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TALOUSENNUSTE VUOSILLE 2025-2027

Taantuman
jalkeen
kasvutekijit
kunnossa?

Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan Suomen
bruttokansantuote (BKT) kasvoi viime vuonna 0,4 pro-
senttia. Kasvua tukivat nettovienti ja julkinen kulutus, kun
taas yksityinen kulutus ja rakennusinvestoinnit painoivat
sita alaspain. Alkuvuoden tietojen perusteella kasvuun
lahto on pysahtynyt. Vuoden ensimmaisella puolikkaal-
la BKT kasvoi 0,6 prosenttia edellisvuoden vastaavaan
ajankohtaan verrattuna, mika johtui nettoviennin kas-
vusta. Talloin seka julkiset etta yksityiset kulutusmenot
supistuivat.

Siina missa julkisen kulutuksen supistuminen hei-
jastelee julkisen talouden sopeutustoimia, yksityisen
kulutuksen maara on jatkanut yllattavan vaisua kehitys-
taan. Kotitalouksien kulutuskysynnan taustatekijat eivat
kuitenkaan ole heikentyneet: korot ovat laskeneet, reaa-
litulot kasvaneet ja kuluttajien luottamus talouteen elpy-
nyt. Silti vuoden 2025 toista neljannesta koskevat tiedot
osoittavat, etta kotitalouksien saastamisaste nousi 7,3
prosenttiin. Se on 2000-luvun korkein lukema, jos koro-
napandemian ajanjakso jatetaan pois tarkastelusta. Voi-

Heikko alkuvuosi painaa kuluvan vuoden kasvuen-
nustetta.

Kotitalouksien kulutus supistuu viela kuluvana vuon-
na, mutta kaantyy kasvuun tulevina vuosina.

Kasvava vienti ja investoinnit tukevat talouskasvua.

Julkisen sektorin velkaantuminen jatkuu, mutta
hitaammin kuin viime vuosina.
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makkaasti kasvanut tyottomyys selittéa myos osaltaan
heikkoa yksityisen kulutuksen kokonaismaaraa.

Laskemme kuluvan vuoden kasvuennustettamme
0,6 prosenttiin, joka on 0,8 prosenttiyksikkoa vahem-
man kuin kevaan ennusteemme, eritoten kotimaisen
kysynnan supistumisen vuoksi. Reaalitulojen kasvu, pa-
toutuneen kulutuskysynnan purkautuminen ja rahapo-
litiikan keveneminen parantavat nakymaa tuleville vuo-
sille: arvioimme talouden kasvavan 1,5 prosenttia ensi
vuonna ja 1,4 prosenttia vuonna 2027.

Ennusteemme keskeinen oletus liittyy vakaaseen
maailmankaupan kehitykseen, joka helpottaa vientiyri-
tysten toimintaymparistéa. Suomen kannalta tarkea
askel tahan suuntaan oli EU:n ja Yhdysvaltojen valinen
kauppasopimus, joka asettaa 15 prosentin tuontitullit
eurooppalaisille tuotteille. Vaikka eurooppalaisille tuot-
teille asetetut tullit ovat historiallisessa katsannossa
suuret, EU:n suhteellinen kilpailukyky Yhdysvaltojen
markkinoilla on hyva. Yhdysvaltojen kauppapolitiikan

KYSYNNAN JA TARJONNAN TASE
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negatiiviset riskit viennille liittyvatkin maailmankaupan
supistumiseen. Yhdysvaltojen suuri osuus maailman-
kaupasta ja sen tempoileva kauppapolitiikka luovat
suuren riskin arvioitua heikommasta viennin kasvus-
ta. Euroalueen talous on kasvanut tasaisesti, vaikkakin
keskeisia vertailumaita hitaammin. Puolustusinvestoin-
tien tarve on kohonnut Euroopassa, mika kasvattaa
suomalaisten yritysten vientikysyntaa.

Toinen keskeinen oletus liittyy kotitalouksien kulutuk-
sen elpymiseen. Kotitalouksien kulutus on supistunut vii-
me vuosina useasta syystd, joiden vaikutuksen arvioim-
me hiipuvan. Ensiksi vaihtuvakorkoisten asuntolainojen
yleisyys Suomessa tarkoittaa sitd, etta rahapolitiikan
kiristyminen valittyy suomalaisten lainanhoitokustan-
nuksiin nopeammin kuin euroalueella keskimaarin. Nyt
inflaatio on lahella Euroopan keskuspankin tavoitetta,
ja nain korkojen odotetaan pysyvan nykyisella tasollaan
ennustejaksolla. Asuntovelallisille tama nakyy korkome-
nojen laskuna, jonka voidaan olettaa piristavan kulutus-

Mrd. € Maaran muutos (%)
2024 2024 2025e 2026e 2027e
Bruttokansantuote 2749 04 06 1,5 1,4
Tuonti 115,55 -1,0 18 2,5 2,0
Kokonaistarjonta 390,4 0,0 09 1,8 1,6
Vienti 113,6 1,7 33 2,3 2,1
Kulutus 2124 0,3 -0,5 0,9 08
yksityinen 141,7 -0,4 -0,8 1,4 1,0
julkinen 70,7 1,7 0,0 -0,2 04
Investoinnit 63,9 -5,0 32 4,1 3,1
yksityiset 52,7 -7.7 1,8 4.4 3,6
julkiset 11,2 77 8,9 3,0 1,3
Kokonaiskysynta 390,4 0,0 09 1,8 1,6

L&hde: Tilastokeskus, Labore.
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kysyntaa, vaikkakin pienella viiveella. Toiseksi sosiaali-
etuuksien leikkaukset ovat heikentaneet pienituloisten
ostovoimaa. Sosiaalietuuksien leikkaukset yhdistettyna
kasvaneeseen tyottomyyteen ovat tehneet loven kotita-
louksien kulutukseen. Etenkin rakennusalalla tyottomyys
on kasvanut nopeasti, mutta arvioimme tilanteen paran-
tuvan rakennusinvestointien kasvaessa lahivuosina. Kol-
manneksi inflaatio on hidastunut voimakkaasti kuluvana
vuotena. Odotamme, etta tama kehitys paivittyy hiljalleen
kotitalouksien arvioihin inflaatiosta, mika tukee myos ko-
titalouksien kulutuksen elpymisté (ks. erillisteksti).

LAHIVUOSIEN NAKYMAT

Kansainvalisen talouden epavarmuus on hellittanyt vuo-
den edetessa. Yhdysvaltojen kauppapolitiikan tulokset
alkavat selkeytyd, vaikka epavarmuutta liittyy esimerkiksi
teras- ja alumiinitullien tasoon. Eurooppalainen yhteistyo
puolustusinvestointien saralla tukee alueen kasvua. Sak-
san talouspolitiikan linja on selkeytynyt, mutta Ranskan
sisapolitiikka on edelleen vaikeassa asennossa. Kiinan
vientivetoinen talous kasvaa yha voimakkaasti, mutta
monet ongelmat liittyen kiinteistosektoriin ja Yhdysvalto-
jen asettamiin tulleihin painavat kasvunakymia.
Tyottomyys on Tilastokeskuksen viimeisimpien tie-
tojen mukaan 9,6 prosenttia, joka on yli kolme prosent-
tiyksikkoa euroalueen ja EU:n keskiarvoa korkeampi.
Arvioimme, etta tyottomyys jamahtaa 9,5 prosenttiin
ennustejaksolla, vaikka talous kaantyy kasvuun. Kehi-
tykselle on kolme syyta. Ensiksi lyhyella aikavalilla tyo-
markkinoiden kehitysta jarruttaa tyovoiman vahainen
kysynta. Toiseksi kasvanut pitkdaikaistyottomyys vai-
keuttaa tyollistymista suhdanteen kohentumisesta ja
tyon kysynnan kasvusta huolimatta. Kolmanneksi ar-
vioimme tyon tuottavuuden kasvavan suotuisasti suh-
dannekaanteen siivittamana. Talous kasvaa siis tyopa-
noksen maaran sijaan sen laadun ansiosta.
Vientinakymat ovat melko suotuisat tulevina vuosi-
na. Tavaravienti kasvaa viime vuodesta matalan lahto-
tason ja suuren risteilijatoimituksen myota. Tavaravienti
kasvaa my0s tulevina vuosina euroalueen talouskasvun
mukana. Tarkea tekija Suomen viennille on Saksan ta-
louden elpyminen, jonka arvioidaan kaynnistyvan ensi
vuonna. Palveluvienti kasvoi viime vuonna nopeasti,
mika nostaa lahtotasoa kuluvalle vuodelle. Odotamme
palveluviennin supistuvan tana vuonna hieman ja kiihty-
van noin kahden prosentin kasvuun vuosina 2026-2027.
Ennustamme viennin kasvavan kokonaisuudessaan 3,3,
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KUVIO 1. TUOTANNON SUHDANNEKUVAAJA JA
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Lahde: Tilastokeskus.

2,3 ja 2,1 prosenttia vuosina 2025-2027. Tuonti kaan-
tyy kahden vuoden supistumisen jalkeen kasvuun: en-
nustamme tuonnin kasvavan noin kahden prosentin
vuosivauhtia koko ennustejaksolla.

Inflaatio on hidastunut entisestaan viimeisen vuoden
aikana. Elokuussa kuluttajahintaindeksin vuosimuutos
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Kuva: Lliein, Pixabay.
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https://labore.fi/wp-content/uploads/2025/09/Ennuste250925Koistinen.pdf
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oli 0,5 prosenttia, kun vuosi sitten vastaava arvo oli 1,2
prosenttia. Hidastumista selittaa padasiassa asuntolai-
nojen hoitokulujen pieneneminen, mika on seurausta
rahapolitiikan kevenemisesta. Yhdenmukaistetun ku-
luttajahintaindeksin inflaatio oli Tilastokeskuksen vii-
meisimpien tietojen mukaan 2,2 prosenttia, mika kuvaa
hintojen nousuvauhtia ilman asuntolainojen korkoja. In-
flaatio jaa kuluvana vuonna 0,7 prosenttiin ja kiihtyy 1,7
prosenttiin vuonna 2026 ja 2,0 prosenttiin vuonna 2027.

Investoinnit kasvavat ennustejaksolla asuinrakenta-
misen elpyessa hiljalleen ja puolustusinvestointien kas-
vaessa. Myos tutkimus- ja kehittamisinvestoinnit nou-
sevat ennustejaksolla julkisen sektorin lisdarahoituksen
ja yksityiselle sektorille suunnatun verokannustimen
myota. Ennustamme, etta investoinnit kasvavat 3,2 pro-
senttia kuluvana vuonna, 4,1 prosenttia vuonna 2026 ja
3,1 prosenttia vuonna 2027.
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Ennustamme, etta julkinen velka kasvaa edelleen ja
vakiintuu noin 87 prosenttiin suhteessa BKT:hen ennus-
tejakson lopulla. Hallituksen sopeutuspaatokset alka-
vat vaikuttaa entista voimakkaammin kuluvana vuonna,
mutta tulopuolta haittaa toistaiseksi verotulojen vaimea
kehitys. Toisaalta nettokorkomenot ja puolustusinves-
toinnit kasvattavat julkisia menoja ennustejaksolla. m

Talouspoliittisia johtopaatoksia
TULEVAN NOUSUKAUDEN
PERUSTA HAPERTUMASSA?



