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TALOUSENNUSTE VUOSILLE 2025-2027

Taantumaa ennen
talouskasvua

Tyon ja talouden tutkimus LABORE julkisti syk-
syn talousennusteensa syyskuun 25. paivana.
Sen mukaan talous kasvaa 0,6 prosenttia ja
1,5 prosenttia kuluvana ja tulevana vuonna.
Taman vuoden tietojen perusteella BKT-kas-
vun arvioidaan pysyvan niukasti positiivisena.
Ennusteemme nojaa suhteellisen vakaaseen
ulkomaankauppaan ja yksityisen kulutuksen
elpymiseen. Oletusten paikkansapitavyytta on
viela vaikea arvioida, mutta tavaravienti kehittyi
alkuvuonna myonteisesti: sen volyymi kasvoi
tammi-syyskuussa 6,3 prosenttia verrattuna
vastaavaan ajankohtaan viime vuonna. Yksityi-
nen kulutus on edelleen vaimeaa, vaikka neljan-
nesvuositasolla nahdaan lievaa elpymista. Ensi
vuoden ennusteemme on edelleen uskottava,
mutta vaatii kotimaisen kysynnan piristymista
vuodenvaihteen molemmin puolin.

KULUVAN VUODEN TALOUSKEHITYS

Suomen talous on teknisessa taantumassa, silla BKT
on supistunut kaksi vuosineljannesta perakkain. Keskei-
sin syy kuluvan vuoden taantumalle on heikko kotimai-
nen kysynta, jota julkisen kulutuksen supistuminen on
korostanut (ks. kuvio 1). Téama on seurausta finanssi-
politiikan kiristymisesta, silla merkittava osa Orpon hal-
lituksen suorista saastotoimista astui voimaan taman
vuoden alussa, kuten asumistuen ja tyottomyysturvan
leikkaukset. Yksityinen kulutus on niin ikaan supistunut
kuluvana vuonna, mutta sen piristymisesta oli havait-

Kuva: josevigi, Pixabay.

tavissa merkkeja heina—syyskuussa. Yksityisen kulu-
tuksen kasvuedellytykset ensi vuonna ovat edelleen
kohtuulliset reaalitulojen kasvaessa ja saastopuskurien
hiljalleen tayttyessa.

Nettovienti on tukenut kasvua kansainvalisen talou-
den epavarmuudesta huolimatta. Telakka- ja metsateol-
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lisuuden vientikysynta on ollut vahvaa kuluvan vuoden
aikana, mika herattaa lupauksia tulevan vuoden kas-
vuodotuksille. Toisaalta on huomattava, etta nettovienti
olisi supistunut kolmannella vuosineljanneksella ilman
heinakuussa Turun telakalta lahtenytta suurta risteilijati-
lausta. Kansainvalisen kaupan epavarmuus on edelleen
poikkeuksellisen korkealla, joten kotimaisen kysynnan
vahvistuminen on valttdmatonta tulevien vuosien kas-
vuedellytyksille.

Viime aikojen vaisusta talouskehityksesta huolimat-
ta Suomen talouden vuosikasvu pysyttelee positiivisena
vaikkakin lahella nollaa. BKT kasvoi tammi-syyskuussa
0,3 prosenttia viime vuoden vastaavaan ajankohtaan ver-
rattuna, eivatka loppuvuotta koskevat talouden indikaat-
torit viittaa merkittavaan kasvupyrahdykseen. Taloudes-
sa on silti varovaisia merkkeja kasvun vahvistumisesta
ensi vuoden aikana. Yksityiset investoinnit ovat kasva-
neet kuluvan vuoden jokaisella vuosineljanneksella. Toi-
nen investointeihin littyva myonteinen seikka on asun-
torakentamisen yli kaksi vuotta jatkuneen supistumisen
paattyminen kolmannella neljanneksella. Asuntorakenta-
misen kasvu on hidasta, mutta viime vuosien negatiivi-
sen kehityksen kaantyminen on kansantaloudenkin mit-
tapuulla tarkeaa.

Tuonti on kasvanut kuluvana vuonna, ja sen vuosi-
muutos kaantyy positiiviseksi kahden negatiivisen vuo-
den jalkeen. Tuonnin vahvistuminen viittaa suhdanteen
elpymiseen ja ennakoi viennin vahvistumista, silla monen
vientituotteen valmistuksessa kaytetaan tuontipanoksia.
Julkinen kulutus ei toimi suhdannekaanteen vauhdittaja-
na, mutta tulevana vuonna se pysyttelee taman vuoden
lukemissa sen sijaan, etta painaisi BKT-kasvua kuten
tana vuonna.

KANSAINVALINEN TALOUS

Suomen talous kasvoi euroaluetta ja monia verrokki-
maita hitaammin vuonna 2024, ja kasvuperintéennuste’
ennakoi vastaavaa kehitysta kuluvalle vuodelle (kuvio 2).
Taman yksinkertaisen ennusteen perusteella euroalueen
(pl. Irlanti)? talous kasvaa kuluvana vuonna 0,9 ja Suo-
men 0,1 prosenttia. Myds Euroopan keskuspankin (EKP)

1 Kasvuperintdennuste saadaan olettamalla, ettéd BKT:n neljdnnesvuosikasvu on
loppuvuonna 0 %.

2 Irlannin BKT:n kasvua alkuvuonna vauhdittaa sinne rekisterdityneiden
monikansallisten ladkealan yritysten Yhdysvaltoihin suuntautuva vienti. Tama
tuotannon kasvu ei kuvaa Irlannin taloudellista aktiviteettia tavalla, joka olisi
vertailukelpoinen muun euroalueen kanssa.

KUVIO 1. BKT:N KASVUHAJOTELMA 2025:1-
2025:3 SUHTEESSA 2024:1-2024:3
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Lahde: Tilastokeskus.

KUVIO 2. EDELLISEN VUODEN TOTEUTUNUT JA
KULUVAN VUODEN BKT-KASVUENNUSTE SUOMESSA
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KUVIO 3. TYOLLISTEN LUKUMAARA TYONANTA-
JASEKTORIEN MUKAAN 2022:01-2025:10
(12 kk:n liukuva keskiarvo)
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Lahde: Tilastokeskus.

syyskuun ennusteen mukaan euroalueen talous kasvaa
noin prosentin vauhtia kuluvana vuonna, joten Suomen
talouskasvu jaa viidetta vuotta perakkain euroalueen
keskimaaraista hitaammaksi.

Suomen talouskehitys 2020-luvulla muistuttaa mo-
nilta osin Saksan tilannetta. Molemmat ovat kohdanneet
valiaikaisia, geopolitiikkaan ja energiantarjontaan liittyvia
sokkeja, mutta lisaksi myos pysyvampia ongelmia teol-
lisuustuotannossa. Samalla sopeutuminen talouden ra-
kennemuutokseen, jossa kasvu painottuu yha enemman
palveluihin ja teollisuuden suhteellinen merkitys vahe-
nee, on ollut hidasta.

TYOMARKKINAT

Tilastokeskuksen lokakuun tietojen mukaan tyottomyys-
asteen trendi nousi 10,3 prosenttiin, mika on 1,5 pro-
senttiyksikkoa enemman kuin vuosi sitten ja noin nelja
prosenttiyksikkoa korkeampi kuin euroalueen keskiarvo.
Vaikka tyomarkkinat ovat heikentyneet kuluvan vuoden
aikana, osa noususta selittyy tyovoiman kasvulla: tyovoi-
man ulkopuolelta on siirrytty tyottomiksi, eika tyollisyy-
desta tyottomyyteen suuntautuva virta yksin selita tyot-
tomyyden lisaantymista. Taustalla vaikuttavat erityisesti
maahanmuuton voimistuminen ja ikaantyneiden aiem-
paa korkeampi osallistuminen tyovoimaan.

KUVIO 4. INFLAATIO EUROALUEELLA JA
SUOMESSA 2021:01-2025:11

——YKHI (euroalue) ——YKHI (Suomi)
——Pohjainflaatio (euroalue) =—Pohjainflaatio (Suomi)
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Lahde: Eurostat.

Tyollisyyskehitys on kokonaisuutena vaisua mutta
vakaata. Yksityisen sektorin tyollisten maara on pysynyt
lahes muuttumattomana koko vuoden, ja tydllisten ko-
konaismaaran lasku johtuu paaasiassa julkisen sektorin
irtisanomisista (ks. kuvio 3). Tydllisyystilanne tuskin pa-
ranee nopeasti, vaan reagoi viiveella talouden suhdanne-
kaanteeseen.

HINNAT JA RAHAPOLITIIKKA

Syksyn ennusteessamme kuluttajahintaindeksin inflaa-
tion arvioitiin hidastuvan 0,7 prosenttiin tana vuonna.
Toteutunut kehitys jaa kuitenkin tamankin alle, ja keski-
maaraisen inflaation voidaan nyt arvioida olevan noin 0,3
prosenttia. Keskeinen syy hitaalle inflaatiolle ovat asun-
tolainojen ja kulutusluottojen korot, jotka ovat laskeneet
nopeasti rahapolitiikan kevennyttya.

Eurooppalaiseen vertailuun soveltuvalla mittarilla in-
flaatio on kuitenkin selvasti nopeampaa. Eurostatin mu-
kaan yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI)
inflaatio oli Suomessa 1,4 prosenttia ja euroalueella 2,2
prosenttia (ks. kuvio 4). Myos pohjainflaation erot oli-
vat samansuuntaiset: Suomessa 1,5 prosenttia ja euro-
alueella 2,4 prosenttia, mika kuvaa hintakehitysta ilman
ruoan ja energian vaikutusta. Loka-marraskuussa havait-
tu inflaation hidastuminen selittyy osin yleisen arvonlisa-
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verokannan korotuksella, joka tuli voimaan syyskuussa
2024, joten sen vaikutus vuosi-inflaatioon on hiipunut.
Euroalueella inflaatio on talla hetkelld hyvin lahella
EKP:n tavoitetta, eika sen kiihtymisesta nay merkittavia
paineita. Energiantuotannon kasvu Euroopassa ja lisaan-
tynyt tuonti Yhdysvalloista ovat pienentaneet riskia siita,
etta kylma talvi tai muut odottamattomat hairiot aiheut-
taisivat voimakasta energian kallistumista. Hintatasoa
kohottaa eniten palvelut, joiden hinnat reagoivat herkasti
palkkakehitykseen. Talla hetkella palkkapaineet ovat kui-
tenkin vaimeita, mika tukee arviota siita, etta EKP pitaa
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rahapolitiikan linjan ennallaan joulukuun kokouksessa.
Suomen talouden kannalta rahapolitiikan lisakevennys
olisi perusteltavissa, mutta se edellyttaisi euroalueelle
kohdistuvia ulkoisia negatiivisia sokkeja. ]
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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) Karim Fathi, Pixabay
00100 Helsinki

Puh. +358 40 940 1940

labore fi



