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Suomen talouden suhdannenakyma on heikko
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Finanssipolitiikan valvonnan suhdannetilanteen lampokartta (3.11.2023). Ldhde:
Tilastokeskus, Tyo- ja Elinkeinoministerio, Euroopan komissio, Elinkeinoelaman keskusliitto
ja finanssipolitiikan valvonnan (FV) laskelmat (Strifler, M. ja Kokkinen, A. 2021).

Suhdannetilan viileneminen
on jatkunut kuluvana vuonna

Tarkeimmat taustalla

vaikuttavat tekijat:
* korkea inflaatio
* aiempaa korkeammat korot

* Venajan hyokkayssodan
seuraamukset

* kasvanut epavarmuus

Heikko kehitys jatkuu vuonna
2024. Toipuminen nayttaa
hitaammalta kuin aiemmin
toivottiin.



Suomen julkisyhteisot ovat velkaantuneet erityisesti finanssikriisista lahtien
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Suomen velan suhdetta
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erityisesti alijaama ilman
korkomenoja
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Reaaliset korkomenot
nousussa tulevina vuosina



Valtiovarainministerion talousennuste on realistinen —
BKT:n ennuste (2024) muita ennustajia optimistisempi

==

Valtiovarainministerion ennusteet BKT:n volyymin muutokselle, inflaatiolle, julkisyhteisdjen rahoitusasemalle ja velkasuhteelle,
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seka tyottomyysasteelle; vastaavat konsensusennusteiden arvot VM:n ennusteen julkaisuajankohtana seka 95 prosentin
ennustevalit. Lihteet: Ennusteiden tekijat, Finanssipolitiikan valvonta.

VM:n BKT:n volyymin muutoksen
ennuste on 1,2 prosenttia vuonna
2024, mika on konsensusennustetta
(0,55 prosenttiyksikkoa)
optimistisempi

Inflaation ja tyottomyyden osalta VM:n
ennuste on lahella konsensusta

VM:n julkisen talouden ennusteet sen
Sijaan muita ennustaja
pessimistisempia
Rahoitusjaama (0,9 prosenttiyksikkoa)
Velka per BKT (2,4 prosenttiyksikkoa)



Hallitus tavoittelee julkisen talouden lahes tasapainottumista ja velkaantumisen
taittamista

tavoitteet vuoteen 2027

[ Julkisyhteisdjen rahoitusaseman ]

[ Orpon hallituksen finanssipoliittiset ]

koheneminen ja velkasuhteen vakautus
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Hallituksen finanssipoliittiset tavoitteet. Lahde: Paaministeri Petteri Orpon hallitusohjelma ja
finanssipolitiikan valvonta.



Hallituksen asettamien tavoitteiden toteutuminen on epatodennakoista
valtiovarainministerion ennusteen valossa
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Hallitusohjelman menosopeutusten mittakaava pieni
menopaineisiin nahden vuonna 2024
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Lahde: Talousarvioesitys 2024 (9.10.2023) ja finanssipolitiikan valvonnan laskelmat.

Kuvioissa on esitetty muutokset eduskunnan kirjelman mukaiseen vuoden 2023
varsinaiseen talousarvioon.



Kuuden miljardin euron toimenpidekokonaisuus ei kata
hallituksen koko finanssipolitiikkaa

Kuuden miljardin euron vahvistamistavoite julkiseen talouteen on lahtokohtaisesti
perusteltu tavoite, ottaen huomioon julkisen talouden rakenteellinen alijaamaisyys

Kuuden miljardin euron toimenpidekokonaisuuden ulkopuolelle jaa olennaisia
finanssipoliittisia paatoksia
Investointiohjelman toteuttaminen vie julkista taloutta kauemmaksi hallituksen
tavoittelemasta kehityksesta 2024-2027. Lisaksi ohjelma ulottuu vaalikauden vli.

Julkisen talouden tulojen kehitykselle ei ole asetettu sellaista linjausta, joka tukisi
hallituksen julkisen talouden tavoitteen toteutumista vuodelle 2027: alijaama -1 % / BKT.

-2 riski, etta finanssipolitiikan kokonaisvaikutukset jadvat olennaisesti
toimenpidekokonaisuuden mukaisesta 6 miljardista — joka jo itsessaan sisaltaa paljon
epavarmuuksia

Suoran sopeutuksen keinovalikoima on suhteellisen rajoittunut; todennakdinen
tarve lisatoimiin ja keinovalikoiman laajentamiseen



Hieman elvyttava finanssipolitiikan taso sopii heikkoon suhdannenakymaan —

edellyttaen, etta inflaatio laantuu

Finanssipolitiikan mitoituksen taso, rakenteellinen perusjaama
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Finanssipolitilkan mitoitus suhteessa suhdanteeseen: tuotantokuilun ja lampdkartan suhdanneindikaattorin
perusteella laskettu rakenteellinen perusjaama peilattuna tuotantokuilun ja ldmpokartan suhdanneindikaattorin
mukaiseen suhdanteeseen vuosina 2019-2024. Ldhde: Valtiovarainministerio (2023) ja finanssipolitiikan valvonta.

Rakenteellinen jaama laskettu

seuraavasti:

* Nimellinen jaama (Tilastokeskus
(vuoteen 2022), VM:n ennuste
(vuodet: 2023-2024)

e Suhdanneindikaattori (VM:n
tuotantokuilun estimaatti, ja FV:n
vhdistelmaindikaattori)

Vuosina 2023 ja 2024 sama kasitys
suhdanteesta (erotus vuosina 2021,
2022 sailyy)

Vastasyklinen fipo-taso, eli negatiivinen
perusjaama negatiivisessa suhdanteessa
vuosina 2023-2024



Valtion menokehys asetettiin osin hallitusohjelman linjausten

vastaisella tavalla

Hallituksen investointiohjelma on lisatty kehykseen nk. rakennekorjauksena
Hallitusohjelman kirjauksen ja kehysjarjestelman periaatteiden vastainen menettely

Johtaa siihen, etta asetettu valtion menokehys antaa puutteellisen kuvan hallituksen
suunnittelemista kehysmenoista vaalikaudelle, ja vaalikauden aikana hamartaa
hallituksen menopaatosten vaikutusta kehystasoon

Johtaa kaytanndssa erityiskohteluun osalle valtion investointeja kehysjarjestelmassa

Kehysperiaatteiden (ja HO:n) mukainen tapa olisi ollut nk. kehysvaraus
Hallitusohjelman mukainen ”pysyvien mdaérdrahapdédtosten johdosta vuonna 2027
kehyksen piiriin kuuluvat menot ovat 1,5 mrd. euroa pienemmdat kuin 23.3.2023

pddtetyssa valtiontalouden kehyksessd” ei todellisuudessa toteudu
kehyspaatoksessa, vaikka JTS:n tiedot nain antavat ymmartaa

JTS:ssa esitetyissa tiedoissa sisallytetaan myos kehyksen ulkopuolisiin menoihin
kohdistuvat saastot kehysmenoja koskeviin vaikutuksiin



Kiitos!
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