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Hapuileva suhdannekaanne kaipaa tukea
koronlaskuista - kuntien tulos pysyy
plussalla vain omaisuusmyyntien voimin

Kotimainen kulutus oli alkuvuonna vahvaa, mika veti bruttokansantuotteen lievaan
kasvuun, vaikka vienti ja investoinnit pysyttelivat alamaissa. Loppuvuodeksi odotettu
talouden piristyminen edellyttaa yksityisen kulutuksen kasvun jatkumista, mutta heikko
kuluttajien luottamus, arvonlisaveron korotus seka odotuksia pienemmat koronlaskut
saattavat latistaa nousua. Kuntien yhteenlaskettu vuositulos laskee 1,7 miljardista eurosta
noin 400 miljoonaan euroon. Tastakin tuloksesta suurin osa tulee yhtidittamisista seka
omaisuuden, erityisesti sotekiinteistdjen myynnista.

Kuntarahoitus:
Suomen talouden ennuste, kesdkuu 2024

Mzrin muutos, % 2023 2024e 2025e 2026e
Tarjonta Bkt 1,0 > 05 > 20 20
Tuonti &7 > 10 <4 35 20

Kysynta Yksityinen kulutus

Julkinen kulutus

Investoinnit

Vienti
Muut ennusteet* Tybttomyysaste (15-74 v.) 72 — 80 > 75 6,8
Kuluttajahintainflaatio 6,3 N 24 ™ 19 17

Nuolet: ennustetta /N nostettu N laskettu 9 sdilynyt ennallaan.

*Ennuste vuosikeskiarvoina. Lahde: Tilastokeskus, Kuntarahoitus
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Suomen bkt kasvoi vuoden ensimmaisella neljanneksella 0,2
prosenttia. Vuositasolla kokonaistuotannon kasvu oli kuitenkin
edelleen reilun prosentin verran miinuksella. Kysyntatekijéiden
kehitys oli alkuvuonna hyvin kaksijakoista. Kotimaisen kulutuksen
vahva elpyminen kannatteli taloutta, mutta vientija investoinnit
supistuivat voimakkaasti.

Kertaluonteiset tekijat vaikuttivat vientilukuihin poikkeuksellisen
paljon. Nokian puolen miljardin lisenssitulot jaksottuivat vuoden
ensimmaiselle neljannekselle ja ne siivittivat palveluviennin rajuun
kasvuun. Osin poliittisten lakkojen vuoksi tavaravienti kuitenkin
supistuilahes yhdeksan prosenttia, mika painoi koko viennin
tuntuvaan laskuun. Investoinneissa suurin murhe liittyi edelleen
rakentamiseen, jonka lama entisestaan syveni talven aikana.
Myds kone- ja laiteinvestoinnit, jotka olivat viime vuonna talouden
harvoja valopilkkuja, kdantyivat alkuvuonna laskuun.

Yksityisesta kulutuksesta on
odotettu suhdannekaanteen
keskeisinta ajuria.

Yksityisestéa kulutuksesta on odotettu suhdannekaanteen
keskeisinta ajuria ja ensimmaiset maistiaiset tasta on nyt saatu.
Kotitaloussektorin nakymiin liittyy silti edelleen paljon
epavarmuutta. Kuluttajien luottamus on yha poikkeuksellisen
matalalla ja uhka ty6ttémyydesta on noussut. Myds odotukset
Euroopan keskuspankin koronlaskuista ovat vime kuukausina
liudentuneet ja siten velallisten korkorasitus nayttaisi helpottavan
toivottua verkkaisemmin. Lisaksi syyskuun alussa voimaan tuleva
yleisen arvonlisaveron korotus vaistamatta jarruttaa ostovoiman
toipumista.

Elpymisnopeus on nyt
poikkeuksellisen riippuvainen
EKP:n rahapolitiikasta.

Koronlaskuja odotetaan kiivaasti

Kitkatekijoista huolimatta keinahteleva kdanne parempaan

on jo nakodpiirissa. Euroalueen ja koko maailmantalouden

kasvu vahvistuu odotettua ripeammin, mik& piristéa viennin
nakymia. Suomen talouden elpymisnopeus on kuitenkin nyt
poikkeuksellisen riippuvainen EKP:n rahapolitiikasta. Korkotason
tuntuva aleneminen tukisi seka kulutusta etta investointeja.

Aiempaa korkeammat korot ovat epailematta hidastaneet
my®os vihrean siirtyman investointien toteutumista. Suurvaltojen
virittdma valtiontukikilpailu on liséksi rokottanut pienten maiden
osuutta ndisté hankkeista. Silti vihnreassa siirtyméassa muhii
edelleen merkittava kasvupotentiaali myds Suomelle, jossa
olosuhteet puhtaan energian tuotannon kasvattamiseen ovat
hyvin otolliset.
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Vihreiat investoinnit ja rakennusalan toipuminen
tukevat kasvua ja tyollisyytta ennustejakson lopulla

Vaikka taantuma onjo hiljalleen jadmassa taakse, arvioimme koko
vuoden 2024 bkt-kasvun jaavan 0,5 prosenttia negatiiviseksi.
Sen sijaan ensi vuonna kasvua vauhdittaa kysyntatekijdiden
laaja-alainen elpyminen. Odotamme edelleen bkt-kasvun yltavan
vuonna 2025 2,0 prosenttiin.

Ennustejakson loppua kohden vihrean siirtyman investointi-
hankkeet seka rakennusalan toipuminen yllapitavat talouden
kasvumomentumia. Ennakoimme bkt-kasvun pysyvan 2,0
prosentissa myos vuonna 2026.

Parisen vuotta jatkuneesta matalasuhdanteesta huolimatta
tydllisyys on sinnitellyt kohtuullisen hyvalla tasolla, vaikka
tyottdmyysaste onkin noussut alkuvuoden 2022 pohijilta jo Iahes
kahdella prosenttiyksikolla.

Tyollisyys reagoi talouden
elpymiseen viiveella.

Rakennusalan ahdinko seka konkurssimaarien yleinen kasvu
pitavat tyéttdmyyden vield jonkin aikaa nousussa. Ennusteemme
vuoden 2024 keskimaaraiseksi tyottdmyysasteeksi on edelleen
8,0 prosenttia. Tyollisyys reagoi talouden elpymiseen pienella
viiveellg, ja siksi tyottomyys kaantyy selvemmin laskuun vasta
2025. Arvioimme tydttdmyyden laskevan ensivuonna 7,5
prosenttiin ja vuonna 2026 edelleen 6,8 prosenttiin.

Suomessa inflaatio kiihtyy tilapdisesti syksylla

Inflaatiopaine on Suomessa hellittanyt selvasti muuta euroalutta
nopeammin. Kansallisessa hintaindeksissa myos korkojen
vaikutus alkaa hiljalleen kdantya negatiiviseksi. Arvonlisaveron
korotuksella on loppuvuodesta kuitenkin hintoja korottava
vaikutus. Alkusyksysta inflaatiossa nahdaan myos tekninen
pomppu, kun sahkén hintaindeksiin littyvan laskentavirheen
vaikutus poistuu vertailujakson luvuista.

Naiden tekijdéiden vuoksi olemme nostaneet kuluvan vuoden
inflaatioennusteemme 2,4 prosenttiin ja vuoden 2025
ennusteemme 1,9 prosenttiin. Vuonna 2026 arvioimme inflaation
hidastuvan 1,7 prosenttiin.

Kuntataloudessa omaisuusmyynnit ja tuottavuuden
lisdykset ladkkeena kuntien hiipuvaan talouteen

Kuntien taloudessa haastava alkuvuosi 2024 povaa heikkoja
tuloksia koko vuodelle, ja niiden talous on odotetusti
heikkeneméassa vuoden kuluessa. Tiedossa oli, etta aiempien
kertaerien poistuttua palataan normaaliin kuntatalouden
realismiin. Talle vuodelle on luvassa maltillinen, noin 400
miljioonan euron vuositulos (1,7 miljardia euroa vuonna 2023)
janoin 1,2 miljardin euron rahavirran alijagéma (300 miljoonan
euron ylijagéma 2023). Ennusteemme mukaan koko 400
miljoonan euron vuositulos saavutetaan omaisuusmyynneista ja
yhti6ittamisista saatavin tuloin.
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Kuntarahoituksen ennuste: Kuntien talouden kehitys, kesdkuu 2024 (miljardia euroa)
Kuntayhtymat eivat sisélly lukuihin

2023t 2024e 2025e 2026e 2027e 2028e
Tuloksen muodostuminen
Toimintatuotot 58 5,7 58 59 5,8 6,0
Myyntituotot 2,0 2,0 2,0 2,0 2] 2]
Maksutuotot 07 07 07 07 07 07
Tuet jaavustukset 0,6 05 05 05 0,5 0,5
Muut toimintatuotot 25 2,6 2,6 2,6 25 2.6
Valmistus omaan kayttoon 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Toimintakulut 20,2 20,7 220 223 227 231
Henkiléstokulut 104 106 1,2 14 16 1,8
Palvelujen ostot 58 6,0 6,2 6,2 6,3 6,5
Aineet, tarvikkeet ja tavarat 15 15 15 15 16 16
Avustukset 1,2 1,2 17 17 18 18
Muut toimintakulut 13 14 14 14 14 15
1. Toimintakate 142 -148 -160 -162 -166 -169
2. Verotulot 144 13,8 144 151 15,7 16,3
3. Valtionosuudet 3,6 3,3 3,8 40 41 44
4. Rahoitustuotot ja kulut, netto 04 0,2 o1 0,0 0,0 -01
Korkokulut 04 04 05 05 0,5 0,6
5. Vuosikate 4,2 25 2,2 29 3,2 3,8
6. Poistot 25 25 25 26 26 27
7. Satunnaiset erat, netto 0,0 0,4_ 0,2 0,2
8. Tilikauden tulos 1,7 04 o1 0,8 0,8 1,3
9. Vuosikate 4,2 25 2,2 29 3,2 3,8
10. Satunnaiset erat 0,0 04 04 04 0,2 0,2
11. Tulorahoituksen korjauserat -0,2 -0,8 -0,8 -0,9 -0,6 -0,6
12. Tulorahoitus, netto 4,0 21 1,9 25 28 3.4
13. Kéayttbomaisuusinvestoinnit 44 4.6 47 4.8 4.9 5,0
14. Rahoitusosuudet ja myyntitulot 07 1,2 12 1,3 0,8 0,9
15. Investoinnit, netto 37 34 35 34 4,0 4]
16. Toiminnan ja investointien rahavirta 0,3 1,2 1,6 -10 1,2
17. Lainakanta 18,8 19,8 21,3 223 23,
18. Kassavarat (sis. rahoitusarvopaperit) 61" 59 57 57 58 58
19. Nettovelka (lainat - kassavarat) 12,7 13,9 15,6 16,5 17,8 18,5
Lainojen laskennallinen
takaisinmaksuaika (vuotta) 44 78 95 7.6 73 6,4

Lahde: Kuntarahoituksen ennuste toukokuun 2024 tiedoin. Ennuste perustuu Manner-Suomen kuntien
talousarvioihin 2024, talousraportoinnin toteumatietoihin vuodelta 2023 ja vuoden 2024 kolmelta
ensimmaiselta kuukaudelta (Valtiokonttori, Tutki hallintoa), vero-, valtionosuus- ja henkildstdsivukulujen
ennusteisiin (Kuntaliitto), kuntien korkokulujen kehitykseen (Kuntarahoitus) seka Inspiran

asiakastoimeksiannoissa muodostamaan tilannekuvaan (Inspira).
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Nostoja ennusteesta:

Vuoden 2024 tulos on putoamassa 400 miljoonaan
euroon. Verrattuna edellisen vuoden 1,7 miljardiin
euroon pudotus on merkittava, mutta odotettu. Vuoden
2023 tulos syntyi kaytanndssa kertaerin.

Kuntien yhtididen (osittaisesta) myynnistéa ja
yhtidittamisesta saadut 400 miljoonan tulot
selittéavat koko vuoden 2024 ennakoidun tuloksen.
Myyntitulot kohdistuvat pienelle joukolle kuntia/
kaupunkeja. Perustoiminnassa kuntatalous paatynee
nollatulokseen.

TE-uudistus toteutuu vuonna 2025. Uudistus on
huomioitu ennusteessa 800 miljoonan euron tuotto-
jakulusiirtona, jonka nettovaikutus on 0. Mikali kuntien
saama rahoitus ei vastaa siirtyvia kuluja, ennustetta
tulee heikentééa vastaavasti.

Kuntakentélle odotetaan uutta palkkaratkaisua, jonka
vaikutuksia on ennakoitu vuosina 2025-2026 yhta
prosenttiyksikkda korkeammalla henkilostokulun
kasvulla.

Vuosien 2025-2026 satunnaiset erat ovat normaalia
korkeammalla, noin 400 miljoonassa eurossa. Suuret
yksittaiset yhtididen omaisuusjarjestelyt ja sote-
kiinteistdjen myynnit nostavat kertaluontoisia tuloja.

Tilikauden tulos vahvistuu jakson loppuun mennessa
1,3 miljardiin euroon. Rahavirralla mitattuna kuntatalous
on 700 milioonaa alijadmainen 2028.

Investointitaso kehittyy ennusteessa tasaisesti.
Vuoden 2024 4,6 miljardin euron investointitaso kasvaa
jakson loppuun mennessa 5,0 miljardiin euroon.

Lainakanta kasvaa noin 1, miljardia euroa vuodessaja
paatyy noin 24,3 miljardiin euroon vuonna 2028.

Ennuste siséltaa ennakoituja, laskennallisia kuntien
tehostamistoimenpiteité ja veronkorotuksia vuosina
2025-2028. Laskennalliset séastot vahvistavat taloutta
vuositasolla suurimmillaan 700 miljoonalla eurolla
(2028). Tehostamistoimien vaikutus on 500 miljoonaa
euroa veronkorotusten 200 miljoonaa euroa.
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Vuodesta 2025 nayttaa
tulevan haastavin kuntien
taloudessa.

Vuoteen 2028 mennessa tulos vahvistuu noin 1,3 miljardiin
euroon, mutta rahavirta sailyy 700 miljoonaa euroa alijgdmaisena.
Vuodesta 2025 nayttaa tulevan haastavin kuntien taloudessa,
tulos putoaa noin 100 miljoonaan euroon. Suurin heikennys

tulee uuden tydehtosopimuskauden myoéta henkildstokuluista,
joiden arvioivaan nousevan 600 miljoonalla eurolla vuonna 2025.
Vuosina 2026-2028 verotulojen ja valtionosuuksien kasvu seka
kuntien omat toimenpiteet vahvistavat tulosta 1,3 miljardiin euroon
vuonna 2028. Lainakanta kasvaa ennustejaksolla 5,6 miljardilla
eurolla 24,3 miljardiin euroon (18,8 miljardia euroa vuonna 2023).

Taloustilanne pakottaa kunnat hakemaan taloutta vahvistavia
toimenpiteitd koko ennustekaudella. Ennusteessamme

on huomioitu kuntien taloutta vahvistavia, viela kunnissa
maarittelemattdmia toimenpiteita vuosina 2025-2028.
Ennusteessa toimintakulujen lisdsaastot kasvavat asteittain
vuoden 2028 500 miljoonaan euroon ja veronkorotukset
tuottavat lisatuloja enimmillaén 200 miljoonaa euroa vuodessa.
liman ylimaaraisia vahvistavia toimenpiteita kuntien tulos olisi
vuonna 2028 500 miljoonaa euroa.

Investoinnit jatkavat tasaista kasvua,
omaisuusmyynnit lisdé@ntyvat

Kunnat jatkavat investointeja samaan tahtiin kuin edeltavina
vuosina, eivatka niiden investointitarpeet ole vahentyneet
sote-uudistuksen my6ta. Investointitaso kasvaa lahinna
inflaatiokehityksen myéta vuoden 2023 4,4 miljardista eurosta
5,0 miljardiin euroon vuoteen 2028 mennessa.

Kunnat ennakoivat omaisuusmyyntien lisdantyvan

selvasti. Tonttikauppa elpyy hitaasti: vuoden 2024 muissa
toimintatuotoissa kasvua on 100 miljoonaa euroa. Vuodesta
2025 tonttikaupasta odotetaan noin 200 miljoonan euron
tulojen lisaysta, mika vastaa poistuvia sote-vuokria, joten
nettovaikutus on nolla.

Vuodelle 2024 ajoittuu merkittavan kokoluokan omaisuus-
jarjestelyja kuntien yhtidissa. Niiden vaikutus huomioiden vuoden
2024 satunnaisiksi tuotoiksi ennakoidaan 400 miljoonaa euroa
(0 miljoonaa euroa vuonna 2023). Vuosina 2025-2026 on
ennakoitu muiden vastaavien jarjestelyiden ja sote-kiinteistdjen
myynnin pitavan myyntituotot 400 miljoonan tasolla.

Vuoden 2027 jalkeen satunnaiset tuotot putoavat takaisin
tyypilliselle 200 miljoonan euron tasolle. Mikali kuntien sote-tilojen
myynnit toteutuvat kuntien tavoittelemin volyymein, myynti-
tuottojen maara voi olla merkittavasti suurempikin. Joka
tapauksessa myyntituottojen rooli kuntakentan ylijagamista on
huomattava. Jos omaisuusmyynnit eivat toteudukaan, noin puolet
tuloksesta jaa toteutumatta.

Myyntituottojen rooli kuntakentan
ylijaamista on huomattava — ilman
niita puolet tuloksesta jaa
toteutumatta.

Isot uudistukset valttamattomia: rakenteellisia
alijaamia on pienennettava miljardeilla euroilla

Kirea talous ja lukuisat kdynnissa olevat kuntakentan uudistukset
eli sote-uudistus, TE-uudistus seka valtionosuuksien ja
kiinteistdveron uudistukset pakottavat kuntakentén uudistumaan
seuraavien vuosien ja myds seuraavan vuosikymmenen aikana.

Jottajulkisen talouden massiivista kokonaisalijagmaa saadaan
pienennettya, myds kuntien pitaa 16ytaa tapoja tuottaa palveluita
kevyemmin taloudellisin panostuksin.

Kaikkia saastoja ei voi hakea varhaiskasvatuksesta ja
opetuksesta, ja siksi tukipalveluiden, taseomaisuuden,
konsernirakenteiden ja tulevien investointien uusi tehokas ja
tavoitteellinen uudelleen jarjestaminen on kunnissa valttamatonta.
Seuraavan vuosikymmenen aikana Suomen julkisen sektorin
pitéad kyeta uudistumaan niin, etta vuotuisia rakenteellisia alijgdmia
onmahdollista pienentaa miljardeilla.

Kuntarahoituksen suhdanne-ennusteesta vastaa yhtion padekonomisti, valtiotieteiden
tohtori Timo Vesala. Vesalan nakemyksiin ajankohtaisista talousaiheista voi tutustua
suhdanne-ennusteiden ja markkinakatsausten lisaksi myos Kuntarahoituksen
Huomisen talous -podcastissa. Podcast I10ytyy Kuntarahoituksen verkkosivuilta,
Spotifysta, SoundCloudista seka Applen ja Googlen podcast-palveluista.

® @TimoVesala
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https://www.kuntarahoitus.fi/ajankohtaista/category/huomisen-talous/
https://open.spotify.com/show/34MYhdtj0bnMEaMbuD8WzM
https://soundcloud.com/huomisentalous
https://podcasts.apple.com/us/podcast/huomisen-talous/id1481455893
https://podcasts.google.com/feed/aHR0cHM6Ly9mZWVkcy5zb3VuZGNsb3VkLmNvbS91c2Vycy9zb3VuZGNsb3VkOnVzZXJzOjcwNzUzOTQzOC9zb3VuZHMucnNz
https://twitter.com/TimoVesala

