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Valtiontalouden tarkastusviraston
laskelmat finanssipolitiikan linjasta
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Finanssipoliittisen kertoimen vaikutus

3,3 miljardin euron sopeutus vuonna 2025

Fipo- Vaikutus alijaaman | Vaikutus bkt:n

kerroin | bkt-suhteeseen, kasvuun,
%-yksikkoa %-yksikkoa
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Talous kasvoi — sopeutuksesta huolimatta

ETLA

Kuvio 1 Suomen talouden estimoitu
tuotantokuilu, %
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Menetelmand Quast & Wolters (2022). Taloudessa on nousukausi, kun
negatlivinen tuotantokullu pienenee tal positilvinen tuotantokuilu kasvaa.

Lahteet: Tllastokeskus, Etla. ETLA 526.1/b306

Poikkeama pitkan aikavalin keskiarvosta, %
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Sopeutuksessa menopainotus — alijaama
pieneni enemman tulojen nousun ansiosta

Kuvio 3 Julkisen talouden alijagdman supistuminen suhteessa bkt:hen vuonna 2025, %-yks.

Kysynta 0,02
Kulutus (palvelut) 0,03
Investoinnit -0,01

Muut menot {ml. tulonsiirrot) 0,26

Tulot (sulautetut) 0,66
Muut tulot 0,36

Verot ja veronluonteiset tulot 0,30

Yhteensa 0,94

Lahde: Tilastokeskus. ETLA $26.1/b308
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Meno- vaiko verosopeutusta?

« Tervala ja Puonti (2025). Julkisen talouden sopeutus Suomessa: Kansainvalisen tutkimuksen opit ja
onnistumisen edellytykset. ETLA Muistiot 170.

- Balasundharam, Basdevant, Benicio, Ceber, Kim, Mazzone, Selim ja Yang (2023). Fiscal Consolidation:
Taking Stock of Success Factors, Impact, and Design. IMF Working Papers 2023/063.

* IMF (2023). World Economic Outlook, April 2023: A Rocky Recovery. IMF, Washington, DC.

* Alesina, Favero ja Giavazzi (2019). Austerity: When It Works and When It Doesn't (Princeton University
Press).
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Epavarmuus el hellita, kansainvaliset
nakymat voivat heiketa selvastikin.

Kotimainen kysynta virkoaa hitaasti.

Julkistalouden sopeutustarve jatkuu.
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Kansainvalinen talouskehitys

Iranin sota nostaa energian hintoja ja hidastaa Bkt:n kasvu, suurimmat taloudet
maailmantalouden kasvua.

Euroalue ja Aasia karsivat vahan USA:ta enemman.

%
Suomen vientikysynta kasvaa, mutta viime vuotta

hitaammin. 5
12kk Euribor noussut paljon, mutta ennusteemme mukaan 3
EKP ei nosta ohjauskorkoja, koska se katsoo, etta 1 I [
energian hintojen nousu on ohimenevaa. 0 [
Persianlahden sotatilan vaikutus voi olla arvioitua 3 — Maail
kielteisempikin — riippuu kestosta. aalima
6 USA

Euroalue
Kauppasota jatkuu ja Yhdysvallat etsii uusia keinoja -9 ' ' ' ' ' ' ' : :
korvatakseen tullit, jotka korkeimman oikeuden paatos 2019 20 21 22 23 24 25 26 27 28
kumosi.

Lahteet: OECD, Macrobond, Etla. ETLA S26.1/z40
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Bkt:n kasvu piristyy hieman — vetovastuu vaihtuu

Suomen huoltotase
Nyt nettovienti kaantyy negatiiviseksi.

Maaran muutos edellisesta vuodesta, %

Investoinnit ja yksityinen kulutus vetavat. Huoltotase-era 2024 2025  2026° 2027  2028F
Bruttokansantuote 04 0,2 1,0 1,5 1,6
Kontribuutio bkt:n kasvuun, %-yks. Tuonti -0,8 1.7 32 2,8 3,8
El Nettovienti Yksityinen kulutus Vienti 18 A 1.7 21 5.2
Julkinen kulutus Investoinnit Investoinnit 50 08 5.1 37 45
Varastot mOm Bkt : : ' ; :
6 Yksityiset -8,2 0,4 3,9 3,4 3,6
4 Julkiset 10,2 2,4 9,6 4,9 7,7
9 Kulutus 0,5 -0,2 0,3 1.4 1,0
Yksityinen -0,2 -0,2 0,6 1,8 1,6
0
Julkinen 2,0 0,2 -0,3 -0,3 0,0
_2 —
Varastojen muutos’ 4 Fl -0,5 0,2 0,1 0,0
4 1 Kontribuutio bkt:n kasvuun, %-yks., sisalt4a tilastollisen eron. ETLA S26.1/y01t(2)
6 . . ] . . | Lahteet: Tilastokeskus, Etla.

2023 2024 2025 2026 2027 2028
Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S26.1/y18b
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Tyomarkkinat ja tuottavuus kohenevat
ennusteperiodilla

Tyollisyys- ja tydttdmyysaste Tuottavuus - bkt:n volyymi/tehdyt tyotunnit
4
% % 3
== TyOllisyysaste, 20-64-v. (ast. vas.)
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S26.1/e19 L ahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA $26.1/2112
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Tyottomyysaste antaa liian
synkan suhdannekuvan

Virallista tyottomyysastetta (tyovoimatutkimus) on
nostanut muualla kuin Suomessa syntyneiden
tyottomien maaran kasvu.

Ts. tydvoiman maaraa on kasvattanut
maahanmuutto.

Muidenkin tyottomyyden mittarien mukaan
tyottomyys on kasvanut, mutta ei laheskaan niin
paljoa.

Esimerkiksi tyottomyysetuuden saajat on noussut
huomattavasti maltillisemmin.

Virallinen tyottomyys kuvaa taman hetken
suhdannetilannetta huonosti.

Tyottomyys on kasvanut voimakkaasti enemman
kuin tyollisyys on heikentynyt.

SUHDANNE

Tyoéttémien maaran kehitys
eri mittareilla, 2022/12 =100

Ind.

= Tyottomat (TK: Tydvoimatutkimus)
160 - w Tyottomia tydnhakijoita (KEHA: Tyonvalitystilasto)

150 - Tyottomyysetuuden saajat (Verohall.)
= Tyonhakijoita (KEHA: Tyonvalitystil.)
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Lahteet: Tilastokeskus, Verohallinto, KEHA. ETLA S26.1/z110

Ulkomailla ja kotimaassa syntyneiden
tyottomyysaste
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Lahde: Eurostat (Tyovoimatutkimus). ETLA S26.1/z111



Julkisyhteis6jen rahoitusasema suhteessa
bkt:hen, %

|
Julkinen talous on = e
Sosiaaliturvarahastot =O= Julkisyhteisot

loputon tyomaa

Valtio ja paikallishallinto pysyvat
alijaamaisina ennustevuosina 2026—
2028.

Velkasuhde jatkaa nousua
ennusteperiodilla, mutta hidastuvasti.

Velkajarru-tyoryhman alijaamantavoite
vuodelle 2031 voidaan saavuttaa,
mutta se vaatii maaratietoista
sopeutuksen jatkamista.

Valtion ja paikallishallinnon

yhteenlaskettu alijagama olisi 2,0-2,5
prosenttia bkt:sta.

Arviomme mukaan vuonna 2028
valtion ja paikallishallinnon
yhteenlaskettu alijaaman suhde
bkt:hen on viela 4,5 prosenttia.

Havittajien ajoittuminen tilinpitoon
voi muuttaa lukuja paljon.

SUHDANNE
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S26.1/g43

Julkisyhteis6jen velka suhteessa bkt:hen

=  SoOsjaaliturvarahastot Paikallishallinto Valtio /__——————
= Julkisyhteisojen sulautettu velka 5 B B
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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Investoinnit kasvussa

Investoinnit kasvoivat viime vuonna vahan.

Seuraaville vuosille odotetaan kasvua.
Havittajat nostavat kone- ja laiteinvestointeja.

Mutta myOs yksityisten investointien odotetaan
kasvavan kohtalaisesti.

Rakentamisen kasvu viime vuonna 0.
Asuinrakentaminen ja maarakentaminen kasvoivat.
Muu talon rakentaminen supistui.

Investointiaste nousee havittajien takia. Rakentamisen
investointiasteen ei odoteta palaavan nopeasti
aiempaan.

SUHDANNE

O
o

%

30 -

25

20

15

10

5
0

Kontribuutio investointien kasvuun, %-yks.

Rakennusinvestoinnit Koneet, laitteet ja
B Henkiset omaisuustuotteet kuljetusvalineet
=Om |nvestoinnit, yht.
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S26.1/i12

Investointiasteet,
% bkt:sta kdyvin hinnoin

== |nvestoinnit yht. Rakennusinv.
Koneet, laitteet ja Henkiset |
kulj.valineet omaisuustuotteet
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S26.1/i11



Persianlahden sotatilan ensivaikutuksia

Raakadljy ja jalostamomarginaali,
USD/barreli
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Lahde: Macrobond. ETLA S26.1/z109
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Raakaoljy ja Oljyjalosteet ovat kallistuneet, dollari on
vahvistunut
Kaikki liikennepolttoaineet kallistuneet
Jalostamojen marginaalit nousseet
Diesel kallistunut enemman kuin bensiini
Meri- ja lentoliikenteen polttoaineet
Jotkin maat ovat rajoittaneet jalosteiden vientia

Persianlahti on tarkea myos mm. lannoitteiden,
muovin, alumiinin ja heliumin tuotannossa

Lannoitteiden hinnoissa on nousua

Kaasun hinta on Euroopassa edelleen selvasti alempi
kuin 2022. Talldin maakaasun hintahairio ol
enemman Eurooppa-kohtainen. Vrt. putkikuljetukset
Venajalta.

Vuonna 2022 viljan ja oOljykasvien kuljetukset
Mustaltamerelta hairiintyivat. Nyt tata ei ole.

Sahkon tarjonnan rakenne Suomessa eri kuin 2022.
=>» Tilanne ei ole yhta vaikea kuin vuonna 2022.
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Litkkennepolttoaineiden reaalihinta

Bensiinin ja dieselin reaalinen hinta,

eur/litra (khi 2025)

== Bensiini E95 Diesel

Lahteet: Tilastokeskus, Macrobond, Etla.

SUHDANNE

ETLA S26.1/z113

Wﬂﬁﬂw W'Tf— 3.0
\ \' ‘JW‘

2.0

15

| TN NN N NN NN NN NN N M Y TN N NN M [N TN NN TN S N NN SN B | 1.0
2000 05 10 15 20 25

Bensiinin ja dieselin reaalinen hinta,

eur/litra (khi 2025)

Lahteet: Tilastokeskus, Macrobond, Etla.
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Kun otetaan huomioon
yleinen hintatason kehitys,
liikennepolttoaineiden
kuluttajahinnat (erityisesti
bensiini) eivat ole
poikkeuksellisia.

Kuviossa viikkodata on
deflatoitu
kuluttajahintaindeksilla.

Viimeinen havainto oletettu
talle viikolle bensiini 2,10
euroa ja diesel 2,30 euroa.
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Inflaatio kiihtyy tana vuonna

Kuluttajahintainflaatio, %

== Kansallinen kuluttajahintainflaatio

ﬂ EU-yhdenmukaistettu inflaatio

Inflaatio kiihntyy Persianlahden tilanteen
seurauksena, mutta vuosien 2022-2023
tilanne ei toistu.

2025 2026E 2027E 2028E

Kuluttajahintainflaatio 0.3 1.8 1.5 2.0

2023 24 25

Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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EU-yhdenmukaistettu
kuluttajahintainflaatio 1.8 2.3 1.7 2.0



Yksityinen kulutus elpyy hieman tana vuonna

Kulutus, ostovoima ja sdastaminen, %

Ostovoima kasvaa mutta epavarmuus nostaa

Reaalinen ostovoima, %-muitos uudelleen paataan Persianlahden sotatilan

Yksityinen kulutus, %-muutos

mOm Sjistdmisaste, % VUOkSI'
6 Varautumissaastaminen nousee hieman viela
———~_ tana vuonna.
4 o . N
T Yksityinen kulutus kuitenkin kaantyy

) loppuvuonna kasvuun: koko vuonna
o keskimaarin +0,6 prosenttia.

OI il I ! | . . - Riski odotettua heikommasta kehityksesta tana

vuonna hinta- ja yleisen epavarmuuden vuoksi.

Kansainvalisen tilanteen rauhoittuessa
kulutuksella on hyvat kasvumahdollisuudet.

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S26.1/c01b
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Tavaraviennin kasvu

Tavaraviennin ja vientikysynnan
maaran muutos, %

%

== Tavaravienti Vientikysyntéa

2022 23 24 25 26 27 28

Lahteet: Tilastokeskus, IMF, Tulli, Etla. ETLA S26.1/u14b
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hidastuu

Tavaraviennin kasvu 2025 oli poikkeuksellisen
korkea matalan vertailutason vuoksi.

Tana vuonna viennin kasvu jaa 1,5
prosenttiin.

Kilpailukyky on hyvalla tasolla, mutta
vientikysynta heikkenee tana vuonna.

Palvelujen ulkomaankauppa kasvaa
tavarakauppaa ripeammin.



Vaihtotaseen ylijaama sulaa

Vaihtotaseen jaama komponenteittain Viennin kasvu hidastuu ja tuonnin kasvu kiihtyy.
L] o
suhteessa bkthen, % Kotimainen kysynts ja F-35-hévittZjien 1. eréin
Tavarakaupan tase Palvelukaupan tase tulo nostavat tavaratuontia.

EE Tuotannontekijadkorvausten ja tulonsiirtojen tase Energianhintojen nousu heikenta

4 vaihtosuhdetta tana vuonna.
Vaihtotaseen ylijaama sulaa nollaan.
2 | ||
Vaihtosuhde (vienti- ja tuontihintojen
suhde), 2015=100
0 Ind.

101 \
-2 - —— 100 \
\
99
-4 1 - 1 1 1 1 1 | 08 \/\

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 97 . . . | . .
2022 23 24 25 26 27 28
Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S26.1/u02b Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA $26.1/u01b
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