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TALOUSENNUSTE VUOSILLE 2024-2026

Vauhtiin

paastaan —

riskeja edessi

Suomi on kituliaan talouskasvun vaiheessa, mutta en-
nusteemme perusteella tulevien vuosien kehitys on
edellisia valoisampi. Ennustamme kuluvan vuoden brut-
tokansantuotteen kasvuksi 0,4 prosenttia, ja vuosille
2025-2026 vastaavat luvut ovat 2,1 ja 2,0 prosenttia.
Arviotamme kuluvan vuoden talouskasvusta on tarkis-
tettu alaspain muun muassa rakentamisen sitkeiden
ongelmien vuoksi, mutta ndaemme talouden kasvavan
vuonna 2025 syksyn ennustettamme (1,7 prosenttia) ri-
peammin. Ennusteemme talouden kasvusta merkitsee
suunnanmuutosta vuodesta 2023, jolloin talous supistui
1,0 prosenttia Tilastokeskuksen ennakkotietojen perus-
teella. Talouden merkittava supistuminen on kuitenkin
poikkeuksellista, ja tata vasten tulevat vuodet merkitse-
vat paluuta normaalimpaan aikaan. On kuitenkin huo-

Talous nousee suhdannekuopasta, mutta riskeja
elpymisen tiella riittaa.

Hallituksen sopeutustoimet voivat johtaa ennakoitua
suurempaan yksityisen kulutuksen laskuun kotitalo-
uksien reagoidessa sosiaalietuusleikkauksiin varau-
tuvasti.

Tyomarkkinoiden dynamiikka on koetuksella, ja
sopimisen vaikeutuminen voi johtaa uusiin taloutta
supistaviin konflikteihin.

Kansainvalinen ymparistd on epavarmuuden tilas-
sa, silla Lahi-idan heikentynyt turvallisuustilanne ja
Yhdysvaltojen tulevat vaalit voivat johtaa negatiivisiin
yllatyksiin kansainvalisessa kaupassa, jonka vakaus
on Suomen talouden toipumisen kannalta tarkeaa.
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mattava, ettd ennusteemme mukaan edellisen vuoden
heikon talouskehityksen umpeen kurominen tapahtuu
vasta ensi vuonna.

PAREMPAA KOHTI

Keskeisista vientimarkkinoista arvioimme, etta euroalue
paasee viime aikojen talousongelmistaan eroon hiljal-
leen, kun taas Yhdysvalloissa niita ei ilmaantunut alkuun-
kaan. Euroalueella toipuminen Vendjan hyokkayssodan
aiheuttamista energiahintapiikista ja tarjontahairioista
on kaynnissa, mutta paremmat ajat ovat edessa. Vah-
vasti yksityiseen kulutukseen ja elvyttavaan finanssipo-
litiikkaan nojaava Yhdysvaltojen talous on selviytynyt
koronapandemiaa seuranneesta inflaatiosokista ja ra-
hapolitiikan kiristamisesta liki mustelmitta. Molemmissa
talouksissa keskuspankkien koronlaskut alkavat tana
vuonna ja jatkuvat vuonna 2025, mika merkitsee ohjaus-

KYSYNNAN JA TARJONNAN TASE

TALOUSENNUSTE

korkojen asettumista keskuspankkien pitkan aikavalin
tavoitetasolle.

Huolimatta kituliaasta talouskasvusta ennakoimme,
ettd tyomarkkinat ovat melko vakaat ennustejaksolla.
Tyottomyys pysyy vuoden 2023 lukemissa kuluvan ja
seuraavan vuoden, mutta vuonna 2026 naemme tyotto-
myyden kasvavan 7,4 prosenttiin. Tyollisyydessa kehitys
on vastaavaa, ja tyollisten osuus tyovoimasta laskee hal-
lituksen tyollisyystoimista huolimatta vuonna 2026. Tyon
tuottavuuden odotamme puolestaan kasvavan 2,1 ja 2,9
prosenttia vuosina 2025-2026, minka vuoksi tyollisyys-
asteen pudotus ei kanavoidu merkittavasti talousnaky-
man heikentymiseen.

Viennin osalta Suomi on vedenjakajalla. Odotamme,
etta vienti supistuu kuluvana vuonna 0,9 prosenttia mut-
ta kaantyy vajaan kolmen prosentin kasvuun vuosina
2025-2026. Viennin nakymat kytkeytyvat tiiviisti kan-
sainvaliseen suhdannekehitykseen, jonka ennustamme

Mrd. € Maaran muutos (%)

2023 2023 2024e 2025e 2026e

Bruttokansantuote 2776 -1,0 0,4 2,7 2,0
Tuonti 1149 7,1 0,2 2,2 2,1
Kokonaistarjonta 392,5 -3,0 0,3 2,1 2,0
Vienti 1137 -1,7 -0,9 29 2,6
Kulutus 2156 1,5 0,2 14 1,5
yksityinen 1457 04 04 12 19
julkinen 69,9 38 -0,2 19 0,6
Investoinnit 64,8 -4,2 -1,3 31 2,7
yksityiset 53,6 -4,1 -3,0 0,7 39
julkiset 11,2 -4,3 7,0 13,5 -1,8
Kokonaiskysynta 392,5 -3,0 0,3 2,7 2,0

L&hde: Tilastokeskus, Labore.
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kohenevan ennustejakson loppua kohden etenkin euro-
alueen osalta. Odotuksia viennin paranemisesta tukevat
myos kohentuneet tiedot teollisuuden luottamuksesta ja
kustannuskilpailukyvysta

Inflaation odotamme hidastuvan merkittavasti viime
vuoden korkeista luvuista. Inflaation hidastumiseen vai-
kuttavat yhtaalta Venajan sotatoimia seuranneiden tar-
jontasokkien hiipuminen ja toisaalta kirea rahapolitiikka
Ennustamme kuluvalle vuodelle hintojen kasvuksi 2,2
prosenttia, ja vuosille 2025-2026 inflaatio laskee kahden
prosentin tuntumaan. Yksityinen kulutus kasvaa ennus-
tejaksolla reaaliansioiden kehityksen mukana. Arvioim-
me, etta yksityisen kulutuksen kasvu jaa 0,4 prosenttiin
kuluvana vuonna ja vauhdittuu 1,2 ja 1,9 prosenttiin vuo-
sina 2025-2026.

Investoinnit karsivat etenkin rakennusinvestointien
puutteesta. Tama painaa ennustettamme kuluvan vuo-
den investoinneista -1,2 prosenttiin. Rahapolitiikan keve-
neminen tana ja ensi vuonna parantaa investointinaky-
mia tuleville vuosille, ja arvioimmekin, etta investoinnit
kasvavat noin kolmen prosentin luokkaa vuosina 2025-
2026. Osaltaan positiivisempaan kehitykseen tulevina
vuosina vaikuttavat suuret maanpuolustushankinnat.

Julkisen talouden kohdalla ongelmat eivat ole poistu-
neet. Arvioimme, etta julkinen talous sailyy alijaamaise-
na lapi ennustejakson, ja valtionbudjetti on keskimaarin
kymmenen miljardia alijaamainen vuosittain. Julkista
taloutta painavat tutut ongelmat. Verotulojen kasvu on
ennakoitua heikompaa ja menopuolella merkittavana
tekijana korostuvat kasvaneet velanhoitokustannukset.
Hallituksen toimet eivat ennusteemme mukaan riita vel-
kaantumiskehityksen kaantamiseen
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KUVIO 1. TUOTANNON SUHDANNEKUVAAJA
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KUVIO 2. TEOLLISUUSTUOTANNON VOLYYMI-
INDEKSI JA TEOLLISUUDEN LUOTTAMUS
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VAUHDIN YLLAPITO VAATII PYSTYSSA
PYSYMISTA

Huolimatta Laboren ennusteen lupauksia herattavasta
perusurasta arvioimme, etta kasvun tiella on selkeasti
tunnistettavia riskeja. Ensimmainen riski liittyy julkista
taloutta vahvistaviin sopeutustoimiin. Arvioimme, etta
sopeutustoimet saattavat johtaa ennakoitua suurem-
paan yksityisen kulutuksen supistumiseen kotitalouk-
sien varautuessa tulojen pudotukseen. Ei ole lainkaan
poissuljettua, ettd kotitaloudet alkavat tasata kulutus-
taan jo ennen leikkauspaatosten voimaantuloa, ja nain
sopeutuspaatokset johtavat kysynnan putoamiseen en-
nakoivasti. Toinen riski liittyy meneillaan oleviin tyomark-
kinauudistuksiin. Vakiintuneet sopimisen kaytannot ovat
keskeinen sopijaosapuolten tyotaakkaa vahentava tekija,
ja akilliset muutokset voivat kasvattaa merkittavasti sopi-
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misen kustannuksia. Kolmas riski liittyy kansainvaliseen
energiahintasokki on laajalti hiipunut, eivat geopoliittiset
riskit ole kokonaan kadonneet. Lahi-idan heikentynyt tur-
vallisuustilanne ja tulevat Yhdysvaltain presidentinvaalit
voivat tuoda mukanaan vaikeasti ennakoitavia hairiote-
kijoita kansainvaliseen talouteen, joista Suomi pienena
avotaloutena herkasti karsii. |

Talouspoliittisia johtopaatoksia
KUINKA NOUSTA
KUOPASTA KOMPASTUMATTA?



