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Esipuhe

Talvinen viima nayttdisi jadhdyttaneen Euroopan taloutta ennakoitua vahemman.

Paineet eurooppalaisilla energiamarkkinoilla ovat osoittautuneet ennakoitua pie-
nemmiksi. Energiasta ei ole ollut peldttya pulaa ja energian hinta on paatynyt takai-
sin tasolle, jolla se oli ennen Vendjan hyokkaysta Ukrainaan.

Sitd mukaa kun pelko energiakriisista on hellittanyt, talouden ndkyma Euroopassa
on vahvistunut.

Samalla pelko nopean inflaation vaiheen pitkittymisesta ja hintojen nousun levia-
misestd on kasvanut. Tiedot kireista tydmarkkinoista kannattelevat pelkoa hin-
ta-palkka-kierteesta. Toistaiseksi palkat ovat kuitenkin nousseet keskimaarin va-
hemman kuin hinnat.

Euroopan keskuspankki on ilmoittanut nostavansa korkoja estadkseen inflaa-
tio-odotuksia irtautumasta hintavakausankkurista — mandaattinsa mukaisesti.

Aiemmin ennakoitua nopeammin ja korkeammalle nousevat korot hillitsevat koko-
naiskysyntaa ja hidastavat talouden kasvua. Ja erityisesti sellaisissa maissa — kuten
Suomessa — joissa muutos markkinakoroissa valittyy nopeasti muutoksiksi kotitalo-
uksien ja yritysten lainakoroissa.

Korkojen nousu kurittaa kotitalouksien ostovoimaa tana vuonna Suomessa ja ku-
moaa sen suotuisan vaikutuksen, joka Euroopan talouden ndkyman vahvistumisella
on Suomen talouteen.

Suomen talous ajautui taantumaan vuoden 2022 lopulla. Valtiovarainministerion
arvion mukaan kasvu on pysahdyksissa vuoden 2023 alkukuukausina, mutta kaik-
kiaan taantuma jaa lievaksi ja lyhytaikaiseksi. Talous alkaa kasvaa uudelleen vuoden
mittaan.
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Toki edellad sanottu voi muuttua, jos rahoitusmarkkinoilla puhjennut levottomuus
uhkaisi ditya laajemmaksi ongelmaksi.

Yhta kaikki julkisessa taloudessa ei ole luvassa vastaavaa helpotusta kuin reaalitalo-
udessa. Nakymat ovat huolestuttavat.

Nopea inflaatio nostaa julkisten hankintojen hintoja seka julkisen sektorin maksa-
mia palkkoja ja etuuksia. Korkeammat korot nostavat velanhoidon kustannuksia.
Hyvinvointialueiden alkuvuodet ndyttavat vaativan ennakoitua enemman rahaa.

Alkavan hallituskauden lahtokohdaksi muodostetussa julkisen taloudenpidon
suunnitelmassa valtion budjetin alijaamaksi ennakoidaan 11-12 mrd. euroa vuo-
dessa vuosina 2024-2027. Kun lasketaan mukaan kuntien ja hyvinvointialueiden ali-
jaamat, sektoreiden yhteenlaskettu alijaama on noin 14-15 mrd. euroa.

Alijaamasta kumuloituu velkaa ja kun velan hinta nousee, alijdamat kasvavat enti-
sestadn ja itsedaan ruokkiva kierre on valmis. Velka alkaa kasvaa kiihtyvalla vauhdilla
suhteessa talouden tulonmuodotukseen eli kykyyn rahoittaa velkaantuminen. Julki-
sen taloudenpidon ongelmat karjistyvat.

Valtiovarainministerion virkamiespuheenvuoro perdankuulutti kahden vaalikauden
mittaista julkisen talouden vakauttamisohjelmaa. Jotta julkisen velan kasvu saa-
taisiin taitettua ja velka suhteessa kokonaistuotantoon vakautettua 70 prosentin
tuntumaan 2030-luvulle siirryttdessd, ohjelman mittaluokan pitaisi olla vahintaan 9
mrd. euroa.

Alijaamien pienentaminen vaatii, ettd menot kasvavat hitaammin ja tulot nopeam-
min, kuin laskelmien perusteella nyt arvioidaan.

Virkamiespuheenvuoron jatkeeksi valtiovarainministeri® on julkaissut meno- ja ra-
kennekartoituksen, joka on listaus toimista, joilla menojen kasvua voidaan hillita tai
talouden tulonmuodostuskykya voidaan vahvistaa.

Verokartoitus on puolestaan listaus toimista, joilla taloudessa syntyvista tuloista

saadaan kerdttya enemman tuloja julkisen talouden kayttoon heikentamatta sa-
malla liiaksi talouden tulonmuodostuskykya.

10
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Mittakaavat ovat oleellisia, kun rakennetaan toimenpidekokonaisuutta julkisen ta-
loudenpidon vakauttamiseksi.

Isot tavoitteet vaativat isoja toimia — olipa kyse tavoitteen saavuttamisesta menoja
pienentavin ja tuloja kasvattavin valittdmin toimin tai talouden tulonmuodostusta
vahvistavin valillisiin toimin. Menoja, veroja tai talouden rakenteita hienosaatamalla
ei voida vahvistaa julkista taloutta miljardeilla.

IImastonmuutoksen ja luontokadon torjumisen sekd uuden teknologian luomisen
ja kayttoonoton myota talouden tulonmuodostus on globaalissa murroksessa. Mur-
ros kdantaa tuotannon ja tulonmuodostuksen uuteen asentoon ja avaa samalla glo-
baaliin talouteen uusia mahdollisuuksia enemman kuin vuosikymmeniin.

Naistda mahdollisuuksista [0ytyy se uusi kasvu, jota Suomi tarvitsee julkisen talou-
den tulopohjan vahvistamiseksi. Julkisen vallan on mahdollista tukea uutta kasvua
toimilla, jotka vahvistavat tyollisyyttd, osaamista seka voimavarojen uusiutumista ja
liilkkuvuutta yhteiskunnassa.

Talouden rakennemuutoksen edistaminen, tulonmuodostuskyvyn vahvistaminen ja
julkisen taloudenpidon vakauttaminen ovat taloutemme ja hyvinvointivaltiomme

kohtalonkysymyksia.

Niiden ymparille pitdisi rakentaa kestava visio taloudenpidolle ja sitd tukeva pitka
linja talouspolitiikalle.

1"
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Yhteenveto

Talouden suhdannendkymat vuosina 2023-2025

Suomen bruttokansantuote (BKT) kdantyi lievaan laskuun vuoden 2022 jalkim-
maiselld puoliskolla ja heikon talouskehityksen odotetaan jatkuvan alkuvuoden.
Vuonna 2023 kotitaloudet vahentavat kulutusmenojaan nopean inflaation ja korko-
jen nousun seurauksena ja BKT supistuu 0,2 prosenttia. Inflaation hidastumisen ja
palkankorotusten my6ta ostovoima kaantyy kasvuun vuoden 2023 aikana. Suomen
talous kasvaakin jalleen vuosina 2024 ja 2025 1,3 ja 1,6 prosenttia. Talous ei kuiten-
kaan palaudu aiemmin ennakoidulle kasvu-uralleen, silla Vendjan hyokkayssodalla
on talouteen pidempiaikaisia vaikutuksia.

Ennusteeseen liittyy huomattavan paljon epavarmuutta. Vendjan hyokkayssota
Ukrainassa voi saada kdanteita, joilla on merkittavia ja nopeasti levidvia vaikutuk-
sia myos talouteen. Korkojen ja hintojen nousu on vahentanyt kulutusta ja asunto-
kauppojen maaraa huomattavasti, talla voi olla suurempia negatiivisia vaikutuksia
kuin mitd ennusteessa on oletettu. Korkojen nopea nousu on aiheuttanut ongelmia
rahoitusmarkkinoilla ja lisannyt epavarmuutta.

BKTn kasvu Suomessa ja siihen vaikuttavat tekijat
prosenttiyksikkda

2010 2015 2020 2025
= Nettovienti == |nvestoinnit mm Yksityinen kulutus
mm Julkinen kulutus Varastojen muutos - BKT

Lahde: Tilastokeskus. VM
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Korkojen nousu varjostaa nakymien parantumista

Odotukset maailmantalouden kasvusta ovat kohentuneet, kun energian hinnat
ovat laskeneet ja Kiinan koronarajoitusten poistaminen sujui odotettua paremmin.
Samaan aikaan kuitenkin inflaation hidastuminen on ollut ennakoitua hitaampaa, ja
keskuspankit ovat nostaneet ohjauskorkoja nopeaan tahtiin.

Korkojen nousulla on talouskasvua hidastava vaikutus. Se nakyy varsinkin asunto-
markkinoilla ja rakentamisessa. Asuntojen hinnat ovat laskeneet ja asuntorakenta-
minen vahentynyt monissa maissa, niin myos Suomessa. Ndin nopeaan korkojen
nousuun ei mydskaan oltu varauduttu, mika on ndkynyt esimerkiksi joidenkin pank-
kien ajautumisessa ongelmiin. Ongelmien leviamisella olisi erittdin negatiivinen
vaikutus talouteen.

Inflaation odotetaan kuitenkin edelleen hidastuvan vuonna 2023, kun tavaroiden ja
ruuan hinnat kaantyvat laskuun energian ja raaka-aineiden hintojen perdssa. Hin-
toja tuo alaspdin tuotannon globaalien pullonkaulojen vadistyminen ja kuljetusten
hintojen selva lasku. Inflaatiota hidastaa myos korkojen voimakas nousu ja sen ai-
kaansaama kysynnan vaheneminen. Hinnat jadvat kuitenkin kriisid edeltavaa tasoa
korkeammalle ja varsinkin palveluissa on edelleen hintapaineita ylospain.

Maailmantalouden kasvu nopeutuu

Euroopan kasvundkymia on parantanut ennen muuta se, etta odotettu energia-
pula jdi tulematta, ja energian hinta on laskenut selvasti. Euroalueen kasvu pysahtyi
vuoden 2022 viimeiselld neljanneksellda, mutta kuluttajien ostovoiman kohentuessa
talous paasee kasvuun vuoden 2023 aikana, ja koko vuoden kasvu on noin 0,5 pro-
senttia. Euroalue kasvaa samaan aikaan kun Suomen talous hieman supistuu, koska
euroalueen kasvu oli vuonna 2022 nopeampaa kuin Suomen, korkotason nousu va-
littyy Suomen talouteen vaihtuvakorkoisten lainojen takia nopeammin ja energian
kriisituet ovat euroalueen muissa maissa paaosin suurempia kuin Suomessa.

Yhdysvalloissa talouskasvu on jatkunut voimakkaampana kuin euroalueella. Siella
tyomarkkinat ovat erittdin kiredt, mika on nostanut palkkoja. Myds korot ovat nous-
seet euroaluetta enemman ja korkojen nostojen odotetaan myds jatkuvan. Tama
tuleekin hidastamaan Yhdysvaltojen talouskasvua, mutta kasvu on vuonna 2023
nopeampaa kuin euroalueella, noin 1,2 prosenttia.

13
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Kiinan avautuminen vauhdittaa koko maailmantalouden kasvua, vaikka kasvun
odotetaankin jadvan aiempaa alhaisemmaksi, keskimaarin 4,5 prosenttiin vuosina
2023 ja 2024. Maailmantalouden kasvu nopeutuu noin kolmeen prosenttiin vuo-
teen 2024 mennessa.

Suomen vienti saa maailmanmarkkinoiden kysynnasta kiinni

Maailmankaupan kasvun nopeutuessa myds Suomen vienti kaantyy kasvuun vuo-
den 2023 aikana ja nopeutuu vuonna 2024. Suomen hintakilpailukyky on kunnossa,
kun sovitut palkkaratkaisut eivat olleet verrokkimaita suuremmat. Lisaksi energian
hinta nousi Suomessa vahemman kuin euroalueella keskimaarin ja odotukset ener-
gian hinnasta ja saatavuudesta tukevat suomalaisen tuotannon hintakilpailukykya.

Vaikka viennin kasvu on heikkoa vuonna 2023, on nettoviennilla (vienti-tuonti) var-
sin suuri positiivinen vaikutus talouskasvuun. Tama johtuu siita, etta tuonti vahe-
nee, silla viime vuonna tuonti Suomeen oli poikkeuksellisen korkealla tasolla. Osit-
tain tama nakyi varastojen suurena kasvuna. Vuonna 2023 tilanne on pdinvastainen.
Tuonti vahenee ja varastojen muutoksen vaikutus kasvuun on negatiivinen.

Epavarmuus ja korkojen nousu vahentavat rakentamista

Asuntomarkkinoilla on koettu dkkijarrutus koronakriisin jalkeisen noususuhdanteen
jalkeen. Korkojen nousu on vahentanyt kauppamaérid ja saanut asuntojen hinnat
laskuun koko maassa. Lasku nakyy myds rakentamisessa, luvat ja aloitukset olivat
selvdssa laskussa jo vuonna 2022. Rakennusinvestoinnit vahenevatkin selvasti seka
vuonna 2023 ettd 2024. Asunnoille on kuitenkin kysyntaa, silla maahanmuutto on
lisadntynyt selvasti, samoin maan sisdinen muuttoliike. Rakentamisen lasku jaa-

kin valiaikaiseksi, vaikka viime vuosien huipputasoon rakentamisessa ei uudelleen
padstakaan.

Muuten investointindkymat ovat valoisampia, vaikka epavarmuus jarruttaakin in-
vestointipaatoksia. Vihrea siirtyma ja teknologiamurros lisdavat investointeja, osin
julkisten tukien avulla. Julkisella rahoituksella ja uudella T&K-verovdahennykselld on
vaikutusta myos aineettomien investointien kasvun jatkumiseen. Julkiset investoin-
nit kasvavat lahivuosina varsinkin puolustushankintojen seurauksena.
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Tydllisyys notkahtaa ennatystasolta

Tyollisyyden kasvu on jatkunut vahvana ja tyollisyys on enndtyskorkealla. Heikke-
neva taloustilanne nakyy kuitenkin my6s tydomarkkinoilla. Avoimien tydpaikojen
maara on jo laskenut selvasti, vaikka niita on edelleen paljon. Tydllisyys kdantyy
viiveella laskuun ja vuonna 2023 tyoéllisten maara supistuu noin puoli prosenttia. Yri-
tykset haluavat kuitenkin pitda osaavasta tydvoimasta kiinni, ja tydvoiman tarpeen
vahennys hoidetaan paaosin eldke- ja lomautusjarjestelyin.

Tyollisyyden laskun my6ta myds tyottomyys lisddntyy. Vuonna 2023 tyottdmyysaste
nousee 7 prosenttiin. Tyottomyys kasvaa erityisesti rakentamisessa. Vuodesta 2024
alkaen tyollisyystilanne kuitenkin parantuu kysynnan kaantyessa kasvuun. Tyolli-
syysaste nousee vuoteen 2025 mennessa 74,2 prosenttiin. Samoin ty6ttdmyysaste
kaantyy uudelleen laskuun ja laskee vuonna 2025 6,6 prosenttiin.

Reaalitulojen lasku vahentaa kulutusta

Hintojen ja korkojen nousu on heikentanyt kotitalouksien taloudellista tilannetta.
Reaalinen ostovoima laski viime vuonna ja sen my6ta myos kotitalouksien kulutus
kaantyi laskuun viime vuoden loppupuolella. Korkojen nousun suurin vaikutus nah-
daan vasta vuoden 2023 puolella ja kulutuksen vaheneminen jatkuukin alkuvuo-
den. Korkojen nousulla on varsin suuri vaikutus asuntovelallisten tilanteeseen, var-
sinkin kun kotitalouksien velka on noussut yli 130 prosenttiin kdytettavissa olevista
tuloista.

Vuoden 2023 aikana kotitalouksien tilanne on kuitenkin helpottumassa. Inflaatio hi-
dastuu ja palkat seka sosiaalietuuden nousevat selvasti totuttua enemman. Kotita-
louksen reaalinen ostovoima kasvaakin jo vuonna 2023, mika kaantaa myos kulu-
tuksen kasvuun viimeistadn vuonna 2024. Tama nakyy jo myos kuluttajien odotuk-
sissa, joissa odotukset omasta taloustilanteesta ovat selvdsti parantuneet.

Keskipitkalla aikavalilla talous kasvaa noin 1,5 prosentin vauhtia

Suhdanne-ennusteperiodin jalkeen bruttokansantuotteen arvioidaan kasvavan
noin 1,6 prosenttia vuonna 2026 ja noin 1,5 prosenttia vuonna 2027. Tama on edel-
leen nopeampaa kuin potentiaalisen tuotannon kasvu, jonka arvioidaan olevan
noin 1,1 prosenttia vuodessa vuosina 2023-2027. Keskipitkan aikavalin ennuste
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perustuu arvioon potentiaalisesta tuotannosta ja ennustetun tuotannon poikkea-
maan potentiaalisesta tuotannosta vuonna 2025.

Tyopanoksen vaikutus potentiaalisen tuotannon kasvuun on vahdinen, kun taas
padomakannan kasvu lisaa potentiaalisen tuotannon kasvua noin 0,5 prosentilla
vuodessa. Kokonaistuottavuuden kasvun arvioidaan lisadvan potentiaalisen tuotan-
non kasvua noin 0,6 prosentilla vuodessa. Tama on vahan, silla 2000-luvun alkupuo-
lella kasvu ylsi keskimaarin yli kahteen prosenttiin vuodessa. Tydmarkkinoiden arvi-
oidaan pysyvan positiivisina ja tyollisyysasteen arvioidaan kasvavan 74,9 prosenttiin
vuonna 2027.

Julkisen talouden vahvistuminen jaa valiaikaiseksi

Julkisyhteisojen alijaama supistui edelleen vuonna 2022 ja se asettui 0,8 prosent-
tiin suhteessa BKT:een, eli koronapandemiaa edeltavalle tasolle. Julkisen talouden
tasapainottumista edistivat vahva verotulojen kasvu seka monien paatosperaisten
toimien paattyminen.

Julkisen talouden vahvistuminen jaa valiaikaiseksi. Talous ei kasva vuonna 2023,
tyollisyys supistuu, korot ovat nousseet ja inflaatio alkaa nyt valittya julkisiin me-
noihin. Kaiken tdman seurauksena julkisen talouden rahoitusasema alkaa heiken-
tya. Lisdaksi monet paatdsperadiset toimet heikentavat julkista taloutta: ndista mer-
kittdvimpia ovat Venajan hyokkayssodan vuoksi tehdyt lukuisat varautumistoimet.
Lisaksi suhdanteiden taustalla julkista taloutta heikentda rakenteellisesti vaeston
ikdantyminen.

Julkisyhteisojen alijadama on vuonna 2023 2,6 prosenttia BKT:sta ja kasvaa siita as-
teittain noin 3,1 prosenttiin BKT:sta vuonna 2025. Alijaama pienenee hieman keski-
pitkalla aikavalilld ja asettuu noin 2,9 prosenttiin suhteessa BKT:een vuonna 2027.
Alasektoreista suurinta alijaamaa tekee valtio, jonka alijadma on vuonna 2023 3,4
prosenttia suhteessa BKT:een ja 4,0 prosenttia vuonna 2027. My6s hyvinvointialueet
aloittavat toimintansa alijaamaisind, eika alijddama ole oikenemassa ennustejakson
aikana. Kuntahallinnon alijadaman odotetaan pysyvan maltillisena koko ennustejak-
son ajan ja sosiaaliturvarahastot ovat merkittavasti ylijagamaisia.

Hetkellisesti alentunut julkinen velkasuhde on alkanut jalleen kasvaa. Valtionhallin-
non ja paikallishallinnon yhteenlaskettu mittava alijadama seka nopeasti kohonneet
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velanhoitokustannukset pitavat velkasuhteen nousevalla uralla kauas tulevaisuu-
teen. Velkasuhteen arvioidaan kipuavan yli 80 prosenttiin keskipitkalla aikavalilla.
Julkinen talous on pidemmalla aikavalilla rakenteellisesti alijaamainen ja siten julki-
sessa taloudessa on kestavyysvaje, joka on noin 3,0 prosenttia suhteessa BKT:een.

Kuluva vaalikausi paattyy vuoteen 2023 ja julkisen talouden kehitysarvio on laadittu
nk. muuttumattoman politiikan urana, eli siina ei ole ennakoitu tulevan hallituksen
mahdollisia toimia. Tulevan hallituksen toimista muodostuva kokonaisuus voi vai-
kuttaa alijaamaan ja velkaan merkittavastikin.

Julkisyhteis6jen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

-2

-4

-6

2005 2010 2015 2020 2025
mm Yhteensa Valtio == Kuntahallinto* === Sosiaaliturvarahastot === Hyvinvointialueet

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

Ennusteeseen liittyy merkittavia epavarmuustekijoita

Ennuste perustuu oletukselle, ettd pakotteet ja Venajan hyokkayssodan vaikutus
taloudellisiin suhteisiin sailyvat nykyisella tasolla. Sodalla on negatiivinen vaikutus
talouteen koko ennusteperiodin ajan, mutta vaikutus lievenee, koska talous sopeu-
tuu uuteen tilanteeseen.

Sota on merkittava riskitekija ennusteessa. Muita geopoliittisia riskeja ovat Kiinan
ja lansimaiden valien kiristyminen seka jannitteet strategisten tuotteiden kaupassa.
Merkittavia riskeja liittyy myos finanssimarkkinoihin, asuntomarkkinoihin ja kotita-
louksien kulutuskayttdytymiseen, kun korot ja hinnat ovat nousseet nopeasti.
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On hyvin mahdollista, etta sotatilanne Ukrainassa tai Venajan sisdinen kehitys ai-
heuttavat uusia negatiivisia vaikutuksia maailman ja Suomen talouteen. Tall6in
talouskasvu ja tyollisyys kehittyisivat arvioitua heikommin. Toisaalta sodan loppu-
misella ja jalleenrakentamisen kaynnistymiselld olisi merkittavia positiivisia vaiku-
tuksia talouteen.

Merkittava riski on myds Kiinan ja lansimaiden valien kiristyminen. Se voi johtaa
kauppaesteiden lisadantymiseen, teknologisen kilpailun karjistymiseen, geopoliitti-
sen epdavarmuuden kasvuun seka aiheuttaa hairidita globaaleissa tuotantoketjuissa.
Talla olisi negatiivinen vaikutus koko maailmantalouden kasvuun. Kiina on myos
Suomelle tarked vientikohde ja monien kriittisten raaka-aineiden ja tuotteiden
lahde.

Korkojen poikkeuksellisen nopea nousu aiheuttaa myds epavarmuutta talouskehi-
tykseen. Ensinndkin finanssi- ja pankkimarkkinoilla ehdittiin tottua erittdin alhaisten
korkojen tilanteeseen. Korkojen nousu heikentaa kaikkien pankkien taseiden arvon
ainakin lyhyella aikavalilla. Terveille pankeille tasta ei pitaisi tulla ongelmaa, silla kor-
kojen nousu nostaa myds pankkien tuottoja. Muista syista ongelmissa oleville pan-
keille taseiden pieneneminen voi kuitenkin olla liikaa. Korkojen nousu voi aiheuttaa
myos pankkien asiakkaille ongelmia. Voikin hyvin olla mahdollista, ettd ndemme
kansainvalisesti lisdd ongelmia pankkisektorilla ja laajemmin finanssimarkkinoilla.

Epdvarmuutta liittyy myds asuntomarkkinoihin ja kuluttajien kayttaytymiseen. Hin-
tojen ja korkojen nousu on aiheuttanut varsin suuren loven kotitalouksien talou-
teen. Asuntomarkkinoilla ja kulutuksessa lasku voikin olla syvempi ja pidempi kuin
mitd ennusteessa on oletettu. Toisaalta oletus kulutuksen toipumisesta inflaation hi-
dastuessa on varsin maltillinen. On mahdollista, varsinkin jos epavarmuus vahenee,
etta kotitalouksien kulutus kasvaa nopeammin vuosina 2024 ja 2025. Tall6in myds
BKT:n kasvu olisi arvioitua nopeampaa.

Julkisen talouden riskit linkittyvat vahvasti reaalitalouden riskeihin: talouskasvu,
tyottémyys, inflaatio ja korko lienevat tekijoista keskeisimmat. Lisdksi geopoliittinen
tilanne heijastuu julkiseen talouteen edellisten kanavien kautta seka suoraan tilan-
teen vaatiman varautumisen valityksella.
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Pidemmalla aikavalilla korkealle tasolle kohonnut velka muodostaa riskin julkiselle
taloudelle. Nakopiirissa ei ole velkasuhteen alenemista. Reipas velkaantuminen yh-
dessa korkean koron kanssa on jo kasvattanut korkomenoja. Korkomenojen kasvu

voimistuu keskipitkalla aikavalilla eika helpotusta ole ndkopiirissa. Viimeaikaiset ta-
pahtumat pankkisektorilla eivat vield anna aihetta muuttaa tata arviota.

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

Bruttokansantuotteen muutos
prosenttia

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

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut

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

mrd. maaran muutos, prosenttia
euroa

Bruttokansantuote markkinahintaan 251 2,4 3,0 2,1 -0,2 13 1,6

Tavaroiden ja palvelujen tuonti 99 -6,2 6,0 75 -1,5 2,8 41
Kokonaistarjonta 349 -3,4 3,8 3,6 -0,6 1,8 2,4
Tavaroiden ja palvelujen vienti 99 -18 6,0 1,7 1,2 39 3,8
Kulutus 190 23 37 23 0,0 1,0 1,5
yksityinen 128 -3,8 3,6 2,1 -0,6 14 2,0
julkinen 62 12 39 29 13 0,2 0,6
Investoinnit 59 -1,0 0,9 5,0 -0,6 0,2 2,5
yksityiset 49 33 41 6,1 -2,6 -0,1 0,2
julkiset 10 93 -11,8 -0,0 9,5 1,6 121
Kokonaiskysynta 349 3,4 3,8 4,0 -0,6 1,7 2,3
kotimainen kysyntd 250 -1,7 3,0 49 -14 0,8 1,7
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Taulukko 2. Muut keskeiset ennusteluvut

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

Bruttokansantuote, mrd. euroa 238 251 267 277 287 298
Palvelut, maaran muutos, % -2,9 43 2,8 1,7 1,2 1,0
Koko teollisuus, madran muutos, % -1,5 2,0 2,5 -1,5 09 1,8
Tydn tuottavuus, muutos, % 0,2 0,9 1,8 1,0 1,0 1,1
Tyélliset, muutos, % -1,5 2,4 2,5 -04 0,3 0,4
Tyéllisyysaste, % 70,7 72,3 73,8 73,6 73,8 74,2
Tyottomyysaste, % 77 17 6,8 7,0 6,8 6,6
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 0,3 2,2 7 55 25 1,6
Ansiotasoindeksi, muutos, % 1,9 2,4 2,4 46 3,8 3,1
Vaihtotase, mrd. euroa 1,3 1,2 -10,3 -49 3,5 -4,2
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % 0,6 0,5 -39 -1,8 -1,2 -14
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % -04 -0,5 0,3 3,5 3,6 2,6
Pitkat korot (valtion obligaatiot, 10 v), % -0,2 -0,1 1,7 33 34 3,2
Julkisyhteisdjen menot, suhteessa

BKT:hen, % 57,2 55,8 53,4 55,4 55,5 55,7
Veroaste, suhteessa BKT:hen, % 41,8 431 43,1 42,6 42,4 421
Julkisyhteisdjen rahoitusja@ma,

suhteessa BKT:hen, % -5,6 2,7 -0,8 -2,6 -2,6 31
Valtion rahoitusjaamd, suhteessa

BKT:hen, % -5,5 -3,2 -1,6 34 -3,4 -4
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa

BKT:hen, % 74,7 72,6 73,0 74,4 76,9 79,0
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 52,4 51,4 53,1 54,5 56,7 58,5
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1 Talousnakymat

1.1 Kansainvalinen talous
1.1.1 Maailmantalous

Maailmantalouden ndkymadt ovat yha epdvarmoja huolimatta hienoisesta kirkastu-
misesta alkuvuonna. Erityisesti Euroopassa talouden kuva koheni vuodenvaihteen
jalkeen, vaikka nopea inflaatio heikentda talouskasvua. Peldttya energiapulaa ei
tullut talvella. Yhdysvalloissa inflaatio on ollut hidastuvalla uralla loppukesasta 2022
lahtien. Kiinan koronapolitiikan tayskaannoksen jdlkeisen talouden avautumisen
johdosta kasvunakymat ovat kohentuneet. Toisaalta Vendjan hyokkayssodan aiheut-
taman epdvarmuuden jatkuminen varjostaa maailmantalouden nakymia. Geopoliit-
tiset jannitteet, kuten Kiinan ja Yhdysvaltojen suhde seka Vendjan ja monen kehit-
tyvan maan lahentyminen aiheuttavat epavarmuutta. Maailmantalous kasvaa 2,4
prosenttia vuonna 2023, ja kasvu elpyy kolmeen prosenttiin vuonna 2024.

Yhdysvaltojen talouden kuvaa hallitsevat erittdin kireat tydmarkkinat ja vahadinen
tyottdmyys. Talouden dynaamisuus ruokkii odotuksia keskuspankin kirean rahapo-
litiikkan jatkumisesta, mika osaltaan vaimentaa talouskasvun nakymia. Kuluttajien
luottamus on kohentunut, mutta odotukset tulevasta kehityksesta ovat yha pessi-
mistisia. Dollarin heikentyminen suhteessa euroon nakyy uusien vientitilauksien el-
pymisend. Kokonaistuotanto kasvaa 1,2 prosenttia kuluvana vuonna ja kasvu elpyy
2,3 prosenttiin ensi vuonna.

Kiinan talousnakymat ovat kohentuneet viime vuoden lopun, koronapolitiikan
tayskaannoksesta aiheutuneen sekavan tilanteen jalkeen. Kuluttajien luottamus on
vahvistunut ja erityisesti palveluiden nakymat ovat kohentuneet pitkdsta koronasu-
lun aikana vallinneesta vaimeasta kaudesta. Taloudessa on yha merkittavia riskeja,
kuten erityisesti kiinteistdmarkkinoiden vaikea tilanne ja siihen kytkeytyva paikal-
lishallintojen velkaantuneisuus. Talous kasvaa 4,4 prosenttia vuonna 2023 ja kasvu
elpyy 4,6 prosenttiin vuonna 2024.

Jenin voimakas heikkeneminen suhteessa paavaluuttoihin kannattelee Japanin muu-
toin vaimeita kasvunakymia. Vdeston ikddntymisesta ja vahdisestd maahanmuutosta
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johtuva tyovoimapula heikentavat kasvundkymia. Keskuspankkipolitiikkaan ja eri-
tyisesti tuottokdyrakontrolliin liittyva epavarmuus ovat aiheuttaneet levottomuutta
rahoitusmarkkinoilla. Erityisesti valtionvelan korkoihin on kohdistunut nousupaineita.
Talous kasvaa 1,3 prosenttia kuluvana ja 1,2 prosenttia ensi vuonna.

Energiamarkkinoiden levoton tilanne vaimensi euroalueen talouskasvua vuonna
2022.Vuoden viimeisellad neljannekselld talous ei kasvanut lainkaan edellisneljan-
neksesta. Toisaalta peldttya energiapulaa ei tullutkaan menneena talvena, ja ener-
giamarkkinoiden tilanne on rauhoittunut viime kuukausina. Ostopaallikkdindeksit
viittaavat erityisesti palveluiden nakymien kohentumiseen, mutta toisaalta nopea in-
flaatio rajoittaa yksityisen kulutuksen kasvua. Inflaation vaikutuksia vaimentavien fi-
nanssipoliittisten toimien arvioidaan painottuvan menopuolen toimiin. Talouskasvu
on vaimeaa kuluvana vuonna, 0,5 prosenttia, mutta kasvu elpyy 1,4 prosenttiin ensi
vuonna inflaatiopaineiden hellittdessa ja yksityisen kulutuksen kohentuessa.

Nopeana jatkuva inflaatio ja yleinen epavarmuus haittaavat Ison-Britannian talou-
den nakymia. Reaaliset investoinnit ovat vasta hiljattain saavuttaneet kesan 2016
Brexit-kansandanestyksen tason. EU-ero haittaa erityisesti monien vientiyritysten
toimintaa. Toisaalta talouspolitiikan uskottavuus on kohentunut istuvan hallituksen
toimien ansiosta. Kokonaistuotanto supistuu 0,5 prosenttia tana vuonna. Kasvu pa-
lautuu yhteen prosenttiin vuonna 2024.

Ruotsin talousndkymadt ovat vaimeat yleisen epavarmuuden vallitessa. Vuoden 2022
viimeisella neljannekselld kokonaistuotanto supistui melko voimakkaasti. Ennakoivat
indikaattorit viittaavat melko vaikeisiin ndakymiin lahiaikoina. Toisaalta heikko kruunu
tukee vientid. Kokonaistuotanto supistuu 0,5 prosenttia kuluvana vuonna. Talous
elpyy yhden prosentin kasvuun vuonna 2024 inflaation hidastuessa ja reaalisten tu-
lojen elpyessa.

Vendjan talousnakymid hallitsee Ukrainaan kohdistuvasta hyokkdyssodasta aiheutuva
epavarmuus. EU:n joulukuussa asettama raakadljyn tuontikielto seka helmikuussa
voimaan tullut ljytuotteiden tuontikielto kurittavat taloutta. Liittovaltion alijgama
on revennyt suureksi erityisesti 6ljy- ja kaasutulojen supistuessa, toisaalta sotaan
liittyvien menojen seka erityisesti kdyhemmille alueille suuntautuvien sosiaalimeno-
jen kasvaessa voimakkaasti. Tydvoimapula on ankara joillain teollisuuden aloilla. On
merkkeja pakotteiden kiertamisesta rinnakkaistuonnin muodossa. Kokonaistuotanto
supistuu 2,5 prosenttia vuonna 2023 ja vield 0,5 prosenttia vuonna 2024.
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Kansainvalisten rahoitusmarkkinoiden tilanne on ollut levoton kevaalla 2023 pank-
kisektoriin liittyvan epavarmuuden takia. Muilta osin kokonaiskuvaa hallitsevat in-
flaationakymat seka odotukset keskuspankkipolitiikan suunnasta. Korkojen nopea
nousu on heikentanyt osakemarkkinoiden kehitysta. Keskeiset porssi-indeksit ovat
olleet alavireisia jo runsaan vuoden ajan. Valtionlainojen korot euroalueella ovat
nousseet erityisesti Vendjan hyokkayssodan alkamisen jalkeen. Toisaalta eri maiden
lainojen korkoero suhteessa Saksaan on supistunut hienoisesti sitten vuoden 2022
viimeisen neljanneksen. Suuret muutokset inflaatio- ja korko-odotuksissa ovat lisan-
neet epavarmuutta markkinoilla.

Kuluttajahintojen nousu taittui Yhdysvalloissa jo loppukesasta ja euroalueellakin syk-
systa 2022 lahtien. Toisaalta pohjainflaation kiihtyminen jatkuu euroalueella. Inflaati-
opaineiden jatkuminen nostaa markkinoiden nakemysta keskuspankkien ohjauskor-
kojen lopullisesta tasosta ja sita kautta markkinakorkoja. Toisaalta vallitsevan nadke-
myksen mukaan hinta-palkka -kierteen riski keskeisissa talouksissa on vahdinen.

Energian hinta on laskenut etenkin Euroopassa. Kuluneena talvena ei koettu pe-
lattya energiapulaa. Sekd maakaasun etta sahkon futuurit viittaavat markkinoiden
rauhoittumiseen. Raakadljyn hintakehitys on jo pidempaan ollut maltillista. Teolli-
suuden raaka-aineiden hinta ndyttdisi asettuneen takavuosia korkeammalle tasolle
heijastaen teollisuuden rakennemuutoksen aiheuttamaa, tiettyjen raaka-aineiden
kysynnan kasvua.
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1.1.2 Maailmankauppa

Euroopassa vallinneen epavarmuuden ja Kiinan koronapolitiikan muutoksien takia
maailmankauppa kehittyi vaatimattomasti vuoden 2022 lopulla johtaen mittavaan
negatiiviseen kasvuperintdoon kuluvalle vuodelle. Toisaalta eri markkinoiden pul-
lonkaulat ovat helpottaneet ja rahtikustannukset alentuneet. Kuluvan vuoden vai-
mean, kolmen prosentin kasvun jalkeen maailmankaupan kasvu kiihtyy 4,5 prosent-
tiin ensi vuonna maailmantalouden elpymisen myo6ta. Geopoliittiset jannitteet ovat
johtaneet siihen, etta monet maat kayvat kauppaa lahinna ystavallismielisten mai-
den kanssa. Kokonaisuuden kannalta tdma voi rajoittaa maailmankaupan kasvua.

Maailmankauppa
maaran muutos, %
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Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM
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1.1.3 Riskit

Maailmantalouden nakymiin liittyvat riskit painottuvat yha alasuuntaan. Pankkien
tilanne voi karjistya. Venajan hyokkdyssodan kehittyminen ei-toivotusti heikentaisi
odotuksia talouden elpymisesta Euroopassa. On myds riski, ettd energian hinta nou-
see jalleen talvella 2024. Kiinan ja Yhdysvaltojen suhteiden karjistyminen heiken-
taisi maailmankaupan ja -talouden nakymia.

Myéonteisina riskeina voidaan nahda inflaation hidastuminen odotettua nopeammin
kustannuspaineiden hellitettya keskeisissa talouksissa. Tahan liittyen talouden elpy-
minen voi olla odotettua voimakkaampaa. Venajan hyokkayssodan loppuminen jo
kuluvana vuonna johtaisi kuluttajien luottamuksen vahvistumiseen ja Ukrainan jal-
leenrakentamiseen liittyvdan kysynnan elpymiseen erityisesti Euroopassa.

Taulukko 3. Bruttokansantuote
2020 2021 2022 2023**  2024**  2025%*

maaran muutos, prosenttia

Maailma (PPP) 3,0 6,5 3,0 24 3,0 3,0
Euroalue -6,3 5,5 3,4 0,5 1,4 13
EU -6,0 52 3,2 04 14 13
Saksa -4,1 2,6 19 0,1 13 13
Ranska -7.9 6,8 2,6 04 15 12
Ruotsi 2,3 438 24 -0,5 1,0 15
[so-Britannia -11,0 7,6 41 -0,5 1,0 1,0
Yhdysvallat -2,8 6,1 2,1 1,2 2,3 2,0
Japani -4,3 2,3 1,0 13 1,2 0,6
Kiina 2,2 84 3,0 44 4,6 50
Intia' -6,8 95 6,8 6,3 59 6,0
Vendjd 2,7 5,6 2,1 2,5 -0,5 0,0
'Tilivuosi

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM
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Taulukko 4. Taustaoletukset

Maailmankaupan kasvu, %
USD/EUR

Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, €
(2015=100)

Raakaoljy (Brent), $/barreli

3 kk euribor, %

Valtion obligaatiot (10 v), %

Viennin markkinaosuus (2010 = 100)'

Tuontihinnat, %

2020
-5,0
1,14

100,0
B4
-0,4
-0,2
97,0
-49

'Viennin kasvun suhde maailmankaupan kasvuun

Lahde: CPB, Macrobond, HWWI, Tilastokeskus, VM
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2021
10,8
1,18

140,1
70,7
-0,5
-0,1
92,8

9,7

2022
39
1,05

154,6
98,7
03
17
90,7
19,5

2023%*

3,0
1,07

1393
83,0
35
33
88,5
-2,7

2024**
45
1,07

137.8
78,5
3,6
34
88,2
-0,5

2025%*
46
1,08

134,5
74,9
26
32
88,0
1,8
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1.2 Ulkomaankauppa
1.2.1 Vienti ja tuonti

Vuonna 2022 tuonti kasvoi odotuksia nopeammin ja kasvu ylsi 7,5 prosenttiin.
Erityisesti alkuvuonna tuontia lisasi vield kulutuksen toipuminen koronasta. Suo-
malaisten matkailu ulkomaille kasvoi nopeasti, mika lisasi palvelutuontia. Tuonnin
vahvassa kasvussa oli lisaksi nahtavissa se, etta yritykset varautuivat mm. logistiik-
kaan liittyvaan epavarmuuteen. Myos vienti kasvoi vuonna 2022, mutta kasvu jai 1,7
prosenttiin. Viennin kasvu jai vientikysyntaa heikommaksi, vaikka Vendjankauppaa
harjoittaneet yritykset pystyivat osin I6ytamaan korvaavia markkinoita.

Vuonna 2023 ulkomaankaupan odotetaan kehittyvan edellisvuotta heikommin.
Loppuvuodesta 2023 alkaen maailmantalouden odotetaan kuitenkin piristyvan ja
Suomen tdrkedt vientialueet padsevat hyvin mukaan kasvuun. Lisdksi Kiinan avau-
tuminen on ollut nopeaa, mika helpottaa Suomen vientindkymia. Suomen hinta-
kilpailukyky pysyy hyvana koko ennustejakson ajan, koska palkkoihin ei odoteta
suurempaa kasvua kuin kilpailijamaissa ja energiakustannukset ovat kilpailukykyisia
muihin maihin verrattuna.

Taulukko 5. Ulkomaankauppa

2020 2021 2022 2023**  2024%*  2025**
maaran muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti -7.8 6,0 1,7 1,2 3,9 3,8
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -6,2 6,0 75 -1,5 2,8 41
hinnan muutos, prosenttia
Tavaroiden ja palvelujen vienti -3,4 9,8 18,7 23 -0,4 1,7
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -49 9,7 19,5 22,7 -0,5 1,8
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Yksikkotyokustannukset
2010 = 100, nimelliset

144
140 //
136 /
132 /
128 S
124 ”"/
120 /
116 7
112
108
104
100 ==
96 : : : : . : : : : . : : : : . :
2010 2015 2020 2025
= Suomi Ruotsi’ - Saksa’ Euroalue’

* Euroopan komission ennuste
Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus, VM

Suomi paasee hitaasti vuoden 2023 lopulla mukaan maailmantalouden ja -kaupan
kasvuun. Vienti kasvaa 1,2 prosenttia vuonna 2023, mika jaa vientikysynnan alle.
Seuraavina vuosina tavaroiden vienti kasvaa kuitenkin vientikysynnan mukaisesti
ja myos palveluviennin kasvu nopeutuu. Vuonna 2024 viennin kasvu vahvistuu 3,9
prosenttiin ja kasvaa 3,8 prosenttia vuonna 2025.

Vuonna 2022 tuonti oli erityisen vahvaa ja johtui my&s osin yritysten varautumi-
sesta poikkeuksellisissa olosuhteissa. Kehityksen ei odoteta jatkuvan vuoteen 2023,
vaan ennustejaksolla varastoja pyritaan purkamaan globaalien tuotannon pullon-
kaulojen ja logistiikan ongelmien vaistyessa. Lisdksi korkojen nousun vaikutuk-

set kuluttajien ostovoimaan tulevat voimakkaammin ndkyviin vasta vuoden 2023
puolella. Tuonti vahenee 1,5 prosenttia vuonna 2023 edellisvuoden tasosta. Tuontia
tukevat kuitenkin julkiset investoinnit, kuten puolustushankinnat, seka kulutuksen
ja tuotannon vadhittdinen piristyminen ennustejakson loppua kohti. Vuonna 2024
tuonti kasvaa 2,8 prosenttia ja vuonna 2025 4,1 prosenttia.

29



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2023:24

1.2.2 Hinnat ja vaihtotase

Vuonna 2022 tuonti- ja vientihinnat nousivat nopeasti tavaroiden ulkomaankau-
pan hintojen voimakkaan kasvun vetdamana. Hintojen kasvua ajoi energiatuotteiden
kallistuminen, mutta my&s useiden muiden tuotteiden hinnoissa nadhtiin nousua.
Nopein hintojen neljanneskasvu ajoittui vuoden ensimmaiselle puoliskolle ja lop-
puvuonna 2022 hintojen nousu hiipui.

Ennustejaksolla hintoihin vaikuttaa sekd nostavia etta laskevia tekijoita. Energia-
tuotteiden tuontihinta on alkuvuonna 2023 laskenut ja kehityksen odotetaan jatku-
van ennustejakson loppua kohti. Kansainvalisten tuotannon pullonkauloihin ja lo-
gistiikkaan liittyvien ongelmien vdistyminen laskee lisdksi tuontitavaroiden hintoja.
Toisaalta inflaatio on edelleen ollut odotuksia korkeampaa euroalueella vuoden
2023 alussa ja hintojen nousu on vahvaa vuoden alkupuoliskolla. Lisaksi palkat ovat
nousseet sekda Suomelle tarkeissa vienti- ja tuontimaissa ettda myds kotimaassa ja ke-
hityksen odotetaan jatkuvan ennustejakson ajan.

Vuonna 2023 tavaroiden tuonti- ja vientihintojen odotetaan laskevan erityisesti
energiahintoihin odotetun laskun vetamana. Tuontihinta laskee 2,7 prosenttia ja
vientihinta 2,3 prosenttia vuonna 2023. Vuonna 2024 hinnat kddntyvat nousuun,
mutta vuositasolla hinnat laskevat viela tuonnissa 0,5 prosenttia ja viennissa 0,4
prosenttia. Hintojen kasvu jatkuu vuoden 2025 loppua kohti.

Vaihtotase oli vuonna 2022 10,3 mrd. euroa alijadmainen. Alijaamaa kertyi siis huo-
mattavasti enemman kuin aiemmin arvioitiin. Alijaamaa kertyi seka tavaroiden ja
palveluiden kaupasta etta ensituloista ja tulonsiirroista. Vuonna 2023 nettovienti on
positiivista, kun vienti kasvaa maltillisesti ja tuonti supistuu. Tama vahentaa tavaroi-
den ja palveluiden kaupan taseen alijadmaa ja vaikuttaa positiivisesti vaihtotasee-
seen. Ennustejaksolla vaihtotaseen alijddama pienenee 4,9 mrd. euroon vuonna 2023
ja 3,5 mrd. euroon vuonna 2024, mutta vaihtotase pysyy alijadmaisena ennustejak-
son loppua kohti.

Vaihtotaseen suhteessa BKT:hen odotetaan olevan vuonna 2023 -1,8 prosenttia ja
vuonna 2024 -1,2 prosenttia.

30



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2023:24

Vaihtotase
suhteessa BKT:hen, %

-6
2005 2010 2015 2020 2025

m Vaihtotase = Tavaroiden ja palvelujen tase

Lahde: Tilastokeskus, VM

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

miljardia euroa

Tavaroiden ja palvelujen tase 0,2 0,2 -13 3,4 2,1 22,7
Tuotannontekijakorvaukset ja

tulonsiirrot, netto 11 1,0 -3,0 -1,5 -1,5 -1,5
Vaihtotase 13 1,2 -10,3 -49 33,5 -4,2
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % 0,6 0,5 -39 -1,8 -1,2 -14
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1.3 Kotimainen kysynta

1.3.1 Yksityinen kulutus

Yksityinen kulutus kasvoi 2,1 prosenttia viime vuonna. Kasvun veturina toimi
palveluiden kulutus, joka kasvoi ldhes 6 prosenttia. Toisaalta kestokulutustavaroiden
seka lyhytikaisten tavaroiden, kuten energian ja elintarvikkeiden, kulutus laski
selvasti.

Kuluttajahintojen nopea nousu leikkasi kotitalouksien ostovoimaa viime vuonna.
Hintojen nousuvauhti hidastuu tana vuonna selvasti, mutta hintataso on edelleen
korkealla suhteessa kotitalouksien kaytettavissa oleviin tuloihin. Kotitalouksien
asuntolainat on sidottu pdaosin 12 kuukauden euribor-korkoon, mista johtuen
korkojen nousu iskee kotitalouksiin voimakkaimmin vasta kuluvan vuoden aikana.

Yksityinen kulutus kokonaisuudessaan vahenee 0,6 prosenttia vuonna 2023
korkean hintatason ja nousevien korkojen hidastaessa kotitalouksien reaalitulojen
kasvua. My6s palkkasumman kasvu hidastuu kuluvana vuonna hieman
tyollisyystilanteen heikentyessa, vaikka ansiotaso nouseekin reippaasti. Viime
vuonna negatiiviseksi painuneesta sadstamisasteestakaan ei ole tukemaan
kulutuksen kasvua.

Vuonna 2024 yksityinen kulutus kadntyy 1,4 prosentin kasvuun reaalipalkkojen
noustessa ja korkojen nousun pysahtyessa.

Kuluttajien luottamus
Poikkeama keskiarvosta
10

5 /'l

0

-5 '

-10
|

-15

-20
2005 2010 2015 2020

==Kuluttajien luottamusindikaattori ——Oma talous nyt =——Oma Talous 12 kk:n kuluttua

Lahde: Tilastokeskus
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Kuluttajien luottamusindikaattori kddntyi tammi-helmikuussa vihdoin parempaan
suuntaan. Kuluttajien arvio oman talouden tilanteesta 12 kuukauden kuluttua oli
jo plussan puolella, eli yli puolet vastaajista arvioi taloustilanteensa olevan parempi
ensi talvena. Energiahintojen odotettua vahdisempi nousu kuluvana talvena on
ilmeisesti piristanyt kuluttajien nakymia.

Kestokulutustavaroiden kulutus vaheni lahes 10 prosenttia vuonna 2022.
Vahittaiskaupassa joulukuun myynnin maara jai odotettuakin heikommaksi.
Henkiléautojen ensirekisterdinnit olivat tammikuussa edelleen hyvin matalalla
tasolla. Kestokulutustavaroiden ostoaikeet kuluttajien luottamuskyselyssa
olivat helmikuussa edelleen hyvin negatiiviset, mutta paranivat joulukuun
pohjalukemista. Kestokulutuksen pitkaan jatkunut laskutrendi pysahtyy vuoden
2023 aikana, mutta kulutus supistuu silti hieman. Vuonna 2024 kestokulutus
kaantyy kasvuun kotitalouksien ostovoiman kohentuessa.

Lyhytikdisten tavaroiden kulutus laski 3,6 prosenttia vuonna 2022, mika on

suurin pudotus vuodesta 1975 alkavissa kansantalouden tilinpidon aikasarjoissa.
Kotitaloudet ovat reagoineet energian, polttoaineiden ja ruoan hintojen
poikkeuksellisen nopeaan nousuun vahentamalld sahkon ja muiden lyhytikdisten
tavaroiden kulutusta. Korkean hintatason ja negatiivisen kasvuperinnon
seurauksena lyhytikdisten tavaroiden kulutus vahenee selvasti myds vuonna 2023.
Energian ja ruoan hintojen tasaantuessa lyhytikdisten tavaroiden kulutus kaantyy
jalleen kasvuun vuonna 2024.

Palveluiden kulutus kasvoi lahes 6 prosenttia vuonna 2022 ulkomaanmatkailun

ja ravintolapalvelujen kulutuksen toipuessa covid-vaikutuksista. Kulutuksen

kasvu kuitenkin pysahtyi vuoden viimeiselld vuosineljanneksella. Kotitalouksien
ostovoiman heikkeneminen ja inflaation tarttuminen yha enenevéssa maarin myos
palveluiden hintoihin synkentdvat palveluiden nakymia. Palveluiden kulutus ei
juurikaan kasva vuonna 2023. Ostovoiman kdantyessa kasvuun vuonna 2024 myos
palveluiden kulutus alkaa uudelleen elpya.
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Kotitalouksien saastaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Kotitalouksien sadstamisaste kdantyi selvasti negatiiviseksi viime vuonna
kulutuksen noustessa kaytettavissa olevia tuloja nopeammin. Saastamisasteen
ennustetaan kaantyvan jalleen positiiviseksi ennustejaksolla, kun ansiotason nousu
ensin saavuttaa ja lopulta ylittda kuluttajahintojen nousuvauhdin. Kotitalouksien
velkaantumisasteen kasvun ennakoidaan pysahtyvan tana vuonna korkojen
noustessa ja asuntolainojen kysynnan hiipuessa.

Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo’
muutos ja osatekijdiden kasvuvaikutukset, %
10%
8%
6%
40/0
2%
0%
2%
-4%
6%
-8%
-10%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

mmm Keskiansio tydtuntia kohden mmm Tyotunnit
mmm Saadut rahamaaraiset sosiaalietuudet mmm Maksetut verot ja sosiaaliturvamaksut
mmm Omaisuus- ja yrittdjatulot seka muut tulonsiirrot, netto mmm Yksityisen kulutuksen hinta

- Kaytettdvissa oleva reaalitulo
Léhde: Tilastokeskus, VM

1 Maksettujen verojen ja sosiaaliturvamaksujen kontribuutio seka yk-
sityisen kulutuksen hinta esitetdan kuviossa vastakkaismerkkising, silla
niiden kasvu pienentdaa kotitalouksien kdytettdvissa olevaa reaalituloa.
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Kotitalouksien yhteenlaskettua ostovoimaa mittaava kdytettdvissa oleva reaalitulo
laski yli kaksi prosenttia vuonna 2022 poikkeuksellisen nopean kuluttajahintojen
nousun syddessa kokonaan kaytettavissa olevien tulojen kasvun.

Kotitalouksien kaytettavissa olevan reaalitulon ennakoidaan kaantyvan tana
vuonna jalleen kasvuun inflaation hidastuessa, keskiansioiden noustessa ja
sosiaalietuuksien kasvaessa voimakkaasti indeksikorotusten myéta. Yksityisen

kulutuksen hintojen nousun arvioidaan hidastuvan reiluun 4 prosenttiin vuonna

2023 ja 2 prosenttiin vuonna 2024.

Taulukko 7. Kulutus

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

osuus, maaran muutos, prosenttia
%
Yksityinen kulutus 100,0 3,8 3,6 2] -0,6 14 2,0
kotitaloudet 95,9 39 39 2] -0,6 14 2,0
kestokulutustavarat 8,0 2,4 31 -9,9 -1,5 3,0 6,0
puolikestévat kulutustavarat 75 -9,4 12,0 1,7 0,9 16 2,7
lyhytikdiset tavarat 28,9 2,4 3,8 -3,6 -2,4 1,2 1,8
palvelut 51,4 -6,7 29 59 03 1,2 1,4
voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen kulutus 41 0,5 -2,7 1,8 0,0 13 2,0
Julkinen kulutus 1,2 39 29 13 0,2 0,6
Kulutus yhteensa 2,3 3,7 2,3 0,0 1,0 1,5
Kotitalouksien kdytettavissa oleva tulo 0,9 3,2 3,0 5,4 3,7 44
Yksityisen kulutuksen hinta 03 18 55 42 2] 18
Kotitalouksien kéytettdvissa oleva reaalitulo 0,5 14 22,5 1,2 1,6 2,6
prosenttia

Kulutuksen suhde bruttokansantuotteeseen
(kdypiin hintoihin) 75,4 75,8 76,2 76,5 76,5 76,6
Kotitalouksien sadstamisaste 49 2,7 -1,8 0,0 0,2 0,8
Kotitalouksien velkaantumisaste' 1324 1330 1331 1331 1337 1344

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

Kansantalouden tilinpidon ennakkotietojen perusteella julkisen kulutuksen kasvu
hidastui vuonna 2022 2,9 prosenttiin, mutta kasvu olikin enndtyksellisen suurta
vuotta aiemmin. Kasvun hidastuminen aiheutui mm. covid-19-epidemian aiheutta-
mien lisdmenojen pienentymisesta.

Julkisen kulutuksen kasvun hidastumisen arvioidaan jatkuvan vuonna 2023. Monia
maardaikaisia menolisdyksia lakkaa hallituskauden paattyessd, mutta toisaalta viime
vuodelta siirtyi paljon madrarahoja vield kuluvalle vuodelle. Lisaksi kulutuksen kasvua
yllapitavat ikdsidonnaisten menojen kasvu, hyvinvointialueiden toiminnan aloittami-
sesta ja jarjestaytymisestd aiheutuvat muutoskustannukset seka Vendjan hyokkays-
sodasta johtuva varautumisen ja maahanmuuttomenojen kasvu. Julkisen kulutuksen
kasvun hidastuminen jatkuu edelleen vuonna 2024 mm. EU:n elpymis- ja palautumis-
tukivalineelld (RRF) rahoitettavien kulutusmenojen etupainotteisuuden ja hyvinvointi-
alueiden aloittamisesta ja jarjestaytymisesta aiheutuvan muutoskustannusten piene-
nemisen vuoksi. Kulutuksen kasvun arvioidaan kiihtyvan hieman vuonna 2025. Kasvua
vauhdittaa esimerkiksi kotoutumismenojen arvioitu kasvu. On hyva muistaa, etta
uuden hallituksen paatokset voivat vaikuttaa julkisen kulutuksen kehitykseen merkit-
tavasti.

Julkisen kulutuksen arvoa nostaa ennustevuosina etenkin hintojen ripea kasvu.
Kiihtynyt inflaatio ei ole vield tdysin valittynyt julkisen kulutuksen hintaan mm. pit-
kien ostopalvelusopimusten vuoksi, joten hintojen nousu valittyy julkiseen talo-
uteen osin viiveella. Lisdksi julkisen talouden henkildstokustannukset kasvavat ri-
peasti viime vuosia selvasti suurempien palkankorotusten vuoksi. Julkiselle puolelle
on sovittu yleista linjaa mukailevien sopimuskorostusten lisaksi erillinen palkkaoh-
jelma kunta- ja hyvinvointialoille seka hyvinvointialueille viela lisdksi palkkojen yh-
denmukaistamista koskeva sopimus vuosille 2023-2026.

1.3.3 Yksityiset investoinnit

Talouden epavarmuus vahentaa yksityisia investointeja ennustejaksolla. Investoin-
neista noin puolet syntyy rakentamisesta ja asuinrakentamisen hidastuminen on
ollut nakyvilla selvasti vuoden 2022 loppupuolella. Vuodesta 2021 aina kevaaseen
2022 asuinrakentamisen aloituksia tehtiin keskimaardistda enemman ja sen jalkeen
kaynnistynyt pudotus nakyy vahitellen myds valmistuneissa rakennuksissa. Rakenta-
misen hiipuminen jatkuu investoinneissa viela vuoden 2024 puolelle ennen kaan-
nettd uuteen kasvuun.
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Suomalaisen teollisuuden investointindkymat ovat vield vuoden alussa olleet po-
sitiiviset ja investointiympadristda voidaan kuvata vakaaksi. Epdvarmuus koroista ja
inflaatiosta voi kuitenkin viivdstyttaa tai keskeyttda investointihankkeita. Talouden
suhdannendkymat Suomessa ja maailmantaloudessa eivat kuitenkaan ennakoi tilan-
teen jatkumista pysyvasti. EU:n elpymis- ja palautumistukivalineesta (RRF) saatava
rahoitus vauhdittaa myos yksityisid investointeja ennustejaksolla, erityisesti energia-
teknologian alalla.

Vuonna 2023 yksityisten investointien ennustetaan vahenevat 2,6 prosenttia ja va-
henemisen jatkuvan vield vuonna 2024 -0,1 prosenttia. Investointien kasvun odo-
tetaan kaynnistyvan vuonna 2025. Yksityisten investointien keskimaardinen kasvu-
vauhti on koko ennustejaksolla keskimaarin 1 prosentin. Kiinteiden investointien
suhde BKT:een pysyy 23 prosentissa. Yksityisten investointien osuus BKT:sta on noin
19 prosenttia.

Investoinnit
suhteessa BKT:hen, %
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Asuinrakennusinvestoinnit kdantyvat selvaa laskuun vuonna 2023. Vield vuonna
2022 asuntoinvestoinnit kasvoivat 7 prosenttia. Asuntolainojen kysynnan romah-
taminen vuoden 2023 alussa on luonut epdvarmuutta asuntomarkkinoille. Epavar-
muuden taustalla on toteutunut ja ennakoitu korkokehitys, mutta myds muu asumi-
sen kustannusten nousu. Riski myymatta jaavista asunnoista voi johtaa vield suurem-
paan aloitusten putoamiseen, kun rakennusliikkeet jattavat aloittamatta suunnitel-
tuja hankkeita.
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Korjausrakentaminen yllapitaa investointeja, mutta myds sen kasvu on hidastu-
massa. Korjausrakentamisen potentiaali on erityisesti energiaratkaisuissa, mutta ta-
loustilanne rajoittaa hankkeiden toteuttamista.

Asuinrakennusinvestoinnit vahenevat vuosina 2023 ja 2024 ja palautuvat kasvuun
vuonna 2025. Vuodelle 2023 pudotusta ennakoidaan —6,0 prosenttia ja vuodelle
2024 -4,0 prosenttia. Vaikka asuntorakentamisen ennusteeseen sisaltyy riski viela
suuremmasta pudotuksesta, on asuinrakentamiselle edelleen kysyntaa. Seka kau-
pungistuminen ettd maahanmuutto yllapitavat asuntotuotantotarvetta. Ennuste-
jakson loppupddssa asuntoaloitusten maara palautuu lahemmaksi pitkan aikavalin

keskiarvoa.

Uudisrakentamisen volyymi-indeksi
muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus

Muut talonrakennusinvestoinnit ovat olleet lievdssa laskussa viimeisen kolmen vuo-
den aikana. Muihin talonrakennusinvestointeihin sisaltyy niin teollisuus-, varasto-
kuin liikerakennuksia. Toimitilarakentamisen suhteen odotukset ovat kuitenkin
positiivisemmat verrattuna asuinrakentamiseen ja kadannetta kasvuun ennakoidaan
jo vuodelle 2024. Toimitilarakentamisen investointihankkeisiin vaikuttaa taloudessa
vallitseva epdvarmuus seka heikot kasvundkymat. Muiden talonrakennusinvestoin-
tien ennakoidaan vahenevan tdna vuonna 2 prosenttia ja kdantyvan noin 0,5 prosen-
tin kasvuun vuonna 2025. Maa- ja vesirakentamisen pudotus seuraa muun rakenta-

misen vahentymista.
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Investoinnit
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %

2005 2010 2015 2020 2025

== Rakentaminen == Koneet ja laitteet T&K == Yhteensa

Lahde: Tilastokeskus, VM

Yksityisia kone- ja laiteinvestointeja jarruttaa vuonna 2023 kysynndn vaheneminen,
joka on johtanut tuotantokapasiteetin vajaakdyttoon. Toisaalta investointien kasvua
tukee vihrea siirtymd, jonka myota varsinkin energian tuotantoon investoidaan pal-
jon lahivuosina. Vuonna 2023 energiainvestoinneissa on kuitenkin hieman rauhalli-
sempi tahti vuoden 2022 ennatysmaisen tahdin jalkeen. Energiainvestoinnit tulevat-
kin alentamaan puhtaan energian hintaa Suomessa, mika lisad my0ds tuotannollisia
investointeja. Vihrea siirtyma jouduttaa my6s vanhan saastuttavan teknologian kor-
vaamista uudelle, mika lisda kone- ja laiteinvestointeja.

Tutkimus- ja tuotekehitysinvestoinnit ovat kasvaneet vuosina 2021 ja 2022 noin 6
prosentin vauhtia. Kasvu jatkuu myds ennustevuosina, joskin hidastuen. Kasvua
edellyttaa tavoite nostaa Suomen T&K-rahoitus 4 prosenttiin suhteessa BKT:seen
vuoteen 2030 mennessa. Kdytanndssa kasvua tukevat vuoden 2023 alussa voimaan
tullut T&K-menojen verovahennys sekd EU:n elpymis- ja palautumistukivélineesta
maksettavat tuet ja lainat. Taman lisaksi yrityksilla on kannusteita lisata tutkimus- ja
tuotekehitysta teknologiamurroksen muuttaessa tuotantotapoja.
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Taulukko 8. Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittdin

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

osuus, % madran muutos, prosenttia
Talorakennukset 50,7 -2,4 -0,4 3,0 -4,4 22,2 1,
asuinrakennukset 29,6 3,2 2,8 70 -6,0 -4,0 1,0
muut talorakennukset 21,1 -1,5 -4,7 2,6 2,0 0,5 1,2
Maa- ja vesirakennukset 8,9 10,7 -75 18,4 -4,0 33,0 1,0
Koneet ja laitteet 21,6 -1,0 3,9 2,8 5,0 3,5 5,0
T&K-investoinnit' 18,8 -2,5 58 6,5 5,0 4,0 35
Yhteensa 100,0 -1,0 0,9 5,0 -0,6 0,2 2,5
yksityiset 82,3 33 4] 6,1 -2,6 -0,1 0,2
julkiset 177 93 -11,8 -0,0 9,5 1,6 12,1
prosenttia

Investointien osuus bruttokansantuotteesta (kdypiin hintoihin)

Kiintedt investoinnit 24,0 23,6 24,7 244 23,8 23,9
yksityiset 19,2 19,4 20,5 199 19,3 18,9
julkiset 4,8 4,2 4] 4,5 45 50

' Sisaltaa henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat
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1.3.4 Julkiset investoinnit

Julkiset investoinnit ovat olleet viime vuosina korkealla tasolla, yli neljassa prosen-
tissa suhteessa BKT:hen. Investointien BKT-osuus tulee nousemaan tulevina vuosina
entisestdan, johtuen etenkin hallituksen paatoksista vahvistaa puolustuskykya ja ra-
javalvontaa. Suomen julkisten investointien BKT-suhde on suurempi kuin EU-maissa
keskimaarin.

Viime vuonna julkisia investointeja kasvattivat mm. T&K-investoinnit ja infrahank-
keet. EU:n elpymis- ja palautumistukivaline (RRF) kasvattaa rahoitusta vihreaa siirty-
maan ja digitalisaatiota edistaviin investointeihin.

Vuonna 2023 julkisten investointien odotetaan kasvavan tuntuvasti vuotta aiem-
masta, kun kyberturvallisuutta, rajavalvontaa ja maanpuolustusta vahvistetaan. Yk-
sittdisena suurempana hankkeena kdynnistyy itdrajan aidan rakentaminen. Lisaksi
on paatetty puolustusmateriaalihankintojen tasokorotuksesta. Myos RRF-investoin-
tirahoitus kasvaa jonkin verran edellisesta vuodesta, kun taas hallituksen paattamat
lisdpanostukset vayldinvestointeihin vahenevat. Sosiaali- ja terveydenhuollon inves-
tointihankkeiden maara jatkuu edelleen suurena.

Vuonna 2024 julkiset investoinnit kasvavat hieman. Puolustusmenot sdilyvat edel-
leen korkealla tasolla ja vuoden 2023 alussa hyvaksyttiin T&K-rahoituslaki, joka lisaa
tuntuvasti valtiohallinnon T&K-menoja vuodesta 2024 alkaen vuoteen 2030 saakka.
Tavoitteena on nostaa T&K-menojen BKT-osuus yhdessa yksityisen sektorin kanssa
4 prosenttiin bruttokansantuotteesta vuoteen 2030 mennessa. Paikallishallinnossa
investointipaineet jatkuvat vaestdn muuttoliikkeen ja rakennuskannan korjaustar-
peiden vuoksi.

Ennustejakson lopussa vuonna 2025 on odotettavissa ensimmaiset ilmavoimien

monitoimihavittajien toimitukset, joiden siivittdmana julkiset investoinnit kasvavat
huomattavasti aiemmasta. T&K-investointien ennustetaan jatkavan kasvuaan.
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1.4 Kotimainen tuotanto
1.4.1 BKT

Tuotannon kasvu jatkui vuoden 2022 kahdella ensimmaisella neljanneksella posi-
tiivisena. Vuoden jalkimmaisella puoliskolla tuotannon tasot vahenivat lahes kai-
killa toimialoilla. Joillakin palvelualoilla tuotannon tasot jatkoivat kasvuaan, ja koko
vuoden osalta arvonlisdyksessa paastiin yli kahden prosentin kasvuun. Tuotannon
hidastuminen on lahtenyt liikkeelle erityisesti kulutuskysynnastd, mika on nakynyt
seka kaupan, rahoitus- ja vakuutuspalveluiden ettd rakentamisen alalla. My6s teol-
lisuustoimialoilla kysynndssa on ollut haasteita. Teollisuustoimialojen nopea liike-
vaihdon kasvu koronan jalkeen on syksysta 2022 lahtien hidastunut.

Hintojen nousu on ollut nopeaa kaikilla teollisuuden toimialoilla, erityisesti kemi-
anteollisuudessa, mutta myds metsateollisuudessa seka energiahuollossa. Hintojen
nousu on levinnyt myds liikkenteeseen ja kaupan toimialalle. Inflaatio on laaja-alais-
tunut, mika nakyy niin energian kuin raaka-aineidenkin hinnoissa. Se, nakyyko hin-
tojen nousu yritysten kannattavuudessa, riippuu toimialasta ja niiden kustannus-
rakenteesta ja kilpailutilanteesta. Poikkeuksena toimialoista ovat rakentaminen ja
eraat palvelut kuten kiinteistoala seka informaatio- ja viestintd, joissa toimialoittain
tarkastellut hinnat ovat alentuneet. Epavarmuus tulevasta markkinatilanteesta li-
saantyy hintojen muuttuessa voimakkaasti ja vuodesta 2021 kdynnistynyt hintojen
nopea nousu lisaa vaihtelua yritysten kannattavuudessa.
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Paatoimialojen liikevaihdon kehitys
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Lahde: Tilastokeskus

Vuoden 2022 bruttokansantuote kasvaa 2,1 prosenttia. Eniten tuotannollista kasvua
on tapahtunut sahkoteknisessa teollisuudessa (9,5 %), metalliteollisuudessa (7,7%)
ja palveluiden puolella informaatio- ja viestintatoimialla (7,3 %) sekda ammatillisissa,
tieteellisessa ja teknisessa toiminnassa ja hallinto- ja tukipalveluissa (7,6 %). Viimei-
nen luokka on laaja joukko mm. huolintapalveluita ja yritysten ulkoistamia toi-
mintoja. Eniten supistumista ennustetaan maataloudessa (-2,4 %) ja kaupan alalla
(-7,2 %).

Vuonna 2023 tuotannon kasvu hidastuu ja tuotannon taso pysyy nykytasolla. Brut-
tokansantuotteen kasvuksi ennakoidaan negatiivista lukua (-0,2 %). Epavarmuus
Euroopassa jatkuu ja vaikuttaa erityisesti energiaintensiivisiin toimialoihin kuten
kemianteollisuuteen ja energiahuoltoon. Vientiteollisuudessa ndkymat ovat hinta-
tason osalta vakiintumassa ja jos raaka-aineiden hinnoissa saavutetaan kilpailuetua,
on yritysten kannattavuus turvattu. Kielteisimmat nakoalat vuodelle 2023 ovat kau-
pan ja erityisesti rakentamisen alalla, mika heijastuu myos liikenteeseen seka rahoi-
tus- ja vakuutustoimintaan.
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Teollisuuden ja rakentamisen kasvu on hidastunut ennakoidusta. Teollisuuden
kasvuksi 2023 oletetaan -1,5 prosenttia ja rakentamisen kasvuksi -5,1 prosenttia.
Alkutuotannossa erityisesti runsas puunkaytto pitda maatalouden tuotannon tason
plussan puolella. Palveluissa tasainen nakyma ja parantuva ostovoima pitavat kulu-
tusta ylla niin, etta koko vuoden kasvuvauhdiksi saadaan 1,7 prosenttia.

Vuonna 2024 talouskasvun ennakoidaan hitaasti kdynnistyvan n. 1,2 prosenttiin.
Tehdasteollisuus elpyy muuta taloutta nopeammin, kun vientimarkkinat elpyvat.
Palvelutuotanto elpyy kuluttajien luottamuksen palautuessa ja liike-elaman pal-
velut seuraavat muun teollisuuden vanavedessa. Metsdtalouden tuotannon kas-
vun uskotaan vauhdittavan alkutuotannon elpymistd. Rakennustuotannon kasvun
kaynnistyminen voi viivastya asuntojen liikatarjonnan vuoksi vield vuoteen 2025.

Vuonna 2025 talouskasvun oletetaan kurovan umpeen kasvupotentiaalin, mika

lisdaa hieman talouskasvua. Tuottavuuden kasvun odotetaan parantuvan tulevina
vuosina.
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Kokonaistuotanto toimialoittain
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %

2005 2010 2015 2020 2025

mm Alkutuotanto == Jalostus Palvelut == Kokonaistuotanto

Lahde: Tilastokeskus, VM

1.4.2 Jalostus

Heikkenevat suhdanteet ovat nakyneet teollisuuden tilauskirjoissa. Tilausten maa-
ran kasvu on vdahentynyt jo vuoden 2021 jalkimmaisella puoliskolla ja vaikka lop-
puvuodesta 2022 nahtiin jo positiivisia merkkeja tilausten maaran elpymisestd, on
tuotannon taso kokonaisuudessaan teollisuudessa putoamassa kuluvan vuoden
osalta. Teollisuuden odotukset kertovat myds tulevasta tuotannon tasosta. Odotuk-
silla arvioituna tilanne oli positiivisin vuoden 2021 toisella neljannekselld, mutta sen
jalkeen odotukset ovat jatkuvasti heikentyneet. Kysynndn hiipuminen on nakynyt
myds varastojen voimakkaana kasvuna, mika Elinkeinoelaman keskusliitto EK:n mu-
kaan voi johtua myds varautumisesta toimitusketjujen hajauttamiseen.

45



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2023:24

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
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Lahde: Tilastokeskus

Metsateollisuuden tuotanto on vuonna 2022 karsinyt seka lakoista etta tehtaan lak-
kauttamisesta. Vuonna 2023 tuotannon ennakoidaan lievasti kasvavan lisadntyneen
kapasiteetin myota. Metsateollisuuden viennin padamarkkina-alue on Eurooppa ja
erityisesti Saksa. Hintataso on korkea, mika varsinkin paperiteollisuudessa nopeut-
taa kysynnan vahentymista paperituotteissa. Hintatason ennakoidaan sdilyvan kor-
keana useimmissa tuoteryhmissa. Metsateollisuuden kannattavuuden arvioidaan
jatkuvan suotuisana tuottavuuden kasvun ansiosta, vaikka lopputuotteiden hinnat
laskevat ja kustannukset pysyvat aiempaa korkeampina.

Kemianteollisuuden tuotanto vaihtelee vuosittain voimakkaasti ja koko toimialan
tasolla tuotannon volyymit ovat alentuneet viime vuosina. Vientihinnat ovat kuiten-
kin nousseet merkittavdsti. Kohonneet energian hinnat nakyvat energiaintensiivi-
selld toimialalla ja Vendjan hyokkayssota vaikuttaa toimialaan merkittavasti. Toimi-
alan suhdanneodotukset ovat laskusuunnassa seka kuluvalle etta tulevalle vuodelle.

Sahko- ja elektroniikkateollisuudessa kuluvan vuoden uudet tilaukset ja tilauskanta
ovat kehittyneet positiivisesti ja liikevaihto on kasvanut edellisvuodesta. Varsinkin
loppuvuodesta 2022 toimialalle raportoitiin selkeda positiivista tuotannon kasvua.
Toimialan kasvun ennakoidaan olevan edelleen maltillista.

Metalliteollisuudessa, ml. metallien jalostus ja kone- ja metallituoteteollisuus, ti-

lanne on pysynyt vakaana kuluvana vuonna. Vaihtelut ovat kuitenkin suuria, kun
tarkastellaan erikseen metallien jalostusta ja metallituotteiden, ml. koneet ja laitteet
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ja kulkuneuvot, valmistusta. Metallien jalostuksessa energian ja sahkon hinta ajavat
tuotantokustannuksia, kun taas metallituotteissa raaka-aineiden hintakehityksella
on suuri vaikutus valmistuksen kustannuksiin ja kilpailukyyn.

Teollisuuden suhdannebarometri kertoo nopeasta odotusten heikkenemisesta vuo-
den 2022 jalkimmaiselld puoliskolla. Odotukset ennakoivat kuitenkin kddnnetta pa-
rempaa kevadn 2023 aikana.

Tehdasteollisuuden suhdannendkymia kuvastaa kyselyissd esiin nouseva epavar-
muus vientikysynnastad. Vientimarkkinoiden kehitys riippuu suuresti niiden inves-
tointi-ilmapiirista ja luottamuksesta. My0s kapasiteetin tuomat rajoitteet nousevat
esiin. Vaikka vientindkymat ovat odotusten mukaan paranemassa vuonna 2023,
ennustetaan tehdasteollisuuteen tuotannon lievaa alenemista (-0,6 %). Eroja syntyy
kuitenkin toimialojen vdlille. Useat teollisuuden investoinnit valmistuvat ennuste-
jaksolla, mika nakyy tulevaisuudessa myds tuotannon lisdyksena.

Rakentaminen

Asuntorakentamisen vuosi 2022 alkoi lupaavasti, mutta kddanne vanhojen asuntojen
myynnissa muutti suhdannendkymét vuoden aikana nopeasti. Loppuvuodesta aloi-
tusten maara oli vahentynyt jo lahes 20 prosenttia edellisen vuoden neljanneksen
luvuista. Vuoden 2022 aikana aloitettiin n. 38000:n asunnon rakentaminen. Vuo-
delle 2023 asuntoaloitusten ennakoidaan vdahenevan n. 32 tuhanteen ja alkuvuo-
den ndakymat ovat heikentyneet entisestaan.

Heikentyneet nakymat ovat vaikuttaneet myds rakennuslupien kehitykseen. Ra-
kennuslupien kuutiomaara vaheni loka-joulukuussa 2022 yli kolmanneksen vuo-
dentakaisesta. Kerrostalorakentamisessa kuutiomaarat vahenivat edellisvuoteen
verrattuna 20 prosenttia sekd aloitetuissa rakennushankkeissa etta myonnetyissa
rakennusluvissa koko vuoden tasolla. Valmistuneiden kerrostaloasuntojen maara oli
kuitenkin n. 16 prosenttia suurempi vuonna 2022 kuin vuonna 2021.

Asuinrakentamisesta noin puolet tulee korjaamisesta ja puolet uudisrakentami-
sesta. Korjausrakentamisen arvioidaan kehittyvan myonteisesti seka téna etta ensi
vuonna, mutta remonttihintojen korkea taso ja taloyhtididen rahoitusvaikeudet
voivat kuitenkin hidastaa kasvuvauhtia. Korjausrakentamisen ennustetaan kasvavan
ennusteperiodilla keskimaarin noin yhden prosentin vuosittain.
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Rakentamisen luottamus ja tuotanto
kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio

Rakentamisen tuotannon ennakoidaan vdahenevan tand vuonna -5,1 prosenttia ja
jatkavan samalla tasolla vuonna 2024 ilman kasvua. Nakemys kadanteesta tuotan-
non tasossa on hyvin epavarma ja talle vuodelle odotukset ovat nopeasti synkenty-
neet. Tuotannon palautumista taytyy seurata aina syksyyn, jolloin uusien asuntojen
tuotantoa voidaan vield aloittaa. Tuotannon luvuissa tamakin tulisi ndkymaan vasta
seuraavana vuonna. Vuoteen 2025 mennessd rakennustuotannon oletetaan elpy-
van uudelleen.

1.4.3 Palvelut

Palvelutuotannon taso sailyi vuonna 2022 positiivisena useimmilla toimialoilla, ku-
ten informaatio- ja viestintatoimialalla. Palvelutoimialoista tuotanto vaheni kaupan
ja rahoitus- ja vakuutustoimialalla. Matkailu- ja ravitsemusalan odotettu toipuminen
hidastui vuoden loppua kohden, mutta koko vuoden osalta tuotanto kasvoi verrat-
tuna edelliseen vuoteen. Kuljetus- ja varastointialalla tuotanto vaheni vuoden 2022
aikana johtuen juuri kaupan ja kulutuskysynnan hiipumisesta.

Suhdannebarometrin mukaan palvelualat arvioivat myynnin edelleen alenevan,
kuitenkin niin, ettd kddnne positiiviseksi tulisi jo puolen vuoden kuluessa. Myds pal-
velualoilla on ndhty kysynnan hiipuvan, mika rajoittaa kasvua aiemman tuotantoka-
peikon, ammattitaitoisen tydvoiman puutteen lisaksi. Tieto- ja viestintapalvelualalla
kasvu on sdilynyt tasaisena. Liikenteen toimialalla kasvua rajoittaa kustannusten
nousu.
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Vuodelle 2025 palveluiden tuotannon kasvun ennakoidaan sdilyvan positiivisena ja

heijastavan kuluttajien ostovoiman palautumista.

Palveluiden luottamus ja tuotanto
Kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen
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Léhde: Tilastokeskus, Euroopan komissio
Taulukko 9. Tuotanto toimialoittain
2021 2020 2021 2022 2023**  2024**  2025%**
osuus, %" maaran muutos, prosenttia
Teollisuus 20,7 -1,5 2,0 2,5 -1,5 0,9 1,8
Rakentaminen 71 -0,6 0,1 0,9 -5,1 -0,0 3,2
Maa- ja metsatalous 2,7 2,2 -3,8 -2,4 0,5 43 3,0
Teollisuus ja rakentaminen 278 -1,2 1,5 2,1 -2.3 0,6 2,0
Palvelut 69,6 -2,9 43 2,8 1,7 1,2 1,0
Tuotanto yhteensa perushintaan 100,0 2,3 3,3 2,5 0,5 1,2 1,4
Bruttokansantuote markkinahintaan 2,4 3,0 2,1 -0,2 13 1,6
Kansantalouden tydn tuottavuus 0,2 0,9 1,8 1,0 1,0 11

' Osuus kdypéahintaisesta tuotannosta perushintaan
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1.5 Tyovoima

Tydllisyys on huippukorkealla. Kaksi vuotta jatkunut erittdin vahva tyéllisten maa-
ran kasvu nosti 15-64-vuotiaiden tyollisyysasteen viime vuonna 73,8 prosenttiin. Se
on korkeampi kuin kertaakaan nykymuotoisen tyovoimatutkimuksen aikana ja ollut
viimeksi yhta korkealla vuonna 1990. Viime vuonna tyollisten maara lisdantyi 56 000
henkil6lla. Vield merkittdvampaa oli tydvoimaan osallistumisen kasvu, silld tyollisyy-
den lisdys oli seurausta tydmarkkinoille uudestaan palanneiden suuremmasta kas-
vusta kuin tyottomyyden vdahentymisesta. Kasvu tuli enimmakseen yksityisen sekto-
rin tyollisistd. Tyollisten maara oli suurempi seka koko- etta osa-aikaista tyota teke-
vien palkansaajien keskuudessa. Tehdyn tyon eli tydtuntien maara lisaantyikin vain
alle puolet tyollisten maéarasta eli 0,9 prosenttia. Keskimadraisen tydajan lasku jatkui
siten viidetta vuotta perakkain. Tyo6llisyys lisdadntyi paatoimialoista teollisuudessa ja
palvelualoilla, pl. rahoitus- ja vakuutustoiminnassa. Sen sijaan alkutuotannossa ja
rakentamisessa ty6llisten maara supistui. Tammikuussa 2023 tyollisten maara lisaan-
tyi edelleen, mutta myds tyottomyys lisadantyi jo toista kuukautta perakkain.

Avoimet tyopaikat
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Tyomarkkinat ovat muutoksen kynnyksella. Yhtdalta tyollisten maara on yha lisaan-
tynyt ja avoimia tydpaikkoja on erittdin paljon - myos suhteessa tyottomien tyon-
hakijoiden maaraan - mutta samalla ty6ttdmyys on kaantynyt nousuun. Tydmarkki-
noilla on siten runsaasti tydvoimaa, kun tydvoiman kysyntd on vetanyt uusia henki-
16ita tyoelamaan.

Tyomarkkinoiden kohtaanto on edelleen aiempia vuosia selvasti heikompi ja osaa-
misen puutteet heikentdvat talouden kasvuedellytyksia. Elinkeinoelaman kyselyjen
mukaan yritysten on haastavaa |6ytda tarvitsemiaan tyontekijoita erityisesti koke-
muksen puutteen, erityisosaamisen ja koulutuksen riittamattomyyden vuoksi. Tyo-
ja elinkeinoministerion mukaan tyévoimapulaa selittavat joillakin aloilla matalat
keskiansiot. Kohtaanto-ongelma johtuu osin epatyypillisten tydsuhteiden lisaan-
tymisesta erdilld aloilla, kun kysyntda olisi kokoaikatyolle mutta ei tarjontaa. Lisaksi
erdissa ammateissa on ylitarjontaa, erityisesti luovissa tehtavissa. Yritysten haasteet
palkata ammattitaitoista tydvoimaa olivat viime vuoden lopulla elinkeinoelaméan
kyselyjen mukaan yha keskimaardista yleisempid, vaikka vuoden aikana haasteet
hieman lievenivatkin.

Kokonaistuotannon ennakoidaan supistuvan niukasti vuonna 2023 ja tyévoiman
kysynnan vahentyvan, jolloin tydllisten maara supistuu noin puoli prosenttia. Ky-
syntd heikkenee etenkin liikenteessa, rakennustoiminnassa, tieto- ja viestintapalve-
luissa, kaupassa ja metsateollisuudessa. Suuri osaavan tyévoiman puute saa yri-
tykset pitdmaan kiinni tydntekijoistdan, silla taantuman arvioidaan jaavan lyhytai-
kaiseksi ja on todennakoistd, etta lomautuksiin seka muihin tyévoimajoustoihin
turvaudutaan mieluummin kuin irtisanomisiin. Talouden elpyminen lisda tyollisten
maaraa vuosina 2024 ja 2025, varsinkin palvelutoimialoilla. Tyollisyysaste nousee
paalle 74 prosenttiin vuonna 2025, osin tyoikdisen vaeston supistuessa.
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Tyollisyys ja tyéttomyys
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Tyollisyyden vahva kasvu johti vuonna 2022 ty6ttdmyyden selvdaan laskuun, joka
kuitenkin oli vahaisempaa kuin keskimaarin nain vahvan tyollisyyden oloissa. Mies-
ten tyottdmyys supistui lahes kaksi kertaa naisten tyottomyytta enemman, erityi-
sesti 20-34—-vuotiaiden ikdaryhmassa. lakkaampien tyottomyys sen sijaan lisaantyi
sekd miehissa etta naisissa.

Taantuman odotetaan lisddvan ty6ttomyytta vuoden 2023 aikana. Erityisesti raken-
tamisen supistuminen lisda jalostuksen toimialan tyottomyytta. Mikali tydmarkki-
noiden kohtaanto-ongelmat ja tyévoiman saatavuus alueittain tai ammateittain ei-
vat muodostu tydmarkkinoiden toimivuuden esteeksi kuten ennusteessa oletetaan,
tyottdmyysaste laskee noin kuuteen ja puoleen prosenttiin vuonna 2025. Tama on
vield noin puoli prosenttiyksikkda enemman kuin EU:n yhteiselld menetelmalla arvi-
oitu rakenteellisen tyottémyyden taso Suomessa.
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Taulukko 10. Ty6voimatase

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

1000 henkea keskimaarin vuodessa

Tydikdinen vdestd, 15—74-vuotiaat 4133 4123 4120 4108 4098 4091
muutos 5 -10 -4 -12 -10 -7
Tydikdinen vdestd, 15—64-vuotiaat 3421 3417 3421 3418 3417 3416
muutos -7 -3 4 -3 -1 -1
Tyélliset (15—74-vuotiaat) 2495 2555 2619 2608 2616 2627
siitd 15—64-vuotiaat 2420 2470 2526 2515 2523 2534
Tydttémat (15-74-vuotiaat) 209 212 190 195 192 186
prosenttia
Tyollisyysaste (15—64-vuotiaat) 70,7 72,3 73,8 73,6 73,8 74,2
Ty6ttomyysaste (15—74-vuotiaat) 77 77 6,8 7,0 6,8 6,6

1000 henkea vuoden aikana

Maahanmuutto, netto 18 23 35 35 35 35

1.6 Tulot, kustannukset ja hinnat

1.6.1 Palkat

Nimellispalkkojen nousuvauhti nopeutui vuonna 2022 kahteen ja puoleen prosent-
tiin edellisen vuoden 2,4 prosentista. Nopeutuminen oli seurausta sopimuspalkko-
jen hienoisesta kasvusta, silla palkkaliukumat sailyivat ennallaan. Yksityisen sektorin
sopimuspalkkojen nousu nopeutui hieman, mutta kuntien hidastui. Toimialoista ja-
lostuksen ansioiden nousuvauhti oli yhta nopeaa kuin edellisvuonna, mutta erdiden
palveluiden nopeutui, erityisesti kiinteistoalalla, majoitus- ja ravitsemustoiminnassa
seka rahoitus- ja vakuutuspalveluissa. Reaalipalkat laskivat runsaat nelja prosenttia,
silld inflaatio ylitti selvdsti nimellisansioiden nousuvauhdin ensimmaista kertaa vii-
teen vuoteen.

Uusia kaksivuotisia tydehtosopimuksia on solmittu yksityiselld ja julkisella sek-

torilla vuoden 2023 aikana suuri maara. Solmittujen sopimusten korotukset ovat
tédna vuonna yleisimmin noin nelja ja puoli prosenttia vuositasolla. Siis selvasti
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suurempia kuin edellisend vuonna ja suurimmat 14 vuoteen. Lisdksi kunta- ja hyvin-
vointialalla palkankorotukset ylittavat taman, koska sopimukset sisaltavat palkkara-
kenneohjelman ja palkkojen yhteensovittamisen kustannuksia. Paikallishallinnosta
muodostuukin tdman sopimuskierroksen palkkajohtaja. Lisaksi palkkaliukumien
oletetaan olevan keskimaaraista vajaan prosenttiyksikdn tasoa. Ndin nimellisansiot
nousisivat vuonna 2023 noin nelja ja puoli prosenttia.

Ensi vuonna yksityisen sektorin ja valtion sopimuskorotusten vuosivaikutus on
noin puolitoista prosenttia, silld tdnd vuonna maksettuja kertapalkkioita ei sisally
enda sopimuksiin. Paikallishallinnossa korotukset ovat selvdsti suurempia myos
ensi vuonna. Lisaksi palkkaliukumien oletetaan tydvoimapulan takia olevan keski-
maardista suurempaa, noin prosenttiyksikon. Nain nimellisansiot nousisivat vuonna
2024 lahes nelja prosenttia.

Vuodelle 2025 ei ole viela montakaan tydehtosopimusta voimassa, joten ansioiden
nousuoletus kytkeytyy ennustettuun, vaimeaan tuottavuuden kasvuun. Toisaalta
talouskasvun ja sen myota tyollisyyden paranemisen seka aloittaisen tyévoimaniuk-
kuuden oletetaan pitdavan palkkaliukumat korkeina. Nimellisansioiden ennustetaan
lisadntyvan noin nelja prosenttia vuonna 2025.

Palkkasumma lisdantyi vuonna 2022 6,4 prosenttia. Palkkasummaa nostivat seka
ansioiden etta tyollisyyden kohentuminen. Nopeinta palkkasumman nousu oli
yksityisilla palvelutoimialoilla, erityisesti koronasta aiemmin karsineilla aloilla ja
liike-elamaa palvelevilla aloilla. Jalostuksessa palkkasumman kehitys jai keskimaa-
rdista hitaammaksi. Palkkasumman kehitykseen vaikuttaa nimellisansioiden lisaksi
tyollisyyden kehitys. Ty6llisyyden supistuessa palkkasumman ennakoidaan vuonna
2023 lisdaantyvdn runsaat nelja prosenttia, kun nimellisansioiden nousuvauhdin
oletetaan nopeutuvan merkittavasti. Seuraavina vuosina ansioiden nousuvauhdin
odotetaan hidastuvan, mutta tyollisyyden kasvun puolestaan nopeutuvan, joten
palkkasumma lisddntyy noin nelja prosenttia vuonna 2024 ja noin kolme ja puoli
prosenttia vuonna 2025.
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Taulukko 11. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tydkustannukset tuoteyksikkoa kohti

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

muutos, prosenttia

Sopimuspalkkaindeksi 13 1,8 1,8 3,9 2,8 2,1

Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,7 0,7 0,6 0,7 1,0 1,0

Ansiotasoindeksi 1,9 2,4 2,4 4,6 3,8 3,1

Reaalinen ansiotaso’ 1,6 0,2 -4,7 -0,9 13 15

Palkkasumma -0,3 5,5 6,4 42 41 3,5

Keskiansiot? 1,8 3,0 49 47 3,9 3,2
Tydkustannukset tuoteyksikkdd kohti

koko kansantaloudessa® 1,0 3,2 3,7 41 2,7 2,2

! Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksill3.

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

® Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdyksen volyymilla perushintaan.

Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
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1.6.2 Kuluttajahinnat

Inflaatio kiihtyi marras-joulukuussa 9,1 prosenttiin ja oli koko vuonna 2022 keski-
maarin 7,1 prosenttia. Hintojen nousu oli vuonna 2022 suurimmalta osalta seura-
usta energian hinnan noususta, mutta vuoden loppua kohden lahes kaikkien hyo-
dykkeiden hinnat nousivat nopeasti.

Inflaatio hidastui hieman vuoden 2023 ensimmaisina kuukausina, mutta on edel-
leen hyvin nopeaa ja erittdin laaja-alaista. Inflaation hidastuminen on seurausta
energian hintojen laskusta. Muiden erien hinnat nousevat edelleen nopeasti, minka
seurauksena pohjainflaatio kiihtyy edelleen. Suurimmat hintoja kiihdyttavat erat
ovat nyt elintarvikkeet ja palvelut.

Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset

-
o

N - O -~ DNWbMuoO N ©©

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
mm Elintarvikkeet == Energia Tavarat == Omistusasuminen == Palvelut = KHI
Lahde: Tilastokeskus, VM

Energian hintojen lasku jatkuu tdna vuonna. Raakadljyn hintahuippu ohitettiin jo
kesdlla 2022 ja sahkdn markkinahinta on laskenut merkittavasti loppuvuoden 2022
tasosta. Polttoaineiden vuosimuutokset kddntyvat negatiivisiksi jo alkuvuodesta.
Kuluttajahinnoissa sahkon hinnan lasku nakyy viipeelld, silla monella kuluttajalla
on maaraaikainen tai toistaiseksi voimassa oleva sahkdsopimus. Toistaiseksi voi-
massa olevien sopimusten hinnat laskevat kevaan aikana. Sahkon hintojen olete-
taan markkinahintojen kehityksen perusteella nousevan uudelleen ensi talvena,
mutta huomattavasti maltillisemmin kuin viime syksyna. Hintojen vuosimuutoksia
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tarkasteltaessa sahkon vaikutus kuluttajahintaindeksiin muuttuu taman vuoksi
neutraaliksi ja jopa negatiiviseksi vuoden 2023 lopussa. Vuosina 2024 ja 2025 sah-
kon markkinahinnan odotetaan olevan alemmalla tasolla kuin vuosina 2022 ja 2023,
mutta korkeammalla kuin vuonna 2020.

Elintarvikkeiden hinnat ovat jatkaneet nousuaan. Kohonneet kustannukset ovat
nostaneet tuottajahintoja, mika on nakynyt lopulta myos kuluttajahinnoissa. Niin
maatalouden kuin teollisuuden tuottajahintojen nousu on kuitenkin taittunut ja
tdman vuoksi elintarvikkeiden hintojen nousunkin odotetaan hidastuvan téna
vuonna. Jalostettujen elintarvikkeiden hintojen nousun hidastumisen odotetaan
olevan hitaampaa kuin tuoreruoan, jonka hinnan odotetaan jopa laskevan hieman
loppuvuodesta.

Tavaroiden hintojen nousu ei odotuksista poiketen ole viela hidastunut, vaikka ky-
synta on laskenut, tuotannon pullonkaulat auenneet ja kuljetuskustannukset hal-
ventuneet. Hintojen nousun odotetaan kuitenkin hidastuvan vahitellen taméan vuo-
den aikana juuri ndiden syiden vuoksi. Energian ja raaka-aineiden hintojen nousu
nakyy myos palveluiden hinnoissa. Lisdksi hintojen nousua vauhditti viime vuonna
myos suuri kysyntd. Palkkojen ja muiden kustannusten nousu ndkyy enenevassa
maarin palveluiden hinnoissa, mika yllapitaa inflaatiota tulevina vuosina.

Omistusasumisen kustannusten nousu korostuu kansallisessa kuluttajahintain-
deksissa ennustejaksolla. Vaikka omistusasumisen muiden erien vaikutus indeksiin
pienenee, asuntolainojen korkojen nousun vaikutus kasvaa merkittavasti. Korko-
jen nousun vaikutus realisoituu monelle kotitaloudelle kunnolla vasta tand vuonna,
sillda asuntolainojen keskikorko oli tammikuussa vasta hieman yli kaksi prosenttia.
Lisaksi kulutusluottojen korkojen vaikutus kuluttajahintaindeksiin kasvaa. Omistus-
asuminen ja kulutusluottojen korot eivat sisally yhdenmukaistetun kuluttajahintain-
deksin kulutuskoriin, minka vuoksi kansallinen kuluttajahintaindeksi on tana ja ensi
vuonna sita korkeampi.

Vuonna 2023 inflaation odotetaan hidastuvan keskimaarin 5,5 prosenttiin kansal-
lisella kuluttajahintaindeksilla mitattuna. Inflaatio on kuitenkin huomattavasti téta
nopeampaa vuoden alussa ja puolestaan hitaampaa vuoden lopussa. Korkea hinta-
taso ja korkojen nousu vahentavat kysyntaa ja hintapaineet helpottavat vahitellen.
Energian ja raaka-aineiden hintojen laskun seka tuotantoketjujen normalisoitumi-
sen seurauksena tavaroiden ja elintarvikkeiden hintojen nousu hidastuu vuonna
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2023. Hintataso jaa kuitenkin energiakriisia edeltdavaa tasoa korkeammaksi. Toisaalta
asuntolainojen korkojen nousu rasittaa kotitalouksia vield vuonna 2023, minka seu-
rauksena myods omistusasumisen kustannusten vaikutus kuluttajahintaindeksiin on

suurimmillaan vuonna 2023.

Inflaatio hidastuu 2,5 prosenttiin vuonna 2024 ja painuu 1,6 prosenttiin vuonna
2025. Inflaatio hidastuu ennustejaksolla siis selvasti, mutta jaa viime vuosia kor-
keammalle tasolle. Palveluiden hintojen nousu yllapitaa inflaatiota eniten tulevina
vuosina. Lisdksi taustalla on oletus, etta globalisaation pysdahtyminen, tuotantoket-
jujen kriisivarmuuden parantaminen, ilmastonmuutoksen torjunta ja sen vaikutuk-
set seka kauppakiistat nostavat hintoja my6s tulevina vuosina.

Taulukko 12. Hintaindekseja
2020 2021 2022 2023**  2024**  2025**

muutos, prosenttia

Vientihinnat' 34 98 18,7 23 -04 17
Tuontihinnat' -4,9 9,7 19,5 2,7 -0,5 18
Kuluttajahintaindeksi 0,3 2,2 71 5,5 2,5 1,6
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 0,4 2,1 72 40 19 2,0
Verollinen kotimarkkinoiden

perushintaindeksi 3,3 10,1 20,3 2,6 2,9 23
Rakennuskustannusindeksi -0,2 5,4 8,2 3,9 2,5 2,2

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
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1.7 Keskipitkan aikavalin nakymat 2026-2027

Keskipitkan aikavalin kehitysarvio perustuu arvioon potentiaalisen tuotannon kehi-
tyksesta, silla sen ajatellaan maarittavan talouden kasvuedellytykset lyhyen aikavalin
jalkeen'. Potentiaalinen tuotanto viittaa talouden pitkan aikavalin kasvu-uraan tai
kestdvaan, vakaan inflaation takaavaan tuotannon tasoon, joka on saavutettavissa
talouden kapasiteetin ollessa normaalikdytdssa. Vuosien 2023-2027 aikana poten-
tiaalisen tuotannon arvioidaan kasvavan keskimaarin noin 1,1 prosenttia vuodessa.

Potentiaalisen tuotannon kehitys riippuu tydpanoksen, pddomakannan ja kokonais-
tuottavuuden kehityksista. Tydpanoksen muutoksen vaikutus potentiaalisen tuo-
tannon kasvuun on vahaistd vuoteen 2025 saakka, jonka jalkeen tydpanoksen kasvu
pysahtyy ja se alkaa pienentda potentiaalista tuotantoa. Tydpanoksen heikko kas-
vukontribuutio on seurausta tehtyjen tydtuntien negatiivisesta kehityksesta. Tyopa-
noksen lisdksi talouden tuotantoedellytyksiin vaikuttaa pddomakanta. Padomakan-
nan kasvu lisda potentiaalisen tuotannon kasvua noin puolella prosentilla vuosittain
vuosina 2023-2027.

Kolmas potentiaalisen tuotannon kasvun ldhde on kokonaistuottavuus. Sen kasvu
on vahvistunut hieman viime vuosina verrattuna 2010-luvun alkuun. Tuottavuuden
kasvu on kuitenkin heikkoa verrattuna 2000-luvun alkuun. Heikompaa kasvua selit-
taa mm. talouden rakennemuutos. Korkean tuottavuuden toimialojen tuotanto on
supistunut ja koko talouden rakenne on palveluvaltaistunut. Hidas tuottavuuden
kasvu on ollut yleistd myos muualla kehittyneissa talouksissa. Vuosina 2023-2027
kokonaistuottavuuden trendikasvun arvioidaan olevan keskimaarin noin 0,6 pro-
senttia vuodessa, kun 2000-luvun alkupuolella kasvu ylsi keskimaarin yli kahteen
prosenttiin vuodessa.

1 Lahtokohtana on, ettd talouskasvu vuosille t+3 ja t+4 arvioidaan siten, etta tuotantokuilu
(tuotantokuilu kertoo, kuinka paljon talouden tuotanto tiettyna ajanhetkena poikkeaa poten-
tiaalisesta tasostaan) sulkeutuu viimeistadn vuonna t+4. Poikkeuksellisissa suhdannetilanteissa
tasta perusoletuksesta voidaan kuitenkin poiketa, mikali on selvaa, ettd séannon noudattami-
nen tuottaisi epauskottavia tuloksia. Talldin tuotantokuilu voi tilanteesta riippuen olla positii-
vinen tai negatiivinen vuonna t+4. Valtiovarainministerio kdyttaa potentiaalisen tuotannon ja
tuotantokuilun arvioinnissa EU:n komission ja jasenmaiden yhdessa kehittdamaa tuotantofunk-
tiomenetelmaa, jossa potentiaalisen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin potentiaalisen tydpa-
noksen, padoman ja kokonaistuottavuuden kehityksesta. Potentiaalinen tuotanto ja tuotanto-
kuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joiden arviointiin liittyy epdvarmuutta etenkin voimak-
kaan suhdannesyklin seka tuotantorakenteen nopean muutoksen aikana
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Keskipitkalla aikavalilla talouden tuotannon arvioidaan kasvavan maltillisesti.
Vuonna 2026 bruttokansantuotteen arvioidaan kasvavan noin 1,6 prosenttia ja
vuonna 2027 kasvun arvioidaan olevan noin 1,5 prosenttia. Bruttokansantuotteen
kehitysta tukee etenkin yksityisen kulutuksen ja yksityisten investointien kasvu, joi-
den arvioidaan elpyvan markkinakorkojen laskun seurauksena. Suomen talouden
arvioidaan olevan yha normaalikapasiteettinsa alapuolella vuonna 2026. Tuotanto
kuitenkin lahestyy arvioitua potentiaalisen tuotannon tasoa ja tuotantokuilu um-
peutuu vuonna 2027.

Tyomarkkinoiden positiivisen vireen arvioidaan jatkuvan keskipitkalla aikavalilla.
Tyollisyysasteen (15-64—vuotiaat) arvioidaan kasvavan maltillisesti vuosina 2026 ja
2027.Vuonna 2027 tydllisyysasteen arvioidaan olevan 74,9 prosenttia. Tyottomyys-
asteen arvioidaan puolestaan laskevan ja vuonna 2027 ty6ttdmyysasteen arvioidaan
olevan 6,3 prosenttia.

Kuluttajahintojen kasvun arvioidaan tasaantuvan keskipitkalla aikavalilla. Vuosina
2026 ja 2027 kuluttajahintojen muutoksen arvioidaan olevan 2 prosenttia vuodessa,
joka vastaa Euroopan keskuspankin inflaatiotavoitetta.

Potentiaalisen tuotannon kasvu ja sen osatekijat
EU-menetelman mukaan, %

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
mm Kokonaistuottavuus == P&d3omapanos Tydpanos = Potentiaalinen tuotanto

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 13. Keskeisia lukuja keskipitkalld aikavalilla

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

BKT markkinahintaan, maaran muutos, % 3,0 2,1 -0,2 1,3 1,6 1,6 1,5
Bruttokansantuote, mrd. euroa 251 267 277 287 298 310 321
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 2,2 71 5,5 2,5 1,6 2,0 2,0
Tyottomyysaste, % 77 6,8 7,0 6,8 6,6 6,4 6,3
Tyollisyysaste, % 72,3 73,8 73,6 73,8 74,2 74,6 749
Julkisyhteisdjen rahoitusja@md, suhteessa
BKT:hen, % -2,7 -0,8 -2,6 -2,6 -3,1 29 2,9
Valtio -3,2 -1,6 3,4 -3,4 -4 -4,0 -4,0
Kuntahallinto' -0,3 -0,3 -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2
Hyvinvointialueet -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -04
Sosiaaliturvarahastot 0,8 11 14 1,4 1,6 1,7 1,8
Rakenteellinen ja@mad, suhteessa BKT:hen, % 2,1 -0,5 -1,6 1,7 -2,6 -2,6 -2,9
Julkisyhteisdjen bruttovelka, suhteessa
BKT:hen, % 72,6 73,0 74,4 76,9 79,0 80,7 824
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 51,4 53,1 54,5 56,7 58,5 59,9 61,5

Tuotantokuilu, % potentiaalisesta
tuotannosta’ -11 -0,5 -1,7 -1,5 -0,9 -0,5 0,0

! Paikallishallinto vuoteen 2022 saakka

2 Arvioitu EU:n yhteisella menetelmalla
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2 Julkinen talous

2.1 Julkisyhteisot yhteensa

Julkisen talouden alijaama pieneni vuonna 2022. Alijaama oli 0,8 prosenttia suh-
teessa BKT:hen eli noin 2,2 mrd. euroa. Alijgdman pienenemiseen vaikuttivat muun
muassa verotulojen ja sosiaaliturvamaksujen kertyman kasvu. Lisaksi erityisesti ko-
ronapandemian hoitoon osoitetut menot supistuivat.

Julkisen talouden vahvistuminen jaa valiaikaiseksi. Talous ei kasva vuonna 2023,

ja julkisen talouden rahoitusasema alkaa heikentya. Monet paatosperaiset toimet
heikentavat myos julkista taloutta, joista merkittavimmat liittyvat lukuisiin Vena-
jan hyokkayssodan vuoksi tehtyihin varautumiseen liittyviin toimiin. Suhdanteiden
taustalla julkista taloutta heikentda rakenteellisesti vaeston ikaantyminen.

Nahtavissa oleva ldahivuosien talouskasvu ei riita korjaamaan julkisen talouden tu-
lojen ja menojen vélistad epatasapainoa ja alijgama pysyykin suurena. Kuluva vaa-
likausi paattyy vuoteen 2023, ja julkisen talouden kehitysarvio vuosille 2024-2027
on laadittu sen jalkeen nk. muuttumattoman politiikkan urana. Tama tarkoittaa, etta
ennuste ei sisdlla uuden hallituksen mahdollisia toimia. Siten uuden hallituksen
padtokset voivat keinauttaa julkista taloutta molempiin suuntiin.

Hetkellisesti alentunut julkinen velka suhteessa bruttokansantuotteeseen on al-
kanut jalleen kasvaa. Valtionhallinnon ja paikallishallinnon yhteenlaskettu mittava
alijaama seka nopeasti kohonneet velanhoitokustannukset pitavat velkasuhteen
nousevalla uralla kauas tulevaisuuteen. Velkasuhteen arvioidaan kipuavan yli 80
prosenttiin keskipitkalla aikavalilla. Julkinen talous on pidemmalla aikavalilla raken-
teellisesti alijadmainen ja siten julkisessa taloudessa on mittava kestavyysvaje.

Suurin julkisyhteisdjen syvaa alijadamaa selittava tekija on valtionhallinnon alijaama,
joka pysyy vuodesta 2023 alkaen mittavana mm. useiden ajankohtaisten ja luon-
teeltaan valiaikaisten toimien myo6ta. Lisdresursseja on osoitettu mm. sisdiseen seka
ulkoisen turvallisuuteen seka vihrean siirtyman vauhdittamiseksi. Valtionhallin-
non menoja lisddvat myods rahoituslain mukaiset T&K-panostukset. Valtionvelasta
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maksetut korkomenot ovat huomattavasti suuremmat mihin edellisind vuosina on
totuttu. Verkkainen talouskasvu puolestaan vaimentaa verotulojen kasvua.

Julkisyhteisojen rakenne muuttui vuoden 2023 alussa, kun sosiaali- ja terveyden-
huollon ja pelastustoimen jarjestamisvastuu siirtyi kunnilta hyvinvointialueille. Kun-
tahallinto jaa painelaskelmassa edelleen hieman alijadamaiseksi. Ikddntyva rakennus-
kanta, muuttoliike ja infra-rakentaminen pitdavat kuntien investointimenot korkeina.
Hyvinvointialueet aloittavat toimintansa alijaamaisina. Alijadma johtuu mm. mitta-
vista investoinneista seka henkiléstémenoista.

Tybeldkelaitosten ylijaama asettuu ldhivuosina vajaaseen puoleentoista prosent-
tiin. Elakemenot kasvavat, mutta toisaalta noussut korkotaso lisda tydeldkelaitosten
omaisuustulojen kasvua. Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa vahvistaa
ennustejaksolla tyottomyystilanteen koheneminen ja sosiaaliturvarahastot pysyvat
lievasti ylijagamaisina.

Julkiseen talouteen liittyy niin lyhyemman kuin pidemman aikavalin riskeja. Lyhyen
aikavalin riskit liittyvat olennaisesti talouskehitykseen. Geopoliittisen tilanteen vai-
kutukset talouskasvuun heijastuvat myos julkiseen talouteen niin yleisen talouske-
hityksen kuin my0s tilanteen vaatiman varautumisen kautta.

Pidemmalla aikavalilla korkealle tasolle kohonnut velka muodostaa riskin julkiselle
taloudelle. Nakopiirissa ei ole velkasuhteen alenemista. Nopea velkaantuminen yh-
dessa korkean koron kanssa on jo kasvattanut korkomenoja. Korkomenojen velkaa
lisdava vaikutus voimistuu keskipitkalla aikavalilla eika helpotusta ole nakopiirissa.

Julkisen talouden ehdolliset vastuut ja erityisesti takausten huomattava kasvu muo-
dostavat riskin julkiseen talouteen. Takausvastuiden keskittyminen tietyille toimi-
aloille ja yrityksille lisaa takausvastuisiin liittyvia riskeja. Vastuiden mittava laukeami-
nen kasvattaisi julkisia menoja ja nopeuttaisi velkasuhteen kasvua'.

1 Julkisen talouden ehdollisia vastauita on kuvattu tarkemmin esimerkiksi VM:n julkaisussa Katsaus val-
tion taloudellisiin vastuisiin ja riskeihin, syksy 2022
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Julkisyhteisojen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:hen, %
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Julkisyhteis6jen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025

m Rakenteellinen rahoitusasema = Nimellinen rahoitusasema
Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 14. Julkisyhteisot’

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

miljardia euroa

Vélittomat verot 38,0 2 45,7 46,7 48,9 50,4
Tuotannon ja tuonnin verot 33,1 34,7 36,2 36,6 37,2 379
Sosiaalivakuutusmaksut 27,6 30,5 32,0 33,7 34,5 36,0
Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteenss? 99,4 108,1 1149 118,0 121,7 125,5
Omaisuustulot 6,7 74 72 8,7 10,4 13
Myynti- ja maksutuotot (ml. tuotos omaan 15,8 16,5 16,8 18,0 18,4 18,7
kdyttoon)
Muut tulot 1,0 11 1,4 1,6 1,4 1,3
Kokonaistulot 122,8 133,0 140,2 146,4 152,0 156,7
Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto 573 61,0 63,6 68,0 70,0 72,3
Tukipalkkiot 44 4,0 3,0 2,6 2,7 2,7
Sosiaalietuudet ja -avustukset 539 54,8 55,5 59,5 62,3 64,5
Muut tulonsiirrot 6,6 6,8 6,8 70 6,8 6,9
Omaisuusmenot 17 13 15 23 3,6 4,0
Padoman bruttomuodostus 1,7 10,6 10,9 12,6 13,0 14,8
Muut menot 0,6 1,3 13 14 0,9 0,9
Kokonaismenot 136,1 139,8 142,4 153,5 159,3 166,1
Kulutusmenot 57,7 61,7 64,8 68,9 71,4 74.4
Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-) -13.3 -6,8 -2,2 -7 -13 -9,4
Valtionhallinto -13,2 -8,1 -4,3 -94 -9,6 121
Kuntahallinto® -0,1 -0,9 -0,8 -0,5 -0,4 -0,5
Hyvinvointialueet -1,0 -1,3 -1,6
Tydeldkelaitokset 0,3 23 2,5 3,0 3,8 42
Muut sosiaaliturvarahastot -0,3 -0,1 0,4 0,9 0,3 0,6
Perusjaama* 11,6 5,5 -0,7 -4,8 3,7 5,4

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
2 Sisaltad padgomaverot
3 Paikallishallinto vuoteen 2022 saakka
4 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 15. Julkisen talouden keskeisid tunnuslukuja

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

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

Verot ja sosiaaliturvamaksut 41,8 431 43,1 42,6 42,4 42,1
Julkisyhteisdjen menot 572 55,8 53,4 55,4 55,5 55,7
Nettoluotonanto -5,6 22,7 -0,8 -2,6 -2,6 3,1
Valtionhallinto -5,5 -3,2 -1,6 3,4 3,4 -41
Kuntahallinto' -0,0 -0,3 -0,3 -0,2 -0,1 -0,2
Hyvinvointialueet -04 -0,5 -0,5
Tyeldkelaitokset 0,1 0,9 0,9 1,1 1,3 14
Muut sosiaaliturvarahastot -0,1 -0,1 0,2 0,3 0,1 0,2
Perusjaama’ -49 -2,2 -0,3 1,7 -13 -1,8
Julkisyhteisdjen velka 74,7 72,6 73,0 744 76,9 79,0
Valtionvelka 52,4 51,4 531 54,5 56,7 58,5
Julkisyhteisgjen tydllisyys, 1000 henked 661 694 702 701 701 699
Valtionhallinto 144 146 149 149 149 145
Kuntahallinto' 505 535 540 290 287 288
Hyvinvointialueet 249 252 253
Sosiaaliturvarahastot 13 13 13 13 13 13

1 Paikallishallinto vuoteen 2022 saakka.

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

2021 2022**  2023** 2021 2022%*  2023**
Rahoitusjaama Velka
suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia
*Suomi 2,7 -0,8 -2,6 72,6 73,0 74,4
Suomi 2,7 -14 2.3 72,4 70,7 72,0
Iso-Britannia -8,0 -6,4 -44 105,6 103,0 101,1
Ruotsi -0,1 0,2 0,2 36,3 321 294
Tanska 3,6 18 0,5 36,6 337 32,8
Irlanti 1,7 0,2 0,8 55,4 44,7 4,2
Espanja -6,9 -4,6 -43 1183 114,0 112,5
Alankomaat -2,6 -11 -4,0 52,4 50,3 52,4
Luxemburg 0,8 -0,1 -1,7 24,5 243 26,0
Portugali 2,9 -19 -11 125,5 115,9 1091
[tdvalta 59 34 -2,8 823 78,5 76,6
Saksa -3,7 23 -3,1 68,6 67,4 66,3
Ranska -6,5 -5.0 53 112,8 m,7 110,8
Belgia -5,6 -5,2 -5,.8 109,2 106,2 107,9
Italia 72 =51 -3,6 150,3 144,6 143,6
Kreikka -1,5 -4,1 -1,8 194,5 171 161,9

Lahde: EU-komission syysennuste 2022, *Suomi: VM kevat 2023
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Finanssipolitiikan mitoitus

Finanssipolitiikan mitoitusta voidaan tarkastella nk. rakenteellisen jaaman
muutoksen avulla' . Tassa julkisen talouden alijadmasta pyritaan poistamaan
suhdanteen vaikutus.

Rakenteellisen jadman muutos kertoo paatosperdisen finanssipolitiikan
vaikutuksesta. Jos rakenteellinen jaama kohenee, voidaan silloin
talouspolitiikan katsoa olleen kiristavaa eli julkista taloutta vahvistavaa, ja jos
rakenteellinen jaama on heikentynyt, niin talouspolitiikka on ollut elvyttavaa
eli julkista taloutta heikentavaa. Tarkastelutapaan liittyy kuitenkin myos tiettyja
epavarmuuksiaZ.

Kuviossa 1 on esitetty paatosperdisen finanssipolitiikan (vihrea palkki) ja
suhdanteen (sininen palkki) arvioitu vaikutus julkisen talouden rahoitusaseman
vuotuiseen muutokseen.

Kuvio 1. Julkisen talouden rahoitusaseman muutos 2012-2027

Julkisen talouden rahoitusaseman muutos
prosenttiyksikkoa

o =N W h

Q{];\

0 > o o R O @9%

S S S
mm Suhdanteen vaikutus
mm P3atésperdinen muutos (rakentellisen jadméan muutos)
Kertaluonteiset toimet

Lahde: VM

N

@
v
oS Q

P

1 Rakenteellista rahoitusasemaa on kaytetty erityisesti EU-yhteyksissa eri jasenmaiden finanssipo-
litikan virityksen seurantaan. Kyseisessa mittarissa julkisen talouden rahoitusasemasta puhdistetaan
suhdanteiden seka kertaluonteisten ja tilapaisten tekijoiden vaikutukset, minka jalkeen rahoitusase-
man vuotuinen muutos voidaan tulkita harkinnanvaraisen finanssipolitiikan tulokseksi.

2 Suhdannetilanteen reaaliaikainen arviointi perustuu kyseisena ajankohtana kaytettdvissa ole-
vaan arvioon talouden potentiaalisesta kasvusta keskipitkalla aikavalilla. Tilastotiedot tarkentuvat
ja kuva talouden suhdannetilanteesta selkiytyy vasta ajan my6ta. Kun arviot suhdannetilanteesta ja
tuotantokuilusta muuttuvat, myos arviot rakenteellisesta jadmasta ja finanssipolitiikan virityksesta
voivat muuttua. Muutokset voivat koskea paitsi nykyhetkea ja tulevaisuutta myos menneisyytta.
Potentiaalisen tuotannon ja rakenteellisen jadman laskemiseen liittyvd epavarmuus korostuu erityi-
sesti jyrkkien suhdannevaihteluiden aikana.
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Julkinen talous on ollut rakenteellisesti epatasapainossa jo pitkaan. Vaeston
ikadntyminen kasvattaa julkisia menoja koko ajan, ja siten heikentaa
rakenteellista jaamaa automaattisesti.

Kuluvalla vaalikaudella rakenteellinen alijaama kasvoi merkittavasti vuonna
2020 mittavien koronan vuoksi tehtyjen toimenpiteiden ja hallitusohjelman
muiden menolisdysten vuoksi. Arvion mukaan vuonna 2020 julkisen talouden
rahoitusaseman voimakkaasta heikkenemisesta likimain puolet johtui
suhdanteesta ja puolet paatosperaisesta finanssipolitiikasta.

Sittemmin rakenteellinen alijadma pieneni merkittavasti vuosina 2021 ja
2022, kun mm. maaraaikaiset koronavirusepidemian hoitoon osoitetut
toimet vahenivat. Suhdanteesta on myds ollut vetoapua julkisen talouden
kohenemiseen vuosina 2021 ja 2022.

Rakenteellinen alijadama alkaa kasvaa taas vuodesta 2023 alkaen johtuen
mm. varautumiseen liittyvien menojen kasvusta, eika suhdanne tue julkisen
talouden kohentumista.

Finanssipolitiikan mitoitusta voidaan tarkastella myés summaamalla yksittaisia
paatoksia yhteen. Seuraavassa kuviossa on kuvattu hallituksen paattamien
julkisiin tuloihin ja menoihin vaikuttavien toimenpiteiden mittaluokka
kumulatiivisesti budjettivuosittain. Vertailukohtana on kevaan 2019 tekninen
julkisen talouden suunnitelma.

Kuvio 2. Hallituksen harkinnanvaraiset toimenpiteet.

Hallituksen harkinnanvaraiset toimenpiteet
mrd. euroa

: [l

Léhde: VM
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

m Venajan hyokkays Ukrainaan (varautumiseen liittyvat menot)
® Elpymis- ja palautumistukivéline
Valiaikainen TyEl-maksualennus
m Covid-19-epidemiasta aiheutuvat menolisaykset
m Hallituksen paattdméat muut harkinnanvaraiset toimet, ml. hallitusohjelmantoimet, netto

-2
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Hallitusohjelman mukaiset pysyvéat menolisaykset® ovat vuoden 2023 tasolla
yhteensa noin 1,4 mrd. euroa ja pysyvat samalla tasolla my®s vuonna 2027.
Muut kuin hallitusohjelmassa linjatut pysyvat menolisaykset ovat noin 0,7 mrd.
euroa vuoden 2023 tasolla. Vuoden 2027 tasolla muut kuin hallitusohjelman
mukaiset pysyvat menolisdykset ovat jo noin 2 mrd. euroa, mika johtuu
erityisesti siitd, etta T&K-panostusten merkitys kasvaa vuosien saatossa.

Hallitus kohdensi vuosille 2020-2022 yhteensa noin 2,0 mrd. euroa
kertaluonteisiin ns. tulevaisuusinvestointeihin. Muut kertaluonteiset tai
maardaikaiset menolisdykset ovat vuosina 2020-2027 yhteensa nettona, eli
sisdltden myos kertaluonteisia sadstoja, noin 5 mrd. euroa. Mikali luvuissa
huomioitaisiin myos finanssisijoitukset (pddomituksia ja antolainoja) summa
kasvaisi vield jonkin verran. Merkittavimpia kohteita ovat rahapelitoiminnan
tuottojen laskun kompensoiminen ennen kuin parlamentaarinen linjaus syntyi
asiasta, sote/pela-uudistuksen muutoskustannuksia, Idhihoitajien koulutus
0,7-henkilostomitoituksen vuoksi seka erindiset lisdykset hallinnonalojen
toimintamenoihin.

Julkiseen talouteen on kohdistettu myds sadstoja. Vaalikauden alussa
toteutettiin siirtomaararahoja koskeva saasto, joka alensi maararahoja 50 milj.
eurolla vuosina 2020-2023. Kevaan 2021 julkisen talouden suunnitelmassa
paatettiin 370 milj. euron pysyvista sadstoista vuodesta 2023 alkaen. Sittemmin
kokonaisuus on paatetty toteuttaa osin kehystasoa alentamalla, jolloin lopulta
sdastoja kohdennettiin menomomenteille yhteensa 313 milj. euroa (tilanne
vuoden 2023 talousarviossa).

Koronapandemiassa julkisen talouden menoja kasvattivat erityisesti yritysten
tukeminen, tyottdmyysturvan ja sosiaalietuuksien laajennukset seka
panostukset sosiaali- ja terveydenhuollon resursseihin ja varustehankintoihin.
Valtio myds kompensoi nditd toimia ja muita koronasta aiheutuvia

menetyksia muille julkisen talouden alasektoreille - erityisesti kunnille

ja sairaanhoitopiireille, joille tilanteesta aiheutui ylimaardisia sosiaali- ja
terveydenhuollon kustannuksia ja tulonmenetyksia. Lisaksi yritysten TyEL-
maksua alennettiin valiaikaisesti vuonna 2020, ja sita kerataan takaisin vuosina
2022-2025.

Vendjan Ukrainaan kohdistaman hyokkayssodan vaikutukset ovat

yleisen talouskehityksen lisaksi ulottuneet Suomen julkiseen talouteen
turvallisuusympadriston muutoksen vaatiman varautumisen ja huoltovarmuuden
tukemisen kautta. Turvallisuusympariston muutoksen johdosta kevaalla

3 Hallitusohjelman mukaisilla pysyvilla menolisayksilla tarkoitetaan hallitusohjelman liitteissa 1 ja
11 kuvattua kokonaisuutta. Esimerkkeja toimista I10ytyy hallitusohjelmasta.
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2022 kayttoon otettu valtiontalouden kehyksen poikkeuslauseke kattaa mm.
tilanteeseen valittomasti liittyvat maanpuolustuksen, rajaturvallisuuden,
kyberturvallisuuden ja huoltovarmuuden valttamattomat menolisaykset, kuten
myds ukrainalaisten auttamisen niin Suomessa kuin Ukrainaan annetun avun
muodossa.

Poikkeuslausekkeen puitteissa on budjetoitu yhteensa noin 9 mrd. euron
menolisdykset vuosille 2022-2027. Arviolta reilut 0,4 mrd. euroa jaa lopulta
pysyvaksi menotasoksi muun ollessa maaraaikaista. Hallitus on lisaksi tukenut
ostovoimaa korkean inflaation ja energiahintojen vuoksi, joista osa lukeutuu
myos poikkeuslausekkeen piiriin.

2.1.1 Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteisojen velkasuhde kasvoi viime vuonna 73 prosenttiin suhteessa BKT:hen.
Velan maara kasvoi 12,8 mrd. euroa 194,8 mrd. euroon. Velkasuhteen kasvu jatkuu
tédna vuonna kasvavan alijgdman myo6ta ja edelleen ripedsti lapi koko ennustekau-
den. Velkasuhde on yli 82 prosenttia vuonna 2027.

Viime vuonna valtionhallinnon velka kasvoi 11,5 mrd. euroa. Budjettitalouden val-
tionvelka kasvoi 12,8 mrd. euroa ja oli 141,7 mrd. euroa. Paikallishallinnon velka kas-
voi 0,1 mrd. euroa. Sosiaaliturvarahastojen velka kasvoi 1,2 mrd. euroa, mika johtui
tyoeldkelaitosten johdannaisiin liittyvien velkojen kasvusta.

Velkasuhdetta kasvattaa lahivuosina syva valtion- ja paikallishallinnon perusali-
jaama ja nopeasti kasvavat korkomenot. Velkasuhteen muutokseen vaikuttavia te-
kijoita on eritelty ohessa (taulukko 17). Talouskasvu puolestaan pienentaa velkasuh-
detta. Muut syyt kuvaavat menoja tai tuloja, jotka eivat vaikuta kansantalouden ti-
linpidon mukaiseen alijdgamaan, mutta vaikuttavat velanottoon. Vuonna 2022 velka-
suhde kasvoi enemman kuin alijadaman verran. Paasyy oli velanhallintaan liittyvien
vakuuksien kasvu, mika lisdsi velanoton tarvetta ja samalla myds valtion varoja noin
5 miljardilla eurolla. Lisdksi jotkin menojen ja velanoton ajoituserot lisdsivat velanot-
toa vuonna 2023. Esimerkiksi hyvinvointialueiden rahoituksen ensimmadinen mak-
suera (1,9 mrd. euroa) kirjataan vasta vuoden 2023 menoksi, vaikka se maksettiin
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jo vuonna 2022. Myds julkiseen velkaan luettava ARA-korkotukilainakanta kasvoi
0,8 mrd. euroa ja sen oletetaan kasvavan jatkossa noin runsaan miljardi euroa vuo-
dessa. Havittajahankkeen rahoitus lisaa velanottotarvetta vuosittain, mutta sen ali-
jdamavaikutus alkaa nakya vasta vuodesta 2025 alkaen arvioitujen toimitusten mu-
kaisesti. Tyoeldkelaitosten ylijaamalla ei ole vaikutusta julkisen talouden velkaantu-
miseen, silld ylijadma rahastoidaan tulevien eldkkeiden rahoittamiseksi.

Taulukosta 17 havaitaan, etta korkomenojen vaikutus velkasuhteeseen kasvaa lapi en-
nustekauden. BKT:n arvon muutoksen velkasuhdetta alentava vaikutus kasvaa ldhes 3
prosenttiyksikkdon vuodessa. BKT:n arvon kasvu ei kuitenkaan riitd kaantamaan vel-
kasuhdetta laskuun, silld julkista velkaa kerryttavat sektorit ovat kokonaisuutena liian
syvasti alijadmaisia. Koska jo kertyneesta velasta aiheutuviin korkomenoihin ei voida
juuri vaikuttaa, edellyttaa velkasuhteen kasvun pysayttaminen nakyvissa olevalla kas-
vulla perusjaamien kohentamista. Jos velkasuhde halutaan kaantaa laskuun, taytyy
perusjadmien kohentua huomattavasti.

Julkiseen velkaan lasketaan my6s muita eria budjettitalouden velan lisaksi. Valtion
kohdalla velkaan luetaan esimerkiksi useiden budjetin ulkopuolisten yksikdiden ja
yhtididen velat, vuokra- ja asumisoikeusasuntoja varten myonnetyt korkotukilainat
seka valtion velkasalkun hallinnassa kadytettyihin johdannaissopimuksiin liittyvat
vakuudet. Paikallishallinnon velkaan lasketaan myds useiden kuntien omistamien
yhtididen velka seka kuntataustaisten vuokrayhtiéihin liittyvien korkotukilainojen
maaran verran velkaa. Sosiaaliturvarahastojen velka koostuu Tyéllisyysrahaston ve-
lasta ja tyoeldkelaitosten johdannaisiin liittyvista kateisvakuuksista.
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Julkisyhteiséjen velka
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Taulukko 17. Julkisyhteis6jen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

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

Velkasuhde, suhteessa BKT:hen, % 72,6 73,0 74,4 76,9 79,0 80,7 82,4
Velkasuhteen muutos 22,1 0,4 14 2,5 2,1 1,7 1,6
Velkasuhteen muutokseen vaikuttavat

tekijat

Perusrahoitusasema (pois lukien

tydeldkesektori) 3,1 1,2 2,8 2,6 3,2 3,0 2,8
Korkomenot 0,5 0,5 0,8 13 13 14 1,6
Muut tekijat' 2,0 31 0,5 1,2 0,5 03 01
BKT:n arvon muutos 3,7 -4,4 2,8 2,5 -29 2,9 29

TyGelakesektorin ylijaama (ei vaikuta
velanottoon) 0,9 0,9 1,1 13 1,4 1,5 1,5

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

Plus-merkkinen vaikutus korottaa ja miinus-merkkinen vaikutus alentaa velkasuhdetta.
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Julkisen velkasuhteen kehitys pidemmadlld aikavidililld

Julkinen velkasuhde jatkaa kasvuaan myds pidemmalla aikavalilla.
Valtiovarainministerion kevaan 2023 kokonaistaloudellisen ennusteen ja
pitkan aikavalin laskelmien mukaan julkisessa taloudessa on noin 9 mrd. euron
suuruinen pidemman aikavalin menojen ja tulojen valinen epatasapaino.

Julkinen velka on reilu 80 prosenttia keskipitkan aikavalin eli seuraavan
vaalikauden lopussa. Painelaskelmassa julkinen velkasuhde nousee yli 100
prosenttiin 2030-luvun puolivalissa. Vaeston ikaantyminen seka nousevat
velanhoitokustannukset kasvattavat velkasuhdetta, kun talouskasvu pysyy
samaan aikaan vaimeana.

Velkasuhteen painelaskelma vuodesta 2027 eteenpdin on toteutettu hyddyntéden
kestavyyslaskelmissa kaytettavia oletuksia ja menetelmia. Vuodesta 2028
eteenpain valtion, kuntahallinnon ja hyvinvointialueiden yhteenlasketun
perusjadman muutos maaraytyy pitkalti STM:ssa kehitetylla SOME-mallilla
laskettujen ikdsidonnaisten menojen kasvun mukaan. Laskelmassa on huomioitu,
etta tyoeldkelaitosten yli- tai alijaama ei vaikuta julkisen talouden velanottoon.

Pidemmadn aikavalin laskelmassa BKT:n, eli julkisen talouden tulopohjan,
odotetaan kasvavan potentiaalista vauhtiaan eli toisin sanoen arvio ei sisalla
nakemysta suhdannevaihtelusta. BKT:n maaran vuosikasvu on pidemmalla
aikavalilla vaatimatonta, keskimaarin alle 1,5 prosenttia vuosina 2026-2040.
Inflaation on oletettu olevan 2 prosenttia pitkalla aikavalilla.

Julkisen velan korkokulut olivat pitkdan erittdin alhaiset. Nyt ndhty nopea
korkotason nousu on kuitenkin kasvattanut julkisen talouden korkomenoja ja
korkomenojen kasvu jatkuu. Julkisen velan efektiivinen korko eli korkomenojen
suhde velkaan nousee 3 prosenttiin 2030-luvun alkupuolella sekd 4 prosenttiin
2040-luvulla. Talla hetkella julkisen velan efektiivinen korko on 1,1 prosenttia ja
vuonna 2027 sen arvioidaan olevan 2 prosenttia.

Perusura on vuoden 2027 jalkeen nk. muuttumattoman politiikan ura, joten
siind on huomioitu vain vdeston ikdantymisesta aiheutuvat kustannukset
seka puolustusvoimien havittdjahankkeen rahoitus. Muita menoja tai saastoja
huomioidaan sitda mukaan, kun ne tdsmentyvat riittavalla tarkkuudella.

Skenaario a on VM:n virkamiespuheenvuorossa esitetty mittaluokka julkisen
talouden vahvistamiselle . Mikali julkinen talous vahvistuisi etupainoisesti

noin 9 mrd. euroa kaantyisi julkinen velkasuhde alenevalle uralle ja vakiintuisi
2030-luvulla reiluun 70 prosenttiin. Skenaariossa julkinen talous olisi aavistuksen
alijaamainen ensi vaalikauden loppupuolella, mutta velkasuhde ldhtisi alenevalle
uralle. Skenaariossa julkisen talouden on oletettu vahvistuvan 6 mrd. euroa
alkavalla vaalikaudella seka 3 mrd. euroa sita seuraavalla vaalikaudella.
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Kuvio 1. Julkinen velkasuhde, perusura ja skenaariot, prosenttia BKT:sta
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Skenaariossa b julkinen talous vahvistuu yhteensa 4,5 mrd. euroa ensi
vaalikauden aikana. Velkasuhde jaisi yli 80 prosentin tasolle ja jatkaisi kasvua,
tosin hitaammin kuin perusurassa. Julkinen talous olisi alijaamainen ensi
vaalikauden loppupuolella.

Velkasuhteen perusuraan liittyy seka positiivisia, etta negatiivisia riskeja.
Positiivisena riskina voidaan ndhda esimerkiksi talouden nopeampi kasvu
tai sosiaali- ja terveysmenojen kustannusten hitaampi kasvu. Puolestaan
negatiivisena riskind voidaan nahda korkomenojen nopeampi kasvu,
taloudelliset tai muut kriisit ja niista aiheutuvat julkisten menojen lisaykset,
voivat johtaa kasvaneisiin alijadmiin ja sita myota velan kasvuun.

Skenaarioissa on oletettu, etta julkisen talouden vahvistamistoimet olisivat
suoria toimia. Mikali osa julkisen talouden vahvistamisesta onnistutaan
tekemaan talouskasvua edistavin rakenteellisin uudistuksin, kokonaisuuden
vaikutus velkasuhteen kehitykseen olisi suotuisampi. Rakenteellisiin
uudistuksiin kuitenkin voi liittya kustannuksia lyhyella aikavalilla ja niiden
toteutumiseen liittyy riskeja. Lisaksi julkisen talouden vahvistumisen on
skenaarioissa oletettu toteutettavan julkista velkaa kumuloiviin julkisen
talouden sektoreihin, eli valtionhallintoon ja paikallishallintoon.

Skenaariot osoittavat, etta mikali julkisen talouden velkasuhteen kasvua
halutaan hillita, on julkisen talouden vahvistumistarpeen mittaluokka suuri.
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2.2 Valtionhallinto

Vendjan hyokkays Ukrainaan on aiheuttanut viime vuodesta lahtien lisamenoja
maanpuolustukseen, maahanmuuttoon ja huoltovarmuuteen. Valtionhallinnon me-
noja rasittavat lisaksi kasvavat korkomenot ja vuosina 2022 seka 2023 jaettavat sah-
kotuet. Toisaalta menoja on pienentanyt covid-19-epidemiasta johtuvien tukime-
nojen supistuminen. Lisdksi hyva tyollisyyskehitys ja nopea nimellinen talouskasvu
ovat johtaneet verotulojen voimakkaaseen kasvuun. Ennustejakson lopussa valtion-
hallinnon investoinnit nousevat tuntuvasti F35-monitoimihavittdjien toimituksista
johtuen.

Vuoden 2022 alijadmaa supisti merkittavasti koronaan liittyvien kustannusten pie-
nentyminen ja verotulojen suotuisa kehitys. Menolisaykset kohdistuivat mm. maan-
puolustukseen, pakolaisten vastaanottamiseen, huoltovarmuuden turvaamiseen ja
matkailu- ja ravintola-alan seka tapahtuma-alan yrityksien kustannustukeen. Lisaksi
EU:n elpymis- ja palautumistukivaline (RRF) toi mukanansa menolisdyksia etenkin
vuosille 2022-2023, joiden rahoitus jatkuu vuoteen 2026 asti. RRF:n aiheuttamat
menolisdykset katetaan ensivaiheessa EU:Ita saaduilla tulonsiirroilla. Suomen mak-
suosuus elpymisvalineen rahoituksesta tulee maksettavaksi vuosina 2028-2058.

Puolustusvoimien rahoitusta kasvatetaan entisestadan vuodelle 2023 ja maahan-
muuttoon liittyvien menojen oletetaan pysyvan aiempia vuosia korkeammalla
tasolla. Investointeja nostaa myos rajavalvonnan esteaidan rakentamisen kaynnis-
tyminen. Erilaiset sahkotuet nakyvat seka valtion menoja kasvattaen etta tuloja
pienentden. Menojen kasvua hidastavat covid-19-epidemian aiheuttamien kulu-
jen poistuminen ja hallituksen alkutaipaleella sovittujen tulevaisuusinvestointien
paattyminen. Vuonna 2023 valtionhallinnon RRF-menot ovat yli 400 milj. euroa.
Talouskasvun hidastumisen myota myos verotulojen kasvu hidastuu. Vuonna 2023
alijaama kasvaa edellisesta vuodesta huomattavasti ollen n. 9,4 mrd. euroa, mika on
3,3 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Vuonna 2024 nopeutuvasta talouskasvusta huolimatta alijaama on jaamassa kor-
kealle tasolle. T&K-rahoituslaki lisda tuntuvasti valtionhallinnon T&K-menoja vuo-
desta 2024 alkaen vuoteen 2030 saakka. Tavoitteena on nostaa T&K-menojen BKT-
osuus yhdessa yksityisen sektorin kanssa 4 prosenttiin bruttokansantuotteesta vuo-
teen 2030 mennessa. Vuoden 2024 menoja rasittaa myos korkomenojen merkittava
kasvaminen.
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Keskipitkan aikavalin arviossa vuosien 2025-2027 alijadmien odotetaan olevan ny-
kyista suurempia. Vuodesta 2025 lahtien investointimenoja kasvattavat puolustus-
voimien F35-hankkeen menot ja lisaksi T&K-toiminnan lisarahoitus ja rajavartiointiin
liittyvat lisaykset vuosina 2025-2026. Ennustejakson lopussa investointeja kasvat-
tavat myos merivoimien alushankinnat. Vuonna 2025 TE-palveluiden jarjestamis-
vastuu siirtyy valtionhallinnolta kunnille. Uudistus on valtionhallinnolle kustannus-
neutraali, kun jarjestamisvastuusta koituvat kustannukset hyvitetdan kasvaneina
tulonsiirtoina kunnille.

Valtionhallinnon korkomenot kasvavat nopeasti aiempaa korkeammalle tasolle.
Vuonna 2022 tilinpidon mukaiset korkomenot olivat n. 1,3 mrd. euroa ja niiden odo-
tetaan nousevan yli 4,5 mrd. euroon vuonna 2027.

Valtionhallinnon tulot ja menot
mrd. euroa
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Valtionhallinnon rahoitusasema
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Julkisyhteisojen velka
suhteessa BKT:hen, %

90

> /\/
70

60  — -
5 / /

40 . ,

30 \\\,//—

20

10

0

2005 2010 2015 2020 2025
= Julkisyhteisdjen bruttovelka — Valtionvelka

Lahde: Tilastokeskus, VM

78



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2023:24

Taulukko 18. Valtionhallinto’

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

miljardia euroa

Vilittomat verot 13,4 16,3 191 33,6 35,0 36,0
Tuotannon ja tuonnin verot 33,1 34,7 36,2 36,6 37,2 379
Sosiaaliturvamaksut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteensi? 473 51,8 56,3 713 73,3 75,0
Myynti- ja maksutulot 43 43 43 44 45 45
Omaisuustulot 1,8 2,0 2,0 1,7 18 1,9
Muut tulot 33 34 3,7 41 41 4]
Kokonaistulot 56,7 61,5 66,3 81,5 83,7 85,6
Palkansaajakorvaukset ja valituotekaytto 14,8 15,6 16,7 18,3 18,4 18,7
Omaisuusmenot 1,6 1,2 13 19 3,0 3,4
Tukipalkkiot 39 35 2,6 22 2,2 22
Sosiaalietuudet ja -avustukset 4,7 4.8 49 54 56 55
Muut tulonsiirrot 39,1 38,7 39,2 55,8 57,2 59,4

siitd muille julkisyhteisdille 33,2 32,6 33,1 49,5 511 53,4
Padoman bruttomuodostus 47 41 4.4 57 538 75
Muut menot 0,9 1,7 1,6 1,5 1,0 1,0
Kokonaismenot 69,9 69,6 70,6 90,9 93,3 97,7
Kulutusmenot 15,1 16,0 174 19,2 19,4 19,7
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -13,2 -8,1 -43 -9,4 -9,6 121
Perusjiima’® -11,6 -6,9 -3,0 -1,5 -6,6 -8,7

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
% Sisiltaa lahja- ja perintdverot
® Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 19. Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja kysyntderien
kehitysarviot

2023%*  2024**  2025%* 2026%* 2027/2023**

muutos, prosenttia vuodessa keskim.
vuosimuutos, %

Veronalaiset ansio- ja padomatulot 3,5 3,8 3,4 3,2 3,2
Palkkatulot 42 4] 35 3,5 3,6
Eldkkeet ja muut sosiaalietuudet 75 5,1 3,4 2,9 3,6
Padomatulot -9,2 -1,0 2,7 2,7 -0,7
Ansiotasoindeksi 4.6 3,8 3,1 3,0 3,0
Toimintaylijadma 21 2,2 55 39 53
Kotitalouksien verollisten kulutusmeno-
jenarvo 32 3,0 35 4,0 34
Arvonliséveron pohja 4,6 23 34 3,6 3,6
Bensiinin kulutus -1,7 3,9 -4,8 -5,7 3,9
Dieseldljyn kulutus -1,0 -0,9 -2,7 34 -1,9
Sahkon kulutus 31 3,0 0,6 0,7 0,8
Verollisen alkoholin kulutus 2,5 -11 -1,2 -1,2 -0,8
Verotettavat uudet henkildautot (kpl) 90000 105000 111000 118000 109105

tdyssahkoautojen osuus 27% 39% 50% 60%
Verotettavat kdytetyt henkiloautot (kpl) 40000 41000 44000 44000

tdyssahkdautojen osuus 28% 35% 41% 48%
Kuluttajahintaindeksi 55 2,5 1,6 2,0 31
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Taulukko 20. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Verolaji Veropohja Muutos = Verotuoton muutos,
milj. euroa
Ansiotuloverot Palkkatulot 1% 510, josta valtio 314 ja kunnat 78
Eldketulot 1% 155, josta valtio 105 ja kunnat 37
Pa&omatulovero PdGomatulot 1% 48
Yhteisovero Toimintaylijaamad 1% 80, josta valtio 61, kunnat 19
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1% 140
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000 kpl 3
Energiavero Sahkon kulutus' 1% 9
Bensiinin kulutus 1% 12
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

2022 2023** 2024**  2025**  2026** = 2027** = 2027/2023**

tilinpdatés ~ ml.| keskim.
LTAE vuosimuutos,
%

miljardia euroa

Verotuloarviot yhteensd 51,7 64,4 68,4 70,1 72,2 74,3 79
Tuloon ja varallisuuteen

perustuvat verot 19,2 31,0 35,0 36,0 375 38,8 16,9
Liikevaihtoon

perustuvat verot 22,4 234 24,0 24,8 25,7 26,7 3,6
Valmisteverot 73 74 70 6,8 6,6 6,5 -2,4
Muut verotulot 2,7 2,6 2,5 2,4 2,4 2,3 -3,0

Sekalaiset tulot 6,7 6,6 5,9 6,0 6,1 6,0 2,2

Korkotulot ja

voitontuloutukset 1,6 19 2,2 2,2 2,2 2,2 6,4

Tuloarviot yhteensa 60,3 731 76,7 78,5 80,6 82,6 6,8
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Taulukko 22. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhteisojen verotuloihin

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

miljoonaa euroa

Ansiotuloverot -633  -1379 -869  -663 -565  -628
Keskimaarainen kunnallisveroprosentin nousu 0 0 0 0 0 0
Padomatulovero 0 3 1 5 0 0
Yhteisvero 33 14 7 28 201 82
Muut valittdmat verot -107 400 0 0 0 0
Arvonlisévero -21 -350 1 0 0 0
Energiavero 178 64 24 8 15 0
Muut valilliset verot 62 62 44 -0 0 0
Sosiaaliturvamaksut -338 285 512 161 -379 -16

Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito

Valtion budjettitalous oli 16 mrd. euroa alijadmainen vuonna 2022. Kansantalou-
den tilinpidon ennakkotietojen mukaan koko valtionhallinnon alijaama oli 4,3 mrd.
euroa, eli noin 11,7, mrd. euroa pienempi. Lukujen erosta voi huomata, etta budjet-
titalouden rahoitusasemasta ei voida suoraan paatella kansantalouden tilinpidon
mukaista valtionhallinnon rahoitusasemaa.

Vuoden 2022 eroa tilinpidon ja budjetin valilla selittaa jalleen siirtomaararahojen
kasvu. Siirtomaararahat kirjataan budjettitalouden alijaamaan budjetointivuonna,
mutta tilinpitoon vasta kun menot toteutuvat. Siirtomaararahoja siirtyi seuraaville
vuosille vuodelta 2022 ennatyksellinen maara, noin 9,3 mrd. euroa. Kasvua selittda
sahkoyhtididen kolmannessa lisatalousarviossa myodnnetty 10 mrd. euron maara-
raha sahkomarkkinoilla toimivien yhtididen lainoihin, jota ei kdytetty vuonna 2022
lainkaan. Muut erot kuitenkin heikensivat tilinpitoa suhteessa budjettiin.

Tana vuonna budjetin tasapaino on ldhelld tilinpidon rahoitusasemaa. Taustalla
on monia erid, jotka vaikuttavat eri suuntiin. Esimerkiksi vuonna 2022 annettava
osuus hyvinvointialueiden alkuvuoden 2023 rahoituksesta kirjataan tilinpidossa
vasta vuoden 2023 menoksi, mika heikentaa tilinpidon rahoitusasemaa. Toisaalta
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budjetin tasapainoa parantaa suunnitellut osakemyynnit, jotka eivat ndy tilinpidon
tuloissa. Havittdjahankkeen rahoitus rasittaa budjettia vuonna 2023, mutta tilinpi-
dossa havittdjahankkeen menojen kirjaus alkaa vasta niiden toimitusten alkaessa
vuonna 2025. Lisaksi tilinpidon korkomenot ovat vuosina 2023-2025 budjetin kor-
komenoja pienemmat, koska tilinpidossa ei huomioida koronvaihtosopimusten vai-
kutusta korkomenoihin.

Vuonna 2024 budjetin alijaama on tilinpitoa heikompi pdaasiassa havittajahank-
keen ajoituserojen vuoksi. Vuonna 2025 tilinpidon alijgama heikkenee suhteessa
budjettiin havittdajahankkeen menokirjausten alkaessa.

Budjetin alijaama ja valtion velanotto

Budjetin alijaamasta ei mydskaan voi aina paatella valtion velanoton tarvetta.
Vuonna 2022 valtion budjettitalouden velka kasvoi noin 12,7 mrd. euroa. Budjetin
alijaaman perusteella velkaa olisi pitanyt ottaa 16 mrd. euroa, joten velanotto oli
3,4 mrd. euroa pienempi kuin budjetin alijaama olisi edellyttanyt. Jos jatetaan huo-
miotta sahkoyhtididen lainoihin varattu 10 mrd. euroa, olisi budjetin alijaama ollut
n. 6 mrd. euroa, joten velanotto oli tdta 6,6 mrd. suurempi ja 8,4 mrd. euroa suu-
rempi kuin tilinpidon alijadma olisi edellyttanyt.

Yleisesti ottaen alijaaman ja velan muutoksen eroon on useita syitd. Vuonna 2022
merkittavin yksittdinen syy liittyi velanhallinnassa tarvittavien vakuuksien kasvuun,
joka lisasi velanottoa noin 5 mrd. eurolla. Vakuuksilla suojaudutaan koronvaihtoso-
pimuksiin liittyvalta luottoriskiltd. Annettu vakuus palautuu valtiolle koronvaihtoso-
pimusten erddantyessa. Muita syitd eroon ovat esimerkiksi siirtomaararahojen toteu-
tuminen ja valtion rahastojen kassavarojen muutokset.

Yleista tietoa budjetin ja kansantalouden tilinpidon eroista

Budjettitalouden rahoitusaseman ja kansantalouden tilinpidon mukaisen valtionhal-
linnon rahoitusaseman eroon on monia syitd. Naista tarkein on se, ettd kansantalou-
den tilinpidon valtiosektori on laajempi kuin pelkka budjettitalous, johon kuuluvat
Iahinna vain valtion virastot. Tilinpidon valtiosektoriin kuuluvat budjettitalouden
lisaksi mm. valtion rahastot (pl. Valtion Eldkerahasto), yliopistot ja niiden kiinteis-
toyhtiot seka Senaatti-kiinteistot. Julkisten yksikdiden luokituspaatoksia arvioi-

daan saanndllisesti uudelleen. Tilastokeskuksen internet-sivuilla on lueteltu kaikki
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valtionhallintoon ja laajemmin julkisyhteiséihin kuuluvat yksikot. Luokittelun lisaksi
eroa aiheuttaa se, ettd kansantalouden tilinpidon ja budjettitalouden menojen
kirjaamisperusteet poikkeavat toisistaan. Tilinpito on suoriteperusteinen, kun taas
budjettitalous on osin kassaperusteinen. Kirjaamisperusteesta johtuen erityisesti ta-
lousarvion siirtomaardrahat aiheuttavat eroa budjetin ja tilinpidon menojen vdlille.
Siirtomadrarahat ovat monivuotisia maararahoja, jotka budjetoidaan yhden vuoden
talousarvioon. Kansantalouden tilinpidossa siirtomadardrahat kirjataan suoriteperus-
teisesti niiden kdyttovuoden mukaan kuten muutkin menot. Siirtyvien maararahojen
nettovaikutus voi vaihdella suuresti vuodesta toiseen. Lisdksi verot, tukipalkkiot ja
EU-maksut muunnetaan tilinpidossa suoriteperusteisiksi tekemalla niihin ajoituskor-
jaus. Ajoituskorjausten aiheuttamien erojen suuruus on nahtavissa vasta jalkikateen.

Budjettitalouden rahoitusasemaan lasketaan tuloina ja menoina myds 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. EU-maat raportoivat kaksi kertaa vuodessa Eurostatille valtion
budjettitalouden ja kansantalouden tilinpidon vélisten lukujen eroavaisuuksia ali-
jaama- ja velkaraportoinnin yhteydessa. Menneiden vuosien osalta valtion - samoin
kuin muiden julkisen talouden alasektoreiden - tilinpaatoksen mukaisen rahoitus-
aseman ja tilinpidon nettoluotonannon valinen ero tulisi pystya selittdmaan hyvin.
Raportoinnissa selvitetdaan my0s ns. velkadynamiikkaa eli julkisen talouden netto-
luotonannon ja julkisen velan muutoksen yhdenmukaisuutta.
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Taulukko 23. Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon nettoluotonanto’
2021 2022 2023** | 2024**  2025%*

miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaama (+) / alijaama (-) -9,6 -16,0 -93 -11,6 -11,8
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnistd) -0,5 0,8 -0,2 0,2 0,2
Finanssisijoitukset, netto -0,2 -0,3 0,7 0,7 0,4
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijaama -0,5 -0,5 -0,6 -0,7 -0,7
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,3 0,5 3,4 1,5 0,4
Muut erat? 2,4 1,2 3,4 0,3 -0,5
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) -8,1 -43 9,4 -9,6 -12,1

! Kansantalouden tilinpidon mukaan

2 Sisaltaa mm. velkojen peruutukset, suorien ulkomaisten sijoitusten uudelleensijoitetut voitot, budjetin
siirtomddrarahojen ajoittumisen vaikutuksen sekd superosingot
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Valtion budjettitalous vuosina 2024-2027

Vuonna 2024 budjettitalouden menojen arvioidaan olevan 88,3 mrd. euroa,
mika on 4,8 mrd. euroa enemman kuin mita vuodelle 2023 on budjetoitu
(ml. ensimmainen lisatalousarvio). Maararahatason kasvua vuoteen 2023
verrattuna selittavat suurimpina tekijoind mm. vuoden 2024 lakisaateiset

ja sopimusperusteiset indeksitarkistukset (2,1 mrd. euroa) sekd muutokset
hyvinvointialueiden valtion rahoituksessa. Hyvinvointialueille kohdennetaan
vuodelle 2024 rahoitusta 2,8 mrd. euroa enemman kuin mitd on budjetoitu
(ml. ensimmainen lisatalousarvio) vuodelle 2023, minka lisdksi tehdaan
lakisaateinen indeksitarkistus.’

Vuosien 2024-2027 budjettitalouden madrarahatasoa nostavat myos
kehyskaudelle tehdyt ns. kehysvaraukset mm. T&K-rahoituslain mukaiseen
lisarahoitukseen sekd mahdollisiin hyvinvointialueiden rahoituksen
jalkikateistarkistuksiin. Lisdksi valtionvelan korkomenojen arvioidaan olevan
3,4 mrd. euroa vuodessa vuosina 2024-2026 ja 3,8 mrd. euroa vuonna 2027.
Korkotasoa koskevien muutosten lisaksi kehyskauden aikana velanhoitomenoja
kasvattaa alija@gman syveneminen ja sen myotd velanottotarpeen kasvu.
Korkomenot ovat olleet yhta suuret viimeksi 2000-luvun alussa.

Budjettitalouden menojen arvioidaan olevan kehyskaudella keskimaarin
88,2 mrd. euroa vuoden 2024 hintatasossa. Vuonna 2027 budjetin menojen
arvioidaan olevan 88,4 mrd. euroa (vuoden 2024 hintatasossa).

Vuosina 2024-2027 BKT:n arvo kasvaa keskimaarin lahes 4 prosenttia vuodessa.
Verotulot kasvavat vastaavana ajanjaksona keskimaarin lahes 3 prosenttia
vuodessa. Veropohjien kehitys maaraytyy paaosin yleisen taloudellisen
aktiviteetin mukana. Valmisteverojen veropohjien kehitys on kuitenkin tata
heikompaa, minka vuoksi verotulot kokonaisuutena kasvat BKT:n arvon
kehitysta hitaammin.

Valtion budjettitalouden alijaaman arvioidaan olevan 11,6 mrd. euroa vuonna
2024, mika on 1,2 mrd. euroa enemman kuin vuodelle 2023 (ml. ensimmainen
lisatalousarvio) on budjetoitu. Kehyskaudella alijaama on suurimmillaan vuonna
2027, jolloin se on arviolta 12,0 mrd. euroa (kdypahintaiset menot yltavat 94,6
mrd. euroon tulojen jaddessa 82,6 mrd. euroon).

1 Hyvinvointialueille maksettiin vuoden 2023 rahoituksesta 1,9 mrd. euroa jo joulu-
kuussa 2022, mika pienentaa vuoden 2023 vertailulukua. Toisaalta vuoden 2023 rahoitus
sisaltda 350 milj. euroa kertaluonteista rahoitusta.
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Budjettitalouden tulot ja menot, mrd. euroa vuosina 2023-2027

2023 2024 2025 2026 2027

Tulot 73,0 76,7 78,5 80,6 82,6
Menot! 83,5 88,3 90,3 91,9 94,6
Tasapaino -10,4 -11,6 -11,8 -11,3 -12,0

'Vuosien 2025-2027 menot on muutettu nimellishintaisiksi valtion menojen hintaindeksin ennusteella.

Huomioita edelliseen julkisen talouden suunnitelmaan (JTS) verrattuna

Vuodentakaiseen JTS:aan verrattuna arvio valtiontalouden alijaamasta on
kasvanut vuosien 2024-2026 osalta keskimaarin n. 4,4 mrd. eurolla. Vuosien
2024-2026 menoarvio on kasvanut keskimaarin 6,6 mrd. eurolla edelliseen
JTS:aan ndahden. Toisaalta myds arvio kertyvista verotuloista on parantunut
merkittavasti koko tarkastelujaksolla, keskimaarin n. 2,2 mrd. euroa.

Merkittavin yksittdainen tekija menojen kasvun taustalla on yleisen korkotason
nousu, kun rahapolitiikkaa on kiristetty inflaation hillitsemiseksi. Yleisen
korkotason muutokset valittyvat viiveella velanhoitomenoihin, jotka ovat
vuosina 2024-2026 keskimaarin 2,3 mrd. euroa suuremmat kuin edellisessa
JTS:ssa.

Menojen kasvua selittdvat myds hyvinvointialueiden rahoituksen muutokset
ja uudet tehtdvat sekd kehysvarauksena huomioitu varautuminen
mahdollisiin hyvinvointialueiden rahoitusjarjestelmasta aiheutuviin
vuosittaisiin jalkikateistarkistuksiin. Lisaksi menoja kasvattavat mm.

useat indeksitarkistuksiin liittyvat tekijat seka ns. turvallisuuspoliittisen
poikkeuslausekkeen menot.

Vuonna 2022 havaitut odotuksia paremmat verokertymdt ovat nostaneet
verokertymaarviota keskimaarin 1,8 mrd. eurolla vuodessa vuosina 2024-

2026 verrattuna edelliseen JTS:aan. Erityisesti ansio- ja padomatuloveron

(0,9 mrd. euroa), arvonlisaveron (0,4 mrd. euroa) seka yhteiséveron (0,3

mrd. euroa) tuottoarviot ovat kasvaneet merkittavasti. Lisaksi korkotulojen
lahdeveron tuottoarvio on kasvanut 0,5 mrd. euroa johtuen korkoympadriston
merkittavastda muutoksesta verrattuna vuodentakaiseen. Vastaavasti asunto-

ja kiinteistokaupan heikommat nakymat ovat laskeneet varainsiirtoveron
tuottoarviota 0,4 mrd. eurolla. My6s valmisteverojen tuottoarviot ovat laskeneet
hieman.
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Hallituksen merkittavimmat veropoliittiset linjaukset oli otettu huomioon jo
aiemmassa JTS:ssa. Viime kevdana julkaistun suunnitelman jalkeen linjattu
sahkoalan ja fossiilisten polttoaineiden alan valiaikainen voittovero kiristaa
verotusta lievdsti vuonna 2024. Vuosina 2025 ja 2026 paatodsperdiset toimet
keventavat valtion verotusta lievasti, kun mm. varhaiskasvatusmaksujen
alennuksen kompensaatio kunnille pienentaa valtion verotuloja.

Korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen tuottoarvio on noussut 0,9 mrd. euroa
verrattuna edelliseen JTS:aan. Tasta kuitenkin 0,7 mrd. euroa selittyy sill3, etta
vuoden 2024 alusta tapahtuvan uudistuksen vuoksi rahapelitoiminnan tuotot
on budjetoitu osaksi osinko- ja osakemyyntituloja, mika vastaavasti laskee
sekalaisten tulojen kertymaa. Muilta osin korko-, osinko- ja osakemyyntituloja
ennakoidaan kertyvan keskimdarin 0,2 mrd. euroa enemman verrattuna
vuodentakaiseen JTS:aan. Tama johtuu siitd, etta osinkotuloarviota on
nostettu 0,1 mrd. eurolla, jotta se vastaisi tasmallisemmin ennakoituun
osinkotulokertymaan. Lisdksi valtiolle ennakoidaan kertyvan 0,1 mrd. euroa
enemman korkotuloja muun muassa kassareservien talletuksista.

Valtion saamia sekalaisia tuloja ennakoidaan kertyvan keskimaarin 0,2

mrd. euroa enemman verrattuna vuodentakaiseen JTS:aan, mikali em.
rahapelitoiminnan tuottojen siirtoa ei huomioida. Tama johtuu paaosin
kahdesta syysta: Ensinnd Valtion eldkerahastosta tehtdva talousarviosiirto
kasvaa, kun mm. rahoitettavat eldkemenot ovat indeksikorotusten myota
aiempaa isommat. Toiseksi paastohuutokauppatulojen arvioidaan kasvavan,
kun paastooikeuden markkinahinta-arvio on aiempaa korkeampi.
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Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita verrattuna kevaan 2022
julkisen talouden suunnitelmaan, mrd. euroa

2024 2025 2026

Tasapainoarvio, julkisen talouden suunnitelma kevét 2022 76 11 -6,7
Menoarvion tarkentuminen -64 -68 -6,7
Valtionvelan korkomenoarvion muutos 2,2 -3 23
Hyvinvointialueiden rahoituksen muutokset ja uudet tehtava 1,3 09 -10

Varautuminen hyvinvointialueiden rahoituksen jalkikateistarkistuksiin ja

kustannuspaineisiin -01 -04 -0,7
Mm. vuoden 2023 korkeasta inflaatiosta aiheutuvat indeksitarkistukset -09 -09 -09
Palkkaustarkistukset valtion sopimusratkaisun mukaisiksi -02 -03 -03

Tilapdistd suojelua saavien siirtyminen kotoutumiskorvausten piiriin

(arvio vaikutuksesta) -04 -06 -05
Ukrainaan toimitetun materiaalituen korvaus (2023 LTA1) -02 -02 -0
Itdrajan este ja ulkovartiolaivavaltuuden tésmentaminen -02 -0 0,0

T&K-rahoituslain mukaiseen lisarahoitukseen varautuminen (muutos
viime kevadsta) -01 -02 -02

Arvonlisaveromenot 0,0 0,1 0,1

Muu menojen muutos (netto), sisaltden mm. indeksitarkistusten

tarkentumisen -09 -09 -08
Tuloarvion tarkentuminen 24 20 22
Uudet veroperustemuutokset (netto) 02 -02 -02
Korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen arvioiden muutos 02 02 02
Sekalaisia tuloja koskevan arvion muutos 0,3 0,2 0,2

Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijt (ml. kertymatiedot ja uusi

suhdanne-ennuste) 1,7 18 2,0
Muutos yhteensa -40 -47 -4,6
Tasapainoarvio, julkisen talouden suunnitelma kevat 2023 116 -11,8 -11,3
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2.3 Kuntahallinto

Paikallishallinnon alijadma pysyi vuonna 2022 0,3 prosentissa suhteessa BKT:hen.
Tuloja kertyi kunnille hyvin siitakin huolimatta, etta yhteisdveron jako-osuuden ko-
rotus ja covid-19-tukiin liittyvat valtionosuuslisdykset paattyivat. Kulutusmenojen
kasvua yllapitivat vuonna 2022 palvelutarpeen kasvun lisdksi hoito- ja palveluvelan
purkaminen seka hallitusohjelman mukaiset kuntien tehtdvien laajennukset. Lisa-
menoja aiheutui myds Vendjan hydkkadyssotaa pakenevien ukrainalaisten maahan-
muutosta. Paikallishallinnon investoinnit kdantyivat vuonna 2021 laskuun 15 vuotta
jatkuneen kasvun jalkeen, ja investointien supistuminen nayttaa ennakkotietojen
perusteella jatkuneen viime vuonna, tosin lasku on edellisvuotta maltillisempaa.

Vuoden 2023 alusta sosiaali- ja terveydenhuollon seka pelastustoimen tehtdvat siir-
tyivat hyvinvointialueille ja niita vastaava rahoitus valtiolle'. Kuntien tulot seka me-
not lahes puolittuivat uudistuksen seurauksena. Kuntahallinnon (paikallishallinto pl.
hyvinvointialueet) tehtdvat painottuvat nykyisin voimakkaasti lapsi- ja nuoriso-
ikaluokkien tarvitsemien koulutus- ja varhaiskasvatuspalveluiden jarjestamiseen,
joiden yhteenlaskettu palvelutarve on laskeva koko 2010-luvun jatkuneen synty-
vyyden alenemisen vuoksi. Kehitysarviossa palvelutarpeen laskua on totuttuun
tapaan hieman pehmennetty, silld pienissa kunnissa mahdollisuudet kouluverkon
sopeuttamiseen ovat rajalliset ja lisdksi lasten maaraan varhaiskasvatuksessa vaikut-
taa vaestokehityksen lisaksi myds tyollisyyden kehitys ja varhaiskasvatuksen osallis-
tumisaste, joka on viime vuosina ollut nousussa.

Sosiaali- ja terveydenhuollon seka pelastustehtavien poistumisen ja koulutuksen
palvelutarpeen pienenemisen lisdksi kulutusmenojen supistumista vauhdittaa
vuonna 2023 monien hallituksen maaraaikaisten toimien lakkaaminen hallituskau-
den paattyessa. Toisaalta Ukrainasta sotaa paenneiden ihmisten auttamiseen tarvit-
tavien panostusten arvioidaan hieman kasvavan muun muassa varhaiskasvatuksen,
perusopetukseen valmistavan opetuksen ja kotoutumispalveluiden tarpeen kas-
vun vuoksi. Padasiassa kuntahallinnon kulutuksen arvoa nostaa tarkasteluvuosina
kuitenkin kulutusmenojen hinta, joka jatkaa kasvuaan. Kulutuksen hintaan vaikut-
taa etenkin kunta-alalle sovitut palkankorotukset. Sopimuskorotukset kertaerineen
vauhdittavat kuntatalouden tyévoimakustannusten kasvua 4,85 prosentilla vuonna

1 Ennusteessa Helsingin sote- ja pelastustoiminta on sisdllytetty hyvinvointialueiden alasektoriin.
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2023 ja 2,99 prosentilla vuonna 2024. Kunta-alan palkat nousevat ns. yleista linjaa
enemman palkkarakenteita ja palkkausjarjestelmia koskevan kehittamisohjelman
vuoksi. Vaikka saavutetut sopimusratkaisut turvaavatkin kunta-alalle tyérauhan
seuraavaksi kahdeksi vuodeksi, haastaa tydikdisen vdeston maaran vaheneminen
ja tydovoiman saatavuusongelmat myos kunta-alaa, jossa elakdityminen on voima-
kasta. Siksi peruspalvelujen tuottaminen kohtuullisin kustannuksin saattaa olla en-
tistd haastavampaa useissa kunnissa.

Vuonna 2025 kuntahallinnossa tapahtuu lyhyen ajan sisélla jo toinen merkittava
rakenteellinen uudistus, silla tyo- ja elinkeinopalvelut siirretddn kuntien vastuulle ja
samalla kuntien rahoitusvastuuta tyottomyysetuuksista laajennetaan koskemaan
tyomarkkinatuen lisaksi myos perus- ja ansiopdivdrahaa. Muutos lisda kuntatalou-
den menoja n. 840 milj. eurolla vuoden 2025 tasolla, mutta kuntien valtionosuuksia
lisataan siirtyvia kustannuksia vastaavasti. Uudistuksen my6ta kuntien henkil6st6-
maara kasvaa n. neljdlla tuhannella henkildtyovuodella, mika nékyy vuonna 2025
etenkin henkiléstomenojen kasvuna. Ty6llisyyskehitykselld on uudistuksen jalkeen
entista suurempi vaikutus kuntien talouteen.

Kuntahallinnon investointipaineiden arvioidaan pysyvat mittavina jatkossakin
muun muassa rakennuskannan idn, vaeston muuttoliikkeen ja ilmastonmuutoksen
edellyttaman vihredn siirtyman vuoksi. Investointiympdriston epdvarmat naky-

mat voivat kuitenkin lykdta investointeja eteenpadin tai estaa niiden toteutumisen.
Julkisten opetusrakennusten ja kokoontumisrakennusten rakennusluvat ja aloituk-
set ovatkin kaantyneet laskuun. Investointien oletetaan palaavan normaalille kas-
vu-uralleen vuoden 2023 jdlkeen ja niiden osuus bruttokansantuotteesta on pidetty
painelaskelmassa vakiona tarkastelujakson loppuvuosina.

Kuntien verotuloennusteita on nostettu ylospdin koko tarkastelukaudella, mutta
silti kuntahallinnon menot ylittavat tulot painelaskelmassa. Kuntahallinnon alijaa-
maa tasaantuu noin n. 0,2 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Kuntahallinnolla on mitta-
vat velat, jotka kasvavat hieman alijaamien myéta. Alijaamien tasaantuminen nakyy
kuitenkin velkasuhteen laskuna.
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Taulukko 24. Kuntahallinto'
2020 2021 2022 2023** | 2024**  2025%*

miljardia euroa

Verotulot ja sosiaaliturvamaksut 24,6 25,8 26,6 13,0 14,0 14,5
siitd kunnallisvero 20,5 20,8 21,8 8,8 9,8 10,1
yhteisovero 2,2 3,0 28 21 19 2,0
kiinteistovero 2,0 2,0 2,0 2,2 2,2 23
Myynti- ja maksutulot 10,7 114 11,6 91 93 93
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 17,7 17,6 18,3 8,1 8,1 9,1
Muut tulot 17 17 17 16 1,7 18
Kokonaistulot 54,6 56,5 58,2 31,9 33,1 34,6
Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto 40,7 435 45,0 24,2 24,7 25,5
Sosiaaliavustukset ja luontoismuotoiset 53 5,6 5,9 0,8 0,8 1,1
etuudet
Muut tulonsiirrot 1,9 1,9 1,8 1,6 1,6 2,1
Omaisuusmenot 0,1 0,1 0,2 0,3 0,5 0,5
Padoman bruttomuodostus 70 6,4 6,3 5,6 5,8 6,1
Muut menot -0,2 -0,2 -0,2 -01 -01 -01
Kokonaismenot 54,7 57,4 59,0 32,4 33,5 35,1
Kulutusmenot 38,8 41,6 433 20,6 21,2 22,4
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -01 -09 -0,8 -0,5 -04 -0,5
Perusjaama’ 0,0 -0,7 -0,6 -0,2 0,0 -0,0

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

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Kuntahallinnon rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %
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Kuntien kirjanpidon ja kansantalouden tilinpidon valisista eroista

Kansantalouden tilinpidon nettoluotonantoa ldheisimmin vastaava era kuntien kir-
janpidossa on toiminnan ja investointien rahavirta (rahoitusasema). Kansantalou-
den tilinpidon ja kuntien kirjanpidon valilla on eroja mm. sektorirajauksessa seka
kasitteiden ja kirjausten ajoituksessa. Kuntien kirjanpidon toiminnan ja investointien
rahavirran ja kansantalouden tilinpidon nettoluotonannon erojen syitd tarkastellaan
oheisessa taulukossa.

Tarkein kasitteiden valinen ero johtuu erilaisesta sektorirajauksesta. Kuntien kir-

janpito tarkastelee kuntia ja kuntayhtymia seka niiden liikelaitoksia. Tassa yhtey-
dessa kuntien kirjanpidon kuvaamaan kuntatalouteen ei kuulu kuntien toiminta,
joka toteutetaan itsendisen oikeushenkilon avulla kuten osakeyhtiomuotoisesti.
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Kansantalouden tilinpidon kuntahallintoon sen sijaan kuuluu sellaisia kuntien omis-
tamia yhtioita, jotka katsotaan pdaasiallisesti emoyhteisodaan palveleviksi yksikoiksi.
Kuntatalouden kirjanpidon toiminnan ja investointien rahavirtaa paransi Helsingin
liikennelaitoksen yhtidittaminen, jonka suurin vaikutus kohdistui kertaluonteisesti
vuoden 2022 toiminnan ja investointien rahavirtaan.

Kansantalouden tilinpidossa kuntahallinto kasittaa kuntien ja kuntayhtymien mark-
kinattoman toiminnan, joka rahoitetaan padosin verovaroin ja pakollisin maksuin.
Toimintonsa paaosin muilta sektoreilta saaduilla myyntituotoillaan rahoittavat lii-
kelaitokset kuten vesi-, energia- ja jatehuolto sekd satamatoiminta luokitellaan siksi
kansantalouden tilinpidossa kuntahallinnon ulkopuolelle yrityssektoriin.

Kuntien kirjanpidon ja kansantalouden tilinpidon investointimenojen kasitteet
eroavat toisistaan. Kansantalouden tilinpidossa osakkeiden ja osuuksien hankinnat
ja myynnit katsotaan rahoitustapahtumiksi eika niita kirjata kuntahallinnon inves-
tointimenoihin. Kuntien kirjanpidon puolella osakehankinnat katsotaan puolestaan
kayttbomaisuusinvestoinneiksi.

My6s omaisuusmenoissa ja -tuloissa on kasite-eroja. Varojen ja velkojen arvonmuu-
tokset eivat ole kansantalouden tilinpidossa tuloa tai menoa. Siksi kuntien ja kun-
tayhtymien tuloslaskelman muut rahoitustuotot ja -kulut eivat (osinkoja ja korkoja
lukuun ottamatta) sisally kansantalouden tilinpidon nettoluotonantoon.

Kuntien kirjanpidon ja kansantalouden tilinpidon valilla on liséksi eroja kirjausten
ajoituksessa. Kuntien kirjanpidon verotulot kuvaavat kalenterivuoden aikana ker-
tyneita verotuloja. Kansantalouden tilinpidossa vuoden verotuloiksi luetaan verot-
tajan tilitystietojen mukainen kertyma helmikuusta seuraavan vuoden tammikuun
loppuun. Ndin pyritadn huomioimaan ajoitusero maksetun ennakonperinnan ja
tilityksen valilla. Vuoden 2023 ajoituseron suuruus kirjanpidon ja tilinpidon valilla
johtuu sosiaali- ja terveyspalvelujen seka pelastustoimen siirtymisesta hyvinvoin-
tialueille. Kuntien tuloja vahennettiin koko maan tasolla niilta pois siirtyvan rahoi-
tusvastuun verran. Kuntien vuoden 2023 verotulokertymadn vaikuttavat osin vield
aiempien verovuosien korkeamman veroprosentin ja jako-osuuden kunnallis- ja
yhteisdverotulot. Kansantalouden tilinpidon puolella tdma kirjanpidon puolella
vuonna 2023 ndkyva yli miljardin euron verohdnta ei ajoituskorjauksen vuoksi nay.
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Taulukko 25. Kuntien kirjanpidon rahoitusasema ja kuntahallinnon nettoluotonanto

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

Kuntien ja kuntayhtymien toiminnan ja

investointien rahavirta -0,5 -0,6 0,6 -0,4 -0,5
Muiden kuin kuntien ja kuntayhtymien

nettoluotonantovaikutus' 0,0 -0,9 -0,1 -0,1 -0,1
Kuntien ja kuntayhtymien paikallishallintosektorin

ulkopuolelle luokiteltavan toiminnan vaikutus 0,0 0,1 -0,1 -0,0 0,0
Osakkeiden hankinnat ja myynnit 0,1 0,3 0,0 0,0 0,0
Omaisuusmenojen ja -tulojen kasite-erot -0,2 0,1 -0,0 -0,0 -0,0
Ajoituserot 0,1 -0,5 -1,5 -0,2 -0,1
Muut erot® -0,5 0,7 0,6 03 0,2
Kuntahallinnon nettoluotonanto (+)/-otto (-) -0,9 -0,8 -0,5 -0,4 -0,5

! Kuntahallintoon luokitellut, kuntataloustilaston ulkopuoliset yhtiét sekd Ahvenanmaan maakunta-
hallinto, Kuntaliitto, Kuntatyonantajat ja Kuntien takauskeskus.

% Sisaltda mm. eroja padomansiirroissa ja investointiavustuksissa.

Lahde: Tilastokeskus, VM

2.4 Hyvinvointialuehallinto

Hyvinvointialueet aloittivat varsinaisen toimintansa vuoden 2023 alussa, mista al-
kaen ne on eriytetty omaksi alasektorikseen julkisen talouden ennusteessa. Hyvin-
vointialueisiin luetaan ennusteessa uusien hyvinvointialueiden toiminta, HUS-yh-
tyma seka Helsingin kaupungin pelastustoimi ja sote-tehtavat.

Hyvinvointialueet ovat toimintansa aluksi hieman alijaamaisia. Alijaama on noin 0,4
prosenttia suhteessa BKT:hen ja johtuu aluksi pddosin sosiaali- ja terveydenhuollon
investointien korkeasta tasosta, joka laskee hieman seuraavina vuosina. Sektorin
rahoitusasemaa heikentdaa kuitenkin kustannusten kasvu ja erityisesti henkildsto-
kustannusten yleistd ansiotasoa nopeampi kasvu. Sektori on vuosina 2024-2027
alijaamainen noin 0,5 prosenttia suhteessa BKT:hen.
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Hyvinvointialueet saavat rahoituksensa pdaosin valtiolta. Valtionrahoitus kasvaa
palvelutarpeen kasvun, hintatason ja alueiden tehtavamuutosten mukaisesti. Aluei-
den valtionrahoituksen etukateistarkistus on kytketty yleiseen ansiotasoon, mutta
seuraaviksi vuosiksi sovitut palkankorotukset alueilla ylittavat selvasti ennakoidun
yleisen ansiotason nousun, mikd heikentda alueiden rahoitusasemaa vuosittain.
Ennusteessa on huomioitu varautuminen alueiden rahoituksen jalkikateistarkistuk-
seen julkisen talouden suunnitelmassa esitetyn kehysvarauksen suuruisena (n. 0,3 -
0,8 mrd. euroa vuosina 2025-2026).

Hyvinvointialueiden menokehitys perustuu palvelutarpeen kasvuun seka enna-
koituun hintakehitykseen. Menoihin ei ole ennakoitu alueiden toimintaa tehosta-
via toimia tai sdastojd. Arvio investoinneista pohjautuu alueiden talousarvioihin ja
investointisuunnitelmiin. Pdaosa hyvinvointialueiden menoista koostuu sosiaali- ja
terveyspalveluiden tuotantokustannuksista. Vuonna 2023 menoista 28,4 mrd. euroa
on henkildstokuluja tai tavaroiden ja palveluiden ostomenoja. Alueiden velkaan-
tuminen kasvaa vuosittaisen alijaaman verran ja alueiden velka kasvaa n. 12 mrd.

euroon.

Hyvinvointialueiden ennuste on painelaskelman luonteinen ja sen toteutumiseen
sisaltyy monia riskeja. Alueiden menoja voivat kasvattaa esimerkiksi ennustettua
korkeampi hintojen nousu tai alueiden valille tuleva palkkakilpailu henkildstosta.
Menot voivat osoittautua myds painelaskelmaa alhaisemmaksi, jos alueet pystyvat
toteuttamaan sddstoja ja tehostamista. Voi olla, ettd henkildstopula rajoittaa myos
alueiden menojen kasvua ainakin lyhyella aikavalilla. Hyvinvointialueiden toimin-
nan aloittamiseen liittyy myds monia epavarmuuksia, esimerkiksi miten alueet pys-
tyvdt sopeutumaan taloudenhoitoa koskeviin saanndksiin rahoituksen tasapaino-
vaatimuksista. Hyvinvointialueiden rahoituslain mukaan alueilla on mahdollisuus
valtion lisarahoitukseen, jos se on peruspalvelujen tuottamiseksi valttamatonta. Li-
sarahoitukseen voi sisdltya valtioneuvoston asettamia ehtoja alueiden toiminnalle.
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Taulukko 26. Hyvinvointialueet'

2023** 2024%* 2025**
mrd. euroa
Myynti- ja maksutulot 3,6 3,8 3,9
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 25,8 26,9 28,0
Muut tulot 0,2 0,2 0,2
Kokonaistulot 29,6 30,8 32,1
Palkansaajakorvaukset ja valituotekaytto 23,5 24,8 26,1
Sosiaalietuudet ja luontaismuotoiset etuudet 56 58 6,1
Omaisuusmenot 0,1 0,1 0,2
P&ddoman bruttomuodostus 14 13 13
Muut menot 0,1 0,1 0,1
Kokonaismenot 30,6 32,1 33,7
Kulutusmenot 25,0 26,5 28,0
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -1,0 13 -1,6
Perusjaama’ -0,9 -1,2 14

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

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja
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Taulukko 27. Paikallishallinto (kuntahallinto + hyvinvointialueet)'

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

mrd euroa
Myynti- ja maksutulot 10,7 1,4 11,6 12,7 13,0 13,2
Verotulot ja saadut
sosiaaliturvamaksut 24,6 25,8 26,6 13,0 14,0 14,5
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 17,7 17,6 18,3 339 35,0 371
Muut tulonsiirrot 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
Muut tulot 1,5 1,5 1,5 1,6 17 17
Tulot yhteensa 54,6 56,5 58,2 61,5 63,9 66,7
Palkansaajakorvaukset ja
valituotekdytto 40,7 43,5 45,0 477 49,5 51,6
Sosiaaliavustukset ja
luontoismuotoiset etuudet 53 5,6 59 6,3 6,7 72
Muut tulonsiirrot 19 19 1,8 1,7 1,7 2,1
Omaisuusmenot 0,1 0,1 0,2 0,4 0,6 0,6
Padoman bruttomuodostus 7,0 6,4 6,3 6,9 72 73
Muut menot -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1
Menot yhteensa 54,7 57,4 59,0 63,0 65,6 68,8
Kulutusmenot 38,8 41,6 43,3 45,6 477 50,3
Nettoluotonanto (+) /
nettoluotonotto (-) -0,1 -0,9 -0,8 -1,5 -1,7 22,1
Perusjaima? 0,0 0,7 0,6 1,1 1,1 14
Hyvinvointialueindeksi, muutos % 3,52 3,31 2,70
Hyvinvointialueiden
ansiotasoindeksi, muutos % 6,0 4,7 6,6

1Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.

98



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2023:24

2.5 Sosiaaliturvarahastot

2.5.1 Tyoeldkelaitokset

Tybeldkelaitosten ylijaama oli viime vuonna 0,9 prosenttia suhteessa BKT:hen. Tana
vuonna sektorin ylijadma kohenee hieman. Tydeldkemenot kasvavat nopeasti suur-
ten indeksikorotusten takia, mutta myds maksutuottojen ja omaisuustulojen arvioi-
daan kehittyvan hyvin. Nopeasti kohonneen korkotason arvioidaan nostavan ty6-
elakevarojen korko- ja rahastotuottoja. Tydeldkevarat supistuivat ennakkotietojen
mukaan viime vuonna yli 6 prosenttia vuoden 2021 nopean kasvun jalkeen.

Seuraavina vuosina sektorin rahoitusasema paranee asteittain ja on noin 1,5 pro-
senttia suhteessa BKT:hen. Omaisuustulot jatkavat kasvuaan ja elakemenot kasva-
vat vuonna 2024 edelleen korkean indeksikorotuksen myéta ja sen jalkeen hitaam-
min. Vuonna 2025 paattyy maaraaikainen tyonantajien elakemaksun korotus, jolla
kompensoidaan vuoden 2020 maksualennusta.

Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025
mm Tyoeldkelaitokset mm Muut sosiaaliturvarahastot = Sosiaaliturvarahastot yhteensa
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 28. Sosiaaliturvarahastot’

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

miljardia euroa

Omaisuustulot 3,5 4.0 3,8 5,6 71 78
Sosiaaliturvamaksut 27,6 30,4 32,0 33,7 34,5 36,0

siitd tyonantajien maksut 16,7 18,9 20,0 21,0 21,6 22,5

vakuutettujen maksut 10,8 1,5 12,0 12,7 12,9 13,5
Tulon- ja pddomansiirrot julkisyhteisdiltd 17,2 16,8 16,2 17,0 17,5 18,0
Muut tulot 09 0,8 09 09 09 0,9
Kokonaistulot 49,2 52,0 53,0 57,2 60,0 62,7
Palkansaajakorvaukset ja valituotekaytto 1,7 1,9 19 2,0 2,0 2,1
Sosiaalietuudet ja -avustukset 43,8 444 447 477 50,1 51,8
Muut menot 3,6 3,6 3,5 3,7 3,9 4,1
Kokonaismenot 49,2 49,9 50,1 53,4 56,0 57,9
Kulutusmenot 3,8 41 41 41 43 44
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -0,0 2,1 29 3,8 4,0 48

Tydeldkelaitokset 0,3 23 2,5 3,0 3,8 42

Muut sosiaaliturvarahastot -0,3 -0,1 0,4 09 03 0,6
Perusjaama’ -0,0 21 29 3,8 4,0 4,8

! Kansantalouden tilinpidon mukaan.

% Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.5.2 Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot muodostuvat pdaasiassa perussosiaaliturvaa hoita-
vasta Kansaneldkelaitoksesta sekd ansiosidonnaisesta tyottomyysturvasta vastaa-
vasta Tyollisyysrahastosta. Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema oli viime
vuonna ylijddmainen, 0,2 prosenttia suhteessa BKT:hen. Tana vuonna sektori on yli-
jaamadinen n. 0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Sektorin ylijadman arvioidaan heikkenevén viliaikaisesti vuonna 2024, kun Kelan
saamia sosiaaliturvamaksuja alennetaan valiaikaisesti liittyen Kelan ylijadmien vaih-
teluun. Seuraavina vuosina sektori on edelleen n. 0,2 prosenttia ylijaamainen. Tyol-
lisyysrahaston suhdannepuskuri alkaa silti kasvaa ja ennustejakson loppupuolella
alkaa tulla paineita maksun alennukselle suhdannepuskurin yldrajan lahestymisen
takia.

Taulukko 29. Sosiaalivakuutusmaksut ja eldkeindeksit

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

Sosiaalivakuutusmaksut'

Tydnantajat

Sairausvakuutus 1,34 1,53 1,34 1,53 1,30 142
Tydttomyysvakuutus 1,26 1,43 1,51 1,54 1,54 1,54
Tydelakevakuutus (TyEL) 15,23 16,93 17,38 17,37 17,37 17,37
Kunta-alan eldkevakuutus 20,78 20,60 20,34 19,84 19,84 19,84

Palkansaajat

Sairausvakuutus 1,18 1,36 118 1,36 115 1,27
Tydttomyysvakuutus 1,25 1,40 1,50 1,50 1,50 1,50
Tydeldkevakuutus (TyEL) 747 747 747 747 747 747
Etuudensaajat

Sairausvakuutus 1,65 1,65 1,50 1,57 1,55 1,56
Eldkeindeksit

Tydeldkeindeksi 2617 2631 2691 2874 3013 3094
Kansaneldkeindeksi 1633 1639 1674 1805 1888 1937

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

Vdeston ikaantyminen on jo viimeisen kymmenen vuoden aikana lisannyt elakeme-
noja ja luo merkittavia paineita julkisen talouden kestavyyteen pidemmalla aika-
valilla. Erityisesti iakkaan vanhusvdeston maaran kasvu lisaa Idhivuosikymmenina
hoiva- ja terveysmenoja, joiden rahoittamiseksi nykyinen kokonaisveroaste ei tule-
vaisuudessa riitd. Samaan aikaan tydikdinen vaestd, joka veroillaan rahoittaa julkiset
palvelut ja sosiaaliturvan, supistuu.

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

Kestdvyysvajelaskelmissa arvioidaan sitd, miten vaeston ikdantyminen vaikuttaa
julkisen talouden ndkymiin tulevina vuosikymmenina. Vdeston ikdadntymisen lisaksi
julkiseen talouteen kohdistuu my&s monia muita paineita, jotka johtuvat esimer-
kiksi varautumisesta uuteen heikentyneeseen turvallisuusymparistoon, ilmaston-
muutoksesta ja julkisen infrastruktuurin uusimis- ja korjaustarpeista, mutta jotka
eivat sisally kestavyysvajetarkasteluun.

Valtiovarainministerio arvioi kestavyysvajeen olevan noin 3 prosenttia suhteessa
BKT:hen eli n. 9 mrd. euroa vuoden 2027 tasolla. Viime syksyyn nahden arvio kesta-
vyysvajeen suuruudesta ei ole olennaisesti muuttunut. Saadun tuloksen tulkinta on

1 Koska kestdvyysvaje eli ns. S2-indikaattori ei huomioi suorien sopeutustoimien mahdolli-
sia haitallisia vaikutuksia talouskasvuun, ei sitd tulisi kayttaa yksindan vaaditun sopeutuksen
arvioimiseen. On olemassa muita tapoja, joiden avulla voidaan paremmin huomioida suorien
sopeutustoimien epdsuotuisat kasvuvaikutukset. S2-indikaattorin antama tulos vastaa tekni-
sesti tilannetta, jossa nk. finanssipolitiikan kerroinvaikutus olisi nolla eli sopeutustoimet eivat
hidasta talouskasvua. Todellisuudessa suorien sopeutustoimien ajatellaan yleisesti leikkaavan
talouskasvua. Sen sijaan monilla rakenteellisilla uudistuksilla ei tallaista haittavaikutusta ole,
vaan niilld voidaan myds vahvistaa talouskasvun mahdollisuuksia.
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se, ettd vdeston ikdantyminen luo merkittavan haasteen julkisen talouden kestavyy-
delle. Lisdksi julkisen talouden velkasuhteen ennustettu kasvu lisaa julkisen talou-
den riskeja.

Kestdvyysvajelaskelmassa julkisen velan ei edellytetd 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 vuosikymmenina. 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 pitkan aikavalin kestavyydesta pe-
rustuu EU:n ikddntymistydryhmassa (AWG) yhteisesti sovittuihin menetelmiin ja
laskentaperiaatteisiin. Kestavyyslaskelma on luonteeltaan painelaskelma, ei ennuste
todennakoisimmasta tulevasta. Laskelmassa sovelletaan muuttumattoman politii-
kan oletusta eli siind projisoidaan nykyisen lainsaddannon ja kdytantéjen mukaista
kehitysta tulevaisuuteen vaestéennusteen, ikdaryhmakohtaisten 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 menetelmdkuvauksessaZ.

Kestavyysvajearvio pyritaan perustamaan mahdollisimman realistisille oletuksille. Ku-
ten mika tahansa mittari, arvio varahtelee jonkin verran ajassa, kun kdytetyt aineistot
ja ennusteet paivittyvat. Oheisessa taulukossa on esitetty kestdavyysvajelaskelman
keskeisia laskentaoletuksia seka tarkasteltu kestavyysvajelaskelman herkkyytta nii-
den muutoksille. Naita herkkyystarkasteluiden tuloksia on esitelty tarkemmin edelld
mainitun kestavyysvajelaskelmien menetelmdkuvauksen viimeisessa luvussa. Joka
tapauksessa kestavyysvajelaskelma ja sen herkkyystarkastelut tarjoavat hyodyllisen ja
johdonmukaisen tavan analysoida sitd, minka kokoluokan haasteesta vdeston ikaan-
tymisessa on kyse ja millaisilla keinoilla tahén haasteeseen voidaan vastata.

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

3 https://vm.fi/menetelmakuvaukset
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Taulukko 30. Julkinen talous

Kokonaismenot

mistd ikdsidonnaiset ja

ty6ttomyysmenot
Eldkkeet
Tydeldkkeet
Kansaneldkkeet
Terveydenhuolto
Pitkdaikaishoito
Opetus
Tyottomyys
Korkomenot
Kokonaistulot
mistd omaisuustulot

mistd eldkkeista
perityt verot

Nettoluotonanto'
mista siirto

tydeldkerahastoihin

Julkisyhteisojen velka

Julkisyhteisdjen varat,
sulautettu

mista
tydeldkerahastot,
sulautettu

2022

2025%*

2030%*

2040%*

2050%*

suhteessa bruttokansantuotteeseen, prosenttia

534

29,0
12,8
1,9
09
6,3
28
55
1,6
0,5
52,6
2,5

2,7
-0,8

09
73,0

1579

101,5

55,7

29,6
134
12,5
09
6,3
2,9
54
1,6
13
52,6
3,6

28
31

14
759

1579

101,5

56,7

29,5
133
12,4
0,9
6,4
31
51
15
24
533
43

28
34

1,7
86,0

1574

103,2

"Vuodesta 2030 ldhtien suhdannekorjattu jaama
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59,2

29,4
12,5
17
08
6,7
37
4.8
1,6
50
54,3
55

2,6
-4,9

34
134,5

164,5

116,0

61,7

291
12,0
11,2
08
6,8
4,0
47
1,6
78
55,5
6,8

2,5
-6,2

55
1991

186,7

142,2

2060%*

65,5

29,9
12,5
1,5
1,0
7,0
4,2
47
1,6
10,8
575
8,7

2,6
-8,0

1
276,1

2189

176,8

2070%*

70,3

311
131
12,0
11
73
4,6
45
1,6
14,4
59,7
10,8

2,7
-10,6

8,7
365,3

255,8

2151

2070/2019**

muutos, %

16,9

2]
03
0,1
0,2
1,0
1,8
-1,0
0,0
13,9
71
83

0,0
-9,8

78
292,3

979

13,6



Taulukko 31. Kestavyyslaskelman oletukset

Ty6n tuottavuuden kasvu
BKT:n kasvu
Tydvoimaosuudet
Miehet (15—64-vuotiaat)
Naiset (15—-64-vuotiaat)
Kaikki (15—64-vuotiaat)
Tyottomyysaste
Vanhushuoltosuhde'
Inflaatio
Julkisen velan reaalikorko

Tydeldkevarojen reaalituotto

2025%*

1,5
1,6

80,0
79,2
79,6
6,6
399
1,6
01
28

Oletukset, prosenttia

2030%*

13
1,2

78,3
79,2
78,7
6,3
42,9
2,0
09
3,2

2040%*

15
15

791
81,3
80,1
6,4
45,1
2,0
1,8
3,5

'65 vuotta tiyttineen viestdn suhde 15-64 vuotiaaseen viestd6n

Lahde: Tilastokeskus, VM
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2050%*

15
13

79,2
82,6
80,8
6,5
48,6
2,0
2,0
35

2060**

1,5
1,2

79,5
82,9
811
6,5
541
2,0
2,0
35

2070%*

15
13

80,1
83,2
81,6
6,6
59,2
2,0
2,0
35
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Taulukko 32. Erdiden tekijoiden vaikutus kestavyysvajeeseen

Yleisen tuottavuuden (ja reaaliansioiden) kasvu
vuosina 2026-2070

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

Julkisten sote-palveluiden tuottavuuden kasvu
vuosittain vuosina 2026-2070

Julkisen talouden rakenteellinen perusjaama’ /
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 tydeldkelaitosten
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
eteenpdin)

Muutos

+0,5 %-yks.

+1,0 %-yks.

+0,5 %-yks.

+1,0 %-yks.
+0,25(=1,7)

+7500 (= 22
500)

-14v.(=54v)

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

likimain 0,0

-0,3

-0,6

11

likimain 0,0

-0,2

01

0,7

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

2 Alijaama ilman korkomenoja
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Ikdsidonnaisten

menojen muutos

vuodesta 2027, suhteessa BKT:hen, %

2030 2035 2040

m E|dkkeet
m QOpetus

Kuvio on laadittu STM:n keh

Léahde: VM

2045 2050 2055 2060

Terveydenhuolto m Pitk3aikaishoito
== Yhteensa

m Ty6ttdmyys
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2065 2070

Ikdasidonnaiset menot ikaluokittain v. 2019
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1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070
= Huoltosuhde (alle 15-vuotiaat ja 65 vuotta tayttaneet)
= Vanhushuoltosuhde (yli 65 vuotta tayttaneet)

Léhde: Tilastokeskus, VM
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Liitetaulukot

1. Vuosien 2018-2022 budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita ja

toteutumia
2, Kysynnan ja tarjonnan tase
3. Kansantalouden rahoitustasapaino
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Liitetaulukko 1. Vuosien 2018—2022 budjettiprosessissa kdytettyjd ennusteita ja toteutumia

BKT (mdarad)

BKT (arvo)

Yksityinen kulutus (arvo)
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, %
Inflaatio

Palkkasumma

Tyottomyysaste

Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, %

Valtion nettoluotonanto, suhteessa
BKT:hen, %

Julkisen talouden nettoluotonanto,
suhteessa BKT:hen, %

Vuosien 2018-2022

Ennusteiden
keskiarvo,
%

19
3,7
37
-0,6
14
3,2
73
49,6

Toteutumien
keskiarvo,

X

0

1,0
34
28
-09
2,3
37
7,2
49,3

Keskimaaraiset
ennustepoikkeamat

Ennusteen
ali- tai
yliarviointi'
%-yks.

0,9

0,3

0,9

0,3

-0,9

-0,5

0,1

0,2

0,5

0,1

Ennustepoikkeaman

suuruus®

%-yks.

14
2,0
2,5
2,0
1,7
2,2
0,7
39

1,7

2]

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.

109



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2023:24

Liitetaulukko 2. Kysynndn ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa

Kaypiin hintoihin

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 240097 250594 266679 277122 286911 298 148
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 85006 98889 127056 121846 124656 132158
Kokonaistarjonta 323044 349483 393735 398967 411568 430306
Tavaroiden ja palvelujen vienti 85188 99114 119716 118430 122594 129449
Kulutus 179481 190062 203149 212110 219576 228252
yksityinen 121754 128380 138305 143193 148211 153850
julkinen 57727 61682 64844 68917 71364 74402
Investoinnit 57231 59109 65746 67560 68237 71248
yksityiset 45720 48640 54765 55019 55321 56472
julkiset 11511 10469 10981 12545 12926 14781
Kysyntaerat yhteensa 323044 349486 395666 400898 413499 432237

Viitevuoden 2015 hintoihin; ei summautuvia

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

Bruttokansantuote markkinahintaan 224192 231022 235836 235353 238347 242150
Tavaroiden ja palvelujen tuonti 85180 90318 97094 95676 98391 102443
Kokonaistarjonta 309363 321218 332837 330807 336596 344539
Tavaroiden ja palvelujen vienti 84510 89582 91121 92229 95866 99499
Kulutus 171942 178302 182486 182493 184345 187176
yksityinen 17172 121389 123906 123166 124891 127383
julkinen 54793 56936 58596 59349 59477 59822
Investoinnit 51789 52274 54889 54554 54683 56041
yksityiset 41112 42815 45420 44222 44189 44295
julkiset 10704 9441 9440 10337 10502 11773
Kysyntaerat yhteensa 309359 321089 333939 331912 337693 345625
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Liitetaulukko 3. Kansantalouden rahoitustasapaino

Bruttoinvestoinnit

kotitaloudet ja voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Bruttosastaminen’

kotitaloudet ja voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Rahoitusylija@ma

kotitaloudet ja voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

yritykset ja rahoituslaitokset
julkisyhteisot
Tilastollinen ero

' M. padgomansiirrot, netto

2017

233

6,9
12,4
41
233

3,6
16,3
33
-0,7

3,5
34
-0,7
0,0

m

2018

suhteessa BKT:hen, %

241

71
12,6
43
235

39
16,2
34
-1,8

33

24
-09
-0,0

2019

23,8

70
12,4
44
2338

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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