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Esipuhe

Valtiovarainministerion ennuste maalaa yleisessa keskustelussa esiin nousseisiin
odotuksiin ndhden maltillisen kuvan talouden tulevaisuudesta seuraavien 6-18 kuu-
kauden aikana.

Alkuvuosi 2022 on ollut taloudessa, tuotannossa ja ty6llisyydessa selvasti odotettua
vahvempi. Kotitaloudet ovat kuluttaneet. Kayttaneet erityisesti palveluita, joita eivat
voineet kdyttda covid-19-epidemian vuoksi sdddettyjen rajoitusten aikana.

Ennusteen mukaan talouden kasvu hidastuu merkittavasti ensi vuotta kohti kuljet-
taessa. Edessa on seisahtuvan kasvun vaihe, eikd talouden ajautumista taantumaan
voi sulkea pois. Epdvarmuus, pula energiasta, nopea inflaatio, rapautuva ostovoima
ja nousevat korot leikkaavat kulutuksen ja investointien kasvua kaikkialla.

Vuoden 2023 aikana pitdisi kuitenkin alkaa helpottaa.

Ennusteessa ei ennakoida Venajan hyokkdyssodan eskaloitumista. Ei covid-19-pan-
demian karjistymista eika rajoituksia, jotka vaikuttaisivat oleellisesti tuotantoon,
kysyntaan, tyollisyyteen. Ei valloilleen ryopsahtavaa hinta-palkka-kierretta. Ei sahko-
tai muiden energiamarkkinoiden romahdusta. Ei muutosta EKP:n mandaattiin var-
mistaa rahoitusmarkkinoiden vakaus ja ankkuroida inflaatio-odotukset keskipitkalla
aikavalilla. Ei muutosta luottamukseen, joka luotonantajilla on Suomen valtion ky-
kyyn hoitaa velkansa ja muut vastuunsa.

Yllatyksia todenndkdisesti tulee. Edelld mainittuja tai muita. Yksittdin tai useita sa-
maan aikaan. Niihin pitaa varautua.

Verrattuna edelliseen kesdkuussa julkaistuun ennusteeseen riskit inflaation kerran-
naisvaikutuksista ja nopean inflaation vaiheen pitkittymisestd, energiakriisista ja ta-
louden kasvun pysahtymisestd kokonaan pidemmaksi aikaa ovat kasvaneet. Lisaksi
syksylld alkava palkkakierros on yha iso kysymysmerkki.
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Kuluttajahintoja nostaa pula energian tarjonnasta. Lisaksi ylivirittyneilld markki-
noilla pienetkin muutokset energian tarjonnassa tai kysynnassa nakyvat suurina
muutoksina energian hinnassa. Kallistunut energia on jo nostanut esimerkiksi ruuan
hintaa.

Kysyntdinflaatio ei ole vield keskeinen nopeaa inflaatiota selittava tekija. Palkkain-
flaatiokaan ei ole vield kdynnistynyt.

Euroalueen rahaviranomaista epavarma ja epdvakaa tilanne mietityttaa. Euroalu-
een rahapolitiikka voi olla taiteilua inflaation levidmisen riskin ja taantuman riskin
kanssa, mutta nollakorkojen aika on joka tapauksessa ohi.

Covid-19-pandemian hellitettya usko tulevaisuuteen palasi nopeasti ja kotitaloudet
ovat purkaneet kertyneita saastoja kulutukseen. Kotitaloudet ovat kuitenkin sdikah-
taneet uudelleen ja perusteellisesti. Eikd ihme. Euroopassa alkoi sota. Asuntolaino-
jen korot nousevat. Uusien sahkésopimusten hinnat ovat moninkertaiset erdanty-
neisiin verrattuna. Vakaina pidetyt arjen puitteet muuttuvat nyt nopeasti.

Saikahdettyaan kotitaloudet voivat alkaa sddstdaa pahemman pdivan varalle — aina-
kin ne kotitaloudet, joilla on siihen mahdollisuus ja viimeistaan siina vaiheessa, jos
tyomarkkinat sakkaavat pahemmin. Kasvava saastaminen leikkaisi kulutusta, talou-
den kokonaiskysyntaa ja kasvua. Yritysten luottamuksessa tulevaisuuteen on vielad
toistaiseksi ollut enemman toivoa, vaikka ndkemyksissa on paljon hajontaa.

Nopea tyollisyyden ja kulutuksen kasvu ovat kasvattaneet verotuloja ja vahvista-
neet julkista taloutta vuosina 2021-2022. Kun talouden kasvu hidastuu ja velanhoi-
tomenot kasvavat, julkisen talouden alijaamat ja velka alkavat kasvaa uudelleen.
Myds hyvinvointialueiden aloitukseen liittyvat kustannukset, paatdkset tukea tur-
vallisuutta, huoltovarmuutta, tutkimusta, tuotekehitysta ja talouden vihreda ra-
kennemuutosta, toimet sahkon hinnan kohtuuttoman nousun kompensoimiseksi
kotitalouksille seka vaeston ikadntymisesta aiheutuvat jatkuvasti kasvavat menot
kasvattavat alijaamaa.

Valtiovarainministerion arvion mukaan julkisen talouden rakenteellinen tulojen ja

menojen vdlinen epdtasapaino on n. 9 mrd. euroa. Julkisen talouden rahoitus ei ole
kestavalla pohjalla pitkalla aikavalilla.

1"
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Julkisen taloudenpidon ldhtokohta on, etta tulot ja menot sovitetaan talouden suo-
rituskyvyn asettamaan raamiin. Lisaksi julkisessa taloudessa pitaa yllapitaa liikku-
mavaraa epasuotuisamman kehityksen varalle. Taloudenpidon raami on ahdas ja
jatkuva velkaantuminen ja muiden vastuiden kasvu sy6vat liikkumavaraa raamin
sisalla.

Julkisen taloudenpidon kestavyysongelman juurisyy on, etta taloutemme suo-
rituskyky ei riita julkisen sektorin tarpeisiin — lakisaateisiin ja muihin. Haluamme
tarjota pohjoismaisten verrokkiemme tasoiset julkiset palvelut ja etuudet, vaikka
taloutemme suorituskyky on verrokkejamme heikompi. Tata juurisyyta ei padse pa-
koon eika se korjaannu itsestaan.

Inflaatiosta ei ole korjaamaan tilannetta. Painvastoin. Inflaatio estaa talouden voi-
mavaroja kohdentumasta tehokkaasti ja vaatii talttuakseen korkeampia korkoja ja
heikompaa tyollisyytta. Inflaatio heikentda edellytyksia kasvattaa julkisen talouden-
pidon raamia.

Julkisen sektorin tarpeiden ja talouden suorituskyvyn yhteen sovittamisessa on
kaksi puolta.

Muuttamalla talouden toimintaymparistéd madrittavia saantoja ja fiksulla julkisella
rahankdytolla voidaan tehostaa voimavarojen kdyttoa taloudessa, tukea kasvua ja
tulonmuodostusta ja luoda valjyytta sithen raamiin, johon julkinen taloudenpito so-
vitetaan. llmastonmuutos ja luontopaaoman ylikulutus pakottavat joka tapauksessa
I6ytamaan nykyista tehokkaampia ja kestavampia tapoja tuottaa, kuluttaa ja luoda
kasvua taloudessa.

Samalla taytyy varautua tarkastelemaan julkisen sektorin tarpeita kokonaisuutena

ja kriittisesti. Esimerkiksi menokartoitus on oiva viline ja hallituskauden vaihdos
oiva tilaisuus tahan.
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat vuosina 2022-2024

Bruttokansantuotteen (BKT) arvioidaan kasvavan Suomessa 1,7 % v. 2022. Alku-
vuonna talouden tuotanto on kehittynyt suotuisasti ja tyollisyys on jatkanut nopeaa
kasvua. Talouskasvun ennustetaan hidastuvan loppuvuonna enemman kuin vield
kesalla ennakoitiin. BKT:n kasvu hidastuu 0,5 prosenttiin v. 2023. Myds hyédykkeiden
ja energian hintojen nousu on jatkunut kesalla arvioitua nopeampana. Kuluttajahin-
tojen nousu leikkaa kotitalouksien ostovoimaa, kulutusta ja talouden kasvua selvasti
loppuvuodesta ja vuoden 2023 alkupuolella. Vuosina 2024-2026 BKT:n kasvun arvi-
oidaan olevan talouden potentiaalista kasvua nopeampaa, noin 1,4 % vuosittain.

Ulkomaankaupan nakymia varjostaa erityisesti Venajan kanssa kaytavan kaupan
merkittava supistuminen, vaikkakin vienti Vendjalle jatkuu osin edelleen. Euroopan
talouskehityksen nakymat ovat synkentyneet kesastd, joten viennin kasvu jaa lahi-
vuosina vaisuksi.

Ennusteessa oletetaan, etta elokuun alussa v. 2022 voimassa olevat Vendjaan koh-
distetut pakotteet jadvat voimaan koko ennustejaksolle. Rajoitteiden suoria vaiku-
tuksia suurempia ovat kuitenkin epasuorat vaikutukset, kuten energiamarkkinoiden
laaja hairi6 ja hintojen nousu.

Koronapandemian ja Vendjan hyokkdyssodan vaikutukset talouskasvuun ovat hei-
kentaneet Suomen julkista taloutta. Julkisyhteisdjen alijadma supistuu tdna vuonna
ripedn talous- ja tyollisyyskasvun seka koronatoimien paattymisen johdosta. Ensi
vuonna alijadma kaantyy uudelleen kasvuun ja julkinen talous pysyy syvasti alijaa-
maisena tulevina vuosina. Julkisen velan suhde BKT:hen alenee tana vuonna, mutta
kadntyy nousevalle uralle ensi vuonna. Julkisyhteisdjen menojen ja tulojen raken-
teellinen epatasapaino on mittava ja kestavyysvajeen arvioidaan olevan nyt 3,0 %
suhteessa BKT:hen eli noin 9 mrd. euroa vuoden 2026 tasolla.

Velanhoitokustannusten arvioidaan kasvavan ennustejaksolla. Alati kasvavat velan-
hoitokulut ovat pois muusta julkisesta rahankdytosta ja kaventavat julkisen talou-
den ennestaankin niukkoja puskureita.

13



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2022:58

Energiakriisin uhka hidastaa Euroopan talouden kasvua

Maailmantalouden nakymat ovat synkentyneet nopean inflaation, Euroopan ener-
giakriisin seka Venajan hyokkadyssodan jatkumisen takia. Geopoliittiset jannitteet
suurvaltojen vélilla ovat kasvaneet ja kehittyvia maita uhkaa edelleen ruokapula.
Maailmantalouden kasvu hidastuu viime vuoden nopean kasvun jalkeen 2,7 pro-
senttiin kuluvana vuonna ja edelleen 2,5 prosenttiin v. 2023.

Euroalueen ndakymat ovat synkentyneet Vendjan hyokkdyssodan jatkumisen ja ener-
giapulan takia. Inflaatio on kiihtynyt edelleen, ja kuluttajien luottamus on alamaissa.
Erityisesti Saksan talouden nakymat ovat heikot. Yhdysvaltojen talous supistui kuluvan
vuoden ensimmaiselld ja toisella neljannekselld. Yhdysvaltojen talouden ei kuitenkaan
arvioida olevan taantumassa, silla tyollisyyden ja palkkojen kasvu on edelleen erittdin
vahvaa. Kiinan talouskasvu on hidastunut huomattavasti kuluvan vuoden aikana ja
yha jatkuvat koronasulut ja kiinteistdsektorin ongelmat heikentavat kasvunakymia.

Rahapolitiikkaa on kiristetty Yhdysvalloissa seka euroalueella ja korkotasot ovat ol-
leet nousussa. Vaikka Yhdysvaltojen inflaatiossa on nakyvilla jo hidastumisen merk-
keja, inflaatio ei ole vield pysyvasti hidastunut. Ennusteessa oletetaan, etta pitkat ja
lyhyet markkinakorot nousevat vuoden 2024 loppuun saakka.

Vaikea tilanne Euroopan energiamarkkinoilla jatkuu ja tulevana talvena joudutaan
ehka saannodstelemaan energian kulutusta. Maakaasun hinta Euroopassa on erittdin
korkea, mutta esimerkiksi raakadljyn hinta on laskenut loppukevédan 2022 huippu-
lukemista. My0s teollisuuden raaka-aineiden hinnat ovat laskeneet voimakkaasti
kesdn aikana, mika heijastaa teollisuuden epavarmoja nakymia. Raaka-aineiden hin-
tojen oletetaan laskevan maltillisesti ennustejaksolla.

Maailman tavarakauppa on ollut loppukevaasta lahtien vahvassa vedossa. Maail-
mankauppaa vaivanneen komponenttipulan hellittamisesta on joitakin merkkeja.
Maailmankauppa kasvaa 4,2 % v. 2022, ja kasvu hidastuu maailmantalouden tilan-
netta heijastaen 4,0 prosenttiin v. 2023.

Hintojen nousu hyydyttaa talouden kasvun

Vuonna 2022 BKT kasvaa Suomessa 1,7 %, vaikka BKT:n kasvu hidastuu selvasti
vuoden loppua kohden. Kuluttajahintainflaatio on kiihtynyt jo ldhes 8 prosent-
tiin ja inflaatio nousee keskimaarin 6,5 prosenttiin tana vuonna kansallisella
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kuluttajahinnalla mitattuna. Vaikka kuluttajahintojen nousun nopeutuminen on
edelleen suurimmalta osalta seurausta energian hinnan noususta, kuluttajahintain-
deksissa nousevien hintojen maara ylittaa kymmenkertaisesti laskevien hintojen
maaran. Kuluttajahintainflaatio on hyvin laaja-alaista ja kaikkien hyodykeluokkien
hinnat nousevat nopeasti.

Yksityinen kulutus ja varsinkin kestokulutushyodykkeiden kauppa kehittyivat hei-
kosti taman vuoden ensimmaisella neljanneksella. Vendjan hyokkdyssodan ja sita
seuranneiden pakotteiden aiheuttama epavarmuus on heikentanyt kuluttajien luot-
tamusta voimakkaasti, mika nayttaisi siirtdvan etenkin kestokulutushankintoja myo-
hempadan ajankohtaan. Hintojen nousu syo kotitalouksien ostovoimaa ja pitaa kulu-
tuksen kasvun vaisuna loppuvuonna. Tyéllisyyden kasvusta huolimatta kotitalouk-
sien reaalitulot supistuvat ja kotitalouksien sadstamisaste painuu nollan tuntumaan.

Suomen Venajdn viennin selvan supistumisen vuoksi tavaroiden ja palveluiden vienti
kasvaa tand vuonna selvasti vientimarkkinoiden kasvua hitaammin. Samalla varjosta-
vaksi tekijaksi on noussut erityisesti euroalueen seka Yhdysvaltojen heikentyneet talo-
usnakymat. Myds vienti- ja tuontihintojen voimakas kasvu hillitsee ulkomaankauppaa.

Vahvana jatkuva asuinrakentaminen kannattelee investointeja téna vuonna. Muut
yksityiset investoinnit supistuvat, kun luottamuksen heikkeneminen siirtda inves-
tointeja tulevaisuuteen.

Tyollisyyden kasvu hidastuu alkuvuoden nopean kasvun jdlkeen. Tasta huolimatta
tyollisyys kasvaa noin kaksi prosenttia tana vuonna. Tydmarkkinoiden kohtaanto
ndyttda edelleen heikentyneen ja pula osaavasta tyovoimasta heikentaa edellytyk-
sia kasvattaa tuotantoa. Tand vuonna solmittujen palkkasopimusten korotukset ovat
yleisimmin olleet noin kaksi prosenttia, eli hieman suurempia kuin viime vuonna.
Osaajien suuren kysynnan vuoksi palkkaliukumien arvioidaan kasvavan v. 2022.

BKT:n kasvu hidastuu Suomessa 0,5 prosenttiin v. 2023. Alkuvuonna kasvu on py-
sahdyksissa. Vuoden loppupuolella kotimainen kysynta alkaa kuitenkin elpyd, kun

hintojen nousu hidastuu selvasti ja reaalipalkat kadntyvat hienoiseen nousuun.

Korkealle kohonnut hintataso hidastaa edelleen kotitalouksien ostovoiman kas-
vua v. 2023, minka seurauksena yksityisen kulutuksen kasvunakymat ovat vaisut.
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Yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu 0,8 prosenttiin, kun tyollisyyden kasvu pysah-
tyy ja kotitalouksien reaalitulojen kasvu on niukkaa.

Vuonna 2023 viennin kasvu ldhestyy maailmanmarkkinoiden kasvua, vaikka yrityk-
set eivat 10yddkaan taysimaardisesti korvaavia markkinoita Vendjan viennin tilalle.
Erityisesti heikko kasvu euroalueella rajoittaa viennin kasvua.

Sodan vaikutukset heijastuvat tuontiin pakotteiden, kaupan hairididen seka pienen-
tyneen viennin kautta. Tuontituotteita pystytdaan kuitenkin korvaamaan nopeam-
min kuin uusia vientimarkkinoita pystytaan [6ytdamaan, minka lisaksi investoinnit
tukevat tuontia ennustejakson alkupaassa.

Vuonna 2023 maailmantalouden kasvunakymat ovat heikommat kuin tana vuonna,
mika hillitsee kotimaisia investointeja. Suomalaisen teollisuuden investointinaky-
mat olivat koronapandemian jélkeen valoisat, mutta epavarmuus voi viivastyttaa tai
keskeyttaa investointihankkeita tulevaisuudessa. EU:n elpymis- ja palautumistuki-
vdlineesta (RRF) saatava rahoitus taas vauhdittaa yksityisia investointeja ennustejak-
solla. Yksityisten investointien keskimaardinen kasvuvauhti on koko ennustejaksolla
1,9 %, ja niiden suhde BKT:hen pysyy n. 19 prosentissa.

Julkisen kulutuksen maara supistuu v. 2023, kun vaalikausi pdattyy ja madraaikaiset
menolisdykset lakkaavat. Kulutusmenojen kasvu jaa hyvin maltilliseksi v. 2024, kun
hyvinvointialueiden aloittamisesta ja jarjestaytymisesta aiheutuvat muutoskustan-
nukset pienenevat. Julkisen kulutuksen arvo kuitenkin nousee koko ennustejakson
ajan, kun hinnat nousevat ripeasti.

Palkkasopimukset on tyypillisimmin sovittu kahdeksi vuodeksi, mutta ensi vuoden
korotuksista on tarkoitus sopia tdaman syksyn tai ensi vuoden alkupuolen aikana.
Tassa ennusteessa oletetaan, ettd vuoden 2023 sopimuskorotukset ovat korkeampia
kuin v. 2022. Oletuksen taustalla on tydvoiman vahva kysynta ja merkittavasti no-
peutunut kuluttajahintojen nousuvauhti. Lisaksi palkkaliukumien oletetaan olevan
keskimaardista suurempia ensi vuonna ammattitaitoisen tydvoiman suuren kysynnan
vuoksi. Ndin nimellisansiot nousisivat ensi vuonna 3% %.

Niukka talouskasvu vahentaa tydvoiman kysyntaa ja tyollisten maara supistuu hie-

man v. 2023. Tyo6llisyyden kadantyminen laskuun lisaa tyottomyytta etenkin jalostus-
toimialoilla, ja tyottdmyysasteen ennakoidaan kohoavan hieman tésta vuodesta.

16



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2022:58

Talouden kasvun elpyminen lisda tyollisten maaraa v. 2024, varsinkin palvelutoimi-
aloilla. Tyollisyysaste nousee 74,1 prosenttiin v. 2024, osin koska tydikdinen vaesto
supistuu. Mikali tydmarkkinoiden kohtaanto-ongelmat ja tyévoiman saatavuus
alueittain tai ammateittain eivat muodostu tydmarkkinoiden toimivuuden esteeksi,
kuten ennusteessa oletetaan, laskee tyottomyysaste 6%2 prosenttiin v. 2024.

Inflaatio on korkeimmillaan vuoden 2022 loppupuolella ja pysyttelee nopeana vuo-
den 2023 alkupuolella. Inflaatio hidastuu keskimaarin 3,2 prosenttiin v. 2023. Erityi-
sesti sahkon hintojen oletetaan markkinahintojen kehityksen perusteella nousevan
edelleen ja pysyvan korkealla vuoden 2023 alkupuolelle saakka. Energian hintoihin
on odotettavissa jopa maltillista laskua vuoden 2023 loppupuolelta alkaen.

Elintarvikkeiden ja varsinkin tuoreruuan hintojen nousu kiihtyy taman vuoden lo-
pulla. Kohonneet kustannukset nostavat tuottajahintoja, mika nakyy lopulta myos
kuluttajahinnoissa. Korkea hintataso ja korkojen nousu vahentavat kokonaiskysyn-
taa vahitellen ja hintapaineet helpottavat. Inflaatio painuu 1,8 prosenttiin v. 2024.

Vuoden 2024 talouskasvuksi ennustetaan 1,4 %. Viennin madran palautuminen
ajoittuu voimakkaimmin vuodelle 2024. Hintojen nousun hidastuessa kotitalouk-
sien ostovoima kasvaa ja yksityisen kulutuksen kasvu nopeutuu.

Vuoden 2024 ansioiden nousuoletus kytkeytyy ennustettuun, vaimeaan tuottavuu-
den kasvuun. Toisaalta talouskasvun ja sen my6ta tyollisyyden paranemisen seka
aloittaisen tydvoimaniukkuuden oletetaan pitavan palkkaliukumat korkeina. Nimel-
lisansioiden ennustetaan nousevan noin 3 % v. 2024.

Julkinen talous ei ole kestavalla pohjalla

Julkinen talous jatkaa vahvistumista tand vuonna ripedn verotulojen kasvun seka ko-
ronaepidemian vuoksi tehtyjen tukitoimien pienentymisen siivittdmana. Ensi vuonna
alijaama alkaa kasvaa uudelleen, kun talouden kasvu hidastuu ja tyollisyys heikkenee.
Julkinen talous pysyy rakenteellisesti alijgdmaisend tulevat vuodet ja julkisessa talo-
udessa on pidemmalla aikavalilla kestavyysvaje. Kestavyysvajeen arvioidaan olevan
noin 3,0 % suhteessa BKT:hen eli noin 9 mrd. euroa vuoden 2026 tasolla.
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Julkisyhteisojen alasektoreista valtion alijadma pienenee tdna vuonna, mutta al-

kaa sen jalkeen heikentya talouden kasvun hidastuessa. Paikallishallinnon rakenne
muuttuu ensi vuonna hyvinvointialueiden aloittaessa toimintansa. Kuntahallinto jaa
uudistuksen jalkeenkin alijgdamaiseksi menojen kasvaessa mm. henkil6stokustan-
nusten ja investointipaineiden vuoksi tuloja hieman nopeammin. Hyvinvointialueet
aloittavat toimintansa alijagdmaisina laajojen investointien takia. Henkil6stokustan-
nusten nopea kasvu kuitenkin heikentaa alueiden alijagdmaa seuraavina vuosina. So-
siaaliturvarahastot sailyvat ylijaamaisina omaisuustulojen kasvaessa, vaikka etuudet
kasvavat suurten indeksitarkistusten vuoksi nopeasti ensi vuonna.

Julkinen velka suhteessa BKT:hen supistuu hetkellisesti tana vuonna. Velkasuhteen

supistumiseen vaikuttavat alijgamien pieneneminen ja erityisen suotuisa nimellisen
BKT:n kasvu. Ensi vuodesta lahtien nimellisen BKT:n kasvu hidastuu ja valtionhallin-
non, paikallishallinnon ja hyvinvointialueiden yhteenlaskettu alijaama pysyy mitta-

vana, jolloin velkasuhde alkaa kasvaa uudelleen.

Valtion viitelainojen korkojen nousun seurauksena velanhoitokustannusten arvi-
oidaan kasvavan ennustejaksolla. Alati kasvavat velanhoitokulut ovat pois muusta
julkisesta rahankadytosta ja kaventavat julkisen talouden ennestaankin niukkoja
puskureita.

Energiapula Euroopassa ja hinta-palkkakierre ennusteen riskeina

Inflaation hidastamiseksi tehtdvat toimet ja mahdollinen energiapula saattavat hei-
kentaa talouskasvua jopa ennustettua enemman Euroopassa seka muualla kan-
sainvélisessa taloudessa. Ennusteessa kotimaisen kulutuksen kasvun taittuminen
hidastaa myds inflaatiota ensi vuoden loppua kohden. Jos inflaatio osoittautuu
ennustettua nopeammaksi tai pitkdkestoisemmaksi, korkotaso tulee olemaan tassa
ennusteessa oletettua korkeampi. Korkotason nousu ei riipu kotimaisten riskien to-
teutumisesta, koska euroalueen rahapolitiikalla vastataan euroalueen inflaatioon.

Hinta-palkkakierre euroalueella johtaisi kiristyvaan rahapolitiikkaan ja korkeampiin
korkoihin, mika heikentaisi talouden kasvua seka vientimarkkinoilla ettd Suomessa.
Kilpailijamaita voimakkaampi kotimainen hinta-palkkakierre heikentaisi kustannus-
kilpailukykya ja hidastaisi Suomen talouden kasvun elpymista.
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Investointiympariston epdvarmat ndkymat voivat lykata investointeja vield enem-
man eteenpain tai estda niiden toteutumisen. Positiivisena riskina yksityisille inves-
toinneille ovat elpymis- ja palautumistukivalineen mahdollisesti katalysoimat yksi-
tyiset investoinnit suuremmissa madrin kuin ennusteessa on oletettu. Energiasekto-
rin vihreisiin investointihankkeisiin liittyy positiivinen riski, kun tavoitellaan riippu-
mattomuutta venalaisista fossiilisista polttoaineista nopeammalla aikataululla.

Julkisen talouden merkittavimmat riskit liittyvat yleiseen talouskehitykseen. Ve-
najan hyokkays Ukrainaan seka siitd seuranneiden markkinahairididen vaikutuk-
set voivat heijastua julkiseen talouteen ennustettua enemman niin yleisen talous-
kehityksen kuin my6s tilanteen vaatiman varautumisen tai kansalaisille tehtavien
kompensaatioiden kautta. Myds covid-19-epidemian mahdolliset uudet aallot seka
niiden kerryttama hoitovelka voivat lisata julkiseen talouden menoja. Lisdksi hoita-
jaliittojen palkankorotuksiin liittyy edelleen kustannusriski sopimusneuvottelujen
ollessa kesken.

Oletettua nopeampi korkotason nousu kasvattaisi julkisen talouden velkaantumi-
sen riskid. Mita korkeammalle tasolle velka nousee, sitd enemman nousevat korot
rasittavat julkista taloutta pidemmalla aikavalilla. Liséksi julkisen talouden ehdolli-
set vastuut ja erityisesti takausten huomattava kasvu muodostavat riskin julkiseen
talouteen. Kuluva vaalikausi paattyy ensi vuoteen ja julkisen talouden ennuste on
laadittu sen jalkeen nk. muuttumattoman politiikan urana. Uuden tulevan hallituk-
sen paatokset voivat keinauttaa julkista taloutta molempiin suuntiin.

Talouskasvuennusteen epavarmuutta voidaan kuvata menneisiin ennustevirhei-
siin perustuvilla luottamusvaleilld ennusteen ympérilla. Niiden mukaan BKT:n kasvu
asettuu 80 prosentin todenndkoisyydelld 0,2 % ja 3,2 % valiin v. 2022. Vastaavasti
BKT:n kasvun arvioidaan olevan 80 prosentin todenndkdisyydelld -2,2 % ja 3,3 %
valilld v. 2023. Talouskasvu voi toki osua myds luottamusvalin ulkopuolelle etenkin,
kun arvioihin kasvusta liittyy poikkeuksellisen suurta epavarmuutta.
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Bruttokansantuotteen muutos
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Lahde: Tilastokeskus, VM
Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut
2021 2019 2020 2021 2022**  2023** | 2024**
mrd. maaran muutos, prosenttia
euroa

Bruttokansantuote markkinahintaan 251 1,2 -2,2 3,0 1,7 0,5 1,4
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 98 24 5,8 56 1,8 2,6 3,2
Kokonaistarjonta 350 1,5 3,3 3,7 1,8 1,2 2,0
Tavaroiden ja palvelujen vienti 99 6,7 -6,8 5,6 1,1 2,7 4,0
Kulutus 189 11 -2,6 33 14 0,5 1,0
yksityinen 128 0,7 -4 3,6 11 0,8 1,4
julkinen 61 2,0 0,5 2,7 18 -0,2 01
Investoinnit 59 -15 -0,5 11 3,6 1,2 17
yksityiset 49 23 3,1 4,6 2,8 0,1 29
julkiset n 24 11 -12,8 73 59 33
Kokonaiskysynta 349 1,5 3,4 3,5 1,8 1,2 2,0
kotimainen kysyntd 250 -04 22,1 2,8 2,0 0,6 11
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Taulukko 2. Muut keskeiset ennusteluvut

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

Bruttokansantuote, mrd. euroa 240 238 251 269 279 289
Palvelut, mdaran muutos, % 1,7 33,1 3,6 1,5 0,8 15
Koko teollisuus, mddran muutos, % 2,6 -13 0,7 2,7 13 1,7
Tydn tuottavuus, muutos, % 0,2 0,2 0,1 0,3 0,7 1,3
Tyélliset, muutos, % 1,0 -1,5 2,4 23 -0,2 0,3
Tyéllisyysaste, % 71,6 70,7 72,3 73,9 73,8 741
Tyottomyysaste, % 6,7 17 1,7 6,6 6,7 6,5
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,0 03 2,2 6,5 3,2 1,8
Ansiotasoindeksi, muutos, % 2,1 1,9 2,4 2,6 3,5 3,0
Vaihtotase, mrd. euroa -0,7 1,5 2,3 1.3 -1,8 -1
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -0,3 0,6 0,9 -0,5 -0,7 -0,4
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -04 -0,4 -0,5 -0,1 13 15
Pitkdt korot (valtion obligaatiot, 10v), % 0,1 -0,2 -0,1 14 18 2,0
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa

BKT:hen, % 53,3 57,2 55,5 539 54,7 54,1
Veroaste, suhteessa BKT:hen, % 42,2 41,8 42,9 42,4 41,9 1.4
Julkisyhteisdjen rahoitusja@ma,

suhteessa BKT:hen, % -0,9 5,5 2,7 -14 2,2 2,2
Valtion rahoitusjaamd, suhteessa

BKT:hen, % -11 -5,5 3,3 2,3 -3,0 -29
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa

BKT:hen, % 64,9 74,8 72,3 71,2 72,7 741
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 443 52,5 51,2 50,8 52,0 53,1
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Keskipitkan aikavalin nakymat 2025-2026

Keskipitkalla aikavalilla on nakopiirissa vaimeata kasvua, kun talouskasvu on noin
puolitoista prosenttia vuosina 2025-2026. Suomen talouden arvioidaan olevan yha
normaalikapasiteettinsa alapuolella v. 2024. Tuotanto lahestyy arvioitua potentiaali-
sen tuotannon tasoa' ja tuotantokuilu umpeutuu v. 20262

Ty6panoksen muutos kasvattaa potentiaalista tuotantoa vuoteen 2023 saakka, jonka
jalkeen tyopanoksen kasvu pysdhtyy ja se alkaa pienentda potentiaalista tuotantoa,
kun tydikdisen vaeston maara jatkaa vahenemista ja osallistumisasteen kasvu py-
sahtyy. Myos tyottomyysasteen lasku lahelle rakenteellista tyottomyysastetta alkaa
rajoittaa tydpanoksen kasvua.

Ty6panoksen lisaksi talouden tuotantoedellytyksiin vaikuttaa padomakanta. Paa-
omakannan kasvu lisdéa potentiaalisen tuotannon kasvua reilulla puolella prosentilla
vuosittain vuosina 2021-2026.

Kolmas potentiaalisen tuotannon kasvun lahde on kokonaistuottavuus. Sen kasvu
on vahvistunut viime vuosina verrattuna 2010-luvun alkuun. Tuottavuuden kasvu on
kuitenkin heikkoa verrattuna 2000-luvun alkuun. Heikompaa kasvua selittda mm. ta-
louden rakennemuutos. Korkean tuottavuuden toimialojen tuotanto on supistunut
ja koko talouden rakenne on palveluvaltaistunut. Hidas tuottavuuden kasvu on ollut
yleistd myds muualla kehittyneissa talouksissa. Kokonaistuottavuuden trendikasvun
arvioidaan vuosina 2021-2026 olevan noin puoli prosenttia vuodessa, kun 2000-lu-
vun alkupuolella kasvu ylsi keskimaarin yli kahteen prosenttiin vuodessa.

' Valtiovarainministerié kayttda potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun arvioinnissa EU:n komission
ja jasenmaiden yhdessa kehittamaa tuotantofunktiomenetelmaa, jossa potentiaalisen tuotannon kasvu
jaetaan arvioihin potentiaalisen tydpanoksen, padoman ja kokonaistuottavuuden kehityksesta. Potentiaa-
linen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joiden arviointiin liittyy epavarmuutta
etenkin voimakkaan suhdannesyklin sekd tuotantorakenteen nopean muutoksen aikana.

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

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

BKT markkinahintaan, mdaran muutos, % -2,2 3,0 1,7 0,5 1,4 1,5 14
Bruttokansantuote, mrd. euroa 238 251 269 279 289 299 310
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,3 2,2 6,5 3,2 1,8 1,9 2,0
Tyottomyysaste, % 77 77 6,6 6,7 6,5 6,4 6,3
Tyollisyysaste, % 70,7 72,3 73,9 73,8 74,1 74.4 74,7
Julkisyhteisdjen rahoitusja@md, suhteessa
BKT:hen, % -5,5 -2,7 -1,4 -2,2 -2,2 24 24
Valtio -5,5 33 2,3 -3,0 -29 3,1 31
Paikallishallinto’ -0,0 -0,2 -0,4 -04 -0,4 -0,5 -0,6
Hyvinvointialueet -0,2 -0,3 -04 -04
Sosiaaliturvarahastot 0,0 0,8 13 1,4 14 1,5 1,6
Rakenteellinen jaama, suhteessa BKT:hen, % 3,8 -2,0 -1,0 -1,5 1,7 -2,2 2,4
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa
BKT:hen, % 74,8 72,3 7,2 72,7 741 75,2 76,0
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 52,5 51,2 50,8 52,0 53,1 53,7 54,1

Tuotantokuilu, % potentiaalisesta tuotannosta? 3,0 -1,2 -0,7 -1,2 -09 -0,4 0,0

! Pl. hyvinvointialuehallinto vuodesta 2023 alkaen

2 Arvioitu EU:n yhteisellda menetelmalla
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Julkisyhteisojen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %
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1 Talousnakymat

1.1 Kansainvalinen talous
1.1.1 Maailmantalous

Maailmantalouden nakymat ovat synkentyneet nopean inflaation, Euroopan ener-
giakriisin seka Venajan hyokkadyssodan jatkumisen takia. Geopoliittiset jannitteet
suurvaltojen vililla ovat kasvaneet. Kehittyvia maita uhkaa edelleen ruokapula.
Maailmantalouden kasvu hidastuu viime vuoden nopean kasvun jalkeen 2,7 pro-
senttiin kuluvana vuonna ja edelleen 2,5 prosenttiin v. 2023.

Yhdysvaltojen talous supistui kuluvan vuoden ensimmaiselld ja toisella neljannek-
sella. Tyollisyys on kuitenkin erittdin vahvaa. Vallitsevan ajattelun mukaan talous ei
ole taantumassa. Rahapolitiikkaa on kiristetty erittdin nopeasti, ja inflaatio nayt-
taa jo hidastumisen merkkeja. Kokonaistuotanto kasvaa 2,1 % kuluvana vuonna ja
1,4 % v. 2023.

Kiinan talouskasvu on hidastunut huomattavasti kuluvan vuoden aikana. Brutto-
kansantuote supistui voimakkaasti vuoden toisella neljanneksella edellisneljannek-
seen verrattuna. Jatkuvat koronasulut ja kiinteistosektorin ongelmat heikentavat
nakymia. Vahittaiskaupan ja teollisen tuotannon kasvu jaivat odotuksista heina-
kuussa. Keskuspankki alensi yllattaen elokuussa keskeista ohjauskorkoa. Talous-
kasvu hidastuu 4,1 prosenttiin kuluvana vuonna. Ensi vuonna talous elpyy 4,6 pro-
sentin kasvuun.

Euroalueen nakymat ovat synkentyneet Vendjan hyokkayssodan jatkumisen ja
energiakriisin takia. Inflaation kiihtyminen on jatkunut, ja kuluttajien luottamus on
alamaissa. Erityisesti Saksan ndakymat ovat haastavat. Eteldinen Eurooppa sen sijaan
on hyotynyt koronasulkujen poistumisesta. Tulevasta talvesta odotetaan energian
saatavuuden takia erittdin vaikeaa. Kokonaistuotannon kasvu hidastuu 2,1 prosent-
tiin v. 2022 ja edelleen 1,3 prosenttiin v. 2023.
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Bruttokansantuote
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM VM34170

Ison-Britannian talous supistui hieman vuoden 2022 toisella neljanneksella suh-
teessa edellisneljannekseen. Erittdin nopea inflaatio rajoittaa kuluttajien reaalituloja
ja yksityista kulutusta. Brexitiin liittyvat ongelmat haittaavat erityisesti vientiyrityk-
sid. Kauppataseen alijadma onkin supistunut ennennakemattdman suureksi. Koko-
naistuotanto kasvaa 2,7 % v. 2022 ja 1,8 % v. 2023.

Kokonaistuotanto elpyi Ruotsissa kuluvan vuoden toisella neljannekselld heikon
ensimmaisen neljanneksen jalkeen, mutta ndkymat ovat yha haastavat. Kuluttajien
luottamus talouskehitykseen on heikompaa kuin kertaakaan 2000-luvulla. Inflaa-
tion kiihtymista on lisannyt kruunun heikentyminen suhteessa euroon ja Yhdysval-
tain dollariin. Kokonaistuotanto kasvaa 1,8 % v. 2022 ja 1,6 % v. 2023.

Tyottomyysaste
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset VM34170
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Vendjan talous supistuu v. 2022 hydkkayssodan takia, mutta aiemmin arvioitua va-
hemman. Kaivannaisteollisuuden tuotanto nousi kesakuussa 6ljyn tuotannon elpy-
misen johdosta. Sen sijaan jalostusteollisuuden supistuminen jatkui samaan aikaan.
Kotitaloudet ovat reagoineet taloustilanteeseen lisdamalla saastamista. Kokonais-
tuotanto supistuu 7 % v. 2022, ja epavarman tilanteen jatkuessa vield 2 % v. 2023.

Japanin talous on hiljalleen elpymassa pitkdan jatkuneiden koronarajoitusten pois-
tuttua. Inflaatio on kiihtynyt varsin maltillisesti verrattuna muihin kehittyneisiin
talouksiin. Keskuspankki ei ole kiristanyt rahapolitiikkaa, vaan harjoittaa sen sijaan
edelleen ns. tuottokayrakontrollipolitiikkaa. Kokonaistuotanto kasvaa 0,7 % v. 2022
ja kasvu hidastuu 0,3 prosenttiin v. 2023.

Epdvakaa tilanne kansainvalisilla rahoitusmarkkinoilla jatkuu. Etenkin Euroopan
osalta on ilmassa pessimismid, riskinottohalukkuus on vahentynyt ja padoma on
hakeutunut turvasatamiin. Osakemarkkinoilla on ollut myonteista kehitysta kesan
aikana, mutta euroalueella ja Yhdysvalloissa keskeiset indeksit ovat edelleen alle
vuoden alun tason. Seka lyhyet etta pitkat korot ovat heilahdelleet voimakkaasti,
heijastaen hermostuneisuutta markkinoilla. Euroalueella eteldisten jasenvaltioiden
lainojen korkoerot suhteessa Saksaan ovat kasvaneet ja EKP onkin ottanut kayttéon
uuden rahapoliittisen valineen korkoerojen pitdmiseksi hallinnassa. Yhdysvaltojen
dollari on vahvistunut suhteessa muihin paavaluuttoihin, heijastaen rahapolitiikan
nopeaa kiristymista ja korkojen nousua.

Inflaatio on yhd nopeaa lahes maailmanlaajuisesti. Energiakriisi yllapitda nopeaa
inflaatiota etenkin Euroopassa. Inflaatio on lisdksi muodostunut yha laaja-alaisem-
maksi, mitd heijastaa monessa taloudessa kiihtynyt pohjainflaatio. Kuitenkin, joitain
merkkeja inflaatio-odotusten vaimenemisesta on ilmennyt Yhdysvaltojen ohella
my&s Euroopassa. Inflaation odotetaan laajalti hidastuvan vuoden 2023 kuluessa.

Vaikea tilanne Euroopan energiamarkkinoilla jatkuu. Tulevana talvena joudutaan
ehka saanndstelemaan energian kulutusta. Toisaalta raakadljyn hinta on laskenut
loppukevadn 2022 huippulukemista. Vendjan hyokkadyssodan ja siita johtuvan epa-
varman tilanteen takia maakaasun hinta Euroopassa on erittdin korkea. Sen sijaan
teollisuuden raaka-aineiden hinnat ovat laskeneet voimakkaasti kevaasta, heijas-
taen ehka teollisuuden epdavarmoja nakymia. Raaka-aineiden hinnat laskevat maltil-
lisesti ennustejaksolla.
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Raaka-aineiden hinnat

2015 = 100 USD/barreli
210 185
190 165
170 IA 145
150 I-w 125
130 A i 105
110 nh/\h / M A / I 85
i N ™

90 f\w 65

70 Vi 45

50 : v 25

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

— Teollisuuden raaka-aineindeksi, euroalue (vasen asteikko)
— Raakadljy (Brent, globaali spot-hinta, oikea asteikko)

Lahde: Hamburgisches WeltWirtschafts Institut, Macrobond, VM VM34170

1.1.2 Maailmankauppa

Maailman tavarakauppa on ollut loppukevadasta lahtien vahvassa vedossa. Lisaksi
vuoden 2021 lopun vahvan kasvuperinnon ansiosta kaupan kasvu jatkuu melko no-
peana v. 2022. Joitakin merkkeja maailmankauppaa vaivanneen komponenttipulan
hellittdmisestd on ilmaantunut. Toisaalta jannityksen kiristyminen Ita-Aasiassa voi
haitata Eteld-Kiinan meren alueen vilkasta merirahtiliikennettd. Maailmankauppa
kasvaa 4,2 % v. 2022, ja kasvu hidastuu maailmantalouden tilannetta heijastaen

4,0 prosenttiin v. 2023.
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Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM VM34170
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1.1.3 Riskit

Maailmantalouden nakymiin liittyvat riskit painottuvat vahvasti alasuuntaan. Keskei-
nen riski Euroopassa ja Yhdysvalloissa on talouden ajautuminen taantumaan loppu-
vuonna 2022 ja alkuvuonna 2023. Olennainen taantumaan johtava tekija olisi nopean
inflaation jatkuminen odotettua pidempaan, jolloin kotitalouksien reaalitulot heikke-
nisivat edelleen. Vendjan hyokkayssodan pitkittyminen heijastuisi epdvarman talousti-
lanteen jatkumisena etenkin Euroopassa. Energiamarkkinoiden vaikea tilanne voi joh-
taa kriisiin Euroopassa tulevana lammityskautena. Geopoliittisten jannitteiden karjisty-
minen Kiinan ja Yhdysvaltojen valilld varjostaisi talousnakymia maailmanlaajuisesti.

My®onteisena riskind voidaan nahda maailman tavarakauppaa haitanneiden logistiik-
kaongelmien hellittaminen odotettua laajemmin. Lisdksi maailmantalouden naky-
mien heikennyttya inflaatio voi hidastua monessa taloudessa odotettua nopeammin.

Taulukko 4. Bruttokansantuote
2019 2020 2021 2022*%*  2023** | 2024**

maaran muutos, prosenttia

Maailma (PPP) 3,0 3,1 6,3 2,7 2,5 3,0
Euroalue 1,6 -6,5 5,6 2,1 13 1,8
EU 19 59 53 21 13 18
Saksa 1,1 -49 2,9 1,6 09 18
Ranska 19 -79 6,8 2,0 1,2 1,7
Ruotsi 2,0 23 49 18 16 21
Iso-Britannia 1,7 93 74 2,7 1,8 1,4
Yhdysvallat 23 3,4 58 2,1 1,4 2,1
Japani -0,2 -4,6 18 0,7 03 0,6
Kiina 6,0 22 81 41 4,6 49
Intia' 37 -6,8 9,5 6,0 6,7 55
Vendjd 22 2,7 47 -7,0 2,0 0,0
Tilivuosi

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM
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Taulukko 5. Taustaoletukset

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

Maailmankaupan kasvu, % -0,4 51 10,7 4,2 4,0 4,
USD/EUR 112 114 118 1,06 1,00 0,98
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, €

(2015=100) 100,9 100,0 1401 154,4 135,5 134,0
Raakaoljy (Brent), $/barreli 64,1 434 70,7 102,9 89,8 81,7
3 kk euribor, % -0,4 -0,4 -0,5 -0,1 13 1,5
Valtion obligaatiot (10 v), % 0,1 -0,2 -0,1 14 1,8 2,0
Viennin markkinaosuus (2010 = 100)' 99,9 98,1 93,7 90,9 89,8 89,6
Tuontihinnat, % 04 51 95 20,8 2,5 0,5

'Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun

Lahde: CPB, Macrobond, HWWI, Tilastokeskus, VM

1.2 Ulkomaankauppa

1.2.1 Vienti ja tuonti

Vendjan hyokkays Ukrainaan on heikentanyt Suomen ulkomaankaupan nakymia
merkittavasti. Vendjan osuus Suomen viennistd ja tuonnista on puolittunut hyok-
kayksen alun jalkeen. Kauppa ei kuitenkaan ole vield loppunut. Samalla varjosta-
vaksi tekijaksi on noussut erityisesti euroalueen seka Yhdysvaltojen talousnakymat.
Suomelle tarkedn kauppakumppanin Saksan talouden ndakymat ovat heikentyneet
kevaastda. Samalla inflaatiovauhti heikentda kuluttajien ostovoimaa niin Euroopassa
kuin Yhdysvalloissakin. Myos vienti- ja tuontihintojen voimakas kasvu hillitsee vien-
nin ja tuonnin maaran kehitysta etenkin ennustejakson alkuvuosina. Kiinan rajut
koronasulut aiheuttavat myos epavarmuutta maailmankauppaan, mika heijastuu
riskind Suomelle.

Vuonna 2022 viennin maara kasvaa 1,1 %. Viennin kasvun hidastumisen ennuste-
taan tulevan etenkin tavaraviennistd, samalla kun palveluvienti pysyy vahvana mm.
matkailun ja televiestinnan-, tietotekniikan- ja tietopalveluiden vetamana. Vuonna
2023 viennin kasvu vahvistuu, kun yritykset pystyvat korvaamaan katoavaa Vendjan
markkinaa. Samalla kuitenkin euroalueen heikentyneet talousndkymat rajoittavat
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kasvua toisesta suunnasta. Viennin maaran odotetaan kasvavan 2,7 % v. 2023. Vien-

nin maaran palautuminen ajoittuu voimakkaammin vuodelle 2024 ja kasvun odote-

taan olevan 4,0 %, kun etenkin tavarakauppa piristyy.

Vuonna 2022 tuonnin maara kasvaa 1,8 %. Sodan vaikutukset nakyvat tuonnin maa-

rassa pakotteiden, kaupan hairididen seka laskeneen viennin kautta. Tuontituotteita

pystytdan kuitenkin korvaamaan nopeammin kuin uusia vientimarkkinoita pysty-

taan [6ytamaan, jonka lisaksi julkiset investoinnit tukevat tuontia ennustejakson al-

kupadssa. Tavaroiden ja palveluiden tuonnin odotetaan kasvavan v. 2023 2,6 % ja v.

2024 3,2 %.
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Taulukko 6. Ulkomaankauppa

Tavaroiden ja palvelujen vienti

Tavaroiden ja palvelujen tuonti
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2020 2021 2022**  2023**
maaran muutos, prosenttia
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1.2.2 Hinnat ja vaihtotase

Hinnat ovat nousseet v. 2022 nopeasti. Viennin ja tuonnin rakenne-erojen takia
tuontihinnat nousevat v. 2022 nopeammin kuin vientihinnat. Tama heikentda Suo-
men vaihtosuhdetta valiaikaisesti. Hintojen nousupaine tulee etenkin tavaroista
niin tuonti- kuin vientihinnoissa. Vuonna 2022 tuontihintojen odotetaan nousevan
20,8 %, kun vientihinnat nousevat 18,7 %. Vuonna 2023 hintojen nousun odotetaan
tasaantuvan merkittavasti. Tuontihinnat kasvavat edelleen vientihintoja nopeam-
min, mutta ero ei enda ole selkea. Vuonna 2023 tuontihintojen odotetaan nousevan
2,5 %, kun vientihinnat nousevat 2,4 %. Vuonna 2024 hintojen nousun hidastumi-
nen jatkuu entisestdaan ja tuontihintojen odotetaan nousevan 0,5 %, kun vientihin-
nat nousevat 0,6 %. Ero tavaroiden ja palveluiden hinnan nousussa tasaantuu kohti
ennustejakson loppua.

Tilastorevisioiden jalkeen, v. 2021 vaihtotase oli 2,3 mrd. euroa ylijagdmainen.
Vuonna 2022 vaihtotaseen odotetaan kaantyvan 1,3 mrd. euroa alijagamaiseksi eten-
kin viennin kasvaessa tuontia vahemman. Myds ensitulojen odotetaan heikentyvan
v. 2022, mika pienentda tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen taseen ylijaa-
maa. Vienti ei elvy ennustejakson aikana ennen Vendjan hyokkaysta edeltaneelle
tasolle ja siksi vaihtotase pysyy alijgdmaisend myos vuosina 2023 ja 2024. Tuotan-
nontekijakorvausten ja tulonsiirtojen tase jatkaa supistumistaan kohti ennustejak-
son loppua, mutta pysyy kuitenkin ylijaamaisena. Vaihtotase suhteessa BKT:een oli
v. 2021 0,9 % ja sen odotetaan v. 2022 olevan -0,5 %.

Vaihtotase
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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 0,4 0,6 2,2 2,4 -13
Tuotannontekijakorvaukset ja

tulonsiirrot, netto -11 1,2 1,7 0,9 0,6 0,2
Vaihtotase -0,7 15 23 -13 -1,8 -1,
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -0,3 0,6 0,9 -0,5 -0,7 -0,4

1.3 Kotimainen kysynta

1.3.1 Yksityinen kulutus

Kotitalouksien kulutus laski vuoden 2022 ensimmaisella neljanneksella etenkin kes-
tokulutustavaroiden kulutuksen laskiessa selvasti. Tilastokeskuksen pikaennakon
mukaan BKT kasvoi 0,6 % toisella vuosineljannekselld, mutta yksityisen kulutuksen
kehityksesta toisella neljannekselld ei ennusteen laadintahetkelld ollut tilastotietoa.

Hintojen nopea nousu leikkaa kotitalouksien ostovoimaa, mika heikentaa yksityisen
kulutuksen kasvunakymia etenkin téna ja ensi vuonna. Venajan hyokkdyssodan ja
sitd seuranneiden pakotteiden aiheuttama epdvarmuus on myds laskenut kulutta-
jien luottamusta, mika nayttaisi siirtavan etenkin kestokulutushankintoja my6hem-
padn ajankohtaan.

Yksityinen kulutus kokonaisuudessaan kasvaa 1,1 % v. 2022, silla hintojen noususta
huolimatta palveluiden kulutus lisddntyy covid-epidemian vaistyessa.

Vuonna 2023 yksityisen kulutuksen kasvu hidastuu 0,8 prosenttiin tyollisyyden kas-
vun pysahtyessa ja kotitalouksien reaalitulojen kasvaessa vain niukasti. Hintojen
nousun hidastuessa kotitalouksien ostovoima paranee jo reippaammin v. 2024 ja
yksityisen kulutuksen kasvu nopeutuu 1,4 prosenttiin.
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Teollisuuden ja kuluttajien luottamus
saldo, kausitasoitettu
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Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus VM34170

Kuluttajien luottamus omaan talouteen heikkeni edelleen heindkuussa: kuluttajien
arviot oman talouden nykytilanteesta seka oman talouden tilanteesta 12 kk kulut-
tua kaantyivat molemmat saldoltaan negatiivisiksi, mika on hyvin poikkeuksellista.
On kuitenkin hyva huomata, ettd edelleen vain 31 % kuluttajista arvioi taloutensa
huononevan seuraavien 12 kk aikana.

Palkkasumman kasvu on jatkunut vahvana: maalis-toukokuussa koko talouden
palkkasumma kasvoi yli 6 % vuodentakaisesta. Reaalisen palkkasumman kasvu kui-
tenkin pysahtyi kevaalla inflaation kiihtyessa 7 prosentin tuntumaan.

Vahittaiskaupan myynnin maara jai toisella vuosineljanneksella 1dhes 4 % pienem-
maksi kuin vuotta aiemmin. My6s pankkien maksukorttidata osoittaa tavaroiden
kulutuksen laskeneen alkuvuoden aikana. Palveluiden kulutus on sen sijaan ollut
kasvussa alkuvuonna seka palveluiden liikevaihtokuvaajan ettd maksukorttidatan
perusteella.

Kestokulutustavaroiden kulutus kaantyi vuoden 2021 lopulla laskuun covid-19-pan-
demian aikaan vallinneelta hyvin korkealta tasoltaan. Henkildautojen ensirekiste-
réinnit ovat olleet alkuvuonna 2022 reilut 20 % edellisvuotta alempana, mutta ta-
han vaikuttaa myos komponenttipulan aiheuttama toimitusaikojen pidentyminen.
Heikon alkuvuoden seka poikkeuksellisen matalan kuluttajien luottamuksen seu-
rauksena kestokulutuksen ennakoidaan vahenevan vajaat 9 % v. 2022. Ensi vuonna
kestokulutus kasvaa maltilliset 1,5 %.
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Puolikestavien tavaroiden kulutus on myds kaantynyt laskuun alkuvuonna ja koko
vuonna 2022 niiden kulutuksen ennakoidaan nousevan vain alle prosentin. Kasvu
jaa hyvin hitaaksi myds ensi vuonna.

Energian, polttoaineiden ja ruoan hintojen nopea nousu kaantaa lyhytikaisten ta-

varoiden kulutuksen laskuun v. 2022, vaikkakin lyhytikdisten tavaroiden kulutuksen
hintajousto on tyypillisesti melko vahdista heikon korvattavuuden vuoksi. Korkean
hintatason seurauksena lyhytikdisten tavaroiden kulutus ei kasva ensi vuonnakaan.

Palveluiden kulutus on jatkanut kasvuaan alkuvuonna. Kulutuksen ennustetaan
kasvavan 4 % v. 2022, silla palveluiden kulutus on edelleen covid-19-pandemiaa
edeltédneen tason alapuolella. Vendjan hyokkadyssodan ennakoidaan kuitenkin hie-
man hidastavan ulkomaanmatkailun palautumista mm. Aasian lentojen uudelleen-
reitittdmisen takia. Kotitalouksien ostovoiman heikentyessa palveluiden kulutuksen
kasvu hidastuu yhteen prosenttiin v. 2023.

Kotitalouksien sadstaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Saastamisasteen ennustetaan laskevan nollan tuntumaan tana vuonna yksityisen
kulutuksen hintojen noustessa tuloja nopeammin. Velkaantumisasteen kasvuvauh-
din ennakoidaan hidastuvan kuluvan vuoden aikana korkojen nousun takia.

Kotitalouksien yhteenlaskettua ostovoimaa mittaava kdytettavissa oleva reaalitulo
kasvoi v. 2021 vajaan prosentin, johtuen etenkin palkansaajakorvausten kasvusta.
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Kotitalouksien kaytettiavissa oleva reaalitulo
muutos ja osatekijdiden kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Kotitalouksien ostovoiman arvioidaan laskevan noin prosentin v. 2022 poikkeuk-
sellisen nopean kuluttajahintojen nousun syddessa kokonaan kaytettavissa ole-
vien tulojen kasvun. Ostovoimaa heikentaa hintojen nousun lisaksi myos saatujen
sosiaalietuuksien hidas kasvu, sillda vuoden 2022 korkea inflaatio nostaa indekseihin
sidottuja sosiaalietuuksia padosin vasta v. 2023. Keskiansioiden nousua v. 2022 no-
peuttaa tydnantajan eldkemaksun maardaikainen korotus.

Kotitalouksien kaytettavissa olevan reaalitulon arvioidaan kaantyvan jalleen kas-
vuun v. 2023 inflaation hidastuessa ja saatujen sosiaalietuuksien kasvaessa reilusti
indeksikorotusten myo6ta. Yksityisen kulutuksen hintojen nousun arvioidaan hidas-
tuvan noin 3 prosenttiin v. 2023 ja alle 2 prosenttiin v. 2024.

1 Maksettujen verojen ja sosiaaliturvamaksujen kontribuutio seka yksityisen kulutuksen hinta esitetdan
kuviossa vastakkaismerkkising, silld niiden kasvu pienentaa kotitalouksien kédytettavissa olevaa reaalituloa.
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Taulukko 8. Kulutus

2021 2019 2020 2021 2022** 2023** 2024**
osuus, maaran muutos, prosenttia
%
Yksityinen kulutus 100,0 0,7 -41 3,6 11 0,8 14
kotitaloudet 95,8 0,9 -43 3,7 1,1 0,8 1,4
kestokulutustavarat 8,1 2,5 33 4,5 -8,6 1,5 3,2
puolikestévat kulutustavarat 75 2,4 -9,5 11,6 0,7 0,6 11
lyhytikdiset tavarat 28,5 -0,1 1,5 2,0 -14 0,1 0,7
palvelut 51,7 1,4 -6,9 3,5 40 1,0 14
voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen kulutus 4,2 2,5 19 1,6 1,1 0,8 14
Julkinen kulutus 2,0 0,5 2,7 1,8 -0,2 0,1
Kulutus yhteensa 1,1 -2,6 3,3 1,4 0,5 1,0
Kotitalouksien kaytettavissa oleva tulo 2,9 0,7 2,6 51 53 3,1
Yksityisen kulutuksen hinta 1,0 0,5 1,7 6,5 3,2 18
Kotitalouksien kaytettévissa oleva reaalitulo 19 0,2 0,9 -1,4 2,0 13
prosenttia

Kulutuksen suhde bruttokansantuotteeseen
(kdypiin hintoihin) 75,8 75,4 75,4 75,5 75,6 75,4
Kotitalouksien saastamisaste 0,6 49 2,2 -0,2 1,0 0,8
Kotitalouksien velkaantumisaste’ 1280 1326 1342 1343 1343 1345

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

Julkiset kulutusmenot kasvoivat viime vuonna poikkeuksellisen ripeasti. Kulutusme-
noja kasvattivat etenkin covid-19-epidemian hoidosta ja torjunnasta aiheutuneiden
kustannusten merkittava kasvu ja toisaalta julkisten palvelujen asteittainen norma-
lisoituminen vuoden 2020 kevadseen verrattuna, jolloin monet toiminnot olivat co-
vid-19-epidemian vuoksi vajaakdytolla rajoitustoimien vuoksi.

Julkisten kulutusmenojen maaran kasvun arvioidaan hidastuvan 1,8 prosenttiin v.
2022 mm. covid-19-epidemian aiheuttamien lisamenojen pienentyessa edellisvuo-
desta, vaikka osa vuodelle 2021 budjetoiduista madrarahoista siirtyikin kuluvalle
vuodelle. Kulutusmenojen kasvua yllapitavat mm. vaeston ikaantymisesta aiheu-
tuva palvelutarpeen kasvu, Vendjan hyokkayssodan edellyttdma varautuminen ja
siitd aiheutunut maahanmuuton kasvu seka hallitusohjelman mukaiset tehtavien
laajennukset, joiden kustannukset nousevat vuosittain.

Julkisen kulutuksen madara supistuu v. 2023, kun vaalikausi paattyy ja madraaikaisia
menolisayksia lakkaa. Vuonna 2024 palvelutarpeen kasvu lisaa sosiaali- ja tervey-
denhuoltomenojen kasvua, mutta osa elpymis- ja palautumisvalineelld rahoitetta-
vista menoista poistuu ja hyvinvointialueiden aloittamisesta ja jarjestaytymisesta
aiheutuvat muutoskustannukset pienenevit, minka seurauksena kulutusmenojen
kasvu jaa varsin maltilliseksi, vain 0,1 prosenttiin. Julkisen kulutuksen arvo kuitenkin
nousee koko ennustejakson ajan hintojen noustessa viime vuosia ripedmmin. Koko
paikallishallintosektorin (ml. hyvinvointialuehallinto) ansiokehityksen on oletettu
mukailevan kesalld sovittuja kunta-alan palkankorotuksia ja viisivuotista palkkaoh-
jelmaa, jolla palkat nousevat viiden vuoden aikana yhteensa noin 5,1 % sopimusko-
rotusten lisdksi. Ennuste sisaltaa riskin kulutuksen hintojen nopeammasta kasvusta
hoitajaliittojen palkankorotuksiin liittyen.

1.3.3 Yksityiset investoinnit

Yksityisten investointien kasvu on ennustejaksolla hieman keskimdardista hitaampaa
epavarmuuden vallitessa. Vahvana jatkuva asuinrakentaminen kuitenkin kannattelee
investointeja tand vuonna, ja yksityiset investoinnit kasvavat 2,8 %. Asuinrakennusin-
vestoinnit kehittyvat suotuisasti, silld asuntoja alettiin rakentaa paljon vuoden 2021
loppupuolella. Muu rakentaminen ei piristy merkittavasti epavarmuuden vallitessa.
Vuonna 2023 maailmantalouden kasvunakymat ovat heikommat kuin téna vuonna,
mika heijastuu investointeihin. Suomalaisen teollisuuden investointindkymat olivat
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koronapandemian jadlkeen valoisat ja vuodelle 2022 ndkymat ovat edelleen positii-
viset, mutta epdvarmuus voi viivastyttaa tai keskeyttaa investointihankkeita tule-
vaisuudessa. EU:n elpymis- ja palautumistukivalineesta (RRF) saatava rahoitus taas
vauhdittaa yksityisia investointeja ennustejaksolla. Vuonna 2023 yksityiset investoin-
nit kasvavat 0,1 % ja v. 2024 kasvu on 2,9 %. Yksityisten investointien keskimaarai-
nen kasvuvauhti on koko ennustejaksolla 1,9 %, ja niiden suhde BKT:hen pysyy n. 19
prosentissa.

Investoinnit
suhteessa BKT:hen, %

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

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Asuntorakentamisen kehitys jatkuu vahvana vield v. 2022. Viime vuoden myéntei-
sen asuntoaloituskehityksen seurauksena asuntoinvestoinnit kasvavat tana vuonna
6,0 %. Asuntojen rakennusluvissa kehitys on ollut alkuvuonna epasuotuisaa, joten
asuntoaloitukset laskevat vuoden 2021 tasosta, mikad nakyy ensi vuonna supistu-
vina asuinrakennusinvestointeina. Ennustejakson loppupdassa asuntoaloitusten
maara laskee lahemmaksi pitkan aikavalin keskiarvoa. Korjausrakentaminen vaikut-
taa asuinrakennusinvestointeihin suotuisasti ennustejaksolla. Asuinrakennusinves-
tointien muutos on -4,2 % v. 2023 ja -1,5 % v. 2024. Asuntolainojen kysynnassa nakyy
merkkeja hidastumisesta. Epavarmuus heijastuu ennustejaksolla myds asuinrakenta-
miseen.

Muut talonrakennusinvestoinnit kasvavat v. 2022 1,5 %. Kasvu on maltillista, silla
toimitilarakentamisen investointihankkeisiin vaikuttaa taloudessa vallitseva epavar-
muus, vaikka teollisuudessa ndkymat vuodelle 2022 ovatkin suotuisat. Jo aloitetut
hankkeet etenevat, mutta osa uusista investointisuunnitelmista lykkdaantynee. Muun
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talonrakentamisen kehitys on vain hiukan mydnteisempaa ennustejakson loppu-
puolella epdavarmuuden vahentyessa. Investointien kasvu on -0,5 % v. 2023 ja 1,2 %
v. 2024. Maa- ja vesirakennusinvestoinnit kasvavat maltillisesti v. 2022 johtuen muun
muassa korkeasta 6ljyn hinnasta ja investoinnit vahenevat v. 2023 muun rakenta-
misen mukana. Ennustejakson lopulla epavarmuuden vahentyessa kasvu palaa taas
ldhemmds keskimaardista.

Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Kone-, laite- ja kuljetusvalineinvestoinnit kasvavat teollisuuden vetamana v. 2022.
Esimerkiksi energiasektorin hankkeet vihredan siirtymadn etenevat tana ja ensi
vuonna vauhdikkaasti. Kokonaisuudessaan ennustejaksolla koneisiin ja laitteisiin in-
vestoidaan kohtalaisen paljon. Kone- ja laiteinvestoinnit kasvavat 4,0 % v. 2022, 8,8
% v. 2023 ja 5,0 % v. 2024. Muut investoinnit, ml. tutkimus- ja kehittdmisinvestoinnit,
kasvavat koko ennustejakson, mutta epavarmuus heikentaa kasvua ennustejakson
alkupuolella. TKI-investointeja tuetaan ennustejaksolla muun muassa elpymis- ja pa-
lautumistukivalineesta (RRF) sekd muutoksilla verotukseen, mika kiihdyttaa inves-
tointeja ennustejakson edetessa.
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Investoinnit ja kapasiteetin kayttoaste
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Lahde: Tilastokeskus, Elinkeinoeldman keskusliitto VM34170
Taulukko 9. Kiinteat investoinnit pddomatavaratyypeittdin
2021 2019 2020 2021 2022** | 2023**  2024**
osuus, % maaran muutos, prosenttia
Talorakennukset 53,1 -0,7 2,3 5,0 41 -2,6 -0,3
asuinrakennukset 30,3 -4,2 3.2 58 6,0 -4,2 -1,5
muut talorakennukset 229 43 -1,2 41 1,5 -0,5 1,2
Maa- ja vesirakennukset 8,0 -5,3 10,7 -173 2,0 -0,5 1,0
Koneet ja laitteet 21,9 -4,4 0,5 41 40 8,8 5,0
T&K-investoinnit' 17,0 21 2,0 -4 2,5 4,0 35
Yhteensa 100,0 -1,5 -0,5 11 3,6 1,2 1,7
yksityiset 82,3 23 3,1 4,6 28 0,1 29
julkiset 17,7 24 11 -12,8 73 59 33
prosenttia
Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)
Kiintedt investoinnit 23,8 241 23,6 23,8 23,7 23,7
yksityiset 19,4 19,2 19,5 19,4 19,2 19,4
julkiset 44 49 4,2 4,4 4,6 43

'Sisaltaa henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat
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1.3.4 Julkiset investoinnit

Julkiset investoinnit ovat olleet viime vuosina korkealla tasolla, yli 4 % suhteessa
BKT:hen. Suomen julkisten investointien BKT-suhde on huomattavasti suurempi
kuin EU-maissa keskimdarin. Viime vuonna julkiset investoinnit pienenivat merkit-
tavasti seka valtion- etta paikallishallinnossa, johtuen asejarjestelmainvestointien ja
rakentamiseen liittyvien menojen pienenemisesta. Vaikka investoinnit supistuivat
perdti 12 % vuotta aiemmasta, niiden BKT-osuus oli edelleen pidemman aikavalin
keskiarvon yldapuolella. My6s julkisten investointien osuus kaikista investoinneista
oli korkealla tasolla.

Vuonna 2022 julkisia investointeja kasvattavat turvallisuusympadriston muutoksien
aiheuttamat panostukset Suomen turvallisuuden parantamiseen seka huoltovar-
muuden varmistamiseen. EU:n elpymis- ja palautumistukivaline (RRF) kasvattaa
rahoitusta vihreaa siirtymaa ja digitalisaatiota edistaviin investointeihin. Lisaksi hy-
vinvointialueiden perustamiseen liittyy investointikustannuksia.

Vuonna 2022 kokonaisinvestoinneista noin 19 % eli 10,2 mrd. euroa on julkisia in-
vestointeja. Niista runsas puolet koostuu paikallishallinnon ja vajaa puolet valtion-
hallinnon investoinneista. Sosiaaliturvarahastojen osuus on hyvin pieni. Vuodesta
2023 ldhtien hyvinvointialueille siirtyy osa kuntien investoinneista, arviolta n. 10 %
kaikista julkisen talouden investoinneista. Julkisista investoinneista vajaa 30 % on
maa- ja vesirakennusinvestointeja ja saman verran on muita rakennusinvestointeja.
Tutkimus- ja kehittamisinvestointien osuus on runsas neljannes seka koneiden ja
laitteiden runsas 10 %.

Ensi vuonna julkisten investointien odotetaan kasvavan noin kuuden prosentin
vauhdilla valtionhallinnon vetamana, kun kyberturvallisuutta, maanpuolustusta ja
rajavalvontaa vahvistetaan. Hallituksen paatosperdiset lisaykset vaylainvestointeihin
poistuvat v. 2023. Kuntien investointeja siirtyy sote-uudistuksesta johtuen hyvin-
vointialueille, mutta lisaksi sairaalarakentamisen hidastuminen supistaa investoin-
teja.

Ennustejakson lopussa v. 2024 investoinnit supistuvat edellisten vuosien kertaluon-
teisten investointilisdysten paattyessa. Valtionhallinto lisda investointeja t&k-toi-
mintaan ja rajavartiolaitoksen alushankintoihin. Paikallishallinnossa investoin-
tipaineet jatkuvat vdaeston muuttoliikkeen ja rakennuskannan ian vuoksi. Viime
vuosien aikana on rakennettu useita uusia ja peruskorjattu vanhoja sairaaloita.
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Sairaalarakentamisen investointihuippu on jaanyt taakse, mutta uusia investointeja
on vield tulossa merkittavasti monilla alueilla. Yksittdisten hankkeiden aloitusajan-
kohtiin liittyy epavarmuutta.

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

1.4 Kotimainen tuotanto

141 BKT

Kansantalouden arvonlisdys kasvoi ensimmaiselld neljannekselld 3,9 % vuodenta-
kaisesta. Tehdasteollisuus kasvoi erittdin voimakkaasti, yli 5 %. Eniten kasvua tuli
metalliteollisuudesta. Sen sijaan kansantalouden suurin paatoimiala eli palvelut
jaivat lahelle viime vuoden lopun tasoa. Vuodentakaisesta kasvua oli kuitenkin viela
3,8 %. Kauppa supistui melkein nelja prosenttia, silla hintojen jyrkka nousu vahensi
maaran muutosta, vaikka kaupan arvo lisaantyikin. Tahan vaikutti mm. yksityisen
kulutuksen vaheneminen.

Hintojen nousu on ollut voimakkainta sitten vuosien 1989-1990. Tahan ovat vaikut-
taneet ensin koronakriisin jalkeinen voimakas kysynnan kasvu seka kevaalla 2022
Vendjan aloittama hyokkayssota Ukrainassa. Raaka-aineiden hintojen vaihtelut ovat
suuria ja heijastavat merkittavaa epavarmuutta tulevan kansainvalisen talouske-
hityksen suunnasta. Hintamuutoksilla arvioidaan olevan edelleen kysyntaa ja sita
kautta myos tuotantoa hidastavaa vaikutusta, mutta toimintaylijaaman ja yritysten
osavuositulosten perusteella yritykset ovat myos pystyneet siirtamaan kohonneita
kustannuksia tuotteidensa hintoihin.
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Paatoimialojen liikevaihdon kehitys
2015 = 100, kausitasoitettu

160 160
155 155
150 150
145 145
140 140
135 135
130 130
125 125
120 120
115 115
110 110
105 105
100 100
95 95
2017 2018 2019 2020 2021 2022
—Teollisuus  —Rakentaminen Kauppa  —Palvelut

Lahde: Tilastokeskus

Alkuvuotta leimasivat isot muutokset toimintaymparistossa, mutta yritysten tilauk-
set olivat vield hyvalla tasolla ja takasivat tuotannon lisdyksen. Vendjan hyokkaysso-
dan pitkittyminen pitaa ylla epavarmuutta ja raaka-aineiden korkeita kustannuksia.
Vaikutuksia on nakynyt myds erityisesti kuluttaijen luottamuksen heikentymisessa
seka rakennusalan odotusten romahtamisessa. Sodan haitallisia vaikutuksia arvioi-
daan tulevan nakyviin vahitellen lisda niin teollisuudessa, palveluissa kauppaa laa-
jemmin, sekd myo6s rakentamisessa ja alkutuotannossa.

Lisaksi korvaavien markkinoiden l6ytaminen kiristaa kilpailua globaalisti samalla
kun rahapolitiikka on kaantynyt kiristavaksi eika koronavuosina erittadin elvyttavaksi
viritetty finanssipolitiikka liséa kokonaiskysyntaa samalla voimakkuudella kuin pan-
demiavuosina. Maailmantalouden kasvu hidastuu syksylla ja edelleen ensi vuonna
ja pienentda vientikysyntda Suomessa.

Vuonna 2022 kokonaistuotannon kasvun ennustetaan hidastuvan 1,9 prosenttiin.
Teollisuus ja rakentaminen lisdantyvat 32 %, kun taas palvelut alle puolet tast3,

1%2 %. Alkutuotannossa viljasadon odotetaan normalisoituvan viime vuoden poik-
keuksellisen heikolta tasolta. Sen sijaan metsatalous karsi alkuvuoden paperiteolli-
suuden lakon takia. Viime vuoden enndtyskorkeat asuntoaloitukset pitavat rakenta-
misen tuotantoa ylla pitkalle kuluvana vuonna.
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Tuotanto
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Voimakkaasta hintojen noususta johtuva ostovoiman supistuminen vahentaa ko-
titalouksien kulutus- ja investointikysyntaa koko ennusteperiodin ajan. Venajan
aloittamasta hyokkadyssodasta johtuen valtion kysynta sotateollisuuden tuotteille
on lisddntymadssa niin Suomessa kuin muuallakin. My0s vihreaan siirtymaan liittyvat
investoinnit lisdavat vahitellen kokonaiskysyntaa. Tallaisia ovat elpymis- ja palautu-
missuunnitelmasta rahoitettavat mm. puhdasta energiantuotantoa ja uusien tekno-
logioiden kdyttoonottoa koskevat investoinnit.

Vuodelle 2023 ennustetaan vain reilun puolen prosentin tuotannon kasvua, koska
maailmantalouden kehityksen ja kansainvadlisen kaupan kysynnan arvioidaan jaa-
van vaisuksi. Suomen vientikysynta karsii erityisesti hidastuvasta EU-taloudesta.
Rakentaminen vdahenee voimakkaasti ensi vuonna, kun asuntoaloitusten arvioidaan
laskevien rakennuslupien seurauksena jatkavan laskussa.

Vuonna 2024 talouskasvuksi ennustetaan 1,3 %. Talouden arvioidaan elpyvéan vuo-
den mittaan inflaation hidastuessa ja rahapolitiikan kiristymisen hiipuessa. Toimi-
alojen kasvuvauhdit ylittavat keskimaaraiset tasonsa, paitsi rakentamisessa, jonka
tuotanto sopeutuu edelleen koronavuosien jalkeisilta huipputasoiltaan normaalim-
malle tasolle. Tuotantokuilun arvioidaan olevan edelleen hieman avoinna ennuste-
jakson lopussa.
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Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Kansantalouden tuottavuus tyollista kohden laskettuna alenee kuluvana vuonna
noin 2 %, jonka jalkeen vuosikasvu nopeutuu vuosina 2023-2024 keskimaarin va-
jaaseen prosenttiin. Toimintaylijgdman ennustetaan kasvavan runsaat 9 % v. 2022 ja
kasvun hidastuvan talouskasvun vaimenemisen myo6ta vahitellen siten, ettd v. 2024
toimintaylijaaman lisdys olisi noin 4 %. Nimellisten yksikkotyokustannusten ennus-
tetaan nousevan Suomessa runsaat 3 % v. 2022 ja hidastuvan keskimaarin noin kah-
den prosentin vuosivauhtiin v. 2023 ja edelleen noin yhden prosentin vauhtiin

v. 2024 tuottavuuden kohentuessa.
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o

ONH»O®©O=

2
-4
-6
-8
-10
12

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24
== Kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat yhteisot
mm Julkisyhteisot
mm Rahoitus- ja vakuutuslaitokset
== Yritykset ja asuntoyhteisot’
- Koko kansantalous
1) Sisaltaa rahoitussektorin vuosina 2022-2024
Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170
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1.4.2 Jalostus

Teollisuus

Teollisuuden suhdannetilanne on edelleen melko hyva, kun teollisuuden tilaus-
kanta on keskimaaraista suurempi. Uusien tilausten virta on kuitenkin jo hiipumassa
ja tilausten arvoa on kasvattanut hintojen nousu, joten tilausten maara ei ole lisaan-
tynyt arvoa vastaavasti. Tuotannon kasvuvauhti on vield ollut alkuvuonna viime
vuotta nopeampaa, mutta alan suhdannendkymat ovat suhdannebarometrin mu-
kaan jo selvasti viime vuotta heikommat. Toimialojen valilld ja my6s niiden sisélld on
suuria eroja kysynndssa.

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
2015 =100, trendi
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Lahde: Tilastokeskus VM34170

Metsateollisuudessa uudet tilaukset ovat vahentyneet, tuotanto on kdantynyt las-
kuun ja koko vuoden kehityksen arvioidaan jaavan heikoksi. Erityisesti pitka lakko
paperiteollisuudessa vahentaa alan arvonlisaysta tana vuonna. Ensi vuonna metsa-
teollisuuteen ennustetaan selvad kasvua, varsinkin kun alan kapasiteetti lisdantyy
merkittavasti.
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Kemianteollisuudessa tilausten maarat vaihtelevat kuukausittain huomattavasti.
Kesalla tilaukset kaantyivat jalleen kasvuun, joten suhdannetilanne on valoisa. Sen
sijaan suhdannendkymat jatkoivat heikentymistd, koska tilauskanta pieneni ja ky-
synta hiipui. Kapasiteetin riittavyys ja materiaalipula rajoittavat lyhyelld aikavalilla
tuotannon kasvua.

Metalliteollisuuden pl. sahko- ja elektroniikkateollisuus alkuvuoden tuotannon
kasvu oli erittdin vahvaa. Sahko- ja elektroniikkateollisuus sai kevaalla runsaasti uu-
sia vientitilauksia ja loppuvuoden nakymat ovat positiiviset. Metalliteollisuus vastaa
suurimmasta osasta teollisuuden arvonlisdyksesta. Kemianteollisuus on toiseksi
suurin teollisuuden ala ja vastaa kooltaan noin puolta metalliteollisuudesta. Suurin
osa teollisuuden tuotannosta menee vientiin.

Teollisuuden arvonlisdyksen ennustetaan kasvavan tana vuonna vajaat kolme pro-
senttia. Ensi vuonna kasvun odotetaan hidastuvan reiluun prosenttiin vientikysyn-
nan vaimentuessa. Tuotannon kasvun ennakoidaan nopeutuvan vajaaseen kahteen
prosenttiin v. 2024, kun vienti vilkastuu.

Tehdasteollisuus
toimialojen osuus arvonlisdyksesta, %
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= Metalliteollisuus pl. sdhko- ja elektroniikkateollisuus
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Lahde: Tilastokeskus VM34170
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Rakentaminen

Rakentaminen kasvoi kuluvan vuoden ensimmaiselld neljannekselld. Tahan oli
syyna viime vuoden poikkeuksellisen korkea asuntojen aloitustahti. Kuluvan vuo-
den tammi-toukokuussa asuntoja aloitettiin kuitenkin rakentaa reilu 17 000 kappa-
letta, mika on védhemman kuin viime vuonna vastaavaan aikaan. Myds muiden kuin
asuinrakennusten aloitukset véhenivat viime vuodesta. Suurin muutos on tullut
rakennuslupiin, joita mydnnettiin alkuvuonna noin 25 % vahemman kuin vuotta
aiemmin. Kerrostalojen kuutiomaarat vahenivat tammi-toukokuussa noin 16 %
viime vuoden vastaavasta. Muiden talonrakennusten luvat laskivat alkuvuosipuolis-
kolla 27 % viime vuoteen verrattuna.

Epdvarmuus, hintojen nousu seka korkojen odotettu nousu vahentavat kiinnostusta
lainanottoon ja alentavat siten asuntotuotannon maaria lahivuosina. Toisaalta suh-
teellisen hyvana jatkuva tyollisyyskehitys pitaa asuntokysyntaa ylla. Asuntoja en-
nustetaan aloitettavan rakentaa kuluvana vuonna noin 40 000. Ensi vuonna maaran
arvioidaan supistuvan useammalla tuhannella. My&s muihin rakennushankkeisiin
hintojen ja epavarmuuden nousulla on kielteisia vaikutuksia ja on mahdollista, etta
hankkeita siirretddn eteenpadin ja etta osa peruuntuu kokonaan.

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

Rakennustuotannosta noin puolet tulee korjaamisesta ja puolet uudisrakentami-
sesta. Korjausrakentamisen arvioidaan kehittyvan myonteisesti seka tana etta ensi
vuonna, mutta remonttihintojen nousu voi kuitenkin tilapadisesti hidastaa kasvu-
vauhtia. Korjausrakentamisen ennustetaan kasvavan ennusteperiodilla keskimaarin
noin 2 % vuosittain.
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Kuluvana vuonna maa- ja vesirakentamisen maaran arvioidaan kasvavan jonkin ver-
ran. Ensi vuonna maa- ja vesirakentaminen vahenee hieman mm. kuntien heikosta
taloustilanteesta seka raidehankkeiden hidastumisesta johtuen.

Vuonna 2022 rakentamisen arvonlisdys kasvaa 5,3 % ja vahenee ensi vuonna lahes
4 %.Vuonna 2024 rakentamisen arvonlisdys vahenee edelleen 1 prosentin.

1.4.3 Palvelut

Palvelutuotanto lisdantyi laaja-alaisesti alkuvuonna. Useiden palvelutoimialojen
myynnin maara lisdantyi, vaikkakin hitaammin kuin liikevaihdon arvo. Erityisen vah-
vaa kasvu oli koronasta toipuvalla majoitus- ja ravintola-alalla, mutta kasvu oli kak-
sinumeroista myos liike-elaman palveluissa. Selkeimmin supistui kaupan myynnin
maard, jota painoi tukkukaupan heikko kehitys.

Suhdannebarometrin mukaan palvelualat arvioivat myynnin jatkavan edelleen kas-
vussa, mutta hidastuen aiemmasta. Palvelualojen kasvurajoitteet johtuvat erityi-
sesti ammattitydvoiman puutteesta. Majoitus- ja ravitsemistoiminnassa nahdaan
barometrin mukaan edelleen selvaa kasvua ja yleisimmin kasvua odotetaan tieto- ja
viestintapalvelualalla. Liikenteen toimialalla kasvua rajoittaa kustannusten nousu.

Vuonna 2022 palveluiden myynti lisddntyy yha noin 1% % ja suurin osa kokonaisar-
vonlisdyksen muutoksesta tulee palveluista. Erityisesti liike-elaman seka informaa-
tio- ja viestintatoimialan palveluiden arvioidaan kehittyvan edelleen hyvin. Palvelu-
jen kasvua rajoittavat tand vuonna kotitalouksien ostovoiman supistuminen, kan-
sainvdlisen talouden heikentyminen seka Vendjan kaupan lakkaaminen. Kotitalouk-
sien ostovoiman heikentyminen hidastaa myds pandemiasta karsineiden toimialo-
jen, kuten muut palvelut seka taiteet, viihde ja virkistys, palautumista tana vuonna.
Julkinen palvelutoiminta tukee palveluiden kasvua v. 2022.
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Palvelutuotanto
muutos vuodentakaiseen, prosenttia ja saldoluku, 3 kk
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Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio VM34170

Vuonna 2023 kaikkien palvelutoimialojen tuotannon ennustetaan yha yleisesti kas-
vavan, lahinna kiinteistoala karsii rakentamisen laskusta ja myos julkinen palvelu-
tuotanto vdahenee ensi vuonna hieman. Julkiset palvelut, joihin kuuluvat julkinen
hallinto, koulutus, terveys- ja sosiaalipalvelut, muodostavat palveluiden suurimman
yksittdisen toimialan. Voimakkain kasvu arvioidaan saatavan edelleen informaatio-
ja viestintatoimialalta. Vuonna 2024 palveluiden kasvu on keskimaardista 1% pro-
sentin vauhtia.
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Taulukko 10. Tuotanto toimialoittain

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

osuus, %' maaran muutos, prosenttia
Teollisuus 20,6 2,6 -13 0,7 2,7 13 17
Rakentaminen 77 -51 -0,7 9,6 53 3,8 -1,0
Maa- ja metsatalous 2,6 5,2 8,0 -4,6 2,1 1,6 21
Teollisuus ja rakentaminen 28,4 0,5 -11 3,2 3,5 0,0 11
Palvelut 69,0 17 3,1 3,6 15 0,8 15
Tuotanto yhteensa perushintaan 100,0 1,5 2,3 3,2 1,9 0,6 1,3
Bruttokansantuote markkinahintaan 1,2 -2,2 3,0 1,7 0,5 1,4
Kansantalouden tydn tuottavuus 0,2 0,2 01 03 0,7 13

! Osuus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan

1.5 Tyovoima

Tyémarkkinoiden tilanne on kesalla ollut poikkeuksellinen. Yhtaalta tyollisten maara
on yha lisdantynyt ja avoimia tyopaikkoja on enndtyksellisen paljon - myds suh-
teessa tyottomien tydnhakijoiden maaraan - mutta samalla tyottdmyyden lasku on
pysahtynyt. Tydmarkkinoilla on siten runsaasti tyévoimaa, kun tydmarkkinoiden
imu vetaa uusia henkil6ita tyoelamaan.

Alkuvuonna tyoéllisten maara on lisddntynyt 3,2 %. Yrittdjien maara on lievasti su-
pistunut, mutta palkansaajien maara lisadntynyt. Toimialoittain tyollisida on viime
vuotta enemman teollisuudessa seka etenkin palvelualoilla. Erityisesti liike-eldman
seka majoitus- ja ravitsemuspalveluiden tyontekijoiden maara on kasvanut kaksi-
numeroisesti samoin kuin sosiaalihuollon. Metsa- ja kemianteollisuudessa tyollisten
maara on lisaantynyt koko kansantaloutta runsaammin. Julkisen sektorin tyollis-
ten madra on noussut yksityista nopeammin, joten toimialoittain kehityksessa on
merkittavid eroja. Kokoaikaisia palkansaajia on tdna vuonna tyollistyneistd huomat-
tavasti suurempi osa kuin viime vuonna, vaikka yha myos osa-aikaisten maara on
lisadntynyt. Tehdyn tyon eli tydtuntien maara lisddntyikin vain noin puolet tyollisten
maarasta eli 1,8 %. Tyollisyysasteen trendi saavutti kesakuussa 74 %, nykyisen mit-
taushistorian korkeimman tason. Tydntuntien maara ei ole vielad saavuttanut koro-
naa edeltavaa tasoaan.
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Tyomarkkinoiden kohtaanto ndyttaa edelleen heikentyneen, ja osaamisen puutteet
heikentavat talouden kasvuedellytyksia. Avoimien tyopaikkojen maara on korkea
samalla kun tyottémien maaran lasku on pysahtynyt. Elinkeinoelaman kyselyjen
mukaan yritysten on haastavaa |6ytda tarvitsemiaan tyontekijoita erityisesti koke-
muksen puutteen, erityisosaamisen ja koulutuksen riittamattomyyden vuoksi. Yri-
tysten henkilokuntaodotukset olivat elinkeinoeldman luottamuskyselyjen mukaan
vield alkuvuonna positiiviset lukuun ottamatta rakentamista ja vahittdiskauppaa.

Tyollisyyden kasvu hidastuu loppuvuoden aikana. Talouden kasvun odotetaan vai-
menevan merkittavasti etenkin rakennustoiminnassa, kaupassa ja kemian teollisuu-
dessa, mika johtaa tydvoiman kysynnan hiipumiseen. Vahvan alkuvuoden ansiosta
tyollisten maara ylittaa koko vuonna viimevuotisen keskiarvon runsaalla kahdella
prosentilla. Ty6llisyysaste nousee puolitoista prosenttiyksikkda l1ahes 74 prosenttiin.
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Tyollisyys ja tyottomyys
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

Talouskasvun ennakoidaan jaavan hyvin niukaksi ensi vuonna ja tyévoiman kysyn-
nan vdahentyvan, jolloin ty6llisten maara supistuu hieman. Talouden elpyminen lisda
tyollisten maaraa v. 2024, varsinkin palvelutoimialoilla. Tyollisyysaste nousee paalle
74 prosenttiin v. 2024, osin tydikdisen vaeston supistuessa.

Tyollisyyden vahva kasvu johti alkuvuonna 2022 ty6ttoémyyden selvaan laskuun,
mutta lasku pysahtyi kesalla. Lisdksi pitkdaikaistydttomien maara lisdantyi hiukan
alkukesasta tydmarkkinoiden kannalta tarkedssa 25-49 -vuotiaiden ikdryhmassa.
Kevadseen saakka ty6ttomyyden lasku oli laaja-alaista, silla niin miesten kuin nais-
ten tyottomyys oli kokonaisuutena vuodentakaista vahaisempaa ikdryhmassa 20-
69 -vuotiaat. Ainostaan 55-64 -vuotiaiden ikdryhmadssa miesten tyottomyys ja 45-54
-vuotiaiden ikaryhmadssa naisten tyottomyys oli edellista vuotta suurempaa.

Talouskasvun hidastumisen odotetaan lisddavan tyottomyytta loppuvuoden aikana.
Alkuvuoden laskun seurauksena ty6ttomyysaste jaa kuitenkin prosenttiyksikon
viime vuotta alemmaksi, 6,6 prosenttiin tydvoimasta. Tyollisyyden kddntyminen las-
kuun v. 2023 lisaa tyottomyytta ensi vuonna etenkin jalostustoimialoilla, ja ty6tto-
myysasteen ennakoidaan kohoavan hieman tasta vuodesta.
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Mikali tyomarkkinoiden kohtaanto-ongelmat ja tydvoiman saatavuus alueittain tai
ammateittain eivat muodostu tydmarkkinoiden toimivuuden esteeksi kuten ennus-
teessa oletetaan, tyottomyysaste laskee 6%z prosenttiin v. 2024. Tama on vield noin
puoli prosenttiyksikkdd enemman kuin komission yhteiselld menetelmalld arvioitu
rakenteellisen tyottdmyyden taso Suomessa.

Taulukko 11. Ty6voimatase

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

1000 henkea keskimaarin vuodessa

Tydikdinen vdestd, 15—74-vuotiaat 4128 4133 4123 4113 4101 4091
muutos 3 5 -10 -10 -12 -10
Tydikdinen vdestd, 15—-64-vuotiaat 3428 341 3417 3414 3411 3410
muutos -n -7 3 -4 3 -1
Tyédlliset (15—74-vuotiaat) 2533 2495 2555 2611 2606 2613
siitd 15—-64-vuotiaat 2455 2420 2470 2524 2519 2526
Ty6ttomat (15-74-vuotiaat) 183 209 212 185 187 183
prosenttia
Tyollisyysaste (15—64-vuotiaat) 71,6 70,7 72,3 73,9 73,8 74,1
Ty6ttomyysaste (15-74-vuotiaat) 6,8 77 77 6,6 6,7 6,5

1000 henkea vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 15 18 23 23 23 23
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1.6 Tulot, kustannukset ja hinnat
1.6.1 Palkat

Nimellispalkkojen nousuvauhti hidastui alkuvuonna 2,1 prosenttiin viime vuoden
keskimadraisesta 2,4 prosentista. Hidastuminen oli erityisesti seurausta palkkaliu-
kuman pienentymisestd, mutta myos sopimuskorotusten suuruus oli hieman pie-
nempi kuin vuosi sitten. Yksityisen sektorin ansioiden nousuvauhti hidastui pienem-
pien sopimuskorotusten myota, mutta julkisella sektorilla sopimuskorotukset olivat
suurempia, jolloin myds ansioiden nousuvauhti nopeutui. Toimialoista jalostuksen
ansioiden nousuvauhti hidastui vuodentakaisesta, mutta palveluiden nopeutui,
erityisesti kiinteistoalalla. Reaalipalkat laskivat vajaat kolme prosenttia, silla inflaa-
tio ylitti selvasti nimellisansioiden nousuvauhdin. Reaalisten ansioiden ennustetaan
laskevan tana vuonna keskimaarin lahes nelja prosenttia.

Uusia tydehtosopimuksia on monella yksityisella ja julkisella sektorilla solmittu
tdman vuoden aikana suuri maard. Tana vuonna solmittujen sopimusten korotuk-
set ovat yleisimmin olleet noin kaksi prosenttia. Siis hieman suurempia kuin viime
vuonna. Lisaksi kunta-ala sopi monivuotisesta palkkaohjelmasta, joka korottaa palk-
koja noin prosentin vuodessa seuraavan viiden vuoden ajan. Liukumien odotetaan
osaajien suuren kysynnan vuoksi olevan yksityisella sektorilla suurta v. 2022. Néin
nimellisansiot nousevat tdnd vuonna 2,6 %.

Solmittujen sopimusten kesto on tyypillisimmin ollut kaksi vuotta, mutta ensi
vuoden korotuksista on tarkoitus sopia tdman syksyn tai ensi vuoden alkupuolen
aikana. Kunta-alan sopimus takaa palkkaohjelman lisaksi vahintaan 1,9 prosentin
korotuksen. Tassa ennusteessa oletetaan, ettd vuoden 2023 sopimuskorotukset
ovat koko taloudessa tata vuotta korkeampia, joka poikkeaisi taman vuosituhannen
keskimadraisesta kaytannosta, jonka mukaan kaksivuotisissa sopimuksissa sopi-
muskorotukset ovat olleet pienemmat toisena sopimusvuotena. Oletuksen taustalla
on tyévoiman vahva kysynta ja merkittavasti nopeutunut kuluttajahintojen nou-
suvauhti. Lisaksi palkkaliukumien oletetaan olevan keskimaaraista suurempaa ensi
vuonna ammattitaitoisen tydvoiman suuren kysynnan vuoksi. Ndin nimellisansiot
nousisivat ensi vuonna 3% %.
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Vuoden 2024 ansioiden nousu kytkeytyy ennustettuun, vaimeaan tuottavuuden
kasvuun. Toisaalta talouskasvun ja sen myota tyollisyyden paranemisen seka aloit-
taisen tyovoimaniukkuuden oletetaan pitavan palkkaliukumat korkeina. Nimellisan-
sioiden ennustetaan lisddntyvan noin 3 % v. 2024.

Palkkasumma lisddntyi alkuvuonna 6% %. Loppuvuonna kasvuvauhti hidastuu
korkean vertailutason ja tyollisyyden hiipumisen vuoksi, jolloin koko vuonna palk-
kasumma kasvaa keskimaarin lahes 5 %. Palkkasumman kehitykseen vaikuttaa
nimellisansioiden lisdksi tyollisyyden kehitys. Tyollisyyden supistuessa palkkasum-
man ennakoidaan ensi vuonna lisddntyvan runsaat 3 %, vaikka nimellisansioiden
nousuvauhdin oletetaan nopeutuvan. Seuraavana vuonna ansioiden nousuvauhdin
odotetaan hidastuvan, mutta tydllisyyden kasvun puolestaan nopeutuvan, joten
palkkasumma lisdantyy yha runsaat 3 % v. 2024.

Taulukko 12. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tydkustannukset tuoteyksikkoa kohti

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

muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 2,0 13 1,8 1,9 2,5 2,0
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,1 0,7 0,6 0,7 1,0 1,0
Ansiotasoindeksi 2,1 1,9 2,4 2,6 3,5 3,0
Reaalinen ansiotaso’ 1,1 1,6 0,2 3,9 0,3 1,2
Keskiansiot? 2,0 19 2,2 3,1 34 33

Tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti
koko kansantaloudessa® 1,6 1,0 2,8 33 2,9 1,9
! Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.

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

® Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.
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1.6.2 Kuluttajahinnat

Inflaatio on jatkanut kiihtymistaan ja noussut talouskasvua hidastavaksi tekijaksi.
Kohonneet hinnat syovat kuluttajien ostovoimaa ja pakottavat kotitalouksia mietti-
maan kulutuskayttaytymistaan.

Heindkuussa 2022 inflaatio saavutti lahes 8 prosentin vuosittaisen nousuvauhdin.
Vaikka inflaation kiihtyminen on edelleen suurimmalta osalta seurausta energian
hinnan noususta, niin kuluttajahintaindeksissa nousevien hintojen maara ylittaa
kymmenkertaisesti laskevien hintojen maaran. Inflaatio on hyvin laaja-alaista ja
kaikkien hyodykeluokkien hinnat nousevat nopeasti.

Vuoden 2022 keskimaaraiseksi inflaatioksi ennustetaan 6,5 %. Inflaatio on kuitenkin
keskimadraista nopeampaa vuoden 2022 loppupuolella. Erityisesti sahkdn hintojen
oletetaan markkinahintojen kehityksen perusteella nousevan edelleen ja pysyvan
korkealla vuoden 2023 alkupuolelle saakka. Energian hinnat nousevat yli 31 % v.
2022 ja edelleen ldhes 8 % v. 2023.Vuoden 2023 jalkipuolella energiankin hintojen
odotetaan ohittaneen huippunsa. Energian hintoihin on odotettavissa jopa maltil-
lista laskua vuoden 2023 loppupuolelta alkaen.

Elintarvikkeiden hinnoissa, varsinkin tuoreruuan osalta, ennustetaan myos inflaa-
tion kiihtymista taman vuoden lopulla. Kohonneet kustannukset nostavat tuotta-
jahintoja, mika nakyy lopulta my6s kuluttajahinnoissa. Energian ja raaka-aineiden
hintojen nousu on alkanut nakya myds tavaroiden ja palveluiden hinnoissa. Palkko-
jen nousu nakyy enenevadssa madrin palveluiden hinnoissa, mika yllapitaa inflaa-
tiota eniten tulevina vuosina. Ennustetun mukainen palkkojen kehitys kiihdyttaa
palveluinflaation noin 2,6 prosenttiin vuosina 2023 ja 2024.

Korkea hintataso ja korkojen nousu vahentavat kysyntda vahitellen ja hintapaineet

helpottavat. Inflaatio hidastuu 3,2 prosenttiin v. 2023 ja painuu 1,8 prosenttiin vuo-
teen 2024 mennessa.
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Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos vuodentakaiseen, %

N WA o N

N oW A oo N
7
[ —
/>

A
I
| i
AVVA2aV/AVS BY
N RA/AYAL A WY A\
NMA N/ ST
o \VARARR YA AN

-1

92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24
= Kuluttajahintaindeksi — Ansiotasoindeksi

Lahde: Tilastokeskus, VM VM34170

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

muutos, prosenttia

Vientihinnat' -0,2 -41 9,7 18,7 24 0,6
Tuontihinnat' 0,4 -51 9,5 20,8 2,5 0,5
Kuluttajahintaindeksi 1,0 0,3 2,2 6,5 32 18
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 11 0,4 2,1 6,7 3,4 1,9
Verollinen kotimarkkinoiden

perushintaindeksi 1,0 3,3 9,0 20,5 45 2,3
Rakennuskustannusindeksi 1,0 -0,2 54 8,6 33 2,3

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
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2 Julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Vahva talous- ja tyo6llisyyskehitys on pienentdnyt koronaepidemian julkiseen talou-
teen synnyttdmaa mittavaa epdtasapainoa. Talouskasvu hidastuu kuluvana vuonna,
mutta tyollisyyskasvu pysyy vahvana ja julkinen talous kohenee verotulojen voi-
makkaan kasvun siivittdmana. Alijaaman pienenemista edesauttaa myos koronaepi-
demian vuoksi tehtdvien tukitoimien vdaheneminen.

Talouskasvu hidastuu merkittavasti ensi vuonna, ja alijadama alkaa jalleen kasvaa. Ve-
najan hyokkayssodan vuoksi tehdyt lukuisat varautumiseen liittyvat toimet heiken-
tavat julkista taloutta myo6s tulevina vuosina. Nahtavissa oleva vaimea talouskasvu
ei riita korjaamaan julkisen talouden epatasapainoa ja alijadama pysyy mittavana
lahitulevaisuudessa.

Julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen kohosi korkealle tasolle korona-
epidemian vuoksi eika se ole palautunut kriisia edeltdneelle tasolle. Velkasuhteen
kasvu kuitenkin taittui viime vuonna hetkellisesti. Julkisen velkasuhteen valiaikaiseen
tasaantumiseen vaikuttaa erityisen suotuisa nimellisen BKT:n kasvu. Valtionhallin-
non, paikallishallinnon ja hyvinvointialueiden yhteenlaskettu alijadama pysyy suurena,
joten velkasuhde alkaa kasvaa uudelleen heti ensi vuodesta ldhtien. Pidemmalla ai-
kavililla julkisen talouden menot ja tulot ovat rakenteellisesti epatasapainossa mm.
vdeston ikddantymisen johdosta, eika julkinen talous siksi ole kestavalla pohjalla.

Tana vuonna valtionhallintoa vahvistavat covid-19-tukitoimien vaheneminen ja
ensi vuonna hallituskauden maaraaikaisten toimien paattyminen. Varautumiseen
liittyvat toimet nakyvat etenkin valtionhallinnon rahoitusasemassa. Finanssipoli-
tiilkan mitoitusta on kuvattu tarkemmin sivun 65 kehikossa. Ensi vuodesta ldhtien
alijaama alkaa kasvaa verotulojen kasvun hidastuessa ja myohemmin myd&s havit-
tdjahankintojen’ myo6ta. Ensivuodelle kohdistuu myos valiaikaisia toimia, joilla tu-

1 Ennusteessa oletetaan, etta uusia koneita luovutetaan Suomelle vuodesta 2025 alkaen. Kansantalou-
den tilinpidossa havittdjahanke kirjautuu suoritusperusteisesti rahoitusasemaan.
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etaan kansalaisten ostovoimaa kuluttajahintojen poikkeuksellisen nopean nousun
vuoksi seka toimia, joilla pyritdan lieventamaan sahkon korkean hinnan vaikutuksia.
Valtion velanhoitomenot alkavat myds kasvaa ennustejaksolla.

Ensi vuodesta lahtien Suomen julkisyhteisdjen rakenne muuttuu, kun sosiaali- ja
terveydenhuollon ja pelastustoimen jarjestamisvastuu siirretaan kunnilta hyvin-
vointialueille. Tdma helpottaa kuntien rakenteellisia, vdeston ikaantymisesta johtu-
via menopaineita, mutta silti kuntatalous jaa painelaskelmassa alijaamaiseksi. Hy-
vinvointialueet aloittavat toimintansa alijgamaisina. Alijadma johtuu mm. mittavista
investoinneista.

Tyoeldkelaitosten ylijaama asettuu ldhivuosina hieman yli prosenttiin. Eldkemeno-
jen kasvu jatkuu, mutta toisaalta maksutulot kasvavat voimakkaasti vield kuluvana
vuonna ja nouseva korkotaso lisaa tyoelakelaitosten omaisuustulojen kasvua. Mui-
den sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa vahvistaa ennustejaksolla tyottomyys-
tilanteen koheneminen, mutta toisaalta eldakkeet ja sosiaalietuudet kasvavat ensi
vuonna erityisen nopeasti inflaation kasvattaessa etuuksien indeksikorotuksia. Sosi-
aaliturvarahastot ovat lievasti ylijadamaisind ennustejaksolla.

Julkisen talouden merkittadvimmat riskit liittyvat yleiseen talouskehitykseen. Vena-
jan hyokkays Ukrainaan seka siita seuranneiden hintapaineiden vaikutukset voivat
heijastua julkiseen talouteen niin yleisen talouskehityksen kuin myos tilanteen vaa-
timan varautumisen tai kansalaisille osoitettujen kompensaatioiden kautta. Myos
covid-19-epidemian mahdolliset uudet aallot seka kertynyt hoitovelka voivat rasit-
taa julkista taloutta. Toisaalta koronaepidemian vuoksi budjetoitiin paljon maarara-
hoja eri kohteisiin. Kaikki maararahat eivat valttamatta tule kaytetyksi, ja siten se voi
osaltaan kohentaa julkista taloutta etenkin tana vuonna. Kuluva vaalikausi paattyy
ensi vuoteen ja julkisen talouden ennuste on laadittu sen jalkeen nk. muuttumatto-
man politiikan urana. Siten uuden tulevan hallituksen paatékset voivat keinauttaa
julkista taloutta molempiin suuntiin.

Julkisen talouden ehdolliset vastuut ja erityisesti takausten huomattava kasvu muo-
dostavat riskin julkiseen talouteen. Takausvastuiden keskittyminen tietyille toimi-
aloille ja yrityksille lisda takausvastuisiin liittyvia riskeja. Vastuiden mittava laukea-
minen kasvattaisi julkisia menoja ja nopeuttaisi velkasuhteen kasvua. Lisaksi mita
korkeammalle tasolle velkasuhde on matalien korkojen aikana noussut, sitd enem-
man nousevat korot alkavat rasittaa velanhoitokustannuksia pidemmalla aikavalilla.
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Julkisyhteisojen tulot, verotulot ja menot

suhteessa BKT:hen, %

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

— Tulot - Menot

Lahde: Tilastokeskus, VM

— Verotulot

VM34098

Julkisyhteis6jen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusasema

suhteessa BKT:hen, %

01 03 05 07 09 11 13

B Rakenteellinen rahoitusasema

15

17 19 21 23 25
® Nimellinen rahoitusasema

Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 14. Julkisyhteisot'

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

Vilittomat verot 38,4 38,0 42,0 45,0 45,0 46,6
Tuotannon ja tuonnin verot 33,6 33,1 34,7 36,3 373 37,7
Sosiaalivakuutusmaksut 28,6 276 30,3 31,8 33,4 343
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensa? 101,3 99,4 107,9 14,0 116,6 119,5
Muut tulot® 25,1 243 256 280 304 311
siitd korkotulot 1,7 14 1,4 1,8 2] 23
Tulot yhteensa 1257 1229 1327 14,2 1461 1496
Kulutusmenot 55,6 57,8 61,4 64,9 67,0 69,2
Tukipalkkiot 2,6 44 4,0 31 2,6 2,8
Sosiaalietuudet ja -avustukset 43,8 46,4 46,9 477 51,2 52,5
Muut tulonsiirrot 5,8 6,6 6,9 6,8 6,7 6,9
Tukipalkkiot ja tulonsiirrot yhteensa 52,1 574 577 576 60,5 62,2
Padomamenot* 109 121 1n7 13,2 14,0 13,5
Muut menot 9,3 8,8 8,6 93 10,8 1,2
siitd korkomenot 2,1 1,7 1,3 1,6 2,1 2,4
Menot yhteensa 1279 1361 1395 1450 1523  156,0
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -2,3 -13,2 -6,8 -3,8 -6,1 -6,4
Valtionhallinto -2,6 -13,1 -8,2 -6,2 -8,3 -8,4
Paikallishallinto® 3,0 -0,1 -0,4 -1 -1 -1,2
Hyvinvointialueet -0,7 -0,8
Tydeldkelaitokset 2,7 0,3 2,1 3,7 3,6 3,7
Muut sosiaaliturvarahastot 0,6 -0,2 -0,2 -0,2 0,4 0,2
Perusjaama® -0,2 -1,5 -5,4 -2,2 -4 -4,0

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

% Sisdltaa padomaverot

* MI. padomansiirrot ja pddoman kuluminen

* Paddoman bruttomuodostus ja pddomansiirrot
® PI. hyvinvointialuehallinto v. 2023 alkaen

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 15. Julkisen talouden keskeisid tunnuslukuja

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

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 42,2 41,8 429 4,4 419 1.4
Julkisyhteisjen menot' 53,3 572 55,5 53,9 54,7 54,1
Nettoluotonanto -0,9 -5,5 2,7 -14 -2,2 2,2
Valtionhallinto -11 -5,5 33,3 2,3 3,0 -2,9
Paikallishallinto? -13 -0,0 -0,2 -0,4 -0,4 -0,4
Hyvinvointialueet -0,2 -0,3
Tyeldkelaitokset 11 0,1 0,8 1,4 1,3 13
Muut sosiaaliturvarahastot 0,3 -0,1 -0,1 -0,1 0,1 0,1
Perusjéama’ -0,1 -48 -2,2 -0,8 -1,5 -14
Julkisyhteisdjen velka 64,9 74,8 72,3 71,2 72,7 74,1
Valtionvelka 443 52,5 51,2 50,8 52,0 53,1
Julkisyhteisgjen tydllisyys, 1000 henked 653 661 692 696 696 695
Valtionhallinto 138 143 146 150 150 150
Paikallishallinto? 502 505 533 534 283 282
Hyvinvointialueet 250 250
Sosiaaliturvarahastot 13 13 13 13 13 13

! EU-harmonisoitu
2 Pl. hyvinvointialuehallinto vuodesta 2023 alkaen

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

2020 2021 2022** 2020 2021 2022%*
Rahoitusjaama Velka
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
*Suomi -5,5 2,7 -14 74,8 72,3 7,2
Suomi 5,5 -2,6 -2,2 69,0 65,8 65,9
Iso-Britannia -12,8 -83 39 102,5 102,8 100,2
Ruotsi 2,7 -0,2 -0,5 39,6 36,7 33,8
Tanska -0,2 23 09 2, 36,7 349
Irlanti 51 -19 -0,5 58,4 56,0 50,3
Espanja -10,3 -6,9 -49 120,0 118,4 1151
Alankomaat 3,7 -2,5 2,7 54,3 52,1 51,4
Luxemburg -3,4 0,9 -0,1 24,8 244 24,7
Portugali 58 2,8 -19 135,2 1274 119,9
[tdvalta -8,0 59 3,1 833 82,8 80,0
Saksa -43 3,7 2,5 68,7 69,3 66,4
Ranska -8,9 -6,5 -4,6 114,6 12,9 m,2
Belgia -9,0 55 -5,0 112,8 108,2 107,5
Italia -9,6 -7,2 5.5 155,3 150,8 1479
Kreikka -10,2 -74 -43 206,3 1933 185,7

Lahde: EU-komission kevatennuste 2022, *Suomi: VM syksy 2022
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Finanssipolitiikan mitoitus

Finanssipolitiikan mitoitus on muuttumassa rakenteellisen eli suhdanteen
vaikutuksesta puhdistetun rahoitusaseman muutoksella mitattuna kiristavasta
elvyttavaksi ensi vuonna. Vendjan Ukrainaan kohdistamasta hyokkayssodasta
seuranneet varautumiseen liittyvat menot seka kansalaisten ostovoimaa ja
korkean sahkon hintaa kompensoivat toimet kasvattavat valiaikaisesti menoja.
Toisaalta covid-19 -pandemian vuoksi pdatettyjen maaraaikaisten toimien seka
hallitusohjelman mukaisten, vuosille 2020-2022 ajoittuvien maaraaikaisten
toimien paattyminen kiristavat finanssipolitiikkaa automaattisesti.

Mikali rakenteellisen jadman muutosta vertaa kevaan 2019 tilanteeseen, jolloin
koronapandemiaa, hallitusohjelmaa eika Venajan hyokkayssotaa ollut, viritys
nayttad myos lievasti elvyttavalta.

Ensi vuoden jalkeen eli vuosina 2024-2026 rakenteellinen jaama heikkenee
mm. vdeston ikdantymiseen liittyvien ikasidonnaisten menojen kasvaessa.
Suhdanteen vetoapu julkisen talouden rahoitusaseman kohenemiselle on
vaimea. Ajanjakso osuu uuden tulevan hallituksen aikaan, eika se sisalla uusia
mahdollisia julkiseen talouteen vaikuttavia paatoksia.

Julkisen talouden rahoitusaseman muutos
prosenttiyksikkoa

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

mm Suhdanteen vaikutus

mm Paatosperdinen muutos (rakentellisen ja@man muutos)
Kertaluonteiset toimet

= Julkisen talouden nimellisen rahoitusaseman muutos

Lahde: VM

Seuraavassa kuviossa on kuvattu tarkemmin hallituksen paattamien julkisiin
tuloihin ja menoihin vaikuttavien toimenpiteiden mittaluokka kumulatiivisesti
budjettivuosittain. Vertailukohtana on kevaan 2019 tekninen julkisen talouden
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suunnitelma. Kansantalouden tilinpidon' rahoitusasemaan vaikuttavia
koronaan liittyvia toimenpiteita paatettiin koko julkisen talouden tasolla n. 11%
mrd. euroa, joista valtaosa kohdistui vuosiin 2020 ja 2021.

Hallituksen harkinnanvaraiset toimenpiteet
mrd. euroa

10

Lahde: VM

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
m Venajan hyokkays Ukrainaan (varautumiseen liittyvat menot)

Elpymis- ja palautumistukivéline
m Viliaikainen TyEl-maksualennus

Covid-19-epidemiasta aiheutuvat menolisaykset
m Hallituksen paattamat muut harkinnanvaraiset toimet, ml. hallitusohjelmantoimet, netto

Vuodesta 2022 alkaen harkinnanvaraisten toimenpiteiden tasoa nostavat
Vendjan hyokkayssotaan liittyvat varautumiseen liittyvat toimet, jotka ovat
yhteensa noin 7,6 mrd. euroa. Ndistd menoista valtaosa kohdistuu vuoteen
2022 ja 2023.

Vuosina 2024-2026 kaikkien toimenpiteiden yhteisvaikutus julkisen talouden
rahoitusasemaan on keskimaarin noin 3 mrd. euroa korkeammalla tasolla kuin
ennen kuluvaa vaalikautta.

Suomi saa EU:n elpymis- ja palautumistukivalineesta (RRF) avustuksina n. 1,8
mrd. euroa tdmanhetkisten arvioiden mukaan. RRF:11a ei ole vaikutusta julkisen
talouden rahoitusasemaan, silla tulojen on olettu ennusteessa vastaavan
menoja. Tama oletus perustuu Eurostatin? ohjeeseen vadlineen kasittelysta
julkisen talouden tilastoinnissa.

1 Kaikkien julkiseen talouteen vaikuttavien toimien ajoitusta ei voi suoraan paatella kuvion mukai-
sista vuotuisista budjetoiduista tuloista ja menoista, silla monivuotisia maararahoja voidaan kayttaa
my0s budjetointivuoden jalkeen. Tama pdtee etenkin vuosina 2021 ja 2022, silla budjetin maarara-
hoja siirtyi vuosilta 2020 ja 2021 tuleville vuosille huomattavan suuri maara. Siirtyvien maararahojen
kaytto ja sen arvioitu vaikutus kansantalouden tilinpidon mukaiseen rahoitusasemaan on otettu
huomioon julkisen talouden ennusteessa.

2 Kohta 27) https://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/12618762/GFS-guidance-note-statisti-
cal-recording-recovery-resilience-facility.pdf/ae773e09-1537-8¢13-c71c-56d2e7d6958a?t=1633595971082
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2.1.1 Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteisojen velkasuhde supistui viime vuonna noin 2,5 prosenttiyksikkoa 72,3
prosenttiin suhteessa BKT:hen. Velan maara oli 181,7 mrd. euroa vuoden 2021 lo-
pussa. Vaikka velan maara kasvaa, supistuu velkasuhde hieman téana vuonna. Velka-
suhde kaantyy kasvuun v. 2023 ja on 76 % v. 2026. Lahivuosiin liittyy riski, etta julki-
nen velka on tata korkeampi, jos kolmannessa lisdtalousarviossa mydnnettya tukea
sahkomarkkinoilla toimiville yrityksille annetaan suorana lainana valtiolta.

Julkisyhteisojen velkatilastoihin tehtiin kesdan 2022 aikana menetelmamuutos, joka
kasvatti velan tilastoitua maaraa vuodesta 2000 alkaen. Vaikutus vuoden 2021 ta-
solla oli noin 6 prosenttiyksikon tai 15 mrd. euron verran. Muutos liittyi sosiaalisen
asuntotuotannon korkotukilainoihin. Menetelmamuutosta on kuvailtu tarkemmin
seuraavassa kehikossa.

Velkasuhteen muutokseen vaikuttavia tekijoita on eritelty taulukossa 17. Velkasuh-
detta kasvattaa lahivuosina suureneva valtion- ja paikallishallinnon perusalijaama seka
korkomenot. Nimellinen talouskasvu puolestaan pienentaa velkasuhdetta. Erityisesti
tdnd vuonna nopea inflaatio kasvattaa myos nimellistd bruttokansantuotetta, mika
pienentaa velkasuhdetta. Kasvun vaikutus vaimenee seuraavina vuosina samalla, kun
perusalijagdma ja korkomenot kasvavat. Siten velkasuhde alkaa kasvaa nopeammin.

Taulukon 17 muut tekijat kuvaavat velan muutoksia, jotka eivat vaikuta kansantalou-
den tilinpidon mukaiseen alijadmaan. Vuonna 2021 velkasuhde supistui enemman
kuin alijaaman vuoksi olisi pitdnyt. Velanottoa vahensi mm. valtion kassan pienene-
minen. Havittajahankkeen rahoitus alkaa lisata velanottotarvetta tasta vuodesta al-
kaen. Havittdjahankintojen alijadmavaikutus alkaa ndkya vasta vuodesta 2025 alkaen
arvioitujen toimitusten mukaisesti. Korkotukilainojen maaran kasvu lisaa velan maa-
raa noin 1,4 mrd. eurolla v. 2023 ja noin miljardilla eurolla vuosina 2024-2026.

Julkiseen velkaan lasketaan my&s muita eria budjettitalouden velan lisaksi. Valtion
kohdalla velkaan luetaan esimerkiksi useiden budjetin ulkopuolisten yksikdiden ja
yhtididen velat, vuokra- ja asumisoikeusasuntoja varten mydnnetyt korkotukilainat
(ks. kehikko) seka valtion velkasalkun hallinnassa kaytettyihin johdannaissopimuk-
siin liittyvat vakuudet. Paikallishallinnon velkaan lasketaan myos useiden kuntien
omistamien yhtididen velka sekd kuntataustaisten vuokrayhtitihin liittyvien korko-
tukilainojen maaran verran velkaa. Sosiaaliturvarahastojen velka koostuu Tyéllisyys-
rahaston velasta ja tyoeldkelaitosten johdannaisiin liittyvista kateisvakuuksista.
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Julkisyhteis6jen velka
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Lahde: Tilastokeskus, VM VMKT-julk

Taulukko 17. Julkisyhteisdjen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

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

Velkasuhde, suhteessa BKT:hen, % 74,8 72,3 71,2 72,7 741 75,2 76,0
Velkasuhteen muutos 99 -2,5 -1 1,5 1,4 1,0 0,9
Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat

tekijat

Perusrahoitusasema (pois lukien

tydeldkesektori) 49 3,0 2,2 2,7 2,7 3,0 2,9
Korkomenot 0,7 0,5 0,6 0,7 0,8 0,9 1,0
Muut tekijat' 37 2,0 0,8 0,5 0,4 -0,2 0,4
BKT:n arvon muutos 0,5 -4,0 -4,7 -2,5 -2,5 -2,6 -2,6

Tydeldkesektorin ylijgama (ei vaikuta
velanottoon) 0,1 0,8 14 13 13 14 1,5

! Muut tekijat sisaltavat mm. valtion yksityistdmistulojen, lainanannon seka tulojen ja menojen kirjaamiseen
ja ajoittamiseen liittyvien tekijéiden vaikutuksen.

Plus-merkkinen vaikutus korottaa ja miinus-merkkinen vaikutus alentaa velkasuhdetta.
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Julkisen velan mddrd kasvoi merkittdvdsti
menetelmdmuutoksen takia

Kesalla 2022 julkisyhteistjen velka-aste nousi noin 6 prosenttiyksikkoa (noin
15 mrd. euroa), 66 prosentista noin 72 prosenttiin, vuoden 2021 tasolla
Tilastokeskuksen sosiaaliseen asuntotuotantoon myonnettyjen ARA-
korkotukilainojen tilastointiin liittyvan menetelmamuutoksen vuoksi. Muutos
toteutettiin myos takautuvasti velan aikasarjoihin vuodesta 2000 alkaen.

Julkisyhteisdjen velka
o Suhde BKT:hen, %

/\/-—-—
700 —— S~
60.0 ——__/
50.0
-
400
30.0
20.0
10.0
0.0
2000 2005 2010 2015 2020 2025
—Velka ennen uudistusta —Julkinen velka, syksy 2022

Lahde: Tilastokeskus, VM

Muutos liittyi vuokra- ja asumisoikeusasuntojen korkotukilainajarjestelmaan.
Jarjestelmassa valtio myontaa vuokra-asuntojen rakennuttajalle korkotuen
sekad takauksen ja rakennuttaja hakee lainalle rahoituksen rahoituslaitoksilta.
Tilastokeskus tutki jarjestelman luokittelua alijaama- ja velkatietojen EU-
raportointiin liittyvan saanndllisen tarkastelun yhteydessa. Arvioinnin
seurauksena Tilastokeskus paatti alkaa kirjata korkotukilainat julkisyhteisdjen
tileille korkotukilainoitettujen asuntojen vuokraamiselle asetettujen
rajoitteiden takia. Muutoksen seurauksena julkisyhteisdjen saatavat ja

velat kasvoivat tilastoissa yhta paljon. Samoin korkomenot ja korkotulot.
Julkisyhteisojen alasektoreista lainat kohdistuvat valtionhallinnolle ja
paikallishallinnolle. Paikallishallintoon kohdistuvat kuntaomisteisten vuokra-
asuntoyhtitiden lainat ja valtiolle muiden yleishyddyllisten yhteisojen lainat.

70



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2022:58

Menetelmamuutoksen vuoksi korkotukijarjestelman lainakannan muutokset
vaikuttavat jatkossa julkisyhteisdjen velkaan. Viime vuosina korkotukilainakanta
on kasvanut noin miljardilla eurolla vuosittain. Valtiovarainministerion
kansantalousosaston ennusteessa vuosille 2023-2026 korkotukilainakannan
kasvun takia julkisen velan arvioidaan kasvavan v. 2023 noin 1,4 mrd. euroa ja
muina vuosina noin miljardi euroa vuosittain. Arvio perustuu ennakoituihin
myontovaltuuksiin ja arvioon paattyvista korkotukilainoista.

Menetelmamuutos korostaa ehdollisten vastuiden merkitysta julkiselle
taloudelle. Korkotukilainajarjestelma on ollut merkittava asuntomarkkinoita
saateleva politiikkaohjelma, jolla valtio on tukenut sosiaalisten vuokra- ja
asumisoikeusasuntojen rakentamista. Tuki ei kuitenkaan ole juuri vaikuttanut
matalan korkotason aikana julkisen talouden menoihin tai velkaan. Yhteisdjen
korkotukilainakanta on kuitenkin ollut huomattava (15 mrd. euroa v. 2021) ja
muodostanut jo aiemminkin merkittavan riskin julkiselle taloudelle, joka voisi
realisoitua, jos korkotaso alkaisi nousta. Jarjestelman vastuut on raportoitu
aiemmin mm. valtiontakausten yhteydessa. Tilaston menetelmamuutoksen
ansiosta jarjestelman riskit ovat nyt paremmin nakyvilla.

Ehdolliset vastuut voivat myds toteutua

Korkotukilainoihin liittyva velkasuhteen kasvu johtui tilastollisesta
luokitusmuutoksesta, josta ei aiheutunut todellisia kuluja. Korkotason noustessa
myds korkotukimenot voivat alkaa kasvaa, ja lisaksi riskina ovat takaustappiot.
Jarjestelma ei kuitenkaan ole ainoa julkista taloutta rasittava ehdollinen

vastuu, joka ei ole nakynyt julkisen talouden alijadmassa tai velkatilastoissa.

VM tarkastelee ndita vastuita vuosittain julkaistavassa katsauksessa valtion
taloudellisiin vastuisiin ja riskeihin’.

Valtiolla seka kunnilla on merkittava maara takauksia, joista korkotukilainoihin
liittyvat ovat vain osa. Erityisesti viennin rahoittamiseen liittyvat vastuut ovat
kasvaneet paljon viime vuosina. Viennin rahoituksen takausten maara on

32 mrd. euroa. Asuntotuotantoon liittyen valtiolla on myds korkotukilainoja
esimerkiksi yksityishenkildiden omistusasuntoihin liittyen n. 4,7 miljardia euroa
ja takauksia 1,9 mrd. euroa. Valtion takauksien maara vuoden 2021 lopulla oli 64
mrd. euroa (49,2 mrd. euroa vahennettyna velkaan luetuilla korkotukilainoilla)
Lisaksi kunnilla oli takauksia 32 mrd. euroa (Eurostat).

1 Katsaus valtion taloudellisiin vastuisiin ja riskeihin, syksy 2021
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Valtion takaukset
0 mrd. euroa
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== Finnvera

mmmm Valtion rahastot (pl. velkaan luetut takaukset)
mmm Opintolainat

mmm Muut takaukset

=== Velkaan luokitellut takaukset

Lahde: Valtiokonttori, Tilastokeskus, VM

Parin viime vuoden aikana on tapahtunut jo kaksi suurta ja odottamatonta
tapahtumaa, pandemia ja sota Euroopassa seka kansainvalisten suhteiden
nopea kiristyminen. Molemmat ndistd ovat koetelleet myds valtion ehdollisia
vastuita. Valtion omistamia yrityksia on jouduttu tukemaan ja padomittamaan
(mm. Finnair ja Finavia). Valtion enemmistoomistuksessa olevan Fortumin

ja sen tytaryhtion Uniperin vaikeudet voivat aiheuttaa myds ongelmia, mm.
supistamalla valtion osinkotuloja.

Finnvera on joutunut tekemaan vientitakauksistaan merkittavia tappiovarauksia, jo
Iahes 1,5 mrd. euron edesta (Finnveran puolivuotiskatsaus 2022). Toistaiseksi nama
varaukset eivat ole realisoituneet. Tappiovarausten vuoksi Finnveran puskurirahas-
tot ovat kuitenkin tyhjentyneet ja valtio on siirtanyt Valtiontakuurahastoon varoja
400 milj. euroa. Finnveran takauksista suuri osa liittyy varustamoteollisuuteen, joka
on karsinyt erityisesti pandemiasta ja epavarmuus alalla jatkuu edelleen.

Koronapandemian aikana on myds sitouduttu uusiin vastuisiin yritystoiminnan
tukemiseksi, esimerkiksi takauksin ja monin suorin tuin. Jotkin toteutuneet
kustannukset ovat johtuneet ns. piilevista vastuista, joissa valtiolla ei ole ollut
oikeudellista velvoitetta tukea toimintaa, mutta kdytanndssa julkisen vallan on
ollut valttamatonta esimerkiksi tukea yrityksia, jotta lento- tai laivaliikenne on
voitu turvata. Valtio on myds tukenut kuntien toimintaa merkittavin tuin.

Takauksien ja korkotukien tai muiden ehdollisten vastuiden avulla tehtavat
toimet ovat helpompia toteuttaa, silld ne eivat aiheuta menoja mydnnettaessa.
Vastuisiin liittyy kuitenkin riski tappioista mydhemmin. Ne myos lisaavat
julkisen talouden alttiutta kriiseille, silla ehdolliset vastuut realisoituvat
helposti taantumassa tai muussa kriisissa, jossa julkisen talouden tilanne
heikkenee muutenkin rajusti. Vastuiden kehitysta on syyta arvioida jatkossakin
saannollisesti ja pyrkia minimoimaan niista aiheutuvia riskeja.
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2.2 \Valtionhallinto

Valtionhallinnon alijaama supistuu tana vuonna, kun covid-19-epidemiasta johtuvat
tukimenot pienenevat ja tulot kasvavat voimakkaasti. Hyva tyollisyyskehitys nakyy
erityisesti palkoista kerattavissa veroissa. Toisaalta investointimenot kasvavat kulu-
vana vuonna tuntuvasti.

Vendjan hyokkays Ukrainaan kasvattaa vuoden 2022 paatosperdisia menoja. Paa-
ministeri Marinin hallitus on antanut vuoden 2022 aikana kolme lisdtalousarviota,
joiden menolisdaykset kohdistuvat mm. maanpuolustukseen, pakolaisten vastaanot-
tamiseen, huoltovarmuuden turvaamiseen ja matkailu- ja ravintola-alan seka tapah-
tuma-alan yrityksien kustannustukeen. Lisaksi EU:n elpymis- ja palautumistukivéline
(RRF) tuo menolisdyksid etenkin vuosille 2022-2023, joiden rahoitus jatkuu vuoteen
2026 asti. RRF-rahoituksella tuetaan vihreda siirtymaa, tyollisyytta ja osaamista, so-
siaali- ja terveyspalveluita seka digitalisaatiota. RRF:n menolisdykset kohdistuvat
investointiavustuksiin, tukipalkkioihin, julkiseen kulutukseen seka jonkin verran jul-
kisiin investointeihin. Vuonna 2022 valtionhallinnon RRF-menot ovat Idhes 500 milj.
euroa, josta energiainfrastruktuurin ja uuden energiateknologian kehittamiseen
ohjataan yli 110 milj. euroa uusia investointiavustuksia. RRF:n aiheuttamat menoli-
sdykset katetaan ensivaiheessa EU:Ita saaduilla tulonsiirroilla. Suomen maksuosuus
elpymisvalineen rahoituksesta tulee maksettavaksi vuosina 2028-2058. Valtionhal-
linnon tuloja kasvattaa suotuisa tyollisyyskehitys.

Suomen tavoitteena on nostaa tutkimus- ja kehittdmismenot 4 prosenttiin suh-
teessa bruttokansantuotteeseen vuoteen 2030 mennessa. Julkisen talouden suun-
nitelman mukaiset panostukset tutkimus-, kehitys- ja innovaatiotoiminnan edis-
tamiseen kasvattavat valtionhallinnon menoja v. 2023. Lisaksi puolustusvoimien
rahoitusta on kasvatettu etenkin vuodelle 2023 ja maahanmuuttomenojen olete-
taan pysyvan aiempia vuosia korkeammalla tasolla. Menojen kasvua hidastavat co-
vid-19-epidemian aiheuttamien kulujen poistuminen ja hallituksen alkutaipaleella
sovittujen tulevaisuusinvestointien paattyminen. Talouskasvun hidastumisen myoéta
my0s verotulojen kasvu hidastuu. Vuonna 2023 alijaama kasvaa edellisvuodesta ol-
len n. 8,3 mrd. euroa, mika on 3 % suhteessa BKT:hen.

Valtionhallinnon korkomenot kasvavat aiempia odotuksia korkeammalle ta-
solle.Vuonna 2023 tilinpidon mukaiset korkomenot ovat yli 1,7 mrd. euroa.

73



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2022:58

Korkomenojen odotetaan nousevan 2,3 mrd. euroon v. 2026. Kasvavat korkomenot
ovat pois muusta julkisesta rahankadytosta.

Vuoden 2024 talouskasvu ei riita tuottamaan tuloja tarpeeksi menojen kattami-
seksi ja alijaama on jaamassa suureksi. Vuodelle 2024 menoja kasvattaa rajavartio-
laitoksen investoinnit ja lisdksi TKI-toiminnan rahoitus kasvaa. Keskipitkan aikavalin
arviossa vuosina 2025-2026 alija@dman odotetaan heikkenevdn edelleen nykyisesta.
Vuodesta 2025 lahtien investointimenoja kasvattavat puolustusvoimien F35-hank-
keen menot ja lisdksi vuosien 2025-2026 TKI-toiminnan lisdrahoitus. Ennustejakson
lopussa investointeja kasvattavat myos merivoimien alushankinnat. Investointien
kasvu on v. 2025 perati 29 % vuotta aiemmasta.

Valtionhallinnon tulot ja menot
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Julkisyhteisdjen velka

suhteessa BKT:hen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM VM34098
Taulukko 18. Valtionhallinto'
2019 2020 2021 | 2022** | 2023** | 2024**
miljardia euroa
Valittomat verot 15,2 13,4 16,2 18,5 32,3 333
Tuotannon ja tuonnin verot 33,6 33,1 34,7 36,3 373 37,7
Sosiaaliturvamaksut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteensé2 49,6 473 51,8 55,7 70,5 71,9
Muut tulot® 9,6 95 99 10,1 10,0 99
siita korkotulot 03 0,2 0,2 0,2 0,3 03
Tulot yhteensa 59,2 56,8 61,6 65,9 80,5 81,8
Kulutusmenot 14,4 15,3 15,9 17,7 18,3 18,5
Tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 40,6 477 47,0 46,2 61,6 63,0
siitd muille julkisyhteisoille 28,7 33,2 32,6 32,9 48,6 49,7
Korkomenot 19 1,6 1,2 14 1,7 2,0
Padomamenot* 49 54 5,8 6,8 72 6,7
Menot yhteensa 61,8 69,9 69,9 721 88,8 90,2
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -2,6 13,1 -8,2 -6,2 -8,3 -8,4
Perusjaama’ -0,7 -11,6 -7,0 -49 -6,6 -6,4

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

2 Sisiltaa pasdomaverot

* MI. padomansiirrot ja padgoman kulumi
* Padoman bruttomuodostus ja pddoma

nen
nsiirrot

® Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Vuoden 2023 budjetti ja valtiontalouden kehykset

Vuoden 2023 talousarvioesitys pohjautuu huhtikuussa 2022 julkaistuun
julkisen talouden suunnitelmaan (JTS) seka paaministeri Marinin hallituksen
hallitusohjelmaan. Valtion budjettitalouden menot ovat v. 2023 yhteensa n. 80,5
mrd. euroa. Verrattuna vuoden 2022 varsinaiseen talousarvioon menot kasvavat
n. 15,6 mrd. eurolla.

Menotason kasvu johtuu ennen kaikkea sosiaali- ja terveydenhuollon
uudistuksesta, joka muuttaa julkisten menojen rakennetta. Uudistuksen
seurauksena budjettitalouden menojen taso nousee koko vuoden tasolla

noin 14 mrd. eurolla.’ Tassa luvussa ei kuitenkaan ole huomioitu sita, etta n.

1,9 mrd. euroa hyvinvointialueiden vuoden 2023 rahoituksesta maksetaan jo
joulukuussa 2022. Lisaksi vuoden 2022 varsinaisessa talousarviossa ei ollut
viela mukana Vendjan Ukrainassa aloittaman hyokkayssodan vuoksi paatettyja
toimia. Ndiden toimien kokoluokka on n. 2 mrd. euroa seka v. 2022 etta v. 2023.

Edelld mainitut tekijat huomioiden menojen kasvu v. 2023 on n. 2,5 mrd. euroa
vuoden 2022 varsinaiseen talousarvioon nahden. Vuoden 2023 menotasoa
nostavat muun muassa laki- ja sopimusperusteiset indeksikorotukset.

Lisaksi valtionvelan korkomenojen arvioidaan kasvavan vuoden 2022
varsinaiseen talousarvioon nahden n. 1 mrd. eurolla yleisen korkotason kasvun
myo6ta. Toisaalta budjettitalouden menot vahenevat v. 2023 mm., koska
koronapandemiaan liittyvat menot pienenevat ja monet hallituksen paattamat
madraaikaiset menolisdykset (mm. tulevaisuusinvestoinnit) paattyvat.

Hintatason muutos ja sosiaali- ja terveydenhuollon uudistuksen aiheuttama
rakenteellinen muutos huomioiden hallinnonalojen maararahat (kaikki

muut menot pl. korkomenot) kasvavat noin puoli prosenttia vuoden 2022
varsinaiseen talousarvioon verrattuna. Vuodelle 2022 budjetoituun (ml.
ensimmainen ja toinen lisatalousarvio) menot laskevat tassa tarkastelussa
kuitenkin yli 3,5 %, silla vuoden 2022 toisessa lisdtalousarviossa paatettiin n. 2
mrd. euron toimista Vendjan Ukrainassa aloittaman hyokkdyssodan vuoksi.

Vuoden 2023 menokehys on n. 69,3 mrd. euroa, josta n. 380 milj. euroa jaa
vuoden 2023 talousarvioesityksen jalkeen ns. jakamattomaksi varaukseksi.
Lisaksi vuodelle 2023 on kehyksessa varattu 100 milj. euroa lisatalousarvioita
varten.

1 Arvio on tehty vuoden 2022 kustannusten perusteella tehtdvan siirtolaskelman perusteella. Li-
saksi uudistuksen myo6ta valtion kustannukseksi tulee taysimaaraisesti sosiaali- ja terveydenhuollon
palvelutarpeen ja indeksikorotuksen vuoksi tehtavat korotukset. Taysi kompensaatio lisad valtion
menoja v. 2023 n. 750 milj. eurolla. Aiemmin palvelutarpeen kasvusta ja indeksikorotuksista on kun-
nille kompensoitu noin neljannes valtionosuusprosentin mukaisesti.
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Vendjan Ukrainassa aloittaman hyokkayssodan vuoksi talousarvioesitykseen
sisdltyy yhteensa n. 2,1 mrd. euron maararaha vuodelle 2023 vuoden

2022 tapaan. Hallitus linjasi ndista maararahoista paaosin jo huhtikuussa
2022 kehysriihen yhteydessa ja teki niiden osalta kehyspoikkeuksen.
Poikkeuslausekkeen mukaiset menot katetaan kehyksen ulkopuolisina
menoina. Tahan perustuen puolustusministerion hallinnonalalle

ja Rajavartiolaitokselle ehdotetaan yhteensa n. 1,0 mrd. euroa.
Kyberturvallisuusuhkiin varautumisen parantamiseksi ehdotetaan yhteensa n.
59 milj. euroa. Huoltovarmuutta, energiaomavaraisuutta ja vihreaa siirtymaa
koskevaan kokonaisuuteen ehdotetaan n. 241 milj. euroa. Lisaksi Ukrainasta
sotaa pakenevien auttamiseen ja kotoutumisen edistamiseen varaudutaan n.
791 milj. eurolla ja Ukrainalle annattavaan tukeen 30 milj. eurolla.

Kehyksen ulkopuoliset menot

Valtiontalouden kehyksen ulkopuolella ovat ennen kaikkea suhdanteiden

ja rahoitusautomatiikan mukaisesti muuttuvat menot eli ty6ttomyysturvan,
asumistuen, perustoimeentulotuen seka palkkaturvan menot. Mainitut menot
luetaan kuitenkin kehyksen piiriin siltd osin, kun niiden perusteisiin tehdaan
muutoksia. Lisdksi kehyksen ulkopuolelle jaavat mm. valtionvelan korkomenot,
arvonlisdaveromenot, finanssisijoitukset seka menot, joissa valtio toimii
teknisend ulkopuoliselta saatavan rahoitusosuuden vilittajana.

Kehyksen ulkopuolisiksi menoiksi ehdotetaan n. 11,7 mrd. euroa, mikd on n. 0,4
mrd. euroa vahemman kuin vuoden 2022 varsinaisessa talousarviossa. Kehysten
ulkopuoliset menot alenevat merkittavasti kahden teknisluontoisen seikan vuoksi.
Ensinna rakenteellisen muutoksen vuoksi aiemmin rahapelitoiminnan tuotoilla
rahoitetut n. 700 milj. euron menot siirretddn menokehyksen piiriin. Toiseksi
kehyksen ulkopuoliset verokompensaatiot kunnille alenevat n. 450 milj. euroa
sosiaali- ja terveydenhuollon uudistukseen liittyvista rahoitussiirroista johtuen.

Kehysten ulkopuolisia menoja kasvattaa merkittavasti valtionvelan
korkomenojen kasvu. Korkomenojen arvioidaan kasvavan vuoden 2022
varsinaiseen talousarvioon nahden n. 1 mrd. eurolla yleisen korkotason
kasvun myo6ta. Muutoin kehyksen ulkopuolisista menoista alenevat
selvasti tyottomyyteen ja koronaviruspandemiaan liittyvat menot seka
finanssisijoitukset.

EU:n elpymis- ja palautumisvdline

EU:n elpymis- ja palautumisvalineen investointeihin ehdotetaan budjetoitavan
574 milj. euroa vuodelle 2023. Vastaavasti elpymis- ja palautumisvalineesta
oletetaan kertyvan tuloja 391 milj. euroa v. 2023. Maksatukset perustuvat
kansallisten suunnitelmien etenemiseen ja toteutuvat, kun ohjelmissa
esitettyjen tavoitteiden on osoitettu toteutuneen suunnitelmien mukaisesti.
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Valtion budjettitalouden tulot

Vuonna 2023 budjettitalouden tulojen (pl. lainanotto) arvioidaan olevan n.
72,5 mrd. euroa ja verotulojen n. 64,5 mrd. euroa. Budjettitalouden verotulot
kasvavat n. 33 % vuoden 2022 varsinaiseen talousarvioon verrattuna.
Voimakasta kasvua selittaa erityisesti sote-uudistus, jonka myéta valtion ansio-
ja padomatuloverokertyma seka yhteisdverokertyma kasvavat merkittavasti.
Verotulot kasvavat arviolta n. 5 % edellisvuodesta, mikali sote-uudistusta ei
oteta huomioon.

Talousarvioesityksen verotusta keventavat perustemuutokset pienentavat
kassakertymaa n. 1,7 mrd. euroa v. 2023. Merkittavin yksittainen kevennys on
ansiotuloveroperusteisiin tehtava ansiotasoindeksin mukainen indeksitarkistus,
mika vahentaa verotuottoja n. 0,6 mrd. euroa. Myds sote-uudistuksen
yhteydessa tehtava ansiotuloverotuksen kevennys pienentaa verotuottoja n. 0,3
mrd. euroa. Toisaalta verotuloja kasvattavat mm. tupakkaveron korottaminen
seka parafiinisen dieselin verotuen poistuminen.

Lisaksi kevaan julkisen talouden suunnitelmaan verrattuna on paatetty joistain
uusista veroperustemuutoksista. Kotitalouksien ostovoiman tukemiseksi

ja sahkon hinnan nousun kompensoimiseksi toteutettavien toimien

arvioidaan vahentdavan valtion verotuloja yhteensa n. 0,5 mrd. euroa. Lisaksi
varhaiskasvatusmaksujen alentamisen kompensointi kunnille pienentaa valtion
verotuloja 90 milj. eurolla.

Paivitetyn kokonaistaloudellisen ennusteen ja kertymatietojen perusteella
verotuloarviota korotettiin n. 1,3 mrd. eurolla verrattuna kevaan julkisen
talouden suunnitelmaan (arvio ilman uusien veroperustemuutosten vaikutusta).
Muutosta selittivat erityisesti arvonlisaveron tuottoarvion nousu 0,6 mrd.
eurolla seka yhteisdveron tuottoarvion nousu 0,5 mrd. eurolla. Arvonlisaveron
tuottoarvion nousua selitti ennen kaikkea ennakoitua parempi tyollisyyskehitys
seka sita kautta kasvava yksityinen kulutus. Vastaavasti yhteisoveron
tuottoarvion kasvua selitti vuoden 2021 verotietojen tarkentuneen kuvan lisdksi
toimintaylija@aman ennakoitua mydnteisempi kehitys.

Budjettitalouden muut tulot laskevat v. 2023 n. 14 %, silla valtion osakemyynti- ja
osinkotuloarvio pienenee vuodelle 2022 budjetoidusta n. 2,4 mrd. eurostan. 1
mrd. euroon. Tama selittyy kokonaan osakemyyntitulojen arvion pienentymisell,
silld vuodelle 2023 osakemyyntituloja ei ole budjetoitu lainkaan. Kevaan julkisen
talouden suunnitelmaan verrattuna valtion osakemyynti- ja osinkotuloarvio
vuodelle 2023 pienenee 0,4 mrd. eurolla em. syysta.

Budjetin alijddmdarvio ja sen pdivittyminen kevddseen verrattuna

Valtion talousarvioesitys on n. 8 mrd. euroa alijadmdinen, mika katetaan
ottamalla lisaa velkaa. Valtion budjettitalouden tasapaino heikkenee n.
1 mrd. eurolla verrattuna vuoden 2022 varsinaiseen talousarvioon. Vuoden

78



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2022:58

2023 lopussa valtionvelan arvioidaan olevan n. 156 mrd. euroa. Vuoden 2022
kolmannen lisatalousarvioesityksen myota velka-arvio on kohonnut 10 mrd.
eurolla merkittaviin lainanmyontotarpeisiin varautumisen vuoksi, mutta
poikkeustilanteessa valtion sahkoyhtidille mydntamien ja takaisin maksettavien
lainojen maaraan liittyy huomattavaa epavarmuutta.

Budjettitalouden alijadma v. 2023 on kasvanut n. 0,6 mrd. euroa verrattuna
kevaan 2022 julkisen talouden suunnitelmaan. Tuloennuste on n. 0,3 mrd. euroa
kevaalla ennakoitua suurempi edella mainittujen tekijoiden vuoksi. Toisaalta
budjettitalouden menot ovat n. 0,9 mrd. euroa korkeammalla tasolla.

Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrattuna kevaan 2022
julkisen talouden suunnitelmaan, mrd. euroa

2023
Tasapainoarvio, julkisen talouden suunnitelma 2023-2026 -7,5
Menoarvion tarkentuminen -0,9
Uudet pddtosperdiset menomuutokset (netto) -0,5
Puolustusmateriaalin hankkiminen -0,3
Arvonlisaveromenot -0,1
Valtionavut kunnille ja kuntayhtymille -0,4
Hyvinvointialueiden rahoitus 0,7
Maksut Euroopan unionille 0,0
Valtionvelan korkomenoarvion muutos -0,4
Tyottomyysturvamenot, asumistuki ja palkkaturva 0,0
Muu menojen muutos (netto) 0,2
Tuloarvion tarkentuminen 0,3
Uudet veroperustemuutokset (netto) -0,6
Korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen arvioiden muutos -0,4
Sekalaisia tuloja koskevan arvion muutos 0,0
Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijat (ml. kertymatiedot ja uusi suhdanne-
ennuste) 13
Muutos yhteensa -0,6
Tasapainoarvio, talousarvioesitys 2023 -8,0
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Taulukko 19. Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja kysyntderien

kehitysarviot

Veronalaiset ansio- ja pddomatulot

Palkkatulot

Eldkkeet ja muut sosiaalietuudet
Padomatulot

Ansiotasoindeksi
Toimintaylijaama

Kotitalouksien verollisten
kulutusmenojen arvo
Arvonlisaveron pohja

Bensiinin kulutus

Dieseldljyn kulutus

Sahkon kulutus

Verollisen alkoholin kulutus
Verotettavat uudet henkildautot

Kuluttajahintaindeksi

2022

2023**

2024**

2025**

muutos, prosenttia vuodessa

2,7
4.8
1,6
7,2
26
9,4

8,4
9,0
3,2
-0,6
-1,5
-3,8
-9,7
6,5

80

35
33
70
-44
35
47

4,2
4,6
-1,7
-0,9
33
11
294
3,2

33
33
35
2,7
3,0
4,6

25
2,5
3,7
2,1
038
0,2
4,5
1,8

3,2
34
31
2,7
3,0
41

35
4,0
-49
-2,7
09
-0,7
1,6
19

2026/2022**

keskim.
vuosimuutos, %

3,2
3,6
3,6
-0,7
3,0
53

34
3,6
-39
-19
0,8
-0,8
55
31
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Taulukko 20. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1% 497, josta valtio 305 ja kunnat 76
Eldketulot 1% 153, josta valtio 103 ja kunnat 49
Pdaomatulovero Pddomatulot 1% 46
Yhteistvero Toimintaylijaama 1% 77, josta valtio 59, kunnat 17
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1% 141
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000 kpl 3
Energiavero Sahkon kulutus' 1% 9
Bensiinin kulutus 1% 13
Dieselin kulutus 1% 15
Alkoholijuomavero Alkoholin kulutus 1% 15
Tupakkavero Savukkeiden kulutus 1% 10

' Muut kuin teollisuus, konesalit ja kasvihuoneet

Taulukko 21. Valtion budjettitalouden tulojen arviot

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

tilinpaatos =~ ml. Il keskim.
LTAE vuosimuutos,
%

miljardia euroa

Verotuloarviot yhteensd 46,8 49,7 64,5 67,3 69,4 7,7 9,4
Tuloon ja varallisuuteen

perustuvat verot 15,9 16,8 30,9 331 34,5 36,2 211
Liikevaihtoon

perustuvat verot 21,2 22,6 23,5 24,2 25,2 26,0 42
Valmisteverot 6,8 75 74 7,2 7,0 6,8 0,2
Muut verotulot 2,9 2,9 2,8 2,8 2,7 2,7 -14

Sekalaiset tulot 72 6,4 6,5 6,2 6,4 6,5 -19

Korkotulot ja

voitontuloutukset 2,4 2,6 1,3 13 13 1,3 -8,0

Tuloarviot yhteensa 56,4 58,9 72,5 74,9 773 79,6 74

81



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2022:58

Taulukko 22. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisojen verotuloihin

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

miljoonaa euroa

Ansiotuloverot -434 -612 1347 -664  -584 -518
Keskimaardinen kunnallisveroprosentin nousu 60 0 0 0 0 0
Pdaomatulovero 26 -18 -29 -7 5 0
Yhteisgvero -100 33 14 7 28 201
Muut valittdmat verot -108 -107 -9 0 0 25
Arvonlisévero 44 -21 -0 1 0 0
Energiavero 96 178 64 24 8 15
Muut valilliset verot 93 62 62 45 0 0
Sosiaaliturvamaksut 1375 -49 508  -172 1 -347

Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Budjettitalouden ja kansantalouden tilinpidon valtio eroavat maaritelmallisesti toi-
sistaan, eikd budjettitalouden rahoitusasemasta voida suoraan paatelld kansanta-
louden tilinpidon mukaista valtionhallinnon rahoitusasemaa.

Valtion budjettitalous oli 9,6 mrd. euroa alijdamainen v. 2021. Kansantalouden tilin-
pidon mukaan koko valtionhallinnon alijaama oli 8,2 mrd. euroa, eli noin 1,4 mrd.
euroa pienempi. Vuonna 2021 eroa tilinpidon ja budjetin valilla selittaa erityisesti
siirtomadrdarahojen kasvu, silla ne kirjataan budjettitalouden alijgamaan budje-
tointivuonna, mutta tilinpitoon vasta kun menot toteutuvat. Siirtomaararahoja
siirtyi seuraaville vuosille v. 2021 noin 2,7 mrd. euroa enemman kuin vuotta aiem-
min. Muut erot kirjaamiskdytanndissa puolestaan heikensivat tilinpitoa suhteessa
budjettiin.

Tana vuonna budjetin tasapaino on kansantalouden tilinpidon rahoitusasemaa
heikompi. Eroa selittaa, etta vuodelle 2022 budjetoitu osuus hyvinvointialueiden
tammikuun v. 2023 rahoituksesta kirjataan tilinpidossa vasta vuoden 2023 menoksi.
Lisaksi budjetin ja tilinpidon eroa lisda sote-uudistuksen takia tavallista suurempi
verojen ajoituskorjaus. Toisaalta budjetin tasapainoa parantaa suunnitellut osake-
myynnit, jotka eivat ndy tilinpidon tuloissa.
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Vuonna 2023 asetelma muuttuu ja kansantalouden tilinpidon ja budjetin alijaamat
ovat lahelld toisiaan. Taustalla on kuitenkin eroja. Budjettia rasittaa jalleen havitta-
jahankkeen rahoitus, joka alkaa nakya tilinpidon menoissa vuodesta 2025 alkaen.
Toisaalta tilinpitoa heikentda nyt v. 2023 kirjattava hyvinvointialueiden alkuvuo-
den rahoitus, joka budjetissa kirjataan vuodelle 2022. Vuosina 2025-2026 tilinpidon
alijagama on budjetin alijagdmaa selvasti suurempi, kun havittdjahankkeen rahoitus
alkaa nakya tilinpidon menoissa.

Budjetin tai kansantalouden tilinpidon alija@amasta ei mydskaan voi aina paatella
valtion velanoton tarvetta. Vuonna 2021 velkaa otettiin lisaa noin 3,7 mrd. euroa.
Budjetin alijaaman perusteella velkaa olisi pitanyt ottaa 9,5 mrd. euroa, joten ve-
lanotto oli jopa 5,8 mrd. euroa pienempi kuin budjetin alijagdma olisi edellyttanyt

ja 4,4 mrd. euroa pienempi kuin tilinpidon alijaama olisi edellyttanyt. Yleisesti ot-
taen alijaaman ja velan muutoksen eroon on useita syita. Velanottoa voitiin v. 2021
vahentad mm., koska valtio supisti kassavarojaan 2,5 mrd. eurolla. Lisaksi siirtyvat
madrdrahat vahensivat velanottotarvetta suhteessa budjetin alijgamaan 2,7 mrd.
eurolla. Julkisyhteisdjen velan tilastointimuutoksen vuoksi EDP-velkaan vaikuttavat
jatkossa korkotukilainakannan muutokset.

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

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

nahtavissa vasta jalkikateen.

Budjettitalouden rahoitusasemaan lasketaan tuloina ja menoina my®os sellaisia fi-

nanssisijoituksia, kuten valtion myéntamat ja takaisinmaksamat lainat seka osake-

myynnit ja -hankinnat, jotka kansantalouden tilinpidossa kasitelldan paaasiallisesti

rahoitustaloustoimina. Rahoitustaloustoimet eivat vaikuta tilinpidon mukaiseen

valtion rahoitusasemaan. Rahoitustaloustoimiksi luetaan myds johdannaiset, joiden

avulla Valtiokonttori on onnistunut merkittavasti pienentamaan budjetista makset-

tavia korkomenoja. Koska tilinpidossa johdannaissopimusten korkomenoja pienen-

tavaa vaikutusta ei huomioida, ovat tilinpidon korkomenot selvasti budjetin korko-

menoja suuremmat.

Taulukko 23. Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon nettoluotonanto’

2020
Budjettitalouden ylijaama (+) / alijaama (-) 174
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnistd) 0,4
Finanssisijoitukset, netto -04
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijaama -0,2
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,8
Muut erdt® 3,6
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) 13,1

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

2 Sisaltad velanhallintamenot

2021 2022** | 2023**  2024**

miljardia euroa

-9,6 -1,7 -8,4 -8,4
-0,2 -0,8 0,2 0,2
-0,2 -0,3 0,1 -0,0
-0,3 -0,3 -0,3 -0,3

03 20 1,2 1,6

18 09 -1,0 -1,4
-8,2 -6,2 -8,3 -84

3 Sisaltaa mm. velkojen peruutukset, suorien ulkomaisten sijoitusten uudelleensijoitetut voitot, budjetin

siirtomadrarahojen ajoittumisen vaikutuksen sekd superosingot
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2.3 Paikallishallinto

Vaikka paikallishallinnon kulutusmenojen kasvu hidastuu v. 2022 covid-19-menojen
pienentyessa edellisvuodesta, sen rahoitusasema heikkenee yli miljardi euroa alijaa-
maiseksi (eli 0,4 % suhteessa BKT:hen), kun yhteisdveron korotetun jako-osuuden ja
valtionosuuslisdysten kaltaiset tukitoimet paattyvat. Kulutusmenojen kasvua yllapi-
tavat v. 2022 palvelutarpeen kasvun lisdksi hoito- ja palveluvelan purkaminen seka
padaministeri Marinin hallitusohjelman mukaiset kuntien tehtavien laajennukset,
joissa kustannukset nousevat vuosittain. Lisamenoja aiheutuu myds Venéjan hyok-
kayssotaa pakenevien ukrainalaisten maahanmuutosta, josta syntyvia kuluja mm.
opetuksessa ja kotouttamisessa hallitus on sitoutunut korvaamaan kunnille.

Kunta-alalle kesalla 2022 solmittua palkkaratkaisua sovelletaan kaikkiin kunta-alan
tyontekijoihin. Niin sanottuun yleiseen linjaan sidottujen sopimuskorotusten lisaksi
kunta-alan palkkausta uudistetaan erilliselld kehittamisohjelmalla vuosina 2023-
2027. Ohjelman mukaan kunta-alan palkat nousevat viiden vuoden aikana yhteensa
noin 5,1 % sopimuskorotusten lisaksi. Kunta-alan palkkaratkaisuilla on suuri merki-
tys paikallishallinnon kustannuskehitykselle, silld henkildstokulut muodostavat sen
suurimman kulueran. Lisaksi ilmassa on riskeja uusista tyotaisteluista, silla hoitajalii-
tot ovat uhanneet uusilla tyotaistelutoimilla.

Vuonna 2023 sosiaali- ja terveydenhuollon seka pelastustoimen tehtavat siirretaan
hyvinvointialueille ja niitd vastaava rahoitus valtiolle'. Kuntien tulot sekd menot |3-
hes puolittuvat uudistuksen seurauksena. Sote-uudistuksen myo6ta nama vaikeasti
ennakoitavat ja nopeasti kasvavat sosiaali- ja terveydenhuollon menot siirtyvat hy-
vinvointialueiden vastuulle. Kuntahallintoon (paikallishallinto pl. hyvinvointialueet)
luettavat tehtdvat painottuvat uudistuksen jalkeen entistd vahvemmin varhaiskas-
vatukseen ja koulutukseen, joiden yhteenlaskettu palveluntarve on laskeva koko
2010-luvun jatkuneen syntyvyyden alenemisen vuoksi. Kehitysarviossa palvelu-
tarpeen laskua on totuttuun tapaan hieman pehmennetty, silld pienissa kunnissa
mahdollisuudet kouluverkon sopeuttamiseen ovat rajalliset. Lisdksi lasten maaraan
varhaiskasvatuksessa vaikuttaa myos osallistumisaste, joka on ollut viime vuosina
nousussa.

1 Ennusteessa Helsingin sote- ja pelastustoiminta on siséllytetty hyvinvointialueiden alasektoriin.
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Vuoteen 2023 ajoittuu sote-uudistuksen lisdksi myos hallituskauden paattyminen.
Monet hallituksen maaraaikaiset toimet lakkaavat ja kuntataloudesta poistuu esi-
merkiksi covid-19-avustuksia ja varhaiskasvatuksen, perusopetuksen ja lukiokoulu-
tuksen laatu-ja tasa-arvohankkeita.

Kuntataloudesta siirtyy hyvinvointialueiden mukana investointeja arviolta 1,2 mrd.
euron edestd. Kuntatalouden investointipaineet pysyvat kuitenkin mittavina muun
muassa rakennuskannan ian ja vaeston muuttoliikkeen vuoksi. Myds ilmastonmuu-
toksen hillinta ja sen vaikutuksiin varautuminen edellyttavat kunnilta uusien toimin-
tatapojen kayttoonottoa seka investointeja muun muassa vihredan siirtymaan. On
kuitenkin mahdollista, etta talouden epavarmat nakymat, resurssien pullonkaulat,
sekad kasvavat kustannukset siirtdvat investointeja tuleville vuosille.

Kuntahallinnon alijaaman arvioidaan pysyvan n. 0,4 prosentissa suhteessa BKT:hen
v. 2023. Kuntahallinnon menojen ja tulojen rakenteellinen epatasapaino kasvattaa
sen nimellisvelkaa vuoteen 2023 saakka. Sote-uudistuksen seurauksena kuntatalou-
desta siirtyy n. 5,1 mrd. euroa velkaa hyvinvointialueille v. 2023. Kuntahallinto jaa
painelaskelmassa yli miljardin alijgamaiseksi myds sote-uudistuksen jalkeen v. 2023.
Vaikka vdeston ikaantymisestd aiheutuvat menopaineet helpottuvat sote-uudistuk-
sen myota, jaa tulojen ja menojen vilille edelleen hieman kasvavaa epéatasapainoa.
Kuntahallinnon alijadama kasvaa 0,6 prosenttiin suhteessa BKT:hen tarkastelujak-
son lopulla v. 2026. Alijadgman kasvun tasaantuminen nakyy kuitenkin velkasuh-
teen kasvun hidastumisena viime vuosikymmenen keskimaardiseen kasvuvauhtiin
verrattuna.
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Taulukko 24. Paikallishallinto pl. hyvinvointialuehallinto vuodesta 2023 alkaen'

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

miljardia euroa

Verot ja sosiaaliturvamaksut 23,2 24,6 25,8 26,5 12,7 13,2
siitd kunnallisvero 19,4 20,5 20,8 21,7 8,6 9,2
yhteisovero 19 2,2 3,0 2,7 2,0 19
kiinteistovero 19 2,0 2,0 2,1 2,1 2,1
Muut tulot? 20,1 23,7 239 247 14,5 14,9
siita korkotulot 03 03 03 03 03 03
siitd tulonsiirrot valtiolta 14,4 17,7 17,6 18,1 8,1 8,3
Tulot yhteensa 43,2 483 49,7 51,2 27,2 28,1
Kulutusmenot 37,5 38,8 414 43,0 20,5 213
siita palkansaajakorvaukset 221 224 234 239 12,6 13,0
Tulonsiirrot 2,6 2,7 2,7 2,8 2,1 2,2
siitd sosiaalietuudet ja -avustukset 0,8 0,7 0,7 0,7 0,0 0,0
tukipalkkiot ja muut tulonsiirrot 1,6 19 19 19 1,8 1,8
korkomenot 0,2 0,1 0,1 0,2 0,3 0,3
Padomamenot® 6,2 6,9 6,1 6,5 57 58
Menot yhteensa 46,3 48,4 50,2 52,3 28,3 29,3
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 33,0 -0,1 -04 -1 -1 -1,2
Perusjaama* -2,8 0,0 -0,3 -0,9 -0,9 -09

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
2 Ml. saadut padomansiirrot ja kiintedn padgoman kuluminen
* Padoman bruttomuodostus ja maksetut pagomansiirrot

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

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

Pl. hyvinvointialuehallinto vuodesta 2023 alkaen
Léhde: Tilastokeskus, VM VM34098

Paikallishallinnon velka

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

= Mrd. euroa (vasen asteikko) — Suhteessa BKT:hen, % (oikea asteikko)
PI. hyvinvointialuehallinto vuodesta 2023 alkaen
Léhde: Tilastokeskus, VM VM34098

2.4 Hyvinvointialueet

Hyvinvointialueet aloittavat varsinaisen toimintansa vuoden 2023 alussa, mista al-
kaen ne on eriytetty omaksi alasektorikseen julkisen talouden ennusteessa. Hyvin-
vointialueisiin luetaan ennusteessa sote-uudistuksen yhteydessa perustettavien
uusien hyvinvointialueiden toiminta, HUS-yhtyma seka Helsingin kaupungin pelas-
tustoimi ja sote-tehtavat.

Hyvinvointialueet ovat toimintansa aluksi hieman alijaamaisia. Alijaama on noin 0,2

% suhteessa BKT:hen ja johtuu padosin sosiaali- ja terveydenhuollon investointien
korkeasta tasosta, joka laskee hieman seuraavina vuosina. Sektorin rahoitusasemaa
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heikentda kustannusten, erityisesti henkildstokustannusten riped nousu. Hyvinvoin-
tialueiden ennusteessa sektorin ansiokehityksen oletetaan mukailevan kesakuun
alussa sovittuja palkankorotuksia ja viisivuotista palkkaohjelmaa, vaikka sopimuksia
hoitajia edustavien liittojen kanssa ei ole tehty.

Hyvinvointialueet saavat rahoituksensa pddosin valtiolta. Valtionrahoitus kasvaa
arvioidulla palvelutarpeen kasvulla lisdttyna 0,2 prosenttiyksikolld, vuodesta 2025
alkaen palvelutarpeen kasvusta huomioidaan vain 80 %. Lisaksi rahoitus muuttuu
hyvinvointialueiden hintaindeksin ja tehtdvamuutosten mukaan. Hyvinvointialueet
saavat my0s jonkin verran maksutuottoja. Vuonna 2023 sektorin kokonaistulot ovat
27,4 mrd. euroa, josta 90 % tulee valtiolta.

Hyvinvointialueiden menokehitys perustuu palvelutarpeen kasvuun seka menojen
ennakoituun hintakehitykseen. Arvio investoinneista perustuu talousarviotietoihin
seka erilliskyselyihin investoinneista. Pddosa hyvinvointialueiden menoista koostuu
sosiaali- ja terveyspalveluiden tuotantokustannuksista. Vuonna 2023 menoista 26,1
mrd. euroa on henkildstokuluja 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. Lisaksi
hoitajaliittojen palkankorotuksiin liittyy edelleen kustannusriski sopimusneuvotte-
lujen ollessa kesken.

Taulukko 25. Hyvinvointialueet

2023** 2024%*

mrd. euroa
Kokonaistulot 274 28,4
Kokonaismenot 28,1 29,1
Nettoluotonanto/-otto -0,7 -0,8
Velka 5,8 6,6
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2.5 Sosiaaliturvarahastot

2.5.1 Tydeldkelaitokset

Tyoeldkelaitosten ylijadma palautui viime vuonna ldhes pandemiaa edeltavalle
tasolle 0,8 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Tana vuonna tyoeldkelaitosten ylijagama
vahvistuu 1,4 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Ylijadmaa parantaa yksityisen sektorin
tyoantajien elakemaksun maardaikaisen korotuksen alkaminen vuosiksi 2022-2025.
Iso vaikutus on erityisesti tydelakelaitosten omaisuustulojen kasvulla. Ty6eldkevarat
nousivat vuoden 2021 lopulla 256 mrd. euroon, mutta alkuvuonna niiden maara on
jonkin verran supistunut.

Vuonna 2023 tydeldkemenot kasvavat nopeaa vauhtia hintojen nopean kasvun vai-
kuttaessa elakkeiden indeksitarkistuksiin. Samalla sektorin rahoitusaseman parane-
minen pysahtyy, vaikka nouseva korkotaso parantaa myos omaisuustuloja. Tyoela-
kelaitosten saamat omaisuustulot eli korot ja osingot kasvoivat viime vuonna 14 %.
Tana vuonna omaisuustulojen odotetaan kasvavan edelleen nopeasti korkotason

noustessa.
Tyodeldkeyhtididen sijoituskanta
kaikki jasenyhteisot
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Lahde: Tydelakevakuuttajat TELA, Tilastokeskus, VM VM34098
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Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema

suhteessa BKT:hen, %

00 02 04 06 08

Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 26. Sosiaaliturvarahastot’
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mm Tyoelakelaitokset == Muut sosiaaliturvarahastot
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- Sosiaaliturvarahastot yhteensa

VM34098

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

Sijoitustulot 43 35 4,0 54 6,7 73
Sosiaaliturvamaksut 28,5 27,6 30,3 31,8 33,4 34,3
siitd tydnantajien maksut 17,8 16,7 18,8 19,9 20,9 214
vakuutettujen maksut 10,8 10,8 1,5 1,9 12,5 12,8
Tulon- ja padomansiirrot julkisyhteisdilta 15,7 17,2 16,8 16,3 17,2 173
Muut tulot 04 04 03 03 03 03
Tulot yhteensa 48,9 48,7 51,4 53,8 57,6 59,1
Kulutusmenot 3,8 3,8 41 4,2 4,2 43
Sosiaalietuudet ja -avustukset 38,5 4,2 41,7 42,4 45,6 46,9
Muut menot 3,2 3,6 3,7 3,6 3,8 3,9
Menot yhteensa 45,5 48,6 49,5 50,2 53,6 55,1
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 3,3 0,1 1,9 3,5 4.0 3,9
Tydelakelaitokset 2,7 0,3 2,1 3,7 3,6 3,7
Muut sosiaaliturvarahastot 0,6 -0,2 -0,2 -0,2 04 0,2
Perusjaama’ 34 01 19 3,6 4,0 4,0

! Kansantalouden tilinpidon mukaan.

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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Taulukko 27. Sosiaalivakuutusmaksut ja elakeindeksit

2019 2020 2021 2022 2023** | 2024**

Sosiaalivakuutusmaksut’

Tydnantajat

Sairausvakuutus 0,77 1,34 1,53 1,34 1,58 1,48
Ty6ttomyysvakuutus 1,50 1,26 1,43 1,51 1,54 1,54
Tydeldkevakuutus (TyEL) 17,35 15,22 16,95 17,40 17,40 17,40
Kunta-alan eldkevakuutus ARV, 20,78 20,60 20,34 20,34 20,34
Palkansaajat

Sairausvakuutus 1,54 1,86 2,04 1,71 1,95 1,88
Ty6ttomyysvakuutus 1,50 1,25 1,40 1,50 1,50 1,50
Tydelakevakuutus (TyEL) 7,05 7,45 745 7,45 7,45 7,45
Etuudensaajat

Sairausvakuutus 1,61 1,65 1,65 1,50 1,51 1,53
Eldkeindeksit

Tydeldkeindeksi 2585 2617 2631 2691 2864 2935
Kansaneldkeindeksi 1617 1633 1639 1674 1798 1837

"Vuosikeskiarvoina. Tydnantajien maksut sek vakuutettujen tydttémyys- ja tydeldkemaksut prosentteina
palkoista. Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.

2.5.2 Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat pddasiassa perussosiaaliturvaa hoitavasta
Kansaneldkelaitoksesta seka ansiosidonnaisesta tyottomyysturvasta vastaavasta
Tyollisyysrahastosta. Muut sosiaaliturvarahastot ovat tdna vuonna hieman alijadmai-
sid, 0,1 % suhteessa BKT:hen. Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema kaantyy
ensi vuonna ylijaamaiseksi ja on lahella tasapainoa lopun ennustejakson ajan.

Tyo6ttomyysvakuutusmaksun korotus tand vuonna kasvattaa sektorin tuloja. Lisaksi
tyottdmyysmenot supistuvat vield verrattuna edellisvuoteen, kunnes ne kaanty-
vat hitaaseen nousuun. Tyéllisyysrahaston suhdannepuskuri alkaa silti kasvaa ja
ennustejakson loppupuolella alkaa tulla paineita maksun alennukselle suhdanne-
puskurin yldrajan lahestymisen takia. Tand vuonna Kelan menoja kasvattaa mm.
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tartuntatautipaivarahat, joiden maaran arvioidaan pysyvan korkealla tasolla myo-
hempinakin vuosina. Lisdksi loppuvuonna maksetaan ylimaardinen lapsilisa. Etuuk-
sien kasvua nopeuttaa myos korkean inflaation takia suuremmat indeksikorotukset.
Ensi vuonna menoja kasvattaa myds sahkotuki, jonka maaraksi on alustavasti arvi-
oitu 300 milj. euroa. Myds moniin muihin etuuksiin on tehty hintojen nousun kom-
pensoimiseksi parannuksia normaalien indeksikorotusten lisaksi.

2.6 Julkisen talouden kestavyys pitkalla aikavalilla

Vaeston ikaantyminen on jo viimeisen kymmenen vuoden aikana lisannyt eldkeme-
noja ja luo merkittavia paineita julkisen talouden kestavyyteen pidemmalla aika-
valilla. Erityisesti idkkdan vanhusvdeston maaran kasvu lisda lahivuosikymmenina
hoiva- ja terveysmenoja, joiden rahoittamiseksi nykyinen kokonaisveroaste ei tule-
vaisuudessa riita. Samaan aikaan tyoikdinen vaesto, joka veroillaan rahoittaa julkiset
palvelut ja sosiaaliturvan, supistuu.

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

Kestavyysvajelaskelmissa arvioidaan sitd, miten vaeston ikdantyminen vaikut-
taa julkisen talouden nakymiin tulevina vuosikymmenina. Vaeston ikaantymisen
lisdksi julkiseen talouteen kohdistuu myds monia muita paineita, jotka johtuvat
esimerkiksi varautumisesta uuteen heikentyneeseen turvallisuusymparistoon,

1 Koska kestdvyysvaje eli ns. S2-indikaattori ei huomioi suorien sopeutustoimien mahdollisia haitallisia
vaikutuksia talouskasvuun, ei sita tulisi kdyttaa yksinadn vaaditun sopeutuksen arvioimiseen. On olemassa
muita tapoja, joiden avulla voidaan paremmin huomioida suorien sopeutustoimien epésuotuisat kasvuvai-
kutukset. S2-indikaattorin antama tulos vastaa teknisesti tilannetta, jossa nk. finanssipolitiikan kerroinvai-
kutus olisi nolla eli sopeutustoimet eivat hidasta talouskasvua. Todellisuudessa suorien sopeutustoimien
ajatellaan yleisesti leikkaavan talouskasvua. Sen sijaan monilla rakenteellisilla uudistuksilla ei téllaista hait-
tavaikutusta ole, vaan niilld voidaan myds vahvistaa talouskasvun mahdollisuuksia.
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ilmastonmuutoksesta ja julkisen infrastruktuurin uusimis- ja korjaustarpeista, mutta
jotka eivat sisally kestavyysvajetarkasteluun.

Valtiovarainministerio arvioi kestavyysvajeen olevan noin 3 % suhteessa BKT:hen
elin. 9 mrd. euroa vuoden 2026 tasolla. Viime kevaaseen nahden arvio kestavyys-
vajeen suuruudesta ei ole olennaisesti muuttunut. Saadun tuloksen tulkinta on se,
ettd vaeston ikddntyminen luo merkittavan haasteen julkisen talouden kestavyy-
delle. Lisaksi julkisen talouden velkasuhteen ennustettu kasvu lisaa julkisen talou-
den riskeja.

Kestavyysvajelaskelmassa julkisen velan ei edellyteta tasaantuvan millekaan tie-
tylle tasolle. Siten laskelman tuottama velan tasapainotaso voi olla myds suhteel-
lisen korkea tai matala riippuen siitd, milla tasolla velkasuhde on laskelman 13hto-
hetkelld ja miten vaestdn ikdantymisen arvioidaan vaikuttavan julkisten menojen
kehitykseen tulevina vuosikymmenind. Siksi julkisen talouden velkakestavyytta on
syyta tarkastella my6s muilla tavoin. Tallaisia tapoja ovat esimerkiksi tarkastelut,
joita on esitetty valtiovarainministerion julkisen talouden kestavyytta kasittelevassa
raportissa2.

Valtiovarainministerion arvio julkisen talouden pitkdn aikavalin kestavyydesta pe-
rustuu EU:n ikddntymistydryhmadssa (AWG) yhteisesti sovittuihin menetelmiin ja
laskentaperiaatteisiin. Kestavyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, ei ennuste
todennakoisimmasta tulevasta. Laskelmassa sovelletaan muuttumattoman politii-
kan oletusta eli siina projisoidaan nykyisen lainsdaddannon ja kdytantoéjen mukaista
kehitysta tulevaisuuteen vaestdéennusteen, ikaryhmakohtaisten meno-osuuksien ja
talouskehityksen pitkdn aikavalin arvioiden avulla. Kestavyysvajearviossa huomioi-
daan vain ne paatokset, joiden vaikutukset julkiseen talouteen voidaan riittavalla
varmuudella arvioida. Tarkemmin laskentamenettelyitd on kuvattu valtiovarainmi-
nisterion kestavyysvajelaskelmien menetelmakuvauksessa3.

2 https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/handle/10024/162357
3 https://vm fi/menetelmakuvaukset
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Kestavyysvajearvio pyritdaan perustamaan mahdollisimman realistisille oletuksille.
Kuten mika tahansa mittari, arvio varahtelee jonkin verran ajassa, kun kaytetyt
aineistot ja ennusteet pdivittyvat. Oheisessa taulukossa on esitetty kestavyysva-
jelaskelman keskeisia laskentaoletuksia seka tarkasteltu kestavyysvajelaskelman
herkkyytta niiden muutoksille. Ndita herkkyystarkasteluiden tuloksia on esitelty
tarkemmin edelld mainitun kestavyysvajelaskelmien menetelmékuvauksen viimei-
sessd luvussa. Joka tapauksessa kestavyysvajelaskelma ja sen herkkyystarkastelut
tarjoavat hyodyllisen ja johdonmukaisen tavan analysoida sitd, minka kokoluokan
haasteesta vaeston ikddantymisessa on kyse ja millaisilla keinoilla tdhan haasteeseen
voidaan vastata.
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lkdsidonnaisten menojen muutos
vuodesta 2026, suhteessa BKT:hen, %
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Taulukko 28. Kestavyyslaskelman oletukset

Yleisen tuottavuuden (ja reaaliansioiden) kasvu

vuosina 2026-2070

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

Julkisten sote-palveluiden tuottavuuden kasvu
vuosittain vuosina 2026-2070

Julkisen talouden rakenteellinen perusjaama’ /

BKT v. 2026

Syntyvyys (kokonaishedelmallisyysluku)

Nettomaahanmuutto vuosittain (vaikutus, jos
tydllisyysaste ei muutu)

50-vuotiaan elinajanodote (33,7 vuotta vuonna

2021)

Sote-palveluiden palvelutarpeen siirtyminen
mychemmaksi elinian pidetessa

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

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

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

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

Peruslaskelma
(syksy 2022)

keskimdarin 1,5 %
vuodessa

74,5 % v. 2026, josta
nousee 76,5 % v.
2070

0%

-1,1%

1,45
15000

Pitenee n. 7 vuodella
vuoteen 2070
mennessa

Siirtyy puolella
elinajanodotteen
pitenemisesta (yli
50-vuotiaat)

2%

Valtion ja kuntien
velan reaalikorko
ja korkotuotot

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

+0,5 %-yks.

+1,0 %-yks.

+0,5 %-yks.

+1,0 %-yks.

+0,25 (=1,7)

+7500 (= 22
500)

-1,4v.(=5,4v.)

Siirtyy samassa
tahdissa kuin
elinikd pitenee
Ei siirry
lainkaan elinién
pidentyessa

-0,5 %-yks.

-0,5 %-yks.

-0,5 %-yks.

-0,5 %-yks.

Vaikutus kestavyys-
vajeeseen, %-yks.'

-0,3

-0,2

likimain 0,0

-0,3

-0,6

11

likimain 0,0
-0,2

0,1

0,7

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

2 Alijaama ilman korkomenoja
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Liitetaulukot

1. Vuosien 2017-2021 budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita ja

toteutumia
2, Kysynnan ja tarjonnan tase
3. Kansantalouden rahoitustasapaino
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Liitetaulukko 1. Vuosien 2017-2021 budjettiprosessissa kdytettyja ennusteita ja toteutumia

Vuosien 2017-2021 Keskimaaraiset
ennustepoikkeamat

Ennusteiden = Toteutumien Ennusteen = Ennustepoikkeaman

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

BKT (mdara) 15 11 0,4 1,6

BKT (arvo) 3,2 2,8 0,4 19

Yksityinen kulutus (arvo) 3,0 1,7 1,3 2,1

Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -0,6 0,1 -0,6 13

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

Palkkasumma 2,6 2,8 -0,2 2,0

Tyottomyysaste 77 7,6 0,1 0,7

Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 48,7 48,2 0,5 4,2
Valtion nettoluotonanto, suhteessa

BKT:hen, % -2,0 -2,6 0,6 15
Julkisen talouden nettoluotonanto,

suhteessa BKT:hen, % -19 2,1 0,2 2,0

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

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

' Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskimaarainen ennustepoikkeama.

% Poikkeamien itseisarvojen keskiarvo kertoo ennustepoikkeamien keskimaaraisestd suuruudesta,
poikkeaman suunnasta riippumatta.
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Liitetaulukko 2. Kysynndn ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa

Kaypiin hintoihin

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 240097 237987 251431 268902 278564 288587
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 95283 85131 98432 121054 127356 132114
Kokonaistarjonta 335141 323118 349863 389956 405920 420701
Tavaroiden ja palvelujen vienti 95657 85512 99064 118885 124982 130819
Kulutus 181700 179391 189489 202892 210650 217524
yksityinen 126081 121548 128136 138008 143644 148367
julkinen 55619 57843 61353 64884 67007 69157
Investoinnit 57149 57463 59450 63874 66059 68405
yksityiset 46636 45767 48924 52177 53370 55858
julkiset 10513 11696 10526 11697 12837 12517
Kysyntaerat yhteensa 335146 323150 348789 389969 404846 419627

Viitevuoden 2015 hintoihin; ei summautuvia

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 229599 224486 231272 235291 236575 239930
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 90769 85476 90262 91876 94305 97344
Kokonaistarjonta 320372 309953 321427 327058 330974 337540
Tavaroiden ja palvelujen vienti 91624 85435 90224 9121 93638 97404
Kulutus 175912 171251 176939 179334 180254 182061
yksityinen 121753 116810 121052 122432 123444 125196
julkinen 54167 54462 55917 56924 56835 56897
Investoinnit 52317 52043 52607 54511 55147 56080
yksityiset 42528 41195 43098 44312 44357 45631
julkiset 9794 10878 9491 10189 10792 10438
Kysyntaerat yhteensa 320373 309447 320401 326032 329945 336509
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Liitetaulukko 3. Kansantalouden rahoitustasapaino

Bruttoinvestoinnit

kotitaloudet ja voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Bruttosaastaminen'

kotitaloudet ja voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Rahoitusylijaama

kotitaloudet ja voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Tilastollinen ero

' M. padgomansiirrot, netto

2017

233

6,9
12,4
4,1
233

3,6
16,3
33
-0,7

3,5
34
-0,7
0,0
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2018

suhteessa BKT:hen, %

241

7]
12,6
43
235

39
16,2
34
-1,8

33

24
-09
-0,0

2019

23,8

70
12,4
44
238

47
15,7
34
-0,2

2,5
32
-0,9
0,0

2020

24,2

7,0
12,2
49
25,2

7,2
18,7
-0,7

0,8

0,0
6,2
55
-0,1

2021

234

71
121
41
259

49
19,4
1,6
0,8

2,4
6,6
-2,6
0,8
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