Taloudellinen katsaus
Kevat 2025

Talousnakymadt

VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA - 2025:13

cglr“v’—

S VALTIOVARAINMINISTERIO
»>® X FINANSMINISTERIET

¥




Valtiovarainministerion julkaisuja 2025:13

Taloudellinen katsaus
Kevat 2025

Valtiovarainministerion kansantalousosasto

Valtiovarainministerio Helsinki 2025



Julkaisujen jakelu
Distribution av publikationer

Valtioneuvoston
julkaisuarkisto Valto

Publikations-
arkivet Valto

julkaisut.valtioneuvosto.fi

Valtiovarainministerio
CC BY-NC-ND 4.0

ISBN pdf: 978-952-367-862-0
ISSN pdf: 1797-9714

Taitto: Valtioneuvoston hallintoyksikkd, Julkaisutuotanto

Helsinki 2025


https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/

Kuvailulehti
30.4.2025

Taloudellinen katsaus, kevat 2025

Valtiovarainministerion julkaisuja 2025:13 Teema Talousnakymat

Julkaisija

Yhteisotekija

Kieli

Valtiovarainministerio

Kansantalousosasto
Suomi Sivumaara 128

Tiivistelma

Asiasanat

ISBN PDF

Julkaisun
osoite

Suomen bruttokansantuote (BKT) supistui viime vuonna 0,1 prosenttia
vuositasolla, mutta talous kaantyi kasvuun vuoden aikana. Inflaation
hidastuminen ja korkojen lasku lisdévat kulutusta. Rakentamisen toipuminen,
energiasiirtyma ja puolustushankinnat lisddvat investointeja. BKT kasvaa 1,3
prosenttia vuonna 2025 ja 1,6 prosenttia vuonna 2026 ja 1,5 prosenttia 2027.
Tyomarkkinoiden kaanne on myohentynyt ja tyollisyys kasvaa selvasti vasta
vuosina 2026-2027 talouden vahvistuessa. Tyottdmyysaste laskee vuoden
2025 8,8 prosentista 7,9 prosenttiin vuonna 2027. Talouden kasvua varjostaa
kuitenkin Yhdysvaltojen kauppapolitiikka, ja jos tullit eivét jaa lyhytaikaisiksi on
vuosien 2025 ja 2026 kasvu selvasti ennustettua heikompaa.

Julkisyhteisjen rahoitusalijagdma oli 4,4 % suhteessa BKT:hen vuonna 2024. Tana
vuonna rahoitusalijag@ma on 3,8 % ja 3,2 % vuonna 2026. Alijadma pysyy kolmen
prosentin huonommalla puolella ennustekauden loppuun saakka. Téna vuonna

julkisyhteisojen velkasuhde nousee yli 85 prosentin, minka jalkeen velkasuhde
kasvaa asteittain lahes 90 prosenttiin vuonna 2029.

talousndkymiait, julkinen talous, taloudellinen kehitys, kehysneuvottelut.

978-952-367-862-0 ISSN PDF 1797-9714

https://urn.fi/URN:ISBN:978-952-367-862-0




Presentationsblad
30.4.2025

Ekonomisk 6versikt, varen 2025

Finansministeriets publikationer 2025:13 Tema Ekonomiska utsikter

Utgivare

Utarbetad av
Sprak

Finansministeriet

Ekonomiska avdelningen
Finska Sidantal 128

Referat

Nyckelord

ISBN PDF

URN-adress

Ar 2024 minskade Finlands bruttonationalprodukt (BNP) med 0,1 % p&
arsbasis, men ekonomin atergick till tillvéxt under aret. En avmattning

i inflationen och fallande rantor 6kar konsumtionen. En dterhdmtning i
byggsektorn, energiomstéllningen och inkdp av forsvarsmateriel kommer att
Oka investeringarna. BNP forvdntas vaxa med 1,3 % &r 2025, med 1,6 % ar 2026
och 1,5 % &r 2027. Aterhamtningen pa arbetsmarknaden har férsenats, och
betydande forbattringar i sysselsattningen forvantas nu forst till 2026 och 2027
i takt med att den ekonomiska tillvéxten tar fart. Arbetslosheten kommer att
minska fran 8,8 % ar 2025 till 7,9 % ar 2027. Den ekonomiska tillvaxten kommer
dock att 6verskuggas av USA:s handelspolitik. Om tullarna kvarstar kommer
tillvéxten 2025 och 2026 att bli avsevért lagre an prognostiserat.

Den offentliga sektorns finansiella underskott uppgick till 4,4 % i férhallandet
till BNP ar 2024. Det finansiella underskottet kommer att vara 3,8 % ar 2025 och
3,2 % ar 2026. Underskottet kommer att ligga kvar 6ver tre procent fram till

slutet av prognosperioden. | ar kommer den offentliga sektorns skuldkvot att
Overstiga 85 % och darefter gradvis oka till ndstan 90 % ar 2029.

ekonomiska utsikter, offentlig ekonomi, ekonomisk utveckling, ramférhandlingar.

978-952-367-862-0 ISSNPDF 1797-9714

https://urn.fi/URN:ISBN:978-952-367-862-0




Description sheet

30 April 2025
Economic Survey, Spring 2025
Publications of the Ministry of Finance 2025:13 Subject  Economic Prospects
Publisher Ministry of Finance
Group Economics Department
Author
Language Finnish Pages 128
Abstract

In 2024, Finland’s gross domestic product (GDP) contracted by 0.1% at the
annual level but the economy returned to growth during the year. A slowdown
in inflation and fall in interest rates are boosting consumption. Recovery of

the construction sector, energy transition and defence materiel purchases

will increase investments. GDP will grow by 1.3% in 2025, by 1.6% in 2026 and
1.5% in 2027.The labour market recovery has been delayed, with significant
improvements in employment now expected only in 2026 and 2027 as
economic growth picks up. Unemployment will fall from 8.8% in 2025 to 7.9%
in 2027. However, economic growth will be overshadowed by the United States’
trade policy. If the tariffs remain in effect, growth in 2025 and 2026 will be
significantly lower than forecast.

General government financial deficit amounted to 4.4% of GDP in 2024.The
financial deficit will be 3.8% in 2025 and 3.2% in 2026. The deficit will remain
above three percent until the end of the forecast period. This year, general
government debt ratio will exceed 85% and will then gradually rise to almost
90% in 2029.

Keywords economic prospects, public finance, economic development, spending limits
negotiations.

ISBN PDF 978-952-367-862-0 ISSNPDF 1797-9714

URN address https://urn.fi/URN:978-952-367-862-0




VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2025:13

Toteutunutta kehitysta koskevien tietojen lahde: Tilastokeskus ellei muuta mainittu.

TAULUKOISSA KAYTETYT SYMBOLIT JA LYHENTEET

* Ennuste

- Puuttuva tieto

CPB CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis
HWWI  Hamburgisches WeltWirtschafts Institut

IMF Kansainvalinen valuuttarahasto

TEM Ty6- ja elinkeinoministerio

VM Valtiovarainministerio

Kukin taulukoiden luvuista on pydristetty erikseen.



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2025:13

LUKIJALLE

Katsauksessa esitetdadn vuosien 2025-2027 taloudellista kehitysta koskeva ennuste.
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisaltda myds vuoteen 2029 ulottuvan talou-
den keskipitkan ajan kehitysarvion. Katsauksessa esitetyt ennuste ja kehitysar-

vio on laadittu kansantalousosastolla riippumattomasti perustuen lakiin talous- ja
rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta seka ohjauksesta ja hallinnasta teh-
dyn sopimuksen lainsdaddannon alaan kuuluvien madraysten voimaansaattami-
sesta ja sopimuksen soveltamisesta seka julkisen talouden monivuotisia kehyksia
koskevista vaatimuksista (869/2012). Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilas-
tokeskuksen maaliskuussa 2025 julkaisemat kansantalouden neljannesvuositilinpi-
don tiedot sekd muut julkiset tilastot, jotka on saatu kaytté6n 4.4.2025 mennessa.
Lisaksi julkisen talouden ennusteessa on otettu huomioon hallituksen 22.-23.4.2025
kehysriihessa tekemat paatokset.

Helsingissa huhtikuussa 2025

Valtiovarainministerion kansantalousosasto

Mikko Spolander, Osastopaallikkd, ylijohtaja

Janne Huovari, Finanssineuvos, Reaalitalouden yksikon paallikkod

Jenni Padkkonen, Finanssineuvos, Julkisen talouden yksikon paallikko
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ESIPUHE

Mita talouden tulevaisuudesta pitdisi ajatella, kun kaiken ylla vaijyy poikkeuksel-
linen ja vaikeasti hahmotettava epavarmuus kauppapolitiikasta, liittosuhteista ja
viime kadessa sodasta ja rauhasta?

Tulevaisuuden kuvan keskitssa ovat Yhdysvaltojen pyrkimykset jarjestaa kaup-
pasuhteet ja kauppavirrat kauppakumppaniensa kanssa uudelleen tullien avulla
ennenkokemattomalla ja ennakoimattomalla tavalla.

Tullit eivat ole olleet ndin korkeita koskaan modernin talouden, globaalien tuotan-
toketjujen ja integroituneiden rahoitusmarkkinoiden aikana. Tulleista ndytetaan
padttavan sattumanvaraisesti ilman pitkdjanteista suunnitelmaa. Lisdaksi ennakoin-
tia vaikeuttaa se, etta paatokset eivat perustu vakiintuneeseen ymmarrykseen siitd,
miten talous toimii.

Kukaan ei voi tietda, miten ja miksi tullit muuttuvat ja mita niista lopulta seuraa.

Siksi valtiovarainministeri¢ haarukoi kehitysta suotuisan perusennusteen ja epa-
suotuisten vaihtoehtoisten skenaarioiden avulla. Haarukoinnin tarkoitus on esittaa
tullien ja niihin liittyvan epavarmuuden vaikutuskanavia ja arvioida vaikutusten mit-
taluokkia. Vaihtoehtoiset skenaariot esitelldan julkaisuun sisaltyvdssa teemassa.

Perusennusteessa tolkku palaa kauppapolitiikkaan ja kauppasuhteisiin, vaikka tul-
lit Yhdysvaltojen ja EU:n valilla jadvatkin aiempaa korkeammiksi. Talouden toimeliai-
suus karsii pitkittyneesta epavarmuudesta ja tuotannon kasvu pysahtyy Suomessa
ainakin hetkellisesti. Silti tuotanto kasvaa keskimadarin reilun yhden prosentin vauh-
tia vuonna 2025 ja kasvu nopeutuu vuonna 2026.

Vaihtoehtoisissa skenaarioissa kauppasota eskaloituu, Yhdysvaltojen asettamat tul-

lit ja muiden maiden asettamat vastatullit jadvat pysyvasti korkeiksi, epdvarmuus
kasvaa ja kierteen syventyessa maailmantalous ajautuu taantumaan. Vakavimmassa
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skenaariossa tuotannon kasvu hyytyy Suomessa keskimdarin nollan tuntumaan
vuosiksi 2025-2026, ja vaikka talous sopeutuu uuteen toimintaymparistoon ja kasvu
nopeutuu vuodesta 2027 alkaen, kauppasodasta tuotantoon syntyvan kuopan
umpeen kurominen kestada kauan.

Vaikka perusennuste nayttaa toiveikkaalta, sitd puoltavat edelleen monet tekijat.

Suomen taloudessa vuosi 2025 kdynnistyi lievdssa etukenossa. Talouden tuotanto
oli kasvanut hitaasti, mutta yhtdjaksoisesti jo vuoden ajan ja kertyneiden tietojen
mukaan kasvu nopeutui vuoden alkukuukausina. Tata on voinut olla vaikea huo-
mata, kun tyottomyys on kasvanut kuukausi toisensa peraan ja myllerrys maailman-
politiikassa on ruokkinut pessimistista mielenmaisemaa.

Talouden kasvu nopeutuu, kun hidastuva inflaatio, alenevat korot, kevenevat verot
ja kasvava ostovoima muokkaavat maaperaa kasvulle suotuisaksi. Nopeutuvan kas-
vun tiella on kaiken kattava epavarmuus, jonka uskomme kuitenkin halvenevan,
kun tolkku ja ennakoitavuus palaavat kauppapolitiikkaan ja kauppasuhteisin. Tama
selvinnee ldhikuukausien aikana.

Valitettavasti julkisessa taloudessa edes perusennuste ei ole suotuisa.

Vaje julkisessa taloudessa oli ennakoitua syvempi vuonna 2024. Talouden viridva
kasvu, menojen kasvun hidastuminen ja hallituksen aiemmin paattamat sopeutus-
toimet pienentdvat julkisen talouden alijagamaa tasta vuodesta eteenpdin. Samalla
rahan ohjaaminen puolustukseen ja talouden kasvua tukeviin toimiin kasvattavat
sitd. Perusennusteessa julkisen talouden alijagama pysyy 3 prosentin heikommalla
puolella ja velka kasvaa suhteessa BKT:hen. Eskaloituva ja pitkittyva kauppasota
syventaisi julkisen talouden alijamaa ja kasvattaisi velkasuhdetta merkittavasti.

Perusennusteessa ja kauppasotaskenaarioissa on otettu huomioon hallituksen
aiemmin paattama 9 mrd:n suuruinen toimenpidekokonaisuus lahes taysimaarai-
sesti. Hyvinvointialueiden ei arvioida sdastavan aivan niin paljon kuin kokonaisuu-
teen kuuluu. Lisdksi osan kokonaisuuden avulla tavoitellusta tyollisyyden lisdyksesta
arvioidaan toteutuvan vasta pidemmalla aikavalilla. Myos paatos puolustusmeno-
jen kasvattamisesta 3 prosenttiin BKT:sta on otettu huomioon perusennusteessa ja
skenaarioissa.

1"
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Neuvottelussa Julkisen talouden suunnitelmasta vuosille 2026-2029 hallitus paatti
toimista, jotka luovat mahdollisuuden talouden kasvun nopeutumiseen, mutta
kasvattavat julkisen talouden alijaamaa ennen sita. Toimien rahoittamiseksi koko-
naisuus sisaltdd menojen kasvua hidastavia sdaastojd, tulojen kasvua nopeuttavia
veronkorotuksia ja siirtoja valtion rahastoista. Perusennusteessa ja skenaarioissa
on otettu huomioon vain toimien valittémat vaikutukset julkisen talouden tuloihin
ja menoihin. Kokonaisuus kasvattaa kotitalouksien ja yritysten kdytettavissa olevia
tuloja ja tukee investointeja ja tyollisyyttd, mutta osittain vasta ennustehorisontin
tuolla puolen pidemmalla aikavalilla.

Hallitus pitda edelleen kiinni tavoitteestaan vakauttaa julkisen talouden velka suh-
teessa BKT:hen vuonna 2027. Tavoitteen saavuttaminen vaatii, etta hallituksen
aiemmin pdattama 9 mrd:n suuruinen toimenpidekokonaisuus toteutuu suunnitel-
lussa mitassa vuoteen 2027 mennessa. Lisaksi tuoreiden talouden kasvua tukevien
toimien pitdisi alkaa kantaa hedelmaa pian.

Tavoitteen toteutumiselle olisi myds eduksi, jos suotuisia yllatyksia toteutuisi ja
epasuotuisia jaisi toteutumatta - etta kansainvalista kauppaa ja talouden kasvua
rokottavat korotetut tullit jaisivat valiaikaisiksi samalla, kun taistelut Ukrainassa tau-
koaisivat, maan jalleenrakennus alkaisi ja investoinnit infrastruktuuriin ja puolustuk-
seen useissa maissa Euroopassa lisdisivat kysyntad Suomessa tuotetuille tavaroille ja
palveluille.

12
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YHTEENVETO

Talouden suhdannenakymat 2025-2027

Suomen talous kdantyi viime vuoden aikana taantuman pohjalta kasvuun, vaikka
vuositasolla bruttokansantuote (BKT) oli vield 0,1 prosenttia edellisvuotta pienempi.
Alkuvuoden tietojen perusteella talouskasvun piristyminen on jatkunut vuoden-
vaihteen jalkeen. Talouden kasvua varjostavat kuitenkin Yhdysvaltojen asettamat
tullit, muiden asettamat vastatullit seka ylipaataan kauppa- ja geopolitiikan tuoma
epavarmuus. Toisaalta kysyntaa ovat lisdédmassa kasvavat panostukset Euroopassa
puolustukseen ja infrastruktuuriin.

Talouden nousuun taantumasta on evaita. Inflaation selva hidastuminen ja korko-
jen lasku ovat parantaneet kotitalouksien ostovoimaa niin Suomessa kuin vienti-
markkinoilla. Kulutuksen kasvua jarruttaa kuitenkin edelleen talouden epavarmuus.
Investointien nousu on sen sijaan nopeampaa, silla niin rakentamisen elpyminen
kuin energiasiirtymdan ja puolustukseen liittyvat hankkeet lisddvat investointeja
reippaasti ennustejaksolla. Vuonna 2025 BKT kasvaa 1,3 prosenttia, 1,6 prosenttia
vuonna 2026 ja 1,5 prosenttia vuonna 2027.

Suomen BKT ja kysyntéerit
vuosimuutos ja kontribuutio, %

-5
-6
2010 2015 2020 2025
mm Nettovienti mm |nvestoinnit mm Yksityinen kulutus
= Julkinen kulutus Varastojen muutos = BKT

Lahde: Tilastokeskus, VIV
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Ennuste on kuitenkin tehty oletuksella, ettd Yhdysvaltojen asettamat tullit ovat voi-
massa ainoastaan lyhyen aikaa. Tallakin oletuksella Yhdysvaltojen kauppapolitiikalla
ja sen luomalla epavarmuudella on negatiivinen vaikutus erityisesti taiman vuoden
vientiin ja BKT:n kasvuun. Huhtikuun alussa ilmoitettujen tullien tullessa uudelleen
voimaan kasvu heikkenisi selvasti tdna ja ensi vuonna. Perusennusteessa myos Sak-
san ja muiden Euroopan maiden lisdpanostusten erityisesti puolustusinvestointei-
hin on oletettu jaavan nettovaikutuksiltaan selvasti ilmoitettua pienemmiksi.

Yhdysvaltojen kauppapolitiikka ja sen mahdollinen eskaloituminen kauppasodaksi
muodostavat siis merkittdvan negatiivisen riskin ennusteelle, erityisesti tana ja ensi
vuonna. EU-maiden investointipaketit puolestaan ovat positiivinen riski ennus-
teelle. Perusennusteelle on esitetty vaihtoehtoskenaariot sivun 23 teemassa.

Epavarmuus ja kauppasota uhkaavat maailmantalouden kasvua
Epdvarmuus on kasvanut selvasti maailmantaloudessa alkuvuonna kauppapoliit-
tisten jannitteiden kiristyttya. Epdvarmuus on omiaan heikentamaan seka koti-
talouksien kulutusta etta yritysten investointeja. Nakymat niin euroalueella ja
Yhdysvalloissa kuin koko maailmantaloudessa ovatkin heikentyneet. Tasta huoli-
matta reaalitulojen kasvu on edelleen vauhdittamassa kulutusta ja investoinnit ovat
lisddntymassa. Euroalueen talous onkin edelleen elpymassa. Kiinassa vauhtia pyri-
taan lisdadmaan myos elvytykselld. Yhdysvaltojen talouskasvu on hidastumassa, ja
Trumpin hallinnon talouspolitiikka vahvistaa hidastumista.

Suomen tavaravientia on heikentanyt vaisu kysynta Euroopassa, mutta palveluiden
vienti on ollut reippaassa kasvussa. Myos tavaraviennin kasvun odotetaan nopeu-
tuvan euroalueen talouden elpyessa ja Suomen kustannuskilpailukyvyn olleessa
kunnossa. Kasvuennustetta on kuitenkin alennettu Yhdysvaltojen kauppapolitii-
kan seurauksena. Vaikutukset voivat olla selvasti negatiivisemmat, jos oletus tullien
pysymisesta korkeina vain valiaikaisesti ei toteudu. Tuonnin kasvu on nopeutu-
massa vientia enemman, silla Suomessa kysynnan kasvusta iso osa tulee investoin-
neista, joissa tuontipanoksilla on merkittava osuus.

Jos Yhdysvaltojen ilmoittamia tullien korotuksia ei saada sovittua alemmiksi, vaikut-
taa se selvasti alentavasti maailmantalouden kasvuun ja Suomen vientiin.

14
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Kotitalouksien ostovoiman kasvu lisaa kulutusta

Inflaatio on hidastunut selvasti ja hintojen nousu on myés pysymassa maltillisena.
Viime ja tdman vuoden inflaatiota nostavat arvonlisdveron ja muiden kulutusvero-
jen korotukset, mutta kuluttajahintojen nousu on pysymadssa tana vuonna silti vain
noin prosentissa, ja kahtena seuraavanakin vuonna alle kahden prosentin. Inflaa-
tiota on hidastanut ennen muuta energian ja omistusasumisen hinnan lasku.

Inflaation hidastumisen ja palkkojen korotusten myo6ta reaaliansiot ovat kdantyneet
kasvuun. Kotitalouksien keskimaardisten reaalitulojen kasvua hidastaa tdana vuonna
kuitenkin heikko tyo6llisyystilanne, sosiaalietuuksien leikkaukset ja veronkorotukset.
Ensi vuonna reaalitulojen kasvu kuitenkin nopeutuu tyollisyystilanteen parantuessa.

Heikon tulo- ja tydllisyystilanteen lisaksi kotitalouksien kulutusta on vahentanyt
heikko luottamus talouteen ja uskomus hintojen nousun jatkumisesta. Kotitalou-
den ovatkin kuluttaneet vahemman kuin tulot antaisivat varaa ja sddstamisaste on
noussut. Ennusteessa kulutuksen kasvu on nopeampaa kuin tulojen kasvu, ja saas-
tamisaste laskee keskimaardiselle tasolle ennustejakson lopulla.

Investoinnit vauhdittuvat selvasti

Investoinnit ovat vahentyneet jyrkasti kahtena viime vuotena, kun korkojen nousu
vahensi erityisesti rakentamista, mutta myos muita investointeja. Nyt investoin-
neissa on kuitenkin pohja ohitettu ja tdna vuonna investoinnit kasvavat selvasti.
Asuntorakentamisessa elpyminen on hidasta ja taso jaa edelleen pidemman aikava-
lin tarpeeseen nahden alhaiseksi.

Energiasiirtymaan ja teknologian kehitykseen liittyvat investoinnit sen sijaan kasva-
vat selvasti nopeammin. Investointisuunnitelmia Suomeen on ennatysmaisen pal-
jon ja tand vuonna niitd nayttdisi myos konkretisoituvan. Tulossa on sekd puhdasta
energiaa tuottavia etta kayttavia investointeja. Investointeja lisaavat myos puolus-
tushankinnat, joihin tulee tana vuonna selva hyppays havittdjien myota.

Tyollisyyden kaanne odottaa

Tyollisyys laski koko viime vuoden ja laskun odotetaan jatkuvan vield alkuvuoden.
Vuoden aikana piristynyt tuotanto kaantaa tyollisyyden kuitenkin kasvuun. Kes-
kimaarin tyollisia on vain hyvin vdhdn enemman kuin viime vuonna ja ty6ttomia
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selvasti enemman, noin 8,8 prosenttia tydvoimasta. Vasta ensi vuonna tyollisten
maara selvasti kasvaa ja tyottomyys laskee 8,3 prosenttiin. Myos vuonna 2027 tyolli-
syyden kasvu jatkuu ja tyollisyysaste (20-64-vuotiaat) nousee 77,3 prosenttiin.

Talouden kysynnan lisdaksi tydmarkkinoihin vaikuttavat myos hallituksen tyolli-
syystoimet ja maahanmuutto. Ne kumpikin lisddvat tydvoiman tarjontaa ja poten-
tiaalista tuotantoa, mutta ennustejaksolla ne nakyvat erityisesti korkeampana
tyottémyysasteena ja matalampana tyollisyysasteena.

Taantumasta toipuminen nopeuttaa talouskasvua lahivuosina

Suomen potentiaalisen tuotannon, eli pitkan aikavalin keskimaaraisen tuotannon
kasvun, arvioidaan olevan hieman vajaa prosentin vuosittain vuosina 2025-2029.
Ennustejaksolla talous kuitenkin kasvaa selvasti tata nopeammin, koska taantuman
myd&ta Suomen talouden tuotanto on selvasti potentiaalisen tuotannon alapuo-
lella ja talous toipuu taantumasta lahivuosina. Potentiaalisen tuotannon kasvua on
nopeuttanut hieman tyévoiman tarjonnan kasvaminen. Ongelmana on kuitenkin
edelleen tuottavuuden varsin heikko kasvu.

Julkinen talous kaipaa kipeasti kaannetta

Julkisen talouden tila on osoittautunut pelattya heikommaksi, kun julkisyhteiséjen
rahoitusalijddama oli vuonna 2024 4,4 prosenttia suhteessa BKT:hen. Matalasuhdan-
teessa verotulot kasvoivat hitaasti ja tydttomyysvakuutusmaksun alennus heikensi
muita tuloja. Elakemenot kasvoivat reippaasti suurten indeksikorotusten myota,
voimakkaasti lisddntynyt tydttomyys puolestaan kasvatti muita sosiaaliturvame-
noja. Paikallishallinnossa menojen kasvu sen sijaan hidastui.
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Julkisyhteiséjen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025

mm Yhteensa Valtio == Kuntahallinto* == Sosiaaliturvarahastot == Hyvinvointialueet

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

Maailmanpolitiikka on heijastunut jo jonkin aikaa haitallisesti erityisesti valtion
menoihin. Tana vuonna, ja lahitulevaisuudessa, valtion ulkoisen turvallisuuden
menot kasvavat merkittavasti, kun Suomi tavoittelee, ettd puolustusmenojen suhde
BKT:hen olisi noin 3 prosenttia. Korkomenojen kasvu jatkuu ainakin vield tdman
vuosikymmenen loppuun. Muu menojen kasvu maltillistuu, kun aiemman nopean
inflaation viimeisetkin vaikutukset vaimenevat. Myds hallituksen sopeutustoimet
hillitsevat menojen kasvua tasta vuodesta alkaen. Verotulojen odotetaan kasvavan
viime vuotta nopeammin, kun talouden toipuminen saa vauhtia ja vuoden 2024
kehysriihessa paatetyt veronkorotukset alkavat vaikuttaa taydelld voimallaan. Lah-
totilanne kuluvaan vuoteen oli kuitenkin heikko, joten julkisyhteisdjen rahoitusali-
jaama on tand vuonna 3,8 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Paikallishallinnossa nopein menojen kasvu nayttaa nyt olevan takana, mutta tata
kirjoitettaessa julkisen sektorin palkkaneuvottelut olivat viela kesken. Kuntahallinto
pysyy sitkedsti alijaamaisena ja hyvinvointialuehallinnonkin alijadma korjaantuu
vain hetkellisesti. Tyoeldkelaitosten ylijadma on tdana vuonna noin 1,0 prosenttia,
josta se vahitellen kasvaa noin 1,4 prosenttiin suhteessa BKT:hen.
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Sopeutustoimien seurauksena tyéttdmyysturvamenot kaantyvat laskuun, jota tyot-
tomyyden vaheneminen myéhemmin kiihdyttaa. Muiden sosiaaliturvarahastojen
ennakoidaan silti tekevan pienta alijaamaa. Hallituksen riihessa paattamat toimet
ovat ennusteessa mukana staattisesti, eli ilman niiden mahdollisia kasvuvaikutuksia.
Nain ollen ne kasvattavat alijaamaa lapi ennustejakson. Alijaama pienenee 3,2 pro-
senttiin suhteessa BKT:hen vuonna 2026, ja pysyy kolmen prosentin huonommalla
puolella ennustekauden loppuun saakka. Puolivdliriihessa paatetyt verotoimet
alentavat veroastetta, joka on ennustekauden loppupuolella hieman yli 42 prosent-
tia suhteessa BKT:hen.

Tana vuonna julkisyhteisdjen velkasuhde nousee yli 85 prosentin, minka jalkeen
velan nopein nousuvaihe on takana. Velkasuhde kasvaa ennustejaksolla lahes 90
prosenttiin vuonna 2029. Jos puolustusmenot pidetaan noin 3 prosentissa suh-
teessa BKT:hen eika siita syntyvaa alijaamaa kateta, jatkaa velkasuhde kasvuaan
ennustejakson jalkeenkin. Kestavyysvajeen arvioidaan olevan noin 2,5 prosenttia
suhteessa BKT:hen eli noin 7,5 miljardia euroa vuoden 2029 tasolla.

Riskit

Keskeisena riskind ennusteessa on, ettad Yhdysvaltojen ilmoittamat tullien korotuk-
set ja maiden vastatullit jaavat voimaan pitkaksi aikaan. Vaihtoehtoisia skenaarioita
on kasitelty sivun 23 teemassa. Skenaarioissa on esitetty kokonaistaloudellisten
mallien tulosten pohjalta arvio tullien vaikutuksesta Suomen talouskasvuun, jos ne
jaavat pysyviksi. Yhdysvaltojen kauppa- ja muukin politiikka aiheuttaa kuitenkin
taloudelle muitakin, etupadssa negatiivisia, riskeja. Myos malliarviot kauppapolitii-
kan vaikutuksista voivat olla liian lieva. Asetetut tullit ovat paljon korkeammat kuin
mitd olemme koskaan nahneet globaalissa taloudessa.

Positiivisen riskin ennusteeseen tuovat Europan maiden puolustus- ja infrastruk-
tuuri-investoinnit, jotka voivat nousta selvasti suuremmiksi kuin ennusteessa on

oletettu. Ne vauhdittaisivat euroalueen ja Suomen talouden kasvua. My6s muun
maiden kuin Yhdysvaltojen kauppasuhteiden syveneminen voi vaikuttaa myon-

teisesti maailmantalouden kasvuun. Vendjan hyokkayssota ja Ukrainan mahdolli-
nen jalleenrakennus tuovat ennusteeseen merkittavia riskitekijoitd kumpaankin

suuntaan.
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Maailmantalouden riskit ovat merkittavasti kohonneet ja kaikella epavarmuudella
on vaikutuksia Suomen talouteen. Jos nama riskit realisoituvat, valittyvat niiden vai-
kutukset my6s julkiseen talouteen. Muutokset reaalitalouden nakymissa heijastuvat
esimerkiksi verotuloihin mm. palkkasumman, yritysten toimintaylijadaman ja yksi-
tyisen kulutuksen reaktioiden valityksella. Jatkuessaan pidempaan viime viikkoina
nahty heilunta rahoitusmarkkinoilla tulee heikentimaan omaisuustulojen kehitysta,
mika vaikuttaa erityisesti tydeldkelaitoksiin.

Selvaa on, ettd puolustukseen tehtavat lisapanostukset kasvattavat julkista velkaa,
ellei lisamenoja kompensoida sdastdin tai veronkorotuksin. Puolustushankintojen
vaikutus menoihin voi my0s poiketa budjetoidusta vuosittain merkittavastikin. Oma
riskinsa liittyy aiemmin paatettyjen tyollisyystoimien suotuisten vaikutusten viivas-
tymiseen. Nyt riihessa paatettyjen kasvutoimien suhteen riski on kuitenkin positiivi-
nen, silla kasvutoimien vaikutuksista ennusteessa ovat mukana vain suorat, julkisen
talouden alijaamaa valittomasti kasvattavat vaikutukset. Paikallishallinnossa ja val-
tiolla yhteisena riskina ovat kesken olevat palkkaneuvottelut. Muiden sosiaalitur-
varahastojen ennustetaan tekevan alijadmaa useiden vuosien ajan, mika aiheuttaa
painetta tyottdmyysvakuutusmaksun nostoon lahivuosina.

Velkasuhde on nyt vaarallisen lahelld 90 prosenttia, jonka ylitys tiukentaa sopeu-
tusta EU:n uusissa finanssipolitiikan saannoissa. Kun alijagdma on valmiiksi syva ja
velkasuhde mittava, puskureita mahdollisesti vielda huonompien taloudellisten
aikojen varalle on ohuesti. Toistaiseksi rahoitusmarkkinat ovat kuitenkin hinnoitel-
leet Suomen valtion velan riskit maltillisiksi ja luottoluokitus on sailynyt verrattain
korkeana.

Vaikka julkisen talouden tila ndyttaa heikolta juuri nyt, niin toivoakin on. Oikeuden-
mukainen ja kestava rauha Ukrainassa, tullisodan hiipuminen ja yleiseurooppalai-
nen elvytys tukisivat kaikki Suomen taloutta ja sita kautta valillisesti my0s julkista
taloutta.
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Bruttokansantuotteen muutos
prosenttia
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Léhde: Tilastokeskus, VM

Talouskasvuennusteen epdavarmuutta voidaan kuvata menneisiin ennustevirheisiin
perustuvilla luottamusvaleilla ennusteen ymparilla. Luottamusvalit kuvaavat valia,
jolle toteutunut kehitys on aiemmissa ennusteissa osunut 80 prosentin todennakdi-
syydelld. Nama luottamusvalit sisdltavat kuitenkin vain normaalin ennusteisiin liit-
tyvan epavarmuuden, eivatka ne ota huomioon kullakin ennustekierroksella olevia
erityisia riskitekijoita. Vastaava kuva velkasuhteen tulevan kehityksen epavarmuu-
desta esitetaan luvun 2 teemassa.
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Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut

2023 2024 2025* 2026* 2027*

Volyymin muutos, %
Bruttokansantuote markkinahintaan -0,9 -0,1 13 1,6 1,5
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -6,7 2,4 39 24 31
Kokonaistarjonta -2,8 -0,8 21 1,8 2,0
Tavaroiden ja palvelujen vienti 0,2 0,1 2,9 2,5 2,5
Kulutus 1,1 0,2 0,7 1,0 11
yksityinen 0,0 -0,1 1,2 1,8 1,7
julkinen 34 0,7 -0,3 -04 -0,1
Investoinnit -74 -1 6,5 3,3 4,0
yksityiset -83 -10,2 47 4,7 50
julkiset -2,8 74 13,5 -1,5 0,1
Kokonaiskysynta 2,7 -0,6 2,1 1,8 2,0
kotimainen kysyntd -4,0 -0,9 1,8 1,5 1,7

Taulukko 2. Julkisen talouden keskeiset ennusteluvut

2023 2024 2025* 2026* 2027*
Suhteessa BKT:hen, %
Julkisyhteisdjen menot 55,9 576 571 56,2 55,6
Veroaste 42,6 42,3 42,6 42,5 42,1
Julkisyhteisdjen nettoluotonanto 3,0 -4,4 3,8 3,2 33
Valtionhallinnon nettoluotonanto 3,3 3,6 3,9 3,5 3,5
Julkisyhteisdjen velka 775 82,1 85,3 86,3 86,7
Valtionvelka 573 61,3 64,1 64,8 65,5
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Taulukko 3. Muut keskeiset ennusteluvut

2023
Bruttokansantuote, arvo, mrd. euroa 273
Bruttokansantuotteen hinta, muutos, % 3,5
Palvelut, volyymin muutos, % 0,6
Koko teollisuus, volyymin muutos, % 1,6
Tydn tuottavuus, muutos, % 0,0
Tyélliset, muutos, % 0,3
Tyollisyysaste (20—64-vuotiaat), % 779
Tyottomyysaste, % 7.2
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 6,2
Ansiotasoindeksi, muutos, % 4,2
Vaihtotase, mrd. euroa -1,4
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -0,5
Lyhyet korot (euribor 3 kk), % 3,4
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Ennusteskenaariot

Ennusteen perusurassa on oletettu, etta Yhdysvaltojen huhtikuun alussa ilmoit-
tamat tullit eivat tule 90 paivan tauon jalkeen endd voimaan, vaan neuvotte-
luissa paastaan ratkaisuun, jossa tullit palaavat aikaisemmalle alemmalle tasolle.
Jos ilmoitetut tullit jaisivat tauon jalkeen pysyviksi, olisi niilla selvasti negatiivi-
nen vaikutus Suomen talouteen.

Tassa kehikossa kuvataan kaksi vaihtoehtoskenaariota ennusteen perusuran rin-
nalle. Kauppasotaskenaariossa on oletettu, ettd Yhdysvaltojen tullien, muiden
maiden vastatullien ja kauppapolitiikkaan liittyvan epavarmuuden lisaantymi-
sen seurauksena BKT:n menetys perusuran nahden on 1 prosenttia ensi vuo-
teen mennessa ja pidemmalla aikavalilla menetys on 0,4 prosenttia BKT:sta.

Globaali taantuma -skenaariossa kauppasotaan liittyva epavarmuus kaynnistaa
globaalin taantuman, joka edelleen voimistaa Suomen vientimarkkinoiden hei-
kentymistd, laskee hintoja ja heijastuu kotimaiseen luottamusilmapiiriin. Tassa
skenaariossa BKT:n menetys perusuraan ndhden on 2 prosenttia ja pitkalla aika-
valilla 0,7 prosenttia.

Taloutta kuvaavilla malleilla tehtyjen laskelmien perusteella Yhdysvaltojen aset-
tamien tullien vaikutus euroalueen ja Suomen talouteen ei ole dramaattinen,
noin -0,1 - -0,5 % BKT:sta lyhyella aikavalilla. Muiden maiden asettamat vasta-
tullit noin kaksinkertaistavat negatiivisen vaikutuksen. Taman lisaksi myos epa-
varmuuden lisdéantyminen aiheuttaa negatiivisen vaikutuksen, jota on kuitenkin
malleilla vaikea arvioida. Kokonaisuudessa kauppasodan negatiivisen vaiku-
tuksen Suomen talouteen arvioidaan olevan noin -0,5 - -1,5 prosenttia BKT:sta
lyhyella aikavalilla. Tata arviota on kaytetty kauppasotaskenaarion mitoituk-
sessa. Tullien vaikutuksia on tarkasteltu tarkemmin teemassa 2.

Puhtaissa mallilaskelmissa kaikki kauppasodan vaikutukset eivat kuitenkaan
valttamatta tule huomioiduksi. Mallit voivat aliarvioida tullien ennenndkemat-
tdman suuren ja nopean nostamisen vaikutuksia globaalien tuotantoketjujen
maailmantaloudessa. Lisaksi epavarmuuden vaikutusten arvioiminen on vai-
kea ja niita voi lisata kurssien lasku finanssimarkkinoilla. Kauppapolitiikka ei
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myo6skaan ole ainut Yhdysvaltojen politiikkatoimi, jolla on negatiivisia talousvai-
kutuksia Yhdysvalloissa ja koko maailmantaloudessa. Ndita epavarmuuksia on
pyritty huomioimaan globaali taantuma -skenaariossa, jossa kauppasodan arvi-
oitu vaikutus on suurempi kuin kauppasotaskenaariossa.

Kuvio 1. Bruttokansantuotteen kasvu ennusteen perusurassa ja
skenaarioissa.

BKT skenaarioissa
vuosimuutos, %

3

-1
-2
-3

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

mPerusura = Kauppasota = Globaali taantuma
Lahde: Tilastokeskus, v

Tullit, niiden vastatullit ja kauppasodan aikaansaama epavarmuus vaikuttavat
reaalitalouteen ja julkiseen talouteen monen eri kanavan kautta. Tullit vahen-
tavat ulkoista kysyntaa eli vientia ja sita kautta tuotantoa. Tuotannon vahene-
miselld on negatiivinen vaikutus tyollisyyteen, palkkatuloihin ja yritystuloon.
Tulojen vdheneminen puolestaan heikentda kulutusta. Vastatullit nostavat
tuontitavaroiden hintoja, mika nostaa tuotantokustannuksia ja vahentaa kulu-
tusmahdollisuuksia. Epdvarmuuden kasvu vaikuttaa negatiivisesti seka kotitalo-
uksien kulutukseen etta yritysten investointeihin.
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Hintoihin kauppasodalla on kummankin suuntaisia vaikutuksia. Yhdysvaltojen

asettamien tullien vaikutus Suomen kuluttajahintoihin olisi luultavasti niita las-
keva ja EU:n asettamien tullien niitd nostava. Epdavarmuuden kasvu puolestaan
heikentda kysyntaa ja siten myos laskee hintoja. Mallinnuksessa on otettu huo-
mioon myds vaikutus korkoihin ja osakkeiden tuottoon.

Skenaariot poikkeavat toisistaan siind, etta globaali taantuma -skenaariossa yri-
tykset ja kuluttajat reagoivat voimakkaammin tullien nousuun ja epavarmuu-
den kasvuun niin Suomessa kuin vientimarkkinoilla, joten negatiivinen vaikutus
vientiin, tuotantoon, tyollisyyteen ja tuloihin on suurempi. Lisaksi kauppaso-
taskenaariossa tullien hintoja nostava vaikutus kompensoituu heikon kysyn-
nan hintoja laskevalla vaikutuksella. Globaali taantuma -skenaariossa kysynnan
vahenemisen vaikutus hintoihin on voimakkaampaa kuin tullien vaikutus, joten
siind inflaatio on hitaampaa kuin perusurassa.

Globaali taantuma jattaa pitkan jaljen julkiseen talouteen

Reaalitalouden lisdksi on luonnosteltu skenaarioiden vaikutuksia julkiseen talo-
uteen'. Molemmissa skenaariossa verotuksen kolme keskeista veropohjaa,
palkkasumma, yksityinen kulutus ja toimintaylijaama, kehittyvat perusurassa
oletettua merkittavasti heikommin. Verotulojen heikolla kehitykselld on sel-
keasti suurin vaikutus julkisyhteiséjen rahoitusjaamaan.

Rahoitusmarkkinoiden reaktioilla on vaikutuksia erityisesti eldkerahastojen
tuottoihin ja siten julkisyhteis6jen rahoitusjaamaan. Jos talouskriisi laajenisi glo-
baaliksi taantumaksi, olisi rahoitusmarkkinoiden reaktio syvempi ja toipuminen
kestaisi pidempaan, jolloin vaikutukset omaisuustuloihin olisivat vastaavasti

1 Julkisen talouden reaktiota skenaarioiden mukaiseen talouskehitykseen on
arvioitu kansantalousosastolla kehitetylla julkisen talouden skenaariomal-
lilla. Esitetyt skenaarioita koskevat tulokset eivat ole virallisia ennusteita ja
ne ovat suuntaa antavia. Skenaarioissa ei oleteta tehtavan uusia finanssipo-
liittisia paatoksid, vaan tulot ja menot muuttuvat makrotaloudellisten muu-
tosten mukaan ja automaattiset vakauttajat toimivat vapaasti.
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suuremmat. Toisaalta valtion 10-vuotisen velkakirjan korkojen lasku helpottaisi
erityisesti valtiosektorin korkomenoja, mika pehmentaisi kriisin julkistaloudelli-

sia vaikutuksia.

Hintojen nousun hidastuminen vaikuttaa yhtaalta kulutusverojen tuottoa
vahentdvasti ja toisaalta julkisyhteisdjen menojen kasvua hidastavasti. On
todenndkoista, etta jalkimmainen vaikutus dominoi ensimmaista, jolloin hinto-
jen nousun hidastuminen pehmentaa kriisin vaikutuksia julkiseen talouteen.

Edella kuvattujen erilaisten ja osin erisuuntaisten vaikutusten seurauksena jul-
kisyhteisojen rahoitusjadama reagoi alla olevassa kuviossa esitetylla tavalla. Suu-
rin vaikutus havaitaan globaalin taantuman skenaariossa, jossa julkisyhteisjen
alijaama syvenee voimakkaasti kriisissa. Suurimmillaan ero perusuraan on reilu
2 %-yksikkoda suhteessa BKT:hen vuodessa. Toipumisen myo6td rahoitusasema
hivenen kohenee, mutta jaa edelleen erittdin syvaksi. Erityisesti rahoitusasema
ndyttdisi jadvan ennustejakson lopulla alle vuoden 2024 tason, vaikka perusu-
ralla se on viime vuoden tasoa selvasti parempi. Tama johtuu siit3, etta globaalin
taantuman tapauksessa reaalitalous jaa paljon heikommaksi kuin perusurassa.
Na&in ollen myds julkinen talous jaa voimakkaan alijaamaiseksi.

Kuvio 2. Julkisyhteisdjen rahoitusasema suhteessa BKT:hen ennusteen
perusurassa seka vaihtoehtoisissa skenaarioissa

Julkisyhteisojen jaama
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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Julkisyhteisojen velka kasvaa syvan alijadman myo6ta nopeasti. Vuonna 2024
velkasuhde oli 82,1 %, josta se nousisi kriisin my6ta vuonna 2029 yli 90 ja 95
prosentin kauppasodan ja globaalin taantuman tilanteessa. Vaikka tassa luon-
nehdituille skenaarioille ei [6ydy historiasta vertailukohtaa, voidaan kuitenkin
aikaisemmista talouskriiseista todeta, ettd 10 %-yksikon velkasuhteen nousu ei
ole mitenkaan erityisen poikkeuksellinen.

Valmiiksi syvan alijadmainen julkinen talous ajautuu reaalitalouden kriisissa
hyvin alijaamaiseksi. Lisaksi korkean velkasuhteen maissa velkasuhde reagoi
talouskasvun muutoksiin voimakkaasti. Julkisen talouden liikkumatila kutistuu
hyvin ohueksi.

Kuvio 3. Julkisyhteisdjen velka suhteessa BKT:hen perusurassa seka vaih-
toehtoisissa skenaarioissa
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1 Talousnakymat

1.1  Maailmantalous

Maailmantalouden nakymat ovat hyvin epavarmat. Reaalitulojen vahvistu-
misesta juontuvaa elpymista varjostaa kauppa- ja geopoliittiset jannitteet.
Toteutuessaan laajamittainen kauppasota hidastaisi talouskasvua maailman-
laajuisesti. Myos maailmankaupan nakymat ovat vaimeat. Erityisesti euroalu-
eella ulkomaankaupan elpyminen on viivastynyt .

Maailmantalouden nakymat ovat nopeasti muuttuneet epavarmemmiksi kauppa-
poliittisten jannitteiden kiristyttya. Yhdysvaltojen ilmoitukset tulleista ovat johta-
neet eri maiden ja EU:n ilmoituksiin vastatulleista. Lisaksi geopoliittiset jannitteet
varjostavat nakymia. Erityisesti neuvottelut tulitauosta Venajan hyokkdyssodassa
ovat kriittisessa vaiheessa. Epdvarmat nakymat synkentavat kuluttajien luottamusta
ja heikentavat yritysten investointihalukkuutta. Maailmantalous kasvaa 2,8 prosent-
tia vuonna 2025, ja kasvu hidastuu 2,7 prosenttiin vuonna 2026.

1.1.1  Kasvunakymat

Euroalueen talousnakymat ovat elpymassa pitkaan jatkuneen heikon kasvun jal-
keen, kun reaalitulojen kasvu vahvistaa yksityista kulutusta. Kiristyneen geopoliitti-
sen tilanteen seurauksena maanosa on investoimassa voimakkaasti puolustukseen
ja infrastruktuuriin, mika tukee talouskasvua etenkin ennustejakson loppupuolella.
Teollisuuden nakymat ovat ennakoivien indikaattoreiden valossa kirkastumassa, eri-
tyisesti viennin osalta. Saksan teollisuuden nakymat ovat joidenkin indikaattoreiden
mukaan kohenemassa pitkdan jatkuneen heikon kehityksen jalkeen. Ranskan julki-
sen talouden haastava tilanne aiheuttaa epavarmuutta. Ty6llisyystilanne euroalu-
eella on erittdin hyva, mika tukee talouden elpymista. Euroalueen talous kasvaa 1,0
prosenttia vuonna 2025, ja kasvu kiihtyy 1,2 prosenttiin vuonna 2026.
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Yhdysvaltojen talouskasvu on ollut viime vuosina yli potentiaalisen tason, mutta
kasvu on hidastumassa nopeasti ndakymien heikennyttya. Erityisesti keskeisessa ase-
massa oleva yksityinen kulutus karsii luottamuksen heikkenemisesta ja epavarmuu-
den kasvusta. Odotukset kauppapolitiikan aiheuttamasta inflaation kiihtymisesta
lisddvat epavarmuutta. My0s yksityisia investointeja haittaa epaselvyys tulleista.
Monella teollisuuden alalla arvoketjut ovat monimutkaisia, ja puolivalmisteet ylitta-
vat maiden rajat useamman kerran. Talous on lahella taystyollisyyttd, ja laittomien
siirtolaisten karkotukset pahentavat pulaa tydvoimasta erityisesti maataloudessa
seka rakennus- ja ravintola-aloilla. Talouskasvu hidastuu 1,8 prosenttiin kuluvana
vuonna ja edelleen 1,7 prosenttiin ensi vuonna.

Voimakas elvytyspolitiikka Kiinassa pyrkii tukemaan kotimaista kulutuskysyntaa,
mika onkin kohentunut maltillisesti. Kuluttajien luottamus on kuitenkin koronavuo-
sien romahduksen jaljiltd yha alamaissa. Talouden ajautuminen deflaatioon on yha
uhkana. Toisaalta seka teollisuuden ettd palvelujen ennakoivat indikaattorit viittaa-
vat hienoiseen nakymien kohenemiseen. Hallitus tukee voimakkaasti korkean tek-
nologian tuotteiden valmistusta vientiin. Kokonaistuotannon kasvu hidastuu 4,3
prosenttiin kuluvana vuonna ja edelleen 4,2 prosenttiin ensi vuonna.

Bruttokansantuote
volyymin muutos, %

p \ \\
4 V \/
v

2005 2010 2015 2020 2025

=— Kiina = Euroalue = Yhdysvallat

Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM
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Talouskasvu jatkuu vahvana Intiassa mittavien yksityisten ja julkisten investoin-
tien tukemana. Maa pyrkii hyodyntamaan geopoliittista asetelmaa syventamalla
kauppa- ja taloussuhteita keskeisten kumppanimaidensa kanssa. Kevdan palkka-
neuvottelukierros Japanissa johti nimellistulojen vahvaan kasvuun, mutta inflaation
kiihtyminen ja etenkin elintarvikkeiden hintojen voimakas nousu haittaa yksityi-
sen kulutuksen elpymista. Iso-Britannian kasvundkymat ovat vahitellen kohene-
massa vaikean jakson jalkeen, mutta lisddntyva ty6ttomyys hidastaa elpymista.
Vendjan kyky yllapitaa sotateollisuuteen nojaavaa taloutta on rajallinen etenkin,
koska liittovaltion talouden alijdg@man kattamiseen vaaditun pddoman saatavuus
on aiempaa vaikeampaa. Ruotsissa kdytava keskustelu finanssipoliittisten saantojen
keventamisesta ja budjettikurin 10ystymisesta voi potentiaalisesti johtaa mittavaan
kasvusykaykseen.

Ylla kuvattuun perusnakymaan, mika sisaltaa valiaikaisia ja rajoitettuja tulleja, liit-
tyy merkittavia alasuuntaisia riskeja. Keskeinen riski on protektionismin laajenemi-
nen, ja mahdollisesti sen karjistyminen laajamittaisesti kauppasodaksi. Tullit ovat jo
lisanneet epavarmuutta, ja toteutuessaan ne heikentavat kuluttajien ostovoimaa ja
haittaavat laajojen arvoketjujen varassa toimivaa teollisuutta. Geopoliittisten jan-
nitteiden karjistyminen heikentdisi tunnelmaa edelleen ja rajoittaisi taloudellista
aktiviteettia. Erityisesti Venajan hyokkayssodan ratkeaminen Euroopan kannalta
epasuotuisasti varjostaisi nakymia.

Toisaalta Vendjan hyokkdyssodan loppuminen ja Ukrainan jalleenrakentamisen
alkaminen olisi merkittava ylasuuntainen riski etenkin Euroopan taloudelle. Lisdksi
voimakkaasti heikentyneen turvallisuustilanteen aiheuttama keskustelu puolustus-
teollisuuden investointitarpeesta voi toteutuessaan kohentaa Euroopan taloutta.
Saksan uuden hallituksen indikoima voimakas elvyttaminen puolustukseen ja infra-
struktuuriin piristaisi toteutuessaan koko maanosan nakymia.

1.1.2 Rahoitusmarkkinat ja raaka-aineet

Yhdysvaltojen kauppapolitiikkaan liittyva epavarmuus on heijastunut syvasti
rahoitusmarkkinoihin. Pérssimarkkinat ovat reagoineet voimakkaasti molempiin
suuntiin, riippuen viimeisimmista uutisista. Epavarmuus on heijastunut myos val-
tionlainamarkkinoihin erityisesti Yhdysvalloissa.
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Odotukset rahapolitiikan keventamisesta tai kiristamisesta ovat vaihdelleet riip-
puen markkinasentimentista. Yhdysvalloissa inflaatio-odotukset ovat nousussa siina
missa Euroopassa alentuneet. Geopoliittisen epavarmuuden kohoamisen seurauk-
sena kullan hinta on ennatyslukemissa.

Raakaoljyn hinta on laskenut geopoliittisten jannitteiden kiristyttyd. Futuurit viit-
taavat Oljyn hinnan alenemisen jatkumiseen. Maakaasun hinta Euroopassa on ollut
korkeammalla kuin ennen Vendjan hyokkdyssodan alkamista, mutta senkin futuu-
rit viittaavat hinnan alenemiseen. Teollisuuden raaka-aineiden hintakehitys on ollut
maltillista, eika merkittavia muutosajureita niihin ole ndkopiirissa.

Raaka-aineiden hinnat
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=—Teollisuuden raaka-aineindeksi, euroalue (vasen asteikko)
== Raakabljy (Brent, globaali spot-hinta, oikea asteikko)

Lahde: HWWI, Macrobond, VM

1.1.3 Maailmankauppa

Loppuvuonna 2024 nousevien talouksien ja USA:n ulkomaankauppa oli vahvassa
vedossa, mutta euroalueen osalta tilanne oli selvasti heikompi. Erityisesti Kiinan
vienti USA:han oli vahvaa, johtuen pitkalti odotuksista tullien asettamisesta. Euro-
alueen kohdalla kauppa ei ole elpynyt aiemmin vallinneelle tasolle sitten Punaisen
meren kriisin puhkeamisen. Naista tekijoista johtuen maailmankaupan kasvupe-
rint6 kuluvalle vuodelle on vaatimaton. Kaupan kasvu pysyttelee ennustejaksolla
vaatimattomana maailmantalouden vaimean kehityksen takia. Kauppa kasvaa 2,9
prosenttia 2025, ja kasvu hidastuu 2,7 prosenttiin 2026.
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Keskeinen maailmankauppaa varjostava riski ovat USA:n kauppapoliittiset toimet
ja niihin reagoivat vastatoimet. Naiden vaikutus on mittava etenkin, jos tilanne kar-
jistyy taysimittaiseksi kauppasodaksi. Lisaksi geopoliittisten jannitteiden karjisty-
minen haittaisi maailmankaupan kehitysta. Erityisesti Kiinan ja Pohjois-Amerikan
valinen kauppa on altis kauppapoliittisten ja geopoliittisten hairididen vaikutuk-
sille. Lisdksi Punaisen meren epdvakaan tilanteen jatkuminen haittaisi Aasian ja
Euroopan valisten kauppavirtojen elpymista.

Maailmankauppa
volyymin muutos, %

-12
-16 I
-20 v
-24
2005 2010 2015 2020 2025
= Maailmankauppa == Suomen vienti

Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Tilastokeskus, VM
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Taulukko 4. Bruttokansantuote

2023 2024

Volyymin muutos, %
Maailma (PPP) 3,5 3,0
Euroalue 0,5 08
EU 0,5 0,8
Saksa -0,1 -0,2
Ranska 1,1 11
Ruotsi 0,1 0,9
Iso-Britannia 0,4 09
Yhdysvallat 2,9 2,8
Japani 1,5 01
Kiina 5,4 5,0
Intia’ 75 6,5
Vendja 4] 41

' Tilivuosi (1.4.-31.3)
Lahteet: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

Taulukko 5. Taustaoletukset

2023
Maailmankauppa, volyymin muutos, % -19
USD/EUR 1,08
Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, % -16,7
Raakadljy (Brent), $/barreli 82,0
3 kk euribor, % 3,4
Valtion obligaatiot (10 v), % 3,0
Tuontihinnat, muutos, % -2,6

Lahteet: CPB, Macrobond, HWWI, Tilastokeskus, VM.
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2024
11
1,08
3,2
79,7
3,6
29
-0,5

2025*

28
1,0
11
0,7
11
1,5
11
18
08
43
6,6
09

2025*

29
1,05
53
70,5
23
29
1,8

2026*

2,7
1,2
1,2
0,8
1,2
19
13
1,7
0,7
4,2
6,4
0,7

2026*
2,7
1,12
0,0
67,0
2,0
29

1,7

2027*

3,2
13
13

1,2
2]
1,4
23
0,7
4]
6,0

2027*
2,8
1,13
0,0
66,4
2,0
2,8
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Yhdysvaltojen kauppapolitiikan vaikutukset

Presidentti Trump esitti 2.4.2025 “Vapautuksen paivan” puheessaan mittavia
tulleja lahes kaikille maailman maille. Huhtikuun 5. Iahtien tulivat voimaan 10
prosentin yleiset tullit. Lisdksi Trump asetti ns. vastavuoroisia tulleja, EU:lle 20
prosentin tullit ja muille maille ndiden Yhdysvaltojen-kauppataseesta kaavamai-
sesti lasketut tullit. Naiden vastavuoroisten tullien voimaatuloa Trump lykkasi
90 paivalla avustajiensa kehotuksesta, kun Yhdysvaltojen valtionlainamarkki-
nat uhkasivat kriisiytya. Sen sijaan Kiinan kanssa tullinokittelu on jatkunut yli
100 prosentin tullien asettamiseen molemmin puolin, mutta tassakin suhteessa
Trump teki poikkeuksia Kiinassa valmistettujen dlypuhelimien, tietokoneiden,
puolijohteiden ja muun elektroniikan osalta.

Markkinat ovat reagoineet voimakkaasti Yhdysvaltojen toimiin. Osakkeiden
arvo on laskenut selvasti ja Yhdysvaltojen valtionlainojen korot ovat nousseet.
Dollari on heikentynyt voimakkaasti suhteessa muihin valuuttoihin. Tama kuvaa
epdvarmuutta ja vallitsevaa epaluottamusta Yhdysvaltojen kauppapolitiikkaa
kohden. Vaikuttaa siltd, etta epavarmuus ja epaluottamus jatkuvat myos lahitu-
levaisuudessa, kun Trumpin politiikkaan ei ole odotettavissa muutosta.

Kuvio 1. Kauppa- ja talouspolitiikan epavarmuus

Kauppa- ja talouspolitilkan epavarmuus
Indeksi
700

600
500
400
300
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0

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
== Maailma talouspolitiikka == Yhdysvallat kauppapolitiikka

Lahde: Economic Policy Uncertainty, Matteo lacoviello, Macrobond, VM
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Tullit aiheuttavat suoria taloudellisia menetyksia seka asettajalle etta niiden
kohteelle. Vaikutusten kohdentuminen riippuu paljon tullien kohteena ole-
vien markkinoiden rakenteesta ja siitd, miten helposti viennin kohde ja tuonnin
lahde voidaan korvata. Yleensa suurimman osan kustannuksista kantaa niiden
asettaja. Mita laaja-alaisempi tulli on, sitd suuremman osan tullien kustannuk-
sista asettaja kantaa. Kustannukset johtuvat siita, etta hinnat nousevat ja kaup-
pavaihto vahenee. Asettaja toki saa myos tulleista tuloja, mutta taloudellinen
kustannus tulleista on lahes aina suurempi kuin tullista saadut tulot.

Negatiivista vaikutusta tullien kohteelle yleensa pienentda asettajan valuutta-
kurssin vahvistuminen ja kohteen valuuttakurssin heikkeneminen, joka heiken-
taa asettajan ja parantaa kohteen hintakilpailukykya. Lisdksi tullien vaikutuksia
pienentda kummassakin maassa kaupan uudelleen ohjautuminen maiden
valilla ja niiden sisalla tullien jalkeen. Joka tapauksessa tullit vahentavat kulu-
tusta ja siten aiheuttavat hyvinvointitappioita.

Pitkittyvassa kauppakiistassa yritykset joutuisivat ottamaan investointi- ja tuo-
tantopaatoksissaan huomioon riskin siitd, ettd kaupalle saatetaan asettaa tul-
leja ja muita esteita hyvinkin nopeasti. Trumpin tapauksessa epavarmuutta lisaa
se, ettd vaikka tiedamme, missa asioissa han kokee "epareiluutta” emme tieda,
mitka ja minkd mittaluokan toimet riittaisivat poistamaan epareiluuden koke-
muksen. Emme myodskaan tieda tuleeko kiistaa aiheuttavia asioita lisaa, sen jal-
keen, kun edelliset on ratkaistu. Tama pitaa ylla epavarmuutta, mahdollisesti
riippumatta siita mita paatoksia tehdaan. Koska Trumpin politiikassa tullit nayt-
tavat olevan potentiaalinen valine kaikenlaisten ongelmien ratkaisemiseen,
kauppasota on potentiaalinen uhka, joka on odottamassa nurkan takana koko
ajan.

Tullien aiheuttamat suorat vaikutukset ovat kohtuullisen pienia, jos tuontitariffit
eivat nouse kovin suuriksi. Tasta huolimatta myds kohtuullisilla tullien nostolla
ja pitkittyvalla kauppakiistalla voi olla suoria vaikutuksia suurempia vaikutuksia.
Nama tulisivat epavarmuuden lisddntymisen ja talouden instituutioiden heik-
kenemisen kautta. Trumpin tullien nostouhkaukset ovat myos lahihistoriaan
nahden poikkeuksellisen suuria. Viimeksi ndin suuria nostoja on nahty 1920- ja
1930-luvuilla. Vuonna 2023 Yhdysvaltojen tullit olivat noin 2,4 % suhteessa koko
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tuontiin. Keskimaarainen tullitaso 2.4. paatoksilla ja vuoden 2023 tuonnilla olisi
noin 22,5 prosenttiin suhteessa tuontiin, mika on korkein taso sitten 1900-luvun
alun. Silloin ulkomaankaupan merkitys taloudessa oli kuitenkin pienempi. Suh-
teessa BKT:seen tullit eivat ole olleet koskaan nain korkeita.

Kuvio 2. Yhdysvaltojen tullit suhteessa tuontiin ja BKT:seen 1900-2023 ja
arvioitu nousu tulli padtosten seurauksena.

Tullit suhteessa Yhdysvaltojen talouteen
%, arvio noususta 2.4. tullipdatdsten perusteella

30- -3
20- 2
10- -1
- - - - - - - 0

1900 1920 1940 1960 1980 2000 2020

== Suhteessa BKT:seen (oik.) == Suhteessa tuontiin (vas.)

Lahde: Irwin (2025), Global Macro Database, The Budget Lab, VM

VM:n dynaamisen yleisen tasapainon (DSGE) KOOMA-mallilla tehtyjen arvioi-
den mukaan tullien vaikutus Suomen BKT:seen vaihtelee -0,4 % ja -0,7 % valilla
vuonna 2025. Tullien vaikutuksia on arvioitu kolmen mallinnuksen avulla, joista
ensimmaisessa tarkastellaan 20 prosentin tullien suoria vaikutuksia olettamalla,
ettd vientituotteiden hintojen nousu Yhdysvalloissa vahentaa Suomen vienti-
kysyntaa. Toisessa huomioidaan lisdksi epasuoria vaikutuksia olettamalla, etta
kauppasodan vuoksi lisddntynyt epavarmuus vahentaa investointeja, ja tuo-
tantoketjujen hairiintyminen ja kansainvdlisen kaupan esteiden kasvu hidas-
tavat kokonaistuottavuuden kasvua. Kolmannessa oletetaan EU:n asettavan
Yhdysvalloille vastatullit, minka seurauksena Suomen tuontihintoihin kohdistuu
edelld mainittujen vaikutusten lisaksi nousupaineita. Mallinnuksissa arvioidaan
tullien vaikutuksia suhteessa perusuraan, jossa tulleja ei aseteta.
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Vaikutukset BKT:hen ovat negatiivisia kaikissa mallinnuksissa. Epdasuorat vai-
kutukset huomioivassa mallinnuksessa vaikutukset ovat selvasti suuremmat
investointien vahenemisen ja tuottavuuskasvun hidastumisen vuoksi. Jos EU:n
oletetaan asettavan symmetriset vastatullit, negatiiviset vaikutukset ovat pitka-
kestoisempia ja yksityinen kulutus laskee enemman kuin tilanteessa, jossa laa-
joja vastatulleja ei aseteta.

Esitetyt arviot ovat talouden ensimmaisen vuoden reaktioita, jos tullit jadvat
pysyviksi. Talouksien sopeutumien pienentaa vaikutuksia ajan kuluessa. Jos tul-
leista padstdaan muutamassa kuukaudessa sopuun ja eroon, tullien vaikutukset
jaavat selvasti pienemmiksi. Niiden aiheuttaman epavarmuuden halveneminen
voi kuitenkin vieda aikaa.

Tullien ja kauppasodan vaikutukset riippuvat toteutuvien tullin laajuudesta ja
kestosta seka EU:n seka muiden maiden asettamista vastatulleista. Laskelmassa
on tarkasteltu vain Yhdysvaltain EU:lle asettamien tullien seka EU:n vastatullien
vaikutuksia. Muihin maihin kohdistuvilla Yhdysvaltain tulleilla ja ndiden vasta-
tulleilla on vaikutusta Suomen talouteen globaalien arvoketjujen, efektiivisen
valuuttakurssin, korkojen ja kansainvalisten padomaliikkeiden vilitykselld mal-
linnuksessa huomioitujen vaikutuskanavien lisaksi. My6s laskelmassa tehtyihin
oletuksiin liittyy epavarmuuksia. Vaikutusarviota vaikeuttaa myos se, etta tullien
nousu on ennennakematon. Tullit eivat ole olleet aiemmin modernin globaalin
talouden aikana lahellekaan ndin korkeita.

Tullien vaikutuksista on tehty my6s paljon muita arvioita. Taulukossa 1 on
yhteenveto tullien noston vaikutuksista BKT:seen. Laskelmissa on oletettu varsin
erilaisia tulliskenaarioita. Tullit Kiinalle vaihtelevat 10 prosentista 125 prosent-
tiin, ja EU:lle ja muille maille vaihtelevat 10 prosentista 25 prosenttiin. Yhdys-
valtojen EU:lle asettamien 20 prosentin tullien suora vaikutus BKT:hen olisi
useimpien arvioiden mukaan EU-maiden talouteen kohtuullisen pieni noin 0,1-
0,5, jos mukaan otetaan myds EU:n vastatullit ja epdvarmuuden lisadntyminen
arviot nousevat noin 0,5-1,5 prosenttiin. Arviot vaikutuksista Suomen talou-
teen ovat samansuuruisia tai hieman suurempia. Yhdysvaltojen ulkomaankau-
pan merkitys Suomelle on ollut viime vuosina karkeasti yhta suuri kuin muille
Euroopan maille keskimaarin. Suomen tavaraviennin osuus Yhdysvaltoihin on
noin 10 % ja arvo suhteessa BKT:hen (3,0 %) on karkeasti samalla tasolla kuin
EU:n (3,1 %).
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Taulukko 1. Yhteenveto Yhdysvaltojen asettamien tullien ja vastatullien

vaikutuksista BKT:hen suhteessa perusuraan

Arvioija
Yale (4/2025)

Kiel Institute
(4/2025)

Aston University
(3/2025) [2]

CEPII (2/2025)

0ECD (03/2025)

PIIE (01-03/2025)

Suomen Pankki
(12/2024)

LSE (10/2024)

IMF (10/2024)

ETLA (3/2025) [3]

Skenaario
15.4. tullien taso[1]

15.4. tullien taso

Kanada, Meksiko ja
EU 25 %, Kiina 20 %
+ vastatullit

Universaali 25 %,
Kiina 20 % +
vastatullit
Universaali 25
%, Kiina 60 %,
vastatullit
Universaali 10 %
+ vastatullit

Kanada ja Meksiko
25 %, Kiina 10 %

EU25%/+
vastatullit

Universaali 10 %,
Kiina 60 %

+ vastatullit

+ epavarmuus

Universaali 10 %,
Kiina 60 %, autot
100 %

Universaali 10 %,
vastatullit ja
epdvarmuus

EU 25 %

Aikavali
pitkd
lyhyt
lyhyt

lyhyt

lyhyt

keski-
pitka

lyhyt
pitka
pitkd
lyhyt

lyhyt
lyhyt
lyhyt

lyhyt
keski-
pitkd

USA
-0,6
-11

-1,6

-0,9

-0,7

-0,1

0,0/-0,1

-0,6

-0,5

EU/EA
0,1

-0,1

maittain
-0,2--1,2

maittain
-0,2--11
-03

-0,2

-0,2/-0,3

-0,1

-0,6
-0,2

Kiina  Suomi

-0,6

-0,7

-03

-03

-13

-0,1

-0,1
-0,1
-0,2
-0,5

-0,7

-0,5

-03
-0,5-
-1,6

[1] Universaali 10 %, Kiina 125 % (pl. elektroniikka), Kanada ja Meksiko 25 % (pl.
USMCA-alaiset tuotteet), ja universaali 25 % autot, teras seka alumiini. Universaalin 10

% ulkopuolella joukko hyodykkeita (esim. ladkkeet, kupari)
[2] Skenaariot 4 ja 6. Kanadan energialle 10 %.

[3] ETLA:n laskelmaa ei ole tehty kokonaistaloudellisella mallilla.
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1.2 Ulkomaankauppa

Tavaraviennin kasvua on haitannut euroalueen vaisu tuonti, mutta kasvun
odotetaan elpyvin ennustejaksolla kysynnan piristyessa. Myos tuonti elpyy
mm. vihredn siirtyman investointien ja havittdjahankintojen ansiosta. Vaihto-
tase pysyy lahivuosina lievasti ylijaamadisena.

1.2.1 Vientija tuonti

Suomen viennin volyymi pysyi viime vuonna edellisvuoden tasolla, mutta sen arvo
laski toista vuotta, koska vientihinnat on laskeneet. Erityisesti palveluviennin hyva
kehitys tuki Suomen vientia viime vuonna ja kompensoi tavarakaupan heikkoutta.
Tavaraviennin heikkoa kehitysta selittaa merkittavissa maarin euroalueen vaisu
tavaratuonti. Euroalueen tavaratuonti on laskenut selvasti ja on ollut yhta heikko
viimeksi euroalueen velkakriisin jalkeen. Tuonnissa on laskenut seka volyymi etta
hinnat ja nettoviennin kontribuutio Suomen talouteen onkin ollut selvasti positiivi-
nen seka viime etta edellisvuonna.

Ulkomaankauppa

arvo, miljardia euroa
100
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10
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==Tavaroiden vienti ==Tavaroiden tuonti
Palveluiden vienti =—Palveluiden tuonti

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Tavaroiden viennin odotetaan kehittyvan mydnteisesti, kun kysynta euroalueella ja
muilla Suomen tarkeimmilld vientimarkkinoilla piristyy. Suomen hintakilpailukyky
on kunnossa, mika tukee viennin elpymistd, kunhan vientimarkkinoilla kysynta kas-
vaa. Ulkomaankaupan tulevaisuuden ndakymat ovat kuitenkin aiempaa epavarmem-
mat, kun geo- ja kauppapoliittinen epdvarmuus on lisdantynyt.

Tuonti kasvaa kuluvan vuoden aikana voimakkaasti toisaalta viennin ja kotimaisen
talouden elpyessa, mutta myds uusien investointihankkeiden tukemana, silla vih-
rean siirtyman hankkeet, uudet datakeskukset ja havittdjahankinnat sisaltavat pal-
jon tuontipanoksia. Tuonnin kasvu tasaantuu ensi vuoden aikana, mutta kasvaa taas
hieman nopeammin ennusteperiodin lopulla johtuen mm. havittdjahankinnoista.

Yksikkotydkustannukset
2010 = 100, nimelliset

. A A

4

2010 2015 2020 2025

= Suomi == Ruotsi’ == Euroalue’
1 Euroopan komission ennuste
Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus, VM

Taulukko 6. Ulkomaankauppa

2023 2024 2025* 2026 2027*
Muutos, %
Viennin volyymi 0,2 0,1 2,9 2,5 2,5
Tuonnin volyymi -6,7 2,4 3,9 24 3,1
Vientihinnat' -47 2,2 2,4 2,2 19
Tuontihinnat' -2,6 -0,5 1,8 1,7 19

! Kansantalouden tilinpidon mukaan.
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1.2.2 Vaihtotase

Vaihtosuhde jatkoi heikentymista talven aikana, kun tuonti- ja vientihyodykkeiden
hinnat erkaantuivat toisistaan yha kauemmaksi etenkin tavarakaupan osalta. Tahan
vaikutti etenkin talven tavaratuonnin hintojen odotettua hitaampi lasku, jota ajoi
Oljyn hinnan nousu ja dollarin vahvistuminen suhteessa euroon. Tavaroiden vienti-
ja tuontihintojen odotetaan kuitenkin tdman vuoden aikana palaavan takaisin tasai-
selle kasvu-uralle.

Vaihtotase kaantyi viime vuoden lopulla ylijadmaiseksi, oltuaan kahden edellisen
vuoden ajan alijaamainen. Vaihtotase oli etenkin talven osalta voimakkaasti kaup-
pataseen — mutta my6s ulkomailta saadun sijoitustulon - ylijadman ajama. Tava-
roiden vienti on v. 2024 kehittynyt merkittavasti niiden tuontia voimakkaammin.
Tuonnin pitkittynyt heikkous on ollut laaja-alaista, mutta selittyy etenkin sahkoén ja
muiden energiatuotteiden vahaisella tuonnilla. Tama johtuu osittain siita, etta ener-
giakriisin seurauksena esimerkiksi 6ljyjalosteita tuotiin yli tarpeen. Vaihtotasetta on
kasvattanut myds palvelutaseen viime vuotta pienempi alijadama. Vaihtotaseen odo-
tetaan pysyvan ennusteperiodin ajan lievasti ylijaamaisena.

Vaihtotase
suhteessa BKT:hen, %
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RN

2005 2010 2015 2020 2025
mm Vaihtotase — Tavaroiden tase — Palveluiden tase

Lahde: Tilastokeskus, VM

1



Taulukko 7. Vaihtotase
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2023 2024 2025* 2026* 2027*
Miljardia euroa
Tavaroiden ja palvelujen tase 0,9 18 14 2,2 1,6
Tuotannontekijakorvaukset ja 23 -09 -0,8 -0,8 -0,8
tulonsiirrot, netto
Vaihtotase -1,4 0,8 0,6 1,4 0,8
Suhteessa BKT:hen, %
Vaihtotase -0,5 0,3 0,2 0,5 0,3
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1.3 Hinnat ja kustannukset

Veronkorotuksista huolimatta inflaatio on hidasta. Omistusasumisen hin-
nat laskevat korkojen laskiessa, mutta palveluiden hintojen nousu yllapitaa
inflaatiota.

Inflaatio on hidastunut alimpiin lukemiin sitten koronapandemian. Omistusasumi-
sen hinta on kadantynyt laskuun korkojen laskun ajamana ja energian hintojen lasku
on jatkunut viime kuukausina, kun sahkon hinta on alentunut lauhan talven vuoksi.
Veronkorotukset ovat nostaneet hintoja, mutta korotukset eivat ole taysin menneet
hintoihin. Palveluiden hintoja ovat nostaneet myds hyvinvointialueiden korotukset
palvelumaksuihin.

Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset

—_

2~ O -2 NWkEROOON©OO

|
N

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

mm Elintarvikkeet == Energia == Tavarat sm Omistusasuminen == Palvelut =— KHI

Lahde: Tilastokeskus

Ennakoivat indikaattorit viittaavat jatkossakin maltillisiin hintapaineisiin. Tuontihin-
nat ovat pysyneet samalla tasolla vajaat kaksi vuotta. Oljyn hinta on laskenut vii-
meaikoina. Toisaalta ruoan maailmanmarkkinahinnat ovat kddantyneet uudelleen
nousuun. Kotimaassa tuottajahinnat ovat maataloudessa, elintarviketeollisuudessa
ja muussa teollisuudessa noin vuodentakaisella tasolla. Palveluiden tuottajahinnat
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ovat laskussa ja yritysten myyntihintaodotuksissa ei ole tapahtunut suuria suunnan-
muutoksia. Tydehtosopimusneuvotteluissa saavutettu yleinen linja pitaa palvelu-
hintojen nousun hieman keskimaardista nopeampana.

Palvelut ylldpitavat inflaatiota eniten ennustejaksolla. Elintarvikkeiden ja tavaroi-
den hintojen nousu on maltillista, joskaan tavaroiden hintojen ei odoteta palaavan
aiemmalle laskevalle trendille. Energian negatiivinen vaikutus inflaatioon piene-
nee ennustejaksolla, kun sahkon kuluttajahintojen suurin normalisoituminen on jo
tapahtunut ja 6ljyn hinnassa ei tapahdu suuria kaanteita.

Asuntolainojen ja kulutusluottojen korkojen vaikutus on viime vuosina korostunut
kansallisessa kuluttajahintaindeksissa (KHI), ja ndin on myds ennustejakson alku-
padssa. Korkojen nousun vuoksi KHI:l1a mitattu inflaatio on viimeiset kaksi vuotta
ollut yhdenmukaistetulla indeksilla (YKHI) mitattua nopeampaa. Vuosina 2025 ja
2026 korkojen laskiessa vaikutus on pdinvastainen ja inflaatio YKHI:IId mitattuna
KHI:ta nopeampi.

Vuonna 2025 inflaatio on keskimaarin 0,9 prosenttia, vuonna 2026 1,6 prosenttia ja
vuonna 2027 1,8 prosenttia. Kuluvana vuonna inflaatiota painaa omistusasumisen
hintojen lasku. Inflaation kiihtyminen ensi vuonna on seurausta omistusasumisen
negatiivisen vaikutuksen poistumisesta korkojen laskun tasaantuessa ja asunto-
jen hintojen kdantyessa nousuun. Sen sijaan YKHI:IId mitattu inflaatio pysyy kahden
prosentin tuntumassa kuluvana vuonna pitkalti veronkorotusten vuoksi' , ja kah-
tena seuraavana vuonna energian negatiivisen vaikutuksen halvetessa samalla kun
muiden hyddykkeiden kysynta elpyy vahitellen.

1 Valillisten verojen (etenkin arvonlisdveron ja tupakkaveron) korotukset kiihdytta-
vat inflaatiota ennustejaksolla. Kaikkien valillisten veromuutosten suora vaikutus
inflaatioon on vuosina 2025-2027 kumulatiivisesti yli prosenttiyksikdn. Vaikutus
on suurin vuonna 2025.
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Kuluttajahintaindekseji
muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Riskit hintakehityksen suhteen ovat viime kuukausina kasvaneet kansainvélisen
ympariston muutosten vuoksi. Kauppasodan karjistyminen, Euroopan puolustus-
menojen kasvattaminen ja mahdollinen tulitauko Ukrainassa voivat nostaa hintoja,
mutta toisaalta lisddntynyt epavarmuus heikentaa kysyntaa ja pikemminkin hillitsee
inflaatiota. Kotimaassa riskit ovat alaspain, jos korkea hintataso ja heikko tyollisyys-
tilanne jatkossakin vahentavat kysyntaa odotettua enemman. Pidemmalla aikava-
lilla on mahdollista, ettd globalisaation hidastuminen edelleen, tuotantoketjujen
kriisivarmuuden parantaminen, seka ilmastonmuutoksen torjunta ja sen vaikutuk-
set nostavat hintoja totuttua enemman.
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Taulukko 8. Hintaindekseja

2023 2024 2025* 2026* 2027*
Muutos, %
Vientihinnat' -47 2,2 24 2,2 19
Tuontihinnat' -2,6 -0,5 18 17 19
Kuluttajahintaindeksi 6,2 1,6 0,9 1,6 1,8
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 43 1,0 1,9 2,0 1,9
Pohjainflaatio? 4 2,2 2,5 2,2 2,0
Verollinen kotimarkkinoiden -2,2 -1,2 1,0 1,6 19
perushintaindeksi
Rakennuskustannusindeksi 3,0 0,0 0,4 0,9 11

! Kansantalouden tilinpidon mukaan.

2 Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, ilman energiaa ja elintarvikkeita.
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1.4  Tulokehitys
1.4.1 Palkat

Palkkojen nousuvauhti nopeutuu ensi vuonna uusien tyoehtosopimusten seu-
rauksena. Reaalipalkkojen odotetaan saavuttavan vuoden 2021 tason vuonna
2027.

Nimellispalkkojen nousuvauhti hidastui prosenttiyksikén vuonna 2024 3,2 prosent-
tiin. Hidastuminen oli seurausta selvasti pienemmista sopimuskorotuksista, silla
palkkaliukumat lisaantyivat hieman vuodesta 2023. Lisaksi tulospalkkiot vahenivat
viime vuonna varsin selvasti kahden edellisen vuoden runsaiden tulospalkkioiden
jalkeen. Varsinkin teollisuus maksoi vahemman tulospalkkioita vuonna 2024. Eri-
tyisesti julkisen hallinnon sektorilla sopimuspalkkojen nousuvauhti hidastui, mutta
myds yksityisen sektorin toimialoilla maksettiin yleisesti edellista vuotta pienempia
sopimuspalkkoja. Toimialoista etenkin kiinteistopalveluiden ja kaupan seka sosiaa-
lipalveluiden ansioiden nousuvauhti hidastui merkittavasti. Reaalipalkat nousivat
viime vuonna koko taloudessa puolitoista prosenttia, silla nimellisen ansiotason
nousu ylitti inflaation puolellatoista prosenttiyksikolla.

Talven ja kevadn aikana on solmittu lukuisia uusia tyéehtosopimuksia. Sopimusten
kesto on tyypillisesti kolme vuotta, josta viimeinen vuosi on irtisanottavissa. Sopi-
muskorotusten kumulatiivinen kustannusvaikutus on noin kahdeksan prosenttia,

ja valtaosissa sopimuksista suurimmat korotukset ajoittuvat vuodelle 2026. Poik-
keuksena tdahan on kaupan alan sopimus, jolla suurimmat korotukset ajoittuvat
tahan vuoteen. Korotukset toteutetaan joko yleiskorotuksina tai yleis- ja paikallisesti
toteutettavina korotuksina. Vuonna 2023 maksettuja yleisia kertapalkkioita ei tyy-
pillisesti sisdlly enaa uusiin sopimuksiin.

Talle vuodelle ajoittuvien sopimuskorotusten suuruus on leimallisimmin 2,5 pro-
senttia. Palkkaliukumien suuruus on kahtena viime vuonna ollut keskimaarin noin
0,4 prosenttiyksikkod, ja sen oletetaan sailyvan talla tasolla tulevina vuosina. Koko
talouden ansiotason nousua kiihdyttda tana vuonna kunta- ja hyvinvointialo-

jen palkkaohjelma, jonka myota paikallishallinnossa korotukset ovat muuta talo-
utta selvasti suurempia myds vuonna 2025. Palkkaperinnon ja ajoitustekijoiden
seurauksena nimellisansiot lisddntyvat tana vuonna koko taloudessa keskimaarin
3,2 prosenttia.
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Vuodelle 2026 ajoittuvat uusien sopimusten suurimmat korotukset. Paikallishallin-
non palkkasopimuksen vaikutus toisaalta pienenee ensi ja seuraavana vuonna tdsta
vuodesta. Ndiden seurauksena nimellisansiot kohoavat ensi vuonna koko talou-
dessa keskimaarin 3,8 prosenttia. Vuonna 2027 sopimuskorotukset pienenevat, jol-
loin nimellisansioiden nousuvauhti hidastuu keskimaarin kolmeen prosenttiin.

Reaalipalkat laskivat vuodesta 2021 vuoteen 2023 6,6 prosenttia. Tama reaali-

nen ansiotasokuilu ei kuroudu vield umpeen tana ja ensi vuonna, vaikka ansioiden
nousu nopeutuu ensi vuonna ja inflaation odotetaan olevan hidasta. Vuonna 2027
reaalisten ansioiden arvioidaan saavuttavan vuoden 2021 taso.

Palkkasumma lisdantyi viime vuonna 1,4 prosenttia. Palkkasummaa nostivat kay-
tanndssa pelkdstadn ansioiden kohentuminen, silla tyollisten maara supistui.
Palkkasumman kasvu oli nopeaa yksityisilla palvelualoilla kuten rahoitus- ja vakuu-
tusalalla seka terveys- ja sosiaalialoilla. My0s julkisella sektorilla, varsinkin paikal-
lishallinnossa palkkasumma lisaantyi selvasti. Yksityisella sektorilla palkkasumma
supistui rakentamisessa tyollisyyden laskun vuoksi.

Palkkasumman kehitykseen vaikuttaa nimellisansioiden lisaksi tyollisyyden koko-
naiskehitys ja sen uudelleenkohdentuminen eri aloille. Ty6llisyyden ollessa vai-
meaa palkkasumman ennakoidaan vuonna 2025 lisdantyvan runsaat kolme ja puoli
prosenttia, eli suunnilleen nimellisansioiden nousuvauhdin verran. Vuonna 2026
ansioiden nousuvauhdin odotetaan nopeutuvan tastad vuodesta ja tyollisyyden
lisadntyvan selvasti, joten palkkasumma lisaantyy noin viisi prosenttia. Vuonna 2027
ansioiden nousuvauhdin odotetaan hidastuvan noin kolmeen prosenttiin, mutta
tyollisyyden lisddntyvan runsaan prosentin. N&illd oletuksilla palkkasumma lisaan-
tyy noin nelja ja puoli prosenttia vuonna 2027.
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Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos vuodentakaiseen, %

2005 2010 2015 2020 2025

= Kuluttajahintaindeksi == Ansiotasoindeksi

Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 9. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti

2023 2024 2025* 2026* 2027*
Muutos, %
Sopimuspalkkaindeksi 39 2,7 28 34 2,6
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4
Ansiotasoindeksi 4,2 31 3,2 3,8 3,0
Reaalinen ansiotaso’ -2,0 1,5 23 2,2 1,2
Palkkasumma 5,0 1,4 3,7 5,0 44
Keskiansiot? 43 04 34 39 34
Tyokustannukset tuoteyksikkoad kohti 5,2 0,7 2,7 3,2 3,0

koko kansantaloudessa®

! Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.

2 Laskettu jakamalla koko kansantalouden palkkasumma palkansaajien tehdyilld tyétunneilla.
Lukuihin vaikuttavat kansantalouden rakennemuutokset.

3 Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdayksen volyymilla perushintaan.
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1.4.2 Kotitalouksien tulot ja ostovoima

Kotitalouksien yhteenlaskettu ostovoima kasvaa hitaasti vuonna 2025 heikon
tyollisyystilanteen, sosiaalietuuksien leikkausten seka arvonlisdverokantojen
noston seurauksena.

Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo kasvoi 0,8 prosenttia viime vuonna.
Asuntolainakannan keskikorko kaantyi laskuun jo kesalla 2024, mutta kotitalouk-
sien maksamat korot nousivat vuositasolla suuremmiksi kuin kertaakaan aikaisem-
min. Korkea korkotaso lisasi kuitenkin myds kotitalouksien saamia korkoja niin etta
omaisuus- ja yrittdjatulot eivat nettomaaraisesti heikentaneet yhteenlaskettua osto-
voimaa. Palkansaajakorvausten kasvu jai viime vuonna vahaiseksi heikon tyollisyys-
tilanteen takia.

Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo
muutos ja osatekijoiden kasvuvaikutukset, %
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mm Saadut rahaméaréiset sosiaalietuudet mm Vaksetut verot ja sosiaaliturvamaksut
mm Omaisuus- ja yrittdjatulot seka tulonsiirrot, netto = Yksityisen kulutuksen hinta

- Kaytettdvissa oleva reaalitulo
Lahde: Tilastokeskus, VM

50



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2025:13

Kotitalouksien yhteenlaskettua ostovoimaa mittaavan kadytettdvissa olevan reaalitu-
lon' ennakoidaan kasvavan vajaan prosentin vuonna 2025.

Ostovoimaa kasvattaa palkkasumman kasvu, joka johtuu teknologiateollisuuden
palkkaratkaisua noudattelevasta keskiansioiden noususta. Rahamaaraisten sosiaali-
etuuksien kasvu sen sijaan hidastuu elakkeiden indeksikorotusten pienentymisen ja
sosiaalietuuksiin kohdistuvien leikkausten seurauksena.

Vuosina 2026-2027 ostovoiman ennustetaan paranevan selkeammin keskiansioi-
den kasvaessa kuluttajahintoja nopeammin. Ostovoiman kasvun nopeutuminen on
kuitenkin pitkalti riippuvaista tyollisyystilanteen paranemisesta, jonka arvioidaan
tapahtuvan vuonna 2026. Sosiaalietuuksien kdypahintainen kasvu on ennustejak-
solla hidasta ja reaalisesti ne eivat kasva lainkaan. Yksityisen kulutuksen hinnat nou-
sevat ennusteperiodilla vajaat 2 prosenttia vuodessa.

1 Maksettujen verojen ja sosiaaliturvamaksujen kontribuutio seka yksityisen kulu-
tuksen hinta esitetdan kuviossa vastakkaismerkkisina, silla niiden kasvu pienen-
taa kotitalouksien kaytettavissa olevaa reaalituloa.
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1.5  Kulutus

Inflaation hiipumisesta ja laskevista lainakoroista huolimatta kotitaloudet
ovat olleet varovaisia lisadmaan kulutustaan. Heikko tyo6llisyystilanne painaa
kuluttajien luottamusta, mutta kertyneita saastoja aletaan vahitellen purka-
maan ja yksityinen kulutus kdantyy kasvuun vuonna 2025.

Julkisen kulutuksen maara supistuu lahivuosina hallituksen toimintameno-
sadstojen ja paikallishallinnon omien saatojen vuoksi.

Kotitalouksien kaytettavissa olevat reaalitulot kaantyivat inflaation hidastuessa kas-
vuun vuonna 2024, mutta tdma ei heijastunut kotitalouksien kulutukseen, joka jdi
edellisvuoden tasolle. Kasvaneiden tulojen ja vaisun kulutuksen seurauksena kotita-
louksien sdaastamisaste nousi selvasti.

Kotitalouksien varovaista kulutuskayttaytymista voi heikon tyéllisyystilanteen
ohella selittda myos ns. varallisuusvaikutus. Omistusasunto on monen suomalai-
sen merkittavin varallisuusera. Asuntojen hintojen laskiessa vuosina 2023-2024 on
my®ds kotitalouksien varallisuuden arvo laskenut, mika puolestaan on saattanut hei-
kentaa kuluttajien luottamusta ja kulutusta.

Vuonna 2025 yksityinen kulutus kasvaa 1,2 prosenttia korkotason laskun vahen-
téessa asuntovelallisten velanhoitorasitetta ja kertyneiden saastdjen ohjautuessa
vahitellen kulutukseen. Kasvu nopeutuu vuonna 2026 tydllisyystilanteen paran-
tuessa. Suurin riskitekija kulutuksen kasvulle on ty6llisyyden ennakoitua heikompi
kehitys. Ennusteessa on oletettu, etta tyollisyys kdantyy kasvuun vuoden 2025
aikana.

Yksityisen kulutuksen hintojen arvioidaan nousevan vajaat kaksi prosenttia vuonna
2025 arvonlisaverokantojen korotusten nostaessa tavaroiden ja palveluiden hintoja.
Hinnat nousevat samaan tahtiin my6s vuosina 2026-2027 ansiotason nousun valit-
tyessa palveluiden hintoihin.
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Kuluttajien luottamus
poikkeama keskiarvosta

2005 2010 2015 2020 2025

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

Lahde: Tilastokeskus

Kuluttajien luottamus on ollut edelleen selvasti keskimaardista heikompaa. Kulut-
tajat nakevat Suomen talouden tilanteen ja tyottdmyyden uhan erityisen synk-
kana, mutta nakyméat oman talouden tilanteesta 12 kk kuluttua ovat lahempana
keskiarvoaan.

Kestokulutus- ja puolikestédvien tavaroiden kulutus vaheni edelleen vuonna 2024
ja kestokulutustavaroiden kulutuksen maara jai pienemmaksi kuin kertaakaan vuo-
den 2015 jalkeen. 2000-luvun aikana kotitalouksien kulutuksessa onkin tapahtunut
rakenteellista muutosta tavaroiden kulutuksesta palveluiden kulutukseen.

Henkildautojen ensirekisterdinnit ovat pysyneet niukkoina myds vuoden 2025
alkupuolella, eikd kysynnan siirtyminen kdytettyjen autojen kauppaan ole tay-

sin pystynyt korvaamaan uusien autojen vahaista myyntid. Kestokulutustavaroi-
den ostoaikeet kuluttajien luottamuskyselyssa ovat edelleen keskiarvon alapuolella,
mista johtuen kestokulutustavaroiden kulutuksen odotetaan piristyvdan merkitta-
vammin vasta loppuvuodesta 2025.
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Kotitalouksien kulutusmenot
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %

-6

2005 2010 2015 2020 2025
mm Kestokulutus- ja puolikestavat tavarat mm | yhytikaiset tavarat
mm Palvelut == Turismimenot, netto
==Yhteensa

Lahde: Tilastokeskus, VM

Lyhytikdisten tavaroiden, kuten elintarvikkeiden, energian ja polttoaineiden kulu-
tus ei kasvanut vuonna 2024. Vuonna 2025 energian hintojen laskun ennakoidaan
jatkuvan ja elintarvikkeiden hintojen nousu on maltillista suhteessa kaytettavissa
olevien tulojen kasvuun, mista johtuen lyhytikdisten tavaroiden kulutuksen ennus-
tetaan kasvavan hieman.

Palveluiden kulutus kasvoi 0,6 prosenttia viime vuonna ja kasvu kiihtyi vuoden lop-

pua kohden. Vuonna 2025 palveluiden kulutuksen kasvun odotetaan nopeutuvan
ostovoiman parantuessa.
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Kotitalouksien sddstaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Vuonna 2024 nettosadstamisaste nousi 2,5 prosenttiin, kun kotitalouksien kulutus
kasvoi kaytettavissa olevia tuloja hitaammin. Vuosina 2026-2027 sadstamisaste las-
kee alle kahteen prosenttiin kulutuksen elpyessa.

Kotitalouksien velkaantumisaste laski edelleen vuonna 2024 asuntolainakannan
pienentyessa. Uusien asuntolainojen nostot eivat alkuvuonna 2025 ole kuitenkaan
enda laskeneet, ja korkotason edelleen laskiessa velkaantumisasteen ennakoidaan
kaantyvan hitaasti kasvuun vuosina 2026-2027.

Julkisen kulutuksen kasvu hidastui 0,7 prosenttiin vuonna 2024. Valtion kulutus
supistui ja paikallishallinnon kulutuksen kasvu hidastui huomattavasti mm. kuntien
ja hyvinvointialueiden sopeutustoimien ansiosta.

Julkisen kulutuksen maaran arvioidaan supistuvan lahivuosina, vaikka vaes-

ton ikddntymisesta johtuva palvelutarpeen kasvu ja puolustusvoimien hankin-

nat kasvattavat menoja koko ennustejaksolla. Kuluvana vuonna kulutus laskee 0,3
prosenttia, vuonna 2026 0,4 prosenttia ja vuonna 2027 edelleen 0,1 prosenttia.
Kulutusmenoja kehitysta jarruttavat mm. hallituksen sadstotoimet. Lisaksi kuntien ja
hyvinvointialueiden pysyvat sopeutustoimet hidastavat paikallishallinnon kulutus-
menojen kasvua kuluvana vuonna.
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Julkisen kulutuksen arvo kasvaa ennustevuosina, silla kulutuksen hinta kasvaa.
Julkisen sektorin ansiokehitysta vauhdittavat kunta- ja hyvinvointialoille sovitut
palkkausjarjestelmien kehittamisohjelmat seka hyvinvointialueiden palkkojen yhte-
ndistdmiseen liittyva sopimus. Naiden kehittdmisohjelmien oletetaan pitavan pai-
kallishallinnon ansiokehityksen yleista ansiokehitysta ripeampana vuoteen 2027
saakka. Julkisen sektorin tulevat palkkaratkaisut eivat ole vield tiedossa, joten tule-
vien sopimusratkaisujen taso ja ajoitus selvidvat vasta myohemmin.
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Taulukko 10. Kulutus

2023
Volyymin muutos, %
Yksityinen kulutus 0,0
kotitaloudet 0,2
kestokulutustavarat 2,8
puolikestévat kulutustavarat 3,1
lyhytikdiset tavarat -1,8
palvelut 1,7
voittoa tavoittelemattomien -5,0
yhteisdjen kulutus
Julkinen kulutus 3,4
Kulutus yhteensa 11
Muutos, %
Yksityisen kulutuksen hinta 43
Julkisen kulutuksen hinta 55
Kotitalouksien kaytettdvissa oleva 47
tulo
Kotitalouksien kdytettavissa oleva 0,4
reaalitulo
Prosenttia
Kulutuksen suhde 771
bruttokansantuotteeseen (kaypiin
hintoihin)
Kotitalouksien sadstamisaste 1,7
Kotitalouksien velkaantumisaste’ 125,6

! Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kadytettavissa oleviin tuloihin.
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1.6 Investoinnit

Rakentaminen on kadntymassa kasvuun syvasta kuopasta, mutta asun-
torakentamisen elpyminen on hidasta. Yritysten investointeja lisaa eri-
tyisesti energiasiirtyma, ja puolustushankinnat lisdavat julkisen sektorin
investointeja.

Investoinnit vahenivat viime vuonna noin seitseman prosenttia edellisvuoteen
verrattuna, mutta vuoden aikana investointien lasku pysahtyi. Suurin lasku inves-
toinneissa on ollut asuinrakentamisessa, mutta pohja on kuitenkin luultavasti saa-
vutettu, ja muussa kuin asuinrakentamisessa on ollut jo kasvua viime vuonna. Tana
vuonna koko rakentamisen odotetaan elpyvan. Myos kone- ja laiteinvestoinnit
ovat vahentyneet, mutta lasku jadnee lyhytaikaiseksi ja investoinnit kasvavat sel-
vasti energiasiirtyman ja puolustusinvestointien vetamana. Vuonna 2025 investoin-
nit kasvavat yhteensd 6,5 prosenttia, vuonna 2026 3,6 prosenttia ja 4,0 prosenttia
vuonna 2027.

Investoinnit

volyymin muutos ja kasvuvaikutukset, %
15

-15

2005 2010 2015 2020 2025

mm Rakentaminen m Koneet ja laitteet mT&K — Yhteensa

Lahde: Tilastokeskus, VIV

Asuinrakennusinvestoinnit ovat vahentyneet huipustaan vuoden 2022 alussa noin
36 prosenttia. Eniten on laskenut markkinaehtoinen asuntojen uudisrakentaminen
ja uudet aloitetut kohteet ovat olleet padosin tuettua asuntorakentamista. Myos
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korjausrakentaminen on vahentynyt, mutta paljon vdhemman kuin uudisrakenta-
minen. Vuoden 2024 aikana lasku nayttaisi kuitenkin pysdhtyneet ja tand vuonna
asuntorakentamisen odotetaan kadntyvan noin 5 prosentin kasvuun.

Merkkeja paremmasta on nakyvissa. Asuntomarkkinat ovat jossain maarin elpy-
neet, kun korot ovat laskeneet selvasti. Kauppamaarat ovat kohonneet, vaikka ovat-
kin edelleen normaalitason alapuolella. Myds asuntojen hintojen lasku on ainakin
pysahtynyt. Asunnoille pitaisi myos olla kysyntaa, silla maan sisdinen muuttoliike

ja vilkas maahanmuutto kasvattavat asuntojen tarvetta. Télla hetkelld rakennetaan
selvasti vdhemman kuin, mita pidemman aikavalin tarve on. Asuntorakentamisen
toipuminen kuitenkin kestaa, silla valmiita asuntoja on edelleen myymatta viime
vuosien vilkkaan rakentamisen jaljilta ja uusien ja vanhojen asuntojen hintaero on
edelleen liian suuri, jotta uusien asuntojen rakentaminen kdynnistyisi nopeasti.

Uudisrakentamisen volyymi-indeksi

muutos vuodentakaiseen, %
80

) \

0
-20 \\y V
-40
2005 2010 2015 2020 2025

— Asuinrakennukset = Muu talonrakentaminen

Lahde: Tilastokeskus

Muun rakentamisen tilanne on parempi kuin asuinrakentamisen. Lasku on ollut
pienempi kuin asuinrakentamisessa ja viime vuoden aikana nahtiin jopa kasvua.
Muu talonrakentaminen kasvaa téna vuonna noin 5 prosenttia ja ensi vuonna 4,5
prosenttia. Rakentamisen toipumista vauhdittaa energiasiirtymaan liittyva raken-
taminen seka hallituksen investointiohjelma, joka lisaa lilkkenneverkon investoin-
teja. Vihrean siirtyman investointisuunnitelmia on noin 280 miljardin euron edesta
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Suomeen. Hankkeisiin liittyy suurta epavarmuutta ja suurin osa jaa toteutumatta.
Lahivuosille on kuitenkin tiedossa varsin paljon hankkeita, joista merkittava osa on
jo joko aloitettu tai paatetty. Toteutuvia hankkeita ovat erityisesti datakeskus-, tuuli-
voima- ja akkuinvestoinnit.

Energiasiirtymaan liittyvat investoinnit lisddvat myos kone- ja laiteinvestointeja.
Viime vuoden lasku kone- ja laiteinvestoinneissa on jaamassa valiaikaiseksi ja tana
vuonna ne kasvavat noin 13 prosenttia. Suuri lisdys investointeihin tulee havit-
tdja- ja muista puolustusinvestoinneista. Energiainvestointeja tehddaan myos edel-
leen varsin paljon. Niiden myota lisadantynyt edullisen ja puhtaan energian tarjonta
on tehnyt Suomesta houkuttelevan investointikohteen ja energiasiirtyman. Lisaksi
kasvua tulee digitalisaatioon ja tekodlyn hyddyntémiseen liittyvista satsauksista.
Investointeihin vaikuttavat myo6s aseapupaketit Ukrainalle, koska ne ndkyvat nega-
tiivisina investointeina kansantalouden tilinpidossa.

Tutkimus- ja tuotekehitysinvestoinnit seka ohjelmisto- ja tietokantainvestoinnit
ovat olleet kasvussa, ja kasvun odotetaan jatkuvan myds tulevina vuosina. Suomen
tavoitteena on nostaa tutkimus- ja kehitysrahoituksen osuus neljaan prosenttiin
bruttokansantuotteesta vuoteen 2030 mennessa. Tata tavoitetta tukevat julkisen
T&K-rahoituksen kasvu, vuoden 2023 alussa voimaan tullut T&K-menojen verova-
hennysoikeus seka EU:n elpymis- ja palautumistukivalineen kautta saatavat tuet ja
lainat. Lisaksi teknologian nopea kehitys kannustaa yrityksia lisadmaan panostuk-
siaan tutkimukseen ja tuotekehitykseen.
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Investoinnit
suhteessa BKT:hen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Julkiset investoinnit kasvoivat viime vuonna yli seitseman prosenttia, ja kasvuvauhti
kiihtyy merkittavasti vuonna 2025. Tahan vaikuttavat erityisesti valtionhallinnon
panostukset rajavalvontaan ja maanpuolustukseen seka EU:n investointirahoitus.
Lisaksi T&K-rahoituslaki kasvattaa valtionhallinnon investointeja tutkimus- ja kehit-
tamistoimintaan huomattavasti vuosina 2024-2030.

Vuonna 2025 ilmavoimien monitoimihavittdjien ensimmaiset toimitukset lisaa-
vat julkisia investointeja merkittavasti, ja investointitaso pysyy korkeana useita
vuosia. Paikallishallinnon investointitarpeet sdilyvat suurina johtuen kasvukes-
kusten infrainvestointipaineista ja rakennuskannan korjaustarpeista. Samalla kui-
tenkin kohonneet kustannukset ja rahoituskulut voivat hidastaa investointien
toteutumista. Hallituksen pdatoksilla on keskeinen rooli julkisten investointien
kehityksessa.
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Taulukko 11. Kiintedt investoinnit padomatavaratyypeittain

2023 2024 2025* 2026* 2027*% Osuus

vuonna
2023

Volyymin muutos, %

Talorakennukset -13,0 -10,5 5,0 6,4 5,1 449
asuinrakennukset -19,0 -14,0 5,0 8,0 6,0 23,3
muut talorakennukset -4,1 -6,0 50 4,5 4,0 19,6

Maa- ja vesirakennukset 17 -1,6 40 2,0 2,0 9,9

Koneet ja laitteet -51 -10,0 13,0 -1,0 40 234

T&K-investoinnit' 3,9 0,5 40 3,0 3,0 21,7

Yhteensa 2,9 -6,8 72 53 6,1 100,0
yksityiset -8,3 -10,2 4,7 4,7 5,0 82,4
julkiset -2,8 74 13,5 -1,5 0,1 17,6

Investointien hinta, yhteensa 48 0,4 0,7 2,0 2,1

Investointien osuus BKT:sta
(kdypiin hintoihin), %

Kiintedt investoinnit 234 22,3 22,6 231 234
yksityiset 193 174 17,8 18,4 193
julkiset 41 4.8 47 4,6 41

! Sisaltaa henkiset omaisuustuotteet ja kasvatettavat varat.
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1.7 Kotimainen tuotanto

Kokonaistuotanto on kadntymassa kasvuun. Kaanne on seurausta ennen
muuta teollisuuden ja rakentamisen kohenevasta kehityksesta.

1.7.1 BKT ja tuottavuus

Koko talouden arvonlisdys laski hieman vuonna 2024 jo toisena vuonna perdk-
kain. Laskun syyna olivat osin eri tekijat kuin vuonna 2023. Viime vuonna supistui
yha rakennustuotanto, mutta myds teollisuustuotanto. Jalostustoimialoilla meni siis
huonosti. Palvelualojen tuotannon kasvu yllapiti toimeliaisuutta taloudessa ja alku-
tuotanto oli vilkasta.

Tuotanto
2005 =100

150

"

50 L 1 L 1 L 1 L L 1 1 1 L L L 1 1 L 1 L 1 1
2005 2010 2015 2020 2025

= Teollisuus == Palvelut = Alkutuotanto Rakentaminen

Lahde: Tilastokeskus, VM

Talouden tuottavuuden kehitys on ollut heikkoa. Vuosina 2022-2024 arvonlisays
tehtyd tyotuntia kohden supistui keskimaarin runsaat puoli prosenttia vuodessa.
Erityisesti rakentamisessa ja palveluissa tuottavuus on keskimaarin supistunut kol-
men viime vuoden ajan. Suhdanneluonteisesti tydn tuottavuus paranee vuonna
2025, kun tuotanto lisdantyy ennen kuin tyévoimaa tarvitaan merkittavammin lisaa.
Vuosina 2026 ja 2027 tuottavuuden kasvu hidastuu uudestaan, kun tydllisyys kas-
vaa viiveelld ja tuotannon kasvu hiipuu.
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BKT:n kasvu jaettuna tyollisiin, tunteihin ja tuottavuuteen
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== Tybllisten maara, kasvukontrib. %-y =—BKT, kasvukontrib. % v/v

Lahde: Tilastokeskus

Vuonna 2025 kokonaistuotanto kddntyy kasvuun. Teollisuustuotanto hyétyy vien-
tikysynnan elpymisesta ja palvelutuotanto reaaliansioiden noususta seka muiden
toimialojen piristymisestd. Rakennustuotannon jyrkka lasku on paattymassa, mutta
rakentaminen on viela vaisua alkuvuonna. Vuonna 2025 koko talouden arvonlisdys
kasvaa 1,3 prosenttia. Kasvu on laaja-alaista, silla paatoimialoista vain alkutuotan-
non odotetaan supistuvan. Korkojen lasku lisda rakentamisen kysynnan elpymista
vuonna 2026 ja alasta muodostuu kasvun moottori kokonaistuotannolle. My6s pal-
velutuotanto vauhdittuu palkkojen nousun myota. Vuonna 2026 kokonaistuotanto
lisadntyy 1%2 prosenttia ja sama vauhti jatkuu vuonna 2027. Kasvu vastaa 2000-
luvun keskimdardista vauhtia.
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Kokonaistuotanto toimialoittain
volyymin muutos ja kasvuvaikutukset, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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Lahde: Tilastokeskus
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1.7.2 Toimialat

Arvonlisayksen volyymi kasvoi talven aikana kaikilla ja koko viime vuoden osalta
useimmilla teollisuuden toimialoilla. Kasvussa olivat v. 2024 etenkin metsa-, elekt-
roniikka-, ja kemianteollisuudessa. Tasta huolimatta metalliteollisuuden arvonlisan
heikkenemisen vuoksi koko teollisuuden kumulatiivinen arvonlisa on edellisen vuo-
den osalta lievasti negatiivinen. Teollisuuden arvonlisdyksen odotetaan kuitenkin
kasvavan kuluvana vuonna noin kolme prosenttia, jonka jalkeen kasvu puolittuu 1,5
prosenttiin vuosina 2026 ja 2027. Lievasta heikkenemisesta huolimatta, teollisuu-
den arvonlisdyksen trendi oli viime vuonna noususuuntainen.

Vaikka arvonlisays nousi talven aikana, teollisuuden liikevaihto jatkoi laskua, koska
hinnat laskivat. Liikevaihto oli v. 2024 noin neljan prosentin verran alempi toissa
vuoteen verrattuna. Liikevaihto laski viime vuonna etenkin kemianteollisuuden
alalla. Vastaavasti vain sahko- ja elektroniikkateollisuuden liikevaihto kasvoi viime
vuonna. Heikkoudesta huolimatta, teollisuuden liikevaihdon kehitys pysyi viime
vuonna lahelld sen pitkdn aikavalin trendia.

Uudet tilaukset ovat kasvaneet talven aikana kaikilla teollisuuden aloilla, etenkin
metalliteollisuudessa. Metalliteollisuuden uudet tilaukset nousivat talvella yli 30
prosenttia Turun telakan laivatilauksen ja Valmetin sellutehdastilauksen vauhditta-
mana. Vuositasolla tilauskirjat tayttyivat karkeasti toissavuotta vastaavalla tasolla.
Paperi ja kartonkituotteiden heikko tilauskanta veti kuitenkin teollisuussektorin
uusien tilauksien arvon toissavuodesta vajaan puolen prosentin alas.

66



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2025:13

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
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Lahde: Tilastokeskus

Rakentamisen arvonlisan jyrkka lasku pysdhtyi viime vuoden aikana. Tand vuonna
rakentamisen toipumisen odotetaan alkavan. Rakentamisen liikevaihdon volyymi
on jo ollut kasvussa ja erittdin heikot rakentamisen ndkymat ovat hieman paran-
tuneet. Vuonna 2025 rakentamisen arvonlisa kasvaa noin nelja prosenttia ja kasvu
nopeutuu ensi vuonna noin seitsemaan prosenttiin. Rakentamisen toipumista tuke-
vat asuntorakentamisen elpyminen seka energiasiirtymaan liittyvat investoinnit.
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Rakentamisen luottamus ja tuotanto
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Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio

Kaupan toimialoilla vuosi 2024 oli heikko ja kaupan arvonlisdayksen volyymi vaheni
1,8 prosenttia. Syyskuussa tapahtunut yleisen arvonlisaverokannan nosto nakyi
vahittdiskaupassa myynnin maaran selvana laskuna. Muissa yksityisissa palveluissa
arvonlisayksen volyymi pysyi viime vuonna vuoden 2023 tasolla. Informaatio- ja
viestintapalvelut kasvoivat, mutta rahoitus- ja vakuutuspalvelut seka liike-eldman
palvelut vahenivat.

Kaupan myynnin maara on alkuvuonna pysynyt ennallaan, mutta vahittaiskau-
pan luottamus on viime syksyn jalkeen parantunut Idhelle normaalitasoaan, eli yri-
tykset eivat enda odota myynnin laskevan. Vuonna 2025 kaupan arvonlisdys pysyy
viime vuoden tasolla, mutta vuonna 2026 kaupan odotetaan kasvavan lahes kaksi
prosenttia.
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Palveluiden luottamus ja tuotanto
kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, Euroopan kemissio

Muissa yksityisissa palveluissa myynnin maara on alkuvuonna kasvanut hieman.
Palveluiden luottamus on myos kohentunut viime syksyn jalkeen, mutta on edel-
leen keskimaaraista heikompaa.

Vuonna 2025 palveluiden arvonlisdys kasvaa vajaan prosentin ja vuonna 2026 reilun

prosentin, kun korkotason lasku ja suhdannetilanteen paraneminen teollisuudessa
ja rakentamisessa lisdavat yksityisten palvelujen kysyntaa.

69



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2025:13

Taulukko 12. Tuotanto toimialoittain

2023 2024 2025* 2026* 2027* Osuus
vuonna
2023
Volyymin muutos, %
Teollisuus 1,6 -0,2 3,0 1,5 1,5 20,6
Rakentaminen 111 -8,1 40 7,0 5,0 6,2
Maa- ja metsatalous -9,0 51 -1,5 -1,0 1,4 2,6
Teollisuus ja rakentaminen -13 -2,0 3,2 2,8 23 26,8
Palvelut 0,6 03 0,8 1,2 11 70,6
Tuotanto yhteensa perushintaan -0,2 -0,2 1,3 1,5 1,4 100,0
Bruttokansantuote markkinahintaan -0,9 -0,1 13 1,6 15
Kansantalouden tyon tuottavuus 0,0 -0,4 1,0 0,5 04

! Osuus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan.
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1.8  Tyomarkkinat

Tyomarkkinoiden kehityksessa kaanne parempaan siirtyy vuoteen 2026. Tyot-
tomyys jaa rakenteellista tasoaan korkeammaksi.

Tyomarkkinoiden tilanne on vahitellen vakautumassa. Ty6llisten maara vaheni
vuonna 2024 prosentin ja 20-64 -vuotiaiden tyollisyysaste laski 76,7 prosenttiin
tyoikadisesta vaestosta. Viime vuosi oli ensimmainen kolmeen vuoteen, kun tyollis-
ten maara supistui, mutta tyollisyysaste on yhahistoriaan nahden korkealla tasolla .
Tyollisten madran vaheneminen oli laaja-alaista, silld tyollisyys supistui niin alkutuo-
tannossa kuin jalostustoimialoillakin. Tyo6llisyyden laskua hidasti tyollisten maaran
kasvu sosiaalipalveluissa ja majoitus- seka ravitsemispalveluissa kuten my®os lilken-
teen palveluissa. Tyovoimatiedustelun mukaan tyétuntien maara supistui tyollisten
madraa vadhemman, 0,3 prosenttia, joten keskimaarainen tyodaika lisadntyi tyollista
kohden. Kehitykseen vaikutti kokoaikaisten palkansaajien maaran liséantyminen ja
osa-aikaisten vahentyminen.

Alkuvuonna 2025 tyollisten maara on trendihavaintojen mukaan vield supistu-

nut, mutta avoimien tydpaikkojen maara ei enaa. Selvempi suunta tydmarkkinoilla
antaa vield odottaa alkamistaan. Vuonna 2025 ty6llisten maara lisadntyy 0,2 pro-
senttia, silld tydvoiman kysynta elpyy vasta vuoden mittaan talouden kasvun
nopeutuessa hitaasti. Avoimia tyOpaikkoja oli viime vuoden lopulla selvasti paria
aiempaa vuotta vdhemman niin palveluissa kuin jalostuksessa. Lisdksi yritykset
suunnittelevat kevaalla tyollistavansa vahemman ihmisia varsinkin rakennustoimin-
nassa ja teollisuudessa. Osaavan tyovoiman yleinen puute saa yritykset kuiten-

kin pitdmaan jossain maarin kiinni tyontekijoistaan, silla taloudessa on toipumisen
merkkeja. Tyotuntien madra kadantyy kasvuun ennen kuin tyollisten maara, kun
lomautukset vahenevat ja yritykset lisaavat ensin nykyisen tydvoimansa kayttoa.
Lisddntynyt maahanmuutto tukee tyévoiman tarjontaa suuren tyottdmien maaran
lisaksi. Vield vaimean talouskasvun vuoksi hallituksen tyollisyytta tukevien politiik-
katoimien ei odoteta merkittavasti lisadvan tyollisten maaraa, vaikka ne tyon tarjon-
taa tukevatkin.
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Avoimet tyopaikat
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Lahde: TEM, Tilastokeskus, VM

Vuosina 2026 ja 2027 talouden kasvu on julkisen talouden sopeutuksesta huoli-
matta varsin vahvaa ja tyollisyys lisaantyy keskimaarin noin prosentin verran vuo-
sittain. Tyollisyyden kasvu on laaja-alaista ja sitd tukee myos hallituksen tydvoiman
tarjontaa lisadvat toimet, joista ensimmaiset astuivat voimaan vuonna 2024. Vuo-
teen 2027 mennessa toimet lisadvat tyollisten maaraa oletusten mukaan muuta-
malla kymmenella tuhannella. 15-64 -vuotiaiden tydllisyysaste nousee vajaaseen
73 prosenttiin, mutta jaa edellista huippua vuonna 2022 matalammalle tasolle.
Kysynnan ja politiikkatoimien lisaksi tyollisyyden kasvua tukee myds lisaantyva tyoi-
kdinen vdestd. Vuonna 2027 15-64 -vuotiaita arvioidaan lisddntyneen maahan-
muuton vuoksi olevan ldhes 60 000 henkil6d enemmaén kuin vuonna 2024. Viime
vuosina lisdantynyt nettomaahanmuutto on nostanut tydikdisen vaestdn kasvuun
ja kaantanyt vuonna 2011 alkaneen laskusuunnan.
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Tyollisyys ja tyottomyys
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Tyottomien madra lisddntyi vuonna 2024 laaja-alaisesti ja varsinkin rakennus- seka
asiantuntija-ammateissa. Alkutuotantoammateissa tyottomyys supistui. Tyot-
tomien miesten maara kasvoi hieman naisten tyottomyytta enemman. Erityi-
sesti 35-44 -vuotiaiden ikdryhmassa miesten tyottomyys lisadantyi paljon samoin
kuin naisten ikaryhmassa 25-34 vuotiaat. Tyémarkkinoilla on siten paljon ty6voi-
maa, 8 000 enemman kuin edellisend vuonna ja yhta paljon kuin viimeksi on ollut
vuonna 2015. Tyévoiman madraa on kasvattanut my6s vilkas maahanmuutto.

Tyottomyyden nousu jatkuu vaimeampana vuonna 2025. Erityisesti palveluiden
kustannusongelmat jarruttavat toimialan tyollisyyden kohentumista ja lisdavat tyot-
tomyytta. Myos jalostustoimialoilla tydvoiman kysynnan lisays jaa niukaksi ja tyot-
tomyyden lasku vahaiseksi. Tydttomyysaste nousee keskimadrin ldhes yhdeksdan
prosenttiin koko taloudessa vuonna 2025.

Talouden ja ty6llisyyden kasvun kiihtyminen vuosina 2026 ja 2027 vahentaa tyotto-
myyttd, mutta ammattitaitoisen tydvoiman osaamisvaatimukset hidastavat tyotto-
myyden laskua. Tyottomyysaste jaa vuonna 2027 noin kahdeksaan prosenttiin, joka
on noin puoli prosenttiyksikkda enemman kuin EU:n yhteiselld menetelmalla arvi-
oitu rakenteellisen ty6ttémyyden taso Suomessa.
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Taulukko 13. Ty6voimatase

2023 2024 2025* 2026 2027*

1000 henked keskiméarin vuodessa
Tydikdinen vdestd (15—74-vuotiaat) 4131 4153 4173 4191 4203
Tydikdinen vdestd (15—64-vuotiaat) 3442 3474 3497 3516 3531
Tyévoima (15-74-vuotiaat) 2832 2840 2857 2875 2892
Tyélliset (15-74-vuotiaat) 2628 2602 2606 2635 2664

siitd 15—64-vuotiaat 2532 2504 2508 2535 2563
Ty6ttomat (15-74-vuotiaat) 204 238 251 240 228
Maaran muutos, 1000 henkea
Tydikdinen vdestd (15—-64-vuotiaat) 21 32 23 19 15
Tyélliset (15—-64-vuotiaat) 6 -28 4 28 28
Prosenttia
Tyollisyysaste (15—64-vuotiaat) 73,6 72,1 7,7 72,1 72,6
Tydllisyysaste (20—64-vuotiaat) 779 76,7 76,4 76,8 773
Tydttomyysaste (15-74-vuotiaat) 72 8,4 8,8 8,3 79
1000 henked vuoden aikana
Maahanmuutto, netto 58 49 45 40 35
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1.9  Keskipitkan aikavalin nakymat 2028-2029

Keskipitkdlla aikavililla Suomen talouden odotetaan kasvavan 1,4 prosenttia
vuosittain. Tyollisyysaste nousee 73,7 prosenttiin vuonna 2029. Bruttokansan-
tuote kasvaa potentiaalista tuotantoa nopeammin tarkastelujaksolla, ja tuo-
tantokuilu sulkeutuu vuonna 2029.

Keskipitkan aikavalin kehitysarvio perustuu arvioon potentiaalisen tuotannon kehi-
tyksestd, silla sen ajatellaan maarittédvan talouden kasvuedellytykset lyhyen aikava-
lin jdlkeen." Potentiaalinen tuotanto viittaa talouden pitkan aikavalin kasvu-uraan
tai kestavaan, vakaan inflaation takaavaan tuotannon tasoon, joka on saavutetta-
vissa talouden kapasiteetin ollessa normaalikdytossa.?

Keskipitkalla aikavalilla talouden tuotannon arvioidaan kasvavan kohtalaisesti. Vuo-
sina 2028 ja 2029 bruttokansantuotteen kasvu on 1,4 prosenttia vuodessa. Brut-
tokansantuotteen kehitysta tukee muun muassa yksityisten investointien kasvu,
joiden kehityksen arvioidaan pysyvan vahvana, vihredan siirtymaan liittyvien
panostusten seurauksena. Suomen talouden arvioidaan olevan yha normaalikapasi-
teettinsa alapuolella vuonna 2028. Tuotanto kuitenkin ldhestyy arvioitua potentiaa-
lisen tuotannon tasoa ja tuotantokuilu umpeutuu tarkastelujakson lopulla vuonna
2029.

Tyollisyysasteen (15-64 vuotiaat) arvioidaan kasvavan maltillisesti vuosina 2028 ja
2029.Vuonna 2028 tyollisyysaste nousee 73,2 prosenttiin ja on vuonna 2029 73,7
prosenttia. Tyollisyyden positiiviseen kehitykseen vaikuttaa suhdannekehityksen

1 Valtiovarainministerio kdyttaa potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun arvi-
oinnissa EU:n komission ja jasenmaiden yhdessa kehittdamaa tuotantofunktiome-
netelma3, jossa potentiaalisen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin potentiaalisen
tyopanoksen, padoman ja potentiaalisen kokonaistuottavuuden kehityksesta.
Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joi-
den arviointiin liittyy epavarmuutta etenkin voimakkaan suhdannesyklin seka
tuotantorakenteen nopean muutoksen aikana.

2 Keskipitkalla aikavalilla bruttokansantuotteen kasvu maaraytyy potentiaali-
sen tuotannon kasvun perusteella. Vuosien 2028 ja 2029 bruttokansantuotteen
kasvu sovitetaan niin, etta tuotantokuilu sulkeutuu vuonna 2029.
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lisdksi hallituksen rakennepoliittiset tyollisyystoimet. Tyottdmyysasteen arvioidaan
puolestaan laskevan ja ty6ttomyyskuilun oletetaan sulkeutuvan vuonna 2029.3
Vuonna 2029 ty6ttdmyysasteen arvioidaan olevan 7,3 prosenttia.

Kuluttajahintojen kasvun arvioidaan saavuttavan Euroopan keskuspankin keskipit-
kan aikavalin inflaatiotavoitteen jo vuonna 2028. Kuluttajahintojen muutoksen arvi-
oidaan olevan 2 prosenttia vuosina 2028 ja 2029.

Vuosien 2025-2029 aikana potentiaalisen tuotannon arvioidaan kasvavan keski-
maadrin noin 0,9 prosenttia vuodessa. Potentiaalisen tuotannon kehitys riippuu
tyopanoksen, pddomakannan ja kokonaistuottavuuden kehityksista. Vuosien 2025-
2029 aikana tyopanoksen keskimdardisen kasvukontribuution arvioidaan olevan
noin 0,4 prosenttia vuodessa. Tydpanoksen kasvukontribuutiota heikentaa tyollista
kohden laskettujen ty6tuntien kasvuvaikutuksen jo pitkaan jatkunut negatiivinen
kehitys. Positiivisen nettomaahanmuuton seurauksena tydikdisen vdeston arvioi-
daan kasvavan. Tyoikdisen vdeston kasvu lisaa tydpanoksen kasvuvaikutusta.

Tyopanoksen lisdksi talouden tuotantoedellytyksiin vaikuttaa paaomakanta. Paa-
omakannan kasvu lisda potentiaalisen tuotannon kasvua keskimaarin noin 0,4
prosenttia vuosittain vuosina 2025-2029. Padomakannan kasvukontribuutio on
pysynyt verrattain vakaana koko 2000-luvun.

Kolmas potentiaalisen tuotannon kasvun lahde on kokonaistuottavuus. Sen kas-
vun arvioidaan vahvistuvan hieman tarkastelujakson lopulla verrattuna 2020-luvun
alkuvuosiin. Kokonaistuottavuuden kasvu on kuitenkin heikkoa verrattuna 2000-
luvun alkuun. Heikompaa kasvua selittda mm. talouden rakennemuutos. Korkean
tuottavuuden toimialojen tuotanto on supistunut ja koko talouden rakenne on pal-
veluvaltaistunut. Hidas tuottavuuden kasvu on ollut yleista myds muualla kehit-
tyneissa talouksissa, mutta Suomessa tyon tuottavuuden kasvu on ollut erityisen
hidasta. Vuosina 2025-2029 kokonaistuottavuuden kasvuvaikutuksen arvioidaan
olevan keskimaarin vain noin 0,1 prosenttia vuodessa, kun 2000-luvun alkupuolella
kasvuvaikutus ylsi keskimaarin noin kahteen prosenttiin vuodessa.

3 Tyottdmyyskuilulla tarkoitetaan tyottdmyysasteen ja NAWRU-ty6ttomyysas-
teen erotusta. NAWRU-ty6ttomyysasteella viitataan siihen tyéttomyysasteen
tasoon, missa tyomarkkinat ovat tasapainossa ja (palkka)inflaatiopaineet pysyvat
vakaana.
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Potentiaalisen tuotannon kasvu ja sen osatekijat
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Taulukko 14. Keskeisia lukuja keskipitkalla aikavalilla

2023

BKT markkinahintaan, volyymin -09

muutos, %

Bruttokansantuote, arvo, mrd. euroa 273

Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 6,2

Tyottomyysaste, % 7.2

Tyéllisyysaste, % 73,6

Tuotantokuilu, % potentiaalisesta -2,2

tuotannosta'

Potentiaalisen tuotannon kasvu, %' 0,7

Suhteessa BKT:hen, %

Julkisyhteisdjen rahoitusja@mé 3,0
Valtionhallinto 3,3
Kuntahallinto -0,4
Hyvinvointialueet -0,6
Sosiaaliturvarahastot 14

Rakenteellinen jaama -1,7

Julkisyhteisojen velka 77,5

Valtionvelka 573

' Arvioitu EU:n yhteisella menetelmalla.
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2 Julkinen talous

2.1  Julkisyhteisot yhteensa

Julkisyhteisojen vuosi 2024 oli heikko. Alijaama syveni 4,4 prosenttiin suh-
teessa BKT:hen ja julkinen velka kasvoi 82,1 prosenttiin. Alijaama alkaa paran-
tua ja velkaantumisvauhti hidastua vuodesta 2025 alkaen sopeutustoimien ja
suhdanteen vetamana, vaikka suuret puolustushankinnat rasittavat menoja.
Alijaama heikkenee 3,3 prosenttiin hetkellisen parantumisen jilkeen, kun
puolustusmenot kasvavat voimakkaasti vuonna 2029. Alijaama jaa koko
ennustekaudella suuremmaksi kuin 3 % suhteessa BKT:hen.

Julkisen talouden tilanne heikkeni selvasti vuonna 2024. Alijaama syveni 4,4 pro-
senttiin ja julkinen velka kasvoi 82 prosenttiin. Suhdannetilanne jatkui heikkona
pitden julkisen talouden tulojen kasvun hitaana. Myds tyottomyysvakuutusmaksun
laskeminen supisti tuloja. Samaan aikaan menot kasvoivat nopeasti, eldkkeisiin teh-
tiin viime vuonna suuret indeksikorotukset ja tyottomyysmenot kasvoivat leikkauk-
sista huolimatta. Lisdksi jo aiempina vuosina noussut korkotaso kasvatti edelleen
korkomenoja. Myds investoinnit kasvoivat.

Tana vuonna julkisen talouden tilanne alkaa parantua, kun sopeutustoimien vaiku-
tukset tulevat padosin voimaan ja suhdannetilanne kohenee. Rahoitusasema aset-
tuu 3,8 prosenttiin. Menojen kasvu paikallishallinnossa sdilyy my&s maltillisena.
Alijaama kohenisikin selvemmin, ellei menoja kasvattaisi samalla puolustushan-
kinnat. Ensimmaiset F-35-koneet arvioidaan toimitettavan loppuvuonna, mika tar-
koittaa, ettd niiden alijadgmavaikutus alkaa nakya taysipainoisesti. Lisdksi tekeilld on
paljon muitakin kalusto- ja varustehankintoja.

Kevaalld 2025 paatetyt kasvutoimien ja niita rahoittavien toimien nettovaikutus kas-
vattaa julkisen talouden alijdgdmaa ennusteessa. Toimien vaikutus alkaa nakya vuo-
desta 2026 alkaen. Ennusteessa on huomioitu vain toimien vélittémat vaikutukset
verotuloihin ja menoihin. Velan kasvua hidastaa Valtion Eldkerahastosta tehtava ker-
taluonteinen siirto vuonna 2027.
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Vuoteen 2028 mennessa julkisen talouden alijadma paranee 3,1 prosenttiin, jonka
jalkeen puolustusmenojen maara kasvaa ja alijaama heikkenee 3,3 prosenttiin
vuonna 2029. Hallituksen huhtikuussa 2025 linjaama puolustusmenojen nosto

3 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuoteen 2029 mennessa nostaa voimakkaasti
menoja vuosina 2028 ja erityisesti 2029. Tama heikentdaa myos julkisen talouden ali-
jddmaa ja nopeuttaa velkaantumista. Ilman nyt linjattua puolustusmenojen nostoa
olisi alijadama noin 2,5 prosenttia suhteessa BKT:hen vuonna 2029.

Velkasuhteen kasvu hidastuu kuluvan vuoden jalkeen pariksi vuodeksi, mutta velan
kasvu kiihtyy jalleen 2028. Velkasuhde nousee tarkastelujakson lopulla Iahes 90 pro-
senttiin. Veroaste laskee vuoteen 2027 mennessa noin 42,1 prosenttiin.

Valtionhallinto on julkisen talouden alasektoreista alijaamaisin. Sektorin alijaama
heikkenee tdna vuonna noin 4 prosenttiin suhteessa BKT:hen ja paranee sitten het-
kellisesti, kunnes puolustusmenojen kasvu heikentaa rahoitusasemaa. Valtionhal-
linnon alijaamaa parantaa hallituksen tekemat sopeutustoimet, mutta puolustus- ja
korkomenojen kasvu taas vaikuttaa sita heikentavasti.

Paikallishallinto sdilyi viime vuonna edelleen alijadmaisend, mutta sektorin menojen
kasvu saatiin maltilliseksi. Paikallishallinnon kulutusmenot kasvoivat en&da vain 2,5
prosenttia, kun vuotta aiemmin kasvua oli noin 10 prosenttia. Tana vuonna menot
kasvavat hieman nopeammin palkankorotusten vuoksi.

Kuntahallinnon alijadma syvenee kuluvana vuonna, mika aiheutuu mm. kulutusme-
nojen ja investointien kasvusta, vaimeasta verotulojen kehityksesta ja valtionosuuk-
siin tehtavista leikkauksista. Kun madaraaikaiset valtionosuusleikkaukset paattyvat,
jaa kuntahallinto edelleen alijadmaiseksi.

Hyvinvointialueet onnistuivat vakauttamaan taloutensa viime vuonna, mutta eivat
vield parantamaan alijaamaista rahoitusasemaansa. Tdna vuonna rahoitusasema
saadaan tasapainoon valtionrahoituksen kasvun seka sopeutustoimien avulla.
Sopeutuspaineet alueilla kuitenkin jatkuvat, silla niiden pitaisi viela pystya katta-
maan aiempien vuosien taseisiin kertyneet alijaamansa.

Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema heikkeni nopeasti viime vuonna. Paasyy

tahan oli tyottomyysvakuutusmaksun suuri aleneminen, mika vahensi maksuker-
tymaa. Lisaksi tyottomyysmenot kasvoivat etuusleikkauksista huolimatta. Myods
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tyoeldkesektorin rahoitusasema heikkeni edellisvuodesta viime vuonna, kun mak-
sutuottojen ja omaisuustulojen kehitys ei riittanyt kompensoimaan korkean inflaa-
tion aiheuttamaa eldkemenojen kasvua. Tyoeldkelaitokset kuitenkin pysyivat
ylijadmaisind viime vuonna, ja niiden arvioidaan pysyvan ylijaamaisina myos lapi
ennustekauden erityisesti sektorin saamien omaisuustulojen kasvun myota. Mui-
den sosiaaliturvarahastojen alijg@gman arvioidaan paranevan melkein tasapainoon
ennustekauden aikana.

Julkisyhteisdjen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:hen, %
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Julkisyhteisdjen nimellinen ja rakenteellinen rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025
m Rakenteellinen rahoitusasema ® Nimellinen rahoitusasema

Laskelmat perustuvat EU-komission tuotantofunktiolahestymistapaan
Léhde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 15. Julkisyhteisot

Miljardia euroa

Vilittomat verot

Tuotannon ja tuonnin verot
Sosiaalivakuutusmaksut

Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensa'
Omaisuustulot

Myynti- ja maksutuotot (ml. tuotos omaan
kdyttoon)

Muut tulot

Kokonaistulot

Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto
Tukipalkkiot

Sosiaalietuudet ja -avustukset

Muut tulonsiirrot

Omaisuusmenot

Pddoman bruttomuodostus

Muut menot

Kokonaismenot

Kulutusmenot

Nettoluotonanto (+)/nettoluotonotto (-)
Valtionhallinto
Kuntahallinto
Hyvinvointialueet
Tydeldkelaitokset

Muut sosiaaliturvarahastot

Perusjaami’

! Sisaltaa padomaverot.

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.

2023

43,6
37,6
34,0
116,3
9,6
16,9

16
14,4

67,6
28
58,8
7,0
33
13
18
152,6
70,2

-8,1
-91
-1,2
1,7
2,6
11

83

2024

443
38,4
327

16,7
10,5
177

2]
147,0

69,2
3.2
62,0
6,6
44
122
15
159,2
71,9

12,2
-10,0
-1,0
-1,8
2,0
-13

2025%

45,3
40,7
34,6
121,7
10,9
18,0

18
152,4

71,0
34
63,4
6,6
43
13,7
1,0
163,3
74,3

-10,9
-1,2
-1,8
0,0
28
-0,7

-6,7

2026*

47,2
44
359
126,5
11
18,3

18
157,7

72,6
3,6
64,4
7]
50
14,0
0,6
167,3
76,7

-9,6
-10,6
-1,8
-0,1
34
-0,6

2027*

48,6
43,1
37,5
130,2
1,5
18,7

13
161,7

74,8
35
65,9
73
55
14,2
0,5
171,8
79,3

-10,1
-10,7
-19
-0,2
3,0
-0,3
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Taulukko 16. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

Suhteessa BKT:hen, %
Verot ja sosiaaliturvamaksut
Julkisyhteisdjen menot
Nettoluotonanto
Valtionhallinto
Kuntahallinto
Hyvinvointialueet
Tydeldkelaitokset
Muut sosiaaliturvarahastot
Julkisyhteisdjen velka
Valtionvelka
Perusjaama’
Rakenteellinen jaama

Julkisyhteisdjen nettomenot, vuotuinen
muutos, %>

Julkisyhteisdjen tydllisyys, 1000 henked
Valtionhallinto
Kuntahallinto
Hyvinvointialueet

Sosiaaliturvarahastot

' Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.

2023

42,6
55,9
-3,0
3,3
-0,4
-0,6

1,0

0,4
775
573
-1,8
1,7

705
153
261
277

13

2024

03
576
-4.4
36
-0,4
-07

07
-0,5
82,1
613
2,8
27

3.2

m
156
261
282

13

2025*

42,6
571
3,8
-39
-0,6

0,0

1,0
-0,2
85,3
64,1
2,3
2,5

1,6

707
151
261
281

13

2026*

2,5
56,2
32
35
-0,6

0,0

1
-0,2
86,3
64,8
1,6
2,4

21

710
151
261
285

13

2 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2024/1263, 2 artikla 2 kohta.

84

2027*

4,1
55,6
33
3,5
-0,6
-0,1

1,0
-0,1
86,7
65,5
-15
2,8

38

710
151
261
285

13
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Taulukko 17. Erdiden EU-maiden julkisen talouden rahoitusjaamat ja velkasuhteet

2023 2024 2025* 2023 2024 2025*

Suhteessa BKT:hen,%  Rahoitusjddma Velka

*Suomi 3,0 -4,4 -3,8 775 82,1 85,3
Suomi 3,0 3,7 3,0 771 82,6 84,7
Ruotsi -0,6 -1,9 -1,4 31,5 32,8 32,7
Tanska 33 23 15 33,6 31,0 293
Irlanti 1,5 44 14 433 41,6 38,3
Espanja 35 -3,0 -2,6 105,1 102,3 101,3
Alankomaat -0,4 -0,2 -19 451 433 443
Luxemburg -0,7 -0,6 -0,8 25,5 275 27,6
Portugali 1,2 0,6 04 979 95,7 92,9
[tdvalta 2,6 -3,6 -3,7 78,6 79,5 80,8
Saksa 2,6 2,2 2,0 62,9 63,0 63,2
Ranska -5,5 -6,2 -5,3 109,9 12,7 115,3
Belgia -4,2 -4,6 -49 103,1 103,4 105,1
Italia -7,2 3,8 3,4 134,8 136,6 138,2
Kreikka -13 -0,6 -0,1 163,9 1531 146,8

Lahde: EU-komission Syysennuste 2024, *Suomi: VM kevat 2025
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Finanssipolitiikan mitoitus

Julkisen talouden rahoitusasema paranee tana ja ensi vuonna, minka jalkeen se
jaa samalle tasolle ennustekauden loppuun asti. Hallituksen paattamat sopeu-
tustoimet alkavat parantaa julkisen talouden rahoitusasemaa voimakkaammin,
mutta samalla puolustusmenot kasvavat. Lisaksi hallituksen kevaan 2025 puoli-
valiriihessa paattamat toimet heikentdvat julkista taloutta staattisesti tarkastel-
tuna vuodesta 2026 ja varsinkin vuodesta 2027 alkaen.

Rakenteellisen eli suhdanteen vaikutuksesta puhdistetun rahoitusaseman muu-
toksella mitattuna finanssipolitiikan mitoitus on kiristavaa tana ja ensi vuonna.
Jos tarkastellaan rakenteellista perusjaamaa, eli rahoitusjaamaa ilman korkojen
vaikutusta, on mitoitus myos kiristavaa vuosina 2025 ja 2026. Vuoden 2026 jal-
keen rakenteellinen jaama ja rakenteellinen perusjaama vuoroin heikkenevat ja
kohentuvat ennustekauden loppuun asti.

Julkinen talous heikentyy rakenteellisesti my®s ilman varsinaisia perintei-

sid elvytystoimia, kun vdeston ikddntyminen kasvattaa julkisia menoja vuosit-
tain. Hallituksen paattamat julkisen talouden sopeutustoimet ovat astuneet
voimaan asteittain vuodesta 2024 lahtien ja kevaan 2024 lisatoimet erityisesti
vuonna 2025. Rakenteellista jadamaa painavat myos korkomenot, ja suhdanne-
korjattu perusjaama kehittyykin rakenteellista jaamaa suotuisammin vuosina
2026-2028.

Arvio rakenteellisesta jadmasta on epavarma erityisesti suhdannekaanteessa,

ja tulokset voivat muuttua oleellisesti jalkikateen tilastojen ja laskelmien pai-
vittymisen myota. Siten erityisesti vuosien 2022 ja 2023 rakenteellisen jaaman
muutosten tulkintaan liittyy epavarmuutta, silla suhdannekomponentti ei ota
taysin huomioon hintatason epatavanomaisia muutoksia. Vuonna 2022 tapah-
tunut inflaation nopeutuminen kasvatti julkisen talouden tuloja vuonna 2022,
mika nakyi rakenteellisen jaaman kohentumisena, ja indeksisidonnaisia menoja
vuosina 2023 ja 2024, mika nakyi rakenteellisen jadaman heikentymisena. Ennus-
teessa ei vuodesta 2025 eteenpadin ole hintatason vaihteluun liittyvaa epavar-
muutta vastaavalla tavalla.
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Julkisen talouden rahoitusaseman muutos
prosenttiyksikkda

-3

4

-5

-6
USSR IRCIR S R g R g S0
B S DB D S B B S S o

mm Kertaluonteiset toimet
= Pastésperdinen muutos (rakentellisen jaaman muutos)
mmm Suhdanteen vaikutus

=== Julkisen talouden nimellisen rahoitusaseman muutos
Lahde: VM

Finanssipolitiikan mitoitusta voidaan tarkastella myo6s laskemalla eri paatok-

sia yhteen niin sanotusti "alhaalta-yl6s”. Seuraavassa kuviossa on kuvattu halli-
tuksen paattamien julkisiin tuloihin ja menoihin vaikuttavien toimenpiteiden
mittaluokka kumulatiivisesti budjettivuosittain. Kuvio sisdltaa myés muut kuin
hallituksen paattamat julkiseen talouteen vaikuttavat toimet, eli kuntien ja
hyvinvointialueiden toimet seka sosiaaliturvamaksujen muutokset. Vertailukoh-
tana on kevaan 2023 tekninen julkisen talouden suunnitelma ja luvut on esi-
tetty budjetoidun mukaisesti.

Kuviossa on tumman vihrealla palkilla esitetty istuvan hallituksen meno- ja tulo-
paatokset lukuunottamatta investointiohjelmaa. Investointiohjelman menot
(violetti palkki) on huomioitu silta osin kuin menoja on paatetty. Kun huomi-
oidaan em. hallituksen toimet julkinen talous vahvistuu noin 2%2 mrd. euroa
vuoden 2027 tasolla ja alle puoli miljardia euroa vuoden 2029 tasolla. Padosa
aiemmin paatettyjen sopeutustoimien vaikutuksista on alkanut nakya vuonna
2025.
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Kun huomioidaan hallituksen paatosten lisdksi kuntien ja hyvinvointialueiden
toimet seka sosiaaliturvamaksujen muutosten vaikutukset, on julkista taloutta
vahvistava vaikutus runsaat 2 mrd. vuoden 2027 tasolla ja lahella nollaa vuoden
2029 tasolla. Sosiaaliturvamaksujen muutosten vaikutus sisaltaa arvioidun vai-
kutuksen verotuloihin. Mukaan on otettu kaikki maksumuutokset, jolloin kay-
tanto on sama kuin laskettaessa nettomenoja EU:n finanssipoliittisten saantojen
mukaisesti.

Kuviossa ei huomioida hallituksen tyéllisyystoimien epasuoria vaikutuksia julki-
sen talouden rahoitusasemaan.

Harkinnanvaraisia toimenpiteita 2024-2029
vaikutus julkiseen talouteen, mrd. euroa

6
4
2
i .
-2
2024 2025 2026 2027 2028 2029
u Sosiaaliturvamaksujen muutokset
m Hyvinvointialueiden toimet (ennustevuodet)
u Kuntien toimet (ennustevuodet)
1 Investointiohjelma
Lihde: VM m Hallituksen paattamat muut harkinnanvaraiset toimet
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2.1.1  Julkisyhteisojen velka

Julkinen velka kasvoi vauhdikkaasti viime vuonna ja velkasuhde nousi 82,1 prosent-
tiin. Kasvua oli 4,5 prosenttiyksikkda. Paasyy nopeaan kasvuun oli valtion- ja pai-
kallishallinnon syventynyt alijadmaisyys. Toisaalta hidas talouskasvu myds nopeutti
velkasuhteen kasvua. Nimellisesti velka kasvoi 15,1 miljardia euroa.

Velkasuhde kasvaa tdna vuonna yli 85 prosenttiin. Kasvu on edelleen nopeaa, mutta
hidastuu kuluvasta vuodesta. Sopeutustoimien ansiosta velkaa kerryttavien sek-
toreiden, eli valtion ja paikallishallinnon, alijadma alkaa kohentua, mika vahen-

taa velanottotarvetta. Lisdksi talouskasvun viridaminen hidastaa velan bkt-suhteen
kasvua. Tilanne paranee v. 2026 ja velkasuhteen kasvu hiipuu hitaammaksi parin
vuoden ajaksi. Vuodesta 2028 alkaen velkasuhde lahtee nousemaan nopeammin.
Velkasuhde on noussut viime vuosina korkealle tasolle ja velan kasvun hidastu-
misesta huolimatta velkasuhde nousee lahes 90 prosenttiin vuonna 2029. Velka-
suhde on tall6in kasvanut 20 vuoden takaisesta tilanteesta, 35 prosentista, yli 50
prosenttiyksikkoa.

Velkasuhteen kasvuun vaikuttavat tekijat ennustekaudella on eritelty alla julki-

sen talouden velkaa kerryttavien sektoreiden perusjaamaan (valtion- ja paikallis-
hallinnon sekd muiden sosiaaliturvarahastojen), korkomenoihin, muihin syihin ja
talouskasvun nimittajavaikutukseen. Velkaa kerryttavien sektorien perusjaama kas-
voi viime vuonna 3,6 prosenttia alijadmaiseksi, mutta se paranee asteittain 2,5 pro-
senttiin vuonna 2028. Korkomenojen maara suhteessa BKT:hen jatkaa kasvuaan jo
tapahtuneen korkotason nousun seka velan kasvun mydéta. Talouskasvun merkitys
velan muutokselle on myds merkittava. Ennakoitu kasvu vahentaa velkasuhdetta
noin 3 prosenttiyksikkda vuosittain.
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Julkisyhteisdjen velka
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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2025

== Suhteessa BKT:hen, % (vasen asteikko)

Taulukko 18. Julkisyhteiséjen velkasuhteen muutos ja siihen vaikuttavat tekijat

300

250

200

150

100

2023 2024  2025* 2026* 2027*  2028*  2029*
Velkasuhde, suhteessa BKT:hen, % 775 82,1 85,3 86,3 86,7 88,2 89,9
Velkasuhteen muutos 3,5 45 33 0,9 0,5 15 1,7
Velkasuhteen muutokseen
vaikuttavat tekijat
Perusrahoitusasema (pois lukien 2,8 3,6 3.3 2,7 2,5 2,5 2,8
tyoeldkesektori)
Korkomenot 1,2 1,6 1,5 17 1,8 19 1,9
Muut tekijat' 14 04 13 -0,2 -0,6 01 -0,1
BKT:n arvon muutos -19 -11 -2,8 3,3 -3,2 -3,0 -2,9
Tydelakesektorin ylijadma (ei 1,0 0,7 1,0 1,1 1,0 1,4 1,4

vaikuta velanottoon)

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

Positiivinen vaikutus kasvattaa ja negatiivinen vaikutus vahentaa velkasuhdetta.
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Julkisen velkasuhteen kehitys on pitkalla aikavalilla
epavarmaa

Julkisen velan kasvu hidastuu tdman vuoden jdlkeen, mutta jatkuu edelleen.
Velkasuhteen kasvu kiihtyy uudelleen v. 2029, jolloin velkasuhde nousee ldhes
90 prosenttiin. Painelaskelmassa julkinen velkasuhde nousee kohti 110 prosent-
tia 2030-luvun lopussa. Julkista velkaa kerryttavien sektorien alijdama on suuri
v. 2029 ja kasvaa edelleen seuraavina vuosina, kun nousevat velanhoitokustan-

nukset lisddvat menoja ja talouskasvu pysyy samaan aikaan vaimeana.

Velkasuhteen painelaskelma vuodesta 2030 alkaen on tehty kestavyyslaskel-
missa kdytettyjen oletusten ja menetelmien pohjalta. Painelaskelmassa valtion,
kuntahallinnon ja hyvinvointialueiden yhteenlasketun perusjaaman kehi-

tys madraytyy suurelta osin sosiaali- ja terveysministeriossa (STM) kehitetyn
SOME-mallin avulla laskettujen ikdsidonnaisten menojen kasvun perusteella.

Laskelmassa on huomioitu, etta tydeldkelaitosten yli- tai alijaama ei vaikuta jul-
kisen talouden velanottoon. Pidemman aikavalin laskelmassa BKT:n, eli julki-
sen talouden tulopohjan, odotetaan kasvavan potentiaalista vauhtiaan eli ilman
suhdannevaihtelun vaikutusta. BKT:n maaran vuosikasvu on pidemmalla aika-
valilla vaatimatonta, keskimaarin 1%z prosenttia vuosina 2026-2040. Inflaation
on oletettu olevan 2 prosenttia pitkalla aikavalilla.

Julkisen velan korkokulut ovat olleet pitkaan erittdin alhaiset, mutta viimeaikai-
nen korkotason nopea nousu on lisdnnyt merkittavasti korkomenoja, ja tama
kasvu jatkuu. Julkisen velan efektiivinen korko eli korkomenojen suhde velkaan
nousee 2,5 prosenttiin 2030-luvun alkupuolella ja 3 prosenttiin 2040-luvulla.
Talla hetkella julkisen velan efektiivinen korko on 1,9 prosenttia ja vuonna 2029
sen arvioidaan olevan 2,2 prosenttia. Vield 2022 efektiivinen korko oli vain 0,8
prosenttia. Efektiivinen korko on siten verrattain lyhyessa ajassa kaksinkertaistu-
nut ja sen arvioidaan kasvavan edelleen.

Ennusteessa on, normaalin kdytannon mukaisesti, oletettu, etta puolustus-

menojen BKT-suhde kasvaisi kevaan riihessa paatettyjen kehysten mukaisesti
noin 3 prosenttiin, eika niista syntyvaa lisamenoa katettaisi v. 2028-2029, koska
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paatosta lisamenojen kattamiseksi ei toistaiseksi ole tehty. Lisdaksi ennusteessa
on oletettu, ettd puolustusmenojen 3 prosentin tavoitetasosta pidetdan kiinni
taman hallituskauden jalkeenkin, eli perusura kuvaa tilannetta, jossa puolustus-
menot pidettaisiin 3 % tasolla ilman toimia niiden rahoittamiseksi.

Puolustusmenoihin kevaalla 2025 paatetyn lisdyksen mahdollista vaikutusta
talouskasvuun ei ole arvioitu osaksi perusuraa, vaan se tehdaan myéhemmin.
Perusurassa ei myoskaan ndy kevaan 2025 kehysriihessa paatettyjen kasvutoi-
mien mahdolliset dynaamiset, taloudellisen toimeliaisuuden kiihtymisen myd&ta
syntyvat vaikutukset.

Julkisyhteiséjen velka
suhteessa BKT:hen, %

120

110
100 ——

————
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70
60
50
40
30
20
10

2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040

Lahteet: Tilastokeskus, VM.

Velkasuhteen kehitykseen liittyy seka positiivisia etta negatiivisia riskeja. Positiivi-
sena riskind voidaan pitaa esimerkiksi talouden nopeampaa kasvua tai sosiaali- ja
terveysmenojen hitaampaa kustannusten nousua. Toisaalta negatiivisina riskeina
voidaan nahda korkomenojen nopeampi kasvu seka taloudelliset tai muut kriisit,
jotka voivat lisata julkisia menoja ja vahentaa tuloja, kasvattaa alijadamia ja siten
kiihdyttaa velan kasvua. Velkasuhde myds laskee, mikali nyt huhtikuussa ilmoi-
tettu puolustusmenojen lisdys rahoitetaan muulla tavoin kuin velalla.
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Julkisen sektorin velkasuhteen tulevan kehityksen epavarmuutta voidaan tar-
kastella hyodyntamalla velkasuhteen stokastisia simulointeja. Velkasuhteen
kehitykseen liittyva epavarmuus on suoraan kytkoksissa niin sanottujen vel-
ka-ajureiden (bruttokansantuotteen kasvu, implisiittinen korko ja perusjaama
suhteessa BKT:hen) tulevan kehityksen epavarmuuteen. Tassa esitetty tilastol-
liseen vaihteluun perustuva stokastinen tarkastelu ei lahtokohtaisesti ota huo-
mioon tiedossa olevia linjauksia tai julkisen talouden hoitoa koskevia saantoja
yli sen, miten ne on huomioitu ennusteessa ja julkisen talouden pitkan aikavalin
painelaskelmissa.

Viuhkakuvio esittaa velkasuhteen ennusteen perusuran, jota on jatkettu jul-
kisen talouden pitkan aikavalin painelaskelman mukaisesti. Lisaksi kuviossa
havainnollistetaan velkasuhteen simuloitujen arvojen kehitys vuosille 2025-
2035. Esitetyssa viuhkakuviossa uloin vali kattaa 80 prosenttia velkasuhteen
simuloidusta vaihtelusta ja sisimman vaihteluvalin (tumma sinivihrea alue)
sisalle jaa vaihtelusta 20 prosenttia. Valtiovarainministerion kevaan 2025 ennus-
teessa julkinen velkasuhde nousee lahes 90 prosentiin vuonna 2029 ja julkisen
talouden pitkan aikavalin painelaskelmassa reiluun 98 prosenttiin vuonna 2035.
Epavarmuus on kuitenkin suurta ja se kasvaa ajassa: julkisyhteisojen velkasuhde
on vuonna 2035 noin 80 prosentin varmuudella 82 prosentin ja 118 prosentin
valilla ja noin 60 prosentin varmuudella 87 prosentin ja 111 prosentin valilla.

Julkisyhteisdjen velkasuhteen kehitykseen liittyy
epavarmuutta pitkallad aikavalilla

Julkisyhteis6jen velka suhteessa BKT:hen, %
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2.2 Valtionhallinto

Valtion taloustilanne heikkenee vuonna 2025, vaikka hallitus on toteuttanut
talouden tasapainottamiseksi useita toimenpiteitd. Menojen kasvu johtuu
erityisesti maanpuolustuksen ja rajaturvallisuuden lisddantyneista tarpeista.
Verotulojen kasvu on ollut hidasta, mutta sen odotetaan vahvistuvan suhdan-
teen paranemisen myo6ta. Korkomenot ovat nousseet korkotason ja velkaan-
tumisen kasvun seurauksena. Valtion taloudellinen asema jaa heikoksi koko
ennustejaksolla.

Paaministeri Petteri Orpon hallitus paatti kevaan 2024 kehysriihessa hallitusoh-
jelman merkittavien sopeutustoimien lisdksi 3 mrd. euroa julkista taloutta vah-
vistavista lisdsopeutustoimista vuodesta 2025 lahtien. Vaikka nama ja aiemmin
hallitusohjelmassa paatetyt sopeutustoimet parantavat valtion rahoitusasemaa,
sitd heikentavat aikaisemmat menoja kasvattavat paatokset, korkomenojen kasvu
seka kevaan 2025 puolivaliriihen paatokset. Ennustejaksolla valtion menoja lisaa-
vat lisaksi F-35-havittajahanke seka Vendjan hyokkdyssodan seurauksena kasvavat
menot maanpuolustukseen, maahanmuuttoon ja huoltovarmuuteen. Vuonna 2025
valtionhallinnon menoja kasvattaa myds hyvinvointialueiden rahoituksen nopea
kasvu. Ennusteessa on huomioitu kevaan 2025 puolivalirithen paatos nostaa puo-
lustusmenojen BKT-suhde noin 3 prosenttiin.

Kulutusmenojen kasvua on hillinnyt inflaation ja palkankorotusten tasaantuminen.
Vuodesta 2025 alkaen lahes kaikkia hallinnonaloja koskevat saastotoimet hidas-
tavat menojen kasvua entisestaan. Lisaksi TE-palveluiden jarjestamisvastuu siirtyi
vuoden 2025 alussa valtionhallinnolta kunnille. Jarjestamisvastuusta koituvat las-
kennalliset kustannukset kompensoidaan kunnille kasvaneina tulonsiirtoina. Val-
tionhallinnon osuus julkisen sektorin kokonaiskulutusmenoista on laskenut koko
2000-luvun ajan, ja taman kehityksen arvioidaan jatkuvan myds tulevina vuosina.

Vuonna 2024 investointitaso kasvoi merkittavasti, kun puolustusmateriaalien kor-
vaushankinnat kdynnistyivat. Lisaksi T&K-rahoituslaki on lisdnnyt investointeja vuo-
desta 2024 alkaen. Vuonna 2025 alkavat F-35-monitoimihavittdjien toimitukset
nostavat investointitasoa huomattavasti, ja korkea investointitaso sailyy ennuste-
jakson loppuun asti. Vuonna 2025 investointeja kasvattavat erityisesti panostukset
raideliikenteeseen, teiden paallystamiseen ja korjausvelan vahentamiseen. Rajaval-
vontaan kohdistuvat investoinnit kasvavat Rajavartiolaitoksen uusien vartiolaivojen
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toimitusten myota vuosina 2025 ja 2026. Lisaksi ennustejakson loppupuolella inves-
tointitasoa nostavat Puolustusvoimien Laivue 2020 -hankkeen alustoimitukset seka
hallituksen paatds nostaa puolustusmenojen BKT-suhde 3 prosenttiin. Paatos on
huomioitu kehyksessa ja viety sen mukaisena ennusteeseen.

Valtionhallinnon korkomenot ovat kasvaneet nopeasti seka korkotason nousun
ettd velkaantumisen seurauksena. Vuonna 2025 kansantalouden tilinpidon mukai-
set korkomenot ovat arviolta 3,1 mrd. euroa. Vaikka yleinen korkotaso on viime
aikoina laskenut, korkomenojen kasvu jatkuu. Vuoteen 2029 mennessa korkomeno-
jen ennustetaan nousevan 5,2 mrd. euroon, mika vastaa lahes 5 prosenttia valtion-
hallinnon kokonaismenoista.

Valtionhallinnon verotulojen kasvu piristyy tana vuonna noin neljaan prosenttiin
paremman suhdannetilanteen seka hallituksen kevaalla 2024 paattamien verotoi-
mien vauhdittamana. Vuosina 2026-2029 verotulot kasvavat keskimaarin noin 3
prosenttia vuodessa. Puolivaliriihessa paatetyt merkittavat verotoimet vahentavat
verotuloja vuodesta 2026 ja varsinkin vuodesta 2027 alkaen

Valittdmiin veroihin kuuluvat esimerkiksi ansio- ja padomatulovero ja yhteisévero.
Niihin vaikuttaa merkittavasti palkkasumman ja yritysten toimintaylijgdaman kehi-
tys. Etenkin palkkasumma kasvaa ennustekaudella hyvin. Valittémat verot kokonai-
suutena kasvavat tana vuonna 2,5 prosenttia ja vuosina 2026-2029 keskimaarin 3,3
prosenttia vuodessa.

Tuotannon ja tuonnin verot kasvavat tana vuonna kuusi prosenttia. Vuosina 2026-
2029 kasvu on keskimaarin 3,2 prosenttia. Arvonlisdavero muodostaa yli 70 prosent-
tia tuotannon ja tuonnin veroista. Sen kasvu on ennustekaudella nopeinta vuonna
2025, silla yleista arvonlisaverokantaa korotettiin syyskuun 2024 alussa. Vuoden
2025 alussa tulivat myds voimaan hallitusohjelman mukaiset alv-kantojen muutok-
set. Tulot paastdoikeuksien huutokaupasta kasvavat ennustekauden loppupuolella,
kun tuloja alkaa kertya uudesta ETS2-jarjestelmasta. Muita tuotannon ja tuonnin
veroja ovat mm. energiaverot ja autovero, joiden kertymat pienentyvat ennustekau-
den kaikkina vuosina.
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Valtionhallinnon rahoitusasema heikkenee hiukan téna vuonna. Ensi vuonna rahoi-
tusasema kohenee jonkin verran, kunnes heikkenee jalleen vuonna 2029 puolustus-
menojen kasvaessa. Valtionhallinnon rahoitusasema on 3,9 prosenttia alijgamainen
suhteessa BKT:hen vuonna 2029.

Valtionhallinnon tulot ja menot
mrd. euroa
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Julkisyhteisdjen velka
suhteessa BKT:hen, %
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Taulukko 19. Valtionhallinto

Miljardia euroa
Vilittomat verot
Tuotannon ja tuonnin verot
Sosiaaliturvamaksut
Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteensa'
Myynti- ja maksutulot
Omaisuustulot
Muut tulot

Kokonaistulot

Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto
Omaisuusmenot
Tukipalkkiot
Sosiaalietuudet ja luontoismuotoiset etuudet
Muut tulonsiirrot
siitd muille julkisyhteisdille
Pddoman bruttomuodostus
Muut menot
Kokonaismenot

Kulutusmenot

Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-)

Perusjaama’

! Sisaltaa perinto- ja lahjaveron.

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.

2023

32,6
35,5
0,0
69,2
4.8
2,8
4,0
80,9

17,8
2,5
23
53

55,8

49,8
4,5
18

89,9

18,2

91
-6,6

98

2024

32,6
36,2
0,0
70,1
50
31
47
82,8

18,2
34
2,7
54

56,3

50,6
53
1,5

92,8

18,5

-10,0
-6,6

2025*

334
38,3
0,0
72,8
49
2,7
45
84,9

18,4
31
28
54

58,6

53,3
6,7
1,0

96,2

18,8

-1,2
-8,1

2026*

345
40,0
0,0
75,4
50
2,6
4,7
87,7

18,5
39
3,0
54

60,0

54,1
6,8
0,7

98,2

18,9

-10,6
-6,7

2027*

354
40,6
0,0
77,0
51
2,6
52
89,9

18,9
43
3,0
55

61,4

55,3
71
0,6

100,7

194

10,7
-6,4
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Valtion budjettitalous vuosina 2026-2029

Vuonna 2026 budjettitalouden menojen arvioidaan olevan n. 90,0 mrd. euroa,
joka on n. 0,8 mrd. euroa enemman kuin vuoden 2025 varsinaisessa talousarvi-
ossa. Maararahatason kasvua vuoteen 2025 verrattuna selittavat vuoden 2026
lakisaateiset ja sopimusperusteiset indeksitarkistukset (n. 1,2 mrd. euroa) seka
Suomen EU-jasenmaksujen kasvu (n. 0,4 mrd. euroa). Toisaalta menoja vahenta-
vat paaministeri Petteri Orpon hallituksen osana 9 mrd. euron sopeutuskokonai-
suutta linjaamat uudistukset ja menosaastot (n. 0,7 mrd. euroa).

Budjettitalouden menojen arvioidaan olevan kehyskaudella keskimaarin 90,7
mrd. euroa vuoden 2026 hintatasossa. Vuonna 2029 budjetin menojen arvioi-
daan olevan 92,1 mrd. euroa (vuoden 2026 hintatasossa), mikéd on n. 2,1 mrd.
euroa enemman kuin vuodelle 2026 arvioidut menot. Menotason kasvu johtuu
paaasiassa paaministeri Petteri Orpon hallituksen paatoksesta kasvattaa puo-
lustusmenot vahintaan 3 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuoteen 2029 men-
nessa. Lisdksi valtionvelan korkomenojen arvioidaan kasvavan merkittavasti
kehyskaudella.

Vuosina 2026-2029 BKT:n arvo kasvaa keskimaarin noin 3,7 prosenttia vuo-
dessa. Verotulot kasvavat vastaavana ajanjaksona keskimaarin 3,3 prosenttia
vuodessa. Veropohjien kehitys maaraytyy paaosin yleisen taloudellisen aktivi-
teetin mukana, mutta valmisteverojen veropohjien kehitys on tata heikompaa.
Valmisteverotuottoja alentavat verollisen kulutuksen vaheneminen seka ener-
giaverotuksen osalta toteutettavat veronalennukset ja esimerkiksi kevyemmin
verotettujen uusiutuvien polttoaineiden osuuden kasvaminen. Uudet verope-
rustemuutokset alentavat myds verotuottoarvioita, silla paaministeri Orpon
hallituksen kevaalla 2025 linjaama kasvupaketti sisaltaa merkittavia veronke-
vennyksia. Liséksi vuonna 2027 voimaan astuvan rahapeliuudistuksen ei arvi-
oida kokonaisuutena vaikuttavan merkittavasti budjettitalouden tuloihin.
Uudistus kasvattaa kuitenkin budjetin sisalla verotuloja samalla, kun se pienen-
taa Veikkaus Oy:n voittojen tuloutusta budjettiin.
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Valtion budjettitalouden alijadman arvioidaan olevan 7,0 mrd. euroa v. 2026,
mika on 5,3 mrd. euroa vahemman kuin vuodelle 2025 (ml. ensimmainen lisata-
lousarvio) on budjetoitu. Vuoden 2026 alijaamaa pienentda n. 2,4 mrd. eurolla
kertaluonteisesti se, etta Valtion asuntorahaston lakkautuksen yhteydessa
rahaston jaljelld oleva kassa tuloutetaan talousarvioon. Tuloutus ei vahenna
valtion tai julkisen talouden velkaantumista. Ilman kertaluonteista tuloutusta
alijaama olisi n. 9,4 mrd. euroa v. 2026. Vuosina 2027-2028 alijaama on keski-
madrin 10,7 mrd. euroa ja kasvaa 12,6 mrd. euroon v. 2029.

Budjettitalouden tulot ja menot, mrd. euroa vuosina 2025-2029

TA 2025 + LTA 2026 2027 2028 2029

Tulot 77,0 83,0 82,1 82,8 85,2
Menot 89,3 90,0 91,7 94,5 97,9
Tasapaino -12,3 -7,0 -9,6 -1,7 -12,6

"Vuosien 2027-2029 menot on muutettu nimellishintaisiksi valtion menojen
hintaindeksin ennusteella.

Huomioita edelliseen julkisen talouden suunnitelmaan (JTS) verrattuna

Kevadn 2024 JTS:aan verrattuna arvio valtiontalouden alijagamasta on kasvanut
vuosien 2026-2028 osalta keskimaarin n. 1,7 mrd. eurolla. Vuosien 2026-2028
menoarvio on kasvanut keskimaarin 2,3 mrd. eurolla edelliseen JTS:aan nahden.
Arvio kertyvista tuloista on kasvanut tarkastelujaksolla keskimaarin n. 0,6 mrd.
eurolla.

Menoarvion kasvua selittavat useat tekijat. Ensinna menoja kasvattavat hal-
lituksen kevaalla 2025 ja aiemmin paattamat menolisdaykset seka hallituksen
aiempien sadstopaatosten tarkentuminen. Toiseksi edellisen julkisen talou-
den suunnitelman jalkeen on paatetty uusista hallituksen investointiohjelmaan
sisdltyvien hankkeiden valtuuksista ja maararahoista seka Ukrainalle annetta-
vasta tuesta ja siihen liittyvista Puolustusvoimien korvaushankinnoista. Tekni-
sesti menotasoa puolestaan kasvattaa Valtion asuntorahaston lakkauttaminen
ja menojen siirtyminen osaksi valtion talousarviota, vaikka koko valtiontalo-
uden tasolla menot eivat kasvakaan. Lopuksi menojen kasvuun vaikuttavat
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useiden menoerien tarvearvioiden tarkentumiset liittyen mm. suhdanneluon-
toisiin menoihin, kuntien peruspalveluiden valtionosuuteen, valtionvelan
korkomenoihin seka arvonlisiveromenoihin. Toisaalta menotasoa laskevat paa-
ministeri Orpon hallituksen kevaalld linjaamat uudet menosaastot sekd esimer-
kiksi EU:n jasenmaksujen tarvearvion lasku.

Verotuloja ennakoidaan kertyvan keskimaarin 1,5 mrd. euroa vahemman ver-
rattuna kevaan 2024 JTS:aan. Uudet veroperustemuutokset alentavat vero-
tuottoarvioita, silla paaministeri Orpon hallituksen kevaalla 2025 linjaama
kasvupaketti sisaltaa merkittavia veronkevennyksia. Lisaksi verotuloarviota ovat
laskeneet vuonna 2024 havaitut odotuksia heikommat verokertymat seka hei-
kentynyt suhdanne-ennuste. Toisaalta rahapelitoiminnasta saatavia tuottoja
siirtyy uudistuksen yhteydessa veroihin ja veroluonteisiin tuloihin arpajaisveron
ja pienin osin my0s yhteisdveron tuottoon samalla kuin Veikkaus Oy:n voiton
tuloutus valtion talousarvioon pienenee.

Valtion saamia sekalaisia tuloja ennakoidaan kertyvan keskimaarin 2,0 mrd.
euroa enemmadn verrattuna kevaan 2024 JTS:aan. Tama johtuu erityisesti siitd,
etta Valtion asuntorahasto lakkautetaan ja sulautetaan talousarvioon 1.1.2026
alkaen. Aiemmin rahastolle kertyneet tulot tuloutetaan jatkossa talousarvioon,
ja lakkautuksen yhteydessa rahaston jaljella oleva kassa tuloutetaan talousar-
vioon. Arvio kertaluonteisesta kassan tuloutuksesta on 2,4 mrd. euroa. Tulou-
tus ei vahenna valtion ja julkisen talouden velkaantumista. Toiseksi Valtion
elakerahastosta tehdaan n. 1 mrd. euron kertaluonteinen lisatuloutus valtion
talousarvioon vuonna 2027. Lisaksi paastokauppatuloarviota on korotettu vuo-
desta 2027 alkaen, koska paastokauppa laajenee polttoaineen jakeluun (ns.
ETS2-uudistus).

Korko-, osinko- ja osakemyyntituloja ennakoidaan kertyvan keskimaarin 0,1
mrd. euroa enemman kuin edellisessa JTS:ssa. Tama johtuu ennen kaikkea val-
tion omaisuustuloarvion kasvusta v. 2026, mika liittyy hallituksen investoin-
tiohjelman rahoittamiseen. Toisaalta vuosien 2027-2028 omaisuustuloarvio
on pienentynyt edelld tarkemmin selitetyn rahapeliuudistuksen vaikutusten

vuoksi.
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Valtion budjettitalouden tasapainon muutokseen vaikuttaneita tekijoita

verrattuna kevaan 2024 julkisen talouden suunnitelmaan, mrd. euroa

Tasapainoarvio, julkisen talouden suunnitelma kevat 2024
Menoarvion tarkentuminen
Uudet menosddstopdatokset

Uudet ja vanhat menolisayspdatokset sekd aiempien sadstopaatosten
tarkentuminen

Investointiohjelman uudet hankkeet
Ukrainalle annettava uusi tuki (ei sisalla menojen ajoitusmuutoksia)
Puolustusvoimien menojen ajoitusmuutokset (sisdltda Ukraina-tuen)

Valtion asuntorahaston lakkauttaminen ja menojen siirtyminen osaksi
budjettia

Suhdanneluontoisten menojen muutos

Kuntien peruspalveluiden valtionosuuden tarvearvion kasvu
EU-jasenmaksun tarvearvion muutos

Valtionvelan korkomenoarvion muutos

Arvonlisaveromenot

Muu menojen muutos (netto), sisaltden mm. indeksitarkistusten
tarkentumisen

Tuloarvion tarkentuminen

Uudet veroperustemuutokset (netto)
Korko-, osinko- ja osakemyyntitulojen arvioiden muutos
Sekalaisia tuloja koskevan arvion muutos

Muut tuloarvioon vaikuttaneet tekijat (ml. kertymatiedot ja uusi suhdanne-
ennuste)

Muutos yhteensa

Tasapainoarvio, julkisen talouden suunnitelma kevat 2025
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-8,6
1,4

03
-03

-0,9
-0,2

0,0
-0,2

-0,3
-0,2
0,2
-0,1
-0,2
0,2

31
-0,8
0,9
31
-0,1

1,7
-7,0

1,5
2,1

0,3
-0,3

-0,7
-0,2

01
-0,1

-0,4
-0,2

01
-0,2
-0,3
-0,2

0,0
-1,5
-0,1
2,0
-0,3

2,1
-9,6

-7,0
3,5

03
-0,9
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03
05
0,

-0,4
-0,2

0,0
-03
-0,4
-0,4

-4,8
-1,7
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2.3 Kuntahallinto

Kuntahallinnon alijadama syvenee vuosina 2025-2027 0,6 prosenttiin suh-
teessa BKT:hen, mika johtuu mm. kulutusmenojen ja investointien kasvusta
seka valtionosuuksiin tehtavista leikkauksista. Kun valtionosuuksiin koh-
distuvat maardaikaiset leikkaukset loppuvat, kohenee kuntahallinnon ali-
jaama suhteessa BKT:n 0,5 prosenttiin vuonna 2028 ja edelleen 0,4 prosenttiin
vuonna 2029.

Kuntahallinnon alijddma pieneni vuonna 2024 hieman edellisvuodesta, mutta ali-
jaama suhteessa BKT:hen pysyi 0,4 prosentissa. Valtion tulonsiirrot kunnille véaheni-
vat mm. sote-siirtolaskelman tarkentumisesta johtuvan tarkistuksen ja hallituksen
padttamien indeksisdaastdjen vuoksi, mutta esimerkiksi kunnallisverotulojen kasvu
oli ripeda. Lisdksi kuntahallinnon kulutusmenojen kasvu maltillistui 1,9 prosent-
tiin. Kunnat ja kuntayhtymat raportoivat sopeuttaneensa henkiléstdomenojaan mm.
toiden uudelleenjarjestelya ja luonnollista poistumaa hyddyntamalla. Kunnat ja
kuntayhtymat tavoittelevat kiristavansa sopeutustoimiaan kuluvana vuonna enti-
sestadn. Ennusteeseen kuntahallinnon omia pysyvia sopeutustoimia on sisallytetty
100 milj. eurolla vuodesta 2025.

Lahivuosien nakymat ovat kuntahallinnossa viime vuotta haastavammat. Kunta-
hallinnon alija@dma syvenee 0,6 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuosina 2025-2027.
Kuntakentan tehtdvat laajenivat vuoden 2025 alusta, kun TE-palvelu-uudistus astui
voimaan. Uudistuksessa kunnille ja kuntien muodostamille yhteistoiminta-alueille
siirtyi vastuu ty6- ja elinkeinopalveluiden jarjestamisestd, ja samalla kuntien rahoi-
tusvastuuta tyottomyysetuuksista laajennettiin. Kuntien tehtavat painottuvat kui-
tenkin edelleen koulutus- ja sivistyspalveluihin, joiden yhteenlaskettu palvelutarve
on laskeva. Oppilaiden maaran vaheneminen ei kuitenkaan tarkoita sita, etta ope-
tuksen jdrjestamisen kustannuksia saataisiin pienennettyd samaa tahtia varsin-
kin, kun erityisen tuen tarve on lisdantynyt. Palvelutarpeen laskua onkin totuttuun
tapaan loivennettu painelaskelmassa.

Kuntahallinnon kulutusmenot kasvavat ennustevuosina pddasiassa hintojen nou-
sun vuoksi. Kuntahallinnon henkildstovaltaisuuden vuoksi kuluvan kevaan palkka-
sopimusratkaisulla on suuri merkitys kuntahallinnon kustannuskehitykselle. Koska
palkkaneuvottelut ovat viela kesken, on painelaskelmassa oletettu, etta kunta-alan
sopimusratkaisu noudattaa lahivuosina yleisten tydmarkkinoiden sopimusratkaisua.
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Lisaksi kunta-alan ansiokehitystd vauhdittaa vuosina 2025-2027 kunta-alalle jo
aiemmin sovittu palkkausjdrjestelmien kehittamisohjelma. Kulutuksen hintaan vai-
kuttaa myds muutokset mm. kuntien vuokratuloissa. Kehitysarviossa on oletettu,
ettd sote-kiinteistdjen vuokrasopimusten paattyminen ja uudelleenneuvottelut hei-
kentavat kuntien vuokratuloja 150 milj. eurolla vuodesta 2026 alkaen.

Kulutusmenojen kasvupaineiden lisdksi kuntahallinnon menoja kasvattavat inves-
toinnit. Kuntien investointinakymissa on kuitenkin merkittavia eroja kuntien valilla.
Osassa kunnista investointien ennakoidaan pienenevan lahivuosina, mutta eten-
kin kasvukeskusten investointipaineet pitavat koko kuntahallinnon investoinnit
korkealla tasolla. Valttamattomia investointeja on paljon, silld kuntien investoinnit
kohdistuvat valtaosin rakennuksiin, teihin sekd muuhun perusinfrastruktuuriin.

Kuntien verotulot koostuvat kunnallis-, kiinteisto-, yhteiso- ja kaivosmineraalive-
rosta. Verotulot ovat kuntien suurin tulonlahde. Vuoden 2025 verotulojen kasvua
hidastaa yhteisdverotulojen supistuminen ja verotulojen kasvu jaakin n. 2 pro-
senttiin. Suhdanteen paranemisen myo6ta kuntien verotulojen kasvu piristyy ensi
vuonna 6,1 prosenttiin. Verotulojen kasvu pysyy keskimdarin hieman vajaassa 4 pro-
sentissa vuosina 2027-2029.

Vuonna 2025 kuntien tulonsiirrot valtiolta kasvavat TE-palveluiden jarjestamisvas-
tuun myota. Valtionosuuksiin tehdaan kuitenkin samanaikaisesti tuntuvia leikkauk-
sia muun muassa sote-siirtoon liittyvien takautuvasti perittavien valtionosuuksien
ja hallituksen saatotoimenpiteiden vuoksi. Kun valtionosuuksiin kohdistuvat maa-
raaikaiset leikkaukset loppuvat vuoden 2027 jalkeen, kohenee kuntahallinnon ali-
jaama suhteessa BKT:n 0,5 prosenttiin vuonna 2028 ja edelleen 0,4 prosenttiin
vuonna 2029. Alijaamat kasvattavat kuntahallinnon velkaa, ja velkasuhde jatkaa
kasvuaan tarkasteluvuosina.
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Kuntahallinnon rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %
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Taulukko 20. Kuntahallinto'

2023 2024 2025* 2026* 2027*
Miljardia euroa
Verot 131 14,0 14,3 151 15,7
kunnallisvero 9,0 10,0 10,2 10,9 13
yhteisdvero 2,0 1,7 1,6 1,8 19
kiinteistovero 2,1 23 24 24 2,4
Myynti- ja maksutulot 6,2 6,2 6,2 6,2 6,3
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 8,6 8,3 8,8 9,0 91
Muut tulot 19 2,1 2,2 2,2 2,2
Kokonaistulot 29,8 30,6 31,5 32,5 333
Palkansaajakorvaukset ja 22,6 231 23,7 245 25,2
vdlituotekdytto
Sosiaaliavustukset ja 0,6 0,6 0,8 0,9 09
luontoismuotoiset etuudet
Muut tulonsiirrot 1,8 18 2,2 2,2 2,2
Omaisuusmenot 0,6 0,8 0,9 0,9 0,9
P&ddoman bruttomuodostus 5,2 5,3 5,6 5,9 59
Muut menot 0,0 0,1 0,0 -0,1 -0,1
Kokonaismenot 30,9 31,6 33,3 343 35,2
Kulutusmenot 21,5 21,9 22,9 24,0 25,0
Nettoluotonanto (+) / -1,2 -1,0 -1,8 -1,8 -1,9
nettoluotonotto (-)
Perusjaama’ -0,5 -0,2 -0,9 -0,8 1,0

' PI. Helsingin sosiaali- ja terveydenhuolto seka pelastustoimi.
2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.4  Hyvinvointialuehallinto

Hyvinvointialueet olivat edelleen alijadamadisia viime vuonna, mutta meno-
jen kasvu palasi normaalitasolle. Hyvinvointialueiden menokehitys hidas-
tuu yha tina vuonna ja valtion rahoitus kasvaa. Alueiden rahoitusasema on
tasapainossa.

Hyvinvointialueiden rahoitusasema oli vuonna 2024 edelleen heikko, -1,8 miljardia
euroa. Menojen kasvu hidastui kuitenkin vuoden 2023 erittdin nopean kasvun jal-
keen normaaliksi, mika on ennakoituun hintakehitykseen ndhden hyva saavutus.

Tana vuonna alueiden rahoitusasema palautuu tasapainoon menojen maltillisen
kasvun ja valtion rahoituksen nopean kasvun takia. Menojen kasvua hidastavat
sopeutustoimet ja valtion rahoitusta kasvattaa nyt maksettava jalkikateistarkis-
tus vuoden 2023 tuloksen perusteella. Vuosina 2026-2027 alueiden rahoitusasema
pysyy lahelld tasapainoa, ja menojen kasvu on noin kolme prosenttia vuosittain.

Menojen kasvu ennustekaudella johtuu padasiassa hintojen nopeasta noususta. Eri-
tyisesti henkilostomenot kasvavat sopimuskorotusten ja palkkaohjelmien vuoksi
yleista ansiotasoa nopeammin. Ennusteessa oletetaan vakiintuneen kaytannon
mukaisesti, etta tulevat palkkasopimukset vastaavat yleista ansiotasokehitysta.
Lisaksi oletetaan, etta aiemmin sovitut palkkaohjelmat toteutuvat. Menojen kasvua
hillitsevat paaministeri Orpon hallituksen hallitusohjelman ja kevdaan 2024 julkisen
talouden suunnitelman paatokset seka alueiden omat sopeutustoimet. Alueiden
omiksi sopeutustoimiksi on ennusteessa arvioitu 0,3 mrd. euroa kuluvalle vuo-
delle ja 0,15 mrd. euroa seuraavalle vuodelle. Vuosille 2025-2026 alueiden omia
sopeutustoimia on arvioitu varovaisesti suhteessa alueiden suunnitelmiin. Arvio
sopeutustoimien maarasta perustuu erityisesti alueiden talousarvioiden menojen
kehitykseen.

Alueiden tulot koostuvat padosin valtion rahoituksesta seka asiakkailta saatavista
maksutuotoista. Valtion rahoitus kasvaa merkittavasti v. 2025, kun siind huomioi-
daan jalkikateistarkistus, joka perustuu vuoden 2023 alijaamaan. Jalkikateistarkistus
kasvattaa valtion rahoitusta noin 1,4 mrd. euroa. Seuraavien vuosien jalkikateistar-
kistus perustuu julkisen talouden suunnitelmaan mukaan lukien jalkikateistarkis-
tukseen tehty kehysvaraus, ei painelaskelman mukaiseen kustannuskehitykseen.
Jos alueiden menot kehittyvat painelaskelman mukaisesti, rahoituslain mukainen
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jalkikateistarkistus olisi v. 2026 0,1 mrd. euroa suurempi, v. 2027 0,2 mrd. euroa suu-
rempi ja v. 2028 1,0 mrd. euroa suurempi kuin mita julkisen talouden suunnitel-
massa on varattu.

Ennusteeseen liittyy useita riskeja. Ennustetta laatiessa hyvinvointialueiden sopi-
musneuvottelut ovat meneilldan ja niiden tulokset voivat lisata tai vahentaa aluei-
den henkildstdmenoja. Alueiden menot voivat jadda arvioitua pienemmiksi, jos
alueet onnistuvat toteuttamaan sdastoja ja tehostamaan toimintaansa ennustettua
paremmin. Sopeutustoimien epdaonnistuminen tai muut menolisaykset voivat vas-
taavasti heikentaa alueiden tilannetta.

Taulukko 21. Hyvinvointialueet'

2023 2024  2025*  2026*  2027*

Miljardia euroa

Myynti- ja maksutulot 51 5,6 5,9 6,1 6,3
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 25,7 26,3 28,8 29,6 30,5
Muut tulot 0,2 03 0,2 0,2 0,2
Kokonaistulot 31,0 321 34,9 35,9 371
Palkansaajakorvaukset ja vélituotekaytto 25,0 25,6 26,5 273 28,3
Sosiaalietuudet ja luontoismuotoiset etuudet 5,9 6,5 6,8 71 74
Omaisuusmenot 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Padoman bruttomuodostus 15 15 13 13 1,2
Muut menot 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Kokonaismenot 32,7 33,9 35,0 36,0 37,3
Kulutusmenot 26,0 26,7 27,6 28,5 29,6
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 1,7 1,8 -0,0 -0,1 -0,2
Perusjaama’ -1,6 -1,6 0,2 0,2 0,0
Hyvinvointialueindeksi, muutos % 3,52 2,53 3,00 3,24 2,64
Hyvinvointialueiden ansiotasoindeksi, muutos % 6,0 47 6,8 51 43

' ml. Helsingin sosiaali- ja terveydenhuolto seka pelastustoimi.
2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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Taulukko 22. Paikallishallinto (kuntahallinto + hyvinvointialueet)

2023 2024 2025*  2026*  2027*

Miljardia euroa

Myynti- ja maksutulot n,2 1,8 12,2 12,3 12,6
Verot ja saadut sosiaaliturvamaksut 13,1 14,0 14,3 151 15,7
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 34,3 34,5 376 38,6 39,5
Muut tulonsiirrot 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Muut tulot 19 2,1 2,1 2,1 2,2
Kokonaistulot 60,8 62,7 66,4 68,5 70,4
Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto 47,6 48,7 50,2 51,8 53,5
Sosiaalietuudet ja luontoismuotoiset etuudet 6,6 71 76 8,0 8,4
Muut tulonsiirrot 19 1,8 23 23 23
Omaisuusmenot 0,8 1,0 11 1,2 1,2
Pddoman bruttomuodostus 6,8 6,8 6,9 7] 7]
Muut menot 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Kokonaismenot 63,6 65,5 68,2 70,3 72,4
Kulutusmenot 475 48,6 50,5 52,5 54,6
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 2,8 2,8 -1,8 -1,8 21
Perusjaama’ 21 1,9 -0,7 -0,7 -09

' Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.5 Sosiaaliturvarahastot

Sosiaaliturvarahastojen ylijaama oli vuonna 2024 yhteensa 0,2 prosenttia
suhteessa BKT:hen. Ylijaama kasvaa tulevina ennustevuosina vahitellen 1,3
prosenttiin suhteessa BKT:hen. Tydeldkelaitokset pysyvit ylijaamaisina lapi
ennustekauden erityisesti sektorin saamien tyéeladkemaksutuottojen ja omai-
suustulojen my6ta. Muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema paranee
ennustekauden aikana alun alijaamasta melkein tasapainoon.

2.5.1 Tyoelakelaitokset

Tyoeldkelaitokset olivat vuonna 2024 ylijaamaisia 0,7 prosenttia suhteessa BKT:hen.
Tana vuonna tyoeldkelaitosten ylijadman arvioidaan kasvavan 1,0 prosenttiin suh-
teessa BKT:hen. Ylijadma paranee vahitellen ennustekaudella 1,4 prosenttiin suh-
teessa BKT:hen, vaikkakin se hetkellisesti supistuu edellisvuodesta vuonna 2027.

Tyoeldkelaitosten kokonaismenot kasvoivat vuonna 2024 vajaat 6 prosenttia edellis-
vuodesta padosin tydelakemenojen indeksikorotusten myo6ta. Vuosina 2025 ja 2026
kokonaismenojen vuotuinen kasvu hidastuu reiluun 2 prosenttiin, kun indeksiko-
rotukset pienenevat. Vuonna 2027 kokonaismenot kasvavat yli 6 prosenttia edellis-
vuodesta. Menojen kasvun taustalla on kevdan 2025 puolivaliriihessa tehty paatos
kasvattaa Valtion Eldkerahastosta valtion talousarvioon siirrettdvaa maaraa kerta-
luonteisella lisasiirrolla valtion vuotuisen elakemenon kattamiseksi. Vuonna 2028
menot pysyttelevat edellisvuoden tasolla ja vuonna 2029 kasvavat vajaat 4 prosent-
tia eldkemenojen kasvun seurauksena.

Tybeldkemaksutuotot muodostavat merkittavan osan sektorin tuloista. Vuosina
2022-2025 tydnantajan tyoeldakemaksu on korkeampi vuoden 2020 alennuksen
kompensoimiseksi. Tydelakemaksutuottojen lisaksi tyoeldkelaitosten saamat omai-
suustulot pitavat sektorin ylijaamaisena seka tana vuonna etta tulevina ennuste-
vuosina. TyOeldkevarojen kasvu oli vuoden 2024 ennakkotietojen mukaan reipasta,
vajaat 9 prosenttia. Sektorin kokonaistulot kasvoivat vuonna 2024 noin 4 prosenttia
edellisvuodesta. Ennustevuosina tulojen vuotuisen kasvun arvioidaan olevan keski-
madarin hieman yli 4 prosenttia.
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Sektorin ennusteen riskit liittyvat erityisesti omaisuustulojen kehitykseen. Omai-
suustulojen ennustamista vaikeuttavat korkotason nopeat muutokset ja niiden vai-
kutukset seka rahasto- ettd korkotuottoihin.

Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema

suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025

mm Tydelakelaitokset mm Muut sosiaaliturvarahastot = Sosiaaliturvarahastot yhteensa

Lahde: Tilastokeskus, VIV
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Taulukko 23. Sosiaaliturvarahastot

2023 2024 2025*  2026*  2027*

Miljardia euroa

Omaisuustulot 5,0 5,5 6,2 6,5 6,9
Sosiaaliturvamaksut 34,0 32,7 34,6 359 375

tydnantajien maksut 21,2 20,6 219 22,8 23,8

vakuutettujen maksut 12,7 121 12,7 131 13,7
Tulon- ja pddomansiirrot julkisyhteisdiltd 16,9 17,6 173 17,2 17,5
Muut tulot 1,0 1,0 11 11 11
Kokonaistulot 56,9 56,8 59,2 60,7 63,0
Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto 2,2 23 23 23 24
Sosiaalietuudet ja luontoismuotoiset etuudet 47,0 49,5 50,4 51,1 52,1
Muut menot 3,9 43 44 4.6 58
Kokonaismenot 531 56,1 571 58,0 60,3
Kulutusmenot 45 48 5,0 5,3 5,3
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 3,8 0,7 2,1 2,7 2,7

Tydeldkelaitokset 2,6 2,0 2,8 3,4 3,0

Muut sosiaaliturvarahastot 11 -13 -0,7 -0,6 -0,3
Perusjaama’ 3,8 0,7 21 2,8 2,8

! Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.5.2 Muut sosiaaliturvarahastot

Muut sosiaaliturvarahastot olivat alijaamaisia 0,5 prosenttia suhteessa BKT:hen
vuonna 2024. Alijaamaan vaikutti erityisesti tydttdmyysvakuutusmaksun alenta-
minen. Vuonna 2025 muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusaseman arvioidaan
paranevan -0,2 prosenttiin suhteessa BKT:hen ja vuosina 2026-2029 asteittain -0,1
prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Vuonna 2024 kokonaismenot kasvoivat hieman yli 5 prosenttia. Menojen kas-
vun taustalla ovat muun muassa heikon suhdanteen myo6ta kasvaneet tyotto-
myysmenot. Vuonna 2025 menojen kasvu hidastuu, ja menot pysyvat samalla
tasolla paaosin koko ennustekauden. Ainoastaan vuonna 2029 kokonaismeno-
jen arvioidaan kasvavan vajaat 2 prosenttia. Menojen kasvun hidastumiseen vai-
kuttavat seka hallitusohjelman toimet etta hallituksen kevaan 2024 kehysriihessa
paattamat sopeutustoimet vuosille 2025-2027. Merkittava osa toimista kohdistuu
tyottdmyysmenoihin.

Muiden sosiaaliturvarahastojen tulot vahenivat vuonna 2024 vajaat 7 prosenttia.
Tulojen pienenemisen taustalla oli erityisesti saatujen sosiaaliturvamaksujen supis-
tuminen, joka johtui pddosin tyéttomyysvakuutusmaksujen alenemisesta. Tyotto-
myysvakuutusmaksuja laskettiin Ty6llisyysrahaston suhdannepuskurin tayttymisen
ja hallitusohjelman toimien vaikutusten myota. Tyottomyysvakuutusmaksuja alen-
nettiin entisestdan vuonna 2025. Tyollisyysrahaston suhdannepuskurin alaraja
lahestyy ennustekauden loppupuolella, mika aiheuttaa paineita nostaa tyottomyys-
vakuutusmaksua. Tama luo ennusteeseen ylasuuntaisen riskin.

Vuonna 2025 tulojen arvioidaan kuitenkin kasvavan noin 4 prosenttia edellisvuo-
desta erityisesti sairausvakuutusmaksujen noston myo6ta. Saatujen sosiaaliturva-
maksujen muutosten taustalla vaikuttaa my6s kanavointiratkaisu vuodesta 2025
lahtien. Kanavoinnissa tyottomyysvakuutusmaksua lasketaan ennakoitujen etuus-
sadstojen mukaisesti ja samalla sairausvakuutusmaksuja nostetaan. Taman myoéta
valtion osuudet sektorin menoihin laskevat vastaavasti. Tulevina ennustevuosina
tulojen arvioidaan kasvavan maltillisesti.
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2023 2024 2025 2026* 2027*
Sosiaalivakuutusmaksut’
Tyonantajat
Sairausvakuutus 1,53 1,16 1,87 1,85 1,84
Ty6ttomyysvakuutus 1,54 0,82 0,61 0,61 0,61
Tydeldkevakuutus (TyEL) 17,37 17,34 17,38 17,10 1710
Kunta-alan elakevakuutus 19,81 19,59 19,21 19,45 19,45
Palkansaajat
Paivarahamaksu 1,36 1,01 0,84 0,83 0,81
Sairaanhoitomaksu 0,60 0,51 1,06 1,09 1,10
Tydttomyysvakuutus 1,50 0,79 0,59 0,59 0,59
Tydelakevakuutus (TyEL) 747 747 747 730 730
Etuudensaajat
Sairausvakuutus 1,57 1,48 1,45 1,48 1,49
Eldkeindeksit
Tydeldkeindeksi 2874 3037 3077 3114 3181
Kansaneldkeindeksi 1805 M 1930 1945 1979

' Vuosikeskiarvoina. Tydnantajien maksut sekd vakuutettujen tyottomyys- ja tydeldkemaksut

prosentteina palkoista. Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.
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2.6 Julkisen talouden kestavyys pitkadlla aikavalilla

Vdeston ikaantyminen on jo viimeisen kymmenen vuoden aikana lisannyt elakeme-
noja ja aiheuttaa merkittavia paineita julkisen talouden kestavyyteen pidemmalla
aikavalilla. Ikaantyneen vdaeston maaran kasvu lahivuosikymmenina lisaa hoiva- ja
terveysmenoja, joiden rahoittamiseksi nykyinen kokonaisveroaste ei tulevaisuu-
dessa riitd. Samaan aikaan tyoikdisen vdeston kasvun hidastuminen ja hidas tuot-
tavuuden kasvu pitdvat talouskasvun vaimeana, mika heikentaa veropohjaa, jota
kaytetaan julkisten palveluiden ja sosiaaliturvan rahoittamiseen.

Pitkalla aikavalilla julkisen talouden tulojen ja menojen valilla vallitsee epatasa-
paino eli kestavyysvaje. Kestavyysvajelaskelmissa arvioidaan sitd, miten vaeston
ikddntyminen vaikuttaa julkisen talouden nakymiin tulevina vuosikymmenind. Kes-
tavyysvajearvio kertoo, kuinka paljon julkista taloutta olisi vahvistettava lahitulevai-
suudessa, jotta julkinen talous olisi pitkan aikavalin tasapainossa.’

Valtiovarainministerio arvioi kestavyysvajeen olevan noin 2,5 prosenttia suhteessa
BKT:hen eli n. 7,5 mrd. euroa vuoden 2029 tasolla. Viime syksyyn ndhden arvio kes-
tavyysvajeen suuruudesta ei ole olennaisesti muuttunut. Saadun tuloksen tulkinta
on se, ettd vaeston ikddantyminen luo merkittavan haasteen julkisen talouden kes-
tavyydelle. Lisaksi julkisen talouden velkasuhteen ennustettu kasvu lisaa julkisen
talouden riskeja.

1 Koska kestdvyysvaje eli ns. S2-indikaattori ei huomioi suorien sopeutustoi-
mien mahdollisia haitallisia vaikutuksia talouskasvuun, ei sita tulisi kayttaa
yksinddn vaaditun sopeutuksen arvioimiseen. On olemassa muita tapoja, joi-
den avulla voidaan paremmin huomioida suorien sopeutustoimien epasuotui-
sat kasvuvaikutukset. S2-indikaattorin antama tulos vastaa teknisesti tilannetta,
jossa nk. finanssipolitiikan kerroinvaikutus olisi nolla eli sopeutustoimet eivat
hidasta talouskasvua. Todellisuudessa suorien sopeutustoimien ajatellaan ylei-
sesti leikkaavan talouskasvua. Sen sijaan monilla rakenteellisilla uudistuksilla ei
tallaista haittavaikutusta ole, vaan niilla voidaan myds vahvistaa talouskasvun
mahdollisuuksia.

115



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2025:13

Kestavyysvajelaskelmassa julkisen velan ei edellytetd tasaantuvan millekdan tietylle
tasolle. Siten laskelman tuottama velan tasapainotaso voi olla my&s suhteellisen
korkea tai matala riippuen siitd, milla tasolla velkasuhde on laskelman lahtchetkella
ja miten vdeston ikddntymisen arvioidaan vaikuttavan julkisten menojen kehityk-
seen tulevina vuosikymmenina. Siksi julkisen talouden velkakestavyytta on syyta
tarkastella myds muilla tavoin.

Ikdsidonnaisten menojen muutos
vuodesta 2028, suhteessa BKT:hen, %

2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070 2075

mm El3kkeet == Terveydenhuolto = Pitkdaikaishoito = Opetus = Tyottdomyys=— Yhteensa

Kuvio on laadittu STM:n kehittdmallda SOME-mallilla

Lahde: VM
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Taulukko 25. Julkinen talous pitkalla aikavalilla

2025 2030** 2040** 2050** 2060** 2075**

Suhteessa bruttokansantuotteeseen, %

Kokonaismenot 571 55,0 55,5 57,2 60,1 66,6
mistd ikdsidonnaiset ja 31,5 30,8 30,0 29,7 30,8 34,2
tyottomyysmenot
Eldkkeet 14,3 13,9 12,9 12,5 13,4 15,5
Tydeldkkeet 13,3 129 12,0 1,6 12,5 14,5
Kansanelakkeet 1,0 1,0 1,0 0,9 0,8 11
Terveydenhuolto 6,6 6,8 70 71 74 79
Pitkdaikaishoito 3,0 3.2 37 39 41 50
Opetus 5,6 5,2 4,6 4,4 43 42
TyGttomyys 2,0 18 18 17 17 1,6
Korkomenot 15 2,0 3,3 54 71 10,7
Kokonaistulot 533 533 54,3 56,2 58,8 63,6
mistd omaisuustulot 3,6 45 58 78 10,3 14,7
mistd eldkkeistd perityt verot 3,0 29 2,7 2,6 28 33
Nettoluotonanto' 3,8 1,7 1 -1,0 13 2,9
mista siirto tydeldkerahastoihin 1,0 2,6 48 72 8,9 1,4
Julkisyhteisdjen velka 82,6 871 105,2 136,7 181,3 271,8
Julkisyhteisdjen varat, sulautettu 143,0 158,5 169,9 200,4 2444 322,5
mistd tydeldkerahastot, sulautettu 92,5 109,1 129,2 165,3 2124 292,4

'Vuodesta 2030 ldhtien suhdannekorjattu jaama
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Liitteet

Liite 1. Budjettitalous ja kansantalouden tilinpito /
Kuntien kirjanpidon ja kansantalouden tilinpidon
valisista eroista

Valtion budjettitalous oli 12,1 mrd. euroa alijadmadinen vuonna 2024. Kansantalou-
den tilinpidon ennakkotietojen mukaan koko valtionhallinnon rahoitusasema oli
-10,0 mrd. euroa. Tilinpidon rahoitusasema oli noin 2,1 mrd. euroa parempi.

Vuoden 2024 eroa tilinpidon ja budjetin valilla selittaa useat tekijat. Kansantalou-
den tilinpidon rahoitusasemaa eivat rasittaneet viela budjettiin kirjatut suurteen
puolustushankintojen menot, jotka realisoituvat tilinpidossa vasta kun hankinnat
toimitetaan puolustusvoimien kayttoon. Ajoituseroja oli myds mm. paikallishallin-
non rahoituksessa. Tilinpidon rahoitusasemaa heikensi toisaalta muiden kuin bud-
jettivaltion yksikdiden heikentynyt rahoitusasema.

Tana vuonna budjetin tasapaino (-12,5 mrd. euroa) on hieman tilinpidon rahoi-
tusasemaa heikompi (-11,2 mrd. euroa) heikompi. Budjetin menot puolustushan-
kintoihin ovat vield jonkin verran niista koituvien tilinpidon menoja suurempia.
Lisaksi valtion velanhallintaan liittyvat koronvaihtosopimukset eivat vaikuta tilinpi-
don korkomenoihin, mutta heikentavat valtion budjetin tasapainoa noin 0,5 miljar-
din euron verran. Vuonna 2026 tilinpidon alijaama heikkenee suhteessa budjettiin
(budjetin alijaama: -7,0 mrd, tilinpidon -10,6 mrd. euroa). Valtion asuntorahaston
lakkauttaminen lisaa budjettitalouden tuloja 2,4 miljardilla eurolla rahaston varojen
siirron takia. Talla ei kuitenkaan ole vaikutusta kansantalouden tilinpitoon. Hallituk-
sen suunnittelema investointiohjelma aiotaan rahoittaa valtion rahoitusomaisuu-
den avulla ja tahan liittyvia tuloja on budjetissa arvioitu tulevan noin 1,0 miljardia
euroa.
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Budjetin alijaama ja valtion velanotto

Budjetin alijaamasta ei mydskaan voi aina paatella valtion velanoton tarvetta.
Vuonna 2024 valtion budjettitalouden velka kasvoi noin 12,6 mrd. euroa. Budje-
tin alijaaman perusteella velkaa olisi pitanyt ottaa 12,1 mrd. euroa, joten velanotto
oli 0,5 mrd. euroa suurempi kuin budjetin alijagdma olisi edellyttanyt. Vuonna 2024
velanoton eroa budjetoituun lisdsi valtion rahastojen kassan pieneneminen ja bud-
jetoitujen menojen toteutuminen suurempana ja tulojen pienempana. Lisaksi
velanottotarvetta vahensi kassan pieneneminen.

Yleista tietoa budjetin ja kansantalouden tilinpidon eroista

Budjettitalouden rahoitusaseman ja kansantalouden tilinpidon mukaisen valtion-
hallinnon rahoitusaseman eroon on monia syita. Ndista tarkein on se, etta kan-
santalouden tilinpidon valtiosektori on laajempi kuin pelkka budjettitalous, johon
kuuluvat 1dhinna vain valtion virastot. Tilinpidon valtiosektoriin kuuluvat budjet-
titalouden lisaksi mm. valtion rahastot (pl. Valtion Eldkerahasto), yliopistot ja nii-
den kiinteistoyhtiot seka Senaatti-kiinteistot. Julkisten yksikdiden luokituspaatoksia
arvioidaan saannollisesti uudelleen. Tilastokeskuksen internet-sivuilla on lueteltu
kaikki valtionhallintoon ja laajemmin julkisyhteisoihin kuuluvat yksikot.

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

Budjettitalouden rahoitusasemaan lasketaan tuloina ja menoina myds sellaisia

finanssisijoituksia, kuten valtion myontamat ja takaisinmaksamat lainat seka osake-
myynnit ja -hankinnat, jotka kansantalouden tilinpidossa kasitellaan paaasiallisesti
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rahoitustaloustoimina. Rahoitustaloustoimet eivat vaikuta tilinpidon mukaiseen
valtion rahoitusasemaan. Rahoitustaloustoimiksi luetaan myos korkojohdannaisten
vaikutukset korkomenoihin.

EU-maat rapottoivat kaksi kertaa vuodessa Eurostatille valtion budjettitalouden ja
kansantalouden tilinpidon vélisten lukujen eroavaisuuksia alijadma- ja velkarapor-
toinnin yhteydessa. Menneiden vuosien osalta valtion, kuten myds muiden julki-
sen talouden alasektoreiden, tilinpaatoksen mukaisen rahoitusaseman ja tilinpidon
nettoluotonannon valinen ero tulisi pystya selittdmaan. Raportoinnissa selvitetdan
myds ns. velkadynamiikkaa eli julkisen talouden nettoluotonannon ja julkisen velan
muutoksen yhdenmukaisuutta.

Kuntien kirjanpidon ja kansantalouden tilinpidon valisista eroista

Kansantalouden tilinpidon nettoluotonantoa laheisimmin 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 investoin-
tien rahavirran ja kansantalouden tilinpidon nettoluotonannon erojen syita tarkas-
tellaan oheisessa taulukossa.

Tarkein kasitteiden valinen ero johtuu erilaisesta sektorirajauksesta. Kuntien kirjan-
pito tarkastelee kuntia ja kuntayhtymia seka niiden liikelaitoksia. Tassa yhteydessa
kuntien kirjanpidon kuvaamaan kuntatalouteen ei kuulu kuntien toiminta, joka
toteutetaan itsendisen oikeushenkilon avulla kuten osakeyhtiomuotoisesti. Kansan-
talouden tilinpidon kuntahallintoon sen sijaan kuuluu sellaisia kuntien omistamia
yhti6ita, jotka katsotaan padasiallisesti emoyhteisodaan palveleviksi yksikoiksi.

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.
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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 valilld on lisaksi 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. N@in pyritddan huomioimaan ajoitusero maksetun ennakonperinnan ja tili-
tyksen valilla.

Vuoden 2023 ajoituseron suuruus kirjanpidon ja tilinpidon valilla johtui sosiaali- ja
terveyspalvelujen sekd pelastustoimen siirtymisesta hyvinvointialueille. Kuntien
tuloja vahennettiin koko maan tasolla niilta pois siirtyvan rahoitusvastuun verran.
Kuntien vuoden 2023 verotulokertymaan vaikuttivat osin vielda aiempien verovuo-
sien korkeamman veroprosentin ja jako-osuuden kunnallis- ja yhteisoverotulot.
Kansantalouden tilinpidon puolella tdma kirjanpidon puolella vuonna 2023 nakynyt
n. 1,3 mrd. euron verohanta ei ajoituskorjauksen vuoksi ndy.

Hyvinvointialueiden nettoluotonotto ja kirjanpito

Seuraavassa taulukossa esitellddn hyvinvointialueiden kirjanpidon toimin-

nan ja investointien rahavirran ja kansantalouden tilinpidon nettoluotonannon
eroja. Suurimmat erot johtuvat mm. varausten kasittelysta ja valtion rahoituksen
ajoituseroista.
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Taulukko 1. Budjettitalouden rahoitusasema ja valtionhallinnon
nettoluotonanto’

2023 2024  2025*%  2026*  2027*

Miljardia euroa

Budjettitalouden ylijaama (+) / alijaama (-) -8,6 -12,1 12,5 7,0 -9,6
Yksityistamistulot (nettotulot osakemyynnistd) 0,3 -0,1 0,2 -0,9 0,2
Finanssisijoitukset, netto 0,2 0,7 0,7 -0,1 -01
Budjetin ulkopuolisten yksikdiden tuloylijadma -0,9 -1,7 -11 -2,9 -0,5
Kassa-/suoriteperusteen korjaus 0,2 2,7 0,4 -01 -1,4
Muut erat? -03 05 1,1 0,4 08
Valtionhallinnon nettoluotonanto (+) / -otto (-) 9,1 -10,0 -11,2 -10,6 -10,7

! Kansantalouden tilinpidon mukaan
2 Sisaltdéd mm. velkojen peruutukset, suorien ulkomaisten sijoitusten uudelleensijoitetut voitot,
budjetin siirtomaararahojen ajoittumisen vaikutuksen, superosingot

Taulukko 2. Kuntatalouden kirjanpidon rahoitusasema ja kuntahallinnon
nettoluotonanto

2023 2024  2025*  2026*  2027*

Miljardia euroa

Kuntien ja kuntayhtymien toiminnan ja investointien 0,3 -04 -1,6 -1,6 -1,6
rahavirta

Muiden kuin kuntien ja kuntayhtymien -0,2 -0,4 -0,4 -04 -0,4
nettoluotonantovaikutus'

Kuntien ja kuntayhtymien paikallishallintosektorin 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
ulkopuolelle luokiteltavan toiminnan vaikutus

Osakkeiden hankinnat ja myynnit 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Omaisuusmenojen ja -tulojen kdsite-erot -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Ajoituserot -1,6 -0,2 -0,0 0,0 -0,0
Muut erot? 0,1 -0,1 0.2 0.2 0,1
Kuntahallinnon nettoluotonanto (+)/-otto (-) -1,2 -1,0 -1,8 -1,8 -19

! Kuntahallintoon luokitellut, kuntataloustilaston ulkopuoliset yhtiot sekd Ahvenanmaan
maakuntahallinto, Kuntaliitto, Kuntatydnantajat ja Kuntien takauskeskus”

2 Sisaltad mm. eroja pddomansiirroissa ja investointiavustuksissa
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 3. Hyvinvointialueiden kirjanpidon rahoitusasema ja hyvinvointi-
aluehallinnon nettoluotonanto

Miljardia euroa 2023 2024 2025 2026 2027
Toiminnan ja investointien rahavirta -1,7 -1,6 -0,1 -0,2 -0,4
Sektorirajauksen vaikutus 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1
Omaisuustulojen kasite-erot 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investointien kasite-erot 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1
Muut erot 0,0 -0,2 0,1 0,1 0,2
Kansantalouden tilinpidon nettoluotonanto -1,7 -1,8 0,0 -0,1 -0,2
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Liite 2. Verotulojen laskennan keskeiset oletukset

Taulukko 1. Erdiden veronalaisiin tuloihin ja veropohjaan vaikuttavien tulo- ja

kysyntderien kehitysarviot

Muutos, prosenttia vuodessa
Veronalaiset ansio- ja padomatulot
Palkkatulot
Eldkkeet ja muut sosiaalietuudet
Pddomatulot
Ansiotasoindeksi
Toimintaylijaama
Kotitalouksien verollisten
kulutusmenojen arvo
Arvonlisaveron pohja
Bensiinin kulutus
Dieseldljyn kulutus
Sahkon kulutus

Verollisen alkoholin kulutus

Rekisterdidyt uudet henkildautot (kpl)

tdyssahkodautojen osuus

Kaytettyna tuodut henkildautot (kpl)

tdyssahkoautojen osuus

Kuluttajahintaindeksi

2025%

33
37
18
4,5
3,2
4,
1,2

17
21
21
0,4
14

80000

38%

44000

45%
09
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2026*

39
50
14
39
38
3,7
33

39
3,3
3,2
7]
-0,6
91000
51%
44000
50%

1,6

2027*

38
44
24
37
3,0
37
31

4,5

3,8
-3,6

2,0

-0,5
101000
64%
44000
55%
1,8

2028*

37
4]
28
3,6
3,0
3,6
35

3,0

-4,3
-4,0

14

-0,9
112000
73%
44000
61%
2,0

Keskim.
vuosimuutos,
%,
2028/2025*

37
43
2]
39
3,2
38
2,8

33
34
32

27
-0,8

1,6
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Taulukko 2. Erdiden veropohjaerien muutoksen vaikutus verotuottoon

Veropohja Muutos Verotuoton muutos,
milj. euroa
Verolaji
Ansiotuloverot Palkkatulot 1% 538, josta valtio 339 ja
kunnat 85
Eldketulot 1% 167, josta valtio 111 ja
kunnat 41
Padomatulovero Padomatulot 1% 45
Yhteisovero Toimintaylijadma 1% 72, josta valtio 55 ja
kunnat 17
ALV Yksityisen kulutuksen arvo 1% 151
Autovero Uusien henkildautojen myynti, kpl 1000 kpl 2
Energiavero Sahkén kulutus' 1% 9
Bensiinin kulutus 1% 12
Dieselin kulutus 1% 13
Alkoholijuomavero Alkoholin kulutus 1% 14
Tupakkavero Savukkeiden kulutus 1% 8

' Muut kuin teollisuus, konesalit ja kasvihuoneet

Taulukko 3. Keskeisten perustemuutosten verotuottovaikutuksia julkisyhtei-
sOjen verotuloihin

2024 2025*  2026*  2027*  2028*  2029*

Miljoonaa euroa

Ansiotuloverot -618 -692  -1553 -997 -739 -726
Keskiméddrdinen kunnallisveroprosentin 80 80 0 0 0 0
nousu

Padomatulovero 1 5 0 0 0 0
Yhteisovero 3 32 269 -476 -394 -146
Muut valittdmat verot 181 -18 -62 191 37 -2
Arvonlisdvero 550 1266 18 22 0 0
Energiavero -16 -20 22 -40 -8 0
Muut valilliset verot 143 -136 303 124 59 3
Sosiaaliturvamaksut -1225 765 -256 -4 -191 -0
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Liitetaulukot

1. Vuosien 2020-2024 budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita ja
toteutumia

2, Kysynnan ja tarjonnan tase
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Liitetaulukko 1. Vuosien 2020-2024 budjettiprosessissa kaytettyja ennusteita
ja toteutumia

Vuosien 2020-2024 Ennusteiden Toteutumien
keskiarvo, keskiarvo,
% %
BKT (maard) 1,6 0,1
BKT (arvo) 37 3,0
Yksityinen kulutus (arvo) 40 3,1
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -0,8 -0,6
Inflaatio 1,9 3,5
Palkkasumma 3,6 3,5
Tydttomyysaste 7,0 7,6
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % 52,5 55,0
Valtion nettoluotonanto, suhteessa BKT:hen, % 2,7 3,5
Julkisen talouden nettoluotonanto, suhteessa -2,5 33
BKT:hen, %
Keskimaaraiset Ennusteen Ennustepoikkeaman
ennustepoikkeamat ali- tai yliarviointi' suuruus®
%-yks. %-yks.
BKT (maard) 1,6 2,0
BKT (arvo) 0,7 25
Yksityinen kulutus (arvo) 0,9 2,5
Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, % -0,2 2,1
Inflaatio -16 2,4
Palkkasumma 0,1 2,5
Tydttomyysaste -0,5 0,8
Valtionvelka, suhteessa BKT:hen, % -2,5 5,0
Valtion nettoluotonanto, suhteessa BKT:hen, % 0,8 15
Julkisen talouden nettoluotonanto, suhteessa 0,7 2,2
BKT:hen, %

Ennusteiden vertailu tehddan kansantalouden tilipidon ennakkotietoon kesdkuussa (tai
maaliskuussa). Viiden viimeisen vuoden keskiarvot on laskettu kevéaalld ja syksylla tehdyista
budjettivuotta koskevista ennusteista.

! Ali- tai yliarvioinnin indikaattori on keskimaarainen ennustepoikkeama.

2 Poikkeamien itseisarvojen keskiarvo kertoo ennustepoikkeamien keskimaaraisesta
suuruudesta, poikkeaman suunnasta riippumatta.
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Liitetaulukko 2. Kysynnan ja tarjonnan tase, miljoonaa euroa
2023 2024 2025* 2026* 2027*
Kaypiin hintoihin
Bruttokansantuote markkinahintaan 272782 276172 286017 297 542 309010

Tavaroiden ja palvelujen tuonti 116 699 113 342 119915 124919 131188
Kokonaistarjonta 389481 389514 405 932 422 461 440198
Tavaroiden ja palvelujen vienti 117 559 115103 121274 127119 132766
Kulutus 210401 214966 221408 229326 237373
yksityinen 140 248 143 094 147 385 152920 158 418
julkinen 70153 71872 74023 76 406 78 955
Investoinnit 63727 59 417 63 704 67108 71235
yksityiset 52538 47278 49 808 53109 56 915
julkiset 11189 12139 13 606 13965 14196
Kysyntaerat yhteensa 390 668 390039 406 457 422 986 440723

Viitevuoden 2015 hintoihin; ei
summautuvia

Bruttokansantuote markkinahintaan 228 253 227 947 231010 234731 238241

Tavaroiden ja palvelujen tuonti 92971 90784 94 350 96 608 99613
Kokonaistarjonta 320598 318038 324704 330684 337208
Tavaroiden ja palvelujen vienti 94 207 94319 97014 99468 101958
Kulutus 177 631 177 985 179 148 181006 182948
yksityinen 118930 118 851 120219 122355 124393
julkinen 58734 59163 58 964 58707 58 639
Investoinnit 50 485 46 883 49 921 51576 53646
yksityiset 41357 37128 38 863 40672 42722
julkiset 9114 9786 11110 10944 10956
Kysyntaerat yhteensa 320 956 318 961 325637 331626 338161
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