Johdanto TALOUSENNUSTE 2

TALOUSENNUSTE VUOSILLE 2024-2026

Kasvu
viivastyy,
muttel
peruunnu

Suomen talouden matalasuhdanne alkaa olla takana,
mutta toistaiseksi kasvu on viela maltillista. Ennus-
tamme, ettd kuluvan vuoden bruttokansantuote (BKT)
supistuu 0,2 prosenttia viime vuoteen nahden. Vuosina
2025-2026 kasvu kiihtyy arviomme mukaan 1,7 ja 1,8
prosenttiin. Kuluvan vuoden BKT-ennustetta on tarkis-
tettu alaspdin kevdan ennusteestamme (0,4 prosent-
tia), silla vuoden 2024 ensimmaisen vuosipuoliskon ta-
louskehitys on osoittautunut ennakoitua heikommaksi.
Etenkin investoinnit ja yksityinen kulutus ovat kehitty-
neet vaisusti alkuvuonna Tilastokeskuksen neljannes-
vuositilipidon alustavien tietojen perusteella. Vuosien
2025 ja 2026 BKT-kasvuennusteita on niin ikaan tar-
kistettu hieman alaspain muun muassa julkisen kulu-
tuksen supistuessa osana hallituksen sopeutustoimia.
Vuosien 2025-2026 suunnanmuutos on kuitenkin mer-
kittava kahden perattaisen heikon vuoden jalkeen. Kas-
vuodotukset perustuvat keskeisilta osin yksityiseen ku-

Alkuvuoden talouskasvu oli vaimeaa, mutta arvioim-
me suhdannekaanteen olevan kasilla.

Vienti on kaantynyt kasvuun alkuvuoden notkahduk-
sen jalkeen.

Inflaatio on hidastunut ja yksityinen kulutus kasvaa
ostovoiman mukana.

Investointien parantumisen nopeuden ja voimakkuu-
den suhteen on edelleen epavarmuutta.

Kuva: Marcin, Pixabay.
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lutukseen ja vientiin, joita vauhdittavat ennustejaksolla
keveneva rahapolitiikka.

LAHIVUOSIEN NAKYMAT

Kansainvalisen talouden osalta odotamme, etta Yh-
dysvaltojen ja euroalueen eritahtinen talouskehitys jaa
taakse, ja taloudet kasvavat suunnilleen samaa vauhtia
vuosina 2025-2026. Yhdysvalloissa on ollut epailyksia
talouden taantumasta muun muassa rahoitusmarkki-
noiden epavakauden vuoksi, mutta emme arvioi turbu-
lenssin signaloivan merkittavasti kohonnutta taantuma-
riskia. Euroalueen taloutta ovat yllapitaneet paaasiassa
Etela-Euroopan maat vahvan palveluiden kysynnan,
etenkin matkailun, siivittamana. Suomen kannalta on
olennaista, etta tarkean vientimarkkinan Saksan talous
elpyy nopeasti. Rahapolitiikka kevenee molemmissa ta-
louksissa, ja ohjauskorot laskevat noin 1,5 prosenttiyk-
sikkoa vuoden 2025 loppuun mennessa.

KYSYNNAN JA TARJONNAN TASE
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Tyomarkkinat sailyivat pitkaan kohtuullisella tasolla
matalasuhdanteesta huolimatta, mutta kuluvan vuoden
aikana tilanne on heikentynyt. Tyollisyys reagoi viiveella
taloussuhdanteisiin, mika selittaa viimeaikaista kehitys-
ta. Odotammekin, etta tyottomyys pysyy viime vuosia
korkeammalla tasolla suhdannekaanteesta huolimatta.
Ennustejakson loppua kohden tyomarkkinoilla koittaa
kdanne parempaan. Tyon tuottavuuden kasvu kiihtyy
suhdanteen parantuessa. Taman vuoksi talouskasvu
vahvistuu, vaikka tydllisyys ensin heikkeneekin.

Tavaravienti karsi alkuvuonna tyotaistelutoimista,
mutta kokonaisuutena tarkasteltuna vienti parani lu-
pauksia herattavasti vuoden toisella neljanneksella.
Arviomme mukaan vienti supistuu vield vuonna 2024,
mutta kaantyy kasvuun vuosina 2025-2026. Viennin
osalta myonteisia nakymia selittavat parantuva suh-
danne keskeisissa vientimaissa ja kustannuskilpailuky-
ky, joka on pysynyt viime vuosina vakaana ja on lahella
pitkan aikavalin keskiarvoa. Rahapolitiikan kevenemi-

Mrd. € Maaran muutos (%)

2023 2023 2024e 2025e 2026e

Bruttokansantuote 2749 -1,2 -0,2 1,7 1,8
Tuonti 116,3 -6,6 -0,2 19 19
Kokonaistarjonta 391,2 -2,9 -0,2 1,8 1,8
Vienti 1156 -0,1 -0,1 3,1 2,3
Kulutus 2158 1,2 0,1 0,7 1,3
yksityinen 145,4 02 0,5 14 15
julkinen 70,4 34 -0,7 -0,8 09
Investoinnit 61,8 -8,8 -1,2 31 2,7
yksityiset 50,7 -9,4 -3,2 09 3,7
julkiset 11,1 -5,7 77 12,0 -0,8
Kokonaiskysynta 391,2 -29 -0,2 1,8 1,8

L&hde: Tilastokeskus, Labore.
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nen valittyy vientiennusteeseen positiivisesti, silla mer-
kittava osa Suomen tavaraviennista koostuu investoin-
tihyodykkeista, joiden kysynta kasvaa rahoitusolojen
helpottuessa.

Rahapolitiikan kiristys ja tarjontaongelmien hiipumi-
nen ovat vaikuttaneet inflaation hidastumiseen. Arvi-
oimme, etta inflaatio hidastuu entisestaan ja vakiintuu
ennustejaksolla lahelle Euroopan keskuspankin kahden
prosentin hintavakaustavoitetta. Syyskuun alusta voi-
maan tullut yleisen arvonlisdverokannan korotus 1,5
prosenttiyksikolla kuitenkin nostaa hintoja ennustejak-
son alussa. Arvioimme yksityisen kulutuksen kasvavan
ostovoiman kohentuessa. Kuluttajien luottamus talou-
teen vahvistuu ja tdma jouduttaa muun muassa kesto-
kulutushyodykkeiden, kuten autojen, kauppaa.

Investoinnit ovat laskeneet jyrkasti vuodesta 2022.
lImeisimpana syyna investointien negatiiviseen kehi-
tykseen on rakentaminen, joka on karsinyt tiukasta ra-
hapolitiikasta. Odotamme, etta investoinnit toipuvat
rahapolitiikan keventyessa seka julkisen sektorin puo-
lustusinvestointien ja t&k-panostusten myota.
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Arvioimme, etta julkinen talous vahvistuu hiljalleen
ennustejaksolla etenkin paremman suhdanteen ansios-
ta. Hallitus on ryhtynyt mittavaan julkisen talouden so-
peutusurakkaan, jonka julkilausuttuna tavoitteena on
sopeuttaa julkista taloutta yhdeksalla miljardilla eurol-
la, mika vakauttaisi velan BKT-suhteen kasvun vuonna
2027. On huomionarvoista, etta sopeuttamisohjelman
merkittavat osat liittyvat seikkoihin, joihin hallitus ei voi
valittomasti vaikuttaa, kuten tyollisyyden kohenemi-
seen, hyvinvointialueiden toiminnan tehostamiseen ja
elakeuudistukseen.

ELPYMISEN LAHTOKOHDISTA

Julkinen keskustelu Suomen kansantalouden ja julkisen
talouden kehityksesta ei ole tarjonnut merkittavasti tu-
levaisuususkoa viime aikoina. On tarkea pitaa tilanne-
kuva realistisena, mutta aika ajoin keskustelu on saanut
kenties turhankin pessimistisia savyja. Lahtokohdat pa-
rempaan suhdannekehitykseen ovat kuitenkin olemas-
sa. Ensinnakin, lyhyet markkinakorot ovat reagoineet
viime kuukausina vahvasti tuleviin koronlaskuodotuk-
siin, ja tdma on nahtavilla 12 kuukauden Euribor-koron
jyrkkéana laskuna kesén alusta (kuvio 1). Rahoitusolo-
jen keventyminen tukee asuntomarkkinoita, yksityista
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kulutusta ja yritysten investointeja. Toiseksi, Suomen
taloudelle edelleen keskeisen teollisuuden elpymisesta
on nahtavilla lupaavia signaaleja. Teollisuustuotannon
maara on ollut kasvussa viimeisen kolmen kuukauden
aikana (kuvio 2). Kolmanneksi, Suomen tavaravienti on
vauhdittunut merkittavasti kesan aikana, minka yhtena
syyné on kesakuulle kirjattu laivatoimitus (kuvio 3). Hei-
nakuuta koskevien ennakkotietojen perusteella kasvu
ei ollut vain tilapaista. Alkuvuoden notkahdus nayttaa
siis jadaneen taakse, ja tyotaistelutoimien supistavat
vaikutukset kurottaneen umpeen loppuvuoden aikana.
Kasvuodotukset ovat kuluvalle vuodelle viela hauraalla
pohjalla, mutta ei niita tarvitse perustaa ainoastaan toi-
veajatteluun. |
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