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TALOUSENNUSTE VUOSILLE 2025-2027

Heikko kotimainen
kysynti hidastaa

kasvua

Tyon ja talouden tutkimus LABORE julkisti ke-
vaan talousennusteensa huhtikuun 3. paivana.
Sen mukaan talous kasvaa 1,4 ja 1,9 prosent-
tia kuluvana ja tulevana vuonna. Kuluvan vuo-
den ennuste nayttaa epatodennakoisemmalta
pitkittyneen kauppapoliittisen epavarmuuden
vuoksi. Ennusteemme oli ehdollinen sille ole-
tukselle, etta Yhdysvaltojen hallinto ei toteuta
kaikkein vahingollisimpia kauppapoliittisia toi-
miaan. Vaikka Trumpin hallinnon tuontitullien
suuruudesta ja niiden lopullisesta muodosta
on edelleen epavarmuutta, alkuvuoden tiedot
ostopaallikkokyselyista viittaavat heikentynee-
seen kansainvaliseen suhdanteeseen etenkin
Yhdysvalloissa. Ensi vuoden ennusteemme on
edelleen uskottava, jos kotimainen kysynta al-
kaa elpya loppuvuoden aikana.

KULUVAN VUODEN TALOUSKEHITYS

Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan bruttokan-
santuote (BKT) kasvoi tammi-maaliskuussa 0,0 %
edellisneljanneksesta ja 0,8 % vuodentakaisesta. Net-
tovienti tuki BKT:n vuosikasvua noin 2 %-yksikkoa (ku-
vio 1), mikd selittyi samansuuruisella tuonnin vdhene-
misella ja viennin kasvulla. Kotimaisen loppukysynnan
kaikki alaerat supistuivat vuodentakaisesta. Kaikkein
merkittavimmin putosivat investoinnit ja yksityinen ku-
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Kuva: Tiinde, Pixabay.

lutus, joiden vaikutus BKT-kasvuun oli noin =2 ja =0,5
%-yksikkoa. Yksityiset investoinnit ovat supistuneet
vuodentakaiseen verrattuna 2023 alusta alkaen. Merkit-
tavin syy on rakennusinvestointien vahyys, mutta myos
kone- ja laite- seka aineettomat investoinnit supistui-
vat alkuvuonna. Asuinrakentamisen ennakoivat tiedot
osoittavat maltillista elpymista, mutta kokonaisuudes-
saan yksityisten investointien kasvu jadanee kevaan en-
nusteestamme (1,8 %).

Viime vuonna kaynnistynyt hidas elpyminen on ollut
nettoviennin varassa, mika tekee suhdannekaanteen py-
syvyyden arvioinnista vaikeaa, jos kauppapoliittiset jan-
nitteet pysyvat nykyisellaan. Suhdanteen voimakkaampi
koheneminen vaatisi myos kotimaisen kysynnan piris-
tymista, jota on ennakoitu jo pidempaan. Investointien
ja yksityisen kulutuksen voi edelleen odottaa piristyvan
rahapolitiikan keventyessa, mutta kdanteen ajoittaminen
on vaikeaa. Molemmat kysyntaerat kasvoivat alkuvuon-
na verrattuna vuoden 2024 viimeiseen neljannekseen.
Tama kehitys on lupaavaa, mutta vuosineljannesta kos-
kevien kasvulukujen kohdalla on usein paljon heiluntaa.
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Julkisen talouden rooli suhdannekaanteen vauhdittajana
on rajallinen sopeutustarpeen vuoksi.

KANSAINVALINEN TALOUS

Suomen talous kasvoi euroaluetta ja muita keskeisia
verrokkimaita hitaammin vuonna 2024, ja kasvuperinto-
ennuste’ ennakoi vastaavaa kehitysta kuluvalle vuodelle
(kuvio 2). Taman yksinkertaisen ennusteen perusteel-
la euroalueen talous kasvaa kuluvana vuonna 0,5 % ja
Suomen 0,4 %. Euroopan keskuspankin (EKP) suhdan-
ne-ennusteen perustella euroalueen talous kasvaa kulu-
vana vuonna noin 1 %, mika viittaa talouden hienoiseen
piristymiseen loppuvuoden aikana. Oletettavaa on, etta
Suomen talouskasvu jaa euroalueen keskiarvon tietamil-
le, ellei kotimainen kysynta yllata loppuvuonna. Samoin
kuin Suomessa, euroalueella taloutta on yllapitanyt vien-
ti, etenkin teollisuuden vientituotteet.

TYOMARKKINAT

Tilastokeskuksen huhtikuuta koskevien tietojen perusteel-
la tyottdmyysasteen trendi pysytteli 9,2 prosentissa, joka
on 1,0 %-yksikkoa korkeampi kuin vastaavana ajankohta-
na viime vuonna ja noin kolme prosenttiyksikkoa enem-
man kuin koko euroalueella. Tyottomyysaste on kasvanut
tasaisesti viimeiset kaksi vuotta noin 1,2 %-yksikkoa vuo-
dessa, mika vastaa noin 36 tuhatta uutta tyotonta vuo-
dessa. Tyollisyyden osalta positiivinen seikka on se, etta
yksityisen sektorin tyollisten maaran lasku nayttaa paat-
tyneen. Tyovoimatutkimuksen tietojen perusteella yksityi-
sen sektorin tyontekijoiden maara on kaantynyt kasvuun
ja huhtikuussa yksityisen sektorin palkkasumma kasvoi
enemman kuin julkisella sektorilla (kuvio 3).

HINNAT JA RAHAPOLITIIKKA

Kevaan ennusteessamme kuluttajahintaindeksin (KHI)
inflaatio hidastuu 1,3 %:iin kuluvana vuonna. Tama ar-
vio on edelleen uskottava, ja oletettavasti koko vuoden
inflaatioluku jaa noin 1 %:iin, mita selittaa etenkin asun-
tolainojen ja kulutusluottojen korkojen lasku.

Inflaatio on kuitenkin kiihtynyt Suomessa vuoden
2024 lopulla ja kuluvan vuoden alussa (kuvio 4). Touko-
kuuta koskevien Eurostatin tilastojen perusteella yhden-
mukaistetun KHI:n (YKHI) inflaatio oli Suomessa 2,1 %
ja euroalueella 1,9 %. Ero Suomen ja euroalueen valilla
oli sitdkin merkittavampi (2,8 ja 2,3 %), jos tarkastellaan

KUVIO 1. ERI KYSYNTAERIEN VAIKUTUS BKT:N
VUOSIKASVUUN SUOMESSA 2021:1-2025:1
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Lahde: Tilastokeskus ja omat laskelmat.

KUVIO 2. EDELLISEN VUODEN TOTEUTUNUT JA
KULUVAN VUODEN BKT-KASVUENNUSTE SUOMESSA
JA VERROKKIMAISSA
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Lahde: Eurostat, omat laskelmat.

Vuoden 2025 luku on kasvuperintdennuste.

1 Kasvuperintdennuste saadaan olettamalla, etta BKT:n neljannesvuosikasvu on
loppuvuonna 0 %.
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KUVIO 3. PALKKASUMMAKUVAAJA YKSITYISELLE
JA JULKISELLE SEKTORILLE 2621:01-2025:04
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Lahde: Tilastokeskus.

pohjainflaatiota, josta on poistettu ruuan ja energian
suora vaikutus hintoihin. Vuoden 2024 syyskuun alus-
sa voimaan tullut yleisen arvonlisaverokannan korotus
25,5 %:iin heijastuu hintoihin jo taysimaaraisesti, minka
lisaksi alkuvuodesta voimaan tuli useampi muu kulu-
tusveron muutos. Inflaatiopaineet ovat muutoin melko
vaimeat.

Inflaatio on hidastunut euroalueella tasaisesti, ja tou-
kokuu oli ensimmainen kuukausi neljaan vuoteen, kun
euroalueen inflaatio on hitaampaa kuin Suomen. Taman
lisaksi keskuspankkien tarkasti seuraama pohjainflaatio
on hidastunut ldhes kahden prosentin keskipitkan aika-
valin tavoitteeseen.

LISATIETOJA

JUHO KOISTINEN
ennustepaallikko

040940 2833
juho.koistinen@labore.fi

www.labore.fi

KUVIO 4. INFLAATIO EUROALUEELLA JA
SUOMESSA 2019:01-2025:05
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Lahde: Eurostat.

Viimeaikainen inflaatiokehitys on rohkaisevaa EKP:n
kannalta, silla se mahdollistaa keskuspankin nopean
reagoinnin kauppasodan aiheuttamiin vaikeuksiin. Yh-
dysvaltojen Kiinalle asettamat tuontitullit voivat johtaa
euroalueella kasvaneeseen tuontiin Kiinasta, mika puo-
lestaan hidastaa inflaatiota ja talouskasvua. Toisaalta
Yhdysvaltojen EUlle asettamat tuontitullit heikentavat
euroalueen kasvunakymia ja vientimarkkinaa. EKP laski
keskeisimman ohjauskorkonsa 2 %:iin kesakuussa, eika
tulevista korkopaatoksista ole selkeaa markkinanake-
mysta. Rahapolitiikan liikkumatila on kuitenkin edelleen
riittavaa, mika mahdollistaa nopean reagoinnin euroalu-
een talousnakymaa muuttaviin akillisiin yllatyksiin. ]
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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) John Edition, Pixabay
00100 Helsinki

Puh. +358 40 940 1940
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