen
hallitsemiseksi tehtyjen rajoitteiden kehitykseen. Virusmuunnokset muuttavat tau-
dinhillinnan ndkymia epdvarmempaan suuntaan ja epidemiatilanne voi heiketa
nopeasti rokotusten etenemisesta huolimatta. Kehittyvien maiden heikon kehityk-
sen riski pandemian hoidon epdonnistuessa on merkittava isku maailmantalouden
kasvulle.

Epidemian pitkittyminen vaikuttaisi toipumista heikentavasti yksityisen kulutuksen
kautta ja merkittavimmin palveluiden kysynnan kautta. Tautitilanteen heikentymi-
nen nakyy myos investointiympariston epavarmuuden lisdantymisend, mika voi ly-
kata investointeja eteenpdin tai estaa niiden toteutumisen.

Inflaation kiihtymisen arvioidaan olevan valiaikainen ilmig, ja inflaatio hidastuu jal-
leen ensi vuoden loppupuoliskolta lahtien. On kuitenkin mahdollista, etta inflaatio
jatkuu nopeana pidempdan. Seka markkina- etta kyselyperusteiset odotukset in-
flaatiosta ovat nousseet syksyn aikana, mutta ovat edelleen linjassa inflaatiotavoit-
teiden kanssa. Inflaatio-odotusten nousuun liittyy myods keskeisesti huoli inflaation
kiihdyttamista palkkakustannuksista. Hinta-palkka -kierre taloudessa olisi itsedan
ruokkiva ja pidempiaikainen ilmi6, mika luultavasti hidastaisi talouskasvua.

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

Talouskasvuennusteen epavarmuutta voidaan kuvata menneisiin ennustevirhei-
siin perustuvilla luottamusvaleilld ennusteen ympérilla. Niiden mukaan BKT:n kasvu
asettuu 80 prosentin todennakdisyydelld 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 epavarmuutta.
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Bruttokansantuotteen muutos
prosenttia

Lihde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut

2020 2019 2020 2021**  2022**  2023**  2024**
mrd. maaran muutos, prosenttia

euroa
Bruttokansantuote markkinahintaan 236 13 -2,9 3,4 3,0 1,5 1,4
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 85 23 -6,5 3,7 49 3,5 4,6
Kokonaistarjonta 321 2,5 1,5 3,4 3,6 21 2,4
Tavaroiden ja palvelujen vienti 85 6,8 -6,8 42 5,6 3,7 45
Kulutus 178 11 33,1 3,1 2,8 11 1,3
yksityinen 11 0,7 -4,7 3,0 38 21 17
julkinen 58 2,0 0,5 33 0,7 -1,2 04
Investoinnit 57 -1,6 -0,7 14 2,8 23 21
yksityiset 45 2,4 34 3,6 3,0 26 2,5
julkiset 12 24 11,0 -74 1,7 1,2 03
Kokonaiskysynta 321 2,4 1,7 3,4 3,6 2,1 2,3
kotimainen kysynta 236 -0,4 22,7 3,2 2,8 14 1,4

17



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

Taulukko 2. Muut keskeiset ennusteluvut

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

Bruttokansantuote, mrd. euroa 240 236 249 262 271 281
Palvelut, mdaran muutos, % 1,7 3,6 3,9 2,6 1,4 13
Koko teollisuus, mddran muutos, % 2,6 -0,4 34 3,7 2,5 2,0
Tydn tuottavuus, muutos, % 0,3 -0,0 3,2 0,8 1,0 1,1
Tyélliset, muutos, % 1,0 -1,5 2,2 1,5 0,6 0,3
Tyéllisyysaste, % 71,6 70,7 72,4 73,5 74,0 74,2
Tyottomyysaste, % 6,7 17 76 6,7 6,5 6,4
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,0 03 2,2 2,6 1,8 1,8
Ansiotasoindeksi, muutos, % 2,1 1,9 23 3,0 2,5 2,6
Vaihtotase, mrd. euroa -0,7 2,0 2,0 2,4 2,6 2,6
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -0,3 0,8 0,8 0,9 1,0 0,9
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -04 -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -04
Pitkdt korot (valtion obligaatiot, 10v), % 0,1 -0,2 -0,1 0,0 0,0 0,1
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa

BKT:hen, % 53,2 573 55,9 53,7 531 52,5
Veroaste, suhteessa BKT:hen, % 42,2 42,1 43,5 42,0 41,9 w
Julkisyhteisdjen rahoitusja@ma,

suhteessa BKT:hen, % -09 5,5 2,8 2,1 -13 -1,
Valtion rahoitusjaamd, suhteessa

BKT:hen, % -11 -5,5 3,3 -2,5 -14 -1,4
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa

BKT:hen, % 59,5 69,5 67,7 67,1 67,5 679
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 443 52,9 51,8 51,3 51,6 51,7
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Keskipitkan aikavalin nakymat 2025-2026

Talous kasvaa nopeasti vuosina 2021-2022, minka seurauksena talouden tuotanto
lahestyy arvioitua potentiaalisen tuotannon tasoa ja tuotantokuilu on ldhes um-
messa jo v. 2023. Valtiovarainministerion keskipitkdn aikavalin arviossa tuotantokuilu
pysyy nykyisen suhdannesyklin jalkeen ummessa eli talouden oletetaan kasvavan
potentiaalista vauhtiaan vuosina 2025-2026". Siten talouskasvun arvioidaan hidas-
tuvan hieman yli prosenttiin vuodessa.>

Tyopanoksen muutoksen vaikutus potentiaaliseen tuotantoon on vahdinen vuosina
2021-2024 ja jopa negatiivinen vuosina 2025-2026. Ennen vuosikymmenen puoliva-
lid tydpanos alkaa supistua, kun tydikdisen vaeston maara vahenee ja osallistumisas-
teen kasvu pysdhtyy. Myos rakenteellisen tyottomyysasteen lahestyminen rajoittaa
tyopanoksen kasvua.

Tyopanoksen lisdksi talouden tuotantoedellytyksiin vaikuttaa padomakanta. Vuonna
2020 investointiaste pieneni taantuman ja talousndakymien epavarmuuden seurauk-
sena, mikd hieman hidasti vdliaikaisesti potentiaalisen tuotannon kasvua. Padoma-
kannan kasvu lisaa potentiaalisen tuotannon kasvua noin puolella prosentilla vuosit-
tain vuosina 2021-2026.

1 Valtiovarainministerion keskipitkan aikavalin kehitysarvio perustuu arvioon potentiaalisen
tuotannon kehityksestd, silla sen ajatellaan madrittavan talouden kasvuedellytykset lyhyen
aikavdlin jalkeen. Lahtokohtana on, ettd talouskasvu vuosille t+3 ja t+4 arvioidaan siten, ettd
tuotantokuilu sulkeutuu viimeistddn vuonna t+4. Poikkeuksellisissa suhdannetilanteista tdsta
perusoletuksesta voidaan kuitenkin poiketa, mikali on selvaa, ettd sédannon noudattaminen
tuottaisi epauskottavia tuloksia. Tall6in tuotantokuilu voi tilanteesta riippuen olla positiivinen
tai negatiivinen vuonna t+4.

2 Valtiovarainministerio kayttaa potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun arvioinnissa EU:n
komission ja jasenmaiden yhdessa kehittdamaa tuotantofunktiomenetelmas, jossa potentiaali-
sen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin potentiaalisen tydpanoksen, pddoman ja kokonaistuot-
tavuuden kehityksesta. Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muut-
tujia, joiden arviointiin liittyy epavarmuutta etenkin voimakkaan suhdannesyklin sekd tuotan-
torakenteen nopean muutoksen aikana
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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 selittaa mm. ta-
louden rakennemuutos. Korkean tuottavuuden toimialojen tuotanto on supistunut
ja koko talouden rakenne on palveluvaltaistunut. Kokonaistuottavuuden trendikas-
vun arvioidaan vuosina 2021-2026 olevan vajaan prosentin vuodessa, kun 2000-|u-
vun alkupuolella kasvu ylsi keskimadrin yli kahteen prosenttiin vuodessa.

Taulukko 3. Keskeisid lukuja keskipitkalld aikavalilld

2020 | 2021 | 2022%* | 2023** | 2024** | 2025%* | 2026**

BKT markkinahintaan, mdaran muutos, % -2,9 34 3,0 1,5 14 1,2 1,2
Bruttokansantuote, mrd. euroa 236 249 262 271 281 289 299
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,3 2,2 2,6 18 1,8 1,9 19
Tyottomyysaste, % 77 76 6,7 6,5 6,4 6,3 6,2
Tydllisyysaste, % 70,7 72,4 73,5 74,0 74,2 74,4 74,5
Julkisyhteisdjen rahoitusjd@md, suhteessa
BKT:hen, % -5,5 -2,8 2,1 -1,3 -11 -1,0 -1,0
Valtio -5,5 33 -2,5 -1,4 -1,4 -1.3 -11
Paikallishallinto 0,0 -0,2 -0,7 -0,6 -0,5 -0,6 -0,6
Hyvinvointialueet -0,2 -0,2 -0,2
Sosiaaliturvarahastot 0,0 0,8 11 1,0 1,1 1,0 1,0
Rakenteellinen jaama, suhteessa BKT:hen, % 3,3 1,7 -2,0 -1,2 -11 -1,0 -1,0
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa
BKT:hen, % 69,5 67,7 67,1 67,5 679 68,5 69,1
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 52,9 51,8 51,3 51,6 51,7 52,1 52,3

Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotannosta' 3,8 -1,8 -0,2 -0,1 0,0 -0,0 0,0

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

6 6
4 4
2 2
0 0
-2 -2
-4 -4
6 -6
02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24 26
mm Yhteensd = Valtio == Paikallishallinto == Sosiaaliturvarahastot == Hyvinvointialueet
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170
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1 Talousnakymat

1.1 Kansainvalinen talous
1.1.1 Maailmantalous

Maailmantalous on elpynyt nopeasti v. 2019 puhjenneen pandemian aiheuttamasta
taantumasta, mutta kasvunakymia varjostavat pandemian pitkittyminen, tarjon-
taketjujen hairiot sekd nopeasti kiihtynyt inflaatio. Pandemia on koetellut erityi-
sesti Eurooppaa loppuvuodesta 2021. Globaalit tarjontaketjut ovat hairiintyneet

eri syista johtuen, kuten puolijohteiden saatavuuden vaikeudesta, konttiliikenteen
hairidista seka tyovoima- ja konepulasta satamissa. Maailmantalous kasvaa 6,1 % v.
2021, kasvu tasaantuu 4,6 prosenttiin v. 2022 ja hidastuu edelleen 3,4 prosenttiin v.
2023 ja 3,0 prosenttiin v. 2024.

Kuluttajahintainflaatio on kiihtynyt nopeasti erityisesti Yhdysvalloissa, mutta myos
Euroopassa ja nousevissa talouksissa. Taustatekijoind ovat mm. tarjontaketjujen hai-
riot ja energian hinnan nousu. Sdhkon hinta on erittain korkealla Euroopassa mm.
maakaasun hinnan nousun takia. Inflaatiopaineiden ennakoidaan laajasti hellitta-
van vuoden 2022 kuluessa, mutta riski pidempiaikaisesta inflaatiosta ja sen aiheut-
tamasta laajemmasta kustannuspaineesta talouksissa on kasvanut.

Talouskasvu hidastui vuoden 2021 kolmannella neljannekselld Yhdysvalloissa
oltuaan vuoden alkupuoliskolla varsin nopeaa. Kuluttajien luottamus erityisesti
tulevaan talouskehitykseen on heikentynyt. Finanssipoliittinen elvytys painottuu
jatkossa infrastruktuurin uudistamiseen, ja sen vaikutus talouskasvuun ilmenee pi-
demmalla aikavalilla. Talous kasvaa 3,4 % v. 2022, ja kasvu hidastuu 2,2 prosenttiin
v. 2023 ja 2,0 prosenttiin v. 2024.

Tiukka koronapolitiikka ja autokaupan myynnin vaheneminen ovat hidastaneet va-
hittdiskauppaa Kiinassa loppuvuonna 2021. Sahképula on heikentédnyt teollisuuden
kasvua. Kiinteistosektorin ongelmilla voi olla laajempia vaikutuksia. Ennakoivat indi-
kaattorit viittaavat melko vaisuun kehitykseen. Talous kasvaa 6,1 % v. 2022, 5,5 % v.
2023 ja 5,0%v.2024.
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Pitkittynyt koronaviruspandemia varjostaa euroalueen talousnakymia. Erityisesti
vuoden 2021 viimeisen ja vuoden 2022 ensimmaisen neljanneksen talouskehitys
on aiempaa arvioitua heikompaa. Euroalueen talous kasvaa 4,5 % v. 2022. Kasvu
hidastuu 2,0 prosenttiin v. 2023 suhdanteen tasaannuttua ja 1,6 prosenttiin v. 2024
talouden lahestyessa potentiaalista kasvuaan. Teollisuuden nakymat Saksassa ovat
vaisut pitkalti autoteollisuuden ongelmien takia. Ranskan talous on elpynyt no-
peasti v. 2021 pitkalti palvelusektorin ansiosta, mutta kasvu hidastuu laaja-alaisesti
ennusteperiodilla.

Bruttokansantuote
maaran muutos, %
16 16
12 A/ 12
8 \V/\-'\" 8
} [,
—m —___
0 ) — 0
-4 \\j/ -4
-8 8
12 12
|
-16 -16

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
— Kiina (kausitasoittamaton) — Yhdysvallat (kausitasoitettu)
— Euroalue (kausitasoitettu)

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM VM34170

Ison-Britannian talouskasvu hidastui selvasti vuoden 2021 kolmannella neljannek-
sella. Muiden haasteiden ohella EU-eron takia joidenkin hyodykkeiden tarjonnassa
on ollut hairioita. Kasvunakymia varjostavat inflaation kiihtyminen seka ulkomaan-
kaupan haasteet. Kasvu hidastuu vuoden 2022 4,6 prosentista 1,4 prosenttiin v.
2023 ja edelleen 1,3 prosenttiin v. 2024.

Ruotsi on toipunut vaikeasta koronaepidemiasta. Teollisuuden nakymat ovat verrat-
tain valoisat, vaikka puolijohdepula heikensi kesalla 2021 vientia. Palvelualojen na-
kymat ovat niin ikddn mydnteiset. Kuluttajien luottamuksen heikentyminen loppu-
vuoden 2021 kuluessa viittaa kuitenkin hidastuvaan kasvuun. Talous kasvaa 2,9 % v.
2022,2,2%v.2023ja 1,9 % v. 2024.
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Tyottomyysaste
kausitasoitettu, %
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Kotitalouksien reaalitulojen kasvu on tukenut vahittdiskauppaa Venajalla. My6s kai-
vannaisteollisuuden mydnteinen kehitys energian hinnan ollessa korkealla tukee ta-
louskasvua. Toisaalta koronaepidemia jatkuu vaikeana ja siita johtuvat tiukentuneet
rajoitustoimet varjostavat talousnakymia. Talous kasvaa kaksi prosenttia v. 2022, ja
kasvu hidastuu 1,2 prosenttiin v. 2023 ja edelleen yhteen prosenttiin v. 2024.

Vaikka kokonaistuotanto supistui Japanissa vuoden 2021 kolmannella neljannek-
selld suhteessa edelliseen neljannekseen, ennakoivat indikaattorit viittaavat varo-
vaisen myodnteiseen kehitykseen. Kesdn vaikea koronavirusepidemia on hellittanyt
ja 19 prefektuurissa vallinnut hatatila on purettu. Kasvunakymat heikkenevat fi-
nanssipoliittisen elvytyksen pienennyttya. Talous kasvaa 1,1 % v. 2022 ja 0,5 % vuo-
sina 2023 ja 2024.

Rahoitusmarkkinoiden tilanne on melko rauhallinen huolimatta potentiaalisista
riskeistd. Osakemarkkinoilla on kuluvana vuonna tehty uusia ennatyksia, mutta
arvostustasot eivat, joitain poikkeuksia lukuun ottamatta, vaikuta laajasti ottaen
kohtuuttomilta. Pankkien tilanne Euroopassa on raportoitujen tulos- ja tasetietojen
mukaan edelleen kohentuvalla uralla, joskin taseiden laadussa on epdavarmuutta
koronakriisin my6ta. Euro on heikentynyt Yhdysvaltain dollariin nahden joh-

tuen rahapolitiikan ja talouden erilaisista ndakymista sekd odotetusta korkourasta.
Omikron-virusmuunnos nosti VIX-volatiliteetti-indeksia jonkin verran ja yleisem-
min voidaan arvioida, ettd koronapandemia tulee inflaation ohella aiheuttamaan
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markkinaheilahtelua vield jonkin aikaa. Kiinan kiinteistosektorin riskien laukeami-
nen voisi myos aiheuttaa heijastusvaikutuksia maailmanlaajuisesti.

Lyhyet markkinakorot ovat olleet sangen vakaita jo pidempaan. Keskeisten euroalu-
een maiden valtionlainojen korot ovat jalleen negatiivisia, kun odotukset rahapoli-
tilkan muutoksesta ovat laantuneet. Seka lyhyet etta pitkat korot nousevat kuiten-
kin maltillisesti ennusteperiodilla.

Raakadljyn hinta on ollut jalleen korkealla tasolla, heijastaen maailmantalouden
epavarmoja nakymia. Tarjonnan odotetaan kuitenkin kasvavan rajoitteiden pois-
tuessa asteittain, ja raakadljyn futuurihinnat ovat laskevia ennusteperiodilla. Maa-
kaasun hinta Euroopassa on hieman laskenut historiallisen korkealta tasoltaan. Teol-
lisuuden raaka-aineiden hinnat ovat laskeneet kesan huipputasoltaan, ja ne pysyvat
verrattain korkealla tasolla ennusteperiodilla.

Raaka-aineiden hinnat

2015=100 USD/barreli
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— Teollisuuden raaka-aineindeksi, euroalue (vasen asteikko)
— Raakadljy (Brent, globaali spot-hinta, oikea asteikko)

Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM VM34170

1.1.2 Maailmankauppa

Maailmankaupan kasvunakymia heikentavat eri syista johtuvat jakeluketjujen hai-
riot seka maailmantalouden hidastuva kasvu. Euroalueella tavarakaupan nakymat
ovat vaimeammat kuin Yhdysvalloissa tai nousevissa talouksissa. Tavarakauppa

kasvaa 4,8 % v. 2022 ja 4,4 % v. 2023. Vuonna 2024 kauppa elpyy 4,6 prosentin kas-

vuun.
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Maailmankauppa
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1.1.3 Riskit

Maailmantalouden kehitykseen liittyvat riskit painottuvat aiempaa hieman enem-
man alasuuntaan. Marraskuussa ilmennyt omikron-virusmuunnos on levinnyt no-
peasti eri mantereille, ja voi hidastaa talouskasvua laajasti. Jakeluketjujen hairiot
voivat jatkua ennustettua pidempaan ja kiihdyttaa edelleen inflaatiota. Inflaation
pitkittyminen voi lisdta laajemmin kustannuspaineita eri talouksissa. Energiamarkki-
noiden kirea tilanne voi myds pitkittya.

Ylasuuntaisia riskeja ovat kuluttajien ja yritysten odotettua mydnteisempi nakemys

talouskehityksesta teollisuusmaissa seka rokoteohjelmien nopeampi eteneminen
myds kehittyvissa maissa.
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Taulukko 4. Bruttokansantuote
2019 2020 2021 2022*%*  2023** | 2024**

maaran muutos, prosenttia

Maailma (PPP) 3,0 -3,2 6,1 4,6 34 3,0
Euroalue 1,6 -6,5 51 4,5 2,0 1,6
EU 19 -6,0 4,8 41 2,0 1,6
Saksa 1,1 -49 3,6 45 19 1,6
Ranska 18 -8,0 6,0 44 2,0 1,5
Ruotsi 2,0 -29 43 29 2,2 1,9
[so-Britannia 1,7 -9,7 6,7 4,6 1,4 13
Yhdysvallat 23 34 5,6 34 2,2 2,0
Japani -0,2 -4,7 2,4 11 0,5 0,5
Kiina 6,0 23 78 6,1 55 50
Intia’ 41 -74 75 6,5 71 55
Vendjd 2,0 3,0 43 2,0 1,2 1,0
'Tilivuosi

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

Taulukko 5. Taustaoletukset

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

Maailmankaupan kasvu, % -03 -5,1 9,8 48 44 4,6
USD/EUR 112 114 1,19 115 113 m
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, €

(2015=100) 122,1 1247 1751 174,0 181,5 180,0
Raakadljy (Brent), $/barreli 64,1 43,4 7,4 78,1 72,7 70,5
3 kk euribor, % -0,4 -04 -0,5 -0,5 -0,5 -0,4
Valtion obligaatiot (10 v), % 0,1 -0,2 -0,1 0,0 0,0 0,1
Viennin markkinaosuus (2010 = 100)' 99,8 98,1 93,0 93,7 93,1 93,0
Tuontihinnat, % 0,4 -5,0 8,7 6,6 1,7 2,2

'Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun

Lahde: CPB, Macrobond, HWWI, Tilastokeskus, VM
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Inflaation kiihtymisen taustalla on kysyntd- ja tarjontapuolen
tekijoitd

Inflaatio mittaa tavaroiden ja palveluiden hintojen nousua taloudessa. Inflaa-
tiota esiintyy, kun hinnat nousevat tuotantokustannusten, kuten raaka-ainei-
den hintojen ja palkkojen, nousun vuoksi. Tuotteiden ja palveluiden kysyn-
nan kasvu voi aiheuttaa inflaatiota, kun kuluttajat ovat valmiita maksamaan
tuotteesta enemman. Inflaatio voi kiihtyd myds voimakkaan finanssipoliittisen
elvytyksen seurauksena. Inflaatio voidaan ndhda tulonsiirtona varallisuutta
omaavilta taloudenpitdjilta velkaantuneille: kertyneen varallisuuden arvo ja
toisaalta velkojen reaaliarvo laskevat samanaikaisesti.

Tavaroiden ja palvelujen hinnat muuttuvat jatkuvasti. Osa hinnoista nousee,
osa taas laskee. Inflaatiosta on kyse, kun tavaroiden ja palvelujen hinnat nou-
sevat laaja-alaisesti. Silloin euron arvo laskee ja kotitalouksien ostovoima heik-
kenee. Kullakin kotitaloudella on omat kulutustottumuksensa. Toisissa ajetaan
autolla, toisissa taas kdytetaan yksinomaan joukkoliikennevalineitd. Toisissa
syodaan lihaa, toisissa ei. Eri tuotteiden ja palvelujen painoarvot inflaatiota
mitattaessa maaraytyvat kaikkien kotitalouksien keskimaaraisten kulutustot-
tumusten mukaan. Inflaatiota mitattaessa otetaan huomioon kaikki kotitalo-
uksien kuluttamat tavarat ja palvelut.

Viime aikoina maailmanlaajuisesti kiihtyneen inflaation taustalla on seka
kysynta- etta tarjontapuolen tekijoita. Kysyntapuolella keskeinen tekija on
koronaviruspandemian aikana kuluttajille kertyneiden sdastdjen purkautumi-
nen kulutukseen. Tarjontapuolen tekijoita ovat mm. kansainvalisen kaupan,
erityisesti meriliikenteen hairiintyminen eri tekijoista johtuen, kuten joiden-
kin satamien sulkeminen valiaikaisesti, sadolot, kontti-, kone- ja tyévoimapula
satamissa seka erityisesti auto- ja elektroniikkateollisuutta haittaava kompo-
nenttipula. Myds keskeisten raaka-aineiden hintojen nousu on kiihdyttanyt
erityisesti tuottajahintojen kasvua.

Yhdysvaltojen inflaatio kiihtyi marraskuussa 2021 jo 6,9 prosenttiin.
Energian ja ruuan voimakkaammin vaihtelevista hinnoista puhdistettu
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pohjahintainflaatio on myds noussut nopeasti. Mittava finanssipoliittinen el-
vytys, etenkin suora tuki kuluttajille on lisannyt kulutusta ja siten kiihdyttanyt
inflaatiota.

Kuluttajahinta- ja pohjahintainflaatio Yhdysvalloissa 2006 - 2021

1.1.2006 1.1.2008 1.2010 1.1.2012 1.1.2014 1.1.2016 1.1.2018 1.1.2020

@mmuluttajahintainflaatio  essmePohjahintaihnflaatio

Euroalueella inflaatio on kiihtynyt lyhyessa ajassa nopeasti. Marraskuussa 2021
yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilla mitattuna inflaatio oli ennakko-
tietojen mukaan 4,9 % ja pohjahintainflaatio 2,6 %. Kiihtyneen inflaation ta-
kana on samankaltainen kehitys kuin Yhdysvalloissa. Koronakriisin jalkeen no-
peasti lisddntynyt yksityinen kulutus on nostanut hintoja samaan aikaan kuin
tarjontarajoitteet lisadvat hintapaineita. Oman lisdnsa euroalueen hintakehi-
tykseen on tuonut energian hintojen, ennen kaikkea sahkon hinnan, kallistu-
minen nopeasti ja se onkin dominoinut inflaatiokehitysta viime kuukausina.
Palkat eivat ole euroalueella reagoineet kiihtyvaan inflaatioon ja reaalipalkat
laskevat v. 2021. Euroalueella inflaatio oli hitaimmillaan vuoden 2020 lopulla,
jolloin hinnat laskivat 0,3 %. Deflaatiota kesti 5 kuukauden ajan. Euroalueen
hinnat nousevat nopeasti talla hetkelld juuri vertailukohdan alhaisuuden seu-
rauksena, mutta komission arvion mukaan hintatason trendi on ylittanyt pan-
demiaa edeltaneen ajan.
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Kuluttajahinta- ja pohjahintainflaatio euroalueella 2006 - 2021

1.1.2008 1.1.2012 ) 1.1.2018 1.1.2020

Suomessa inflaatio on kiihtynyt kuluvan vuoden aikana ja oli yhdenmukaiste-
tun kuluttajahintaindeksin pikaennakon mukaan marraskuussa 2021 jo 3,4 %.
Kotimaisella kuluttajahinnalla mitattuna inflaatio on ollut nopeampaa. Yhden-
mukaistetusta kuluttajahintaindeksista on poistettu asumisen hinnat, mitka
ovat kasvaneet viime aikoina nopeasti. Marraskuussa energian hintakompo-
nentti kiihdytti inflaatiota eniten. Suomessa koronan aikana noussut saasta-
minen on purkautunut kestokulutushyddykkeiden kauppana loppuvuodesta
2020 alkaen. Erityisesti rakentamiseen ja remontoimiseen liittyvien tarvikkei-
den kysynnan kasvu on ollut nopeaa. Ndiden tuotteiden hinnat ovatkin sel-
vasti nousseet. Inflaatio oli Suomessa hitaimmillaan vuoden 2020 huhtikuussa,
jolloin hinnat laskivat 0,4 %.

Suomessa inflaatio on noussut hivenen hitaammin kuin euroalueella. Suo-
messa tavaroiden mitattu hintojen nousu on euroalueen vastaavaa pienempi.
Suomessa tavaroiden hinnat ovat laskeneet vuodesta 2015 alkaen, kun euro-
alueella ne ovat jatkaneet tasaista nousua.
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Koronakriisi kohteli maita eri tavalla ja kysynnan palautumisen nopeus on
myds ollut erilaista. Kysynta on purkautunut euroalueella kovempana ja laa-
jemmin kuin Suomessa, mika on johtanut laajempiin hintapaineisiin.

Energian hinnan nousu keskeisend tekijdnd

Ehka tarkein inflaation kiihtymisen taustatekija on viime kuukausina ollut
energian hinnan nousu. Se selitti kuluvan vuoden kolmannella neljanneksella
noin puolet hintojen noususta euroalueella. Energian hinnan nousu vaikuttaa
suoraan kuluttajiin (esimerkiksi sahkon ja bensiinin hintojen kautta), mutta
myds epdsuorasti yritysten kustannusten nousun kautta.

Euroalueen kotitaloudet kdyttavat suuremman osan tuloistaan sahkdon ja
energiaan. Sen seurauksena niiden nousu nakyy voimakkaammin euroalu-
een inflaatiossa kuin Suomessa. Energian ja erityisesti sahkon hinta on nousut
euroalueella aikaisemmin ja nopeammin kuin Suomessa. Palveluiden hinnat
nousivat Suomessa jo alkuvuodesta, kun euroalueella ne ovat nousseet vasta
viimeisten kuukausien aikana. Ndin euroalueen pohjahintainflaatio kaantyi hi-
venen Suomea korkeammaksi.

Yhdenmukainen kuluttajahintaindeksi: energia, %-muutos

1.1.2006 1.2008 1.1.2016

1.1.2012

m—Suomi  essmEuroalue
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Raakadljyn hinta on noussut melko tasaisesti vuoden 2020 kevaasta lahtien.
OPEC+ -maat (ml. Vendja) ovat yllapitaneet raakadljyn hintaa korkealla rajoit-
tamalla tuotantoa, mutta ovat purkamassa naita rajoituksia asteittain. Oljyn
futuurihinnat tammikuusta 2022 ldhtien ovat laskevia. Maakaasun hinta on
noussut eri tekijoista johtuen, kuten varastojen hupenemisesta, kaasutoimi-
tusten vahenemisesta Vendjalta Eurooppaan ja Aasian (erityisesti nesteytetyn
kaasun) kovasta kysynndsta. Kansainvalinen energiajarjesto IEA on arvioinut,
etta Vendjalla on kapasiteettia lisdta kaasun vientia Eurooppaan n. 15 %. Tu-
leva talvikausi on haasteellinen, mutta kaasun futuurihinnat kevaasta 2022
lahtien ovat laskevia.

Myds sahkon hinta on noussut viime kuukausina ja kylma ilma on nostanut
hintoja edelleen. Sahkomarkkinoilla hintojen vaihtelu jopa paivan sisalla on
ollut erittdin voimakasta viimeisten viikkojen aikana, mita selittda lisddntyneen
kysynnan myota kalliimpien tuotantolaitosten tilapdiset kdyttoonotot. Mo-
nessa Euroopan maassa sahkoa tuotetaan maakaasulla etenkin, kun kivihiilen
kaytosta pyritddn irtautumaan. Epdsuotuisat sadolot ovat rajoittaneet uusiutu-
van energian tuotantoa jossain Euroopan maissa (erityisesti tuuli- ja aurinko-
voima). Tavanomaista vahdisemmat vesivarannot Pohjoismaissa ovat rajoitta-
neet vesivoiman tuotantoa.

Inflaation kiihtymisen ajatellaan yhd olevan viliaikainen ilmio

Inflaation kiihtymisen arvioidaan olevan viliaikainen ilmig, ja inflaatio hidas-
tuu jalleen ensi vuoden loppupuoliskolta lahtien. IMF:n ennusteen mukaan in-
flaatio palaa pandemiaa edeltavalla tasolle vuoden 2022 puolenvilin aikoihin
niin teollisuusmaissa kuin kehittyvissa talouksissa. Samoin Euroopan komis-
sion ja OECD:n uusimpien ennusteiden mukaan inflaation odotetaan hidastu-
van merkittavasti vuoden 2022 loppupuolella.

Komission syksyn ennusteessa palkkojen reaktio inflaatioon jaa pieneksi, silla
eurooppalaiset tydmarkkinat eivat ole kireat. Kuitenkin nimellispalkkojen kas-
vun euroalueella odotetaan ylittdvan kokonaisinflaatiovauhdin vuosina 2022
ja 2023, mika merkitsee reaalipalkkojen kasvun kiihtymista. Palkkojen kasvun
odotetaan kuitenkin pysyvan vaimeana, silla tydmarkkinat eivat osoita merkit-
tavaa kiristymista.

32



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

Toistaiseksi inflaatio-odotukset vaikuttaisivat perustuvan vankkoihin koko-
naistaloudellisiin tekijéihin'. Aivan viime aikoina on kuitenkin ilmaantunut
huolia inflaatio-odotusten jatkumisesta pidempaan keskipitkalla aikavalilla.
Seka markkina- etta kyselyperusteiset odotukset inflaatiosta nousivat syk-
syn aikana, mutta ovat edelleen linjassa inflaatiotavoitteiden kanssa. Inflaa-
tio-odotusten nousuun liittyy myos keskeisesti huoli inflaation kiihdyttamista
palkkakustannuksista. Hinta-palkkakierre taloudessa olisi itsedan ruokkiva ja
pidempiaikainen ilmio.

Inflaatio-odotukset

0
7.12.2016 7.6.2017 7.12.2017 7.6.2018 7.12.2018 7.6.2019 7.12.2019 7.6.2020 7.12.2020 7.6.2021 7.12.2021

A swap SYFSY ——US swap 5YF5Y

1 Inflaatio-odotusten ankkuroinnilla tarkoitetaan IMF:n mukaan sita, ettd odotukset ovat vakaita
pidemmiille tulevaisuuteen, niiden hajonta on vahaista, ne eivat reagoi kokonaistaloudellisiin uuti-
siin seka sitd, ettd ne ovat lahella keskuspankin tavoitetta.
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1.2 Ulkomaankauppa

1.2.1 Vienti ja tuonti

Maailmankauppa elpyi v. 2021 covid-19-pandemiasta. Maailmantalouden vahvistu-
minen ja elvytystoimet kasvattavat seka vientia etta tuontia erityisesti ennustejak-
son alkuvuosina. Toisaalta pula komponenteista tai muista valituotteista hidastaa
maailmanlaajuisesti yritysten kykya vastata kasvaneeseen kysyntaan. Myos vienti- ja
tuontihintojen voimakas kasvu hillitsee viennin ja tuonnin maaran kehitysta etenkin
ennustejakson alkuvuosina. Kriisissa voimakkaasti karsineilld aloilla, kuten matkai-
lussa, toipuminen viivastyy edelleen covid-19-pandemian hillitessa ihmisten liikku-
vuutta.

Vuonna 2021 seka tavaroiden viennin, etta tuonnin odotetaan kasvavan nopeasti ja
kasvu jatkuu vahvana vuoden 2022 puolelle. Palveluiden ulkomaankaupan kasvua
lykkaa edelleen etenkin matkailun hidas toipuminen yhdistettyna kuljetusten hitaa-
seen toipumiseen. Vuonna 2022 palveluiden ulkomaankauppaan on odotettavissa
nopeaa kasvua, kun etenkin kriisialojen kasvu kiihtyy rajoitusten ja epavarmuuden
vahetessd. Vuonna 2023 seka tavaroiden etta palveluiden ulkomaankaupan kasvu
hidastuu, mutta jatkaa edelleen kasvu-uralla. Kasvu kiihtyy uudelleen v. 2024 maail-
mankaupan vetamana.

Vuonna 2021 viennin volyymin arvioidaan kasvavan 4,2 % vahvan vientikysynnan
tukemana, vaikka alkuvuoden elpyminen onkin ollut hieman odotettua heikompaa.
Vuonna 2022 viennin kasvu jatkuu vahvana ja kasvuksi arvioidaan 5,6 %. Kasvua
tulee etenkin palveluiden elpymisestd. Vuonna 2023 viennin kasvu hidastuu, mutta
kasvua saadaan edelleen 3,7 %. Vuoden 2024 vienti kiihtyy 4,5 prosenttiin maail-
mankaupan vedon mukana.

Tuonnin elpymisen profiili noudattaa viennin elpymisen profiilia. Tuonnin volyymin
arvioidaan kasvavan v. 2021 3,7 % etenkin tavaroiden vetamana. Koronavirusva-
rianttien tuoma epdvarmuus lykkaa palveluiden tuonnin elpymista vuoteen 2022,
jonka seurauksena vuoden 2022 tuonnin odotetaan kasvavan 4,9 %. Vuonna 2023
tuonnin kasvu hidastuu, mutta kasvua saadaan edelleen 3,5 %. Vuoden 2024 tuonti
kiihtyy 4,6 prosenttiin.
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Taulukko 6. Ulkomaankauppa

2019 2020 2021 2022**  2023**  2024**
madran muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti 6,8 -6,8 42 5,6 3,7 45
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 2,3 -6,5 3,7 49 3,5 4.6
hinnan muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti -03 -4,2 8,3 6,7 1,8 2,4
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 0,4 -5,0 8,7 6,6 1,7 2,2
Yksikkotyokustannukset
2010 = 100, nimelliset
132 132
128 128
124 /Kv/ 124
120 / // 120
116 116
112 /}% 12
108 108
104 /%/ 104
100 =N 100
96 —_— e 96
09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
= Suomi — Ruotsi' - Saksa' — Euroalue’
" Euroopan komission ennuste
Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus, VM VM34170
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1.2.2 Hinnat ja vaihtotase

Vuonna 2021 teollisuuden raaka-aineiden ja tuotantohyddykkeiden hinnat ovat
nousseet nopeasti, mika heijastuu tavaraviennin ja -tuonnin hintoihin. Vientihinto-
jen odotetaan nousevan 8,3 % ja tuontihintojen 8,7 % v. 2021. Vuonna 2022 hinto-
jen kasvu hidastuu, mutta seka vienti- etta tuontihintojen kasvu jatkuu ennustejak-
son loppua kohti. Vientihintojen odotetaan nousevan 6,7 % ja tuontihintojen 6,6 %
v.2022. Tdman jalkeen hintojen nousu tasaantuu niin vienti- kuin tuontihinnoissa,
mutta pysyy kuitenkin nousevana.

Vuonna 2020 vaihtotase kdantyi ylijadmaiseksi palvelutaseen alijadman pienen-
tyessa. Vaihtotaseen ylijadamaa lisasi kauppataseen ylijaaman kasvu, joka syntyi
tuonnin maltillisesta kasvusta ja vaihtosuhteen parantumisesta. EKP:n pankkien
voitonjakokielto paattyi syyskuun 2021 lopussa, minka jalkeen suomalaiset pankit
ovat jakaneet osinkoja. Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen tase on vuonna
2021 0,4 prosenttia ylijadgmainen suhteessa BKT:een, mutta tasoittuu ennustejak-
son loppua kohti ja vuonna 2024 tase on tasapainossa. Vuonna 2021 ja ennustejak-
son loppua kohti tavaroiden ja palveluiden tase pysyy ylijaamaisena. Ylijaama tulee
etenkin tavaroiden viennin kasvamisesta, samalla kun palveluiden tuonti pysyy suh-
teessa matalampana. Vaihtotase on 0,8 % ylijadmadinen suhteessa BKT:een v. 2021
tavaroiden ja palveluiden vetamana. Vuosina 2022, 2023 ja 2024 ylijadma suhteessa
BKT:een pysyy lahes vakaana (0,9 %, 1,0 % ja 0,9 %).

Vaihtotase
suhteessa BKT:hen, %

10

-2

-4 -4
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 1920 21 22 23 24

m Vaihtotase — Tavaroiden ja palvelujen tase

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170
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Taulukko 7. Vaihtotase
2019 2020 2021 2022** | 2023** | 2024**

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase 0,4 0,8 1,0 1,9 2,2 2,4
Tuotannontekijakorvaukset ja

tulonsiirrot, netto -11 1,2 1,0 0,6 0,4 0,1
Vaihtotase -0,7 2,0 2,0 24 26 2,6
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -0,3 0,8 0,8 0,9 1,0 0,9

1.3 Kotimainen kysynta
1.3.1 Yksityinen kulutus

Yksityinen kulutus kasvoi 2,7 % tammi-syyskuussa 2021 vuoden takaiseen verrat-
tuna. Kolmannella vuosineljanneksella kulutus kasvoi ennakoitua hitaammin, mutta
alkuvuoden 2021 kulutuslukujen tarkennuttua yléspdin on yksityinen kulutus kehit-
tynyt paapiirteissadn syyskuun ennusteen mukaisesti.

Kotitalouksien velkaantumisaste on jatkanut nousuaan ylittden 135 prosentin tason
vuoden 2021 toisella vuosineljanneksella. Velkaantumisastetta nostaa erityisesti ko-
titalouksien asuntolainakannan nopea kasvu.

Teollisuuden ja kuluttajien luottamus
saldo, kausitasoitettu

30 30

20 i 2
WA

0 - 0

-20 / -20

-30 -30
-40 L L L L L L L L L L L L L L L L L -40
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
= Teollisuus = Kuluttajat
— Pitkan aikavalin keskiarvo (teollisuus) - Pitkén aikavalin keskiarvo (kuluttajat)
Lahde: Euroopan komissio VM34170

37



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

Kuluttajien luottamus omaan talouteen pysyi marraskuussakin erittdin korkealla.
Etenkin kuluttajien arvio oman taloutensa nykytilanteesta on vahvistunut selvasti
alkuvuoteen 2021 verrattuna.

Koko talouden palkkasumma kasvoi kolmannella neljanneksella edelleen selvasti,
parantuneen tyollisyystilanteen vetamana.

Vahittaiskaupan seka moottoriajoneuvojen kaupan myynnin kasvu pysahtyi kol-
mannella neljannekselld, mutta myynnin maara oli silti selvasti vuoden takaista suu-
rempi.

Korkea sadstamisaste ja kuluttajien hyva luottamus omaan talouteen luovat edelly-
tykset yksityisen kulutuksen nopealle kasvulle. Yksityinen kulutus kokonaisuudes-
saan kasvaa 3 % v. 2021, vaikka covid-tilanteen huonontuminen hidastaakin kulu-
tuksen kasvua viimeisella neljanneksella.

Vuonna 2022 yksityisen kulutuksen kasvu kiihtyy 3,8 prosenttiin ja kulutus ylittda
covid-19-epidemiaa edeltdneen tason. Sdastamisasteen laskiessa kulutuksen kasvu
hidastuu 2,1 prosenttiin v. 2023.

Kestokulutustavaroiden kulutus on jo ylittanyt vuoden 2019 tason, mista johtuen
kestokulutuksen kasvun ennakoidaan jatkuvan maltillisena ennusteperiodilla. Puoli-
kestavien tavaroiden kulutus kaantyi kasvuun alkuvuonna 2021 ja kasvun ennakoi-
daan jatkuvan vahvana vuoden 2022 loppuun.

Lyhytikdisten tavaroiden kulutus kasvoi v. 2020 poikkeuksellisen paljon, kun etatyot
ja matkailun vaheneminen lisasivat kotona tapahtuvaa ruoan ja sahkon kulutusta.
Lyhytikaisten tavaroiden kulutuksen kasvun ennakoidaan hidastuvan vuoden 2022
aikana covid-pandemian hiipuessa.

Palveluiden kulutus kaantyi kasvuun vuoden 2021 toisella neljannekselld ja kasvu
voimistui 3. neljannekselld. Kasvun ennustetaan tilapdisesti hidastuvan 4. neljan-
nekselld covid-pandemian voimistumisen takia, mutta palveluiden kulutus voimis-
tuu jalleen alkuvuonna 2022 rokotepassin kdyton laajetessa ja rokotekattavuuden
lisddntyessd. Ulkomaan matkailun ennakoidaan palautuvan normaalitasolle vuoden
2022 aikana.
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Kotitalouksien saastaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, %
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Saastamisasteen ennustetaan laskevan nopeasti lahivuosina valtaosan sadstoista

purkautuessa kulutukseen. Vuonna 2023 kotitalouksien kulutus on noussut kaytet-

tavissa olevien tulojen tasolle ja sdastamisaste lahestyy nollaa.

Kotitalouksien velkaantumisaste nousi nopeasti v. 2020 kun kaytettavissa olevat tu-

lot eivat kasvaneet lainkaan velkakannan kasvaessa 2,9 %. Kotitalouksien asuntolai-

nakannan kasvuvauhti on nopeutunut edelleen vuoden 2021 aikana, mika nostaa

velkaantumisastetta myods v. 2021.
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Kotitalouksien kaytettdvissa oleva reaalitulo
muutos ja osatekijoiden kasvuvaikutukset, %

Illl

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

mm Keskiansio tytuntia kohden = TyStunnit
mmm Saadut rahaméadréiset sosiaalietuudet = Maksetut verot ja sosiaaliturvamaksut
mmm Omaisuus- ja yrittajatulot sekd muut tulonsiirrot, netto mmm Yksityisen kulutuksen hinta
- Kaytettdvissa oleva reaalitulo
Léhde: Tilastokeskus, VM

1 Maksettujen verojen ja sosiaaliturvamaksujen kontribuutio sekd yksityisen kulutuksen hinta esitetdan
kuviossa vastakkaismerkkising, silld niiden kasvu pienentaa kotitalouksien kaytettavissa olevaa reaalituloa.
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Kotitalouksien kaytettdvissa olevan reaalitulon arvioidaan v. 2021 kasvavan noin
puoli prosenttia tyollisyystilanteen parantuessa ja keskiansioiden noustessa. Kes-
kiansioiden nousua nopeuttavat tyonantajan elakevakuutusmaksualennuksen pois-
tuminen v. 2021 seka tyottomyysvakuutusmaksun nousu vuosina 2021 ja 2022.

Ostovoiman kasvu kiihtyy edelleen v. 2022 ty6tuntien ja keskiansioiden noustessa.
Yksityisen kulutuksen hintojen arvioidaan nousevan noin 2 % tand vuonna ja 2,5 %
v. 2022. Energian hintojen dkillinen nousu loppuvuodesta 2021 nakyy kuluttajahin-
noissa viiveelld, silld vain pieni osa kotitalouksien séhkdsopimuksista ja muista ener-
giakustannuksista on sidottu energian porssihintoihin.

Taulukko 8. Kulutus

2020 2019 2020 2021 2022**  2023**  2024**
osuus, maaran muutos, prosenttia
%
Yksityinen kulutus 100,0 0,7 -4,7 3,0 3,8 2,1 1,7
kotitaloudet 95,8 0,8 -4.8 3,0 38 2] 17
kestokulutustavarat 8,1 3,2 2,4 6,1 23 2,0 40
puolikestavat kulutustavarat 70 3,3 -10,7 9,2 5,0 2,0 2,5
lyhytikdiset tavarat 28,8 -0,6 2,0 18 0,5 09 09
palvelut 519 13 -7,8 23 55 25 1,7
voittoa tavoittelemattomien yhteisojen kulutus 4,2 2,8 2,4 25 3,0 2,0 1,8
Julkinen kulutus 2,0 0,5 3,3 0,7 -1,2 0,4
Kulutus yhteensa 11 3,1 3,1 2,8 11 13
Kotitalouksien kdytettavissa oleva tulo 3,0 0,0 2,6 45 3,2 3,0
Yksityisen kulutuksen hinta 1,0 0,5 2,1 2,5 1,8 1,7
Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo 2,0 -0,5 0,5 2,0 1,4 13
prosenttia

Kulutuksen suhde bruttokansantuotteeseen
(kdypiin hintoihin) 75,6 75,5 75,4 754 751 75,0
Kotitalouksien sadstamisaste 0,8 49 2,6 0,8 0,1 -04
Kotitalouksien velkaantumisaste' 1286 1333 1349 1355 1355 1355

! 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 v. 2021. Covid-19-epidemia ja
sen torjunta mm. suojavarusteiden, testauksen ja jaljittdmisen seka rokotteiden avulla
ovat aiheuttaneet merkittavia kuluerid julkiseen talouteen. Toisaalta kriisin aikana on
syntynyt samanaikaisesti sadstoja joissakin toiminnoissa mm. rajoitustoimien vuoksi.

Vuonna 2022 julkisten kulutusmenojen kasvu hidastuu covid-19-epidemian aiheut-
tamien lisdpanostusten pienentyessa, vaikkakin osa vuodelle 2021 budjetoiduista
madrdrahoista siirtyy kdytettavaksi v. 2022. Kriisin aikana muodostuneen palvelu- ja
hoitovelan purkaminen aiheuttaa kuitenkin kasvavia menopaineita.

Julkisten kulutusmenojen arvon kasvu jatkuu myds vuosina 2022-2024, vaikka ku-
lutuksen maara supistuu v. 2023, kun hallituskausi paattyy ja kertaluonteiset me-
nolisdykset lakkaavat. Julkisen sektorin ty6- ja virkaehtosopimukset ovat katkolla
helmikuun lopussa 2022. Ennusteessa julkisen sektorin ansiokehityksen on oletettu
mukailevan arviota yleisesta ansiokehityksesta vuodesta 2022 alkaen.

1.3.3 Yksityiset investoinnit

Vuoden 2021 ensimmaiselld kolmella neljanneksella investoinnit ovat kasvaneet
asuinrakennusinvestointien vetdamana. Muissa investointien alaerissa kasvu on ollut
vaisua tai negatiivista. Yksityiset investoinnit kuitenkin kasvavat ennusteen mukaan
3,6 % tanad vuonna. Arvio asuinrakennusinvestointien kehityksestd on aiemmin en-
nakoitua suotuisampi. Vuodesta 2022 alkaen muu rakentaminen piristyy, ja kone- ja
laiteinvestoinneissa nakyy elpymisen merkkeja maailmantalouden parempien kas-
vundkymien johdosta. Suomalaisen teollisuuden investointindkymat ovat hyvat, ja
EU:n elpymis- ja palautumistukivalineesta (RRF) saatava rahoitus vauhdittaa yksityi-
sid investointeja erityisesti vuosina 2022-2023. Seuraavina ennustevuosina yksityiset
investoinnit kasvavat 3,1 % v. 2022, 2,6 % v. 2023 ja 2,5 % v. 2024. Yksityisten inves-
tointien keskimdaardinen kasvuvauhti on koko ennustejaksolla 2,9 %, ja niiden suhde
BKT:hen nousee ldhes 20 prosenttiin v. 2024.
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Investoinnit
suhteessa BKT:hen, %
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® Rakentaminen m Koneet ja laitteet B T&K

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Vuonna 2021 erityisesti asuntorakentamisen kehitys on ollut suotuisaa. Uusia asun-
toja rakennetaan kokonaisuudessaan v. 2021 enemman kuin aiemmin ennakaoitiin.
Asuntoaloitukset nousevat korkealle tasolle yli 44 000:een ja korjausrakentamisen
kasvu voimistuu hieman. Kokonaisuudessaan asuinrakennusinvestointien kasvu on
6,5 % v. 2021. Asuntoinvestoinnit kddntyvat loivaan -2,2 prosentin laskuun v. 2022
asuntoaloitusten pysyessa korkealla tasolla noin 38 000 uudessa asunnossa. Kohti
ennusteen loppupdata asuntoaloitusten maara palaa lahemmas pitkan aikavalin
keskiarvoa ja asuinrakennusinvestointien muutos on -2,2 % v. 2023 ja 1,0 % v. 2024.
Matala korkotaso pitaa ylla asuntolainojen ja asuintalorakentamisen kysyntaa.

Muut talonrakennusinvestoinnit kasvavat v. 2022 4,5 %. Toimitilarakentaminen kaan-
tyy kasvuun, ja teollisuuden investoinnit kokonaisuudessaan kasvavat. Esimerkiksi
Metsa Group on aloittanut biotuotetehdashankkeensa Kemissa. Muussa talonra-
kentamisessa myonteinen kehitys jatkuu v. 2023. Muiden talonrakennusinvestoin-
tien kasvu on 2,5 % v. 2023 ja sitd seuraavana vuonna 1,0 %. Maa- ja vesirakennus-
investoinnit kasvavat koko ennustejakson ajan vuotta 2021 lukuun ottamatta muun
rakentamisen mukana. Uudistalonrakentamisen positiivinen vire nostaa maa- ja
vesirakentamisen 2,2 prosentin kasvuun v. 2022. Ennusteen loppuvuosina maa- ja
vesirakentamisen investoinnit kasvavat hitaammin.
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Investoinnit .
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestoinnit kasvoivat vuoden 2021 kolmella ensimmai-
selld neljanneksellad heikosti. Osasyyna tahan oli kolmannella neljannekselld kulje-
tusvalineinvestointeihin liittyva negatiiviseksi investoinniksi kirjattava myynti ulko-
maille. Kone- ja laiteinvestoinnit kasvavat 8,0 % v. 2022, kun liiketoimintaymparisto
muuttuu vakaammaksi. Teollisuuden investoinnit vauhdittavat kone- ja laiteinves-
tointeja. Ennustejaksolla koneisiin ja laitteisiin investoidaan paljon esimerkiksi Kemin
biotuotetehtaassa. Teollisuuden investointien positiivinen vire jatkuu siis vuoden
2022 jalkeenkin. Kone- ja laiteinvestoinnit kasvavat 7,0 % v. 2023 ja 4,0 % v. 2024,
Muut investoinnit, ml. tutkimus- ja kehittamisinvestoinnit, kasvavat koko ennustejak-
son lukuun ottamatta vuotta 2021. TKI-investointeja tuetaan ennustejaksolla muun
muassa elpymis- ja palautumistukivalineesta (RRF).

Investoinnit ja kapasiteetin kayttoaste
10 100

W TV
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- Kone- ja laiteinvestoinnit, liukuvan vuosisumman muutos, % (vasen asteikko)
— Kapasiteetin kayttdaste, teollisuus, 6 kk liukuva keskiarvo, % (oikea asteikko)

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

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

osuus, % maaran muutos, prosenttia
Talorakennukset 51,5 -0,7 2,3 2,6 0,5 -0,2 1,0
asuinrakennukset 293 -4,2 -2,5 6,5 22,2 2,2 1,0
muut talorakennukset 22,3 45 -2,0 -2,6 45 2,5 1,0
Maa- ja vesirakennukset 9,4 -53 10,7 -1,0 2,2 1,8 1,2
Koneet ja laitteet 21,1 -4,9 -0,6 1,0 8,0 70 40
T&K-investoinnit' 18,0 19 -2,0 -0,5 35 4,0 3,0
Yhteensa 100,0 -1,6 -0,7 1,4 2,8 23 2,1
yksityiset 79,6 2,4 34 3,6 3,0 2,6 2,5
julkiset 20,4 24 1,0 -14 1,7 1,2 0,3
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiinteat investoinnit 23,7 24,2 23,7 23,5 23,7 23,8
yksityiset 19,4 193 19,2 19,2 19,3 19,5
julkiset 44 49 4,4 4,4 4,4 43

'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 talouden
kokonaisinvestoinneista. Julkisista investoinneista vajaa 30 % on maa- ja vesiraken-
nusinvestointeja ja saman verran on muita rakennusinvestointeja. Tutkimus- ja ke-
hittdmisinvestointien osuus on runsas neljannes sekd koneiden ja laitteiden runsas
10 %. Julkiset investoinnit ovat olleet viime vuosina korkealla tasolla, yli 4 % suh-
teessa BKT:hen. Suomen julkisten investointien BKT-suhde on huomattavasti suu-
rempi kuin EU-maissa keskimaarin.

44



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

Paaministeri Marinin hallituksen kdynnistamat elvytystoimet ja hallitusohjelman
mukaiset toimet ovat nostaneet julkiset investoinnit aiempaa korkeammalle tasolle.
Valtionhallinnon investointeja ovat lisaksi kasvattaneet mm. panostukset vayla-
hankkeisiin seka tutkimus-, kehittamis- ja innovaatiotoimintaan. Julkiset investoin-
nit kasvoivat v. 2020 huomattavasti aiemmasta ja toimivat siten suhdannetta tasaa-
vasti talouden supistuessa ja yksityisten investointien laskiessa. Julkiset investoinnit
kasvoivat perati 11 %, etenkin valtiohallinnon mittavien investointien ansiosta. Val-
tionhallinnon investoinnit rakennuksiin ja asejarjestelmiin kasvoivat huomattavasti.
My®os paikallishallinnon investoinnit kasvoivat verrattain nopeasti mutta edellisia
vuosia hitaammin. Paikallishallinnon investointien suurin kasvu kohdistui infrain-
vestointeihin.

Julkiset investoinnit laskevat v. 2021 valtionhallinnon koronapandemiaan liittyvien
hankintojen supistuessa vuotta aiemmasta. Paikallishallinnon investointimenot
ovat edelleen korkealla tasolla, mutta vuosia jatkuneen yhtdjaksoisen kasvun jal-
keen investoinnit ovat jaamassa viimevuotiselle tasolle. Julkisten investointien tun-
tuvasta pienenemisesta huolimatta niiden BKT-osuus on edelleen selvasti pidem-
man aikavalin keskiarvon ylapuolella. Myds julkisten investointien osuus kaikista
investoinneista on korkealla tasolla.

Julkisten investointien arvioidaan kdantyvan loivaan kasvuun v. 2022 valtionhallin-
non investointien piristymisen ansiosta. Paikallishallinnon investointien oletetaan las-
kevan jonkin verran ensi vuonna, tosin investoinnit ovat edelleen korkealla tasolla.

Julkisten investointien arvioidaan kasvavan maltillisesti ennustejakson lopussa. Val-
tionhallinnon investointimenoja ovat kasvattamassa puolustusmateriaaliin kohdistu-
vat panostukset. Paikallishallinnon investointeja puolestaan laskee erityisesti sairaa-
larakentamisen hidastuminen. Sairaalarakentamisen investointihuippu on jaamassa
taakse, mutta uusia investointeja on vield tulossa useissa sairaanhoitopiireissa.
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1.4 Kotimainen tuotanto
1.4.1 BKT

Kansantalouden kasvu on jatkunut vuoden kolmannella neljanneksellad edelleen
hyvang, joskin kasvuvauhti on hidastunut vuoden toiselta neljannekselta. Palvelut
ovat kehittyneet paatoimialoista parhaiten kuluvana vuonna. Se on luonnollista,
koska ne myds supistuivat eniten viime vuoden aikana. Myds rakentaminen ja teolli-
suus ovat kasvaneet koko kolmen neljanneksen ajan. Sen sijaan alkutuotanto kaan-
tyi kasvuun vasta toisella neljannekselld, mutta sen kasvuvauhti nopeutui merkit-
tavasti kolmannella neljannekselld metsatalouden hyvan kysynnan takia tuottaen
mydnteisen kehityksen koko vuodelle.

Tuotantopanosten kuten osin myds valmiiden hyddykkeiden hintakehitys on ollut
nopeaa kuluvana vuonna. Nama kehityskulut nakyvat myos toimialojen liikevaih-
don kehityksessa. Yritysten haasteena ovat olleet voimakas tuottajahintojen nousu
ja komponenttipula, eika tilanne nayta talta osin helpottuvan lyhyella aikavalilla.
Myds osaavan tyovoiman pulaa on erityisesti palvelualoilla.

Paatoimialojen liikevaihdon kehitys
2015 = 100, kausitasoitettu
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140 140
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— Rakentaminen — Teollisuus Kauppa — Palvelut

Lahde: Tilastokeskus

Vuonna 2021 bruttokansantuote kasvaa 3,4 %. Erityisesti kuljetus- ja varastointi-
palveluiden sekd majoitus- ja ravitsemistoiminnan tuotanto on kaukana pande-
miaa edeltdvalta tasolta. Muun muassa ndiden syiden takia vuoden 2022 talous-
kasvun ennustetaan nousevan 3 prosenttiin. Tama edellyttaa melko reipasta vuo-
den sisdista kasvua kuitenkin siten, etta ensimmainen neljannes voi kasvaa muita
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neljanneksia hitaammin pandemian voimistumisen lisdtessa taloudenpitdjien

varovaisuutta. Myos julkisten palveluiden maara kasvaa v. 2022 mm. koronakriisista

aiheutuneen palvelu- ja hoitovelan purkamisen takia.

Vuonna 2023 talouskasvu hidastuu selvasti, koska yksityisten palveluiden tuotanto
on saavuttanut ennen koronakriisiad vallinneen tasonsa ja kasvaa tuolloin jo selvasti
hitaammin. My®6s julkisten palveluiden maardn arvioidaan vahenevan v. 2023. Vuo-

den 2023 BKT:n kasvuennuste on 1,5 % ja vuoden 2024 1,4 %.
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Palvelut muodostavat noin 70 % Suomen koko talouden tuotannosta. Niiden kas-
vukontribuutio Suomen BKT:n kehitykseen on lahivuosina muita paatoimialoja suu-

rempi.
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

47

250

200

150

100

50



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Vuonna 2021 kansantalouden tuottavuuden tydtuntia kohden arvioidaan kasvavan
3,2 %, jonka jalkeen vuosikasvu hidastuu keskimaarin prosenttiin vuosina 2022-
2024.Toimintaylijadman ennustetaan kasvavan 4,5 % v. 2021 ja kiihtyvan siita edel-
leen 5,9 % v. 2022. Taman jalkeen toimintaylijadman kasvu hidastuu vahitellen noin
5 prosenttiin vuosina 2023-2024. Suomen yksikkdtyokustannusten ennustetaan
nousevan keskimaarin 1,8 prosentin vuosivauhtia vuosina 2021-2024.

Nettoluotonanto sektoreittain
suhteessa BKT:hen, %

10 10
8 8
6 6
: -l 4
> BN 2
> MER! 0
- WRE 2
(117
|..i -4
-6 [ -6
= WEl o
=]
-10 -10
-12 -12

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

== Kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteis6t
mm Julkisyhteisot
mm Rahoitus- ja vakuutuslaitokset
== Yritykset ja asuntoyhteisot’
- Koko kansantalous
1) Siséltaa rahoitussektorin vuosina 2021-2024
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170
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1.4.2 Jalostus

Teollisuuden tilausten maarat ovat nousseet voimakkaasti ja ovat lahes ennenna-
kemattoman korkealla. Tahan vaikuttaa oletettavasti osaltaan myos tilaushintojen
nousu. EK:n lokakuussa 2021 julkaiseman suhdannebarometrin mukaan teolli-
suusyritykset odottivat edelleen kasvua seka vuoden 2021 viimeiselle neljannek-
selle ettd ensi vuoden alkupuolelle, vaikkakin kovimman kasvun ajan arvioitiin ole-
van jo takanapdin.

Metsateollisuuden tuotanto on kasvanut vahvasti v. 2021 seka maaralla etta arvolla
mitattuna. Sellun ja puutavaran myyntihintojen nousu on ollut voimakasta. Myos la-
hivuosien kehitys arvioidaan mydnteiseksi, vaikka kasvuvauhti selvasti hidastuukin
kuluvan vuoden erittdin korkealta tasolta.

Kemianteollisuuden tuotannon kehitys on ollut heikkoa v. 2021. Tahan on vaikutta-
nut erityisesti viime vuodelta kuluvalle vuodelle siirretty suuri 6ljynjalostamon huol-
toseisokki. Tilausten maarat ovat vaihdelleet kuukausittain huomattavasti, mutta
ovat olleet silti huomattavan korkealla v. 2021. Lahivuosina kemianteollisuuden
tuotannon kasvun arvioidaan ensin kiihtyvan selvasti ja vahitellen normalisoituvan.

My6s sahko- ja elektroniikkateollisuus on kehittynyt v. 2021 selvasti viime vuotta
heikommin. Yrityksilla on ollut haasteita komponenttien ja raaka-aineiden saata-
vuudessa. Osaajapula on noussut nopeasti kasvun rajoitteeksi. Lahivuosina valituot-
teiden saatavuuden arvioidaan paranevan ja mahdollistavan kuluvaa vuotta selvasti
nopeamman kasvun.

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
2015 = 100, trendi
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Lahde: Tilastokeskus VM34170
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Metalliteollisuus on menestynyt v. 2021 hyvin. Kysyntaa on tullut seka kotimaasta
etta ulkomailta. Erityisesti metallien jalostuksen liikevaihto on kasvanut voimak-
kaasti, tdhan on vaikuttanut metallituotteiden voimakas hintojen nousu. Lahivuo-
sien suuret teollisuushankkeet sekd kasvava maailmantalous pitavat teollisuuden
kysyntaa ylla myos lahivuosien aikana. Metalliteollisuus vastaa suurimmasta osasta
teollisuuden arvonlisdyksesta. Kemianteollisuus on toiseksi suurin teollisuuden ala
ja vastaa kooltaan noin puolta metalliteollisuudesta.

Tehdasteollisuuden ennustetaan kehittyvan myonteisesti koko ennusteperiodin
ajan vuoteen 2024 asti johtuen erityisesti kansainvalisen talouden laajamittaisesta
elpymisesta. Suurin osa teollisuuden tuotannosta menee vientiin. Ennusteen viimei-
send vuonna teollisuuden tuotannon kasvuvauhti hidastuu ja ldhestyy pitkan aika-
valin keskiarvokasvuaan.

Tehdasteollisuus )
toimialojen osuus arvonlisadyksesta, %
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60 60
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40 40
30 30
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B Sahko- ja elektroniikkateollisuus

m Kemianteollisuus

B Muu tehdasteollisuus

u Metalliteollisuus pl. séhko- ja elektroniikkateollisuus
B Metsateollisuus

Lahde: Tilastokeskus VM34170

Rakentaminen

Asuntorakentaminen on lisadntynyt edelleen voimakkaasti v. 2021. Koko vuoden
aloitusten ennusteena on noin 44 000 asunnon aloitus, mika on Suomen mittakaa-
vassa poikkeuksellisen paljon. Kotitalouksien saastojen kasvu seka hyva tyollisyys-
kehitys ovat lisdanneet asuntokauppaa seka asuntojen korjauksia. My0s sijoittajien
kiinnostus asuntoihin on jatkunut edelleen vahvana. Odotuksena on kuitenkin aloi-
tusmadrien selva vaheneminen ldhivuosina, koska asuntojen tarjonta on kasvanut
ja vapaita vuokra-asuntoja on jo monin paikoin jatkuvasti runsaasti tarjolla.
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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

Toimitilarakentamisen lupakehitys on ollut varsin heikkoa v. 2021, ja se on osin risti-
riidassa yritysten ilmoittamien hyvien investointisuunnitelmien kanssa. Toimisto- ja
liiketilojen kayttdasteet ovat kuitenkin vield matalia, silti toimitilojen rakentaminen
jatkuu vilkkaana paakaupunkiseudulla. Toimitilarakentamisen arvioidaan siirtyvan
rakentamisen veturiksi vuoden 2022 aikana. Uusi Kemin biotuotetehdas tuo huo-
mattavaa lisdarakentamista Pohjois-Suomeen.

Rakennusala odottaa muiden teollisuuden alojen kanssa samoin, etta kovin kasvu-
vaihe olisi jo takana. Rakennustuotannosta noin puolet tulee korjaamisesta ja puo-
let uudisrakentamisesta. Korjaamisen kasvuvauhdin arvioidaan kiihtyvan vuosina
2021-2022 ja hidastuvan hieman ennusteperiodin loppua kohden vuosina 2023-
2024. Korjausrakentamisen ennustetaan kasvavan ennusteperiodilla keskimaarin
reilut 2 % vuosittain.

Maa- ja vesirakentamisen tuotannon maaran arvioidaan kasvavan edelleen vain
hieman v. 2021, vaikkakin kdypahintaiset liikevaihtotiedot osoittavat erittdin voima-
kasta kasvua. Lahivuosina maa- ja vesirakentaminen kehittyy paaosin julkisen talou-
den hidastuvien investointien ohjaamana.

Vuonna 2022 rakentamisen arvonlisdys kasvaa ennusteperiodilla nopeimmin ja hi-

dastuu kdantyen vahenevaksi vuosina 2023-2024 johtuen ennen muuta asuntora-
kentamisen palautumisesta ldhemmads normaalitasoja.
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1.4.3 Palvelut

Palvelutuotanto on kasvanut hyvin v. 2021 ja kaikkein nopeimmin ovat kasvaneet
rahoitus- ja vakuutuspalvelut. Vuoden 2021 palvelutuotannon kasvuennuste on
3,9 %, joka ei edellytd juurikaan kasvua enda loppuvuoden aikana. Palveluiden yh-
tend vahvana kivijalkana jatkaa edelleen informaatio- ja viestintdtoimiala, joka on
kasvanut ainoana toimialana jatkuvasti jo yli 10 vuoden ajan. Ennustettu palvelu-
viennin kasvu lisda sekin informaatio- ja viestintatoimialan kysyntaa. Myos kauppa
seka kiinteistdalan toiminta lisdantyvat selvasti v. 2021.

Palvelujen arvioidaan jatkavan hyvaa kasvua myds v. 2022. Tall6in monien viela
pandemiasta karsivien toimialojen nakymat kirkastuvat ja kysynnan palautuminen
voi olla reipasta. Eniten karsineet toimialat, kuten ilma- ja vesililkkenne, matkatoimis-
tot, majoitus- ja ravitsemistoiminta, taiteet, viihde ja virkistys, pysyvat vuoden 2021
lopun ja ensi vuoden alun ajan vield takamatkalla. Vahitellen jatkorokotukset seka
entistd voimakkaammin patoutunut kysynta nostavat niiden kasvua reippaasti vuo-
den 2022 aikana. Myds julkinen palvelutoiminta tukee palveluiden kasvua v. 2022.

Palvelujen luottamusindikaattorin kehitys on edelleen mydnteistd, mutta loka-
kuussa julkaistun suhdannebarometrin mukaan nopein kasvuvaihe olisi takanapain.
Myyntiodotukset ovat kuitenkin varovaisessa kasvussa.

Palvelutuotanto
muutos vuodentakaiseen, prosenttia ja saldoluku, 3 kk

NPT A o
ST AN AN

0 M%/Q\W
-10 A -3

-20 W -6

-30 v -9
-40 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

— Palvelualojen luottamusindikaattori (vasen asteikko)
— Tuotannon suhdannekuvaaja, palvelut (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170
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Vuonna 2022 palveluiden kasvu hidastuu, mutta kasvuperinnon seka julkisen ky-
synndn kasvun takia vuosikasvuksi tulee 2,6 %. Julkiset palvelut, joihin kuuluvat
julkinen hallinto, koulutus, terveys- ja sosiaalipalvelut, muodostavat palveluiden
suurimman yksittdisen toimialan. Myds teollisuuden tuotannon lisddntyminen seka
kotitalouksien kulutuksen kasvu tuovat kasvua palveluihin laajalti [ahivuosina. Sa-
moin Suomen vientikysynnan vahvistuminen vuosina 2023-2024 nakyy liike-ela-
man palveluiden kysynndn kasvuna. Vuosina 2023-2024 palveluiden kasvu palaa
lahelle pitkan aikavalin keskimaaraista tasoaan.

Taulukko 10. Tuotanto toimialoittain

2020 2019 2020 2021 2022*%* | 2023**  2024**
osuus, %' maaran muutos, prosenttia

Teollisuus 20,3 2,6 -04 34 3,7 2,5 2,0
Rakentaminen 75 -51 -41 1,2 2,9 -0,4 -0,6
Maa- ja metsatalous 28 9,0 2,8 28 2,2 21 2]
Teollisuus ja rakentaminen 278 0,5 -14 2,8 3,5 1,7 1,3
Palvelut 69,4 17 -3,6 39 2,6 14 13
Tuotanto yhteensa perushintaan 100,0 1,6 3,0 3,6 2,8 1,5 1,3
Bruttokansantuote markkinahintaan 1,3 -2,9 3,4 3,0 15 1,4
Kansantalouden tydn tuottavuus 0,3 -0,0 3,2 0,8 1,0 11

! Osuus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan

1.5 Tyovoima

Tyollisten maara on lisdantynyt v. 2021 merkittavasti. Tyollisia oli lokakuussa 65 000
enemman kuin vuosi sitten ja koko alkuvuonna maara on lisdaantynyt 2,1 % vuo-
dentakaisesta. TyOllisten maara on kuitenkin suurempi vain maara- ja osa-aikaista
tyota tekevien palkansaajien keskuudessa. Jatkuvaa kokoaikatyota tekevien maara
on vield viime vuotta pienempi. Tehdyn tyon eli tydtuntien maara lisaantyikin vain
0,4 %. Tydllisyys on lisddntynyt paatoimialoista vain palvelualoilla, pl. rahoitus- ja
vakuutustoiminnassa. Sen sijaan jalostuksessa tyollisten maara on laskenut. Tyollis-
ten trendin mukaan tydllisten maara on lisdantynyt yhtdjaksoisesti runsaan vuoden

53



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

ajan ja tyollisyysaste oli lokakuussa 72,7 %. Tyottémien madra on supistunut trendin
mukaan yhtajaksoisesti vasta viiden kuukauden ajan ja tydttomyysaste oli loka-
kuussa 7,1 %. My0s pitkaaikaistyottomyys on kaantynyt laskuun.

Avoimet tyopaikat
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Lahde: TEM VM 34267

Tyomarkkinat vetavat talla hetkelld runsaasti tyévoimaa ja potentiaalia olisi monilla
toimialoilla parempaankin. Yritysten henkilokuntaodotukset ovat elinkeinoeldman
luottamuskyselyjen mukaan kohentuneet syksyn aikana edelleen paatoimialoilla.
Varsinkin erdilld palvelu- ja teollisuusaloilla sekéd rakentamisessa ammattitaitoisesta
tyovoimasta alkaa olla niukkuutta. Ty6tilaisuuksia onkin tarjolla runsaasti, silla avoi-
mia tyopaikkoja on tydvoimahallinnossa enndtysmaara. Myos Tilastokeskuksen laa-
jemmin avoimia tydpaikkoja kuvaavan kyselytilaston mukaan avoimia tyopaikkoja
on nyt runsaasti. Erityisesti vaikeasti taytettavia tyopaikkoja on jalostustoimialoilla
seka informaatio- ja viestintdpalveluissa ja alueellisesti Lansi-Suomessa.

Yritykset sopeuttivat viime vuonna tyévoimakustannuksiaan irtisanomisten lisaksi
lomautuksilla. Syksyllda lomautusten maara on laskenut kolmasosaan viimevuoti-
sesta ja samalla koronaa edeltadvalle tasolle.

Tyovoiman kysyntda lisddvat maailman talouden vahva veto ja kotimaisen kysyn-
nan kasvu seka talouden rakenteiden muuttuminen kohtauspalveluiden véhen-
tyessa seka digitaalisten palveluiden lisdantyessa. Silti taudin sailyminen yhteiskun-
nassa asettaa elinkeinotoiminnan rajoitusten vahentymisen epavarmalle pohjalle
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ja tyollisyyden kasvuvauhti hidastuu vuodenvaihteessa. Alkuvuoden 2021 erittain
ripean tyollisyyden lisadantymisen johdosta tyollisyyden kasvu ylittaa tana vuonna
kaksi prosenttia, vaikka kasvuvauhti on hidastunut loppuvuonna. Tydllisyysaste
nousee 72,4 prosenttiin, myos tydikdisten maaran vahentymisen seurauksena.

Tyollisyys ja ty6ttomyys
%
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Ty6ttdmyysaste = ty6ttdmat / tydvoima (15-74-vuotiaat)
Tyollisyysaste = tydlliset / tydikdinen vaestd (15-64-vuotiaat)

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Talouskasvu pitaa ylla tydvoiman kysyntad, jota riittda tayttamaan lyhyella aikava-
lilla korkealla oleva ty6ttomyys ja hallituksen toimet tyon tarjonnan lisdamiseksi. Ta-
louden elpyminen lisaa tyollisten maaraa vuosina 2022-2024, varsinkin palvelutoi-
mialoilla. Tyollisyyden ennustetaan lisdantyvan v. 2022 puolitoista prosenttia. Kasvu
hidastuu talouden aktiviteetin myota vuosina 2023 ja 2024, mutta tyollisyysaste
nousee runsaaseen 74 prosenttiin v. 2024.

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 lisaantynyt. Osittain poikkeuksellisen kehityksen
taustalla on viime vuonna jyrkasti lisadantynyt lomautettujen maara, joka osin tilas-
toitui tydvoiman ulkopuolisiksi. Tana vuonna lomautettuja on otettu takaisin toihin,
jolloin ty6ttdmyys ei ole samaan aikaan supistunut. Viime kuukausina nuorehkojen
miesten tyottomyys on yha ollut yleisempaa kuin vuosi sitten.
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Tyottomia oli alkuvuonna 2021 Tilastokeskuksen mukaan 3,5 % enemman kuin
vuosi sitten. Vuodenvaihdetta kohti tyéttémien trendi on kadntynyt laskuun, kun
tyollisyyden jatkuva kasvu supistaa myds tyottomien maaraa. Tyottdomyysaste kui-
tenkin laskee viime vuodesta vain hieman 7,6 prosenttiin alkuvuoden kasvun seu-
rauksena. Erityisesti palvelualojen elpyminen ensi vuonna vahvistaa ty6ttomyyden
laskua ja tyottomyysaste laskee alle 7 prosentin. Mikali tydmarkkinoiden kohtaan-
to-ongelmat ja tydvoiman saatavuus alueittain tai ammateittain ei muodostu tyo-
markkinoiden toimivuuden esteeksi kuten ennusteessa oletetaan, tyottomyysaste
laskee v. 2024 alle kuuteen ja puoleen prosenttiin. Tama on vield hieman enemman
kuin komission yhteisellda menetelmalla arvioitu rakenteellisen ty6ttdmyyden taso
Suomessa.

Taulukko 11. Tydvoimatase

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

1000 henkea keskimaarin vuodessa

Tydikdinen vdestd, 15-74-vuotiaat 4128 4133 23 Ma13 4100 4090
muutos 4 5 -10 -10 -13 -10
Tydikdinen vdestd, 15—-64-vuotiaat 3428 3421 347 3413 34 3409
muutos -n -7 -4 -4 -2 -2
Tyélliset (15-74-vuotiaat) 2533 2494 2549 2586 2602 2608
siitd 15-64-vuotiaat 2456 2419 2472 2508 2523 2530
Ty6ttomat (15-74-vuotiaat) 183 209 210 187 181 177
prosenttia
Tyéllisyysaste (15—64-vuotiaat) 71,6 70,7 72,3 73,5 74,0 74,2
Ty6ttomyysaste (15—-74-vuotiaat) 6,7 77 76 6,7 6,5 6,4

1000 henkea vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 15 18 21 21 21 21
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1.6 Tulot, kustannukset ja hinnat
1.6.1 Palkat

Nimellispalkkojen nousuvauhti on nopeutunut v. 2021 puoli prosenttiyksikkod 2,3
prosenttiin vuodentakaisesta. Nopeutuminen johtui suuremmista sopimuskorotuk-
sista, silla palkkaliukumien maara pysyi lahes edellisvuoden suuruisena noin puo-
lessa prosenttiyksikdssd. Toimialoista teollisuudessa seka erdilla yksityisen liike-ela-
man palvelualoilla nimellispalkkojen nousuvauhti nopeutui. Sen sijaan kaupan ja
varsinkin kiinteistopalveluiden toimialoilla nimellispalkkojen nousuvauhti hidastui
selvasti. Reaalipalkkojen nousuvauhti hidastui puoleen prosenttiin, silld inflaatio no-
peutui vajaaseen kahteen prosenttiin.

Osa edellisen kauden tyoehtosopimuksista on jo paattynyt ja neuvottelut uusista
sopimuksista ovat alkaneet. Vuodenvaihteessa ja ensi kevadna moni nyt voimassa
oleva ty6ehtosopimus on umpeutumassa. 2000-luvulla tydehtosopimusten keski-
madrdinen kesto on ollut Idhelld kahta vuotta. Naiden sopimusten sopimuskorotuk-
set ovat useammin olleet ensimmaisena sopimusvuotena edellisvuotta suuremmat
kuin pienemmat. Ennusteessa on oletettu, ettd vuoden 2022 sopimuskorotukset
noudattavat taman vuosituhannen kaavaa ja sopimuskorotukset ovat vuotta 2021
suuremmat. Tana vuonna sopimuskorotukset ovat keskimaarin vajaat kaksi prosent-
tia ja niiden oletetaan nopeutuvan keskimdarin runsaaseen kahteen prosenttiin
ensi vuonna. Lisaksi liukumien odotetaan kasvavan v. 2022. Ndin nimellisansiot nou-
sisivat tand vuonna 2,3 % ja ensi vuonna noin 3 %.

Vuosien 2023 ja 2024 ansioiden nousu kytkeytyy ennustettuun, hidastuvaan tuot-
tavuuden kasvuun. Toisaalta kohenevan taloudellisen toimeliaisuuden ja sen myota
tyollisyyden paranemisen seka aloittaisen tydvoimaniukkuuden oletetaan nosta-
van palkkaliukumia. Nimellisansioiden ennustetaan lisddntyvan noin 2%z % vuosina
2023 ja 2024.

Palkkasumma lisdantyi alkuvuonna 4,9 %. Ty6llisten maara lisadntyi tand vuonna
erityisesti keskimaaraista enemman ansaitsevien palkansaajien keskuudessa. Ndin
ollen palkkasumman kasvuvauhti oli jopa nopeampaa kuin sindnsa hyva tyollisyys-
kehitys olisi antanut olettaa ja varsinkin enemman kuin tyotuntien kehitys antaisi
odottaa. Palkkasumman kehitykseen vaikuttaa nimellisansioiden lisaksi tyollisyy-
den kehitys. Tyéllisyyden kasvun ja nimellisansioiden nousuvauhdin nopeutuessa
palkkasumman ennakoidaan tana vuonna lisdantyvan 4,5 %. Ensi vuonna ansioiden
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nousun oletetaan nopeutuvan, mutta ty6llisyyden kasvun hidastuvan, joten palk-
kasumma lisdantyy noin 4% % v. 2022. Hidastuva ansioiden nousu ja tydllisyyden
kasvu johtavat myds palkkasumman kasvun hidastumiseen vuosina 2023 ja 2024,
jolloin palkkasumman odotetaan lisddntyvan noin 3 %.

Taulukko 12. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tydkustannukset tuoteyksikkoa kohti

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

muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 2,0 13 1,8 23 18 1,7
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,1 0,7 0,5 0,7 0,7 0,9
Ansiotasoindeksi 2,1 1,9 23 3,0 2,5 2,6
Reaalinen ansiotaso’ 1,1 1,6 0,1 0,4 0,7 0,8
Keskiansiot? 2,0 24 4] 25 2,6 27

Tydkustannukset tuoteyksikkod kohti
koko kansantaloudessa® 1,8 18 1,7 2,6 0,8 1,7
! Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksill.

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

® Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.

1.6.2 Kuluttajahinnat

Kuluttajahintaindeksin vuosimuutos on kiihtynyt yli 3 prosenttiin vuoden 2021 lop-
pupuolella. Hintojen nousu on suurimmalta osalta seurausta energian hinnan nou-
susta. Nestemaisten polttoaineiden hinnat ovat edelleen korkealla ja séhkon hinnan
nousu on kiihtynyt edelleen. Myds tavaroiden hintojen nousu on alkanut nakya
inflaatiota kiihdyttavana tekijana pitkdan jatkuneen hintojen laskun jalkeen. Tava-
roiden hintojen nousun taustalla on seka kysynta- etta tarjontapuolen tekijoita. Ky-
syntapuolella keskeinen tekija on koronaviruspandemian aikana kuluttajille kerty-
neiden sddstdjen purkautuminen kulutukseen. Suomessa kotitalouksien kysynta on
purkautunut asuntojen remonttien ja siihen liittyvien tarvikkeiden kallistumisena.
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Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Vuonna 2021 kansallisella kuluttajahintaindeksilla mitattuna inflaatioksi ennuste-
taan 2,2 %. Energian hinta pitaa inflaatiota ylla vuodenvaihteen ympadrilla ja kdan-
tyy vahitellen alenevaksi vuoden 2022 aikana. Vuoden 2022 inflaatio ehtii kuitenkin
kiihtya 2,6 prosenttiin.

Palveluiden hintojen nousu ylldpitaa inflaatiota eniten tulevina vuosina. My0s elin-
tarvikkeiden hintojen nousu pysyv nopeana tulevia vuosina, silld ruuan maailman-
markkinahinnat ovat olleet nousussa. Vuosina 2023 ja 2024 kansallisen kuluttajahin-
taindeksin odotetaan nousevan 1,8 % kumpanakin vuonna. Pohjainflaatio kiihtyy
maltillisesti, mutta pysyttelee alla kahden prosentin koko ennustejaksolla.

Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

59



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

Taulukko 13. Hintaindekseja
2019 2020 2021 2022**  2023**  2024**

muutos, prosenttia

Vientihinnat' -03 -4,2 8,3 6,7 1,8 24
Tuontihinnat' 0,4 -5,0 8,7 6,6 1,7 2,2
Kuluttajahintaindeksi 1,0 03 2,2 2,6 18 18
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 1,1 0,4 2,1 2,4 19 1,9
Verollinen kotimarkkinoiden

perushintaindeksi 1,0 3,3 9,4 6,3 2,2 2,2
Rakennuskustannusindeksi 1,0 -0,3 54 5,6 2,1 2,1

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
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2 Julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Koronaepidemian myo6ta isoksi kasvanut julkisen talouden alijaama pienenee vauh-
dikkaasti lahivuosina. Ripea talouskasvu ja koronaepidemian vuoksi paatettyjen
tukitoimien vahentyminen vahvistavat julkista taloutta. Julkinen talous jaa kuiten-
kin ripean suhdannepyrahdyksen jalkeen yha alijaamaiseksi. Julkisessa taloudessa
vallitsee rakenteellinen menojen ja tulojen valinen epatasapaino.

Julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen kohosi koronaepidemian vuoksi
10 prosenttiyksikkoa korkeammalle tasolle kuin ennen kriisia. Velkasuhteen kasvu
taittuu tana vuonna ja jatkaa laskuaan ensi vuonna. Vahva BKT:n kasvu vaikuttaa
suotuisasti velkasuhteen kehitykseen. Julkisessa velassa on huomioitu myds paivit-
tynyt arvio HX-hankkeen rahoituksesta. Arvion paivittymisen takia vuoden 2021 ja
2022 velanottotarve on aiemmin arvioitua pienempi. Keskipitkalla aikavalilla velka-
suhde alkaa kasvaa uudelleen. Julkinen velkasuhde on jagamassa huomattavasti kor-
keammalle tasolle kuin ennen koronavirusepidemiaa, mika lisaa julkiseen talouteen
kohdistuvia riskeja.

Julkisyhteisojen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:hen, %

70 70
65 65
60 60
50 50
*° 'A/\"A\_\_—\/__\/K *
40 40
35 " 1 " 1 " 1 " 1 " 1 L Il L Il L Il L Il L Il L Il L Il L L L L n 1 P n 35

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

— Tulot Menot — Verotulot
L&hde: Tilastokeskus, VM VM34098

61



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2021:70

Julkisyhteisojen velka
suhteessa BKT:hen, %
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Valtionhallinto on kantanut suurimman osan koronaepidemian vuoksi paatettyjen
tukitoimien kustannuksista. Valtionhallinto onkin julkisen talouden alasektoreista
alijaamaisin. Valtionhallinnon alijaama pienenee ennustejaksolla talouskasvun seka
paattyvien tukitoimien siivittamana.

Paikallishallinnon rahoitusasema muuttuu jalleen alijaamaiseksi tilapdisen tasapai-
non jalkeen. Vuonna 2023 Suomen julkisyhteisdjen rakenne muuttuu, kun sosiaali-
ja terveydenhuollon ja pelastustoimen jarjestdmisvastuu siirretdan kunnilta hyvin-
vointialueille. Tama helpottaa kuntien rakenteellisia, véeston ikdantymisesta johtu-
via, menopaineita. Hyvinvointialueet aloittavat toimintansa lievasti alijagdgmaisena.
Alijaama johtuu mittavista investoinneista.

Tyoeldkelaitosten rahoitusasema kohenee ty6llisyyden kohenemisesta seuranneen
vahvan maksutulokehityksen johdosta seka yksityisen sektorin maksukorotuksesta,
jolla kompensoidaan vuoden 2020 maksualennusta. Ylijaama jaa tulevina vuosina
kuitenkin maltilliseksi, koska elédkemenojen kasvu jatkuu ja hyvin alhainen korko-
taso hidastaa tyoelakelaitosten omaisuustulojen kasvua. Muiden sosiaaliturvarahas-
tojen tilannetta helpottaa tyottomyyden aleneminen.
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Taulukko 14. Julkisyhteisot'

2019 2020 2021 2022** | 2023** | 2024**
miljardia euroa

Vilittomat verot 38,4 379 4,7 41,4 43,2 44,7
Tuotannon ja tuonnin verot 33,6 33,1 351 36,2 36,8 373
Sosiaalivakuutusmaksut 28,6 27,6 30,5 317 33,0 34,0
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensa? 101,3 99,4 108,2 110,2 13,9 116,9
Muut tulot® 25,0 239 24,7 26,1 27,6 28,2
siitd korkotulot 1,6 1,3 13 1,4 1,5 1,6
Tulot yhteensa 1256  122,5 1321 1354 140,6 1442
Kulutusmenot 55,6 577 60,7 62,8 63,5 65,3
Tukipalkkiot 2,6 4,2 43 28 29 29
Sosiaalietuudet ja -avustukset 43,8 46,4 46,8 475 49,0 50,4
Muut tulonsiirrot 5,8 6,7 6,6 6,7 6,6 6,5
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteensa 52,1 573 577 57,0 58,6 59,9
Pidomamenot* 10,9 1,8 12,0 12,6 12,6 12,8
Muut menot 9,1 8,6 8,5 8,6 9,4 93
siitd korkomenot 2,0 1,6 1,3 1,2 1,0 0,9
Menot yhteensa 1278 1354 1390 1410 1441 1472
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -2,3 -12,9 -6,9 -5,6 3,5 -3,1
Valtionhallinto -2,6 -13,1 -8,3 -6,5 -39 -4,0
Paikallishallinto 3,0 0,0 -0,5 -19 -1,7 -1,5
Hyvinvointialueet -0,7 -0,6
Tydeldkelaitokset 2,7 0,3 2,0 2,5 2,4 2,5
Muut sosiaaliturvarahastot 0,6 -0,2 -0,0 0,2 0,5 0,5
Perusjagama’ 03 13 -5,6 -4,4 2,5 2,2

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

% Sisdltaa padomaverot

* MI. padomansiirrot ja pddoman kuluminen

* Paddoman bruttomuodostus ja pddomansiirrot
® Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Julkisyhteiséjen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098

Taulukko 15. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

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

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 42,2 421 43,5 42,0 41,9 4,7
Julkisyhteisdjen menot' 53,2 57,3 55,9 53,7 53,1 52,5
Nettoluotonanto -0,9 -5,5 -2,8 22,1 -1,3 -11
Valtionhallinto -11 -5,5 33,3 -2,5 -1,4 -14
Paikallishallinto -1,2 0,0 -0,2 -0,7 -0,6 -0,5
Hyvinvointialueet -0,2 -0,2
Tydeldkelaitokset 11 0,1 0,8 1,0 0,9 0,9
Muut sosiaaliturvarahastot 0,3 -0,1 -0,0 0,1 0,2 0,2
Perusjaama’ -0,1 -4,8 -2,2 1,7 -0,9 -0,8
Julkisyhteisojen velka 59,5 69,5 67,7 67,1 67,5 67,9
Valtionvelka 443 52,9 51,8 51,3 51,6 51,7
Julkisyhteisojen tydllisyys, 1000 henked 653 658 675 681 673 674
Valtionhallinto 138 143 146 146 146 146
Paikallishallinto 502 502 516 522 266 266
Hyvinvointialueet 248 248
Sosiaaliturvarahastot 13 13 13 13 13 13

' EU-harmonisoitu

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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2.2 \Valtionhallinto

Valtionhallinnon rahoitusasema heikkeni v. 2020 voimakkaasti covid-19-epidemian
seurauksena. Kansantalouden tilinpidon mukaan rahoitusasema oli v. 2020 perati
13,1 mrd. euroa alijgdmainen ollen 5,5 % suhteessa BKT:hen. Talouden voimakas
supistuminen heikensi valtiontaloutta suhdanneautomatiikan aiheuttamien meno-
jen kasvun ja tulojen supistumisen kautta. Myos paatdsperaiset menolisdykset ovat
heikentaneet valtionhallinnon rahoitusasemaa merkittavasti.

Valtionhallinnon menojen arvioidaan olevan v. 2021 edellisen vuoden tasolla,
mutta rahoitusasema paranee vuotta aiemmasta tulojen kasvaessa ripedsti. Valtion-
hallinnon rahoitusaseman arvioidaan olevan v. 2021 8,3 mrd. euroa alijgamadinen,
mika on 3,3 % suhteessa BKT:hen. Talouden elpyessa ja tyollisyyden kasvaessa val-
tionhallinnon saamat valittomat verotulot kasvavat poikkeuksellisen paljon vuotta
aiemmasta. Kotitalouksien ostovoiman kasvu nakyy myds vilillisten verotulojen
nopeana kasvuna.

Aktiivinen finanssipolitiikka pitaa paatosperaiset menot korkealla tasolla. Pdadminis-
teri Marinin hallitus on antanut vuoden 2021 aikana nelja lisdatalousarviota. Vuonna
2021 annettuja uusia paatdsperdisia toimia ovat mm. covid-19-rokotteen lisdhan-
kinnat ja tuet lasti- ja matkustaja-alusvarustamoiden liikenndintiin. Lisaksi EU:n el-
pymis- ja palautumistukivaline (RRF) tuo menolisdyksia etenkin vuosille 2022-2023.
RRF:n menolisdykset kohdistuvat investointiavustuksiin, tukipalkkioihin, julkiseen
kulutukseen seka jonkin verran julkisiin investointeihin. RRF:n aiheuttamat menoli-
saykset katetaan ensivaiheessa EU:lta saaduilla tulonsiirroilla, eika niilla siten ole vai-
kutusta valtionhallinnon rahoitusasemaan. Suomen maksuosuus elpymisvalineen
rahoituksesta tulee maksettavaksi vuosina 2028-2058.

Vuonna 2022 valtionhallinnon alijgaman arvioidaan pienenevan tulojen kasvun
jatkuessa kohtuullisena. Menot pysyvat edelleen korkealla tasolla. Covid-19-epi-
demian aiheuttamat lisdkulut pienevat mutta toisaalta menoja kasvattavat pa-
nostukset investointeihin. Rahoitusaseman arvioidaan olevan n. 6,5 mrd. euroa
alijaamainen.
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Alijaaman odotetaan edelleen pienenevan 3,9 mrd. euroon v. 2023. Ennustejakson
loppuvuosina alijadaman ei odoteta muuttuvan merkittavasti. Vuosina 2023-2026
alijgaman arvioidaan olevan 1,1-1,4 % suhteessa BKT:hen. Tulojen reippaan kasvun
oletetaan hidastuvan vuoden 2023 jilkeen. Valtionhallinnon menoja kasvattavat
vuodesta 2023 lahtien puolustusmateriaalihankinnat, jotka nostavat investointeja

tuntuvasti.

Valtionhallinnon tulot ja menot
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Taulukko 16. Valtionhallinto’

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

miljardia euroa

Vilittomat verot 15,2 133 16,1 15,9 30,8 31,6
Tuotannon ja tuonnin verot 33,6 331 351 36,2 36,8 373
Sosiaaliturvamaksut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteens.éi2 49,6 472 52,1 53,0 68,4 69,8
Muut tulot? 9,5 9,4 9,4 9,8 98 97

siitd korkotulot 0,2 01 0,1 01 0,1 0,1
Tulot yhteensa 59,1 56,7 61,4 62,8 78,2 79,5
Kulutusmenot 14,4 151 16,0 16,6 16,6 17,0
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 40,6 477 472 45,7 58,9 60,0

siitd muille julkisyhteisille 28,7 33,2 32,7 32,7 458 46,9
Korkomenot 1,8 1,5 1,2 11 0,9 0,7
Piiomamenot* 49 5,4 53 5,9 5,7 5,8
Menot yhteensa 61,7 69,7 69,8 69,3 82,1 83,5
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -2,6 -131 -8,3 -6,5 -39 -4,0
Perusjaama’ -0,8 -1,5 71 54 -3,0 33

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

% Sisiltaa padomaverot

* MI. padomansiirrot ja pddoman kuluminen

* Padoman bruttomuodostus ja pddomansiirrot
* Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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2.3 Paikallishallinto

Kansantalouden tilinpidon mukaan paikallishallinnon rahoitusasema oli v. 2020
hieman ylijadmainen. Paikallishallinnon rahoitusaseman yli 3 mrd. euron kohentu-
mista v. 2020 edeltaneeseen vuoteen nahden selittavat covid-19-epidemian vuoksi
kuntatalouteen kohdennetut mittavat tukitoimet, jotka ylittivat koronasta kuntata-
loudelle aiheutuneet kustannukset v. 2020.

Vuonna 2021 paikallishallinnon rahoitusaseman arvioidaan heikkenevan n. 550 milj.
euroa alijadmaiseksi. Valtion kuntatalouteen kohdistamat covid-19-tukitoimet jatkuvat
mittavina mutta pienempina kuin v. 2020. Kulutusmenojen kasvu on kuitenkin vuoden
2021 aikana kiihtynyt, minka on aiheuttanut mm. suojavarusteisiin ja covid-19-viruk-
sen testaukseen kdytettavien menojen kasvu, hallitusohjelman tehtavamuutokset ja
kunta-alan palkankorotukset. Lisaksi epidemian aikana on kertynyt mm. palvelu- ja
hoitovelkaa, joiden purkaminen on aiheuttanut ylimaaraisia menopaineita. Hallitus

on sitoutunut rahoittamaan kuntien uudet ja laajenevat tehtavat taysimaaraisesti seka
kompensoimaan koronavirukseen valittdmasti liittyvat kustannukset kunnille.

Paikallishallinnon vuosien 2023-2026 kehitysarvio on painelaskelma, jossa on huo-
mioitu yleisen talous- ja vaestokehityksen lisdksi vain jo julkisen talouden suunni-
telmaan ja talousarvioesityksiin sisdltyvat kuntatalouteen vaikuttavat toimenpiteet.
Arvio ei sisalla kuntien ja kuntayhtymien omia toimia vuosille 2023-2026. Ne huo-
mioidaan kehitysarviossa vasta talousarvioiden valmistumisen jalkeen. Kunnallisve-
roprosentit on pidetty vuoden 2022 tasolla. Painelaskelmassa on huomioitu edus-
kunnan hyvaksyma hallituksen esitys sosiaali- ja terveydenhuollon seka pelastus-
toimen jdrjestdmisen uudistamisesta, joka siirtda sosiaali- ja terveydenhuollon ja
pelastustoimen jarjestamisen kunnilta hyvinvointialueiden vastuulle v. 2023. Hyvin-
vointialueiden valiaikaishallinto on sisallytetty osaksi paikallishallinnon ennustetta
vuoden 2022 loppuun saakka. Hallituksen suunnittelemaa TE-palveluiden siirtoa
kunnille v. 2024 ei ole viela huomioitu kehitysarviossa.

Vaikka paikallishallinnon menojen kasvu hidastuu v. 2022 covid-19-kriisin helpot-
taessa, heikkenee paikallishallinnon rahoitusasema voimakkaasti, kun maaraai-
kaisten tukitoimien vaikutus pienenee tai paattyy. Lisaksi useamman kuntalaisen
kunnallisvero kevenee kuin nousee, mutta verotettavilla tuloilla painotettu keski-
madrdinen kunnallisveroprosentti jaa likimain edellisvuoden tasolle ollen 20,01 %.
Kertaluonteiset covid-19-kriisista johtuvat tuet ovat helpottaneet paikallishallinnon
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talouden tilannetta ja lieventaneet pahimpia sopeutuspaineita, mutta eivat ratkais-
seet kuntatalouden rakenteellista tulojen ja menojen epatasapainoa, joka on seura-
usta vdeston ikddntymisen aiheuttamasta sosiaali- ja terveydenhuoltomenojen kas-
vupaineesta ja tyoikdisten madran vahenemisesta. Kulutusmenojen kasvua yllapita-
vat myds hallituksen paattamat tehtavien laajennukset, hoito- ja palveluvelan purku
seka hintojen nousu. Toisaalta sote-uudistus saattaa kannustaa kuntia hillitsemaan
sote-menojen kasvua. Kuntien ja kuntayhtymien omia pysyvia sopeutustoimia on
sisdllytetty ennusteeseen teknisluonteisesti 100 milj. euroa vuoden 2022 tasossa.

Kunta-alan tyo- ja virkaehtosopimukset ovat katkolla helmikuun lopussa 2022. Hen-
kilostokulut muodostavat paikallishallinnon suurimman kulueran, ja siksi kunta-alan
palkkaratkaisuilla on suuri merkitys sen kustannuskehitykselle. Painelaskelmassa
paikallishallinnon ansiokehityksen on oletettu mukailevan koko kansantalouden
ennustettua ansiokehitysta vuosina 2022-2026. Tydmarkkinoiden kireys nakyy ko-
rostetusti kunta-alalla, silld TEM:in ammattibarometrin mukaan tyénantajilla on pu-
laa etenkin terveydenhuollon ja sosiaalitydn ammattilaisista. My6s varhaiskasvatuk-
sen opettajien ja erityisopettajien rekrytoinneissa on ollut haasteita.

Vuonna 2023 sosiaali- ja terveydenhuollon seka pelastustoimen tehtavat siirretaan
hyvinvointialueille ja niitd vastaava rahoitus valtiolle. Seka paikallishallinnon tulot etta
menot ldhes puolittuvat uudistuksen seurauksena. ' Paikallishallinnon menojen kasvu-
paine, joka on ollut seurausta vanhenevan vdeston kasvavasta hoito- ja hoivapalvelu-
jen tarpeesta, helpottuu sote-uudistuksen myota. Paikallishallintoon luettavat tehtavat
painottuvat uudistuksen jalkeen entistd vahvemmin nuorien ikaluokkien palveluihin
kuten varhaiskasvatukseen ja koulutukseen, minka seurauksena palvelutarve kaantyy
laskevaksi. Palvelutarpeen laskun vaikutusta on hieman pehmennetty kehitysarviossa,
silld valmiudet sopeuttaa palvelutuotantoa nopeasti vaihtelevat eri kunnissa.

Paikallishallinnon investoinnit ovat kasvaneet viimeiset 15 vuotta ja kasvu on ollut hyvin
ripedd muutaman viime vuoden aikana. Maassamme on uudistettu vilkkaasti mm. kes-
kussairaalaverkostoa, jonka investointihuippu on jadmassa taakse. Paikallishallinnosta
siirtyy hyvinvointialueiden mukana pois investointeja 1,2 mrd. euron edesta. Vaikka

1 Sote-uudistukseen liittyvat laskelmat ovat vield alustavia ja ne tarkentuvat julkisen talouden suunnitel-
man 2023-2026 valmistelun yhteydessa. Valtiovarainministerid on havainnut virheen kuntien peruspal-
velujen valtionosuuslaskelmissa, jonka korjaamisen seurauksena valtionosuudet olisivat n. 340 milj. euroa
ennusteessa huomioitua suuremmat vuodesta 2023 alkaen. Virhe ei vaikuta kuntien ja hyvinvointialueiden
véliseen sote-siirtolaskelmaan.
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investointien nopeimman kasvuvaiheen arvioidaan olevan jo takanapain, oletetaan in-
vestointien pysyvan korkealla tasolla koko tarkastelujakson ajan. Investointipaineet py-
syvat mittavina muun muassa rakennuskannan idn 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 myos sote-uudistuksen jalkeen,
mutta alijadman kasvu maltillistuu, mika nakyy myos paikallishallinnon velkasuh-
teen kasvun hidastumisena.

Paikallishallinnon rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

0,4 0,4
0,2 0,2
0,0 0,0
-0,2 -0,2
04 -0,4
-0,6 -0,6
-0,8 -0,8
-1,0 -1,0
-1,2 -1,2
-1,4 -1,4
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MI. sote-uudistus vuodesta 2023 alkaen
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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MI. sote-uudistus vuodesta 2023 alkaen
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 17. Paikallishallinto’
2019 2020 2021 2022** | 2023**  2024**

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 23,2 245 25,6 25,5 12,5 13,1
siitd kunnallisvero 19,4 20,5 20,8 21,6 9,0 9,6
yhteisovero 19 2,1 29 1,8 14 15
kiinteistovero 19 2,0 2,0 2,0 2,0 2,1
Muut tulot’ 200 235 240 42 13 136
siitd korkotulot 03 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
siita tulonsiirrot valtiolta 14,4 17,7 17,9 17,9 72 74
Tulot yhteensa 43,2 48,0 49,6 49,7 25,8 26,7
Kulutusmenot 37,5 38,8 40,6 42,0 19,7 20,3
siitd palkansaajakorvaukset 22,1 224 23,4 24,2 12,5 12,8
Tulonsiirrot 2,5 2,6 2,7 2,7 2,0 2,0
siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 0,8 0,8 0,8 0,8 0,2 0,2
tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,6 1,8 1,8 1,8 1,7 1,7
korkomenot 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Padomamenot? 6,2 6,6 6,8 6,9 58 59
Menot yhteensa 46,2 48,0 50,2 51,6 27,5 28,2
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -3,0 0,0 -0,5 -1,9 -1,7 -1,5
Perusjaama* 2,9 0,1 -0,5 -1,8 -1,6 -14

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

2 MI. saadut padomansiirrot ja kiintedn padoman kuluminen
* Padoman bruttomuodostus ja maksetut padgomansiirrot

* Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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2.4 Hyvinvointialueet

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 alijadmaisia, noin 0,2 % suhteessa
BKT:hen. Alijaama johtuu sosiaali- ja terveydenhuollon investointien korkeasta tasosta.

Hyvinvointialueet saavat rahoituksensa padosin valtiolta. Valtionrahoitus kehittyy
kahtena ensimmadisen toimintavuonna arvioidulla palvelutarpeen kasvulla lisattyna
0,2 prosenttiyksikolla seka maakuntien hintaindeksin ja tehtavamuutosten mukaan.
Lisaksi hyvinvointialueet saavat jonkin verran maksutuottoja. Vuonna 2023 sektorin
kokonaistulot ovat 26,5 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 25,3 mrd. euroa on henki-
|6stokuluja tai tavaroiden ja palveluiden ostomenoja.

Hyvinvointialueille aiheutuu aluksi my6s 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 18. Hyvinvointialueet

2023%** 2024%*

mrd. euroa
Kokonaistulot 26,5 274
Kokonaismenot 272 28,0
Nettoluotonanto/-otto -0,7 -0,6
Velka 53 5,9
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2.5 Sosiaaliturvarahastot

Tybeldkelaitosten ylijaama romahti 0,1 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna 2020.
Vuonna 2021 ylijadma palautuu 0,9 prosenttiin. Vuoden 2020 maaraaikaisen yksi-
tyisen sektorin tydnantajien tyoeldkemaksualennuksen paattyminen ja palkkasum-
man koheneminen ovat parantaneet tydeldkemaksutuloja. Myds omaisuustulot
kasvavat hyvin. Vuosina 2022-2025 maksutuloja parantaa vuoden 2020 tydeldke-
maksualennusta kompensoiva maksukorotus. Tyoeldkesektorin ylijaama pysyy hie-
man alle prosentissa suhteessa BKT:hen.

Muut sosiaaliturvarahastot olivat 0,1 % alijaamaisia suhteessa BKT:hen vuonna
2020.Vuonna 2021 sektori palautuu lahelle tasapainoa. Tyéttomyysmenot laskevat
jo jonkun verran ja ty6ttdmyysvakuutusmaksuja korotettiin vuoden 2021 alussa.
Vuonna 2022 maksuja korotetaan lisaa ja ty6ttdmyysmenojen odotetaan vahene-
van reippaasti, kun parantunut tyottdmyystilanne ehtii vaikuttaa koko vuoden ajan.
Sektori jaa noin 0,2 % ylijaamaiseksi suhteessa BKT:hen vuodesta 2022 alkaen. Tyol-
lisyysrahaston suhdannepuskuri alkaa kasvaa ja ennustejakson loppupuolella alkaa
tulla paineita maksun alennukselle suhdannepuskurin ylarajan ldhestymisen takia.

Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

5 5
4 4
3 3
2 2
1 1

0 0
1 -1

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24 26
mm Tydelakelaitokset == Muut sosiaaliturvarahastot = Sosiaaliturvarahastot yhteensa

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
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Taulukko 19. Sosiaaliturvarahastot’

2019 2020 2021 2022** 2023** 2024**

miljardia euroa

Sijoitustulot 43 3,5 3,9 44 47 5,2
Sosiaaliturvamaksut 28,5 276 30,5 31,7 32,9 339

siitd tyonantajien maksut 17,8 16,7 18,8 19,8 20,6 21,2

vakuutettujen maksut 10,8 10,8 1,7 1,9 12,4 12,8
Tulon- ja padomansiirrot julkisyhteisdilta 15,7 17,2 16,4 16,2 16,2 16,4
Muut tulot 04 04 03 03 03 03
Tulot yhteensa 48,9 48,7 51,2 52,6 54,2 55,9
Kulutusmenot 3,8 3,8 4,0 4,2 4,2 43
Sosiaalietuudet ja -avustukset 38,5 4,2 41,5 42,1 43,6 448
Muut menot 3,2 3,6 3,7 35 3,6 37
Menot yhteensa 45,5 48,6 49,2 49,9 51,4 52,9
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 3,3 0,1 2,0 2,8 2,8 3,0

Tydelakelaitokset 2,7 0,3 2,0 2,5 2,4 2,5

Muut sosiaaliturvarahastot 0,6 -0,2 -0,0 0,2 0,5 0,5
Perusjaama’ 34 0,1 2,0 2,8 29 3,0

! Kansantalouden tilinpidon mukaan.

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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