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TALOUSENNUSTE VUOSILLE 2026-2028
Viimeinkin
kansainvaliseen
kasvukastiin?

Suomen talous osoittaa viimein elpymisen
merkkeja, mutta vahva alkuvuosi ei viela takaa
pysyvaa kaannetta. Vienti, yksityinen kulutus ja
palvelualat ovat kasvussa, mutta tyottomyys,
korkojen nousu ja kansainvalisen talouden epa-
varmuus varjostavat nakymia. Onko kyse kes-
tavan kasvun kaynnistymisesta vai vain yksit-
taisesta pyrahdyksesta?

Tyon ja talouden tutkimus LABORE julkisti kevaan ta-
lousennusteensa huhtikuun 2. paivana. Sen mukaan
talous kasvaa 0,9 prosenttia kuluvana vuonna ja 1,2
prosenttia ensi vuonna. Alkuvuoden tiedot talouskas-
vusta viittaavat suhdanteen elpymiseen, ja nain en-
nusteemme on edelleen uskottava. Etenkin ulkomaan-
kaupan kiihtyminen viittaa selkeaan kaanteeseen, silla
tavaravienti ja -tuonti ovat olleet tasaisessa kasvussa
alkuvuoden (kuvio 1). Tavaraviennin volyymi kasvoi 7,5
prosenttia ja tuonnin 8,0 prosenttia tammi-huhtikuussa
viime vuoden vastaavaan ajanjaksoon nahden.! Jalleen
kerran suurin epavarmuus liittyy kansainvaliseen talou-
teen. Sota Iranissa on pitkittynyt, eika tilanteen pysyva
ratkaisu ole viela nakopiirissa. Raaka-aine- ja osake-
markkinat ovat silti pysyneet rauhallisina ennakoiden
Hormuzinsalmen avautumista ja alueen oljy- ja kaasu-
toimitusten pikaista palautumista.

KULUVAN VUODEN TALOUSKEHITYS

Suomen talous kasvoi lupaavasti vuodenvaihteen mo-
lemmin puolin. Kasvua kertyi loppuvuonna 0,3 prosent-
tia ja alkuvuonna 0,9 prosenttia edellisneljannekseen
verrattuna. Useimmat paatoimialat kasvoivat alkuvuon-

Kuva: Christoph Nolte, Unsplash.

" Kasvuluvut on laskettu kayttamalla Tilastokeskuksen vienti- ja tuontihintain-
dekseja ja ne voivat poiketa Tullin raportoimista kasvuluvuista.
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na julkisia palveluita lukuun ottamatta. Erityisesti yksi-
tyiset palvelualat kasvoivat, mika nakyi myos yksityisen
kulutuksen vahvistumisena (kuviot 2 ja 3). Nama sei-
kat viittaavat kotitalouksien luottamuksen elpymiseen,
minka jatkuminen on suhdanteen vahvistumisen kan-
nalta keskeista.

Alkuvuoden tiedoissa huomionarvoista on inves-
tointien kasvu, mita selittaa puolustusvoimien ha-
vittajahankinnat. Yhdysvalloista hankitut havittajat
kirjautuvat myos tuonniksi, eivatka hankinnat luonnolli-
sestikaan kiihdyta Suomen talouskasvua. Bkt:n kasvua
tuki ainoastaan havittajista maksettu arvonlisavero,
minka seurauksena bruttoarvonlisays kasvoi bkt:ta va-
hemman. Tassa mielessa bkt-kasvu antaa alkuvuoden
talouskehityksesta hieman todellisuutta optimistisem-
man kuvan.

Yksityisen kysynnan kasvun jatkuminen on vahvasti
sidoksissa tyomarkkinatilanteeseen ja korkoymparis-
toon. Tyottomyys on edelleen jatkanut nousuaan ja
tammi-huhtikuussa tyottomien maara nousi yli 300 tu-
hanteen. Tama on noin 40 tuhatta tyotonta enemman
kuin vuosi sitten. Tydllisyyden osalta pudotus on ollut
pienempi, noin 10 tuhatta. Tyovoimatutkimuksen tiedot
viittaavat siis siihen, etta tyovoiman maara on kasva-
nut tassa ajassa noin 30 tuhannella. Toistaiseksi tyo-
voiman kysynta on heikkoa ja kasvanut tarjonta ei riita
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Lahde: Tulli, Tilastokeskus, Labore (kausitasoitus).

tyottomyyden supistumiseen. Suhdanteen vetoapua
asiassa pitaa odottaa loppuvuoteen.
Rahoitusmarkkinoilla ennakoidaan kahdesta kolmeen
koronnostoa kuluvana vuonna, ja markkinakorot ovat
kiristys ei viela heilauta yksityisen kysynnan kasvuennus-
teita, vaikka yleisesti rahoitusolojen kiristyminen johtaa

KUVIO 2. BKT:N NELJANNESVUOSIKASVUN KYSYNTATEKIJAT 2024:1-2026:1
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KUVIO 3. BKT:N NELJANNESVUOSIKASVUN TARJONTATEKIJAT 2024:1-2026:1
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kulutuksen supistumiseen ja investointien lykkaantymi-
seen. Kuluvan vuoden kehitys on toistaiseksi maltillista
verrattuna edelliseen energiakriisiin vuonna 2022, jolloin
12 kuukauden Euribor-korko nousi lahes 4 prosenttiyk-
sikkoa. Toisaalta asuntokaupan ja asuinrakentamisen
kasvuedellytyksia joudutaan viela odottamaan, vaikka
korkojen nousu ei muuta yleista suhdannekuvaa.

KANSAINVALINEN TALOUS JA RAHAPOLITIIKKA

Suomen talous kasvoi vuonna 2025 euroaluetta ja monia
verrokkimaita hitaammin. Tilanne vaikuttaa kaantyneen:
ripedn alkuvuoden ansiosta mekaaninen kasvuperinto
ennakoi Suomelle vertailumaita nopeampaa kasvua.?
Suomen yltdminen euroalueen ja Ruotsin kasvuvauh-
tiin olisi hyva saavutus viime vuosien vaisun kehityksen
jalkeen. Kasvun vahvistuminen edellyttaa silti seka Suo-
messa etta muualla Euroopassa viennin piristymista ja
yksityisen kulutuksen elpymista. Kotitalouksien saasta-
misaste on jo kaantynyt loivaan laskuun Suomessa ja
euroalueella, mika tukee odotusta varovaisuuden asteit-
taisesta halvenemisesta.

2 Kasvuperintdennuste saadaan olettamalla, etta BKT:n neljannesvuosikasvu on
loppuvuonna 0 %.
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Kevaan ennusteessamme kuluttajahintaindeksin
inflaation arvioitiin kiihtyvan tana vuonna 1,9 prosent-
tiin. Toteutunut kehitys on toistaiseksi ollut taman ar-
vion suuntaista: inflaatio on noussut tammikuun -0,2
prosentista huhtikuun 1,5 prosenttiin. Asumisen kus-
tannukset jarruttavat yha kokonaisinflaatiota, mutta
asuntolainakorkojen nousu muuttaa tilanteen. Energia
on puolestaan kiihdyttanyt inflaatiota erityisesti polt-
toaineiden hintojen kautta. Inflaatio ei viela nayta laa-
ja-alaiselta, mutta sen odotetaan pysyvan tana ja ensi
vuonna selvasti viime vuoden 0,3 prosentin vauhtia
nopeampana.

Eurostatin  mukaan yhdenmukaistetun kuluttaja-
hintaindeksin inflaatio oli Suomessa 3,0 prosenttia ja
euroalueella 3,2 prosenttia. Suomen alkuvuoden kehi-
tykseen on vaikuttanut etenkin sahkon hinnan nousu
helmi-maaliskuussa. Vuoden 2022 kokemus osoitti,
etta kansainvaliset energiatarjonnan hairiot valittyvat
myds Suomeen, vaikka kotimainen energiantuotanto
on monia maita vahemman riippuvainen fossiilisista
polttoaineista. Vaikutus syntyy paitsi energiamarkkinoi-
den myo6s tuontitavaroiden kallistumisen ja tuotanto-
ketjujen hairiciden kautta.

Rahapolitiikan kannalta tilanne on hankala. Energi-
an hinnan nousu on jalleen lisannyt painetta korkojen
nostoon, vaikka rahapolitiikka on huono valine tar-
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jontahairicista johtuvan inflaation torjumiseen. Poh-
jainflaatio kiihtyi toukokuussa 2,5 prosenttiin, mutta
laaja-alaisesta inflaatiopaineesta ei vield ole selvia
merkkeja. Inflaatio-odotukset ovat hieman koholla,
mutta palkkapaineet eivat toistaiseksi nayta olennai-
sesti vahvistuneen. EKP:n mahdollista nopeaa reakti-
ota selittaa vuosien 2021-2022 kokemus: talla kertaa
keskuspankki ei halua jaada jalkeen inflaation kiihty-
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misesta. Kiristyva rahapolitiikka kuitenkin kasvattaa
riskia siita, etta jo valmiiksi hauras kasvu jaa ennakoi-

tua heikommaksi.
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Tyon ja talouden tutkimus LABORE
eli Labore (ent. Palkansaajien tutkimuslaitos) on
vuonna 1971 perustettu itsendinen taloudellinen
tutkimuslaitos, jossa tehdaan tieteen kansainvaliset
laatukriteerit tayttavaa soveltavaa taloustieteellista
tutkimusta. Tutkimuksen painopistealueet ovat tyon
ja koulutuksen taloustiede, julkistaloustiede seka
makrotaloustiede.

Tyon ja talouden tutkimus LABORE Kannen kuva
Arkadiankatu 7 (Economicum) Getty Images, Unsplash
00100 Helsinki
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