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Julkisen
talouden
tasapaino
karkaamassa
jalleen
kauemmas

JULKISEN TALOUDEN ALIJAAMA
SYVENEE VUOSINA 2023-2025

Ennustejakson aikana kasvaneiden menojen ja hidas-
tuvan talouskasvun myoéta alijaama kasvaa huolimat-
ta tyoelakelaitosten ja sosiaaliturvarahastojen rahoi-
tusaseman vahvistumisesta.

Vaeston ikaantymisen vuoksi julkisessa taloudessa
vallitsee rakenteellinen menojen ja tulojen valinen epata-
sapaino. VM:n arvioimaa 9 miljardin sopeutustarvetta on
ehdotettu ratkottavaksi veroja korottamalla, menokurilla
ja tyollisyystoimilla. Vuonna 2022 kaventunut alijagama
osoittaa, etta Suomen velanhoitokyky on riippuvainen
yhtaalta vallitsevasta korkotasosta seka eritoten ta-
louskasvusta, joka matalan syntyvyyden ja ikaantyvan
vaestorakenteen vuoksi nojaa kotimaisen tyovoiman
kasvun sijaan pitkalti kokonaistuottavuuden kasvuun.

Julkisen sektorin tulot kasvoivat vuonna 2022 ja
rahoitusalijadma supistui

Veroasteen kasvun hidastuminen ja menoasteen
kasvu horjuttavat tasapainoa

Vaikka alijagmasta on kannettava huolta, liian kirea
raha- ja finanssipolitiikka voivat hyydyttaa kasvun
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Toiveikkuutta tilanteeseen luo se, ettd Suomen tuot-
tavuuskasvulla voi arviomme mukaan olla merkittava
potentiaali vauhdittaa kasvua vallitsevan teknologisen
kiinnikurontavaran myota. Tama edellyttaa hallitukselta
panostuksia koulutukseen, tutkimukseen, innovaatio- ja
silla merkittava urakka tasapainotella leikkaus- ja inves-
tointikohteiden valilla niin, etta tuottavuus- ja talouskas-
VU pysyy lupaavana, alijagama aisoissa, talouden rattaat
pyorivat, tyokykyinen vaesto kasvaa eika ostovoimasta
jouduta tinkimaan.

VALTION TALOUS PYSYY ALIJAAMAISENA

Vuonna 2022 valtiontalouden tasapaino oli ennakoi-
tua vahvemmassa myotatuulessa. Tata siivitti suo-
tuisasti kasvanut vero- ja sosiaalivakuutusmaksuker-
tyma, jonka taustalla tyollisyyden vahvistumisella on
ollut merkittava rooli. Alijaamaa kavensi myos vahva
kulutuskysynta, erityisesti palveluiden osalta seka sa-
maan aikaan yrityssektorilla tapahtunut myonteinen
tuloskehitys. Valtion kokonaistulot kasvoivat lahes
kahdeksan prosenttia vuonna 2022, kun taas meno-
jen kasvu jai 1,4 prosenttiin muun muassa yrityksil-
le maksettavien koronaan liittyvien tukipalkkioiden
paattyessa. Kaiken kaikkiaan vuosi 2022 oli kotimai-
sen suotuisan talouskehityksen myota positiivinen
yllatys niin valtiontalouden kuin koko julkisenkin ta-
loudenkin osalta.

Ennustejaksolla merkittavimmat globaalien kriisien
jalkimainingit, kuten korkea inflaatio ja sodan myota
lisdantynyt turvattomuuden tunne, vaikuttavat valtion
talouteen ennustejakson aikana muutamin eri tavoin.
Hintojen nousun suitsimiseksi kiristetty rahapolitiikka
tyypillisesti johtaa vahvimman talouskasvun hyytymi-
seen, milla puolestaan on heijasteita verotulojen kas-
vun hidastumiseen. Valtionvelan kustannus inflaation
ja korkojen myota myos nousee, minka vuoksi nyt
otettavalla velkarahalla saadaan vahemman rahaa
menojen kattamiseen.

Kaytannon toimia, jotka lyhyella aikavalilla lisaa-
vat menoja yli normaalitilanteen ovat kotitalouksille
takautuvasti maksettavat sahkohyvitykset, sosiaalie-
tuuksien indeksikorotukset seka huomattavat lisame-
not maanpuolustukseen ja turvallisuuteen kuten muun
muassa havittajahankinnat, NATO-menot, kybertur-
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vallisuus, mutta myods Ukrainan tukeminen ja pako-
laisten auttaminen Suomessa. Naiden lisaksi maail-
mantaloudellisista kriiseistd vahemman riippuvaisia
menokohteita ovat kevaan lisatalousarviossa mainitut
hyvinvointialueiden kasvavat kustannukset seka maa-
talouden tukitoimet.

Valtion talous pysyykin vahvasti alijaamaisena vuo-
sina 2023-2025. Vuonna 2025 alijaamaa on noin 13
miljardia euroa. Valtionvelan suhde bruttokansantuot-
teeseen nousee 58 prosenttiin ennustejakson lopussa.
Julkisen bruttovelan suhde puolestaan asettuu ennus-
tehorisontin lopulla runsaaseen 76 prosenttiin, kun se
vuonna 2020 oli 72,6 prosenttia.

KUVIO 1. VEROASTE, JULKISEN SEKTORIN EDP-
VELAN SUHDE BRUTTOKANSANTUOTTEESEEN SEKA
VALTION VELAN SUHDE BRUTTOKANSANTUOTTEESEEN
2005-2025
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KUNTIEN VASTUUT HELLITTAVAT

Kuntasektorin koko pienenee ennustejakson aikana, kun
sosiaali- ja terveydenhuollon uudistuksen myota meno-
paineet hellittavat ja tulovirta supistuu voimakkaasti.
Tama tarkoittaa sita, etta kuntien saamat verotulot ja
tulonsiirrot seka maksamat palkansaajakorvaukset ja
kulutusmenot laskevat, kun taas vastaavat erat valtion-
taloudessa nousevat. Jaljelle jaava kuntatalous on ar-
viomme mukaan miinuksella noin puoli miljardia euroa
ennustejaksolla, joka on historiaan peilaten pieni sum-
ma. Sote-sektorin aiheuttama alijaama ei katoa vaan
siirtyy hyvinvointialueiden budjettiin, jossa menot rahoi-
tetaan valtion keraamilla verotuloilla ja investoinneista
johtuva alijaama lisalainalla.

KORKOJEN NOUSU KASVATTAA
RAHASTOJEN YLIJAAMAA

Tyoelakelaitokset ja sosiaaliturvarahastot ovat selvasti
ylijagamaisia ennustejaksolla. Rahastojen kerdaamien
maksujen lahtotaso on hyva, silla vuonna 2022 koro-
nasta elpyminen myotavaikutti suotuisan tyollisyys-
kehityksen kautta tulojen kasvuun ja tyottomyyskor-
vausten pienenemiseen. Maksutulojen kasvuvauhti
on kuluvana vuonna aavistuksen hidastumaan pain
taloussuhdanteen myota.

Suurin tekija rahastojen ylijaaman kasvussa nojaa
tyoelakelaitosten saamien omaisuustulojen ennakoi-
tuun kasvuun, silla ripeasti kohonneen korkotason
arvioidaan kartuttavan tyoelakevarojen korko- ja ra-
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hastotuottoja. Osaketuottojen osalta vuosi 2022 oli
huomattavan negatiivinen, jolloin osa ennustejaksolla
tapahtuvasta elpymisesta tulee myos paluusta kohti
osaketuottojen tyypillista kasvu-uraa. Ennustamme
rahastojen ylijaaman kasvavan asteittain noin neljan
miljardiin euroon vuoteen 2025 mennessa. ]

JULKISEN TALOUDEN KESKEISIA LUKUJA

2022 2023 2024 2025
Veroaste (%) 432 424 423 416
Menoaste (%) 534 546 552 550

Julkisyhteisdjen 22 61 71 95

rahoitusylijgdma (Mrd. €)

Valtio -43 93 -10,7 -13,1
Kunnat -08 -05 -04 -05
Soturahastot 29 38 40 41

Julkinen bruttovelka, 1948 2061 2143 2313

EDP-velka (Mrd. €)

% bkt:sta 730 739 743 765
Valtion velka (Mrd. €) 1416 1541 1630 1755
% bkt:sta 53,1 5653 566 58]

Lahde: Tilastokeskus, Labore.
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