S 11

Suomen talous kasvaa -

,,
TN
TN
LR
e
e
NN
Tl
it
R
T
g
R

ETLA

ajan

suuret lupaukset

9 2 Sote-uudistuksen

ojen nousu

hint:
kiihdyttaa inflaatiota

Nuolimatta Ven

hyokkayksesta Ukrainaan

aine!

2 2 Poikkeuksellinen raaka-

1 T

777177

17
L

lllll’l’

77
4777

77777777

77

77777777

22271777777

177177
heikkeneminen edellyttaa

hyvéaa taloudenpitoa

; Turvallisuustilanteen

,,’lllll

y A

7777777

77T IR L

7/
7171777777717

Z
Z
7
7z

SURDANNE

KEVAT A 1N

777

”l’IIIl”’

”,’,, 11T

77 A,

Z
77
277

2

4
g7
77
g
7
7

Z

4
7z

7Z
77

7777

7Z

Z
77
77T L

777

77
777



HDANNE

uhdanne Kevat 2022
Julkistamispaiva: 17.3.2022.
Suhdanteen verkkoversio on luettavissa osoitteessa www.suhdanne.fi.

Painetun Suhdannekirjan voi tilata sahkopostitse osoitteesta: tilaukset@taloustieto. fi.
Yksittaisen Suhdannekirjan hinta on 40 euroa ja vuosikerran (2 numeroa, jatkuva tilaus)
70 euroa.

ISSN: 0787-9342.
Painopaikka: Next Print Oy, Helsinki, 2022,

Elinkeinoelaman tutkimuslaitos ETLA
Arkadiankatu 23 B, 00100 Helsinki
www.etla.fi



Ennusteryhma

Paatoimittajan esipuhe .

Talouspolitiikka

Talouspolitiikan linja, kevat 2022

o O H N

Suhdannekatsauksen tiivistelma..

Kansainvalinen suhdannekehitys......

Ulkomaankauppa...

Investoinnit....

Yksityinen kulutus..

Julkinen talous........

Tuotanto

Tyollisyys.....

Hinnat ja kustannukset
Miten Etlan Suhdanne ja Toimialakatsaus tehdaan?

Erityisteemat

Vaihtoehtoiset kehitysurat
Inflaation laajeneminen on globaali ilmio

Rakenteellinen budjettitasapaino

Kasvihuonekaasupaastdennuste ......

Suomen kansainvalinen kustannuskilpailukyky

Artikkelit

Té&k-tukien tehokkaalla kohdentamisella vaikuttavaa innovaatiopolitiikkaa
Heli Koski

Sote-uudistus konkretisoitumassa.....

Tarmo Valkonen

.10
.22
.37

47
50
55
64
74
78
8b

.19
.34
.60
Al
.82

87
88

.92



Ennusteryhma

ENnusterynma g

Puonti : Kaitila

VTT VTL (
Investoinnit, julkinen talous, Yksityinen kulutus, tuotanto, ‘ <
tuotanto ja tyollisyys. hinnat ja kustannukset seka &

mallien kaytto. -




ETLAN ENNUSTERYHMAN tarkeimpié julkaisuja
ovat Suhdanteen lisaksi Toimialakatsaus, Kuukau-
siraportti sekéd Paastéennuste. Toimialakatsaus si-
saltaa yksityiskohtaista tietoa eri toimialoilta, ja se
julkaistaan ilmaisena verkkoversiona kahdesti vuo-
dessa Suhdanne-raportin jalkeen. Kuukausiraportti
on maksullinen tilattavissa oleva julkaisu, joka tul-

Markku
Lehmus

\YARE

Paatoimittaja, ennustepaallikko,
yhteenveto, kansainvalinen
talous ja mallien kaytto.
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kitsee tarkeimmat talousluvut seké kertoo kuukau-
sittain paivitetyn talouden tilan ja lahikuukausien
suunnan. Paastdéennuste on vuonna 2019 aloitettu
julkaisu, joka ennustaa Suomen kasvihuonekaasu-
paastojen kehitysta lahivuosina seka laskee, millai-
sella paastokehitykselld Suomen hiilineutraalisuus-
tavoite saavutetaan.

Birgitta
Berg-Andersson
KTL

Vienti, tuonti,
maksutase ja
tuotanto.
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Rautaesirippu Venéjan ja
lannen vilille laskeutui
uudestaan

VENAJA PUTININ JOHDOLLA aloitti tdysimit-
taisen sodan Ukrainaa vastaan 24. helmikuuta.
Euroopan ja linnen vastaus oli nopea ja yhtendi-
nen: Vendjdd vastaan asetettiin laajoja niin hen-
kilsitd, pankkeja kuin maiden vilistd kauppaa-
kin koskevia pakotteita. Merkittdvimpid ndistd
oli suuren osan Venijdn pankeista sulkeminen
pankkien SWIFT-viestijdrjestelmén ulkopuolel-
le. Toinen monet ylldttinyt ja erittdin merkittd-
vd toimi oli 2/3:n Vendjin keskuspankin valuut-
tavarannon varojen jaddyttdminen. Pian monet
linsimaiset yritysjdtit kuten Apple, Shell ja Mc-
Donald’s vetdytyivit Vendjdn markkinoilta va-
paaehtoisesti.

Suomen talous on onneksi tdtd nykyd selvds-
ti vihemmaén riippuvainen Vendjistd kuin vield
Krimin miehityksen alkaessa vuonna 2014. Ve-
ndjdn viennin osuus Suomen tavaraviennistd on
laskenut hieman alle kymmenessd vuodessa va-
jaasta 10 prosentista noin 5 prosenttiin. Niinpd
Suomen tavaraviennin herkkyys Vendjin talou-
delle on puolittunut. Mydskédin palveluviennis-
sd Vendjd ei ole kovin merkittdvd kumppani: sen
osuus vuonna 2021 oli noin 2 prosenttia palve-
luviennistd.

Silti Suomen ja maailmantalouden ndkymi
on télld hetkelld erittdin epdvarma. Sodan laaje-
neminen on tdysin mahdollista, ja pakotteita voi
tulla vield lisdd. T4td kirjoitettaessa voimaan as-
tui juuri Yhdysvaltojen ja Britannian asettama
venildisen &ljyn ja kaasun tuontikielto. Muulla
Euroopalla on suurempia vaikeuksia pyristelld
eroon vendldisestd energiasta, mutta lisdpakot-
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teet sithen ovat mahdollisia. Venija taas pyrkii
rajoittamaan sille tdrkeiden tuotteiden/raaka-ai-
neiden vientid — asetus tdstd on tulossa pian.

Muista, osin vanhoista mutta Ukrainan ti-
lanteen pahentamista huolista mainittakoon
teollisuuden komponentti- ja materiaalipula.
Autoteollisuus on jo nyt ilmoittanut Ukrainan
tilanteen tuoman komponenttipulan aiheutta-
van seisokkeja Euroopan autotehtailla. Jo viime
vuonna autoteollisuuden komponenttiongelmat
olivat my0s merkittdvi selitys sille, ettd Saksan
talous toipui koronapandemiasta muita euroalu-
een talouksia hitaammin.

Jotain selvidsti positiivistakin on taloudes-
sa tapahtunut: koronatilanne on hellittdnyt, ja
niinpd talouksien avaamisen vauhdittama yk-
sityinen kulutus on kasvun veturina niin Suo-
messa kuin muuallakin euroalueella. Kiihtynyt
inflaatiokaan ei poista ihmisten halua kédydd pit-
késtd aikaa kulttuuri- ja tapahtumapalveluissa
sekd istua iltaa ravintoloissa.

Yksityiskohtaisen suhdanne-ennusteen li-
sdksi kevddn 2022 Suhdanne pitédd sisédllddn Aki
Kangasharjun kirjoittaman talouspolitiikan kom-
mentin, Heli Kosken artikkelin t&k-tukien tehok-
kaasta kohdentamisesta sekd Tarmo Valkosen
artikkelin hyvinvointialueiden tulevista haas-
teista. Erityisteemojen aiheita ovat Suomen kus-
tannuskilpailukyky, vaihtoehtoiset kehitysurat,
rakenteellinen budjettitasapaino, kasvihuone-
kaasupddstdennuste ja inflaation laajeneminen
globaalisti.

Rauhallisia lukuhetkid Suhdanteen uuden nu-
meron parissa!

Helsingissd maaliskuussa 2022
Markku Lehmus
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Nykylinja ei turvaa
Suomen tulevaisuutta

HALLITUSKAUTTA ON JALJELLA vuosi, ja var-
sinaisia pddtdksenteon paikkoja on kaksi. Ke-
vddn kehys- ja syksyn budjettiriihestd ei ole
kuitenkaan tulossa endd merkittdvid talouspo-
liittisia linjauksia. Hallituksen mukaan riittéd-
visti on jo tehty Suomen talouden pitkén aika-
vilin turvaamiseksi.

Arvio ei pidd paikkaansa.

Vaikka hyvddkin 16ytyy, uudistukset ovat jul-
kisen talouden kannalta riittdméttomid. Ehkd
sen vuoksi hallituspiireissd vedotaan yhéd useam-
min vain 75 prosentin tydllisyysasteen tavoit-
teeseen eikd endd puhuta viime kevién tavoit-
teesta vahvistaa julkista taloutta yli 2 miljardilla.
Julkisen talouden tavoitteesta on saavutettu alle
neljdnnes.

Tyollisyystoimien myotd kasassa on netto-
madrdisesti 300 miljoonaa euroa. Muita taloutta
vahvistavia toimia ei kdytdnndssd ole, silld suu-
ri sote-uudistuskin maksaa enemmaén kuin séds-
tdd ilman tulevaisuudessa mahdollisesti tehti-
vid korjaavia toimia. Sote-uudistuksen suurten
lupausten epdrealistisuudesta kirjoitamme tar-
kemmin tdmin Suhdanteen erityisteemassa.

Vaikka tydllisyysastetavoite Ukrainan sodasta
huolimatta saavutettaisiin, hyddyt jaddvit lyhyt-
aikaisiksi. Tyo6llisyyden nousu on nyt vahvasti
suhdanneperusteista ja siksi véliaikaista. Nou-
susuhdanne kiihdytt#d inflaatiota, kun talous

térmid tydvoiman saatavuusrajoitteeseen kor-
kean rakenteellisen tydttomyyden vuoksi. In-
flaatiossa on nousupainetta muutenkin koronas-
ta toipumisen ja Ukrainan sodan aiheuttaman
energian ja ruoan hinnan nousun vuoksi.

Suomi on ollut viime ajat hyvissd asemassa
inflaation suhteen, silld hinnat nousevat meilld
muita euromaita hitaammin. Se on parantanut
hintakilpailukykydmme. Tyomarkkinauudistus-
ten tekemittd jattdminen voi kuitenkin nostaa
Suomen inflaatiopaineita muiden euroalueiden
tahtiin. Palkkakustannusten nousu onkin kiihty-
madssi verrokkejamme nopeammaksi, kuten td-
mén Suhdanteen erityisteemassa kilpailukyvyn
kehityksestd ennustetaan.

Pehmeit keinot ja
kannustinongelmat

Hallitus on korostanut tyollisyyspolitiikassaan
tyonhakijan tukea ja muita niin sanottuja peh-
meitd keinoja. Kovempien keinojen karsasta-
minen on tarkoittanut silmien ummistamista
kannustinloukuilta. Loukut ovat kuitenkin to-
dellisuutta ja vaikutukset kasvua hidastavia.
Thmisid jdd vdistdmdttd kannustinloukkuihin
sitd enemmén mitd voimakkaammin tuloeroja
tasataan veroilla ja tulonsiirroilla, ja Suomessa
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tulontasaus on maailman voimakkaimpia (Kan-
gasharju (2022) ja Puonti ym. (2022) ja niissid
olevat viitteet).

Suomessa on kansainvélisesti vertailtuna pal-
jon ihmisid niin sanotussa tydttdmyysloukussa.
Yhteiskunta vie joka toiselta kokoaikaiseen tyo-
hon tyollistyviltd vihintddn kaksi kolmasosaa
uudesta palkasta, ja yli 300 000 ihmiseltd se vie
jopa kolme neljdsosaa. Ty6llistyville itselleen
jdd liian vdhdn, mikd vdhentdd tyon etsintéd ja
tyollistymistd.

Tyollisyyden parantaminen kannustinongel-
mien vallitessa on vaikeaa, silld odotettavissa
olevan nettopalkan kasvu saa ihmiset lisddmadn
tyontekoaan keskimdirin vain vdhin - ainakin
lyhyelld tdhtdimelld. Bruttopalkan pitdisi siis
nousta paljon, jotta vaikutus nikyisi nettopal-
kan kautta merkittdvisti tehdyn tydn madrdssd.

Tasapainottelun tarve on melkoinen, silld va-
luuttaunionissa palkkojen nosto heikent#d her-
kasti kilpailukykyd vientimarkkinoilla ja vero-
tuksen alentaminen pahentaa yleensi julkisen
talouden alijidmid. Tyon tekeminen kannatta-
vammaksi tulonsiirtoja leikkaamalla puolestaan
kasvattaa herkisti tuloeroja, joiden pitdmisestéd
maailman pienimpiin kuuluvana on tullut Suo-
messa johtava poliittinen tavoite.

Tilanne ei ole kuitenkaan toivoton. Sopivalla
paketilla on mahdollista saada lisdi tySllisyyttd
ilman eriarvoisuuden kasvua tai julkisen talou-
den velkaantumista. Kannustimien parantami-
nen kaikille voi kuitenkin kirpaista pienid ryh-
mid lyhyelld aikavalill4.

Ansiosidonnainen
tyottomyysturva

Selkein keino parantaa tyénteon kannustimia
on purkaa tyottomyysloukkuja. Varovasti arvi-
oituna timédn hetken tySttomistd 10 prosenttia
on tyottomyysloukussa. Loukussa olevien tyot-
témien mddrd on 100 000, jos loukun alarajana

pidetddn 25 prosentin kiteen jddvdd osuutta uu-
desta palkasta. Ei ole siis ihme, ettd tySttomien
maddrd on pysynyt suurena, vaikka tydvoiman ul-
kopuolisten médrd on ennétysalhaalla ja tyolli-
syys huippukorkealla.

Tyottdmyysloukkuja kannattaa purkaa ansio-
sidonnaisen ty6ttdmyysturvan kestoa lyhentd-
malld ja/tai tasoa laskemalla, silld ansiosidonnai-
sen leikkaus parantaa tutkitusti tyollisyyttd seka
voimakkaamman tyon etsinnén ettd tydpaikko-
jen syntymisen kautta.

Suomessa tienaa kansainvilisesti vertaillen
lyhytaikaisella tydssdololla pitkdn ansiosidon-
naisen tyottomyysturvan. Ansiosidonnaista saa-
villa ty6ttomyysloukut ovat myds yleisempid
kuin peruspiivirahaa tai tydmarkkinatukea saa-
villa.

Ansiosidonnaista saavilla paluu téihin onnis-
tuu helpommin kuin pitkdaikaistyottdmiltd, kos-
ka osaamista rapauttava tyottomyysjakso on ehti-
nyt olla verrattain lyhyt. Mittavan tyévoimapulan
aikana myds tyStarjouksia on 16ydettdvissi.

Ansiosidonnaisen uudistus kohentaisi julkis-
ta taloutta. Eriarvoisuus ei silti kdytdnndssd kas-
vaisi, vaikka kaikki ansiosidonnaista saavat eivit
heti tyollistyisikddn, silld leikkaus ei kohdistui-
si pienituloisimpiin. Ansiosidonnaisen tyotto-
myysturvan 100 pdivin lyhentdminen vuonna
2017 paransi julkisen talouden tasapainoa noin
100 miljoonalla eurolla. Kotitalouksien tydl-
lisyys ja keskimédrdiset tulot nousivat, mutta
kaytettdvissd olevien tulojen erot kasvoivat vain
gini-kertoimen yhden sadasosan verran.

Ansiotulojen verotus

Lisdkannusteita tarvitsevat muutkin kuin an-
siosidonnaisella olevat. Yhteiskunta vie yli
600 000 tyoikidiseltd vdhintddn puolet lisdtyon
palkasta tai palkankorotuksesta.

Suomessa korkeimmat marginaaliverot ovat
jo niin korkeat, ettd niiden madaltaminen olisi



kohtuullisen edullista. On joitain viitteitd siitd,
ettd ne voisivat jopa maksaa itsensd takaisin jul-
kiselle sektorille. Verotuksen progression loiven-
taminen kannustaa itsensi kehittimiseen, mikid
lisdd tyontekoa ja investointeja sekd nopeuttaa
tuottavuuskasvua pidemmalld aikavalilld.

Korkeiden marginaaliverojen haitat korostu-
vat Suomen kaltaisessa maassa, jossa kollektii-
vinen palkoista sopiminen on pitdnyt palkkaerot
pienini. Pienet palkkaerot ovat omiaan edelleen
hidastamaan tuottavuuskasvua, koska ihmisen
palkinto itsensd kehittdmisestd pienenee.

Muutaman vuoden takaisen asiantuntijatyo-
ryhmin ehdotuksen hengessi voitaisiinkin ny-
kyisin 50 000-90 000 euroa tienaavien margi-
naaliveron taso laajentaa kaikkiin alle 130 000
euroa ansaitseviin. Sitd enemméin tienaavat
maksaisivat edelleen ylintd noin 58 % marginaa-
liveroa. Muutos vdhentdisi staattisesti arvioitu-
na verotuloja noin 250 miljoonaa euroa, mutta
vaikutus sulaisi pidemmilld aikavélilld, koska in-
himillisen pddoman hankkiminen ja eteenpdin
pyrkiminen tulisi kannattavammaksi. Tuotta-
vuus- ja talouskasvu kiihtyisivét.

Téllainen uudistus voisi kasvattaa tuloero-
ja mittaavaa gini-kerrointa 16 sadasosaa ilman
kédyttdytymisvaikutuksia arvioituna, eli tdma-
kddn uudistus ei muuttaisi — edes lyhyelld aika-
vélilld - Suomen asemaa maailman pienimpiin
kuuluvien tuloerojen maana. Marginaaliveron
lasku yhdessd ansiosidonnaisen trimmauksen
kanssa olisi julkiselle sektorille vdhintddn neut-
raali ja ty6llisyydelle ja talouskasvulle positiivi-
nen, mutta tuloeroja vain hieman kasvattava.

Vaikutus tuloeroihin pienenee ulottamalla
tuloveron alennus pienituloisiin, ovathan tyo-
markkinoiden kannustinongelmat merkittévét
ty6ttdmyysturvan- ja asumistuen suojaosuu-
den ylittdneilld. Suuremmat nettotulot myos li-
sddvit tydpaikan vastaanottamista herkimmin
niilld tydikiisilld, joiden tydllisyysaste on mata-
la, kuten vdhén koulutetuilla miehilld ja pienten
lasten dideilld.

ETLA Suhdanne Kevat 2022

Tasapainotus

Tuloveron alennus on kannustimien ndkokul-
masta vaikuttavaa, mutta laajoille ryhmille
myonnettynd kallista politiikkaa julkiselle sek-
torille. Julkisen sektorin kirstua pitdisikin t&l-
16in kompensoida muilla tavoin, koska muuten
kestdvyysvaje pahenee ja todenndkdiseen lisd-
tarpeeseen vastaaminen puolustusmenoissa voi
vaikeutua. Veronalennukset kiihdyttidvit har-
voin kasvua niin paljon, ettd ne rahoittaisivat it-
sensd. Siksi samassa yhteydessd on joko leikat-
tava menoja tai korotettava muita veroja.

Julkisten menojen kasvusta on siddstettdva
joka tapauksessa ilman verouudistuksiakin, kos-
ka verotus on jo kiredd ja kestdvyysvaje on suuri.
Menosiadstot kannattaa siis valita niin, etti niil-
18 on vahvat kannustinvaikutukset tydntekoon,
samalla kuitenkin turvaten uuden turvallisuusti-
lanteen ajheuttamat puolustusmenot.

Jos kannustimia halutaan parantaa laajal-
la tuloverojen alennuksella, olisi ndiden syiden
vuoksi kompensaatiota julkiseen talouteen et-
sittdvd my0s veroista. Ne kannattaa kohdistaa
kasvun kannalta vdhemmadn haitallisiin kohtei-
siin, kuten kiinteist6- ja arvonlisdveroon.

Turvallisuustilanteen heikkeneminen koros-
taa hyvén taloudenpidon merkitystd. Nykylinja
ei turvaa Suomen tulevaisuutta ikddntymiseltd
eikd sodan uhkalta. e
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Q] SUOMEN TALOUS KASVAA Venajan hyok-

kayksesta Ukrainaan huolimatta, joskin kas-
vu hidastuu selvasti. Ennustamme bkt:n
kasvavan 2,1 prosenttia tana vuonnaja 1,0
prosenttia ensi vuonna.

TALOUS KASVAA tana vuonna erityisesti
yksityisen kulutuksen ja investointien tuke-
mana. Nettoviennin vaikutus kasvuun on
negatiivinen. Ensi vuonna yksityisen kulu-
tuksen ja investointien vaikutus kasvuun on
yha positiivinen.

SUURIMMAT RISKIT liittyvat uuteen turval-
lisuuspoliittisen tilanteeseen. Muita riskeja
ovat maailmankaupan logistiikan ja tarjon-
taketjujen jatkuvat pullonkaulat, raaka-ai-
neiden hintojen voimakas kohoaminen ja
mahdolliset uudet koronaviruksen muun-
nokset.

SUOMEN VIENTI kasvaa tana vuonna rei-
lut 5,5 prosenttia. Ensi vuonna vienti elpyy
miltei samassa tahdissa. Viennin kasvu on
seurausta ennen kaikkea palveluviennin el-
pymisests, silla Venajan sokki leikkaa tava-
raviennin kasvua.

YKSITYINEN KULUTUS kasvaa reilut 2 pro-
senttia tdnd vuonna ja puolitoista prosent-
tia ensi vuonna. Yksityinen kulutus saa
vauhtia talouden avautumisesta ja palvelu-
kulutuksen elpymisesta. Inflaation kiihtymi-
sesta juontuva ostovoiman heikkeneminen
kuitenkin hidastaa kasvua.

ETLA Suhdanne Kevat 2022

[/ INVESTOINNIT kasvavat noin 3,5 prosent-

tia thna vuonna ja noin 3 prosenttia vuonna
2023. Voimakkaimmin kasvavat kone- ja lai-
teinvestoinnit. Investointiaste nousee erityi-
sesti ennustejakson loppupuolella.

ENNUSTAMME TYOTTOMYYSASTEEN las-
kevan tana vuonna 6,8 prosenttiin ja ensi
vuonna yha aavistuksen, 6,7 prosenttiin. En-
nusteemme mukaan tyollisyysaste nousee
ensi vuonna keskimaarin 73,7 prosenttiin, eli
2,1 %-yks. korkeammaksi kuin se oli v. 2019.

SUOMEN KULUTTAJAHINNAT nousevat
3,3 prosenttia tdnd vuonna ja 1,9 prosent-
tia ensi vuonna. Inflaation kiihtyminen on
seurausta erityisesti energian hintojen nou-
susta. Ennustamme energian hintojen las-
kevan ensi vuonna hieman, mika hillitsee
inflaatiota. Sodan takia inflaatioennustees-
sa on kuitenkin tavallista isompi riski erehty-
misesta alaspain.

JULKISTALOUDEN TASAPAINO paranee
hieman ennustevuosina. Kuluvan vuoden
julkistalouden alijaamaksi ennustamme 2,0
prosenttia bkt:sta ja ensi vuodelle 1,3 pro-
senttia bkt:sta. Julkistalouden tasapaino
paranee hitaanakin jatkuvan talouskasvun
ansiosta.

JULKISTALOUDEN RAKENTEELLINEN
TASAPAINO heikkenee t4na vuonna mutta
paranee ensi vuonna. Julkisen velan suhde
bkt:hen vakautuu ennustejaksolla.
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Tiivistelma

Maailmantalous nousee

Venajan hyékkayksen
varjossa

MAAILMANTALOUS ELPYY tdnd vuonna 4,0
prosentin vauhtia ja ensi vuonnakin 3,1 prosen-
tin vauhtia. Taloustilannetta kuitenkin varjostaa
Vendjdn hyokkdys Ukrainaan 24.2. Sodan seu-
rauksena asetetut pakotteet leikkaavat erityi-
sesti Vendjdn mutta myds muun maailman kas-
vua. Euroalue kérsii enemmin kuin moni muu
talousalue ja euroalueen sisilld erityisesti ne
maat, jotka kdyvit paljon kauppaa Vendjian kans-
sa. Vendjdn aloittama sota ja ldnnen asettamat
pakotteet leikkaavat talouskasvua ainakin kol-
men mekanismin kautta.

Ensinndkin hyokkdys lisdd taloudellista epd-
varmuutta, miki voi lykdtd investointeja ja/tai
tyollistimispddtoksid. Hyokkéykselld on toisaal-
ta epavarmuuden kautta vilittyvd vaikutus 6ljyn
hintaan. Markkinoilla pyritddn hinnoittelemaan
sellainenkin mahdollisuus, ettei venéldinen 61-
jy péddse normaaliin tapaan lainkaan maailman-
markkinoille. T4td vaikutuskanavaa voisi kut-
sua hyokkdyksen aiheuttamaksi inflaatiosokiksi,
vaikka se syntyykin osittain epdvarmuussokin
seurauksena.

Merkittévin vaikutus vilittyy kuitenkin EU:n
ja muiden ldnsimaiden Vendjille asettamien pa-
kotteiden kautta. Tdmén vaikutuskanavan voisi
erotella hyokkéyksen aiheuttamaksi ulkomaan-
kauppasokiksi. EU on asettanut suoria vienti-
rajoitteita useille tuotteille, ndistd tirkeimpind
lentoteollisuuteen ja osaan teknologiaviennis-
td (esim. sdhkolaitteet sekd koneet ja laitteet)
kohdistuvat pakotteet. Tdtdkin voimakkaampia
ovat pankkien vdliseen maksuliikenteeseen koh-
distuvat SWIFT-viestijdrjestelmédn pakotteet.
SWIFT-pakotteet koskevat kuitenkin tdtd kir-
joitettaessa vain osaa vendldisistd pankeista. Li-
sdksi useat venéldiset pankit ovat suoraan EU:n/
Britannian/Yhdysvaltojen pakotelistalla, mikd
ehkidise maksuliikenteen niiden ja ldnsimaisten
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pankkien vililld. Lisdksi ldnsimaiset pakotteet
jaddyttivdt osan Vendjdn keskuspankin valuut-
tavarannosta, milld on merkittdvid vaikutuksia
keskuspankin kykyyn tukea liikepankkien likvi-
diteettid.

Kehittyneistd maista kasvu on tdnd vuonna
kohtalaista Yhdysvalloissa ja Britanniassa. Edel-
lisen kasvuksi ennustamme 3,7 prosenttia, jil-
kimmadisen 4,0 prosenttia. Britannian kasvu on
kuitenkin seurausta kiipedmisestd syvésti ko-
ronakuopasta ylospdin ja se pysdhtyy kohta ve-
rojen korotuksiin ja inflaation kiihtymiseen.
Yhdysvalloissakin rahapolitiikan kiristyminen
leikkaa kasvua. Kummatkin sen sijaan kirsivit
varsin vihdn Venidjin ajheuttamasta sodasta ja
talouspakotteista, silld Vendjd ei ole niille lain-
kaan tdrked kauppakumppani. Ensi vuonna kas-
vu hidastuu kummassakin maassa selvisti, vield
jyrkemmin Britanniassa, joka kirsii my0s brexi-
tin aiheuttamista tarjontakapeikoista.

Euroalue kirsii pakotteista ja Vendjin kau-
pan vihenemisestd kahta edelld mainittua
enemmain, mutta valuutta-alueen talous kas-
vaa silti 3,7 prosenttia tdnd vuonna ja 2,0 pro-
senttia ensi vuonna. Arvioihin liittyy kuitenkin
suurta epdvarmuutta, silld sodan jatkoa ja vi-
lillisid seurauksia voidaan yrittdd ennustaa vain
suuntaa antavasti. Saksan talous kasvaa ennus-
teemme mukaan samaa vauhtia kuin euroalue
keskimédrin, vaikka uusien pakotteiden lisdk-
si komponenttipula vaivaa yhd maan autoteolli-
suutta. Tarjontaketjujen pullonkaulat haittaavat
muitakin euroalueen talouksia. Ranskan talous
on saavuttanut Saksaa nopeammin koronapan-
demiaa edeltdvin bkt:n tason, mutta kasvu hi-
dastuu sielldkin tdnd vuonna.

EU:n vuonna 2020 sopima ”Next Generati-
on EU” -elpymisviline, josta jaetaan jasenmaille
390 miljardia euroa suoraa tukea ja 360 miljar-
dia euroa lainapohjaista tukea, nopeuttaa jidsen-
maiden vihredd siirtyméd ja siten tukee myds
Vendjidn eskaloiman kriisin energiahaasteissa,
vaikka raha kohdentuukin ennen kaikkea EU:n
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eteldisiin jdsenmaihin. Vendjdn toimien takia on Saksan hallituksen ilmoitus nostaa puolus-
useat Euroopan maat ovat myds kasvattamas- tusbudjettinsa yli 2 prosenttiin bkt:sta (ns. Na-
sa puolustusbudjettejaan. Uutisista merkittdvin to-suositus).
Arvo Maéaran muutos, %
Mrd. e? Edellisesta vuodesta Keskimaarin
Huoltotase-era 2021 2021 2022F 2023F 2024F 2017-21 2022-26°¢
Bkt markkinahintaan 250,6 3,3 21 1,0 1,56 1,3 1,5
Tuonti 97,4 5,0 5,9 4,1 2,6 2,1 37
Tavarat 67,4 6,1 1.9 2,3 2,0 2,3 2,3
Palvelut 30,0 2,7 14,7 7,6 3,8 1,6 6,5
Kokonaistarjonta 348,0 3.8 3.1 1,9 1,9 1,5 2,2
Vienti 97,9 4,2 5,6 51 4,0 2,6 4,3
Tavarat 70,3 4,4 1.3 3,7 2,6 2,8 2,4
Palvelut 27,7 3,7 16,2 8,1 7,0 2,1 82
Investoinnit 59,1 1,9 3,6 2,9 2,2 1.7 3,0
Yksityiset 48,2 4,4 4,1 33 2,5 1.5 2,8
Julkiset 11,0 7,8 1.5 1,0 0,8 2,2 39
Kulutus 188,2 2,9 1,6 0,9 1,1 0,7 1,2
Yksityinen 127.9 32 2,2 1,6 1.4 0,4 1,6
Julkinen 60,4 2,2 0,4 -0,5 0,4 1,4 0,2
Varastojen muutos' 2,7 1,0 0,1 -0,8 -0,4 0,0 0,0
Kokonaiskysynta 348,0 3,8 3,1 1,9 1,9 1,5 2,2
Kotimainen kysynta 250,1 3,6 2,2 0,6 0,9 1.1 1.3
Julkinen kysynta 71,4 0,5 0,6 -0,3 0,5 1,5 0,8
Hinnan muutos, %
Edellisesta vuodesta Keskimaarin
Huoltotase-era 2021 2022¢ 2023¢ 2024¢ 2017-21 2022-26¢
Bruttokansantuote 1,9 17 2,3 16 16 1,9
Tuonti 9,7 14,3 -1,9 -0,6 2,3 1.4
Vienti 10,4 11,7 -1,3 -1,0 2,6 10
Investoinnit 0,8 2,3 20 20 1,9 20
Kulutus 2,0 29 1,9 17 14 2,0
1 Kontribuutio bkt:n kasvuun, %-y., siséltaa tilastollisen eron. 2 Kayvin hinnoin. Lé&hteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S22.1/y01t
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Kiinan talous kasvaa ennusteemme mukaan
4,5 prosenttia tdnd ja ensi vuonna. Kiinan ta-
loudellakin on ongelmansa, silld maan paisunut
kiinteistdsektori on velkaantunut ja tehoton.
Maksukykyongelmat saattavatkin laajentua kos-
kemaan muitakin kuin julkisuudessa paljon esil-
13 ollutta kiinteistdjdttid Evergrandea. Kiinan
hallinnolla on kuitenkin keinonsa hallita my&s
konkurssitilanteita, joten maan kiinteistosek-
torin ongelmat pysynevit rajattuina. Haasteita
maalla riittdd vield koronapandemiasta ulostu-
lossa jyrkdn ”nolla-covid” politiikkansa takia.

Toinen maailmantalouden keskeinen ajuri on
rahapolitiikan kiristyminen kuluvan vuoden ai-
kana. Yhdysvaltojen keskuspankki Fed nostanee
ohjauskorkoa tdnd vuonna viidesti ja ensi vuon-
na neljd kertaa. Niinpd oletetuilla 0,25 prosent-
tiyksikon korotuksilla Yhdysvaltojen ohjaus-
korko asettuisi ensi vuoden loppuun mennessé
vaihteluvilille 2,25-2,5 prosenttia.

Myds EKP on joutunut nopeuttamaan ko-
ronnostoaikatauluaan havaitun inflaation oltua
toistuvasti ennusteita laajempaa ja korkeampaa.
Odotamme, ettd EKP nostaa ohjaus- ja talletus-
korkoa heti ensi vuoden alussa siitdkin huoli-
matta, ettd Vendjdn Ukrainassa eskaloima kriisi
tuo riskejd euroalueen talousndkyméain.

Suomen bkt kasvaa tana
ja ensi vuonna kriisista
huolimatta

SUOMEN BRUTTOKANSANTUOTE kasvoi kan-
santalouden tilinpidon ennakkotietojen mukaan
viime vuonna 3,3 prosenttia. Yksityinen kulutus
kasvoi 3,2 prosenttia. Vienti kasvoi 4,2 prosent-
tia ja tuonti samanaikaisesti 5,0 prosenttia, jo-
ten nettovienti vaikutti negatiivisesti talouskas-
vuun. Investoinnit lisddntyivit 2,0 prosenttia.
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Bkt kasvaa 2,1 prosenttia
vuonna 2022ja 1,0
prosenttia vuonna 2023

ENNUSTAMME SUOMEN KOKONAISTUOTAN-
NON kasvavan 2,1 prosenttia tdnd vuonna. Kas-
vulukua on siten laskettu 1,0 prosenttiyksikolld
viime syyskuusta. Ennusteen lasku on seurausta
ldhes kokonaan Vendjin aloittamasta hySkkayk-
sestd, vaikka pieneltd osin myds odotuksia no-
peammin kiihtyneestd inflaatiosta. Nettovienti
kontribuoi Suomen kasvuun negatiivisesti tdnéd
vuonna. Yksityinen kulutus nostaa Suomen kas-
vua tdnd ja ensi vuonna. Ensi vuoden talouskas-
vuksi ennustamme 1,0 prosenttia.

Vienti kasvaa ennusteemme mukaan tdnd
vuonna noin 5,5 prosenttia ja ensi vuonna yhd
5 prosenttia. Investoinnit kasvavat reilut 3,5
prosenttia tdnd vuonna ja vajaat 3,0 prosent-
tia v. 2023. Yksityinen kulutus lisddntyy reilut 2
prosenttia tdnd vuonna palveluiden kulutuksen
elpyessd. Ensi vuodelle ennustamme yksityi-
sen kulutuksen kasvavan reilut 1,5 prosenttia.
Vuonna 2024 odotamme Suomen bkt:n kasva-
van 1,5 prosenttia, joka on 1dhelld Suomen po-
tentiaalisen tuotannon kasvuvauhtia.

Tuotantokuilun arvioimme olevan vain lie-
vdsti negatiivinen tdnd vuonna, joten talouden
tuotanto on ldhelld ns. potentiaalista tasoaan.
Ensi vuonna tuotantokuilu on kuitenkin jo sel-
vemmin negatiivinen, joten Suomen talous on
potentiaalinsa alapuolella. Tim4 on seurausta
ennen kaikkea Vendjin toimien vélillisistd vai-
kutuksista Suomen talouteen.

Palveluvienti vauhdittuu,
tavaravienti kasvaa
hitaammin

ENNUSTAMME VIENNIN médrdn kasvavan té-
nd vuonna 5,6 prosenttia. Tavaroiden vienti kas-
vaa vain 1,3 prosenttia, silld Venidjd-pakotteet ja



UPM:n lakko leikkaavat kasvua. Niinpd metsdte-
ollisuuden vienti heikkenee tdnd vuonna viime
vuodesta. My0s kone- ja laitevienti seki elintar-
vikevienti kérsivit Venidjd-pakotteista. Palvelu-
viennin ennustamme kasvavan yli 16 prosenttia,
kun turismi Euroopasta elpyy heikosta vertailu-
vuodesta.

Ensi vuonna viennin médirén ennustetaan
kasvavan 5,1 prosenttia. Vienti saa edelleen ve-
toapua kansainvélisen talouden elpymisestd Ve-
ndjdn pakotteista huolimatta. Palveluiden vien-
nin ennustetaan kasvavan noin 8 prosenttia ensi
vuonna. Vuodelle 2024 odotamme viennin kas-
vuksi 4,0 prosenttia. Kustannuskilpailukyvyn
heikkeneminen téni ja ensi vuonna hidastaa

Eraita keskeisia ennusteita
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hieman viennin elpymisti ennustejaksolla (ks.
Suhdanteen erityisteema aiheesta tdssd nume-
rossas. 82).

Kone- ja laiteinvestoinnit
kasvavat

INVESTOINTIEN ennustetaan kasvavan tdnd
vuonna 3,6 prosenttia. Kasvua nopeuttaa yritys-
ten kone- ja laiteinvestointien tuntuva lisddnty-
minen. Asuinrakentamisen ennustetaan kasva-
van vajaat 2 prosenttia.

Vuonna 2023 investointien kasvu hidastuu
hieman, 2,9 prosenttiin. Asuinrakentamisen

2019 2020 2021 2022¢ 2023¢ 2024F

Kuluttajahintainflaatio, % 1,0 0,3 2,2 3,3 1,9 1,7
Ansiotason muutos, % 21 1,9 2,3 2,7 2,6 23
Tyon tuottavuus, % -0,1 0,2 2,0 0,6 0,3 1,0
Tyottémyysaste, % 6,8 7.7 7,6 6,8 6,7 6,5
Tyollisyysaste, % 71,6 70,7 72,3 73,5 73,7 74,0
Kansainvalinen kustannuskilpailukyky, % 1,0 34 -37 -1,4 -1,1 0,0
Vientikysynta, % -0,6 -5,5 6,1 3,0 2,0 2,0
Vaihtotaseen jaama, % suhteessa bkt:hen -0,3 0,7 1,0 -0,5 0,0 0,1
Teollisuustuotannon (tuotos) muutos, % 2,8 -3,0 5,0 2,1 30 2,0
Suomen EDP-jaama, % bkt:sta -0,9 -5,5 -2,1 -2,0 -1,3 -1,2
Suomen EDP-velka, % bkt:sta 59,6 69,0 67,3 67,6 67,6 67,5
Rakenteellinen jaama, % bkt:sta -1,2 -37 -1,4 -1,6 -0,7
Euribor 3 kk, % -0,4 0,4 0,5 -0,3 0,1 0,6
EU27-maiden bkt:n muutos, % 18 -5,9 5,2 38 21 2,3

Euroalue 1,6 -6,4 52 37 2,0 2,3
EU27-maiden kuluttajahintojen muutos, %’ 15 0,7 29 4,0 2,2 2,0

Euroalue’ 1,2 0,3 2,6 38 2,0 18

' Yhdenmukaistettu indeksi. L&hteet: Tilastokeskus, Etla.

ETLA $22.1/y02t
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kasvu hidastuu noin 1,5 prosenttiin. Teollisuu-
den isot investointihankkeet nikyvit erityises-
ti kone- ja laiteinvestointeina. Investointiaste
nousee ennustejaksolla.

Hyvéa suhdanne auttanut
tyéllisyyden kasvua

TYOLLISTEN MAARAN ennustetaan kasvavan
tdnd vuonna noin 32 000 henkil6lld. TySvoiman
kasvu ylldtti viime vuonna positiivisesti, mut-
ta tdnd vuonna kasvu hidastuu. Niinpi tyotto-
myysaste laskee tdnd vuonna 6,8 prosenttiin.
Tyo6llisyysasteen ennustetaan nousevan tdnéd
vuonna keskimdirin 73,5 prosenttiin. Osaavan
tyovoiman saatavuus ja niin sanottu tyovoima-
pula ovat muodostuneet odotettua suuremmak-
si tybllisyyden kasvun esteeksi. Hyvéd tyomark-
kinatilanne pehmittiddkin Vendjd-pakotteiden
tuomaa sokkia.

Ensi vuonna tydllisyyden kasvu jatkuu, mut-
ta vain hitaana. TySttomyysaste laskee hieman,
6,7 prosenttiin, silld tydvoiman kasvu hidastuu
edelleen ensi vuonna. Tydllisyysasteen odote-

Taloudellinen kehitys

Bruttokansantuotteen

muutokset
%

taan paranevan ensi vuonna 73,7 prosenttiin,
silld 15-64-vuotiaiden tydllisyys kasvaa hitaas-
ti samalla, kun heidén lukum&irénsd pienenee.

Marinin hallitus on tehnyt jonkin verran
tyollisyyttd edistdvid toimia, mutta valitettavasti
niistd monet ovat olleet kalliita julkistaloudelle.
Poikkeuksena tédstd on eldkeputken asteittainen
poisto, joka lisdd keskipitkdlld aikavililld tyolli-
syyttd ja sddstdd samalla julkisia menoja. Muis-
ta merkittdvistd hallituksen tekemistd toimista
voidaan mainita ns. pohjoismainen ty&voima-
palveluiden malli, jonka voidaan odottaa lisdd-
vén jonkin verran tydllisyyttd mutta johon kuu-
luu my®6s julkisia menoja nostavia toimia.

oo s

Kulutuskysynta lisaa
bruttokansantuotetta

NIMELLISANSIOIDEN ja muiden tulojen sekd
tydllisyyden hidaskin kasvu tukevat yksityistd
kulutusta tdnd ja ensi vuonna. Sdidstdmisasteen
alentumisella on kuitenkin tulokehitystd mer-
kittdavdampi vaikutus ennustejaksolla, silld ko-
honnut inflaatio sy6 kotitalouksien reaalituloja.

Tyottomyysaste (vuodesta 1988
EU-harmonisoidun tilastoinnin mukaan)
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Yksityisen kulutuksen ennustetaan kasvavan
tdnd vuonna 2,2 ja ensi vuonna 1,6 prosenttia.
Iso osa tdmén vuoden kulutuksen kasvusta on
ns. kasvuperintod edellisvuodelta. Samanaikai-
sesti kotitalouksien ja kotitalouksia palvelevien
voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen yhteen-
laskettu sddstdmisaste laskee edelleen korkeal-
ta poikkeusvuoden 2020 tasoltaan kohti niin sa-
nottua normaalia.

Vuonna 2024 yksityinen kulutus kasvaa en-
nusteessamme 1,4 prosenttia, eli hieman no-
peammin kuin reaalisen ostovoiman kasvu.
Nimellinen ansiotaso nousee ennusteemme mu-
kaan tdnd vuonna 2,7 ja ensi vuonna 2,6 pro-
senttia. Vuonna 2024 ansiot nousevat 2,3 pro-
senttia.

Kontribuutio bkt:n kasvuun, %-yksikkoa

Il Nettovienti

mm Julkinen kulutus

Varastot
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Inflaatio kiihtyy selvasti yli
3 prosentin tdna vuonna

KULUTTAJAHINTOJEN ennustetaan nouse-
van tdnid vuonna 3,3 prosenttia. Inflaatiota kiih-
dyttdd tdnd vuonna ennen kaikkea liikenteen ja
asumisen hintojen kohoaminen. Inflaation kiih-
tyminen on pédosin viliaikaista mutta selvis-
ti sitkedmpdé kuin ennustimme aiemmin (ks.
erityisteema aiheesta kansainvilisen talouden
osiossa s. 34). Energian hinnan nousu on erit-
tdin merkittdvissd roolissa, mutta myos elin-
tarvikkeiden hinnoissa on nousupainetta. Poik-
keuksellista hintojen nousua on lisdksi mm.
asuntojen korjauksiin liittyvissd materiaaleissa
sekd kestokulutustavaroissa. Ensi vuonna ku-
luttajahintojen nousu hidastuu selvisti, 1,9 pro-
senttiin, kun energian hintoihin odotetaan las-
kua. Vuonna 2024 kuluttajahinnat kohoavat
ennusteessamme 1,7 prosenttia.

Yksityinen kulutus
Investoinnit
— Bkt

3 L L L L L L

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

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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Julkisen sektorin velka
kasvaa

VIIME VUONNA julkisen sektorin vaje oli arvi-
omme mukaan 2,1 prosenttia bkt:sta. Padtos-
perdinen finanssipolitiikka oli elvyttdvdd viime
vuonna — osa tehdyistd pddtoksistd vaikuttaa
my0s tdhdn vuoteen. Kuluvan vuoden julkisen
sektorin budjettialijadmaksi ennustetaan 2,0
prosenttia bkt:sta ja ensi vuoden vajeeksi endd
1,3 prosenttia bkt:sta. Julkistalouden tasapaino
siis paranee, vaikka talouskasvu ei ole erityisen
nopeaa.

Julkisen sektorin EDP-velka suhteessa
bkt:hen vakautuu ennustejaksolla. Ennustam-
me sen nousevan hieman tidni vuonna, 67,6
prosenttiin. Sen jdlkeen velan bkt-suhde vakau-
tuu, ja ensi vuoden julkisen sektorin EDP-velak-
si ennustamme saman 67,6 prosenttia bkt:sta.
Seuraavanakin vuonna eli 2024 julkisen velan
bkt-suhde pysyy kidytdnndssd ennallaan. Toteu-
tunut kehitys on kuitenkin hyvin herkki bkt:n
arvon muutoksille, ja Vendjdn tilanne voi ylldt-
td4d negatiivisesti. Isoja kysymyksid liittyy my0os
sithen, pystyyko istuva hallitus eldkeputken
poiston lisdksi muihin, ty6llisyysastetta olen-
naisesti nostaviin politiikkatoimiin. Toinen ky-
symys on vield se, parantavatko ne julkisen sek-
torin rahoitusasemaa. Hallituksen aika ndyttdd
loppuvan kesken, ja ajatukset ovat turvallisuus-
politiikassa.

Julkisen talouden rakenteellinen rahoitus-
asema heikkenee hieman tdnéd vuonna mutta
kddntyy paremmaksi ensi vuonna. Rakenteelli-
seksi alijidmaksi arvioimme vuodelle 2022 1,6 ja
vuodelle 2023 0,7 prosenttia bkt:sta.

Koronaviruksen synnyttdmien poikkeuksel-
listen taloudellisten olosuhteiden seurauksena
Euroopan unioni on ottanut kdytt6on yleisen
poikkeuslausekkeen EU:n finanssipoliittisiin
sddntodihin. Sen perusteella sddnnot eivét tdlld
hetkelld rajoita jdsenmaiden reagoimista krii-
sin vélittdmadn hoitoon. Niilld tiedoin sddnndt
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saattaisivat tulla voimaan vuonna 2023. Vendjin
hyokkiys Ukrainaan voi kuitenkin muuttaa tétd-
kin pd4tostd, on ollut mm. puhetta, ettd sddnnot
tulisivatkin voimaan vasta vuonna 2024.

Kuten sanottua, istuvan hallituksen ajatukset
ovat ymmirrettdvisti pddosin turvallisuuspoli-
tiikassa. Hyvilld julkistalouden hoidolla pysty-
tddn kuitenkin varautumaan jatkossa paremmin
my0s sotilaallisiin kriiseihin. Siksikin ty&llisyys-
toimet olisivat tdrkeitd. e

Kuukausiraportti

PYSY MUKANA Suomen talouskehityk-
sen muutoksissa. Kuukausiraportti tulkitsee
kuukausittain tiiviisti mutta perusteellisesti
tarkeimmat talousluvut seka kertoo talou-
den tilan ja lahikuukausien suunnan, jota
havainnollistaa runsas taulukko- ja kuvioai-
neisto.

Raportti sisaltaa arviot kansainvalisesta ta-
louskehityksestd, talouspolitiikasta, Suo-
men ulkomaankaupasta, kulutuksesta, in-
vestoinneista, tuotannosta toimialoittain,
tyollisyydesta, hinnoista ja kustannuksista,
julkisesta taloudesta seka osake- ja rahoi-
tusmarkkinoista.

Voit tilata vuosikerran (9 numeroa) pdf-ver-
siona. Vuosikerran hinta on kestotilauksena
500 euroa.

Kéay katsomassa Etlan kotisivulta:
www.etla.fi/kuukausiraportti
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ERITYISTEEMA - VAIHTOEHTOISET KEHITYSURAT

Kansainvalisen talouden
kehityksessa isoja riskeja

MARKKU LEHMUS

KANSAINVALISEN TALOUDEN ennusteisiin
liittyy laajaa epdvarmuutta. Vendjin ja Ukrai-
nan sota voi eskaloitua edelleen, miki saattaa
johtaa yhi uusiin ldnsimaiden ja Vendjin asetta-
miin pakotteisiin ja omaisuuden laajoihin taka-
varikointeihin. Geopoliittinen tilanne on Euroo-
passa télld hetkelld epdvakaa. Maailmankaupan
logistiset ongelmat, muun muassa materiaali- ja
komponenttipula, saattavat pahentua myds so-
dan seurauksena. Viljan hinnan nousulla voi ol-
la kehittyville maille arvaamattomia seurauk-
sia. Kiinalle koronapandemiasta ulostulo on
vaikeaa maan pitdessd kiinni ns. ”nolla-covid”
-politiikastaan. Oheisessa taulukossa esitetddn-

kin vaihtoehtoisia uria Suomen vientiosuuksil-
la painotetulle maailman teollisuustuotannolle.
Ndin muodostettu ulkomaista kysyntdd kuvaava
muuttuja vaikuttaa viennin kautta Suomen ko-
konaistuotantoon ja siten muun muassa julkisen
sektorin kerddmiin verotuloihin.

Erot kansainvilisessd kysynnéssi voivat syn-
tyd monista ldhteistd. Seuraava analyysi pyrkii-
kin antamaan 18hinnd kvantitatiivisia 1dhtokoh-
tia vaikutusarvioille mahdollisen kriisin (tai
kasvua nopeuttavan tapahtuman) sattuessa.
Kansainvilisten sokkien bkt-vaikutukset on si-
muloitu Etlan makrotalouden mallilla (ks. Leh-
mus, 2018).

Maailman teollisuustuotanto (bkt) Suomen alueittaisilla vientiosuuksilla painotettuna,

%-muutos

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Nopea kasvu 6,1 815 2,5 2,5 2,5 2,5
Perusvaihtoehto 6,1 30 2,0 2,0 2,0 2,0
Hidas kasvu 6,1 2,3 1,2 1,2 1,3 1,3
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Kansainvalisen talouden kehityksessa isoja riskeja

Niin sanottu perusura on kuvattu edelld. No-
pean kasvun vaihtoehto edellyttdd, ettd Suomen
viennille tdrkeiden maiden taloudet kasvavat
perusennusteessa ennakoitua nopeammin jo ku-
luvan vuoden aikana ja ettd kasvu jatkuu itseddn
vahvistaen. Tdllaisessa positiivisessa skenaa-
riossa oletetaan kasvun kiihtyvén sittenkin vain
maltillisesti, silld linsimaita vaivaava hidas tuot-
tavuuskehitys tuskin kddntyy kovin nopeasti, ja

pandemia jittdnee useammaksi vuodeksi jéljen
maailmantalouteen. Kiinassa ja Vendjilld taas
maiden rakenteelliset ongelmat estévit paluun
kovin paljon nopeammalle kasvutrendille.
Kuvattu hitaamman kasvun vaihtoehto voi
syntyd useiden riskien realisoitumisen kautta.
Lihivuosien keskeisid epdvarmuuksia ovat ylld
mainittujen sotaan liittyvien riskien lisdksi eri-
laiset rahoitusmarkkinariskit. Tdllaistenkin sok-

Suomen talouskehityksen vaihtoehtoiset skenaariot
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kien vaikutuksia tyollisyyteen ja julkiseen talou-
teen voidaan arvioida edelliselld sivulla olevassa
kuviossa esitettyjen kansainvilisen kysynndn
erilaisten kehitysten pohjalta. Laadittu huonon
taloudellisen kehityksen skenaario kuvaa mel-
ko lievén kriisin, ja siksi sitd kutsutaankin taulu-
kossa hitaan kasvun uraksi. Paljon suurempikin
kriisi on mahdollinen.

Erilaiset kansainvilisen talouden kasvu-urat
vaikuttavat Suomen talouteen suoraan vientiky-
synnin kautta. Lisdvaikutuksia syntyy mm. re-
aalisten efektiivisten valuuttakurssien muutok-
sista, koroista sekd yritysten ja kotitalouksien
luottamuksesta. Vaikutukset etenevit kotimai-
seen kysyntddn tulojen, tyollisyyden, kulutuksen
ja investointien kautta. Suomen kattava sosiaa-
liturva automaattisten vakauttajien muodossa
vaimentaa vaikutusta yksityiseen kulutukseen
mutta nikyy sitdkin selvemmin julkisen sekto-
rin budjettialijadmissd. Vientisokin bkt-vaiku-
tusta vaimentaa myds tuonnin supistuminen, sil-
14 vientiteollisuus kéyttdd my0ds tuontipanoksia
tuotannossaan. Tuontiin vaikuttaa lisdksi koti-
mainen aktiviteetti.

Suomen kokonaistuotanto kasvaa vuosina
2022-2026 perusennusteessamme keskimédrin
1,5 prosenttia vuodessa, nopean kasvun vaihto-
ehdossa keskimdidrin 1,8 prosenttia ja hitaam-
man kasvun vaihtoehdossa keskiméirin 1,2 pro-
senttia. Tarkasteltava vaihteluvili on siten koko
periodilla melko kapea. Kaikissa vaihtoehdois-
sa Suomelle on oletettu samanlainen padtdspe-
rdinen finanssipolitiikka. Oletetaan my®ds, ettd
huonompi tai parempi kehitysura ei vaikuta ko-
titalouksien sddstdmisasteeseen.

Suomen talouskehityksen vaihtoehtoiset
skenaariot

Tyottomyysaste on perusvaihtoehdossa tdnéd
vuonna 6,8 prosenttia ja laskee 6,3 prosenttiin
vuonna 2026. Nopean kasvun vaihtoehdossa
vastaavat luvut ovat 6,7 ja 5,8 prosenttia. Hitaan
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kasvun vaihtoehdossa tyottomyysaste on 6,9
prosenttia tdnd vuonna ja 6,7 prosenttia vuon-
na 2026. Vuoden 2026 tyollisyysaste on perus-
vaihtoehdossa 74,6, nopean kasvun vaihtoeh-
dossa 75,1 ja hitaan kasvun vaihtoehdossa 73,9
prosenttia.

Julkisen sektorin rahoitusjadmi reagoi huo-
mattavasti taloudellisen kasvun hidastumi-
seen tai nopeutumiseen. Julkisen sektorin ns.
EDP-rahoitusjidmén suhde bkt:hen on perusen-
nusteessa -2,0 prosenttia vuonna 2022 ja -1,3
prosenttia vuonna 2026. Nopean kasvun vaih-
toehdossa jidma on -1,8 prosenttia tdnd vuon-
na ja -0,5 prosenttia vuonna 2026. Hitaan kas-
vun vaihtoehdossa EDP-rahoitusjddmad on -2,1
prosenttia vuonna 2022, samoin -2,1 prosenttia
vuonna 2026.

Perusvaihtoehdossa EDP-velan bkt-suh-
de nousee 0,2 prosenttiyksikkdd viime vuodes-
ta, 67,6 prosenttiin vuonna 2022. Se laskee hie-
man ajan myotd, 67,1 prosenttiin vuonna 2026.
Nopean kasvun vaihtoehdossa EDP-velka las-
kee 66,9 prosenttiin vuonna 2022 ja yhd vuoteen
2025 mennessi aavistuksen, 63,8 prosenttiin.
Hitaan kasvun vaihtoehdossa EDP-velka nousee
68,1 prosenttiin bkt:sta vuonna 2022 kohoten
sen jdlkeen edelleen 70,3 prosenttiin asti vuon-
na 2026.

Julkisen velan bkt-suhteen saaminen tuntu-
vaan laskuun on skenaarioidemme valossa vai-
keaa, mutta sen vakaannuttaminen seuraavien
vuosien aikana on tdysin mahdollista. e

Kirjallisuus
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Modelling, Volume 74, August 2018, Pages
142-166.
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Kansainvalinen
suhdannekehi

enajan hyodkkayksella Uk-
rainaan on pysyvia jalkia
eurooppalaiseen turvalli-
suus- ja ulkopolitiikkaan. Talousvai-
kutuksiakin hydkkayksellda on, mut-
ta ne ovat kertaluokkaa pienempia:
arvioimme euroalueen bkt:n olevan
noin 1 prosentin pienempi vuoteen
2023 mennesséa. Arvio on vain suun-
taa antava, silla tapahtumien kulkua
on vaikea ennakoida. Koronapande-
mia ja rahapolitiikan kiristymisen ai-
kataulu tuovat vield omat riskinséa
maailmantalouden kehitykseen.
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Venajan hyékkays Ukrainaan
hidastaa maailmantalouden
kasvua

ENNUSTAMME MAAILMANTALOUDEN kasva-
van tdnd vuonna 4,0 prosenttia ja ensi vuonna
3,1 prosenttia. Kasvuennusteeseen liittyy kui-
tenkin suurta epdvarmuutta Vendjin Ukrainaan
kohdistuvan hyokkidyksen takia. Kriisilld voi ol-
la kerrannaisvaikutuksia, joita on hyvin vaikea
ennakoida. Ennusteessamme on kuitenkin huo-
mioitu Ven#jidn hyokkdys pudottamalla kas-
vuennustetta selvisti siitd, mitd ennustimme
viime syyskuussa tai missd kisityksessd maail-
mantalouden kehityksestd olimme vield vuoden
alussa.

Venidjan hyokkdys Ukrainaan vaikuttaa ai-
nakin kolmen mekanismin kautta. Se lisdd ta-
loudellista epdvarmuutta, mikd voi lykétd
investointeja ja/tai tyollistimispddtoksid. Hyok-
kidykselld on toisaalta epdvarmuuden kautta
vélittyvd vaikutus 6ljyn hintaan. Markkinoil-
la pyritddn hinnoittelemaan sellainenkin mah-
dollisuus, ettei venildinen 6ljy pddse normaa-
liin tapaan lainkaan maailmanmarkkinoille. Tédtd
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vaikutuskanavaa voisi kutsua hyokkiyksen ai-
heuttamaksi inflaatiosokiksi, vaikka se syntyy-
kin osittain epdvarmuussokin seurauksena.
Merkittdvin vaikutus vilittyy kuitenkin
EU:n ja muiden ldnsimaiden Vendjdlle asetta-
mien pakotteiden kautta. Tdmén vaikutuska-
navan voisi erotella hyokkédyksen aiheuttamak-
si ulkomaankauppasokiksi. EU on asettanut
suoria vientirajoitteita useille tuotteille, ndis-
td tdrkeimpind lentokoneteollisuuteen ja osaan
teknologiaviennistd (esim. sdhkolaitteet seki
koneet ja laitteet) kohdistuvat pakotteet. T4~
tdkin voimakkaampia ovat pankkien viliseen
maksuliikenteeseen kohdistuvat SWIFT-vies-
tijdrjestelmén pakotteet. Teoriassa, kaikkiin
pankkeihin kohdistuessaan tdmad voisi lopettaa
kaiken ulkomaankaupan maksuliikenteen kehit-
tyneiden maiden ja Vendjdn vililld. SWIFT-pa-
kotteet koskevat kuitenkin tétd kirjoitettaessa
vain osaa venéldisistd pankeista. Lisdksi useat
venildiset pankit ovat suoraan EU:n/Britannian/
Yhdysvaltojen pakotelistalla, mikd ehkidise mak-
suliikenteen niiden ja ldnsimaisten pankkien vi-
lilld. Lisdksi ldnsimaiset pakotteet jaddyttivit
osan Vendjin keskuspankin valuuttavarannosta,
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Kansainvalinen suhdannekehitys

milld on merkittdvid vaikutuksia maan pankki-
jarjestelmddn.

Toinen maailmantalouden keskeinen ajuri on
rahapolitiikan kiristyminen kuluvan vuoden ai-
kana. Yhdysvaltojen inflaatio nousi jopa 7,5 pro-
senttiin tammikuussa. Vaikka nousua auttoivat
energian hinnat, energian ja ruoan hinnoista puh-
distettu pohjainflaatio oli sekin 6,0 prosenttia. In-
flaation nopea kiihtyminen ja laajeneminen yha
suurempaan joukkoon hyddykkeitd on ylldttdnyt
niin keskuspankkiirit kuin markkinatoimijatkin
(ks. erityisteema inflaation laajenemisesta s. 34).

Yhdysvaltojen keskuspankki Fed nostanee
ohjauskorkoa tdnd vuonna viidesti ja ensi vuon-
na neljd kertaa. Niinpd olettaen korotukset ker-
rallaan 0,25 prosenttiyksikon suuruisiksi Yh-
dysvaltojen ohjauskorko asettuisi ensi vuoden

loppuun mennessd vaihteluvilille 2,25-2,5. En-
nusteessamme Fed nostaisi ohjauskorkoa tdmin
jdlkeen vield kertaalleen vuonna 2024. Yhdys-
valtojen talouskasvu hidastuu ennustemme mu-
kaan tdni vuonna alle 4 prosentin ja ensi vuon-
na alle 3 prosentin.

Myds EKP on joutunut nopeuttamaan ko-
ronnostoaikatauluaan havaitun inflaation oltua
toistuvasti ennusteita laajempaa ja korkeampaa.
Helmikuussa alueen inflaatio nousi jo 5,8 pro-
senttiin, mikéd on korkein inflaatiolukema va-
luutta-alueen tilastohistoriassa, joka alkaa vuo-
desta 1997. Energian ja prosessoimattoman
ruoan hinnoista puhdistettu pohjainflaatio oli
helmikuussa 2,9 prosenttia. EKP tdht#dd uudis-
tetun strategiansa mukaan 2 prosentin inflaatio-
vauhtiin keskipitkilld aikavélilld.

Bruttokansantuotteen maaran muutokset alueittain, %

Paino’ Keskimaarin
2019 2020 2021¢ 2022¢ 2023¢ 2024F 2022-26¢
Maailma 100,0 -3,2 59 4,0 31 33 34
Euroalue 12,6 6,4 5,2 37 2,0 2,3 2,3
Saksa 35 -4,6 2,7 37 2,0 2,0 2,5
Ranska 2,4 7.9 7,0 3,6 2,3 18 2,4
Italia 2,0 -8,9 6,9 32 2,3 1,8 2,3
Suomi 0,2 -2,3 33 2,1 1,0 15 1.5
EU 15,5 -5,9 52 38 21 2,3 2,7
Ruotsi 0,4 -2,9 4,9 3,0 2,0 2,4 2,4
Yhdysvallat 15,9 -3,4 57 37 2,7 2,7 31
Iso-Britannia 2,4 -9,4 7,5 41 1,6 1,0 2,2
Venaja 3,1 -3,0 4,5 -35 -36 0,0 -1,0
Aasia 39,3 -2,8 54 4,9 4,3 4,7 4,7
Kiina 17,4 2,3 8,1 4,5 4,5 4,0 4,2
Japani 4,1 -4,5 1.6 2,5 1.3 10 1,4
Intia 71 7,3 9,0 85 7,0 6,0 6,7

1 Ostovoimapariteettipainot.
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Odotammekin, ettd EKP nostaa ohjaus- ja
talletuskorkoa heti ensi vuoden alussa siitdkin
huolimatta, ettd Venidjidn Ukrainassa eskaloima
kriisi tuo riskejd euroalueen talousndkymaddn.
Oljyn hinnan nousun ja siten viliaikaisesti kiih-
tyvén inflaation vastapainoksi alue kohtaa myos
voimakkaan ulkomaankauppasokin, jolloin posi-
tiiviset ja negatiiviset vaikutukset hintoihin ku-
moavat keskipitklld aikavililld toisensa.

Euroalueen talouskasvu hidastui viime vuo-
den viimeiselld neljinnekselld 0,3 prosenttiin
edellisestd neljdnneksestd. Vield edelliselld nel-
jannekselld, heind-syyskuussa, talousalue oli
kasvanut 2,3 prosenttia edellisestd neljinnek-
sestd. Euroalueen maista kasvu oli loka-joulu-
kuussa melko voimakasta Ranskassa ja Italias-
sa, joista edellisen talous kasvoi 0,7 prosenttia
ja jalkimmdisen 0,6 prosenttia edellisestd nel-
janneksestd. Saksan talous puolestaan supis-
tui autoteollisuuden komponenttiongelmien
takia viime vuoden viimeiselld neljannekselld
0,7 prosenttia edellisestd neljanneksestd ja oli
yhd 1,5 prosenttia pandemiaa edeltdviin tason
alapuolella. Kasvua euroalueella hidasti kom-
ponenttipulan lisdksi koronavirusaallon uudel-
leen kiihtyminen ensin delta- ja my6hemmin
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omikronmuunnoksen muodossa koko maan-
osassa.

Ennustamme maailman talouskasvulle tir-
kedn Kiinan talouden kasvavan 4,5 prosenttia
seki tdnd ettd ensi vuonna. Nollatoleranssi ko-
ronan levidmiselle on hidastanut Kiinan palve-
lusektorin toipumista ja aiheuttanut satamien
toimintaan logistisia ongelmia, kun kokonaisia
satamia on suljettu muutaman tautitapauksen
takia. Toisaalta globaalin tavaroiden kysynté-
buumin myotd vienti ja sitd mukaa teollisuus-
tuotanto ovat vetdneet maassa varsin hyvin.
Silti uudeksi esteeksi Kiinan talouskasvulle on
muodostunut paisuneen ja tehottoman kiinteis-
tosektorin ongelmat. Jatkuva velkaantumisen
kasvu ja lopulta hallinnon pyrkimykset suitsia
sitd ajoivat suuren kiinalaisen kiinteistdyhtion
Evergranden maksuvaikeuksiin viime vuoden
lopulla. Sittemmin on pelédtty samojen velan
maksukykyongelmien levidvin koko maan kiin-
teistosektorille. Toistaiseksi tilanne on Kiinan
keskushallinnon kaikkialle, niin aluehallintoeli-
miin kuin yrityksiin ja rahapolitiikkaankin, ylta-
véssd kontrollissa.

Yksi viime vuoden keskeinen maailmantalo-
uteen (ja inflaatioon) vaikuttanut ilmid on ol-

Maailmankauppa ja tuotanto,

1991=100
Ind.
= Kauppa Bkt
Teollisuustuotanto
400

300 /\/ \V/
200 / —
100 —

0 | T T T O Y
1990 95 2000 05 10 15 20

Lahteet: CPB, IMF. ETLA S22.1/k34

25



Kansainvalinen suhdannekehitys

lut 6ljyn hinnan nopea kohoaminen talouksien
avautuessa koronapandemian jiljiltd. Oljyn
Brent-laadun hinta oli viime vuoden alussa rei-
lut 50 dollaria tynnyriltd, vuoden lopussa jo 13-
hes 80 dollaria tynnyriltd. Vendjin hyokkdys Uk-
rainaan on kiihdyttényt hintojen kohoamista
edelleen. Ennustamme &ljyn Brent-laadun hin-
nan olevan tdnd vuonna keskimdirin noin 100
dollaria, ensi vuonna hieman vihemmaén, 93,5
dollaria tynnyriltd. Riskind on tdtd selvésti voi-
makkaampi hinnan kohoaminen, mikéli Vend-
jan-Ukrainan tilanne eskaloituu edelleen.

Euroalueen kasvu hidastuu
tdna vuonna

ENNUSTAMME EUROALUEEN talouksien kasva-
van tdnd vuonna keskimédrin 3,7 prosenttia. En-
si vuoden kasvuksi ennustamme 2,0 prosenttia.
Euroalueen kasvuennustetta kummallekin en-
nustevuodelle on alennettu Vendjin aloittaman
sodan takia. Vuonna 2024 pddstddn ennusteem-
me mukaan euroalueella 2,3 prosentin kasvuun,
mutta ndkymad on kovin epdvarma.

Euroalueen maista Venijdlle asetetuista pa-
kotteista kdrsivit eniten ne maat, joilla on eni-
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ten kauppaa Vendjdn kanssa eli Baltian maat se-
kd Suomi. Toistaiseksi energian tuonti on jitetty
pakotteiden ulkopuolelle. Energian suhteen Ve-
nidjdstd erittdin riippuvaisia euroalueen maita
ovat muun muassa Saksa ja Italia, jotka tuovat
noin puolet kaasustaan Vendjiltd ja kuluttavat
sitd médréllisestikin paljon.

Ennusteriskind on, ettd sodan jatkuessa ve-
nildisen kaasun tuonti loppuu joko vapaaeh-
toisesti tai pakotteiden takia. Saksa on kuiten-
kin viestinyt pystyvinsd tuomaan tarvittavan
kaasun Vendjdn ulkopuolelta ainakin ensi tal-
veen asti. Kaasun kohonnut hinta heijastelee jo
riskid tuonnin vaikeutumisesta jatkossa. Korkea
hinta nakertaa kotitalouksien ostovoimaa mo-
nissa muissakin kaasua limmitykseen kiyttévis-
sd euroalueen maissa.

Ennustamme Saksan bkt:n kasvavan tdnd
vuonna euroalueen tahdissa, eli 3,7 prosenttia.
Sitd ei voi pitdd erityisen hyvidni suorituksena,
silld Saksan talous on toipunut koronapande-
miasta hitaammin kuin moni muu euroalueen
talous, mukaan lukien Ranska. Saksan talous

Euroalueen talouslukuja, %

2020 2021 2022F 2023F 2024

Yksityinen kulutus 79 37 40 2,3 2,2

Julkinen kulutus 13 40 10 10 10
Kiinteat bruttoinv. 70 55 40 2,0 25
Vienti 91 11,0 30 30 40
Tuonti 91 90 40 40 50
Bkt 64 52 37 2,0 2,3

Teollisuustuotanto -87 75 35 2,3 2,5

Inflaatio, HICP 03 26 38 2,0 18
Tyo6ttdmyysaste 80 78 72 7,2 7.1
Julk. sek. tasapaino,

per bkt 72 50 -45 -25 -25
Julk. sek. velka,

per bkt 97,3 96,0 950 950 950

Lahteet: OECD, Eurostat, NiGEM, Etla. ETLA S22.1/k05t



onkin ollut erityisen herkkd koko maailmaa vai-
vaaville autoteollisuuden komponenttien saata-
vuusongelmille. Toisaalta Saksan talous hyotyi
viime vuonna lddkeyhtié Biontechin saamista
koronarokotteen lisenssimaksuista jopa 0,5 pro-
sentin bkt-osuuden verran. Talouksien avautu-
minen ja palveluiden elpyminen tasaavat euro-
alueen Vendjd-riskejd.

Euroalueen inflaatio oli vield viime vuon-
na 2,6 prosenttia. Myds paremmin aitoja hinta-
paineita kuvaava prosessoimattoman ruoan ja
energian hinnoista puhdistettu pohjainflaatio
oli viime vuonna ”vain” 1,5 prosenttia.

Vaikka inflaation kiihtyminen on juontunut
erityisesti energian hintojen noususta, ovat in-
flaatiopaineet my0s laajenemassa yhd suurem-
paan joukkoon hyddykkeitd (ks. erityisteema

Keskeisia oletuksia
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inflaation laajenemisesta s. 34). Inflaatio oli jo
5,8 prosenttia helmikuussa Eurostatin flash-es-
timaatin perusteella. Energian ja prosessoimat-
toman ruoan hinnoista puhdistettu pohjainflaa-
tio oli 2,9 prosenttia.

Ennustamme, ettd EKP nostaa ohjauskorkoa
nollatasolta 0,25:n tasolle ensi vuoden alussa. Tal-
letuskorkoa nostetaan samalla -0,5:sté -0,25:een.
Jo sitd ennen, tarkemmin sanoen kuluvan vuoden
loppuun mennessi, arvopapereiden netto-ostoja
pienennetddn asteittain niin, ettd niitd tehdddn 40
miljardilla eurolla kuussa kuluvan vuoden toisel-
la neljannekselld, 30 miljardilla kolmannella ja 20
miljardilla viimeiselld neljainnekselld.

Ennustamme, ettd ensi vuoden alussa arvo-
papereiden netto-ostot lopetetaan. Arvopape-
reiden netto-ostoja voidaan kuitenkin jatkaa

2022¢
Q1 Q2 Q3 Q4

Vuosineljanneksen lopussa

Keskimaarin
2023¢

Q1 Q2 Q3 Q4 2022F 2023F 2024F

Euron hinta

usD 1,70 1,170 1,170 1,10
SEK 10,54 10,64 10,54 10,64
GBP 084 084 084 084
JPY 130,8 130,8 130,8 130,8
Ohjauskorot

EKP 0,00 0,00 0,00 0,00
FED 050 075 125 1,50

Markkinakorot
Euribor 3kk -0,30 -0,30 -0,30 -0,30
US 3kk 035 084 1,26 065
Raaka-ainehinnat
Raakadljy, Brent, USD/b 96,0 1050 100,0 98,0

Muu kuin energia,
vuosimuutos, % 200 100 100 100

1,70 1,70 1,70 1,10 1.1 1,170 1,10
10,64 10,54 10,54 10,54 10,63 10,54 10,64
084 084 084 084 084 084 084
130,8 130,8 130,8 130,8 130,7 130,8 1308
025 025 025 025 000 025 025
1,75 200 225 250 1,00 1,94 275
-0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,30 -0,20 0,00
070 075 261 278 078 1,71 278

95,0 930 930 930 1000 935 935

50 50 50 50 12,5 5,0 0,0

Lahteet: Macrobond, Etla.
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siind tapauksessa, jos Vendjdn sota Ukrainassa
eskaloituu edelleen. Jos Vendjdn sota aiheuttaa
euroalueen pankeille maksuvaikeuksia, likvidi-
teetti tullaan turvaamaan.

Tyottomyysaste laskee euroalueella tind
vuonna keskim#drin 7,2 prosentin tasolle. En-
si vuonna tySttomyysaste pysyy samalla tasolla.
Finanssipolitiikan liilkkumavaraa kéytetddn tur-
vallisuuspolitiikan tarpeisiin.

Yhdysvalloissakin kasvu
hidastuu

ENNUSTEEMME MUKAAN YHDYSVALTOJEN
bkt:n kasvu hidastuu 3,7 prosenttiin nousevan
inflaation ja siihen reagoivan kiristyvén rahapo-
litiikan seurauksena. Ensi vuodelle Yhdysvalto-
jen kasvuksi arvioimme 2,7 prosenttia.

Viime vuonna Yhdysvaltojen kasvu oli voi-
makasta: talous kasvoi jopa 5,7 prosenttia edel-
lisvuodesta. Yhdysvaltojen talous péidsikin
nopeasti koronapandemiaa edeltédville kasvut-
rendille (toissa vuonna talous supistui 3,4 pro-
senttia). T4ssd auttoi massiivinen finanssi- ja
rahapoliittinen elvytys sekd ainakin aluksi no-

Teollisuustuotannon maara
kausitasoittuna, 2015=100
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peasti kidynnistynyt rokottaminen ja talouden
avaaminen.

Kasvu oli viime vuonna kulutusvetoista, jos-
kin my0s investointien kasvu oli riuskaa. Yksi-
tyinen kulutus kasvoi 7,9 prosenttia, julkinen
kulutus ja julkiset investoinnit kasvoivat yh-
teensd 0,5 prosenttia. Yksityiset investoinnit
kasvoivat 9,6 prosenttia. Nettovienti sen sijaan
kontribuoi negatiivisesti talouskasvuun 1,4 pro-
senttiyksikdn verran. Bkt:n kasvu riitti siihen,
ettd julkisen velan bkt-suhde kddntyi laskuun.
Julkisen velan taso on yhi silti korkea: noin 123
prosenttia bkt:sta.

Yhdysvaltojen tydttomyysaste on laskenut 4
prosentin tuntumaan. Fedin mukaan tyoémark-
kinat ovatkin jo ldhelld tdystyollisyystilannetta.
Toisaalta tydmarkkinoille osallistuminen ei ole
palautunut koronapandemiaa edeltéville tasol-
le, silld osallistumisaste on yhd noin prosentti-
yksikén matalampi kuin vuoden 2020 alussa.

Yhdysvalloissa on kongressin vilivaalit ku-
luvan vuoden marraskuussa. Kansalaisia huo-
lestuttaa kiihtyvd inflaatio, joksi kirjattiin hel-
mikuussa jo 7,5 prosenttia. Mikdli demokraatit
hévidvit vaalit, pystyy presidentti Biden toteut-
tamaan vain osan talouspolitiikkaohjelmastaan.

Maailman teollisuustuotannon suhde
maailmankaupan maaraan (indekseja)

08 v v vv
1991 95 2000 05 10 15 20
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Kongressi ehti hyviksyi triljoonan dollarin suu-
ruisen, niin sanotun infrapaketin viime vuoden
lopussa, mutta sitd suurempi ns. ”sosiaalisen
kulutuksen” menolisdys (arviolta 1,75 triljoo-
naa dollaria) on vield hyviksymitti. Infrapa-
kettiin kohdennetut rahat on tarkoitus kiyttda
viiden vuoden aikana, joten sen vaikutus talous-
kasvuun tulee vihitellen.

Yhdysvaltojen keskuspankki Fed onkin suo-
rastaan pakotettu nostamaan ohjauskorkoja
pian jo uskottavuutensa puolustamiseksi siitd-
kin huolimatta, ettd sen uusi strategia keskimad-
rin kahden prosentin inflaatiosta antaa sille ai-
empaa enemmin liikkkumavaraa. Ennustamme,
ettd Fed nostaa ohjauskorkoa tidnd vuonna vii-
desti, alkaen maaliskuusta, ja ensi vuonna nel-
jasti. Niinpd Yhdysvaltojen ohjauskorko aset-
tuisi ensi vuoden loppuun mennessi 2,25-2,5
prosentin tasolle. Vendjin hydkkdys Ukrainaan
tuo tdhdnkin ndkymé&dn suurta epdvarmuutta,
silld energian hintojen kohoaminen on jatkunut
voimakkaana viime pdiviin asti.

oo o

Ruotsi lisaa
puolustusmenoja,

oo oo

talouskasvu ripeaa

ENNUSTAMME RUOTSIN TALOUDEN kasvavan
tdnd vuonna 3,0 prosenttia ja ensi vuonna 2,0
prosenttia. Yksityinen kulutus on kasvun ajuri
tdnd ja ensi vuonna. Viime vuonna Ruotsin ta-
lous kasvoi 4,9 prosentin vauhtia.

Konjunkturinstitutet ennustaa yksityisten in-
vestointien kasvavan Ruotsissa hyvid vauhtia.
Nettoviennin ennustetaan kontribuoivan vain niu-
kasti positiivisesti kasvuun vuosina 2022 ja 2023.

Ruotsi piti yhteiskuntansa Suomea avoimem-
pana koronapandemiassa, erityisesti pandemian
ensimmiisend vuonna 2020. Taloudellisesti maa
hydtyi tdstd strategiasta vdhin. Silti Ruotsissa-
kin otettiin Suomen tavoin tiukkoja sulkutoimia
kiyttdon vuoden 2021 aikana.

ETLA Suhdanne Kevat 2022

Ruotsin julkistalous on hyvédssd kunnossa.
Budjetti on jo tdnd vuonna ldhes tasapainos-
sa samalla, kun julkisen velan bkt-osuus laskee
selvisti ja on noin 29 prosenttia bkt:sta vuon-
na 2023 Konjunkturinstitutetin vuoden alun en-
nusteen mukaan. Niinpd Ruotsilla on helposti
varaa lisdtd tuntuvasti puolustusmenojaan, mi-
td paddministeri Andersson vildytteli vast’ikdin
tv-puheessaan.

Ruotsin keskuspankki nostanee ohjauskor-
koaan nollasta kertaalleen vuonna 2023. Odotam-
me tdmin tapahtuvan kuitenkin vasta sen vuoden
lopussa, eli selvdsti EKP:n koronnoston jilkeen.

Britanniassa verojen
korotukset leikkaavat kasvua

BRITANNIAN TALOUS putosi koronakriisissd
syville, mutta toipuminenkin on ollut nopeaa.
Odotamme Britannian talouden kasvavan tdnd
vuonna noin 4 prosenttia, mutta kasvun hidas-
tuvan noin 1,5 prosenttiin ensi vuonna.
Britannian kasvua ennustejaksolla leikkaa
tyontekijoiden ja tyonantajien sosiaaliturvamak-
sujen 1,25 prosenttiyksikoén efektiivinen koro-
tus sekd samanaikainen kotitalouksien sihkon

Keskeisia 3 kk:n eurokorkoja

%

= Euroalue USA Ruotsi
Japani = |SO-Britannia

2000 05 10 15 20
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hinnan tarkistaminen ylospdin (ns. hintakattoa
nostetaan 54 %). Toimet leikkaavat kotitalouk-
sien ostovoimaa ja heikentdvit maan taloudelle
tdrkedd yksityistd kulutusta.

Boris Johnsonin hallitus on kulkenut kohus-
ta toiseen ja samaan aikaan neuvotellut brexitin
ehtoja uudelleen. Kummatkin ovat lisdnneet ta-
loudellista epdvarmuutta. Britannia onkin kér-
sinyt niin kuorma-auton kuljettajien, saatavil-
la olevien elintarvikkeiden kuin myds bensiinin
pulasta, mistd voidaan pitkilti syyttdd brexitin
aiheuttamia tarjonnan pullonkauloja. Vendjin
hyokkéyssota haittaa Britanniaa taloudellisesti
muuta Eurooppaa vihemmin, silld maiden vali-
nen kauppa on ollut suhteellisen védhdisti jo ny-
kyistd tilannetta ennen vélien oltua huonot jo
jonkin aikaa.

Englannin keskuspankki aloitti koronnoston-
sa muita keskeisid ldnsimaisia keskuspankkeja
alemmin: ohjauskorkoja on nostettu jo kahdesti
joulu-helmikuun aikana. Koronostot jatkunevat
kuluvan vuoden aikana, silld inflaatio oli tammi-
kuussa 5,5 prosenttia saaden kohta liséd vauhtia
nikopiirissd olevista verojen ja maksujen koro-
tuksista.

Kiinan talousmoottori yskii

ENNUSTAMME KIINAN TALOUDEN kasvavan
4,5 prosenttia seki tdnd ettd ensi vuonna. Nol-
latoleranssi koronan levidmiselle on hidastanut
Kiinan palvelusektorin toipumista ja tuonut sa-
tamien toimintaan logistisia ongelmia, kun ko-
konaisia satamia on suljettu muutaman tauti-
tapauksen takia. Toisaalta globaalin tavaroiden
kysyntdbuumin my6té vienti ja teollisuustuo-
tanto ovat vetdneet hyvin. Kiinan erikoistumi-
nen suojavilineiden (mm. maskit) ja koronates-
tien tuotantoon lisdsi maan vientid esimerkiksi
euroalueelle viime vuoden aikana.

Kiinassa talousongelmaksi muodostui viime
vuonna maan paisunut kiinteistosektori. Halli-
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tuksen pyrkimykset hallita yksityistd velkaan-
tumista johtivat lopulta valtavan kiinteistdyhti-
on Evergranden maksuvaikeuksiin viime vuoden
lopulla. Markkinoilla onkin peldtty velan mak-
sukykyongelmien levidvdn koko maan kiinteis-
t6- ja pankkisektorille. Velkaantumisen rajoit-
tamisen lisdksi hallinnon politiikan taustalla on
tavoite siirtdd Kiinan talouskasvun painopistetti
investoinneista kulutukseen.

Kiinan talousmoottori yski viime vuonna
my0s muista syistd. Ongelmia toivat hallinnon
ylldttiva sddtely energiasektorilla pddstdtavoit-
teiden saavuttamiseksi, miki aiheutti vaihtelua
energian tuotannossa lédpi koko viime vuoden.
Toisaalta myds hallituksen yhtékkiset toimet
puuttua teknologiayhtididen toimintaan ja ko-
koon seki rajoittaa tiettyjd ilmiditd kuten yk-
sityisten koulutuspalvelujen ostoa sekd peli-
en pelaamista ovat himmenténeet markkinoita
ja vaikeuttaneet teknologiayritysten toimintaa.
Tilld politiikalla on todennédkdisesti negatiivi-
nen vaikutus maan keskipitkin aikavilin talous-
kasvuun. Toivottujen sosiaalisten tavoitteiden
toteutuminen politiikan seurauksena on kysy-
mysmerkki.

Venéjan "sotatalous”
supistuu selvasti tana
vuonna

VENAJA HYOKKASI UKRAINAAN 24.2.2022.
Venijin talouden kehitystd tuleville vuosille on
vaikea arvioida. Todenn#kdisesti talous tulee
kuitenkin kdrsimdin merkittévésti linnen asetta-
mista, monien toimijoiden odotuksia kovemmis-
ta pakotteista. Ruplan romahtaminen enemmén
kuin 60 prosenttia suhteessa dollariin helmikuun
alun jilkeen, ohjauskoron nosto 9,5 prosentista
20 prosenttiin, todenndkdiseltd vaikuttava pank-
kikriisi ja pakotteiden aiheuttama merkittdva ul-
komaankauppasokki olisivat kukin jo yksinddn-
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kin tekijoitd, joilla olisi selvid talousvaikutuksia.
Yhdessd ne muodostavat lujan sokin Venijdn ta-
louteen. Sokin vaikutusten kesto riippuu siitd,
puretaanko pakotteita jossain vaiheessa ennuste-
jaksoa vai asetetaanko niitd yhi lisd4.

Tédssd valossa joudumme tekemddn vain
suuntaa-antavan ennusteen Venidjin taloudes-
ta. Ennustamme, ettd maan talous supistuu 3,5
prosenttia tdnd ja ensi vuonna. Ndmd ennusteet
voivat pdivittyd myShemmin paljonkin.

Taustalla on hyvd muistaa, ettd kotitalouk-
sien kdytettidvissd olevat reaalitulot eivit kas-
vaneet maassa viiteen vuoteen Krimin kriisin v.
2014 jélkeen ja ne olivatkin vield viime vuonna
alemmalla tasolla kuin vuonna 2010. Rakenteel-
lisia uudistuksia ei ole maassa tehty, talous no-
jaa raaka-aineiden viennistd saataviin tuloihin
samalla, kun EU:n sekd Yhdysvaltojen asetta-
mat pakotteet vihensivit jo ennen viimeaikais-
ta hyokkdystd ulkomaankauppaa ja maahan koh-
distuvia investointeja. Jossain méirin Vendjin
talous toki ehti jo sopeutua tdhdn tilanteeseen,
hitaamman keskimé@irdisen kasvun muodossa.

Poliittisen tilanteen kehittymistd Vendjilld
on vaikea arvioida. Todennédkdisesti nykyhallin-
to pysyy vallassa, mutta muutokset poliittisessa
tilanteessa voivat olla nopeitakin.

Japanin talous nousee
koronakuopasta hitaasti

ETLA ENNUSTAA JAPANIN TALOUDEN kasva-
van 2,5 prosenttia tdnd vuonna ja 1,3 prosent-
tia ensi vuonna. Japanissa palvelutuotanto on
palautunut koronapandemiasta hitaasti, silld
tartuntojen mddrdd pidetddn yhéd kontrollissa
voimakkailla, hdtitilaan liittyvilld rajoituksilla.
Niihin Japani turvautui myds jirjestdessddn To-
kion kesdolympialaiset v. 2021. Varsinaisia laa-
joja sulkuja Japanissa ei ole kuitenkaan ollut.
Maan talous kasvoi viime vuonna vain 1,7 pro-
senttia.
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Joulukuu oli Japanin véhittdiskaupassa heik-
ko, ja palveluiden luottamus laski alle 50 pis-
teen. Odotettavissa kuitenkin on, ettid rokotekat-
tavuuden yhd parantuessa taloutta avataan lisdd
ja maalle tdrked yksityinen kulutus elpyy. Turis-
teille maa ei ole vieldkédin auki, mutta sithen voi-
daan odottaa muutosta kuluvan vuoden aikana.

Teollisuustuotanto otti Japanissa marras-
kuussa 7 prosentin loikan edelliskuusta tuo-
tannon pullonkaulojen helpottaessa, vaikkakin
tuotanto peruutti siitd hieman takaisin joulu-
kuussa. Hyvi kasvuluku kuitenkin signaloi, ettd
pahimmat tarjontarajoitteet, kuten autoteolli-
suuden komponenttipula, ovat jidmdssd taakse,
jolloin teollisuustuotannon kasvu kiihtyisi tdnd
vuonna. Vendjdn hydkkdys Ukrainaan voi kui-
tenkin palauttaa komponenttien saatavuuden
ylldttden takaisin merkittdviksi huoleksi kulu-
van vuoden aikana. Tdstd on jo saatu signaaleja
tdtd kirjoitettaessa.

Japanin keskuspankki on yhi jédljessd inflaa-
tiotavoitteestaan — toisin kuin muut keskeiset
keskuspankit. Inflaatio on kuitenkin Japanis-
sakin kiihtynyt, tosin vain ldhelle 1 prosenttia.
Niinp4 korot pysyvit Japanissa 0,1 tasolla (kiy-
tdnndssd nollassa) koko ennustejakson, kuten
tilanne on ollut jo pitkddn.

oo ® o0

Vendjan hyékkéys Ukrainaan
sekoitti 6ljymarkkinan

OLJYN HINTA on ollut Vendjidn hydkkayk-
sen alettua kovassa nousupaineessa. Oljyn
Brent-laadun hinta on tétd kirjoitettaessa nous-
sut jo 118 dollariin tynnyriltd. Ennustamme kui-
tenkin, ettd pahin stressi 6ljyn hinnassa hellitt4d
vuoden loppua kohden, jolloin 6ljyn Brent-laa-
dun hinta olisi tdnd vuonna keskimddrin 100
dollaria tynnyriltd. Ensi vuodelle ennustamme
6ljyn keskihinnaksi noin 94 dollaria tynnyriltd.
Oljyn hintaa analysoitaessa on syytd huomi-
oida, ettd 6ljyn euromédiriinen hinta on noussut
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vield enemmin kuin dollariméirinen, silld eu-
ron kurssi on heikentynyt dollariin nihden. Ol-
jyn Brent-laadun hinta euroissa onkin titd kir-
joitettaessa korkeimmalla tasollaan historiassa.
Niinpd kuluttajat maksavat valuuttakurssivaiku-
tuksen takia kovempia loppuhintoja bensiinisti
ja dieselistd. Toisaalta reaalisesti, muut hinnat
huomioiden, 6ljyn hinta ei ole vieldkddn erityi-
sen korkea.

Venijdn hyokkdys Ukrainaan on synnyttdnyt
muitakin erikoisia tilanteita 6ljyn hinnassa. Tél-
14 hetkelld noin 70 prosenttia vendldisestd vien-
tioljystd ajelehtii maailmalla myyméattoménd,
kun iso osa toimijoista ei halua ostaa sitd joko
pakotteiden tai imagosyiden takia. Vendldisen,
ns. Ural-laadun &ljyn ja Brent-laadun vilisessd
hinnassa onkin tdlld hetkelld noin 18 dollarin,
ts. 16 prosentin ero.

OPEC-jdrjeston maat yhdessd kumppanimai-
densa kanssa nostivat 6ljyn tuotantoaan 400 000
tynnyrilld pdivdssd helmikuun alusta ldhtien.
Ongelmana kuitenkin on, ettd osassa jirjeston
maista tuotanto oli tdhénkin asti jdljessd tavoi-
tetasostaan. Lisdksi nykyisessd sotatilanteessa
tarjonnan pitdisi kasvaa selvdsti enemmén pai-
katakseen vendldisen Oljyn mddrdn vihenemistd
maailmanmarkkinoilla, silld Vendjd tuottaa noin
10 prosenttia maailman 6ljystd.

Kansainvilinen energiajirjestd IEA vapautti
maaliskuun alussa 60 miljoonaa tynnyrid 6ljya
eri puolilla maailmaa sijaitsevista varmuusva-
rastoistaan maailmalle. Vaikka tarjontaa lisddva
toimi oli oikeansuuntainen, siiti oli vain vdhin
apua nykyisessd markkinatilanteessa.

Muidenkin raaka-aineiden
hinnat nousseet

VENAJAN HYOKKAYS UKRAINAAN nostaa
my06s muiden raaka-aineiden kuin 6ljyn hintoja.
Esimerkiksi vehndn hinta on noussut jo noin 20
prosenttia hydkkdyksen jilkeen, silld sekd Vend-
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jd ettd Ukraina ovat tdrkeitd vehnén viejid maa-
ilmamarkkinoilla. My6s muiden raaka-aineiden
kuten maissin ja toisaalta alumiinin hinnat ovat
selvdssd nousussa.

Oletamme kuitenkin, ettd samoin kuin 6ljyn
suhteen, myds muiden raaka-aineiden hintojen
nousu rauhoittuu ja kifntyy laskuun ensi vuo-
den aikana. Hinnat jd4vit sittenkin monen hyo-
dykkeen tapauksessa (kuten vehn#) historialli-
sen korkealle tasolle.

Maailmankaupan kasvu
hidastuu

ETLA ENNUSTAA MAAILMANKAUPAN kasva-
van tdnd vuonna 5,0 prosenttia ja ensi vuonna
edelleen 3,5 prosenttia. Kasvu siis jatkuisi epd-
varmuudesta huolimatta, vaikka aiempaa sel-
vésti hitaampana. Viime vuonna maailman ta-
varakauppa kasvoi reilut 10 prosenttia, kun
tavarakauppa toipui koronakriisin aiheuttamas-
ta lyhytkestoisesta mutta syvdstd taantumasta.

Maailmankaupan ndkymiin liittyy kuiten-
kin tavallista suurempaa epdvarmuutta Vend-
jan hyokittyd Ukrainaan. Kauppa kohtaa epé-
varmuussokin lisdksi laajoja Vendjin kauppaan
kohdistuvia rajoitteita. Lisdksi Venijd ja Ukrai-
na tunnetaan tirkeini raaka-aineviejini: raa-
ka-ainehinnat nousivatkin hyokkdyksen jdlkeen
viikossa enemmén kuin kertaakaan aiemman 50
vuoden aikana. Toisaalta kehittyneiden maiden
viliselld kaupalla on hyvit mahdollisuudet jat-
kua osittain kuten ennen, osa kaupasta voi my0ds
muuttua Vendjidn ja EU:n vilisestd EU-maiden
sisdimarkkinakaupaksi. Raaka-aineiden hintojen
nousulla voi olla arvaamattomia poliittisia seu-
rauksia kehittyvissi talouksissa. Lisdksi 6ljyn
hinta voi nousta selvésti enemmén kuin peruss-
kenaariossamme oletamme.
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Inflaation laajeneminen on globaali ilmi®

ERITYISTEEMA

Inflaation laajeneminen
on globaali ilmid

MARKKU LEHMUS

nflaatio on kiihtynyt lahes kaikissa lan-

simaissa. Se on samalla laajentunut

yhéa suurempaan joukkoon hyédykkei-
ta. Keskuspankkien on pidettava inflaa-
tio-odotukset kurissa jatkossakin.

Inflaatio kiihtyi selvdsti odotuksia nopeammin
viime vuoden aikana. Inflaatio on ollut odotuk-
sia nopeampaa ennen kaikkea Yhdysvalloissa ja

Euroopassa. Inflaation kiihtyminen on seura-
usta erityisesti energian ja tavaroiden hintojen
(alla olevassa kuviossa ryhm# ”Muut”) nousus-
ta. Myds ruoan hinnassa on ollut viime aikoina
nousupainetta.

Inflaation kiihtymisen taustalla on voimakas
finanssi- ja rahapoliittinen elvytys linsimaissa
ja kysynnin painopisteen siirtyminen palveluis-
ta tavaroihin vuosina 2020-2021. Téllainen siir-
tymi havaitaan erityisesti Yhdysvalloissa mutta

Inflaation muutos, joulukuusta 2020 lahtien, viimeisimpaan havaintoon asti, %-yksikk&a

Il Energia Valuuttakurssin vaikutus I Ruoka Muut — Bkt
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1 |
,2 1 1 1 1 J
Yhdysvallat Eurooppa Muut kehittyneet Kiina Muut kehittyvat
taloudet taloudet
Lahde: IMF. ETLA $22.1/b293
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my0s pienemmissi kehittyneissi talouksissa ku-
ten Suomessa (kuviot alla). Tavaroiden tuotan-
to on onnistunut vastaamaan laajentuneeseen
kysyntddn vain viipeelld, jota erilaiset tarjonta-
ketjujen pullonkaulat ovat ruokkineet. Hanka-
limpia lyhyen aikavilin tarjontarajoitteita ovat
olleet mikrosirupula, konttilogistiikan ongelmat
sekd satamien ja tehtaiden sulkutoimet Aasiassa.

Tavaroiden ja palveluiden kulutus
Yhdysvalloissa, 2019=100

Ind.
== Yksityinen kulutus, palvelut
Yksityinen kulutus, tavarat
120
110
100 m—

\ \~
o il

2017 18 19 20 21

Lahde: Federal Reserve. ETLA S§22.1/b294
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Energian hintojen kiihtymisen voidaan olet-
taa olevan lyhytaikainen, vaikkakin ndilld niky-
min varsin voimakas ilmi6, joka saa lisdd vauh-
tia Vendjin hyokkdyksestd Ukrainaan helmikuun
24. pdivd. Inflaatiotavoitteidensa toteutumises-
ta uskottavuutensa saavien keskuspankkien kan-
nalta pelkdstddn energian hintojen nousua on-
gelmallisempaa on kuitenkin se, ettd inflaatio
on laajenemassa yhd suurempaan joukkoon hyo-
dykkeitd. Ndin on tapahtunut niin Yhdysvallois-
sa, Euroopassa kuin Suomessakin (kuvio alla).

Jos korkea inflaatio siirtyy myos tyontekijoi-
den ja yritysten inflaatio-odotuksiin, inflaatios-
ta tulee kiihtyvien palkan- ja hinnankorotusten
myotd itse itseddn ruokkivaa. Tulee kuitenkin
huomioida, ettd markkinat eivét ole vield erityi-
sen huolissaan keskuspankkien uskottavuudesta
inflaation vastaisessa mitteldssi. Inflaatiosuo-
jatuista valtionlainoista lasketut keskipitkén ai-
kavilin inflaatio-odotukset ovat edelleen mal-
tilliset: esimerkiksi Yhdysvalloissa inflaation
odotetaan olevan keskimédrin 2,9 prosenttia
seuraavan viiden vuoden aikana. Toisaalta Ve-
ndjdn hyokkdys Ukrainaan voi vield muuttaa in-
flaationdkymid odottamattomalla tavalla. e

Tavaroiden ja palveluiden kulutus
Suomessa, 2019=100

Ind.

100

7V
. | ~

== Yksityinen kulutus, palvelut\/

85 Yksityinen kulutus, tavarat

80 I
2017 18 19 20 21

Lahde: Tilastokeskus. ETLA $22.1/b295

Niiden tuotteiden osuus suomalaisten
hyédykekorissa, joiden hinnat
nousseet yli 2 % vuodessa
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Lahteet: Tilastokeskus ja Etla. ETLA S$22.1/b296
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Ulkomaankauppa

D alveluviennin vauhdittamana
vienti kasvaa tdna vuonna 5,6 pro-

senttia. Matkustusrajoitukset on
purettu, mika nostaa palveluviennin
kasvua 16 prosenttiin. Tavaraviennin
maara kasvaa vain 1,3 prosenttia pape-
riteollisuuden lakon ja Venajan Ukrai-
naan kohdistuvien sotatoimien seurauk-
sena. Nettoviennin kontribuutio bkt:n
muutokseen on negatiivinen, ja vaih-
totase kdantyy alijadmaiseksi. Kauppa-
taseen ylijadma sulaa tilapaisesti pois
tdna vuonna, kun ennatyskorkeat tuon-
tihinnat nousevat vientihintoja enem-
man. Palvelutase on yhtéajaksoisesti ol-
lut alijgdmainen jo 40 vuotta, joten eiole
mitaan toivoa, etta se ennustejaksolla
kaantyisi ylijadmaiseksi.

Vienti
Vendjéatilanne ja paperiteollisuuden lakko
jarruttavat viennin kasvua tana vuonna

Vendjidn Ukrainaan kohdistuneen hyokkiyk-
sen takia EU on asettanut uusia kauppapakot-

teita sekd myos rahoitus- ja henkilépakotteita
Vendjdd vastaan. Vendjd oli vuonna 2021 Suo-
men viidenneksi tdrkein vientimaa 5,4 prosen-
tin osuudellaan. Sen merkitys Suomelle on kui-
tenkin tédnd pédivdnd huomattavasti pienempi
kuin 10-15 vuotta sitten. Tullin tietojen mukaan
noin 2 200 suomalaisyritystd vei tavaroita Ve-
néjdlle vuonna 2021. Ndiden osuus viennistim-
me itdnaapuriin oli ldhes 90 prosenttia. Yrityk-
set, jotka ovat rekisterdityneet johonkin toiseen
EU-maahan, kattavat loput runsaat 10 prosent-
tia viennistdmme Venidjélle. Noin 500 suoma-
laisyritystd vei vuonna 2021 tuotteita Vendjdl-
le, jotka nyt kuuluvat EU:n asettamien uusien
kauppapakotteiden piiriin. Nditd sanktioiden
alaisia tuotteita vietiin Tullin mukaan viime
vuonna noin 250 miljoonan euron arvosta. Tés-
td neljd viidesosaa oli Suomessa rekisterdityjen
yritysten vientid. Tullin laskelmien mukaan pa-
kotteiden alaisten tuotteiden osuus tavaravien-
nistdimme Vendjille oli 6,9 prosenttia.

Tullin selvityksen mukaan arvoltaan noin 60
prosenttia pakotteiden alaisista tuotteista kuu-
luu toimialaan koneet ja laitteet (CN-luokitus),
laskettuna viime vuoden viennin arvon perus-
teella. Noin 20 prosenttia kielletyistd vientituot-
teista kuuluu toimialaan sdhkdkoneet ja laitteet.
Kojeisiin ja laitteisiin kohdistuu noin 10 pro-
senttia sanktioiden alaisista tuotteista ja kulje-
tusvilineisiin noin 6 prosenttia.
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Tédnd vuonna tavaraviennin médrd kasvaa las-
kelmiemme mukaan runsaan prosentin. Ennus-
teeseen liittyy kuitenkin erityisen paljon epdvar-
muutta Vendjin ja Ukrainan vélisen sodan takia,
joka tavalla tai toisella vaikuttaa koko muuhun
Eurooppaan. Riski on olemassa, ettd tavaravien-
nin kasvuluku jdi tdnd vuonna ennustettua pie-
nemmaéksi. Pankkeihin kohdistuneet pakotteet
voivat vaikeuttaa suomalaisten ja venildisten
yritysten vilistd rahaliikennettd ja sen seurauk-
sena maiden vilistd ulkomaankauppaa. My0s
henkildpakotteilla voi olla arvaamattomia vai-

Tavara- ja palveluvienti

kutuksia Suomessa toimivien yritysten vientiin.
Vaikka varsinaisten kauppapakotteiden vai-
kutus on rajallinen, niin useat suuryritykset
ovat maaliskuun ensimmdiselld viikolla ilmoit-
taneet, ettd ne vapaachtoisesti lopettavat vien-
tinsd Vendjille. Tédstd syystd vaikutusten ar-
vioiminen kokonaisvientiimme on erittdin
haastavaa. Tavaraviennin kasvuvauhti kiihtyy
ensi vuonna vajaaseen 4 prosenttiin olettaen,
ettd Ukrainan tilanne ei eskaloidu. Paperiteolli-
suuden, tarkemmin sanottuna UPM:n ja Paperi-
liiton kiistasta johtuva lakko tédnd vuonna, nikyy

Arvo’ Maaran muutos, %2
Mrd.e %-osuus Edellisestd vuodesta Keskimaarin
2021 2021 2020 2021 2022F 2023 2024¢ 2017-21 2022-26¢

Maa-, metsa- ja kalatalous 0,8 1,1 -6,6 3,1 2,2 1,5 2,4 3% 2,4
Kaivannaistoiminta 1,0 12 -10,2 57,2 -01 1,0 0,8 23,8 0,7
Elintarviketeollisuus 1,5 2,2 -0,3 29 -16 0,8 2,8 2,8 0,7
Tevanaketeollisuus 0,7 1,0 -6,5 2,5 0,3 0,8 0,7 0,8 0,6
Puutavarateollisuus 3,8 55 -47 148 -05 2,2 0,6 1,7 0,6
Paperiteollisuus 93 135 -11,8 88 -70 109 1,6 -0,6 1,3
Oljynjalostus 38 55 1,3 375 194 49 97 9,3 87
Kemikaalit ml. ladkeaineet 72 105 35 11,1 4,3 2,4 16 1,3 2,4
Kumi- ja muovituotteet 1,7 2,4 -6,0 9,2 0,9 1,2 1,2 1,7 1.1
Metallien jalostus 99 144 -8,0 11 0,6 28 2,0 17 2,2
Metallituotteet 1,5 2,2 43 -36 1.1 1,3 1,3 -0,8 1.5
Sahko- ja elektroniikkateoll. 77 112 69 131 25 39 39 35 3,7
Koneet ja laitteet 8,9 13,0 -5,6 6,1 1,1 3,0 2,6 3,9 2,4
Kulkuneuvot 6,2 9,0 -20,9 139 1,0 1,0 2,3 11,9 1,2
Muu teollisuus 4,8 7,0

Tavaravienti yhteensa?® 62,6 100,0 -36 44 13 37 26 2,8 2,4
Palveluvienti® 25,7 -15,7 37 16,2 8,1 7,0 21 8,2
Tavara- ja palveluvienti® 88,3 75 42 56 51 40 2,6 4,3

1 Toimialojen viennin arvo tullitilaston mukaan.
¥ Kansantalouden tilinpidon mukaan.
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2 Méaaran muutokset, Etlan laskelma.
Lahteet: Tilastokeskus, Tulli, Etla.
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ensi vuonna tavanomaista korkeampana tavara-
viennin kasvulukuna.

Matkailun ja kuljetusten osuus palveluvien-
nistd oli hyvin merkittdvd ennen koronapande-
miaa, joten ndiden palveluerien elpymistahti
vaikuttaa pitkélti palveluviennin kasvuun. Te-
leviestintd-, tietojenkdsittely- ja tietopalvelu-
jen vienti ohjaa kuitenkin eniten koko palvelu-
viennin kehitystd. Arvioimme, ettd palveluvienti
kasvaa tdnd vuonna noin 16 prosenttia. Tavara-
ja palveluvienti yhteensd lisddntyy tdnd vuonna
noin 5,5 prosenttia.

Koneita ja laitteita vietiin vuonna 2021 eni-
ten Yhdysvaltoihin (osuus 8,4 %), Venijille
(8,1 %), Saksaan (7,5 %), Ruotsiin (7,2 %) ja
Kiinaan (7,1 %). Venéjille vietiin viime vuon-
na eniten kaivos-, louhinta- ja rakennuskoneita
(osuus 20 %), maa- ja metsitalouskoneita (18
%) sekd nosto- ja siirtolaitteita (9 %). CPA-luo-
kituksen mukaan toimialan Vendjén viennin ar-
vo oli 724 miljoonaa euroa vuonna 2021. Tullin
tietojen mukaan CN-ryhmén koneiden ja mekaa-
nisten laitteiden vienti Venidjélle oli arvoltaan
845 miljoonaa euroa. Heidédn laskelmiensa mu-
kaan tdstd pakotteiden alaisten tuotteiden vien-
ti oli arvoltaan 148 miljoonaa euroa, eli niiden
osuus kokonaisviennistd Vendjille oli CN-luoki-
tuksen mukaan 18 prosenttia. Toisin sanoen ko-
neiden ja laitteiden Ven#jdn viennistd noin vii-
desosa putoaa pois kauppapakotteiden takia.

Paperiteollisuuden tirkeimmit vientimaat
ovat Saksa (osuus 14,3 % vuonna 2021), Kii-
na (12,9 %), Yhdysvallat (7,8 %), Iso-Britan-
nia (5,8 %) ja Vendji (5,1 %). Suomessa UPM:n
paperi- ja sellutehtaiden toiminta pysdhtyi vuo-
denvaihteessa ja Paperiliiton lakko jatkuu néilld
ndkymin 2.4 asti. Lakon vaikutus koko toimialan
ensimmadisen neljanneksen vientilukuihin on
erittdin suuri. Myos Vendjdn sota Ukrainaa vas-
taan pudottaa vientilukua, silld sen seurauksena
Stora Enso ja Metsd Group ovat ilmoittaneet lo-
pettavansa viennin Venijdlle. Toimialan vienti-
hinnat ovat ennétyskorkealla, viime vuonna ne
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nousivat keskimédrin 8,5 prosenttia vuoden ta-
kaisesta. Kuluvan vuoden tammikuussa paperi-
teollisuuden vientihinnat kohosivat 25 prosent-
tia viimevuotisesta.

Metallien jalostuksen tdrkeimmdt vienti-
maat ovat vuosikymmenien ajan olleet Alanko-
maat, Saksa ja Ruotsi. Viennin arvolla mitattu-
na Alankomaiden osuus oli 16,7 % vuonna 2021,
Saksan oli 16,3 %, Ruotsin 11,6 %, Sveitsin 7,8
% ja Italian 6,6 %. Vendjd oli kuudennella sijalla
4,8 prosentin osuudella.

Metallien jalostuksen tuotteet eivit tietté-
vdsti kuulu EU:n pakotteiden piiriin. Toimialan
viennistd Vendjdlle periti 87 prosenttia oli ku-
paria vuonna 2021. Raudan, terdksen ja rauta-
seosten osuus oli vajaat 11 prosenttia. Raken-
tamisen vahva kasvu Euroopassa tdnd vuonna
vauhdittaa metallien jalostuksen vientid, koska
noin puolet alan tuotannosta menee rakennus-
sektorin kdyttédn. Toimialan vientihinnat nou-
sivat viime vuonna keskimdirin 31 prosenttia
edellisvuodesta. Kuluvan vuoden tammikuussa
hinnat nousivat 50 prosenttia viimevuotisesta.

Sdhko- ja elektroniikkateollisuuden osuus
Suomen koko tavaraviennistd oli viime vuonna
11,2 prosenttia. Tietokoneiden, elektronisten ja
optisten laitteiden (toimiala C26) osuus oli 5,3
prosenttia ja sihkolaitteiden (toimiala C27) 5,9
prosenttia. Tietokoneita, elektronisia ja optisia
laitteita vietiin eniten Yhdysvaltoihin (osuus
14,5 %), Kiinaan (10,5 %), Venijille (7,3 %),
Alankomaihin (6,7 %) ja Saksaan (6,2 %). Sih-
kolaitteita vietiin eniten Saksaan (osuus 16,9
%), Ruotsiin (7,3 %), Yhdysvaltoihin (7 %),
Kiinaan (4,9 %) ja Italiaan (4,3 %). Venijd oli
sijalla 9, ja sen osuus oli 3,9 %.

Tietokoneiden, elektronisten ja optisten lait-
teiden vienti Vendjille oli viime vuonna arvol-
taan 267 miljoonaa euroa. Sdhkdlaitteita vie-
tiin puolestaan 156 miljoonan euron arvosta.
Kun tarkastelemme koko sd@hkd- ja elektroniik-
kateollisuuden vientid Vendjille, niin kdy ilmi,
ettd kolmasosa viennistd vuonna 2021 oli tie-
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tokoneita ja niiden oheislaitteita. Mittaus-, tes-
taus- ja navigointilaitteiden osuus oli 12 pro-
senttia. Sdhkémoottorien, -generaattorien ja
-muuntajien osuus oli 11 prosenttia. Sihkén-

Tavaravienti alueittain 2021

Arvo, Osuus, Muutos,
milj. e % %

Suomen koko tavaravienti 68761 100,0 20

EU27 38957 56,7 24
Saksa 9157 133 16
Ruotsi 7077 10,3 17
Alankomaat 4352 6,3 12
ltalia 2927 43 105
Viro 2393 3,5 38
Belgia 2295 33 36

EU15 34294 499 22

Euroalue 27565 40,1 26

Vienti EU:n ulkopuolelle 29804 433 14

Aasia (pl. Lahi- ja Keski-ita) | 8605 12,5 23

Kiina 3619 53 19
Japani 1598 2,3 38
Etela-Korea 762 11 5
o 7825 113 20
Venaja 3736 54 23
Iso-Britannia 2551 3,7 13
Pohjois-Amerikka 5450 7.9 1
USA 4642 6,8 -5
EFTA-maat 3012 4,4 17
Norja 1745 2,5 13
Afrikka 1431 2,1 13
Etela-Amerikka 1348 2,0 11
Brasilia 509 07 -10
Lahi- ja Keski-ita 826 1,2 -8
Lahde: Tulli. ETLA $22.1/x02t



jakelu- ja valvontalaitteiden osuus oli 10 pro-
senttia ja viestintélaitteiden vajaat 6 prosenttia.
Sdteilylaitteiden sekd sdhkolddkintd- ja sihkote-
rapialaitteiden osuus oli runsaat 4 prosenttia.
Tullin julkaisemasta tiedotteesta kdy ilmi, ettd
CN-luokituksessa ryhmin sihkdkoneiden ja lait-
teiden vienti Vendjille oli viime vuonna arvoltaan
237 miljoonaa euroa. Tullin arvioiden mukaan
tdstd sanktioiden alaisia tuotteita oli arvoltaan
49 miljoonaa euroa, mikd vastaa 21 prosentin
osuutta. Etlan vientiennuste on tehty CPA-luoki-
tuksen mukaan, joten vientilukuja ei voi suoraan
verrata CN-luokituksen perusteella laskettuihin
tietoihin. Tullin laskelmat antavat kuitenkin hyo-
dyllistd tietoa ja ovat suuntaa antavia.
Kemikaalien tdrkeimmit vientimaat oli-
vat viime vuonna Alankomaat (osuus 10,1 %),
Ruotsi (9,8 %), Saksa (8,7 %), Veniji (7,7 %)
ja Belgia (5,6 %). Viennistd Venijille kolmas-
osa oli vuonna 2021 ensidmuoveja. Kérkituot-
teita olivat my®s maalit, lakat, painovdrit ja epé-
orgaaniset peruskemikaalit. Ladkevalmisteiden
osuus oli kymmenes. Kemikaalit eivit ole EU:n
Vendjin vastaisten pakotteiden kohteena.
Kulkuneuvojen osuus koko Suomen tavara-
viennin arvosta oli 9 prosenttia vuonna 2021.
Moottoriajoneuvojen osuus oli 5,8 prosenttia ja
muiden kulkuneuvojen 3,2 prosenttia. Mootto-
riajoneuvoja vietiin eniten Saksaan (osuus 64,4
%), Ruotsiin (9 %), Venijille (5,7 %), Norjaan
(3 %) ja Viroon (2,2 %). Muiden kulkuneuvo-
jen viennin kohdemaita olivat Italia (44,8 %),
Irlanti (23 %), Ruotsi (5,5 %), Brittildiset Neit-
sytsaaret (3,9 %) ja Norja (3,5 %). Veniji oli si-
jalla 8 ja sen osuus oli 1,9 prosenttia.
Kulkuneuvoteollisuuden osalta sen alatoimi-
ala ilma- ja avaruusalukset ja niihin liittyvét ko-
neet ja laitteet (CPA303 ja CN88) kuuluu sankti-
oiden piiriin, eli EU:n pa&dtdkselld nditd tuotteita
ei endd saa viedd Venijdlle. Niiden osuus kul-
kuneuvoteollisuuden viennistd Vendjille oli 4,9
prosenttia vuonna 2021. Valtaosa toimialan vien-
nistd oli moottoriajoneuvojen ja niiden osien ja
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tarvikkeiden vientid, yhteensd 85 prosenttia. Lai-
vojen ja veneiden osuus oli 7 prosenttia.

Telakkateollisuuden tilanne on erittdin hyvi.
Vuosina 2022-2026 toimitetaan joka vuosi yksi
iso risteilijd Turun telakalta. Lisdksi pienempid
aluksia valmistuu vientiin Rauman ja Helsingin
telakoilta vuosina 2022-2024. Helsingin telakka
on kokonaan venildisomistuksessa, mutta em-
me tdssd spekuloi, onko silld mitddn vaikutuk-
sia.

Oljynjalostuksen toimialan tirkeimmit
viennin kohdemaat olivat vuonna 2021 Ruot-
si (osuus viennin arvosta 27,9 %), Yhdysval-
lat (15,4 %), Belgia (12 %), Vendji (7,6 %) ja
Alankomaat (7,5 %).

Vuodelle 2020 suunniteltu viiden vuoden vd-
lein pidettdvid Nesteen suuri huoltoseisokki jou-
duttiin koronapandemian takia siirtdmé#&n vuo-
den 2021 toiselle neljinnekselle. Oljytuotteiden
viennin méddrd supistui viime vuonna noin 38
prosenttia seisokin seurauksena ja kasvaa alus-
tavien laskelmien mukaan vastaavasti noin 19
prosenttia tdnd vuonna. Vientindkymid heiken-
tdd kuitenkin Venijdn sotatilanne. Viime vuon-
na arvoltaan ldhes 98 prosenttia dljytuotteiden
viennistd Vendjdlle oli voitelussa kdytettdvit
raskaat maadljyt.

Puutavarateollisuuden tdrkeimmit vien-
timaat olivat viime vuonna Japani (osuus 14,7
%), Iso-Britannia (12 %), Saksa (8,2 %), Egypti
(5,8 %) ja Ranska (5,4 %). Veniji oli sijalla 27,
sen osuus koko toimialan viennisti oli vain 0,7
prosenttia.

Elintarviketeollisuuden osuus koko tavara-
viennisti oli viime vuonna 2,2 prosenttia. Toi-
mialan viennistd 87 prosenttia oli elintarvik-
keiden vientid. Elintarvikkeita vietiin eniten
Ruotsiin (osuus 24,3 %), Kiinaan (11,4 %), Vi-
roon (7,5 %), Venijille (7,5 %) ja Tanskaan
(4,6 %). Juomia vietiin eniten Ruotsiin (osuus
21,8 %), Viroon (12,9 %), Puolaan (9,9 %),
Norjaan (7,9 %) ja Saksaan (6,6 %). Veniji oli
sijalla 8 ja sen osuus oli (3,8 %).
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Vendjin elokuussa 2014 asettama elintarvik-
keiden tuontikielto on edelleen voimassa. Sen
piiriin kuuluvat muun muassa maito ja maito-
tuotteet, erddt lihatuotteet, vihannekset ja kalat.
Tuontikielto koski alun perin EU-maita, Yhdys-
valtoja, Kanadaa, Australiaa ja Norjaa. My6hem-
min tuontikieltoa laajennettiin koskemaan myds
Albaniaa, Montenegroa, Islantia, Liechtenstei-
nia ja Ukrainaa.

Vuonna 2021 elintarviketeollisuutemme tér-
keimmit vientituotteet Vendjille oli valmistettu
kotieldinrehu (osuus 28 %), mausteet ja maus-
tekastikkeet, tuoteryhmi kaakao, suklaa ja ma-
keiset, ryhmd jalostettu tee ja kahvi, ryhmi ei-
nekset ja valmisruoat, tuoteryhmd ndkkileipd ja
keksit, sdilyvit leivonnaiset ja kakut sekd tuote-
ryhmi myllytuotteet (osuus 5 %). EU:n uudet
kauppapakotteet eivit kohdistu elintarviketeol-
lisuuden tuotteisiin. Sanktioilla ei siis ole suo-
raa vaikutusta elintarviketeollisuuteen siind
mielessd, ettd vienti on edelleen sallittua. Useat
suuret elintarviketeollisuuden yritykset ovat
kuitenkin muista syistd ilmoittaneet, etteivit
ne endd aio viedd tuotteitaan Vendjille. Ndiden
joukossa ovat muun muassa paljon kalanrehu-
ja vievd Raisio, viennin lopettaminen Vendjille
pudottaa yhtion oman ilmoituksen mukaan lii-
kevaihtoa noin 15 prosenttia. My0s esimerkiksi
Fazer, Valio ja Paulig ovat lopettaneet vientinsd
Venijille. Toimialan vientiennusteessa on py-
ritty ottamaan huomioon Venijdtilanne ja sen
vaikutus elintarviketeollisuuden vientiin, mut-
ta ennusteen kiinnitysvaiheessa oli vield tiedos-
sa vain muutaman yrityksen vetdytyminen Ve-
néjaltd.

Kumi- ja muovituotteita vietiin viime vuon-
na eniten Ruotsiin (osuus viennin arvosta 20,5
%), Saksaan (10,7 %), Norjaan (7,9 %), Veni-
jadn (7,2 %) ja Puolaan (5,6 %). Eniten vietiin
Vendjille tuotteita, jotka kuuluvat ryhméddn laa-
tat, levyt, kalvot, kaistaleet ja nauhat. Toisek-
si suurin ryhmi oli uudet kumirenkaat, ja sen
osuus toimialan Vendjan-viennin arvosta oli 16
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prosenttia. Kdrkituotteisiin kuuluivat myos put-
ket ja letkut sekd rakennusmuovit. Toimialan
tuotteet eivit ole EU:n sanktioiden kohteena.
Metallituotteiden tirkeimmaét vientimaat
olivat vuonna 2021 Ruotsi (osuus 19,4 %), Ve-
ndjd (9,7 %), Yhdysvallat (6,3 %), Viro (6,2 %)
ja Norja (5,6 %). Runsas kolmasosa metallituot-
teiden viennistd Venijélle viime vuonna kuului
ryhmidn metallilankatuotteet, ketjut ja jouset.
Tyokalujen osuus oli vajaa kolmasosa.
Metallituotteisiin saattaa kuulua jokin pakot-
teiden piiriin kuuluva tavara, mutta tdsti ei ole
varmaa tietoa. EU:n lista sanktionalaisista tuot-
teista on laadittu CN-luokituksen mukaan, ja Et-
lan vientiennuste tehdddn CPA-luokituksen mu-
kaan. Sotatarvikkeita vietiin vain vihdinen maira.
Tevanaketeollisuuden osuus tavaraviennis-
td oli viime vuonna prosentti. Tdsté tekstiilien
osuus oli 45 prosenttia, vaatteiden 34 prosent-
tia ja nahkan ja nahkatuotteiden 22 prosenttia.
Tekstiiliviennin tdrkeimmé&t kohdemaat olivat
Saksa (osuus 14,1 %), Ruotsi (9,5 %), Yhdys-
vallat (7,1 %), Viro (5,8 %) ja Puola (5,4 %).
Venidjd oli sijalla 8, ja maan osuus oli 4,6 pro-
senttia. Vaatteita vietiin eniten Ruotsiin (osuus
18,7 %), Saksaan (15,8 %), Viroon (14,7 %),
Vendjille (5,6 %) ja Ranskaan (4,4 %).

Vientimaiden teollisuustuotanto ja
tavaraviennin maara’
%

== Tavaravienti 5
Vientimaiden teollisuustuotanto
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1 Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista.
2 11 OECD-maata Suomen vientiosuuksilla painotettuna.

Lahteet: Tulli, OECD, Etla.
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Viime vuonna Venijille vietiin arvoltaan yli-
voimaisesti eniten jalkineita (osuus 19,5 %).
Muita suuria tuoteryhmid olivat esimerkiksi tek-
niset ja teollisuustekstiilit, takit, puvut, housut
ja hameet.

Kaivostoiminnan ja louhinnan tuotteiden
osuus tavaraviennistimme oli 1,5 prosenttia
vuonna 2021. Toimialan tuotteita vietiin eniten
Ruotsiin (osuus 25,1 %), Kiinaan (18,9 %), Bel-
giaan (17,5 %), Sveitsiin (13,6 %) ja Saksaan (7
%). Vendji oli sijalla 11 ja maan osuus alan vien-
nistdimme oli prosentti.

Maa-, metsi- ja kalataloustuotteiden osuus
tavaraviennistimme oli 1,1 prosenttia vuonna
2021. Tarkeimmadt vientimarkkinat olivat Kam-
bodza (osuus 13 %), Kiina (12 %), Thaimaa
(10,2 %), Saksa (9 %) ja Ruotsi (8,5 %). Veniji
oli sijalla 15 ja sen osuus oli 2,1 %.

Palveluvienti kasvaa ripeasti, vaikka
matkailu Suomeen jaa viela tana
vuonna heikoksi

Televiestinti-, tietojenkésittely- ja tietopalvelu-
jen osuus palveluviennin arvosta oli viime vuon-
na 46 prosenttia. Teknisten, kaupankdyntiin liit-
tyvien ja muiden liike-eldmdn palvelujen osuus
oli 11,5 prosenttia. Henkisen omaisuuden kay-
tdstd perittyjen maksujen osuus oli 10,3 pro-
senttia. Kuljetusten osuus oli 10,2 prosenttia ja
tuotannollisten palvelujen 6 prosenttia. Vuonna
2019 matkailun osuus oli 10,8 prosenttia, mutta
viime vuonna se oli endi 3,4 prosenttia.

Suomen palveluvienti nousi viime vuonna ar-
voltaan 7,3 prosenttia edellisvuodesta kansanta-
louden tilinpidon helmikuun lopulla julkaistu-
jen tietojen mukaan.

Tilastokeskuksen helmikuussa julkaiseman
tavaroiden ja palveluiden ulkomaankaupan pi-
kaennakon mukaan matkailu jdi viime vuonna
arvoltaan 16 prosenttia edellisvuotista pienem-
maiksi, kun matkustaminen Suomeen edelleen
pysyi ldhes pysdhdyksissd koronapandemian ta-
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kia. Huolto- ja korjauspalvelut vidhenivit 14 pro-
senttia, tutkimus- ja kehityspalvelut laskivat 3
prosenttia.

Asiantuntijoiden ja liikehallinnon konsult-
tipalvelut sen sijaan lisdéntyivdt arvoltaan 16
prosenttia edellisvuodesta. Televiestintd-, tie-
tojenkdsittely- ja tietopalvelut nousivat 13 pro-
senttia. Rahoituspalvelut kohosivat 12 pro-
senttia, ja kuljetusten viennin arvo lisddntyi 9
prosenttia. Henkisen omaisuuden kaytdstd pe-
rittyjen maksujen, eli rojaltien ja lisenssimak-
sujen, viennin arvo kasvoi 7 prosenttia. Tuotan-
nolliset palvelut ja teknisten, kaupankdyntiin
liittyvien ja muiden liike-eldmén palvelujen
viennin arvo nousi prosentin.

Arvioimme ennen kuin Venijd hyokkisi Uk-
rainaan, ettd ulkomaalaisten matkustaminen
Suomeen lisddntyisi tuntuvasti tdnd vuonna,
mutta nyt matkustushalukkuus jidnee odotet-
tua pienemmiksi. Televiestintdsektorin viennin
odotetaan jddvin edellisvuoden lukemiin.

Tuonti

Venéjalta tuodaan valtaosin
energiatuotteita

VENAJAN OSUUS Suomen tavaratuonnista oli
viime vuonna 11,9 prosenttia. Tuonnin arvo oli
8,6 miljardia euroa. Venijd oli siten toiseksi tér-
kein tuontimaa Saksan jilkeen. Oljyn ja &ljy-
tuotteiden osuus tavaratuonnin arvosta oli 41,2
prosenttia, kaasun 9,3 prosenttia, sihkon 6,5
prosenttia ja kivihiilen 1,5 prosenttia. Kaiken
kaikkiaan energiatuotteiden osuus tuonnistam-
me Venijdltd oli siten 58,5 prosenttia. Neste on
jo ehtinyt ilmoittaa, ettd se on Ukrainahy6kkayk-
sen takia suurelta osin siirtynyt hankkimaan mui-
ta raakadljyn laatuja kuten Pohjanmeren 6ljyd.
Vendjiltd tuotiin viime vuonna myds kemi-
allisia aineita ja tuotteita, joiden osuus tuonnin
arvosta oli 9,7 prosenttia. Puutavaran osuus oli
5,5 prosenttia ja metallien ja metallituotteiden
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3,9 prosenttia. Muiden tavaroiden osuudeksi jii
22,3 prosenttia.

Tuotantotarvikkeiden ja kulutustava-
roiden tuonnin kasvu hyytyy tédnéa vuonna
Tavaratuonti seuraa yleensi suurelta osin tavara-
viennin kehitystd, koska noin kaksi kolmasosaa
tavaratuonnista kédytetddn vientitavaroiden tuo-
tantopanoksina. Vendjin sotatoimet Ukrainassa
ovat aiheuttaneet sen, ettd vientiennusteeseen
liittyy paljon epdvarmuutta ja siksi myds tuon-
nin ennusteluvut ovat tavanomaista epdvakaam-
mat. Numerot 18ytyvit oheisesta taulukosta.

Poltto- ja voiteluaineiden tuonti kddntyy tdnd
vuonna vahvaan kasvuun. Viime vuoden tuonti-
kuoppa oli Nesteen suurseisokin ja koronapan-
demian aiheuttama. Teollisuuden tuotantotar-
vikkeiden tuonnin m#iri ja kulutustavaroiden
tuonti on tdnd vuonna jddméissi edellisvuoden
lukemiin.

Investointitavaroiden ja kuljetusvilineiden
tuonnin madrd lisddntyi viime vuonna 11,9 pro-

Tavara- ja palvelutuonti

senttia edellisvuodesta. Viking Glory aloitti jou-
lukuussa matkansa Kiinasta kohti Suomea, mi-
kd kasvatti ryhmin tuontilukua tuntuvasti. Tdnd
vuonna investointitavaroiden tuonnin méiérdn
odotetaan kasvavan pari prosenttia.

Finnair on tilannut yhteensd 19 kappaletta
Airbus A350 lentokonetta, joista ensimmiinen
toimitettiin vuonna 2015 ja kuudestoista ko-
ne tuotiin syyskuussa 2020. Lentokoneet, jotka
Finnair tuo Suomeen, kirjataan kaikki investoin-
titavaroiden tuontina. Kansantalouden tilinpi-
dossa omaan omistukseen hankitut koneet on
kirjattu investointeihin, mutta myynti- ja takai-
sinvuokraussopimuksella hankitut koneet on
kirjattu vientiin.

Koronapandemian aiheuttaman lentoliiken-
teen voimakkaan supistumisen takia kolmen vii-
meisen lentokoneen toimitusaikaa on siirretty
eteenpdin. Neuvottelujen tuloksena seitsemis-
toista Airbus A350 lentokone tuodaan Suomeen
vuoden 2022 toisella neljinnekselld. Finnair
on kuitenkin pddttdnyt siirtdd sen osto-oikeu-

Arvo’ Maaran muutos, %2
Mrd.e %-osuus Edellisestad vuodesta Keskimaarin

BEC-tavaraluokitus 2021 2021 2020 2021 2022F 2023F 2024¢ 2017-21 2022-26F
Teollisuuden tuotantotarv. 286 394 45 116 -03 13 1.1 52 0,8
Poltto- ja voiteluaineet 9,5 13,1 -82 90 6,6 35 2,3 -37 35
Inv.tavarat & kuljetusvalineet 166 228 -39 11,9 21 36 4,3 32 4,7
Kulutustavarat 17,9 24,7 -0,8 51 0,2 1,5 1,3 1,7 1.1

Kestokulutustavarat ml.

henkiléautot 4,8 6,7 40 145 -26 33 1.8 50 1,2

Puolikestavat ja

kertakulutustavarat 131 18,0 0,4 1,8 1,4 0,9 1,2 2,6 1.1
Tavaratuonti yhteensa® 60,9 100,0 34 61 19 23 20 2,3 2,3
Palvelutuonti® 281 128 27 147 76 3,8 1.6 6,5
Tavara- ja palvelutuonti® 89,0 66 50 59 41 26 21 37

T Kayttotarkoituksen mukainen tuonnin arvo tullitilaston (c.i.f.) mukaan. 2
Lahteet: Tilastokeskus, Tulli, Etla.

¢ Kansantalouden tilinpidon mukaan.
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den kolmannelle osapuolelle ja takaisinvuokraa
lentokoneen omaan kéyttoonsd. Seuraava kone
tuodaan vuoden 2024 neljdnnelld neljanneksel-
14 ja viimeinen lentokone tuodaan vuoden 2025
ensimmiiselld neljinnekselld.

Palvelutuonti elpyy tédna vuonna ja nostaa
koko tuonnin kasvulukua
Arvioimme maaliskuun alussa, ettd palvelu-
tuonnin mé#drd kohoaa tdnd vuonna 15 prosent-
tia, kun koronapandemiasta pahasti kérsineiden
matkailu- ja kuljetusalojen odotetaan elpyvén.
Teknisten, kaupankdyntiin liittyvien ja mui-
den liike-eldmin palvelujen osuus palvelutuon-
nin arvosta oli viime vuonna 19,6 prosenttia.
Kuljetusten osuus oli 18,2 prosenttia ja televies-
tintd-, tietojenkdsittely- ja tietopalvelujen osuus
15,5 prosenttia. Asiantuntijoiden ja liikehallin-
non konsulttipalvelujen osuus oli 11,2 prosent-
tia, tutkimus- ja kehityspalvelujen 10,7 prosent-
tia ja tuotannollisten palvelujen 7,5 prosenttia.
Matkailun osuus oli viime vuonna vain 4 pro-
senttia, kun se vuonna 2019 oli 15,5 prosenttia.
Palvelutuonti lisdédntyi viime vuonna arvol-
taan 6,3 prosenttia kansantalouden tilinpidon
helmikuun lopulla julkaistujen tietojen mukaan.

ETLA Suhdanne Kevat 2022

Tuotantotarvikkeiden tuonnin ja
teollisuustuotannon muutos
%

== Tuotantotarvikkeiden tuonti
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Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista. Vuoteen 2011 asti
raaka-aineiden ja tuotantotarvikkeiden tuonti.

Lahteet: Tilastokeskus, Tulli, Etla. ETLA §22.1/m01

Tilastokeskuksen julkaiseman tavaroiden ja
palveluiden ulkomaankaupan pikaennakon mu-
kaan matkailu sukelsi vield viime vuonna arvol-
taan 19 prosenttia vuoden takaisesta, kun suo-
malaisten matkustaminen ulkomaille oli pitkalti
jdissd edelleen.

Asiantuntijoiden ja liikehallinnon konsult-
tipalvelujen tuonnin arvo sen sijaan kohosi 15
prosenttia ja kuljetusten tuonnin arvo puoles-
taan 14 prosenttia. Teknisten, kaupankiyn-
tiin liittyvien ja muiden liike-eldmén palvelujen
tuonnin arvo nousi 7 prosenttia.

Tutkimus- ja kehityspalvelujen tuonti lisddn-
tyi arvoltaan 6 prosenttia. Televiestintd-, tieto-
jenkdsittely- ja tietopalvelujen tuonnin arvo oli
2 prosentin kasvussa edellisvuoteen verrattuna.

Arvioimme, ettd suomalaisten matkailu ul-
komaille toipuu tuntuvasti vuonna 2022, vaik-
ka jddkin vield pandemiaa edeltdneen tason alle.
Laskelmiemme mukaan kuljetusten ja televies-
tintdsektorin tuonti lisdéntyy arvoltaan noin
18-19 prosenttia. Palvelutuonti kokonaisuudes-
saan kasvaa arvoltaan noin 16 prosenttia vuon-
na 2022.
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Maksutase

Vaihtotase kééntyy alijadmaiseksi

Vaihtotase oli ylijidmadinen vuosina 2020-2021,
mutta kddntyy tdnd vuonna alijddmadiseksi, kun
kauppataseen ylijidma sulaa. Palvelutase ji4 ali-

Vaihtotase ja sektoreittainen netto-
luotonanto suhteessa bkt:hen

= Yritykset ja rahoituslaitokset
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jddmadiseksi koko ennustejakson, mutta tuotan-
nontekijikorvausten ja tulonsiirtojen taseen
odotetaan pysyvén ylijagdmiisend vuosina 2022-
2023. Tarkemmat luvut 16ytyvit oheisesta tau-
lukosta. @

Vaihtotaseen ylijaagma komponen-
teittain suhteessa bkt:hen
%

= \/aihtotase Kauppatase Palvelutase
== Tuotannontekijakorvaus ja tulonsiirtotase

-10

1990 95 2000 05 10 15
Laskettu neljan neljanneksen liukuvista summista, keskistetty.
Lahteet: Suomen Pankki,
Tilastokeskus, Etla.
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Vaihtotase, mrd. euroa

2020 2021 2022  2023F 2024¢
Tavaroiden vienti (fob) 59,3 70,3 83,2 84,7 85,4
Tavaroiden tuonti (fob) 56,3 67,4 83,2 82,6 83,3
Kauppataseen ylijaama 3,0 2,9 0,0 21 2,1
Palveluvienti 25,8 27,7 32,3 35,2 38,0
Palvelutuonti 28,2 30,0 34,8 37,7 39,6
Palvelutaseen ylijagama -2,4 -2,3 -2,5 -2,5 -1,6
Tuotannontekijakorvausten ja tulonsiirtojen taseen ylijagama 1,2 1,9 1,2 0,6 -0,4
Vaihtotaseen jaama 1,8 2,4 -1,2 0,1 0,2
Vaihtotaseen jaama/bkt, % 0,7 1,0 -0,5 0,0 0,1
Vaihtotaseen jaamaé/viennin arvo, % 21 2,5 -1,0 0,1 0,2

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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Investoinnit

suinrakennusinvestoinnit piti-

vat kansantalouden investoinnit

kasvussa viime vuonna. Yksityi-
set kone- ja laiteinvestoinnit kiihdyttavat
kansantalouden investointien kasvua ta-
na vuonna. Myos rakentaminen kokonai-
suudessaan kasvaa.

Investoinnit kasvavat 3,6
prosenttia tdna vuonna

VUOSI 2021 oli erinomainen asuntomarkkinoil-
la. Asuntojen hinnat nousivat huimasti, ja koti-
taloudet nostivat uusia asuntolainoja vililld en-
ndtykselliseen tahtiin. Kova kysynti heijastui
asuinrakennusinvestointeihin, jotka kasvoivat
ripedsti pitkin vuotta. Muu talonrakentami-
nen ei ollut yhtd hyvissi vireessd. Asuinraken-
tamiseen myonnettyjen lupien mairit ldhtivit
loppuvuodesta jo laskuun, mutta loppuvuoden
aloitukset ja kysyntid pitdvit asuinrakennusin-
vestoinnit vield tdn#dkin vuonna melkein kah-

ETLA Suhdanne Kevat 2022

den prosentin kasvussa. Muu talonrakentami-
nen piristyy mm. tehdasrakentamisen takia yli
2 prosentin. Uudistalorakentaminen vetdd myds
viime vuonna vdhentyneen maa- ja vesirakenta-
misen reilun 2 prosentin kasvuun ténd vuonna.

Rakennusyritysten liikevaihto ja myynti kas-
voivat noin 10 prosenttia viime vuonna, ja ra-
kennusyritysten luottamus nousi korkealle vuo-
dentakaiseen verrattuna. Ndkymid painavat
raaka-aineiden hinnat, jotka nostivat rakennus-
kustannuksia 10 prosentilla viime vuonna, se-
kd ongelmat osaavan tyovoiman saatavuudessa.
Rakentamisen kokonaisuudessaan ennustetaan
kasvavan hieman viime vuotta hitaammin kulu-
vana vuonna.

Teollisuuden investointiaste nousemassa
korkealle tana vuonna

Kone- ja laiteinvestointien kasvu jdi viime vuon-
na odotuksia maltillisemmaksi. EK:n investoin-
titiedustelussa teollisuuden kone- ja laiteinves-
tointien ennakoidaan kasvavan voimakkaasti
kuluvana vuonna, ja teollisuuden investointi-
aste olisi nousemassa korkeimmilleen 10 vuo-
teen. MetsdGroupin Kemin biotuotetehdas on
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Investoinnit

metsdteollisuushistorian suurin investointi ko-
timaassa ja ndkyy my0s kone- ja laiteinvestoin-
tien kasvuna. Ennustamme kone- ja laiteinves-
tointien kasvavan yli 8 prosenttia tdnd vuonna ja
noin 6 prosenttia ensi vuonna. EK:n investoin-
titiedustelun mukaan yrityksilld on suunnitteil-
la my®s viime vuotta suurempia t&k-panostuk-
sia. T&k-investointeja tuetaan ldhivuosina myds
EU:n elpymis- ja palautumistukivélineesta.

Tyottémyysaste ja investoinnit
suhteessa bkt:hen
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Pandemiavuoden investointilisdysten pois-
tuminen n#kyi julkisten investointien melkein
8 prosentin supistumisena viime vuonna. Tdnd
vuonna julkisten investointien arvioidaan kas-
vavan vield hieman mm. hyvinvointialueiden
perustamiseen liittyvien investointien takia.
Hallituksen padtosperdiset lisdykset mm. vdy-
ldinvestointeihin poistuvat vuonna 2023, ja siksi
julkisiin investointeihin ei odoteta endd merkit-
tivdd kasvua.

Kansantalouden kokonaisinvestointien en-
nustetaan kasvavan 3,6 prosenttia tdnd ja 2,9
prosenttia ensi vuonna. Kokonaisinvestointien
kasvu juontuu péddasiassa yksityisten investoin-
tien kasvusta.

Venéjan vastaiset pakotteet ja vasta-
pakotteet aiheuttavat epdvarmuutta

Euroopan keskuspankin rahapolitiikka jatkunee
investointien kannalta suotuisana ennustejak-
son ajan. Rahoituksen saatavuuden lisdksi my0s
yritysten kannattavuus tukee investoimista.
EU:n Vendjille asettamilla pakotteilla ja Veni-
jan mahdollisilla vastapakotteilla voi kuitenkin
olla nyt ennakoimattomia negatiivisia vaikutus-

Kiintedn padoman bruttomuodostus paaomatavararyhmittain

2021 Mé&aran muutos, %

Paaomatavararyhma Mrd.e %-osuus 2021 2022F 2023F 2024¢ 2017-21 2022-26F
Rakennukset 31,2 58,7 25 21 1,6 16 2,0 1,8
Talonrakennukset 26,1 49,1 33 20 1,6 1,6 2,4 1.8

Asuinrakennukset 15,5 29,1 82 18 14 16 21 1,8

Muut talonrakennukset 10,6 20,0 30 24 20 15 30 1,8
Maa- ja vesirakennukset 5,1 9,6 22 22 15 1,7 0,0 1,7
Koneet, laitteet ja kuljetusvalineet 12,1 22,9 1.7 84 62 38 1.1 6,3
Muut kiinteat investoinnit 9,8 18,5 09 27 2,4 20 1,8 2,4
Kiintean padgoman bruttomuodostus yht. 53,1 100,0 20 36 29 22 2,0 3,0

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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ta yritysten toimintaympdristoon. Geopoliitti-
sen tilanteen aiheuttama yleinen taloudellisen
epdvarmuuden lisddntyminen voi heikentdd sekd
yritysten investointihalukkuutta ettd tydvoiman
saatavuutta.

Teollisuuden isot investointihankkeet niky-
vit erityisesti kone- ja laiteinvestointeina, mut-
ta myds maa- ja vesirakentamisen hyvénd kasvu-
na usean vuoden ajan ennusteen loppupuolella.
EU:n elpymis- ja palautumistukivilineen ra-
hoituksen odotetaan tukevan mm. t&k-inves-
tointeja tulevina vuosina. Yhteensd kokonaisin-
vestointien ennustetaan kasvavan hieman yli 2
prosenttia vuonna 2024.

ETLA Suhdanne Kevat 2022

Investointiaste kasvaa ennustejaksolla
Investointiaste nousee tasaisesti koko ennuste-
jakson ajan. Yksityisten investointien osuus ko-
konaisinvestoinneista nousee asteittain.

Julkiset investoinnit ovat olleet viime vuosi-
na korkealla tasolla ja nousivat ldhes 5 prosent-
tiin suhteessa bkt:hen vuonna 2020. Julkisten
investointien bkt-suhde pysyy yli 4 prosentin
ennustejaksolla.

Koko kansantalouden nettopddomakanta
kasvaa kohtalaisen hitaasti koko ennustejakson
ajan saavuttaen 1,7 prosentin kasvun. e
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Yksityinen kulutus

ksityisen kulutuksen kasvuvauh-

ti hidastuu tana vuonna reiluun

kahteen prosenttiin. Saastamisas-
teen aleneminen ei enaa tue kulutuksen
kehitysta yhté paljon kuin viime vuon-
na. Inflaation kiihtyminen nakertaa palk-
kasumman ostovoimaa, joskin muut tulot
kasvavat viime vuotta nopeammin. Ensi
vuonna kulutuksen kasvu hidastuu edel-
leen noin puoleentoista prosenttiin ja tu-
keutuu tassa reaalisen ostovoiman kas-
vuun. Sdastamisaste on jo suhteellisen
lahelld nollaa. Kestokulutustavaroiden
hinnat ovat historiallisessa nousussa.

Kuluttajien luottamus
heikentynyt

YKSITYINEN KULUTUS ELPYI viime vuonna ro-
kotekattavuuden nousun ja rajoitusten vdhen-
tdmisen my6td. Covid19-pandemian kehitys on
kuitenkin aaltoillut, kuten on vastaavasti rajoi-
tusten asettaminenkin. Kuluttajien luottamus ja
kotitalouksien kulutus ovat siten heilahdelleet.
Ennusteen oletuksena on, ettei uusia rajoituksia
endd jouduta asettamaan.
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Luottamusta ja kulutusta heikentdd nyt kui-
tenkin uusi tekijé eli yleisen hintatason nou-
su. Se johtuu pitkilti monien raaka-aineiden
maailmanmarkkinahintojen noususta seki tuo-
tantokapeikoista kysynnin ja tarjonnan epéta-
sapainon seurauksena. Kuluttajien luottamus
heikkenikin vuoden vaihteessa, mutta sdilyi kes-
kim#drdiselld tasolla.

Kulutuksen kasvu hidastuu

YKSITYINEN KULUTUS KASVOI viime vuonna
keskimé@drin 3,3 prosenttia. Tdnd vuonna kas-
vu hidastuu 2,2 prosenttiin, ja siindkin on viime
vuoden kasvuperinnolld suuri merkitys. Siten
kasvu kuluvan vuoden sisélld on vain maltillis-
ta. Ensi vuonna kulutuksen kasvu hidastuu edel-
leen noin puoleentoista prosenttiin.

Saastamisaste alenee

PANDEMIAVUONNA 2020 kotitalouksien ja nii-
td palvelevien voittoa tavoittelemattomien yh-
teisdjen sddstdmisaste, eli sddstdmisen suhde
kdytettdvissd oleviin tuloihin, nousi neljdin pro-
senttiin. Viime vuonna sédstdmisaste aleni arvi-
omme mukaan keskimé#drin kahteen prosenttiin.

Sddstdmisaste alenee tdnd vuonna keskim#d-
rin 0,6 prosenttiin. TAmi tukee yksityisen ku-



lutuksen kasvua viime vuodesta, mutta kdytédn-
ndssi se tarkoittaa sitd, ettd sddstdmisaste on
suunnilleen samalla tasolla kuin viime vuoden
lopussa. Vuosina 2023-2024 sddstdmisaste ale-
nee edelleen hieman, mutta pysyy positiivisena.
Talouden mahdolliset hiiriot ja epdvarmuuden
kasvu Euroopan sodasta johtuen voivat lisdtd
varautumissadstamista.

Ostovoiman kasvu vahvistuu

KOTITALOUKSIEN reaalinen ostovoima aleni
hieman viime vuonna palkkasumman voimak-
kaasta kasvusta huolimatta, silld muiden tulo-
jen kehitys oli suhteellisen heikkoa. Tdnd vuon-
na reaalinen ostovoima kehittyy ennusteemme
mukaan viime vuotta suotuisammin, vaikka in-
flaatio kiihtyy. Tdssd suhteessa on kuitenkin
olemassa selvi riski ennustettua kovemmasta
inflaatiosta. Nimellisen palkkasumman kasvu-
vauhti on suunnilleen sama kuin viime vuon-
na, mutta muiden tulojen kehitys on ennusteen
mukaan parempaa.

Ensi vuonna reaalisen ostovoiman kehitys
vahvistuu edelleen, kun inflaation hidastuminen
kompensoi hitaampaa palkkasumman kasvua.

Kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot

ETLA Suhdanne Kevat 2022

Kulutuksen rakenteen palau-
tuminen pandemiasta jatkuu

Kestokulutustavaroiden vuosikasvu vetaa
henkea

Kestokulutustavaroiden (mm. autot, huoneka-
lut ja tietokoneet, paino kdypédhintaisessa yksi-
tyisessd kulutuksessa 8 prosenttia) kysynnin
madrd ei keskimidrin kasva tdnd vuonna ennus-
teemme mukaan. Viime vuodelta tulee melkein
neljdn prosenttiyksikon negatiivinen kasvupe-
rintd, ja muun muassa uusien autojen rekiste-
rointi oli tammi-helmikuussa nihkedd. Vuoden
aikana kysynndssd on kuitenkin kasvua edelli-
sestd neljanneksestd. Ensi vuonna kestokulu-
tustavaroiden kysynndn méirdn kasvu on keski-
médrin noin kaksi prosenttia.

Puolikestavien tavaroiden kysynnan
kehitys maltillistuu

Puolikestivien tavaroiden (mm. vaatteet, kir-
jat ja urheiluvilineet, paino 7 prosenttia) ky-
syntd elpyi voimakkaasti viime vuonna pan-
demian aiheuttamasta héiriostd. Tdnd vuonna
kasvu keskimddrin jatkuu, mutta maltillisesti.
Koko vuotta ajatellen kasvu on enimmikseen

Mrd. e Muutos, %
Tuloera 2021 2022F 2023F 2024¢ 2021 2022%F 2023F 2024F
Palkat 97,4 1022 106,0 109,33 5,0 4,9 3,7 32
Ty6nantajan sosiaalivakuutusmaksut 20,5 21,9 22,7 23,4 16,6 6,6 37 3,2
Toimintaylijadma ja sekatulo 183 188 193 197 1.3 28 2,2 2,3
Omaisuustulot, netto 8,0 8,3 8,5 8,8 -5,8 3,9 2,3 3,3
Tulonsiirrot kotitalouksille 53,0 534 549 56,1 0,0 0,7 2,8 2,3
Tulonsiirrot julkiselle sektorille 681 70,7 736 759 7,9 3,8 4,0 3,2
Kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot 129,2 1338 137,7 1414 18 36 29 27

Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA $22.1/c01t
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Yksityinen kulutus

kasvuperintdd viime vuodelta. Ensi vuonna puo-
likestdvien kulutustavaroiden kysynnin mii-
rd kasvaa keskimddrin vajaan kahden prosentin
vauhtia.

Lyhytikaisten tavaroiden kysynta
sopeutuu alaspéin

Lyhytikdisten tavaroiden (mm. elintarvikkeet,
lddkkeet ja polttoaineet, paino 28 prosenttia)
kysynndn mddrd - ldhinnd elintarvikkeiden -
kasvoi poikkeuksellisen voimakkaasti pande-
miassa. Tdmd kysynndn rakenteen muuttumi-

nen korjautuu, kun pandemia viistyy ja muun
muassa etdtyoskentelyn médrd vihenee. Ennus-
teemme mukaan lyhytikdisten tavaroiden kysyn-
nin médrd alenee hitaasti tdni ja ensi vuonna.

Palvelujen kysynté kasvaa hyvin

Palvelujen (paino 52 prosenttia, misti asumisen
osuus on hieman yli puolet) kysynnin m#sri
putosi sekin voimakkaasti pandemiassa erityi-
sesti asetettujen rajoitusten vuoksi. Palvelujen
kysynnén miird alkoi kuitenkin kasvaa selvisti
vuoden 2021 toisella neljainnekselld. Kasvu jat-

Yksityiset kulutusmenot ja kotitalouksien kaytettéavissa olevien tulojen ostovoima

Mé&aran muutos, %

Mrd. e Edellisesta vuodesta Keskimaarin
Kulutusera 2021 2021 2022%F 2023F 2024¢ 2017-21 2022-26¢
Yksityiset kulutusmenot 127,9 33 2,2 1,6 1,4 0,4 1,6
Kestavat kulutustavarat 10,4 4.1 -0,1 1,8 1,3 3,2 1,6
Puolikestavét tavarat 9,5 11,0 34 17 1,4 1,2 2,2
Lyhytikaiset tavarat 36,4 1,9 -0,4 -0,2 0,0 0,5 -0,1
Palvelut 66,2 2,7 38 2,5 2,2 0,2 2,4
Muut’ 54 0,0 1,8 1,9 1,5 -34 1,3
Kotitalouksien reaalinen ostovoima? -0,2 0,6 1.1 1,2 0,9 0,9

Arvon muutos, %

Edellisesta vuodesta Keskimaarin

Kulutusera 2021 2022F 2023F 2024F 2017-21 2022-26F
Kestavat kulutustavarat 4,7 2,7 2,3 1,0 17

Puolikestavat tavarat 10,4 4,5 2,2 1,6 0,5

Lyhytikéaiset tavarat 51 6,3 0,8 1,2 2,1

Palvelut 4,8 5,1 4,6 4,3 10

Saastamisaste (kotitaloudet), % 2,2 0,8 0,4 0,1 1.3 0,1
Saastamisaste, %° 2,0 0,6 0,3 0,1 0,9 0,0

T Muut = kotitalouksien nettokulutusmenot ulkomailla seka voittoa tavoittelemattomien yhteisojen kulutus.

ETLA S22.1/c02t

2 Kotitalouksien kaytettavissa oleva tulo jaettuna yksityisten kulutusmenojen hintaindeksilla.
3 Saastamisaste: kotitaloudet ja niita palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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kuu tdnd vuonna keskim#drin vajaan neljdn pro- me vuonna. Palvelujen kysynndn médrin kasvu
sentin vauhtia, mutta edelliseen neljinnekseen normalisoituu ensi vuonna reiluun kahteen pro-
verrattuna kasvuvauhti on hitaampaa kuin vii- senttiin.

Yksityisen kulutuksen maara, kotitalouksien reaalinen ostovoima ja sadastamisaste

%-muutos Saastamisaste, %

= Kotitalouksien reaalinen im . ) ) .
otitalouksien reaalinen ostovoima = Kotitaloudet ja voittoa tavoittelemattomat

10 Yksityinen kulutus yhteisot
10
5 A/ 'A‘r" A
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° Lens e o
\J AV} /\A 0
5 V V A\ 4
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA §22.1/c01

Kontribuutio kotitalouksien kulutusmenojen muutokseen, %-yksikk®a

Il Kestokulutustavarat Il Puolikestavat tavarat B Lyhytikaiset tavarat
Asumiseen liittyvat palvelut IE Muut palvelut Nettoturismimenot

= Yhteensd, %
4
2

_—

0
-2
-4
’6 1 1 1 1 1 1 1 1 1 ]

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Asumiseen liittyvat palvelut tassa:
04.1 Todelliset asumisvuokrat; 04.2 Laskennalliset asumisvuokrat; 04.4.2 Jatteiden keruu; 04.4.4 Muut asumiseen liittyvat palvelut,
muualle luokittelemattomat; 05.6.2 Kodin- ja taloudenhoitopalvelut; 12.5.2 Asumiseen liittyvat vakuutukset.

Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA $22.1/c06
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Kestokulutustavaroiden
hinnat poikkeuksellisesti
nousussa

KESTOKULUTUSTAVAROIDEN HINNAT ovat
historiallisesti yleensd alentuneet. Viime vuon-
na kehitys kuitenkin teki historiallisen kddn-
teen, ja ne nousivat keskim&drin 0,5 prosenttia.
Ennusteemme mukaan nousua on tdnd vuonna
poikkeuksellisesti jopa vajaat kolme prosenttia.
Kehitys maltillistuu ensi vuonna.

Puolikestédvien tavaroiden hintojen hidas ale-
neminen jatkui viime vuonna. Sekin kddntyy en-
nusteessamme noin yhden prosentin nousuksi
tdnd vuonna. Lyhytikiisten tavaroiden hintojen
nousu kiihtyy tdni vuonna vajaaseen seitsemdin
prosenttiin, missd elintarvikkeiden, polttoainei-
den ja sdhkon rooli on huomattava.

Palvelujen hintainflaatio pysyy reilussa pro-
sentissa tdnd vuonna, mutta kiihtyy ensi vuonna
noin kahteen prosenttiin. Sen sijaan tavaroiden
hintainflaatio hidastuu ensi vuonna. e

Kansantulo ja bruttokansantuote

Mrd. e Muutos, % Osuus kansantulosta, %
Tuloera 2021 2021 2022F 2023F 2024¢ 2021 2022F 2023F2024¢
Tyotulot 118,0 68 52 37 32 56,7 57,7 581 584
Palkat ja palkkiot 97,4 50 49 37 32 46,8 47,5 47,8 481
Tyo6nantajan sos.turvamaksut 20,5 16,6 6,6 37 32 99 102 10,2 10,3
Toimintaylijadma ja sekatulo 54,2 66 -12 2,4 31 26,1 249 248 249
Yrityssektori 35,7 95 -32 2,4 3,6 17,2 16,17 16,0 16,1
Julkisyhteisot 0,2 39 24 21 31 0,1 0,1 0,1 01
Kotitaloudet™ 2 18,3 1.3 28 2,2 2,3 8,8 8,8 87 87
Omaisuustulot, netto 31 17,7 121 249  -7,6 1,56 1.3 09 08
Yrityssektori -10,8 11,56 66 50 4,5 52 53 54 -55
Julkisyhteisot 59 192 04 -49 1,9 28 27 25 25
Kotitaloudet’ 8,0 568 39 2,3 3,3 3,8 3,8 38 39
oo 2 tuonnin verot miinus 317 104 57 42 36 153 156 158 159
Kansantulo 208,1 63 34 29 2,6 100,0 100,0 100,0100,0
Poistot 47,3 20 37 38 4,0
Ensitulo ulkomailta 4,7 17,5 -12,4 -13,2 -23,7
Bruttokansantuote markkinahintaan 250,6 53 38 34 32

1 Kotitaloudet seka niita palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
2 Kotitalouksien toimintaylijadma on asunnonomistajien omistusasumisen tulo. Sekatulo on ne tuloerét, joita ei voida
erotella yrittajakotitalouden ja sen omistaman yrityksen valilla. Yrityssektorilla ja julkisyhteisoilla ei ole sekatuloa.

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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Julkinen
talous

uhdanneluontoisen talous-

kasvupyrahdyksen hidastues-

sa vero- ja maksutulot kasva-
vat hieman viime vuotta hitaammin.
Ensi vuodesta alkaen julkiset me-
not normalisoituvat, ja julkinen ta-
lous pysyy alijaamaisena erityises-
ti ikdantymiseen liittyvien menojen
kasvun takia. Yleinen hintatason
nousu heijastuu myés julkiseen vel-
kasuhteeseen.
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Julkinen talous

Poikkeuksellisten vuosien
jalkeen julkinen alijaama
supistuu

JULKISEN TALOUDEN ALIJAAMA pieneni mer-
kittdvdsti viime vuonna. Valtion ja kuntien vero-
tulokertymit kasvoivat ripedsti edellisvuodes-
ta, kun ty6llisyystilanteen paraneminen kasvatti
ansiotuloverojen tuottoa ja yksityisen kulutuk-
sen kasvu lisdsi valtion vilillisistd veroista saa-
mia tuottoja. Yritysten kohentuneet tulokset
puolestaan kasvattivat reippaasti yhteiséveron
tuottoa, ja omaisuustulojen kasvu yhdessd so-
siaaliturvamaksujen palautumisen kanssa ko-
hensi sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa.
Julkisen talouden kokonaistulojen arvioidaan
kasvaneen 8 prosenttia edellisvuodesta.
Samaan aikaan julkiset menot kasvoivat
edellisvuotta hitaammin, alle 2 prosenttia. Jul-
kiset investoinnit laskivat edellisvuodesta, mut-
ta pysyivdt yhd korkealla tasolla. Valtio tuki
edelleen yrityksid, vaikkakaan ei endd samassa
médrin kuin edellisvuonna. Vaikka tydttdmyys
pysyi korkealla, lomautettujen midrd laski vii-
me vuoden lopussa jo ldhes normaalille tasol-
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le vihentden tyottomyysturvamenoja. Paikal-
lishallinnon kulutusmenot kasvoivat kuitenkin
yhi tuntuvasti pandemian hallintaan liittyvien
toimien vuoksi samalla, kun paikallishallinnon
valtiolta saamat tulonsiirrot pienenivit kasvat-
taen paikallishallinnon alijidmi4. Julkisen ta-
louden rahoitusasemaa paransi huomattavas-
ti sosiaaliturvarahastoille kertynyt noin 2 mrd.
euron ylijddma. Vaikka valtion alijidmi pieneni
useilla miljardeilla edellisvuodesta, oli valtion-
talous vield viime vuonna huomattavan alijda-
méinen.

Suuresta alijddmistd huolimatta julkinen
velkasuhde laski viime vuonna arviolta noin 67
prosenttiin. Syynd on se, ettd Valtiokonttori
kuoletti valtion velkaa pandemian aikana kerdé-
méllddn kéteiskassalla, ja siten valtion velka kas-
voi viime vuonna alijadmid vihemmin.

Nimellisen bkt:n kasvu vakauttaa
velkasuhteen alijaamista huolimatta

Vield tdndkin vuonna julkiseen talouteen ennus-
tetaan noin 5 mrd. euron alijidmii. Talouden
kasvaessa my0s verotulot pysyvit kohtuullisen
korkealla. Vuoden 2022 talousarviossa tehdyt



veroperustemuutokset pienentdvit padtdspe-
rdisesti verotulokertymid noin 350 milj. eurolla
kuluvana vuonna. Merkittdvin yksittdinen tekijd
on ansiotuloverotuksen kevennys. Samalla kun

ETLA Suhdanne Kevat 2022

epidemian aiheuttamat lisimenot vihenevit,
julkisia kulutusmenoja kasvattavat terveyden-
huollon hoitovelan purkaminen ja ikdsidonnais-
ten menojen kasvu. Osa vuodelle 2021 budje-

Julkisyhteiséjen tulot ja menot v. 2020-2024 seka rahoitusasema ja velka, % bkt:sta

Mrd. e Muutos, %
2020 2021 2022F 2023F 2024¢ 2021 2022% 2023 2024¢

Omaisuus- ja yrittajatulot 6,5 7,2 6,9 6,9 7.1 104 -35 0,2 2,7
Valittdmat verot 388 420 422 440 456 8,2 0,5 4,3 35
Vililliset verot 333 352 364 368 3756 58 32 1,2 1.9
Sosiaalivakuutusmaksut 276 310 321 328 335 12,4 3,6 2,4 1,9
Muut tulot’ 167 174 177 182 185 4,2 2,0 2,3 2,1
Tulot yhteensa 122,8 132,7 135,3 138,8 142,2 8,1 1,9 2,6 2,5
Kulutusmenot 57,8 604 620 627 643 4,5 2,6 1.1 2,6
Tukipalkkiot 4,4 3,4 2,8 2,6 2,6 -220 -17.6 71 0,0
Sos.vak.etuudet ja -avustukset 46,4 465 46,9 483 495 0,3 09 31 2,5

Tyoelékkeet 297 306 319 331 342 30 41 38 33

Tyo6ttémyysturva 47 4,2 35 35 3,4 -120 -16,4 -0,2 -0,9

Muut menot 11,9 11,7 11,5 11,7 11,9 -1.7 -1,4 1,9 1,2
Korkomenot 1,6 1,2 1,2 1,2 1,2 223  -24 2,4 -0,9
Kiinteat investoinnit 11,7 11,0 11,4 11,7 12,0 -5,9 3,6 3,0 2,8
Muut menot? 141 154 16,1 156 159 9,3 4,4 -3,3 2,3
Menot yhteenséa 135,9 138,0 140,4 142,1 145,6 1,5 (1% 1,3 2,5
Bruttokansantuote (mh) 237,9 2505 260,1 2688 2774 53 38 3,4 32

% bkt:sta

Julkisyhteisojen rahoitusjagama 55 -21 20 -13 -12

Valtio 55 27 23 -16 -5

Paikallishallinto -0,1 -0,2 -0,6 -0,6 -0,5

Sosiaaliturvarahastot 0,0 0,9 10 0,9 0,8
Julkisyhteisojen perusjaama -48 -1,6 -1,5 -0,8 -0,8
Julkisyhteis6jen EMU-velka 69,0 674 676 676 675
Veroaste 41,9 43,2 425 423 420
1 Liiketoiminnan tulot seka poistot ja muut tulonsiirtotulot. 2 Liiketoiminnan kustannukset ml. kehitysapu ja ETLA S22.1/g01t

EU-menot sekd muut tulonsiirtomenot. Ml. varastojen muutos ja maanostot. Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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toiduista médrdrahoista myos siirtyi kuluvalle
vuodelle kdytettdviksi.

Julkisia investointimenoja kasvattavat puo-
lestaan mm. hyvinvointialueiden perustamiseen
liittyvét investoinnit. Julkiset investoinnit ovat
olleet viime vuosina korkealla tasolla ja nousi-
vat ldhes 5 prosenttiin suhteessa bkt:hen vuon-
na 2020. Julkisten investointien bkt-suhde py-
syy yli 4 prosentin ennustejaksolla.

Julkisyhteis6jen rahoitusasema
suhteessa bkt:hen

%
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, \\ // "

15 - == Valtio Julkisyhteisot

Paikallishall. == Sos.turvarahastot
’20 T T T T T T T T T S A S

1990 95 2000 05 10 15 20

o

Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S22.1/g43

Ensi vuodesta eteenpdin pandemian aikana
kasvaneet tyottomyysturvamenot ja tukipalk-
kiot palautuvat normaalille tasolleen, ja julki-
set kulutusmenot kasvavat erityisesti vieston
ikddntymiseen liittyvédn palveluntarpeen kasvun
myotd. Vdeston ikdrakenteen muutos nikyy eld-
kemenojen kasvuna koko ennustejakson ajan.
Tulevina vuosina julkisen talouden alijadmi su-
pistuu ldhelle yhtd prosenttia suhteessa bkt:hen.

Valtio tuki kuntia véliaikaisesti pandemian
aikana kasvattamalla valtionosuuksia ja -avus-
tuksia sekd korottamalla kuntien osuutta yh-
teisoveron tuotosta. Tilapdisten toimien ohella
hallitus korotti pysyvésti kuntien osuutta yh-
teisdveron tuotosta korvatakseen varhaiskasva-
tusmaksujen alentamisesta johtuvat maksutulo-
jen menetykset. Viliaikaisten tukien poistuessa
paikallishallinnon rahoitusasema heikkenee
udelleen ja jdd puoli prosenttia alijddméaiseksi.
Vuodesta 2023 alkaen perustettavat hyvinvoin-
tialueet kuuluvat kansantalouden tilinpidossa,
ja siten my®s ennusteessa, paikallishallintoon.

Sosiaaliturvarahastojen omaisuustulot kas-
vavat hyvin ennustejaksolla. Maksutuloja paran-
taa lisdksi vuoden 2020 tydeldkemaksualennusta
kompensoiva maksukorotus. Yhdessd tyotto-

Veroaste, % bkt:sta

2020 2021F 2022¢ 2023¢ 2024F
Valittdmat verot 16,3 16,8 16,2 16,4 16,4
Kotitaloudet 14,2 14,2 14,1 14,3 14,3
Yhteisot 2,1 2,6 2,1 2,1 2,1
Vililliset verot 14,0 14,1 14,0 13,7 13,5
Sosiaalivakuutusmaksut 11,6 12,4 12,3 12,2 12,1
Vakuutetut 4,6 4,7 4,6 4,6 4,6
Tyoénantajat 7,0 7,7 7.7 7,6 7,5

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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myysmenojen normalisoitumisen kanssa tdmé
pitdd sosiaaliturvarahastojen rahoitusaseman
ylijddmdisend. Vaikka sosiaaliturvarahastojen
ylijddma parantaa koko julkisen talouden rahoi-
tusasemaa ennustejaksolla, valtion ja paikallis-
hallinnon alijidmien takia julkisen velan mdi-
rd jatkaa kasvuaan. Kiihtyneen hintojen nousun
seurauksena nimellinen bruttokansantuote kui-
tenkin kasvaa siind médrin, ettd julkinen velka-
suhde vakautuu hieman alle 68 prosentin en-
nustejaksolla.

Julkinen velkaantuminen ja
talouskasvu

EUROOPAN KESKUSPANKIN valtionvelkakir-
jaostot ovat pitdneet Suomenkin valtion velan-
hoitokustannukset poikkeuksellisen alhaisina
kasvaneesta velkamé#drédstd huolimatta. Julki-
sen velan suhde bruttokansantuotteeseen kas-
voi pandemian aikana historiallisen korkealle.
Akuutin kriisin vdistyessd valtion ja paikallishal-
linnon yhteenlaskettu alijddmé palautuu pande-

Julkisyhteiséjen velka suhtessa bkt:hen
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miaa edeltidneelle tasolleen, noin kahteen pro-
senttiin suhteessa bkt:hen.

Pysyvistid alijidmastd huolimatta viime aikoi-
na kiihtynyt hintojen nousu voi vakauttaa julki-
sen velkasuhteen tai jopa kddntédd sen laskuun.
Julkisen velkaantumisen pitkdn aikavélin rat-
kaisuksi inflaatiosta tuskin kuitenkaan on, silld
Euroopan keskuspankin voi odottaa reagoivan
pysyvdmpididn hintojen nousuun mandaattinsa
mukaisesti.

Taloustieteellinen kirjallisuus viittaa siihen,
ettd julkinen velkaantuminen voi vaikuttaa ne-
gatiivisesti my0s pitkdn aikavélin talouskas-
vuun, vaikka velanhoitokustannukset olisivat
alhaiset. Julkinen velkaantuminen luo epdvar-
muutta ja odotuksia tulevista veronkorotuk-
sista heikentden yritysten halukkuutta sitoutua
pitkdaikaisiin tuottaviin investointeihin, jotka
ovat talouskasvun edellytys. Julkisen velan vi-
hentdminen mahdollistaa julkisen velkaantu-
misen tulevissa ennakoimattomissa tilanteissa
ja pienentdmadlld velanhoidon kustannuksia hil-
litsee ajan myotd verotuksen vidristivid vaiku-
tuksia. e

%

= Sosiaaliturvarahastot
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Potentiaalinen tuotanto, tuotantokuilu ja rakenteellinen budjettitasapaino

ERITYISTEEMA - RAKENTEELLINEN BUDJETTITASAPAINO

Potentiaalinen tuotanto,
tuotantokuilu ja rakenteel-
linen budjettitasapaino

TERO KUUSI

akenteellinen budjettitasapaino
tarkoittaa julkisten tulojen ja me-
nojen valista eroa talouden re-
surssien ollessa tasapainossa eli niin sa-
notun potentiaalisen tuotannon tasolla.
Rakenteellinen budjettitasapaino on yk-
si keskeisista EU-sdantojen asettamis-
ta finanssipolitiikan mittareista, ja sen
laskentatapa kdydaan lapi seuraavas-
sa lyhyesti. Sen jalkeen esitelldan Etlan
ennusteen mukainen rakenteellisen ali-
jadman kehitys seka pohditaan tulos-
ten merkitysta EU:n finanssipoliittisten
saantojen kannalta.

Potentiaalisella tuotannolla viitataan siihen
kansantalouden tuotannonmddrddn, joka saavu-
tetaan, kun kaikki tuotannontekijit (tydvoima
ja pddoma) hyddynnetddn niin sanotulla tasa-
painotasollaan. Tasapainotaso ylldpitdd vakaa-
ta inflaatiota keskipitkélld aikavililld. Finans-
sipolitiikan sddntdjen mukainen potentiaalisen
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tuotannon arvio pohjautuu ns. tuotantofunk-
tiomenetelmddn. Tdémén menetelmén mukaan
potentiaalinen tuotanto muodostetaan yhta-
16std

(1) Yo = TFP % LXK,

missd L on potentiaalinen talouden kiytettévis-
sd oleva tyovoima tydtunneilla mitattuna, K on
kansantalouden padomakanta ja TFP on niiden
tuotannontekijéiden kokonaistuottavuus, kun
tuotantokapasiteetti on tdyskadytossi.
Tuotantokuilulla mitataan talouden suh-
dannetilannetta, t.s. kuinka kaukana toteutunut
taloudellinen aktiviteetti on potentiaalisesta ak-
tiviteetin tasosta. Kun potentiaalisen aktivitee-
tin taso on arvioitu, tuotantokuilu voidaan las-
kea kaavasta
Y =Yt
Q@) Yewiw = AN
pot
missd Y on toteutunut/ennustettu bruttokan-
santuote. Positiivinen tuotantokuilu viittaa kor-
keasuhdanteeseen, kun taas negatiivinen tuo-
tantokuilu viittaa taantumaan.



Rakenteellinen budjettitasapaino (RBT)
mittaa julkisen talouden suhdanneneutraalia se-
ka kertaluonteisista meno- ja tuloeristd puhdis-
tettua rahoitustasapainoa, ts. julkisen talouden
rahoitustasapainoa, jos tuotanto olisi potenti-
aalisella tasollaan kullakin hetkelld. Indikaatto-
ri muodostetaan tuotantokuilun arvion pohjalta
ottaen huomioon verotulojen ja julkisten me-
nojen historiallinen herkkyys suhdannevaihte-
luille:

(3)  RBT = BB — &Yy

missd BB on julkisen sektorin nettoluotonanto
puhdistettuna yksittdisistd meno- ja tuloeristd
ja € on budjetin suhdanneherkkyys.

Etlan ennuste

Komission tuotantokuilumenetelm&i on sovel-
lettu seuraavassa Etlan ennusteeseen.! Arviom-
me mukaan Suomi oli vuonna 2021 tuotannon
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midrdlld mitattuna tuotantopotentiaalitason
alapuolella noin 1,3 prosenttia ja vuonna 2022
noin 0,6 prosenttia. Vuonna 2023 suhdanneti-
lanne heikkenee jdlleen ja on noin 1,0 prosenttia
tuotantopotentiaalin alapuolella. Arvion taustal-
la on talouden kasvuodotusten heikentyminen
ja siitd seuraava tuotannon suhdanneluonteinen
lasku. Suhdannetilanteen heikkenemiseen vai-
kuttaa erityisesti tuotantokapasiteetin kdyttdas-
teen putoaminen.

Etlan arvio on heikompi kuin Euroopan ko-
mission syksyn 2021 ennusteessa. Komission
syksyn arvion mukaan tuotantokuilu olisi vuon-
na 2022 noin 0,1 prosenttia pienempi, ja vuoden
2023 osalta komissio ennusti talouden palaavan
jo ldhes potentiaalitasolleen.

Julkisen talouden rakenteellisen budjettita-
sapainon odotetaan heikkenevin hieman vuo-
den 2021 arvioidusta -1.4 prosentista -1.6 pro-
senttiin vuonna 2022. Vuoden 2023 osalta
rakenteellisen budjettitasapainon arvio on -0.7

Tuotantokuilu
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Komission arvio perustuu syksylla

2021 julkaistuun ennusteeseen. ETLA §22.1/b259

Rakenteellinen budjettitasapaino
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Komission arvio perustuu syksylla

2021 julkaistuun ennusteeseen. ETLA $22.1/b260

Arviossa kiytettiin Etlan ennusteesta laskettua kokonaistuottavuussarjaa sekd Komission arvioimaa potentiaalisen

tyopanoksen tasoa, joka suhteutettiin Etlan ennusteen tyopanokseen.
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prosenttia. Sithen vaikuttaa suhdannetilanteen
huononeminen, mikd nékyy suhdannekorjauk-
sen kasvuna. Rakenteellisen rahoitusaseman ar-
viot ovat jossakin midrin parempia kuin Euroo-
pan komission syksyn 2021 ennusteessa, jolloin
vuoden 2022 tasapainoksi odotettiin -2,0 pro-
senttia ja vuoden 2023 osalta -1.1 prosenttia.

EU:n finanssipoliittiset saannot

Koronaviruksen synnyttdmien poikkeuksellis-
ten taloudellisten olosuhteiden seurauksena
Euroopan unioni on ottanut kdyttéon yleisen
poikkeuslausekkeen EU:n finanssipoliittisiin
sddntoihin. Sen perusteella sddnnot eivat tdlld
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hetkelld rajoita jasenmaiden finanssipolitiikkaa.
Keskipitkélld aikavililld finanssipolitiikan sddn-
toperusteinen ohjaaminen tulee joka tapaukses-
sa jdlleen kdynnistymidn, joskin sddntojd tul-
laan uudistamaan kriisin jilkeen. Ennustettu
kehitys vuosille 2022 ja 2023 indikoi rakenteel-
lisen rahoitusaseman paranemista, ja kehitys-
kulkua tulisi jatkaa kohti keskipitkédn aikavilin
tavoitetta eli tasoa, jolla rakenteellinen alijdd-
md ei ylitd puolta prosenttia tuotannon tasos-
ta. Ukrainan kriisin heijastevaikutukset julki-
seen talouteen vaikuttanevat tdmén tavoitteen
saavuttamiseen, mutta niiden mittaluokasta on
vield vihén tietoa. ®



Tuotanto,
tyollisyys,
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Tuotanto

Tuotanto

kt:n kasvuvauhti hidastuu tana
vuonna 2,1 prosenttiin, arvioi Et-
la. Venajan Ukrainaan kohdistu-
vien sotatoimien takia ennusteeseen
liittyy tavanomaista enemman epé-
varmuutta. Syksylla ennustimme télle
vuodelle 3 prosentin kasvua. Vuonna
2023 Suomen bkt:n kasvuvauhti hidas-
tuu edelleen, Etlan ndkemyksen mu-
kaan prosenttiin. Edellisen ennusteen
kasvuluku oli 1,7 prosenttia. Seuraava-
na vuonna 2024 bruttokansantuotteen
kasvu voimistunee 1,5 prosenttiin.
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Bkt kasvaa tana vuonna 2,1
prosenttia, vaikka Vendja
sekoitti Euroopan

KAIKKI KYSYNTAERAT, toisin sanoen vienti,
investoinnit ja kulutus, kasvattavat tdnd vuonna
bruttokansantuotetta. Ensi vuonna julkinen ku-
lutus vihenee tdménvuotisesta. Kaikki muut ky-
syntderit kasvavat edelleen.

Teollisuussektorin arvonlisdyksen volyymi
kasvaa tdnd vuonna prosentin tahtia, eli selvis-
ti syksylld arvioitua hitaammin. Palvelusektorin
arvonlisdyksen volyymi kohoaa ennustejaksolla
2022-2024 noin 2 prosenttia vuosittain. Raken-
taminen lisdéintyy tédnd vuonna vajaat 2 prosent-
tia ja vuosina 2023-2024 noin 1,5 prosenttia.
Alkutuotanto kasvaa tdnd vuonna vajaan pro-
sentin, mutta supistuu ensi vuonna.

Bruttokansantuote perushintaan kasvaa Et-
lan ennusteen mukaan viisivuotisjaksolla 2022-
2026 keskimdidrin 1,7 prosenttia, eli jonkin
verran nopeammin kuin edelliselld viisivuotis-
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jaksolla. Teollisuuden arvonlisdyksen volyymi kee alkutuotantoa. Rakentamisen ja palvelualo-
kasvaa kuitenkin seuraavalla viisivuotisjaksolla

vihemmin kuin edelliselld jaksolla. Sama kos-

jen kehitys on edellistd jaksoa suotuisampi.

Arvonlisdys toimialoittain

Arvo Mé&aran muutos, %

Mrd. e %-osuus Edellisesta vuodesta Keskimaarin

2021 2021 2020 2021 2022F 2023F 2024F 2017-21 2022-26F
Alkutuotanto 6,0 27 4,5 0,8 08 -06 0,0 2,4 0,1
Teollisuus 475 21,6 -1,3 30 10 11 1,9 1,56 1.2
Rakentaminen 15,2 6,9 -0,7 1,5 1,8 1,6 1,6 -0,1 1,7
Palvelut 160,7 687 -3,1 38 2,3 1,9 1.8 1,4 1.9
Arvonlisays perushintaan 219,4 100,0 24 34 20 1,2 1,7 1,3 1,7

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.

ETLA $22.1/t01t

Kontribuutio arvonlisadykseen, %-yksikkoé

Il F Rakentaminen
O_T Julkiset ja muut palvelut

HE B_E Teollisuus
I J_N Yrityspalvelut
Y hteensa

I A Alkutuotanto

G_| Kauppa; liilkenne; majoitus-
ja ravitsemistoiminta

-3 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 J

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

J_N Yrityspalvelut: Informaatio ja viestinta (J), Rahoitus- ja vakuutustoiminta (K), Kiinteistoalan toiminta (L), Ammatillinen, tieteellinen ja
tekninen toiminta (M), Hallinto- ja tukipalvelutoiminta (N). O_T Julkiset ja muut palvelut: hallinto seké koulutus-, terveys- ja sosiaalipalvelut
(0_Q), taiteet, viihde ja virkistys seka muut palvelut (R_T).

Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA §22.1/t17
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Tuotanto

Teollisuussektorin tuotoksen kasvuvauhti
hidastuu tdna vuonna noin 2 prosenttiin

Teollisuustuotanto kasvaa Etlan laskelmien mu-
kaan tdnd vuonna tuotoksella mitattuna 2,1 pro-
senttia viimevuotisesta. Vain paperiteollisuuden
ja tevanaketeollisuuden tuotanto jdd ennus-
teemme mukaan edellisvuotista pienemmik-
si. Vuonna 2023 tuotannon kasvuvauhti nousee
noin 3 prosenttiin, ja vuonna 2024 tuotos li-
sddntyy 2 prosentin tahtia.

Paperiteollisuuden tuotanto, mukaan lukien
sellu ja kartonki, supistuu tdnd vuonna noin 5
prosenttia. Taustalla on UPM:n ja Paperiliiton
kiistasta johtuva pitkd lakko. Tuotantolukua pu-
dottaa myds Stora Enson ja Metsd Groupin il-
moitus lopettaa vienti Vendjille, jollei korvaavia
markkinoita nopeasti 16ydy.

Puutavarateollisuuden tuotanto sen sijaan ko-
hoaa ténd vuonna 10 prosenttia, kun rakentami-
nen Euroopassa edelleen kasvaa voimakkaasti.

Teollisuustoimialojen tuotos

Arvo Maéaran muutos, %
Mrd.e %-osuus Edellisesta vuodesta Keskimaarin
2020 2020 2020 2021F 2022F 2023F 2024F 2017-21 2022-26¢
Metalliteollisuus 586 44,4 1,0 69 14 31 2,9 3,5 2,7/
Metallien jalostus 9,2 7,0 6,4 60 05 3,0 2,9 3,0 2,2
Metallituotteet 7,9 6,0 24 50 00 05 1,0 2,3 1.4
Koneet ja laitteet 196 148 -5,8 58 1,9 2,1 1,8 23 2,0
Kulkuneuvot 4,5 34 23 83 10 48 43 4,5 3,0
Sahko- ja elektr.teollisuus 17,5 133 18 90 21 48 43 5,6 39
Metsateollisuus 189 144 60 86 -02 66 1,0 1,3 1.8
Puutavarateollisuus 6,2 4,7 -1,8 132 10,0 3,0 0,5 2,9 2,7
Paperiteollisuus 12,7 9,7 -7.8 6,5 -51 8,7 1,2 0,5 1,3
Graafinen teollisuus 0,9 0,7 -141  -20 1,0 -09 0,8 -4,8 0,7
Kemianteollisuus 20,1 15,2 85 23 72 2,6 37 0,5 34
Elintarviketeollisuus 11,6 88 28 49 00 00 01 14 0,3
Tevanaketeollisuus 10 0,8 -2,2 64 -1,1 -01 0,2 0,8 -0,2
Rakennusaineteollisuus 31 2,4 -4,1 8,0 1.1 0,0 0,6 2,6 0,7
Muu valmistus 18 1,4 567 05 33 41 2,7 0,6 2,9
Tehdasteollisuus yhteensa 116,1 88,1 33 51 20 32 23 2,2 2,3
Tohdasteollisuuspl sahko-ja | g6 748 41 44 20 29 20 16 2,0
Mineraalien kaivu 2,6 2,0 21 49 54 2,9 2,0 34 3,0
Sahko-, kaasu- ja vesihuolto 131 9,9 -1,7 38 20 20 -1,0 0,6 1,0
Koko teollisuus 131,8 100,0 30 50 21 30 20 21 2,2

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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Kemianteollisuuden tuotos vdheni vield vii-
me vuonna, koska Kilpilahden 6ljynjalostamolla
oli huoltoseisokki toisella neljdnnekselld. Nor-
maalisti viiden vuoden vélein pidettdvid pitkd
huoltoseisokki jouduttiin koronatilanteen takia
lykkddmaddn vuodella. Kumi- ja muovituotteiden
valmistus lisddntyy tdnd vuonna runsaan pro-
sentin. Muista kemiansektorin alatoimialoista
poiketen kemikaalien ja kemiallisten tuotteiden
valmistus oli kasvussa molempina koronavuo-
sina 2020-2021. Arvioimme, ettd alan tuotanto
kasvaa noin 4 prosenttia tind vuonna.

Elintarviketeollisuuden tuotoksen kasvu py-
sdhtyy kuluvana vuonna. Moni alan yritys on il-
moittanut lopettavansa viennin Vendjille.

Sdhko- ja elektroniikkateollisuuden tuotan-
non kasvuvauhdin odotetaan tdnd vuonna hi-
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dastuvan selvisti noin 2 prosenttiin. Toimiala
kdrsii EU:n asettamista uusista Venijin vastai-
sista kauppapakotteista.

Koneiden ja laitteiden toimiala kérsii niin
ikdin sanktioista. Arvioimme, ettd tuotannon
kasvuvauhti hidastuu tdnd vuonna noin 2 pro-
senttiin. Metallituoteteollisuuden kasvu pysih-
tynee tdnd vuonna.

Asuntorakentaminen pysyy
korkealla tasolla

ASUNTORAKENTAMINEN kasvoi voimakkaas-
ti vilme vuonna. Vaikka asuntojen hinnat nousi-
vat reippaasti, uusien asuntolainojen kysynti oli
suurta pitkin vuotta. Kotitalouksien ohella my&s

Bkt kasvoi viime vuonna 3,3 prosenttia

KANSANTALOUDEN TILINPIDON helmikuun lopulla julkaistujen tietojen mukaan Suomen brutto-
kansantuote kasvoi 3,3 prosenttia vuonna 202 1. Tuotettujen tavaroiden ja palveluiden yhteenlasket-

tu arvonlisays oli kayvin hinnoin 251 miljardia euroa.

Teollisuuden arvonlisayksen volyymi nousi 3 prosenttia ja palvelualojen arvonlisayksen volyymi ko-
hosi 3,8 prosenttia edellisvuodesta. Rakentamisen arvonlisays kasvoi 1,5 prosenttia, ja alkutuotanto

lisaantyi 0,8 prosenttia.

Teollisuustoimialoista metsateollisuuden arvonlisayksen volyymi kohosi peréti 8,3 prosenttia vuonna
2021. Metalliteollisuuden arvonlisayksen volyymi, pois lukien sahko- ja elektroniikkateollisuus, kas-
voi 5,7 prosenttia. Sahko- ja elektroniikkateollisuuden arvonlisdyksen volyymi nousi 2 prosenttia, ja
energiahuollon tuotanto lisdantyi 2,4 prosenttia. Kemianteollisuuden tuotanto vaheni 4,4 prosenttia.

Kaupan arvonlisayksen volyymi kasvoi 3,7 prosenttia vuonna 2021.

Informaatio ja viestinta lisdantyi 7 prosenttia, ja rahoitus- ja vakuutustoiminta nousi 6,4 prosenttia. Pal-
velualoista majoitus- ja ravitsemistoiminta karsi koronapandemiasta kaikista eniten, mutta elpyi viime
vuonna 10,4 prosenttia. Liikenne liséantyi 3,6 prosenttia. Liike-elaman palvelut kohosivat 6,3 prosent-
tia, ja koulutus seka terveyspalvelut nousivat 2,6 prosenttia. Muiden palvelujen arvonlisays kasvoi 1,7

prosenttia.
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Tuotanto

sijoittajien kiinnostus asuntoihin on pysynyt
korkealla. Asuinrakentamiseen myonnettyjen
lupien midrdt lghtivdt kuitenkin loppuvuodesta
jo laskuun, joten odotuksissa on aloitusmidrien
hidastumista. Loppuvuoden aloitukset ja kysyn-
td kannattelevat asuinrakentamista vield tdni-
kin vuonna.

Muu talonrakentaminen ei ollut yhtd hyvis-
sd vireessd. Vaikka lupakehitys on ollut hieman
heikompaa, erityisesti teollisuuden yritysten in-
vestointisuunnitelmien perusteella on odotetta-
vissa my0s muun talonrakentamisen piristymis-
td kuluvana vuonna.

Uudistalorakentaminen vetdd myos viime
vuonna heikosti kehittyneen maa- ja vesiraken-
tamisen kasvuun tdnd vuonna. Maa- ja vesi-
rakentaminen oli viime vuonna vaimeaa erityi-
sesti julkisten infrahankkeiden supistumisen
takia. Maa- ja vesirakentamisen liikevaihto ja
myynnin méird laskivatkin viime vuoden aika-
na. Julkisten infrainvestointien vdheneminen
ennustejaksolla piddttelee maa- ja vesirakenta-
mista, jota teollisuuden ldhivuosien hankkeet
vastaavasti tukevat.

Rakennusyritysten luottamus on viime ai-
koina noussut korkealle. Ndkymid painavat raa-
ka-aineiden hinnat, jotka nostivat rakennus-
kustannuksia 10 prosentilla viime vuonna, sekd

ongelmat osaavan tydvoiman saatavuudessa.
Korjausrakentamisen ennakoidaan kiihtyvin
kuluvana vuonna ja kokonaisuudessaan raken-
tamisen tuotannon ennustetaan kasvavan hie-
man viime vuotta nopeammin kuluvana vuon-
na. Rakennustuotannon ennustetaan kasvavan
1,8 prosenttia tdnd vuonna ja 1,6 prosenttia en-
si vuonna.

Teollisuuden ja rakentamisen luotta-
musindikaattorit (saldo) 3kk liuk. ka.

20
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Lahteet: EC Business and

Consumer Survey, Etlan tietokanta. ETLA S22.1/t16

Rakentamisen tuotos
Arvo Maéran muutos, %
Mrd.e %-osuus Edellisesta vuodesta Keskimaarin
2020 2020 2020 2021F 2022F 2023F 2024F 2017-21 2022-26F
Rakentaminen 359 1000 -0,5 1,2 18 1,6 16 2,0 16
Talonrakentaminen 258 721 -2,0 156 21 1,6 1,6 2,0 17
Maa- ja vesirakentaminen 10,0 388 0,5 1,0 1,5 17 2,2 15

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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Yksityisten pa[ve[ua[ojen Palvelualojen luottamusindikaattorit
kasvu hidastuu (saldo), 3 kk liukuva keskiarvo

40
TASSA TARKASTELTUJEN yksityisten palve- /\
lualojen yhteenlaskettu arvonlisdyksen midrd 20 N\
elpyi viime vuonna hyvin pandemian aiheutta- /I \'\‘ /\// V\"\.\ IJ\
masta hiiristi, ja kasvua kertyi 4,4 prosenttia. 0 \v“va‘-‘-v‘ [
Kehitys oli kuitenkin hyvin erilaista eri toimi- \
aloilla, eivétkd kaikki ole vield karistaneet pan- 20 |
demian varjoa pédltddn. Tdnd vuonna kasvu hi- — Pabveluals Vahittaiskauppa v
dastuu keskiméddrin kolmeen prosenttiin ja -40 A SR
edelleen tédstd hieman lisdd ensi vuonna. Seu- 2010 12 14 16 18 20 22
raavassa tarkasteltujen yksityisten palvelualojen Lahteet: Eurostat, Etlan tietokanta. ETLAS22.1t15

osuus Suomen kokonaistydllisyydestd on noin
40 prosenttia.

Palvelutoimialojen tuotos

Arvo Maéaran muutos, %
Mrd.e %-osuus Edellisesta vuodesta Keskimaarin
2021 2021 2020 2021 2022F 2023F 2024¢ 2017-21 2022-26F
Kauppa 365 145 1,1 37 02 06 15 1,9 11
Moottoriajoneuv. kauppa 6,5 2,6 -3,1 99 -22 -13 1,0 31 0,2
Tukkukauppa 15,9 6,3 05 16 09 11 17 0,7 16
Vahittaiskauppa 14,1 5,6 38 35 05 08 15 2,9 1.1
Kuljetus ja varastointi 21,6 8,6 -17,1 36 86 73 36 =18 4,6
Majoitus- ja ravitsemistoiminta 7.1 2,8 -245 104 128 6,5 38 -1.4 5,1
Informaatio ja viestinta 25,6 10,2 1,3 7,0 37 3,9 35 4,1 36
Rahoitus- ja vakuutustoiminta 13,9 55 -1,9 6,4 1,0 0,6 0,5 1,9 0,9
Kiinteistdalan toiminta 35,6 14,1 2,1 2,0 17 1.9 17 2,0 17
Ammatillinen, tieteellinen ja 203 81 10 68 31 30 29 42 2,9
Hallinto- ja tukipalvelutoiminta 13,1 52 -8,1 55 4,4 2,8 2,4 4,2 29
{‘,"h‘{gits?(%ﬂig'{ﬁse;g%alvelutq 14 45 80 18 39 12 09 0,4 16
Yksityiset palvelut 185,2 73,5 39 46 33 28 23 1,9 2,5
Julkiset palvelut? 66,9 26,5 07 24 10 02 07 0,9 0,7
Palvelutoimialat yhteensa 252,17 100,0 30 40 27 21 1,9 1,6 2,0
' Taiteet, viihde ja virkistys sekd muu palvelutoiminta ja kotitalouspalvelut. 2 Julkinen hallinto seka koulutus-, ETLA $22.1/t03t

terveys- ja sosiaalipalvelut. Lé&hteet: Tilastokeskus, Etla.
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Tuotanto

Arvonlisdyksen midrd koko kaupan alalla kas-
voi viime vuonna 3,7 prosenttia, vaikka se ko-
konaisuutena ottaen kasvoi pandemiassakin téi-
td vauhtia. Erot toimialan sisdlld ovat kuitenkin
olleet suuria. Viime vuonna autoliiketoiminnan
liilkevaihdon mé#dré kasvoi noin kymmenen pro-
senttia, kun taas tukkukaupassa jadtiin alle yh-
den prosentin. Ennusteessamme koko kaupan
alan arvonlisdys jdd tdnd vuonna suunnilleen vii-
me vuoden tasolle. Kasvuperintd viime vuodel-
ta on negatiivinen yksi prosentti, ja yksityisen
kulutuksen kasvu suuntautuu enemméin palve-
luihin. Liséksi monien tavaroiden hintojen suh-
teellinen nousu heikentdd kaupan kasvuniky-
mid.

Kuljetus- ja varastointialan arvonlisdys ro-
mahti pandemiassa ja pddsi vain pieneen kas-
vuun viime vuonna. Kasvuperintdéd on kuiten-
kin télle vuodelle noin kolme prosenttiyksikkod,
ja ennusteessamme arvonlisdyksen madrd kas-
vaa keskimddrin yli kahdeksan prosenttia viime
vuodesta. Venidjidn hyokkidyssodan aiheuttamat
ongelmat lentoliikenteelle heikentdvit kulje-
tusalan ldhiaikojen kasvundkymii. Lisdksi tava-
roiden ulkomaankaupan kasvu on tdnéd vuonna
suhteellisen heikkoa.

Myds majoitus- ja ravitsemistoiminnan yhteen-
laskettu arvonlisdys romahti vuonna 2020 pan-
demian seurauksena. Se ylsi viime vuonna noin
kymmenen prosentin kasvuun. Ennusteessam-
me kasvu on ténd vuonna keskimédrin hieman
tdtd nopeampaa ja hidastuu ensi vuonna. Pande-
miasta toipuminen kestdd useita vuosia. Veni-
jan hyokkdys Ukrainaan hidastaa tédtd kehitystd
muun muassa ruplan arvon romahtamisen sekd
tiettyjen ilmansuuntien matkailun vaikeutumi-
sen vuoksi.

70

Informaatio- ja viestintdalan arvonlisdys kehit-
tyi kokonaisuutena ottaen kohtalaisesti ensim-
mdisend pandemiavuonna ja ylsi sitten kovaan
seitsemén prosentin kasvuun viime vuonna. Té-
nd vuonna kasvuvauhti hidastuu noin puoleen
tésta.

Rahoitus- ja vakuutustoiminnan arvon-
lisdyksen médrd kasvoi viime vuonna yli kuu-
si prosenttia. Toimialan kehitystd on vaikea
ennakoida, koska arvonlisdyksen kehitykseen
vaikuttavat sen volatiilit sijoitustuotot. Ennus-
teessamme kasvu hidastuu tdnd vuonna noin
yhteen prosenttiin.

Kiinteistoalan kehitys on yleensd suhteellisen
vakaata verrattuna moniin muihin toimialoihin.
Pandemiassakin sen arvonlisdys kasvoi parin
prosentin vauhtia, ja ndin odotamme sen kehit-
tyvin my0s ennustevuosina.

Ammatillisen, tieteellisen ja teknisen toiminnan
(josta 36 % on teknisid palveluja, 21 % pédkont-
torien toimintaa ja 15 % lakiasiain- ja laskenta-
toimen palveluja) arvonlisdys jii nollakasvuun
vuonna 2020 ja elpyi viime vuonna keskiméddrin
melkein seitsemén prosentin kasvuun. Ennus-
teessamme kasvuvauhti on ennustevuosina kol-
men prosentin tasolla.

Hallinto- ja tukipalvelutoiminnan (josta 30 %
on kiinteistdn- ja maisemanhoitoa, 25 % tydl-
listdimistoimintaa ja 19 % vuokraus- ja leasing-
toimintaa) arvonlisiys romahti kymmenen
prosenttia vuonna 2020 muun muassa mat-
katoimistojen synkén tilanteen vuoksi. Viime
vuonna toimiala kasvoi noin viiden prosentin
vauhtia, ja matkatoimistotkin alkoivat toipua.
Tdnd vuonna keskimddrdinen kasvu hidastuu
hieman viime vuodesta. Nédkymid painaa muun
muassa epdvarmuus ulkomaanmatkailun kehi-
tyksestd. e
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ERITYISTEEMA - KASVIHUONEKAASUPAASTOENNUSTE

Kasvihuonekaasupaastojen
ennustettu kehitys vuoteen
2026 asti ja Suomen hiili-

neutraalisuustavoite

VILLE KAITILA

SUOMEN kasvihuonekaasupdistdjen CO2-ekv.
médrd alenee vuosina 2021-2026 ennusteen pe-
rusuralla keskiméddrin 3,9 prosenttia vuodessa.
Suurin vaikutus on energiahuollon pddstéjen kehi-
tykselld. Ennustetta ei tehdd yksittdisille vuosille.
Suomen hallituksen tavoite on saavuttaa hii-
lineutraalisuus vuoteen 2035 mennessd. Kasvi-

huonekaasupiddstojen méddrin on télloin oltava
korkeintaan yht# suuri kuin Suomen luonnolli-
nen hiilinielu, miss# tdrkein on metsi.

Etla ennustaa tdtd kehitystd viisi vuotta
eteenpdin Suhdanteessa tehdyn toimialojen tuo-
tannon ja kotitalouksien kulutuksen médédrden-
nusteen sekd muutaman piadstointensiteetin ke-
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Kasvihuonekaasupaastojen ennustettu kehitys vuoteen 2026 asti ja Suomen hiilineutraalisuustavoite

hitystd kuvaavan teknologiaskenaarion avulla.
Tuotantorakenteen ja kdytetyn teknologian en-
nustettu muutos otetaan siten huomioon.

Kehitystd verrataan hiilineutraalisuustavoit-
teeseen. Tarkempi kuvaus kiytetystd menetel-
mistd on Kaitila (2020a ja 2020b).

Kasvihuonekaasupadstot keskittyvit tietyille
toimialoille ja yleisesti fossiilisten polttoainei-
den kdyttdon. Suurimmat padstoldhteet on esi-
tetty edelliselld sivulla olevassa kuviossa. Hiili-
neutraalisuustavoitteen saavuttamisen kannalta
kehitys niilld aloilla korostuu.

Perusurana on tuotantoennuste ja pddstoin-
tensiteetin viimeisten kolmen tilastoidun vuo-
den keskimddrdinen muutos. Jos intensiteetti
kuitenkin on noussut, on kéytetty viimeistd ha-
vaintoa. Siten intensiteetti ei nouse milld4n toi-
mialalla.

Poikkeuksia on kaksi. Ensinndkin energia-
huollon toimialalle on tehty toteutuneen polt-
toainekdyton perusteella erikseen pddstdarvio
vuosille 2020-2021 sekd lisdksi arvio fossiilis-
ten polttoaineiden kdyton kehityksestd vuoteen
2026 asti mm. julkisuudessa esitettyjen tavoit-
teiden pohjalta. Toiseksi kotitalouksien lii-

kenteen pddstot on arvioitu erikseen tavalla,
joka ottaa huomioon ensirekisterdityjen auto-
jen p#dstdjen nopean alenemisen (ks. Kaitila,
2021).

Ennusteen perusuralla pddstdjen madrd ale-
nee keskimddrin 3,9 prosenttia vuosina 2021~
2026 (ks. alla oleva kuvio). Ilman teknologista
kehitystd padstot kasvaisivat, kun padstdintensi-
teetti ei alene mutta tuotanto kasvaa.

My®6s Suomen kasvihuonekaasupdistot ja hii-
linielu seké nididen kokonaiskehitys (eli hiili-
neutraalisuustavoite) on esitetty vuodesta 1990
alkaen alla olevassa kuviossa. Hiilinielu on vuo-
teen 2020 asti tilastoitu luku, vuosille 2021~
2026 ennuste ja siitd eteenpdin kaavamainen
viimeisten kolmen vuoden keskiarvo. Siniselld
katkoviivalla kuvattu kehitys lasketaan hiilinie-
lun ja hiilineutraalisuustavoitteen saavuttavan
pédstdkehityksen avulla.

Pidstdjen vihennystarve on niilld oletuk-
silla keskimé@drin 7,4 prosenttia vuodessa. T4-
mé on enemmén kuin edellisessd Suhdantees-
sa arvioitiin, ja siihen vaikuttaa sekd aiempaa
korkeampi pddstdarvio ettd pienempi hiilinielu
vuonna 2021. Koska tuotanto kasvaa, padstdin-

saavuttaminen, milj. tonnia CO2-ekv.
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Kasvihuonekaasupéaastdéennuste ja hiilineutraalisuustavoitteen

Kasvihuonekaasupaastot, pl. LULUCF-sektori
Vakiovauhtinen paastoura, jolla tavoite saavutetaan
== Ej teknologista kehitysta
Perusura
== Toteutuneet nettopaastot
= » Nettopéaastotavoite: Hiilineutraali Suomi 2035
Hiilinielu (LULUCF)
Hiilinieluennuste 2021-26 ja jatko-oletus
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tensiteetin on alennuttava hieman nopeammin
kuin padstdjen.

Kiristyvd pddstokauppa luo yrityksille aiem-
paa suuremman kannusteen vdhentdd padsto-
jddn. Lisdtoimenpiteitd kuitenkin tarvitaan, jot-
ta hiilineutraalisuustavoite voidaan saavuttaa.

Pédstdjen vihentdminen vaikeutuu ajan myd-
td, kun helpoimmat vihennyskohteet on kiytet-
ty, eli mm. kivihiilen ja turpeen energiakdytto
on lopetettu. Lisdksi padstokaupassa on poikke-
uksia, eivdtka kaikki toimialat ole siind mukana.

Perusuralla erityisesti maa-, metsi- ja kalata-
louden seké kuljetuksen ja varastoinnin toimi-
alan osuus kaikista Suomen kasvihuonekaasu-
padstoistd kasvaa vuosina 2019-2026. e

ETLA Suhdanne Kevat 2022
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Tyollisyys

Tyollisyys

yollisyys kasvoi viime vuonna

huomattavasti tydmarkkinoiden

ulkopuolisten aktivoitumisen an-
siosta. Erityisesti pitkaaikaisty6ttoémyys
on kaantynyt laskuun hitaasti. Aiempaa
suurempi osa myos tyollistyi osa-aikai-
siin, maaraaikaisiin tydsuhteisiin. Tana
vuonna tyéttémyysastekin ldhtee las-
kuun.

Osa-aikatyo kasvatti tyolli-
syyttéa viime vuonna - tana
vuonna myaos tyottomyys
laskee

TYOMARKKINOIDEN TILANNE oli monien mit-
tareiden valossa erinomainen viime vuonna.
Tyo6n tarjonta eli tydmarkkinoille osallistunei-
den m&drd nousi huomattavasti, ja 15-64-vuo-
tiaiden tyovoimaosuus nousi historiallisen
korkealle, yli 78 prosentin. Tydmarkkinoille
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osallistuminen on siten saavuttanut uuden, en-
tistd korkeamman tason. Tyollisten madrd ylitti
jo viime vuonna koronapandemiaa edeltévin ta-
son ja jatkoi kasvuaan alkuvuonna. Ty6- ja elin-
keinoministeridssd avoinna olevien ty&paikko-
jen madrd on rikkonut enndtyksid kuukaudesta
toiseen, ja yritykset erityisesti rakennus- ja pal-
velualalla raportoivat osaavan tyévoiman saata-
vuusongelmista. Henkilostdodotukset ovat silti
korkealla, ja yritykset suunnittelevat lisdrekry-
tointeja. Pandemian aikana lomautettujen mad-
rd nousi huomattavan korkealla, mutta viime
joulukuussa lomautettujen midri oli laskenut jo
ldhelle normaalia tasoa.

Samaan aikaan, kun tydllisten midrd on kas-
vanut tydmarkkinoiden ulkopuolisten siirtyessd
tyOeldmidn, ei tyottomyystilanne ole kohentu-
nut samassa tahdissa. Vaikka lomautusjérjestel-
mén ansiosta viltyttiin irtisanomisilta, mikd
hillitsi ty6ttomyyden kasvua, tydttomien maa-
rd kasvoi hieman vield viime vuonna. Erityises-
ti pitkdaikaisty6ttomien médrd nousi pitkddn ja
lahti laskuun vasta viime vuoden elokuussa. Pit-
kdaikaistySttomien midrd on kuitenkin vihen-
tynyt hitaasti, ja tdmén vuoden tammikuussa



Suomessa oli vield melkein 106 000 pitkdaikais-
tyotontd. Lisdksi tydtunnit ovat kasvaneet tyol-
lisyyttd hitaammin johtuen osa-aikatyén mer-
kittdvéstd yleistymisestd.

Tilastokeskuksen Ty&voimatutkimuksesta
kdy ilmi, ettd osa-aikatyd on yleistynyt tasaises-
ti vilmeisen reilun kymmenen vuoden aikana,

Tydévoiman tarjonta ja kysynta
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mutta viime vuonna osa-aikatyon osuus nousi
poikkeuksellisella tavalla. Taustalla oli erityises-
ti naisten osa-aikaisten tyosuhteiden osuuden
kasvu. Vuonna 2020 naisten tydsuhteista noin
20 prosenttia oli osa-aikaisia, kun vuonna 2021
luku nousi melkein 24 prosenttiin. Kyse oli pdd-
sddntdisesti médrdaikaisista tyosuhteista.

Maéaraaikainen osa-aikatyo,
osuus palkansaajista

| = Naiset
. == Miehet |

0 1 2 3 4 5 6 7 8%

Lahde: Tilastokeskus. ETLA S22.1/e18

Era 2020 2021F 2022¢ 2023¢ 2024F
Vaestod 5534 5543 5555 5563 5570
Tyoikainen vaesto' 4133 4123 4105 4093 4085
Ty6voima 2704 2766 2775 2779 2784
Tyolliset 2495 2555 2587 2594 2604
Tyottomat 209 212 188 185 180
Tehdyt tyétunnit (milj.) 4144 4198 4258 4286 4307
Osallistumisaste, % 65,4 67,1 67,6 67,9 68,2
Tyoéllisyysaste?, % 70,7 72,3 73,5 73,7 74,0
Tyottémyysaste, % 7.7 7.7 6,8 6,7 6,5

' 15-74-vuotiaat.

2 Tyollisten osuus tyoikaisesta (15-64-vuotiaat) vaestosta.

Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S22.1/e01t
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Tyollisyys

Osa-aikatyo0llisten médrd kasvoi eniten sa-
moilla toimialoilla kuin edellisindkin vuosina:
sosiaali- ja terveyspalveluiden, kaupan, liike-eld-
mén palveluiden seki taiteiden, viihteen ja vir-
kistyksen aloilla. Ndilld aloilla osa-aikaty® li-
sddntyi viime vuonna enemmaén kuin mitd se
edellisend vuonna viheni.

T4nd vuonna tyStuntien ennakoidaan kasva-
van alle 2 prosenttia vuodentakaiseen verrattu-
na. Tyovoiman midrd jad korkealle tasolle, vaik-
ka sen ei odoteta endd kasvavan viime vuoden
tapaan. Sen sijaan tyottomien midrd ldhtee tdnd
vuonna selvdidn laskuun. Viime vuotta hitaam-
masta talouskasvusta huolimatta tydllisyysas-
teen ennustetaan nousevan 73,5 prosenttiin ja
tySttomyysasteen laskevan 6,8 prosenttiin.

Osa-aikatyollisten lukumaara toimialoittain vuosina 2018-2021, 1 000 henkea

Terveys- ja sosiaalipalvelut

| ' !
Tukku- ja vahittaiskauppa ! !
I —— Il 2021 !
I 1 :
Liike-elaman palvelut 12020
I 2019
| : !
Taiteet, viihde ja virkistys 2078
| . .
I 3 ! !
Majoitus ja ravitsemistoiminta : :
| : :
I !
Koulutus . . .
I ! !
Alkutuotanto ! ! !
I : .
] : : :
Kuljetus ja varastointi . . .
| . . .
] : : :
Teollisuus ! ! !
] . . .
—— | ! 3
Rakennustoiminta : : : :
| . . . .
Rahoitus, ja vakuutustoiminta seka kiinteistoala : : : : :
- . . . .
— ! ! ! !
Informaatio ja viestinta ! ! ! .
— ! ! ! !
_— ! ! ! !
Julkinen hallinto ja maanpuolustus ! ! 3 : : 3
. I I I I I I I I j
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Lahde: Tilastokeskus. ETLAS22.1/e17

76



Tyéllisyyden kasvu hidastuu
huomattavasti ensi vuodesta
alkaen

TALOUDEN NOPEIMMAN KASVUVAIHEEN jii-
dessd taakse my0s tyollisyyden kasvu hidastuu
ensi vuonna. TySttdmien médrd jatkaa laskuaan
hidastuvaan tahtiin. Tydmarkkinoille osallistu-
minen pysyy korkealla. Tydllisyysasteen ennus-
tetaan nousevan 73,7 prosenttiin. Tyottémyys-
asteen ennustetaan ensi vuonna laskevan 6,7
prosenttiin, ja siten laskevan vuoden 2019 tason
alapuolelle.

ETLA Suhdanne Kevat 2022

Lihivuosien kehitykseen vaikuttaa my®os se,
muuttuvatko osa-aikaiset tyopaikat tdysipdi-
viisiksi, pysyviksi tydpaikoiksi. T4ll6in tydtun-
nit kasvaisivat vuorostaan tyollisten midrdd no-
peammin. Mikali taas osoittautuu, ettd kyse oli
pandemiaan liittyvien toimien aikaansaamasta
viliaikaisesta tydntekijoiden tarpeesta, tyollis-
ten médrd voi ennustejaksolla kasvaa myos en-
nakoitua hitaammin. e
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Hinnat ja kustannukset

Hinnat ja kustannukset

intojen nousu on kiihtynyt sel-

vasti muun muassa raaka-ai-

neiden globaalin kysynnén ja
tarjonnan epasuhdan, viime vuoden
huonojen satojen seka nyt arvaamatto-
masti Venajan Ukrainaa vastaan aloit-
taman sodan seurauksena. Inflaatioen-
nusteeseen liittyvat riskit ovat yléspain.
Suomen kuluttajahinnat nousevat en-
nusteemme mukaan tdné vuonna 3,3
prosenttia, mutta tahti rauhoittuu vajaa-
seen kahteen prosenttiin ensi vuonna.
Suomen kustannuskilpailukyky heikke-
nee seka téna etta ensi vuonna kilpailija-
maihin verrattuna.

Raaka-aineiden hinnat ovat
nousseet selvisti

KULUTTAJAHINTOJEN NOUSUVAUHTI on
kithtynyt merkittdvisti. Kuluttajahintakorin pai-
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norakenne huomioiden tdmé on johtunut vii-
meisen puolen vuoden aikana ennen kaikkea
asumisen sekd vdhdisemmassd mdirin elintar-
vikkeiden, alkoholittomien juomien sekd litken-
teen hintojen noususta. Taustalla on pitkilti
fossiilisen energian ja sdhkon sekd puutavaran ja
autojen kallistuminen globaalin kysynnin ja tar-
jonnan epdtasapainon seurauksena. Maailman-

Keskeisten hintaindeksien
muutokset
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla.



markkinahinnat ovat yleisesti olleet nousussa.
Venijdn helmikuun lopussa aloittama laajamit-
tainen sotilaallinen hyokkdys Ukrainaan lisdd
hintapaineita.

Inflaatio on kiihtynyt
huomattavasti

ENNUSTEEMME MUKAAN kuluttajahinnat nou-
sevat tdnd vuonna 3,3 prosenttia. Sen taustalla
on viime vuodelta kasvuperintdd 1,6 prosent-
tiyksikkod. Tamé tarkoittaa sitd, ettd vaikka hin-
tataso ei nousisi tind vuonna lainkaan, inflaatio
olisi 1,6 prosenttia.

Kokonaisinflaatiosta on periisin tdnéd vuon-
na asumisen hinnoista 1,2 prosenttiyksikkod ja
liikkenteen hinnoista 0,9 prosenttiyksikkdd, eli

ETLA Suhdanne Kevat 2022

yhteensd kaksi kolmasosaa koko inflaatiosta.
Liikenteen hinnat nousevat viime vuodesta kes-
kimé#drin seitsemén prosenttia ennen kaikkea
polttoaineiden ja autojen hintojen vaikutukses-
ta. Asumisen hinnat nousevat yli neljd prosent-
tia erityisesti asunnon huollon ja korjauksen
sekd sihkon ja ldimpdenergian kallistumisen
seurauksena.

Elintarvikkeiden ja alkoholittomien juomien
hinnat nousevat suunnilleen saman verran kuin
yleinen hintataso muun muassa tuotantopanos-
ten hintojen sekd viime vuoden heikon kotimai-
sen viljasadon ja ulkomaisen kahvisadon nosta-
mana.

Ukrainan tuotanto on tdrked tiettyjen pelto-
kasvien maailmanmarkkinoiden kannalta, ja sa-
tokauden hiiridt voivat vaikuttaa huomattavasti
maailmanmarkkinahintoihin. Suomen kannal-

Laskelma kansantalouden hinta- ja kustannustasoon vaikuttavista tekijoista

Muutos, %
Edellisesta vuodesta Keskimaarin

Tekija 2021 2022¢ 2023F 2024F 2017-21 2022-26F
1. Ansiotaso 2,3 27 2,6 2,3 17 2,4
2. Tyobpanos’ 1,3 1,4 0,6 0,5 0,6 0,6
3. Tyovoimakustannukset 6,8 5,2 37 32 2,6 36

Palkkasumma 5,0 4,9 3,7 3,2 3,0 3,5

Tyo6nantajan sova-maksut 16,6 6,6 37 3,2 1,2 38
4. Bkt:n maéara 3,3 2,1 1,0 1.5 1.3 15
5.  Yksikkétydkustannukset ([3]/[4]) 3,4 3,1 2,7 1,7 1,3 2,0
6. Tuontihinnat 9,7 14,3 -1,9 -0,5 2,4 1,6
7. Tuotantokuilu, % bkt:sta -1,3 -0,6 -1,0 -0,6
8. Bkt:n hintaindeksi 1,9 1.7 2,3 1,6 1,6 1.9
9. Yksityisen kulutuksen hinta 2,0 3,0 1,7 1,5 1,2 1,9
10. Reaaliansiotaso ([1]/[9]) 0,1 0,6 0,7 0,6 0,6 03
11. Tyén tuottavuus ([4]/[2]) 2,0 0,6 0,3 1,0 0,7 0,9

' Tehdyt ty6tunnit. Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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Hinnat ja kustannukset

ta vaikutus on epédsuora, koska elintarvikkeiden
tuonti Ukrainasta on véhdistd.

Ensi vuonna kuluttajahintojen nousu hidas-
tuu selvdsti ja on 1,9 prosenttia. Tdmi johtuu
muun muassa raakadljyn hinnan alenemisesta
verrattuna kuluvaan vuoteen. Noin 0,7 prosent-
tiyksikkod inflaatiosta johtuu ensi vuonna asu-
misen hintakorista, kun taas muu inflaatio ja-
kaantuu suhteellisen tasaisesti.

Ansiotason ja elinkustannusten
muutokset

%

== Elinkustannukset Ansiotaso
8
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S22.1/p02

Kuluttajahintainflaatio eradissa tuotteissa

%

Pohjainflaatio EKP:n
tavoitteessa

POHJAINFLAATIO, eli inflaatio pl. elintarvik-
keiden ja energian volatiilit hinnat, kiihtyy ta-
nd vuonna viime vuoden 1,7 prosentista 2,2
prosenttiin. Ensi vuonna se on tasan kaksi pro-
senttia. Pohjainflaatio on siten ennusteen mu-
kaan hyvin ldhelld EKP:n keskipitkédn aikavilin
kahden prosentin tavoitetta.

Inflaatio matalampi kuin
euroalueella

SUOMEN YHDENMUKAISTETTU kuluttajahin—
tainflaatio on tdnd vuonna 3,2 prosenttia. Ensi
vuonna yhdenmukaistettu inflaatio hidastuu 1,8
prosenttiin.

Ennusteemme euroalueen inflaatioksi on
vastaavasti 3,8 ja 2,0 prosenttia, joten Suomen
inflaatio olisi hieman euroalueen vastaavaa ma-
talampi.

Yhdenmukaistetussa kuluttajahintaindeksis-
sd ei ole mukana omistusasumista, rahapeleji,
kulutus- ja muiden luottojen korkoja, omakoti-

%

== Elintarvikkeet ja alkoholittomat juomat - Lukenne” .
9 Kulttuuri ja vapaa-aika 9
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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talon palovakuutusta, ajoneuvoveroa eikd kalas-
tus- ja metsdstysmaksuja.

Ansiotason nousu kiihtyy
hieman

NIMELLINEN ANSIOTASO nousi viime vuonna
2,3 prosenttia. Tdnd vuonna se nousee ennus-
teessamme 2,7 prosenttia. Tdssd voidaan ajatel-
la olevan reilu prosenttiyksikén puolikas liuku-
mia tyomarkkinoiden kiristyessd. Ensi vuonna
ansiotason nousu on 2,6 prosenttia.

ETLA Suhdanne Kevat 2022

Perushintaindeksin
nousuvauhti historiallista

PERUSHINTAINDEKSI nousi viime vuonna
kymmenen prosenttia. Tdtd kovempi nousu on
viimeksi ndhty vuosina 1980-1981, jolloin maa-
ilmantaloutta kohteli 6ljykriisi. Ennusteemme
mukaan perushintaindeksi nousee ténéd vuonna
vield noin 12 prosenttia ennen tasaantumistaan
ensi vuonna.

Kotimarkkinoiden perushintaindeksi mittaa
Suomessa kiytettdvien tavaroiden hintakehitys-
td niiden ldhtiessd markkinoille. Se sisdltdd sekd
kotimaisia ettd tuontitavaroita. ®
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Suomen kansainvalinen kustannuskilpailukyky

ERITYISTEEMA

Suomen kansainvalinen
kustannuskilpailukyky

VILLE KAITILA

Kustannuskilpailukyky alenee edelleen
ennustevuosina

Suomen tuotannon kustannuskilpailukyky heik-
kenee tdnd vuonna 1,4 prosenttia ja ensi vuon-
na vield 1,1 prosenttia suhteessa laskemaamme
kilpailijamaaryhmddn. Suhteessa euroalueeseen
kilpailukyky heikkenee tdnd vuonna 2,4 ja ensi
vuonna 1,9 prosenttia.

Kehitys ndhdddn oheisesta kuviosta. Kuvios-
sa on lisdksi tarkasteltu erikseen kilpailukyvyn
kehitystd suhteessa euroalueeseen, Saksaan,
Ruotsiin ja Yhdysvaltoihin.

Tyoévoimakustannukset painavat
kilpailukykya

Koska kustannuskilpailukyky on suhteellinen
kisite, siihen vaikuttaa kotimaan lisdksi mui-
den maiden kehitys. Kustannuskilpailukyky on
hajotettu kuviossa neljdén osatekijddn: tuot-
tavuuteen, tydvoimakustannuksiin (palkat ja
tydnantajan sosiaaliturvamaksut) seki valuut-
takurssiin. Tyovoimakustannusten kokonaisvai-
kutus saadaan laskemalla yhteen sen kaksi kom-
ponenttia.
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Kuviosta ndhddin, ettd kustannuskilpailuky-
vyn heikkenemiseen vaikuttaa tdnéd vuonna Suo-
men tydvoimakustannusten nopeampi nousu ja
ensi vuonna heikompi tuottavuuskehitys.

Kustannuskilpailukyky tukee vientia

Kustannuskilpailukyvyn seuraaminen on téir-
kedd, koska kilpailukyky tukee viennin kehitys-
td ja siten talouskasvua ja ty6llisyyttd. Kaitilan
(2021) mukaan kustannuskilpailukyvyn pa-
raneminen yhdelld prosentilla vuosina 1995-
2019 nosti tavaraviennin midrdd keskimdérin
0,95 prosenttia. Vientimarkkinoiden yhden pro-
sentin kasvu puolestaan nosti vientid 1,02 pro-
senttia. Tarkemmin kustannuskilpailukyvyn ki-
sitteistd ja mittaamisesta ks. esim. Maliranta
(2014).

Pdinvastoin kuin vientimarkkinoiden koko,
yksikkotyokustannusten perusteella laskettu
kustannuskilpailukyky ei kuitenkaan voi ikuises-
ti parantua, koska tyomarkkinat tasapainottuvat
tyollisyyden mdirdn ja tydn hinnan kautta.

Toisessa kuviossa on lisdksi otettu huomioon
vaihtosuhteen eli vienti- ja tuontihintojen suh-
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Nimellisten yksikkotyokustannusten hajotelma
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l == Koko kansantalouden nimelliset —_ _
yksikkotyokustannukset

Koko kansantalouden reaaliset
yksikkotyokustannukset

== Tyottavuus paikallisessa valuutassa
Palkkasumma per tehdyt tyétunnit

Tyonantajan sotu-maksut per tehdyt
— tyotunnit
Painotettu valuuttakurssi-indeksi

1995 2000 05 10 15 20

1995 2000 05 10 15 20

Koko kansantalouden nimelliset yksikkdtydkustannukset

Euroalue / Suomi

Saksa / Suomi
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Koko kansantalouden nimelliset ja reaaliset yksikkotyokustannukset samassa valuutassa, 1995-2019 = 100.
Kilpailijamaille on kaytetty BIS:n laskemia kaksoisvientipainoja, jotka vaihtuvat kolmen vuoden valein.
Laskelmassa on 33 maata. Nimellisten yksikkotyokustannusten hajotelmassa on 24 maata (EU, UK, USA).

Nimelliset yksikkotyokustannukset saadaan jakamalla kaypahintaiset tydvoimakustannukset kiinteahintaisella
bruttokansantuotteella. Reaalisissa yksikkotydkustannuksissa, joka on enemman suhteellisen kannattavuuden

mittari, molemmat ovat kayvin hinnoin.
Lahteet: AMECO, BIS, Etla (ennusteet Suomelle).
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Suomen kansainvalinen kustannuskilpailukyky

teen kehitys. Tdméi vaihtosuhdekorjattu kustan-
nuskilpailukyky selittdd pienelld viipeelld hyvin
vaihtotaseen kehitystd, kuten kuviosta ndhddén.
Vaihtosuhteen paraneminen, eli vientihintojen
nousu suhteessa tuontihintoihin, on hyvinvoin-
nin tasoa nostava tekiji.

Kaytetyt maapainot ja tilastot

Laskentamenetelmd on selitetty tarkemmin jul-
kaisussa Kaitila (2021). Kilpailijamaaryhm#ssé
maapainoina kdytetddn Kansainvilisen jdrjeste-
lypankin BIS:n laskemia Suomen kaksoisvienti-
painoja.

Euroaluelaskelmassa maita ei ole painotet-
tu Suomen vientiosuuksilla. Vertailu euroaluee-
seen liittyykin enemm&n EKP:n rahapolitiikan
ja sitd kautta euron vaihtokurssin sopivuuteen
Suomelle suhteessa koko euroalueeseen.

Laskelmassa on kidytetty Euroopan komis-
sion uusimpia ennusteita muille maille ja Etlan
tuoreita ennusteita Suomelle.

Kdyttimdmme Britannian, Japanin, Ruotsin
ja Yhdysvaltojen valuuttojen vaihtokurssit eu-
ron suhteen ovat Etlan ennusteita, mutta muut

valuuttakurssit ovat em. komission ennusteita.
Valuuttakurssien merkitys on nykyisin pienempi
kuin aikaisemmin, koska tuotannossa kéytetdan
enemmaén tuontipanoksia.

Tavaraviennin kilpailukyvyn kannalta my®os
kotimaisten palvelualojen kustannuskehitys on
tiarkedd, koska vientitavaroihin on sitoutunut
paljon palvelualoilta ostettua tuotosta. Kaiken
kaikkiaan kustannuskilpailukyvyn analysointiin
vaikuttaa se, mitd mittaria, kilpailijamaaryhmii
ja ajankohtaa tarkastellaan. e
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Miten Etlan Suhdanne ja
Toimialakatsaus tehdaan?

— tlan tekema Suomen makrotalou-
— den ennuste julkaistaan kahdes-
____ ti vuodessa maaliskuun ja syys-
kuun loppupuolella. Ennuste on pitkalti
kysyntalahtdinen, ja sen tekemisesséa
on tukena Etlan makromalli. Kysynta
kanavoituu tuotannoksi eri toimialoil-
la kansantalouden panostuotosmallin
mukaisesti ja kdytettavissa olevien tuo-
tannontekijoiden maéarien asettamissa
rajoissa. Makroennusteen pohjalta teh-
daan sen kanssa sopusoinnussa oleva
Toimialakatsaus. Tasséa selosteessa ker-
rotaan lyhyesti ennusteen rakentumi-
sesta.

Vienti ja tuonti

Suomen kilpailukyky, kansainvilinen talousti-
lanne, yksittdisten vientimarkkinoiden kehitys
ja toimialojen vientitilaukset selittdvit Suomen
viennin kehitystd. Kansainvilisen ennusteen

tekemisessd kdytetddn apuna brittildistd Ni-
GEM-maailmantalouden mallia.

Tuonti midrdytyy viennin sekd kotimaisen
kulutuksen ja investointien perusteella.

Viennin ja tuonnin kehitykseen liittyy paljon
erityistekijoitéd, kuten suuret yksittdiset toimi-
tukset, tuotantoseisokit jne. Ndmi tekijét ote-
taan huomioon mm. yrityksiltd saatavan tiedon
pohjalta.

Yksityinen kulutus

Yksityistd kokonaiskulutusta ennustetaan mal-
lilla, jossa pédasiallisina selittdjind ovat kotitalo-
uksien reaaliseen ostovoimaan vaikuttavat teki-
jat sekd sddstdmisasteen kehitys.

Yksityinen kulutus hajotetaan tavaroiden
ja palvelujen kysynniksi suhteellisen pieniin
osiin kédyttden apuna muun muassa logit-malle-
ja. Tdssd yhteydessd kédytetddn kuluttajahintain-
flaatioennusteen antamaan tietoa suhteellisten
hintojen kehityksestd. Ndin saadaan ennusteet
kestédvien kulutustavaroiden, puolikestévien ta-
varoiden, lyhytikdisten tavaroiden ja palvelujen
kysynnén kasvulle.
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Miten Etlan Suhdanne ja Toimialakatsaus tehdaan?

Julkinen kulutus ja investoinnit
Julkistalouden ja julkisen kulutuksen kehitys
médrdytyy verotuloennusteen sekd julkisen sek-
torin tekemien menopiétdsten ja Etlassa tehty-
jen meno-oletusten pohjalta. Julkisen talouden
tasapaino ja velkaantuminen arvioidaan Etlan
julkisen talouden laskentakehikon avulla.

Etlassa tehdddn myds ennuste Suomen julki-
sen sektorin rakenteellisen rahoitusjddman ke-
hityksestd kdyttden Euroopan komission lasken-
tatapaa.

Investoinnit perustuvat rakennusalan nédky-
miin, yritysten investointitarpeisiin ja julkisen
sektorin investointipddtdksiin. Suuret inves-
tointihankkeet kartoitetaan erikseen yrityksiltd
saatavan tiedon pohjalta.

Rajoitteita

Kysynnin, tuotannon ja investointien rajoittei-
na ovat muun muassa kansainvilisen kysynnén,
kotimaisten tuotantokustannusten ja kotitalo-
uksien ostovoiman kehitys, kdytettédvissé ole-
vien tuotantopanosten madrd sekd tyo-, hyddy-
ke-, asunto- ym. markkinoiden toimintakyky.

Vaihtoehtoiset skenaariot

Kunkin ennusteen yhteydessd pyritddn teke-
midn vaihtoehtoiset, sekd ennustettua parem-
mat ettd sitd huonommat, kehitysurat. Arvioita
laadittaessa kédytetddn hyvdksi mm. kansainvi-
lisen talouden NiGEM-mallia, Etlan omaa mak-
rotaloudellista mallia sekd julkisen talouden las-
kentakehikoita.

Panostuotosmallista Toimialakatsaukseen

Viennin, yksityisen kulutuksen, julkisen kulu-
tuksen ja investointien kasvu seki varastokont-
ribuution muutos kanavoituvat panos-tuotos-
mallin avulla tuotannon kasvuksi Suomessa eri
toimialoilla.
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Panostuotosmallissa eri toimialojen tuotosta
kdytetddn eri suhteissa joko vilituotteina muilla
toimialoilla tai lopputuotekiytdssd kulutuksessa
ja investoinneissa.

Panostuotosmallilla saadaan Etlan tekemin
kansantalouden makroennusteen kanssa sopu-
soinnussa oleva ennuste tuotoksen ja arvon-
lisdyksen kehitykselle 35 eri toimialalla. Ndma
ovat TOL 2008 -toimialaluokittelussa kaikki kir-
jaintason toimialat sekd kaikki tehdasteollisuu-
den ja kaupan alan 2-numerotoimialat. TAimén
tiedon pohjalta tehdddn Etlan Toimialakatsaus,
joka julkaistaan Suhdanteen jdlkeen.

Viiden vuoden ennusteskenaariot Suomes-
sa tuotettujen kasvihuonekaasupiistdjen (CO2
ekv.) kehitykselle lasketaan ennustetun toimi-
alakohtaisen tuotannon ja kotitalouksien kulu-
tuksen sekd historialliseen kehitykseen perus-
tuvan teknologisen pédistointensiteettioletuksen
avulla.

Ty6panos

Kdytdmme toimialakohtaisia ekonometrisia
malleja toimialan tydpanosnikymien (tehtyjen
tybtuntien) méirian ennustamiseen. Tarkeim-
pind selittdvind muuttujina ovat panostuotos-
mallin antama tuotoksen médrin kasvu sekéd
tyotunnin kustannuskehitys. Ndmi ennusteet
raportoidaan Etlan Toimialakatsauksessa.

Tuottavuus ja kannattavuus

Tuotoksen ja tydpanoksen avulla lasketaan ke-
hitys toimialan ty6n tuottavuudessa. Kokonais-
tuottavuuden laskemiseen kiytetddn lisdksi
bruttopddomakannan kehitysti, joka lasketaan
toimialoittain investointien ja poistojen avulla.
Toimialan keskimddrdistd kannattavuutta ja
sen kehitystd mitataan bruttotoimintaylijiamal-
14, joka on suhteutettu toimialan tuotokseen. e
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T&k-tukien tehokkaalla kohdentamisella vaikuttavaa innovaatiopolitiikkaa

T&k-tukien tehokkaalla
kohdentamisella vaikuttavaa
innovaatiopolitiikkaa

¢ Heli Koski, tutkimusjohtaja, Etla

rityssektorin tutkimus- ja kehi-

tystoiminnan tukeminen julkisin

varoin on yksi innovaatiopolitii-
kan tarkeimmista valineista. Seka suoril-
la t&k-tuilla etta t&k-verohuojennuksil-
la voidaan lisata tuotetun uuden tiedon
maaraa ja kasvattaa hyvinvointia yhteis-
kunnassa. Suomessa kannattaisi lisa-
ta rahallisia t&k-kannustimia yrityksille.
T&k-tukien kokonaistaloudelliset vaiku-
tukset riippuvat kuitenkin paitsi tukien
maarasta myos siita, kuinka tehokkaasti
ne onnistutaan kohdentamaan.
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Miksi ja kuinka paljon yritysten innovaatio-
toimintaa rahoitetaan julkisin varoin?
Olennainen taloustieteellinen peruste tuelle on
se, ettd yritysten t&k-investoinnit jddvit mark-
kinaepdonnistumisten takia alhaisemmiksi kuin
olisi optimaalista yhteiskunnallisesta ndkdkul-
masta. TAmd johtuu siitd, ettd yritykset eivit
huomioi t&k-investointipddtdksissddn kehittd-
miensd innovaatioiden laajemmin yhteiskun-
taa hyddyttivid ulkoisvaikutuksia eli tiedon le-
vidmisestd saatavia hyotyjd. Lisédksi erityisesti
nuorten ja pienten yritysten kohdalla rahoitus-
markkinat eivdt hankkeiden tulemiin liittyvin
epavarmuuden ja laadun havaitsemisen vaikeu-
den takia tarjoa rahoitusta kaikille yhteiskunnal-
lisesti kannattaville hankkeille.

Tutkimusndytto viittaa siihen, ettd yritykset
lisddvit omia t&k-investointejaan jokaista saa-
maansa t&k-tukieuroa kohden enemmin kuin
euron verran. Parhaimmillaan t&k-tuet kiihdyt-
tdvit tuottavuuskasvua ja parantavat kilpailu-



kykyd. OECD-maat kidyttdvitkin laajalti sekd
suoria t&k-tukia ettd t&k-verotukia tarjotakseen
yrityksille kannustimia investoida tutkimus- ja
kehitystoimintaan. Kdrkipddn maissa tukien ko-
konaissumma ylitti 0,4 prosenttia bruttokansan-
tuotteesta vuonna 2019. Suhteellinen tuki oli
yli viisinkertainen verrattuna Suomen julkisen
sektorin panostukseen yrityssektorin innovaa-
tiotoimintaan. Suomessa yrityssektorin t&k-toi-
minnan julkinen rahoitus on siis verrattain vi-
hiistd.

ETLA Suhdanne Kevat 2022

Verotuet kattoivat yli puolet tutkimus- ja ke-
hitystoimintaan allokoitujen tukien kokonais-
midrdstd OECD-alueella. Suomessa t&Xk-ve-
rotukia ei annettu vuonna 2019, mutta kaksi
vuotta mybhemmin otettiin kdyttddn 50 pro-
sentin lisdvdhennys rajautuen yritysten t&k-ali-
hankintoihin tutkimusorganisaatiolta. Vuoden
2022 alussa médrdaikainen lisdvdhennysoikeus
korotettiin 150 prosenttiin ja sen kestoa jat-
kettiin 2027 loppuun asti. Parlamentaarinen
TKI-tyoryhmi esitti joulukuussa 2021 pysyvédn

Yrityssektorin t&k-toiminnan julkinen rahoitus 2019, % bkt:sta

Iso-Britannia
Ranska
Belgia
Korea
Itavalta
USAx
Portugali
Islanti
Unkari
Hollanti
Norja
Slovenia
Irlanti
OECD (yhteensa)
Italia

Turkki

EU

Kanada
Australia
Tsekki
Ruotsix
Japani
Uusi-Seelanti
Espanjax
Tanska
Saksa
SUOMI
Viro
Kreikka
Slovakia
Luxemburg
Liettua
Meksiko
Latvia

- Suofra t&k-tuki T&jk—verotuki

o

0.05 0.1 0.15

0.2 0.256 0.3 0.35 0.4 0.45

* USA (aineisto vuodelta 2018) ja Espanija (2017) t&k-verotukien osalta.
* Ruotsi (aineisto vuodelta 2017 suorien t&k-tukien osalta).

Lahde: OECD.
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Té&k-tukien tehokkaalla kohdentamisella vaikuttavaa innovaatiopolitiikkaa

ja nykyistd laajemman t&k-verokannustimen
kayttdonottoa.

Tukien vaikuttavuutta méarittaa
kohdentamisen onnistuminen
Viimeaikainen taloustieteellinen tutkimus
osoittaa, ettd t&k-tukien kokonaistaloudelliset
vaikutukset riippuvat keskeisesti paitsi tukien
midrdstd myos niiden kohdentumisesta (ks.
Acemoglu ym., 2018; Einid ym., 2022a, 2022b).
Korkeimman innovaatiokapasiteetin yrityksille
kohdennetut suorat t&k-tuet edistdvit vakiin-
tuneiden matalan tuottavuuden yritysten pois-
tumista markkinoilta ja resurssien uudelleen al-
lokaatiota tehokkaampaan kdyttoon. Tama lisdd
uuden tiedon ja keksintéjen maddrdid ja tiedon
laikkymisen myotd saatavia ulkoisvaikutuksia,
koska yritykset hyddyntévit t&k-toiminnassaan
alempia innovaatioita (esim. markkinoilla ole-
vien tuoteratkaisujen ja julkisesti saatavilla ole-
vien patenttidokumenttien kautta).

Einion ym. (2022a, 2022b) tutkimus viittaa
siithen, ettd tukien tehokkaasta kohdentamisesta
seuraisi Suomessa merkittdvd hyvinvoinnin kas-
vu. Teoreettisessa optimitilanteessa, ilman lisi-
panostusta t&k-tukiin, voitaisiin kohdentamalla
t&k:ta korkean innovaatiokapasiteetin yrityksil-
le saavuttaa 3,7 prosentin kasvu hyvinvoinnis-
sa nykykulutuksella mitattuna. Téll6in markki-
noilta poistuneiden matalan t&k-tuottavuuden
yritysten resursseja siirtyisi tuottavampaan
kayttoon korkeamman tuottavuuden yrityksis-
sd. Tukien kohdentaminen matalan innovaatio-
kapasiteetin yrityksille tai 1ihelld markkinoilta
poistumista oleville matalan tuottavuuden yri-
tyksille sen sijaan johtaa vdhdisempédin innovaa-
tioiden m#drddn ja hitaampaan talouskasvuun.
My®&s neutraalien t&k-verokannustimien kaltai-
set tuet tuottaisivat huomattavan hyvinvoinnin
kasvun. Noin 1,8 prosentin hyvinvoinnin kasvu
saavutettaisiin valikoimattomasti jaetulla lisd-
tuella, jonka suuruus olisi 1,1 prosenttia brutto-
kansantuotteesta.
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On kuitenkin hyvd muistaa, ettd yritystuet
voivat olla my®s haitallisia, hidastaa tuottavuus-
kasvua ja laskea hyvinvointia. Haitallisia ovat
muuhun kuin yritysten t&k-toimintaan kohdis-
tuvat ns. sdilyttdvit tuet, jotka johtavat osaa-
van tyovoiman allokoitumiseen muuhun kuin
t&k-tyohon. Lahelld markkinoilta poistumis-
ta olevien yritysten toimintaa ylldpitdvat t&k-
tai muut tuet voivat myds estdd resurssien allo-
koitumista tehokkaampien yritysten kdyttdon.
Tutkimusndyttod 10ytyykin siitd, ettd yritystuet
ovat Suomessa vihentineet tehottomien yritys-
ten poistumista markkinoilta ja hidastaneet ra-
kennemuutosta.

Suoria t&k-tukia vai t&k-verokannustimia?

Tutkimustuloksia t&k-tuottavuuden perusteel-
la kohdennettujen suorien t&k-tukien ja vali-
koimattomien t&k-verokannustimen kaltais-
ten tukien hyvinvointivaikutuksista on hankala
verrata kdytdnnon tukipolitiikan ndkdkulmas-
ta. Syynd tdhin on se, ettd ensimmadisessd ti-
lanteessa tutkimustulokset koskevat teoreet-
tista optimipolitiikkaa, jossa maksimoidaan
hyvinvointia kohdentamalla tuet parhaalla ta-
valla yrityksille niiden t&k-tuottavuuden perus-
teella, mutta samalla optimoidaan myds yritys-
ten t&k-intensiteetti, markkinoille tulo ja niiltd
poistuminen (ts. raja-arvot markkinoilla pysy-
vien yritysten tuottavuuden tasolle). Toinen on
realistisempi tilanne, jossa t&k-tukien mairad
nostetaan ja tukien saajia ei valikoida eikd myds-
kéddn pystytd madrittimddn yritysten t&k-inten-
siteettid tai markkinoille tuloa ja poistumista.
T&k-verotukien kaltaista valikoimatonta t&k-tu-
kipolitiikkaa voidaan perustella myos silld, ettd
kdytdnndssi yritysten innovaatiokyvykkyyden
havaitsemiseen liittyy huomattavia ongelmia.
Myo6s hankekohtaisen yhteiskunnallisen arvon
arvioiminen on vaikeaa.

Taloustieteellinen tutkimus t&k-verotukien
ja suorien tukien yhteisvaikutuksesta viittaa sii-
hen, ettd pk-yritysten osalta verotuet tdyden-



tdvdt suoria tukia, ts. kaksi kannustinjdrjestel-
mad lisdd toistensa tehokkuutta. Isojen yritysten
kohdalla t&k-verotukien ja suorien tukien yh-
teiskdytto ei sen sijaan niyttdisi tuottavan pa-
rasta tulosta niiden korvatessa toisiaan. Lisdk-
si pienten yritysten osalta kohdennetun suoran
tukipolitiikan hyvinvointivaikutukset verrattuna
verotukiin ndyttiisivit olevan selkeésti pienem-
mit kuin suurten yritysten joukossa (Eini6 ym.,
2022a, 2022b). Syyni tdhdn on se, ettd mikro-
yritysten osalta innovaatiopolitiikalla voidaan
saavuttaa vihdisempéd luovaa tuhoa ja tyovoi-
man uudelleenallokointia yritysten valilld.

Tamidnhetkisen tutkimustiedon valossa Suo-
messa kannattaisi lisdtd rahallisia t&k-kannus-
timia yrityksille. Suurten yritysten t&k-kan-
nusteet kannattaisi keskittdd suoriin, tarkasti
kohdennettuihin t&k-tukiin. T&k-verotukea
kannattaisi laajentaa ja pysyvd verotukimal-
li rakentaa niin, ettd se painottuu pk-yrityksiin
tai suosii niitd ja luo my®&s nuorille, tappiollisil-
le yrityksille kannusteita tutkimus- ja kehitysin-
vestointeihin. e
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Sote-uudistus
konkretisoitumassa

¢ Tarmo Valkonen, tutkimusneuvonantaja, Etla

ote-uudistus on valttdmaton ny-

kyisen mallin mittavien ongel-

mien vuoksi. Hallintouudistusta
ollaan kuitenkin viemassa lapi pakotta-
va lainsdadéanto edella tilanteessa, jossa
hoitojonot ovat pitkat, resurssiongelmat
ratkaisematta ja henkildékunta voi huo-
nosti. Jonojen purku valiaikaisella rahoi-
tuksella ei korjaa niiden muodostumisen
syita. Hoitotakuu ohjaa huomion lain
noudattamiseen muiden tavoitteiden
kustannuksella erityisesti yksikoissa,
joilla on jo nykyisin vaikeuksia suoriu-
tua tehtavistaan. Henkiléstéongelmien
ratkaiseminen on véalttamaton, mutta ei
riittdva ehto sote-uudistuksen onnistu-
miselle. Edessa on lisaksi kipeita palve-
lujen priorisointipaatoksia.
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Uudistus tulee voimaan ensi vuoden alusta

Sote-uudistuksessa siirretddn sosiaali- ja terve-
ydenhuollon sekd pelastustoimen jdrjestdmis-
vastuu kunnilta ja kuntayhtymiltd 21 hyvinvoin-
tialueelle ja Helsingin kaupungille. Uudistus on
siten 1dhtokohtaisesti hallinnon uudelleenjérjes-
tdminen, mutta siihen sisdltyvdt muun muassa
mittava tyovoiman siirtyminen kunnilta hyvin-
vointialueille, omaisuusjirjestelyt ja atk-jdrjes-
telmien yhteensovittaminen. Palvelujen tuot-
tamisen rahoitus siirtyy kokonaisuudessaan
kunnilta valtiolle. Jo pitkddn valmisteltu uudis-
tus astuu voimaan vuoden 2023 alusta.
Hyvinvointialueiden aluevaltuustojen toimi-
kausi alkoi maaliskuun 2022 alusta. Periaattees-
sa valtuustoilla on paljon valtaa resurssien koh-
dentamisessa, koska valtiolta tuleva rahoitus on
yleiskatteellista. Kdytdnnossi kuitenkin palve-
lutuotannossa on vaikea tehdd suuria ja nopeita
rakenteellisia uudistuksia. Esimerkiksi resurs-
sien lisidminen perusterveydenhuollossa ei voi
merkitd erikoissairaanhoidon jatkuvuuden vaa-



rantamista. Lisdksi uuden hallinnon rakenta-
minen ja toimivuuden varmistaminen tulee vie-
méddn pitkddn valtuustojen pddhuomion.

Suuret lupaukset eivit toteudu

Uudistus tavoittelee palvelujen laadun ja saata-
vuuden paranemista ja sitd kautta hyvinvointi-
ja terveyserojen kaventamista. Samaan aikaan
vdeston ikddntyminen lisdd véhitellen palvelu-
tarvetta ja vihentéd tarjolla olevaa tydvoimaa.
Haastetta suurentavat vield rajoite kustannus-
ten kasvun hillinnist4 ja 1dhtdkohta, jossa hen-
kilokunnasta on monilla alueilla ja ammateissa
jo ennestddn krooninen pula. Kdytdnndssd uu-
distuksen tavoitteiden yhtdaikainen toteutu-
minen edellyttdisi mittavaa kustannusvaikut-
tavuuden kasvattamista palvelutuotannossa ja
henkilostdongelmien ratkaisua. Sellaiseen ei uu-
distus kuitenkaan anna riittdvii vilineitd, eikd
kannusteita.

Hoitotakuun ajoitus on huono

Hallitus on ohjannut lisdrahoitusta koronan ve-
nyttdmien hoitojonojen lyhentdmiseen kuluvan
vuoden budjetista ja kestévidn kasvun ohjelmas-
ta, mutta tyovoimarajoite pakottanee hankki-
maan lisdpalveluja laajalti yksityiseltd sektorilta.
On todennidkdistd, ettd hoitotakuu, joka edellyt-
tdd kiireettdmédn hoitoon pédsyd viikossa, tu-
lee voimaan, kun jonojen purku on vield kesken,
mikd ylldpitdd paineistettua tilannetta. Vaikeus
noudattaa takuun médrdaikoja tulee olemaan
jatkossa suurin yksikdissd ja alueilla, joilla on
jo nyt ongelmia tydvoiman saatavuudessa. Kun
hoitoon péddsyn odotusajan lyhentdminen tulee
keskeiseksi tavoitteeksi, on riskini ettd hoidon
tarkoituksenmukainen toteutus ja priorisoin-
ti kdrsivdt. Samanlainen toimintaa ohjaava ase-
telma syntyy hoivakotien henkildstdmitoituksen
tiukentumisesta.
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Hyvinvointialueita on verotusoikeuden
nékokulmasta liikaa

Sote-uudistuksen tavoitteena oli siirtdd palve-
lujen rahoitusvastuu pois pienten ikdéntyvien
kuntien kapeilta harteilta. Hyvinvointialueiden
menojen rahoituksen ajateltiin tulevan siirtyma-
kaudella kokonaan valtiolta ja my6hemmin siir-
ryttdisiin malliin, jossa ainakin osa rahoituksista
tulisi alueiden oman veron kautta. Suunniteltu
rahoituksen méirdytyminen ei kuitenkaan huo-
mioi eroja alueiden veronmaksukyvyssi. Siksi
heikot veropohjaennusteet omaavat pienet hy-
vinvointialueet tarvitsisivat verotulojen tasauk-
sen, jos alueille annetaan verotusoikeus. Tasaus-
tarve riippuu siitd, kuinka suuri osa menoista
rahoitettaisiin omilla verotuloilla. Tdmd nikyma
on pysdyttdmdssd ainakin viliaikaisesti verotus-
oikeuden antamisen, joka olisi tuonut alueille ja
niiden valtuustoille lisd4 valtaa ja vastuuta.

Palkkaharmonisointi unohtaa syyt
palkkaeroille

Toinen ilmeinen valuvika on sote-uudistuksen
edellyttdmi palkkaharmonisointi. Samapalkkai-
suus ei kauan lammitd, koska se pahentaa tyo-
voiman saatavuusongelmia sielld missd nyt on
korkeammat palkat ja heikentdd alueiden mah-
dollisuuksia selvitd budjettirajoitteistaan. Palk-
karakenteen jdykistiminen vihentdd myo0s
mahdollisuuksia kompensoida alueellisia eroja
elinkustannuksissa ja palkita vaativammasta ja
paremmin hoidetusta tydsté.

Kela-korvausten poistaminen luo uusia
ongelmia

Poliittinen julkisen tuotannon suosiminen on
ulottumassa Kela-korvauksiin. Tarkoitukse-
na on, ettd korvausten poistamisesta sddsty-
vét rahat siirretdén julkiseen tuotantoon, jot-
ta sote-uudistuksen tavoitteet toteutuisivat
paremmin. Tédssd yhteydessi viitataan tutkimus-
tuloksiin, joiden mukaan korvausten alentami-
nen ei ole ailemminkaan johtanut suureen asia-
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kassiirtymddn yksityisiltd julkisille tuottajille.
Siirtymad voi kuitenkin olla odotettua suurempi,
jos pdidsy uusiin laadukkaisiin sote-keskuksiin
on luvatun helppoa. Vipuvaikutus, jossa pienel-
14 julkisella panoksella saadaan paljon palvelui-
ta, poistuu.

Kela-korvausten poistuminen saattaa myos
johtaa merkittdviin ja epédtasa-arvoa kasvatta-
viin péddsyn rajoituksiin joissakin osittain kor-
vattavissa hoidoissa, kuten tyokyvyn palautta-
miseen ja ylldpitoon tdhtddvissd kuntouttavassa
psykoterapiassa. On todenndkdisti, ettd padsyn
vaikeutuminen edelleen tulisi poistuvista korva-
uksista saataviin sddstdihin verrattuna kalliiksi
yhteiskunnalle.

Nykyiset muissa maissa saatavan terveyden-
huollon korvaukset maksetaan Kela-korvausten
suuruisina. Kela-korvauksista luopuminen voi
johtaa siihen, ettd siirrytddn potilasdirektiivin
mukaiseen kdytdntoon, jossa korvaukset ovat
kotimaisen julkisen tuotannon kustannusten
suuruiset. Oikotie tdhdn olisi antaa korvaukset
palvelusetelin suuruisina, mutta se loisi kum-
mallisen asetelman, jossa alueelta saisi palvelu-
setelin vain, jos julkista tuotantoa ei ole tarjol-
la, mutta ulkomaisten palvelujen kustannuksista
saisi aina vastaavan korvauksen.

94

Miké neuvoksi?

Jo pitkddn vaivannut sote-tyontekijoiden riit-
tdvyysongelma on pahenemassa viestdkehityk-
sen myotd. Suuri tydntekijoiden eldkepoistuma
ja kiristyvd kilpailu pienenevistd opiskelijaikd-
luokista ajoittuvat samaan aikaan, kun suuret
ikdluokat tulevat paljon palveluja tarvitsevaan
ikddn. TySperdisen maahanmuuton edistdminen
on vilttdmitontd, mutta muuttajien kielitaidon
ja osaamisen kehittdminen vievit resursseja ny-
kyiseltd henkil6kunnalta. Siksi maahanmuut-
to on hoitotakuun tiukentamisen ndkdkulmasta
liian hidas ja pitkalld aikavililldkin vain osittai-
nen apu tyontekijipulan ratkaisuun.

Alan kiinnostavuutta voidaan lisdtd palk-

kauksen ohella parantamalla ldhijohtamista, li-
sddmadlld vaikutusmahdollisuuksia tyon sisél-
toon ja mitoittamalla tyontekijaimddrd tyon
vaativuuden mukaan. Toisaalta terveyspalvelu-
jen tarvetta voidaan vdhentdd kokonaisvaltaisel-
la kuntoutusldhtodiselld monisairaiden ikddnty-
neiden hoidolla ja hoivalla.
Sote-uudistuksen menojen kasvulle asettama
rajoite pakottaa joka tapauksessa etsimddn kei-
noja hoidon kustannusvaikuttavuuden paran-
tamiseen. Jos niitd ei 16ydy, sddstot ovat vilt-
tdmdttomid. Parhaassa tapauksessa pdadytdin
silloin hallittuun palvelujen priorisointiin. Toi-
saalta my0s valinta verojen korotuksen ja meno-
rajoitteiden vililld on priorisointia, jota tullaan
haastamaan jatkossa. e






SUHDANNE

Elinkeinoelaman
tutkimuslaitos

ISSN: 0787-9342
Kustantaja: Taloustieto Oy
Puh. 09-609 900
www.etla.fi

etunimi.sukunimi@etla.fi

Arkadiankatu 23 B
00100 Helsinki






