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TALOUSENNUSTE VUOSILLE 2026-2028

Ajopuu hakee
uomaansa —
kansainvalinen

suhdanne siilyy
arvaamattomana

Suomen talous kaantyi loppuvuodesta hienoiseen kas-
vuun pitkdan odotetun kotimaisen kysynnan elpymisen
ansiosta. Yksityiset investoinnit ja kotitalouksien kulutus
kasvoivat viime vuoden jalkipuoliskolla, mika paransi al-
kuvuoden kasvuodotuksia. Koko vuoden keskimaarainen
talouskasvu jai kuitenkin ennakkotietojen mukaan vaati-
mattomasti 0,2 prosenttiin. Suurin kasvua tukenut tekija
oli ulkomainen kysynta, mika vastasi vuosien 2023-2024
kehitysta. Julkisen kysynnan rooli talouskasvun tukena
supistui nollaan viime vuoden aikana, eika tahan ole so-
peutustarpeen vuoksi odotettavissa suurta muutosta en-
nustejaksolla. Yksityisista investoinneista rakentamisessa
otettiin ensimmainen askel kohti elpymista, silla vuosien
2023-2024 vapaapudotus vaikutti paattyvan.

Odotamme talouden kasvavan 0,9 prosenttia kuluva-
na vuonna. Arviota on tarkistettu 0,5 prosenttiyksikkoa
alaspain viime syksyn talousennusteesta. Yhdysvaltojen
arvaamaton toiminta on kasvattanut voimakkaasti kan-
sainvalista epavarmuutta, mika painaa kuluvan vuoden

Kasvun tiella on jalleen kansainvalisia kuoppia.

Ennustetta on korjattu syksysta alaspain, mutta
emme odota taantumaa.

Yksityinen kulutus ja investoinnit yllapitavat kasvua.

Julkisen talouden ongelmat ovat sitkeitd, eivatka
katoa ennustejaksolla.

Kuva: Marco Grosso, Unsplash.
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kasvuennustetta loppuvuoden lupaavasta kehityksesta
huolimatta. Iranin sodan karjistymista nykyista useam-
man maan konfliktiksi voi pitda entistakin suurempana
riskina kansainvaliselle taloudelle. Pitkdkestoinen ja
monen osapuolen valinen sota nostaisi 6ljyn hintaa py-
syvasti, aiheuttaisi hairioita toimitusketjuihin ja nostaisi
hintoja ja korkoja. Téllaisten uhkien toteutuminen painai-
si kuluvan vuoden kasvuennusteen nollaan Suomessa ja
euroalueella.

Vuosina 2027-2028 talouskasvu kiintyy 1,2 ja 1,5
prosenttiin. Vuoden 2027 ennustetta on tarkistettu 0,3
prosenttiyksikkoa alaspain pitkaan jatkuneen kansain-
valisen ympariston epavakauden vuoksi. Vuoden 2022
alusta saakka Suomen talous on kohdannut ulkoisia ta-
loussokkeja, jotka ovat saaneet kotitaloudet ja yritykset
Ukrainassa ja Lahi-idan pitkittyneet konfliktit ovat nos-
taneet vuoroin korkoja ja tyottomyytta, vuoroin poltto-
aineiden ja sahkon hintaa. Taloudellinen paatoksenteko

KYSYNNAN JA TARJONNAN TASE
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vaikeutuu, mista esimerkkina on pitkaan jatkunut asun-
tomarkkinoiden pysahtyneisyys. Epavarmoina aikoina
yritysten ja kotitalouksien investoinnit lykkaantyvat.
Toisaalta nykyisessa kansainvélisessa tilanteessa on
tilaa myos positiivisille yllatyksille. Iranin sodan nopea
paattyminen antaisi todennakoisesti pienen kasvusy-
kayksen, mika hellittaisi epavarmuutta ja laskisi mark-
kinakorkoja. Ulkomaankauppa vilkastuisi suomalaisten
investointitavaroiden kysynnan kasvaessa. Venajan hyok-
kayssodan paattyminen vahvistaisi suomalaisten kotitalo-
uksien luottamusta ja parantaisi alueellisesti [t&-Suomen
talousnakymia. Naiden sotien paattymista on edelleen
vaikea ennustaa, mutta viime vuosien jatkuva negatiivinen
uutisvirta ei saisi horjuttaa uskoa sen mahdollisuuteen.

LAHIVUOSIEN NAKYMAT

Kansainvalinen talous on ollut suurvaltapolitikan ar-
moilla alkuvuoden. Hengastyttdavaan tahtiin muuttuva

Mrd. € Maaran muutos (%)
2025 2025 2026e 2027e 2028e
Bruttokansantuote 280,6 0,2 09 12 1,5
Tuonti 1152 1,7 3,5 2,5 2,4
Kokonaistarjonta 395,8 0,6 1,7 1,6 1,7
Vienti 118,8 34 2,0 2,3 2,0
Kulutus 215,6 -0,2 0,6 0,7 14
yksityinen 142,4 -0,2 1,0 1,4 2,0
julkinen 73,7 -0,2 -0,2 -0,5 0,0
Investoinnit 61,3 0.8 51 3,1 2,6
yksityiset 48,8 04 2,7 4,6 3,5
julkiset 12,5 2,4 14,6 -2,0 -0,6
Kokonaiskysynta 395,8 0,6 1,7 1,6 1,7

Lahde: Tilastokeskus, Labore.
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toimintaymparisto on kasvattanut epavarmuutta maail- Tyottomyys on helmikuuta koskevien tietojen mu-
mankaupan kehityksesta. Tasta huolimatta odotamme kaan 10,5 prosenttia. Tyottdmyys on viime vuosina kas-
suurten kansantalouksien jatkavan kasvua ennustejak- vanut, koska tyottomaksi on siirrytty enemman seka

solla. Yhdysvaltojen talous kasvaa vahvan kotimaisen tyosta etta erityisesti tyovoiman ulkopuolelta. Kehitysta
kysynnan seka tekoalyinvestointien ansiosta. Euroalue selittaa heikko suhdanne, julkisen sektorin leikkaukset
karsii oljyn ja maakaasun toimitushairioista, mutta kas- ja tyovoiman tarjontaa kasvattaneet hallituksen toimet.
vuvaikutukset jaanevat maltillisiksi. Kiina on osoittanut Samanaikaisesti tydllisten lukumaara on laskenut mutta
ketteryytensa uudelleenreitittamalla vientidgdn muihin pysynyt kohtalaisella tasolla. Ty6ttomyysluvut piirtavat

maihin Yhdysvaltojen kauppapolitiikan seurauksena. Ira- siis hieman todellisuutta synkempaa suhdannekuvaa.
nin sota kasvattaa Kiinan Lahi-idasta ostaman 6ljyn saa- Arvioimme, etta tyottomyys lahtee kuluvan vuoden aika-
tavuusongelmia, mika on negatiivinen riski kasvulle. na laskuun ja pysyttelee 9,7 prosentissa ennustejaksol-
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KUVIO 3. GEOPOLIITTISTA RISKIA KUVAAVA GPR-INDEKSI 1.1.2020-23.3.2026
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Léhde: Geopolitical Risk (GPR) Index, Caldara & lacovello 2022.
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la. Arvioimme tyon tuottavuuden kasvavan suotuisasti
suhdannekaanteen siivittamana. Tyotuntia kohti alkaa
syntya tuotosta aikaisempaa korkeampaan tahtiin, mika
vauhdittaa talouskasvua.

Inflaatio hidastui viime vuonna 0,3 prosenttiin energian
hintojen ja korkojen laskun seurauksena. Yhdenmukais-
tetulla kuluttajahintaindeksilla mitattu inflaatio oli 1,8 pro-
senttia, missa ei huomioida omistusasumisen ja korkojen
vaikutusta. Inflaation ennustamiseen liittyy talld hetkella
poikkeuksellista epavarmuutta oljynhinnan heilahtelun
vuoksi. Arvioimme, etta kansallinen inflaatio kiihtyy kulu-
vana vuonna 1,9 prosenttiin etenkin energian kallistumi-
sen vuoksi. Emme ennusta vuosien 2022-2023 inflaa-
tiopiikkia, vaan vuosina 2027 ja 2028 inflaatio pysyttelee
lahella mutta hieman yli kahdessa prosentissa.

Investoinnit kasvavat eritoten kuluvalle ja ensi vuo-
delle kirjautuvien havittajahankintojen ansiosta. Lisaksi
odotamme rakennusinvestointien kasvavan hitaasti.
Asuinrakentamisen pohja lienee kasilld, ja datakeskuk-
siin liittyvat rakennushankkeet ovat kasvaneet nopeas-
ti. Myos tutkimus- ja kehittamisinvestoinnit kasvavat
ennustejaksolla julkisen sektorin lisdrahoituksen ja yk-
sityiselle sektorille suunnatun verokannustimen kautta.

LISATIETOJA

JUHO KOISTINEN
ennustepaallikko

040 940 2833
juho.koistinen@labore.fi
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Ennustamme, etta investoinnit kasvavat 5,1 prosenttia
kuluvana vuonna, 3,1 prosenttia vuonna 2026 ja 2,6 pro-
senttia vuonna 2027.

Suomen julkisen talouden tilanne ei ole helpottumas-
sa, vaan alijaamat ja velkaantumisvauhti pysyvat korkeina
viela useita vuosia. Menopainetta lisaavat vaeston ikaan-
tymisesta johtuvat sote-ja hoivamenot, elakkeet, nousseet
korkomenot seka turvallisuustilanteen vuoksi kasvanut
tarve puolustusinvestoinneille. Samalla talouskasvu on
lian hidasta, jotta tulopohja vahvistuisi riittavasti. Julkisen
velan BKT-suhde ylittaa kuluvana vuonna jo 90 prosentin
rajan, mika on EU:n keskiarvon ylapuolella. ]
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