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Kauasko kaari
kantaa? — Kulma
on lupaava ja
takana on voimaa

Suomen talouskasvu on vahvistunut alkuvuonna, mut-
ta elpyminen etenee viela epatasaisesti. Tavaravienti
on kasvanut ripeasti ja tuotannolliset investoinnit ovat
lisaantyneet. Myos yksityisessa kulutuksessa on nahta-
vissa kaanne parempaan pitkan vaisun jakson jalkeen.
Asuntorakentamisen ongelmat sen sijaan jatkuvat, eika
tuotannon kasvu ole viela vahvistanut tyollisyytta. En-
nustamme bruttokansantuotteen kasvavan 1,7 prosent-
tia kuluvana vuonna, 1,6 prosenttia vuonna 2027 ja 1,5
prosenttia vuonna 2028.

Alkuvuoden talouskasvu on vahvistunut, vaikka riskit
eivat ole vaistyneet. Iranin sota on nostanut energiahin-
toja ja lisannyt maailmantalouden epavarmuutta. Kesa-
kuussa saavutettu aselepo on jaanyt hauraaksi, ja oljytoi-
mitusten ongelmat jatkuvat. Suomen kannalta keskeista
on, kuinka pitkaan energian korkea hinta nostaa tuotan-
tokustannuksia keskeisissa eurooppalaisissa kauppa-
kumppanimaissa ja vahentaa siten investointitavaroiden
kysyntaa. Ennusteemme perustuu oletukseen, etta hin-
tasokin vaikutukset lievenevat ennustejaksolla eika raha-
politiikka kiristy merkittavasti nykyisesta.

Vienti ja tuotannolliset investoinnit tukevat talous-
kasvua.

Kotitalouksien kulutus piristyy, mutta tyomarkkinoi-
den elpyminen vie aikaa.

Energian kallistuminen ja kansainvalinen epavarmuus
varjostavat kasvunakymia.

Julkisen talouden alijaama pysyy suurena ja velkaan-
tuminen jatkuu.
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LAHIVUOSIEN NAKYMAT

Maailmantalouden kasvu jatkuu energian hintasokista
huolimatta. Yhdysvalloissa yksityinen kulutus, tekoélyin-
vestoinnit ja elvyttava finanssipolitiikka yllapitavat noin
kahden prosentin kasvua ennustejaksolla. Euroalue on
herkempi tuontienergian kallistumiselle. Arvioimme eu-
roalueen talouden kasvavan kuluvana vuonna 0,8 pro-
senttia ja kasvun kiihtyvan 1,2 prosenttiin vuonna 2027
ja 1,4 prosenttiin vuonna 2028. Elpymista tukevat koti-
talouksien tulojen kasvu ja Saksan elvyttava finanssipo-
litiikka. Kiinassa vahva vienti yllapitaa tuotantoa, mutta
heikko kotimainen kysynta ja kiinteistomarkkinoiden pit-
kittyneet ongelmat hidastavat kasvua.

Suomen viennin nakymat ovat verrattain suotuisat.
Keskeisten kauppakumppanien suhdannetilanteen ko-
heneminen ja eurooppalaisten puolustusinvestointien
kasvu tukevat konepajateollisuuden tuotteiden kysyn-
taa. Myos laivatoimitukset ja ladketeollisuuden vienti
yllapitavat viennin kasvua. Metsateollisuuden tuotteiden
kysynta on sen sijaan heikkoa, ja palveluvienti on kehitty-
nyt vaisusti. Ennustamme viennin kasvavan 4,7 prosent-

KYSYNNAN JA TARJONNAN TASE
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tia kuluvana vuonna, 2,5 prosenttia vuonna 2027 ja 2,0
prosenttia vuonna 2028. Tuontia lisadvat puolustus- ja
datakeskusinvestoinnit seka kotimaisen kysynnan elpy-
minen. Vaihtotase sdilyy ylijagamaisena, mutta ylijaama
pienenee ennustejakson loppua kohden.

Investointien kasvu jatkuu, mutta asuntorakentami-
sen ja tuotannollisten investointien nakymat poikkeavat
selvasti toisistaan. Datakeskushankkeet lisaavat seka
rakentamista etta tietotekniikkahankintoja, ja puolustus-
hankinnat kasvattavat julkisia investointeja. Odotamme
myods tutkimus- ja kehittamisinvestointien lisdantyvan.
Asuntorakentamista jarruttavat edelleen asuntojen hin-
tojen lasku ja uusien asuntojen vahainen kysynta. Inves-
toinnit kasvavat ennusteessamme 4,4 prosenttia kuluva-
na vuonna, 4,3 prosenttia vuonna 2027 ja 3,1 prosenttia
vuonna 2028. Suurten hankkeiden tuontiosuus kuitenkin
rajoittaa niiden vaikutusta kotimaiseen talouskasvuun.
Rakentamisen elpymista voivat lisaksi hidastaa osaavan
tyovoiman puute ja rakennuskustannusten nousu.

Suomen tyomarkkinoilla kddnne parempaan on vas-
ta edessa. Talouskasvu on perustunut tuottavuuden
paranemiseen, silla yritykset ovat voineet lisata tuotan-

Mrd. € Maaran muutos (%)
2025 2025 2026e 2027e 2028e
Bruttokansantuote 281,7 1,7 1,6 1,5
Tuonti 116,3 50 2,3 2,4
Kokonaistarjonta 398,0 2,7 1,8 1,8
Vienti 120,7 4,7 2,5 2,0
Kulutus 2149 09 0,8 1,2
yksityinen 142,2 1,3 1,5 2,0
julkinen 72,7 0,2 -0,6 -0,4
Investoinnit 61,7 4,5 4,3 3,1
yksityiset 49,0 3,5 50 3,5
julkiset 12,8 8,1 1,6 1,6
Kokonaiskysynta 397,3 2,6 1,8 1,7

Lahde: Tilastokeskus, Labore.
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toaan ilman uusia rekrytointeja. Suhdannekyselyissa
tyollistamisaikeet ovat kuitenkin vahvistuneet, ja odo-
tamme tyovoiman kysynnan kasvavan loppuvuodesta ja
ensi vuoden aikana. Tyottomyysaste laskee ennustees-
samme kuluvan vuoden 10,4 prosentista 9,8 prosenttiin
vuonna 2027 ja 9,2 prosenttiin vuonna 2028. Vienti ja
datakeskushankkeet tukevat tyollisyytta, mutta asun-
torakentamisen heikkous ja julkisen talouden sopeutus
hidastavat tyomarkkinoiden elpymista. Palvelualoilla
tyovoiman kysynnan kasvu riippuu kotitalouksien kulu-
tuksen piristymisesta.

Kotitalouksien kulutuksessa on merkkeja piristymi-
sesta. Alkuvuoden kasvu on nojannut tavaroiden kysyn-
taan, kun taas palvelujen kulutus on pysynyt vaisuna.
Kuluttajien luottamus on kuitenkin kohentunut, ja odo-
tamme reaalitulojen kasvun seka tyollisyyden asteit-
taisen paranemisen tukevan kulutusta. Ennustamme
yksityisen kulutuksen kasvavan 1,3 prosenttia kuluvana
vuonna, 1,5 prosenttia vuonna 2027 ja 2,0 prosenttia
vuonna 2028. Ennusteen toteutuminen edellyttaa, etta
kotitalouksien varautumissaastaminen vahenee. Korkea
tyottomyys seka polttoainekustannusten ja asuntolaina-
korkojen nousu voivat kuitenkin hidastaa kulutuksen kas-
vua ennakoitua enemman.

Inflaatio on kiihtynyt energian kallistumisen vuoksi,
mutta hintojen nousupaineet eivat ole levinneet yhtéa voi-
makkaina koko talouteen. Kotimainen kysynta on toistai-
seksi maltillista eika aiheuta merkittavia hintapaineita.
Ennustamme kansallisella kuluttajahintaindeksilla mita-
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Lahde: Tilastokeskus.
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tun inflaation olevan 1,9 prosenttia kuluvana vuonna, 2,2
prosenttia vuonna 2027 ja 2,0 prosenttia vuonna 2028.
Julkisen talouden ongelmat eivat ratkea pelkastaan
suhdanteen kohentuessa. Puolustusmenot, korkokus-
tannukset ja vaeston ikdantyminen kasvattavat menoja,
ja veronkevennykset hidastavat tulopohjan vahvistumis-
ta. Julkisen talouden alijaama suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen on ennusteessamme 3,8 prosenttia vuon-
na 2026, 4,2 prosenttia vuonna 2027 ja 3,9 prosenttia
vuonna 2028. Velkasuhde nousee ennustejaksolla 90,9
prosentista 94,5 prosenttiin. Suurin osa alijagamasta syn-
tyy valtiontaloudessa, mutta myos kuntien ja hyvinvointi-
alueiden taloudellinen liikkkumavara pysyy niukkana.

ENNUSTEEN KESKEISIMMAT RISKIT

Ennustettua heikomman kehityksen keskeiset riskit liit-
tyvat kansainvaliseen talouteen ja kotitalouksien varo-
vaisuuteen. Lahi-idan konfliktin pitkittyminen voi pitaa
energian hinnan korkeana, kiihdyttaa inflaatiota ja kiris-
taa rahoitusoloja. Tama heikentaisi Suomen vientiky-
syntaa seka kotimaista kulutusta ja investointeja. Myos
Yhdysvaltojen kauppapolitiikka ja tekodalyinvestointien
tuottoihin liittyva epavarmuus voivat aiheuttaa hairioita
kansainvalisessa taloudessa. Kotimaassa tyévoiman ky-
synnan pitkittynyt heikkous voisi puolestaan viivastyttaa
kulutuksen elpymista.

Myos ennustettua nopeampi kasvu on mahdollista.
Pysyva rauha Lahi-idéssa alentaisi energian hintaa ja vah-
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Lahde: Tulli, Tilastokeskus.
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KUVIO 3. PAATOIMIALOJEN TUOTANNON

VOLYYMI 2018:01-2026:07
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LISATIETOJA

JUHO KOISTINEN
ennustepaallikko

040 940 2833
juho.koistinen@labore.fi

www.labore.fi

vistaisi luottamusta. Kotitalouksien kulutus voisi talloin
piristya arvioitua ripedmmin. Tekodlyinvestointien kasvu
voi puolestaan lisata suomalaisten ICT-palvelujen vientia
ennustettua enemman. Kasvun jatkumiselle on siis edel-
lytyksia, mutta sen valittyminen laajemmin tyollisyyteen ja
kotitalouksien kulutukseen vie viela aikaa. ]

Talouspoliittisia johtopaatoksia
SOPEUTUKSELLE ON NYT
PAREMPI TILAISUUS -

JA KASVANUT TARVE
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https://labore.fi/julkaisu/sopeutukselle-on-nyt-parempi-tilaisuus-ja-kasvanut-tarve/

