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LUKIJALLE

Katsauksessa esitetdaan vuosien 2026-2028 taloudellista kehitysta koskeva ennuste.
Lyhyen ajan talousennusteen ohella se sisaltda myds vuoteen 2030 ulottuvan talou-
den keskipitkan ajan kehitysarvion.

Katsauksessa esitetyt ennuste ja kehitysarvio on laadittu kansantalousosastolla
riippumattomasti perustuen lakiin talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovitta-
misesta seka ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsaddannén alaan
kuuluvien maaraysten voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta seka
julkisen talouden monivuotisia kehyksia koskevista vaatimuksista (869/2012).

Katsauksen tarkastelujen pohjana ovat Tilastokeskuksen toukokuussa 2026 julkai-
semat kansantalouden neljannesvuositilinpidon tiedot seka muut julkiset tilastot,
jotka on saatu kdyttoéon 11.6.2026 mennessa.
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ESIPUHE

Onko pitkittynyt matalasuhdanne vihdoin seldtetty Suomessa? Toiveet kadnteesta
ovat suuret ja ensimmaiset tiedot vuoden 2026 ensimmadiseltd neljannekselta
lupaavat kieltamatta paljon. Talous kasvoi ripeasti ja kasvu oli laaja-alaista. Vienti
veti. Kotitaloudet hellittivat otetta kukkarostaan ja lahtivat ostoksille. My6s inves-
toinnit kasvoivat - seka yksityiset ettd erityisesti julkiset puolustusinvestoinnit. Elin-
keinoelaman usko tulevaisuuteen on kohentunut.

Toisaalta asuntojen rakentaminen ja asuntojen kauppa kyntavat yha syvalla. Tyol-
listen madra on alkanut taas pienentya ja tyottomyys on jatkanut kasvuaan. Myos
kotitalouksien luottamus on heikentynyt uudelleen eivdtka ne edelleenkaan nayta
tekevan suuria hankintoja.

Vuoden toinen neljdnnes on ratkaiseva talouden kdanteen ja koko kuluvan vuoden
kannalta. Kriisi Lahi-idassa nakyy taloudessa padosin vasta toisella neljannekselld.
Lisaksi kriisi on osoittautunut sotkuisemmaksi ja sitkeammaksi kuin kriisin puhje-
tessa maaliskuussa yleisesti odotettiin. Mita pidemmaksi kriisi venyy, sitd suurempi
on riski, ettd suhdannenousu hyytyy alkuunsa.

Reaalitaloudessa ndakyma, josta Suomi ponnistaa eduskuntavaalivuoteen ja seu-
raavalle hallituskaudelle, odottaa vield sumun hdlvenemista. Syksylla, kun laa-
dimme arvion talouden nakymasta valtion vuoden 2027 budjetin valmistelua
varten, tiedamme enemman. Lohdullista on, ettd hyvin todenndkdisesti kasvu kiih-
tyy viimeistaan, kun kriisi Lahi-iddssa rauhoittuu ja 6ljy alkaa uudestaan virrata Hor-
muzinsalmen lapi.

Sen sijaan julkisessa taloudessa nakyma on hyvin selked. Kaynnistyva suhdanne-
nousu ei riitd pienentamaan julkisen talouden alijaamaa riittavasti eika etenkaan
oikaisemaan rakenteellista epdtasapainoa, joka julkiseen talouteen on syntynyt.
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Huolimatta siitd, etta odotamme talouden kasvun nopeutuvan ja tuotannon saavut-
tavan vahitellen potentiaalisen tasonsa, arvioimme, ettad julkisen talouden alijaama
pysyy 4,5 prosentin tuntumassa ja julkinen velka kasvaa lahelle 100 prosenttia suh-
teessa BKT:hen vuonna 2030.

EU:n neuvosto paatti tammikuussa 2026 — EU:n finanssipoliittisten saantdjen mukai-
sesti — ettd Suomen julkisen talouden alijaama on liiallinen. Suomen pitdisi rajoittaa
julkisten menojen kasvu neuvoston Suomelle asettaman korjaavan nettomenopo-
lun mukaiseksi ja korjata liiallinen alijaama viimeistdaan vuonna 2028.

EU:n finanssipoliittisten sddntéjen noudattaminen edellyttda Suomelta ensisijaisesti
nopeasti vaikuttavia suoria sopeutustoimia — viimeisimman arvion mukaan vahin-
tdan noin 8 mrd:n suuruisia saastoja ja verotuksen kiristyksid. Lisaksi toimien pitaisi
olla etupainoisia.

On rehellista tunnustaa, ettd toimet heikentavat vaistamatta kasvua, tyollisyytta,
ostovoimaa ja kulutusta lyhyella aikavalilla. Vaikutus on mukana arviossa toimien
tarvittavasta mittaluokasta. Talouden kasvun edellytyksia vahvistavat rakenteelliset
uudistukset tuskin hidastaisivat nettomenojen kasvua tai pienentaisivat alijgdmaa
niin, etta vaalikauden sopeutustarve pienenisi oleellisesti.

Asetelma on ankara. Lisamenoihin yhtaalla ei ole varaa ilman lisasaastoja tai vero-
tuksen kiristamista toisaalla.

Julkinen talous — rahankaytto eri kohteisiin ja verotus, jolla menot rahoitetaan - ei
ole joukko toisistaan erillisia siiloja. Kaikilla julkisilla menoilla on aina vaihtoehtoi-
nen kaytto. Verotuksen vaihtoehtoinen kaytto on verojen kerdamatta jattaminen.
Siksi verotuksen ja julkisten menojen hyo6tyja ja kustannuksia pitdisi arvioida laajasti
kokonaisuutena.

Julkisella vallalla on monia luontevia tehtavia. Julkisen vallan on perusteltua rahoit-
taa etuuksia ja tuottaa palveluita, joita markkinaehtoinen yksityinen sektori tuottaisi
liilan vahan yhteiskunnan tarpeisiin. Viime aikoina yhteiskunnallisessa keskustelussa
ndistd esilla ovat olleet erityisesti puolustus, terveydenhuolto ja hoiva, koulutus ja
tutkimus seka vadyla- ja energiainfrastruktuuri.

10
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Julkisen taloudenpidon ankara kehys korostaa kokonaisndkemysta julkisen sekto-
rin roolista, sen rahoittamista etuuksista ja tarjoamista palveluista osana taloutta ja
yhteiskuntaa - lyhyesti sanottuna kokonaisndakemysta julkisen sektorin palvelulu-
pauksesta. Vaaleilla valitut edustajamme ja heidan joukostaan koottava hallitus 16y-
tavat palvelulupausta koskevat valinnat edestaan konkreettisesti ensi vaalikaudella.

Julkisen sektorin palvelulupaus, joka on sovitettu kestavalla tavalla yhteen talouden
voimavarojen kanssa, ja rakennepolitiikka, joka luo puitteet sille, etta suomalaisella

tyolld, osaamisella ja padomilla kyetddn luomaan vaurautta ja hyvinvointia mahdol-
lisimman tehokkaasti, luovat raamit, joissa talous ja yhteiskunta toimivat.

Silti viime kadessa usko tulevaisuuteen ja sen tarjoamiin mahdollisuuksiin Suo-
messa luo kasvun raamin. Usko mahdollisuuksiin kasvattaa rohkeutta ottaa riskeja
ja kykya sietda epavarmuutta. Usko mahdollisuuksiin houkuttelee investointeja,
rohkaisee ty6llistamadn ja innostaa kouluttautumaan. Edessa avautuva mahdol-
lisuuksien kirjo luo uskoa tulevaisuuteen - siihen, etta Suomessa on hyva tehda
tyota, yrittaa, perustaa perhe ja rakentaa hyva elama.

Usko tulevaisuuteen on kenties tarkein talouden ja hyvinvoinnin kestavan kasvun
ajuri. Vain sen myota talouteen voi syntya itsedan vahvistava hyva kierre.

1"
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YHTEENVETO

Talouden suhdannendkymat vuosina 2026-2028

Ennuste on tehty ennen 15.6.2026 tullutta tietoa Yhdysvaltojen ja Iranin alustavasta
rauhansopimuksesta. Jos sopu johtaa pysyvdcn rauhaan ja Persianlahden avau-
tumiseen, silld on positiivinen vaikutus erityisesti tdmdn vuoden kasvuun. Vaikutus
ennusteeseen ei kuitenkaan ole suuri, silld raakadljyn futuurihinnat, joiden perus-
teella ennuste on tehty, ovat koko ajan sisciltdneet oletuksen, ettd sopuun pdcistdén
tdmdn vuoden aikana. Jo toteutunut 6ljyn hinnan ja korkojen nousu ovat aiheutta-
neet taloudellisia kustannuksia, jotka heikentdvdit erityisesti timdn vuoden kasvua.

Suomen talous on toipumassa pitkan heikon jakson jalkeen, mutta toipumista var-
jostavat edelleen Lahi-idan kriisi, korkeampi 6ljyn hinta seka talousnakymiin liit-
tyva epavarmuus. Talouskasvu on alkuvuonna ollut odotettua vahvempaa, mutta
osa kasvusta liittyy tilapaisiin tekijoihin ja antaa talouden kasvun vahvistumisesta
lilan optimistisen kuvan. Bruttokansantuotteen arvioidaan kasvavan 0,8 prosenttia
vuonna 2026, 1,6 prosenttia vuonna 2027 ja 1,7 prosenttia vuonna 2028.

Ennusteessa oletetaan, 6ljyn futuurihintoihin perustuen, ettd Lahi-idan kriisi rau-
hoittuu loppuvuotta kohden. Oljyn hinta jaa kuitenkin koholle ja keskuspankit
nostavat korkoja tana vuonna. Talouden kehitykseen liittyy huomattavaa epa-
varmuutta. Pitkittyva kriisi voisi nostaa 6ljyn hintaa ja korkoja nykyistd enemman
sekd hidastaa maailmantalouden ja Suomen talouden kasvua selvasti ennustettua
enemman.

12
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Suomen BKT ja kysyntéerét
vuosimuutos ja kontribuutio, %

-5
-6
2010 2015 2020 2025
mm Nettovienti = |nvestoinnit mm Yksityinen kulutus
mm Julkinen kulutus Varastojen muutos - BKT

Lahde: Tilastokeskus, VM

Oljyn hinnan nousu ja korkeammat korot jarruttavat maailmantaloutta

Lahi-idan kriisi on nostanut 6ljyn hintaa ja yllapitda epavarmuutta maailmantalou-
dessa. Oljyn hintaoletus on hieman kevaan ennustetta korkeampi, mutta muutos

ei ole suuri. Oljyn kallistuminen seka korkojen nousu hidastavat maailmantalou-
den kasvua ja heikentavat kysyntaa vientimarkkinoilla. Suomen vientimarkkinoiden
kasvu jaakin tand vuonna vaimeaksi.

Suomen vienti on kehittynyt suhteellisen hyvin ottaen huomioon Yhdysvaltojen
tullipolitiikan, Lahi-iddn kriisin seka geopoliittisen epavarmuuden. Vienti on ollut
selvassa kasvussa ja kasvun odotetaan jatkuvan. Nettoviennin vaikutus talouskas-
vuun jaa kuitenkin negatiiviseksi, koska tuonti kasvaa vientia nopeammin erityisesti
havittajahankintojen ja muiden investointien edellyttaman tuonnin vuoksi.

13
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Palkat ja veronalennukset parantavat ostovoimaa, 6ljyn hinta ja korot
heikentavat

Oljyn hinnan ja korkojen nousu heikentévit kotitalouksien ostovoimaa. Inflaatio
pysyy kuitenkin kansainvalisesti vertaillen maltillisena. Kuluttajahintojen arvioidaan
nousevan keskimaarin 2,0 prosenttia vuonna 2026. Hintapaineet energian ulko-
puolella ovat edelleen melko vahaisid, eika inflaation odoteta kiihtyvan Suomessa
laaja-alaisesti.

Kotitalouksien tulokehitys on varsin suotuisaa. Ansiotason nousu nopeutuu melko
korkeiden sopimuskorotusten myo6td, ja ansiotuloverotuksen kevennykset kasvatta-
vat kaytettdvissa olevia tuloja. Kotitalouksilla olisi lisaksi keskimaarin mahdollisuus
lisatd kulutustaan nykyistd enemman, mutta epavarmuus talousndkymista yllapitaa
varovaisuutta ja korkeaa saastamisastetta. Yksityisen kulutuksen ennustetaan kas-
vavan 0,8 prosenttia vuonna 2026 ja kasvun vahvistuvan seuraavina vuosina.

Alkuvuoden kulutuksen kasvu oli poikkeuksellisen voimakasta, mutta kasvu keskit-
tyi lahes kokonaan lyhytikaisiin kulutustavaroihin. Iso osa tasta kasvusta johtuu luul-
tavasti kylman alkuvuoden aiheuttamasta energiankulutukseen piikista. Kulutuksen
kehitys tasaantunee loppuvuonna.

Investoinnit tukevat kasvua, vaikka asuntorakentamisen elpyminen
viivastyy

Investoinnit kasvavat voimakkaasti vuonna 2026. Kasvua selittavat erityisesti havit-
tajahankinnat, jotka nakyvat julkisissa investoinneissa. Koska havittajat ovat tuontia,
niiden vaikutus kotimaiseen tuotantoon ja BKT:n kasvuun jaa rajalliseksi. Investoin-
tien kasvua tukevat myds energia- ja teknologiasiirtymaan liittyvat hankkeet, data-
keskusrakentaminen seka aineettomat investoinnit. Kone- ja laiteinvestoinnit ovat
pysyneet hyvilla tasolla.

Rakentamisen nakymat ovat kaksijakoiset. Toimitilarakentaminen kasvaa ja data-
keskushankkeet ovat lisénneet reippaasti rakennuslupia. Sen sijaan asuntoraken-
tamisen kaanne viivastyy edelleen. Asuntojen hinnat ovat jatkaneet laskuaan,
asuntokauppa on heikentynyt uudelleen ja ostoaikeet ovat vahaisia. Korkojen
nousu ja epavarmuus ovat heikentaneet markkinatilannetta uudelleen. Asuntora-
kentamisen arvioidaan supistuvan vield hieman vuonna 2026 ja kaantyvan kasvuun
vasta vuonna 2027.

14
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Tyomarkkinoiden heikkous jatkuu

Tyémarkkinoiden kehitys on ollut odotettua heikompaa. Ty6llisten maara on alka-
nut alentua uudelleen ja ty6ttdmyys on kasvanut ennustettua enemman. Huo-
lestuttavaa on erityisesti vakituisten ja kokoaikaisten tydpaikkojen vdheneminen
yksityisella sektorilla. Tyottdmyysaste nousee 10,4 prosenttiin vuonna 2026 ja pysyy
edelleen korkeana koko ennustejakson ajan.

Talouskasvun vahvistumisen odotetaan kdaantavan tyollisyyden nousuun vuonna
2027, mutta tydmarkkinat elpyvat hitaasti. Tyollisyysaste pysyy 75,6 prosentissa
vuonna 2026 ja alkaa kohentua vasta ennustejakson mydhempind vuosina.

Kasvun piristymisesta huolimatta julkisen talouden tila pysyy heikkona
Julkisen talouden tilanne pysyy heikkona suhdanteen kohenemisesta huolimatta.
Julkisyhteisdjen alijadma heikkenee tdna vuonna 4,4 prosenttiin suhteessa BKT:hen
erityisesti investointimenojen kasvun myoéta. Taloussuhdanteen piristyminen kas-
vattaa valillisia verotuloja, mutta toistaiseksi vaisu tyollisyyskehitys hidastaa ansio-
tuloverotulojen kasvua ja pitaa tyottdomyysmenojen tason korkeana. Lahi-idan
kriisin aiheuttama korkotason nousu kasvattaa korkomenoja koko ennustejaksolla.

Vuonna 2027 alijaama syvenee 4,6 prosenttiin, kun erityisesti paikallishallinon ali-
jaama kasvaa. Pitkalla aikavalilla rahoitusasema ei kohene: puolustus- ja korkome-
nojen kasvu seka talouden maltillinen kasvu pitavat sen 4,5 prosentissa suhteessa
BKT:hen vield vuonna 2030.

Valtion alijadma on syva. Tana vuonna alijddma on 5,0 prosenttia suhteessa BKT:hen
erityisesti puolustushankintojen seka korkomenojen nousun seurauksena. Vuonna
2027 valtion alijaamaa kohenee hetkellisesti Valtion elakerahastosta tehdyn siirron
seurauksena, mutta valtion alijadma syvenee jalleen tulevina vuosina ja asettuu 5,1
prosenttiin ennustejakson lopulla.

Paikallishallinnon menoja kasvattavat ja alijaamaa yllapitavat ennustejaksolla paa-
asiassa hintojen ja palkkojen nopea nousu. Hyvinvointialueiden rahoitusasema
pysyy likimain tasapainossa tdnd vuonna, mutta heikkenee vuodesta 2027 ldh-
tien menojen kasvaessa rahoitusta nopeammin. Paikallishallinnon yhteenlaskettu
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alijaama pysyy ennustejaksolla vakaana, silla kuntahallinnon rahoitusasema kohe-
nee hiljalleen verotulojen vahvistuessa ja maaraaikaisten valtionosuusleikkausten
paattyessa.

Sosiaaliturvarahastot pysyvat kokonaisuutena ylijaamaising, erityisesti tyoeldkelai-
tosten vahvan rahoitusaseman ansiosta. Ylijadma perustuu padosin omaisuustu-
loihin ja tyoeldkemaksutuloihin. Muut sosiaaliturvarahastot ovat kuluvana vuonna
vield alijaamaisia, mutta toipuvat vahitellen hieman ylijaamaisiksi ja sailyttavat tasa-
painonsa ennustejakson ajan. Kuluvan vuoden rahoitusaseman vahvistumista tukee
muun muassa tyottdmyysvakuutusmaksun korotus, ja ennustejakson loppua koh-
den muun muassa tyottdmyysmenot alenevat asteittain.

Julkisyhteistjen velkasuhde nousee tana vuonna yli 90 prosenttiin. Velkasuhde kas-
vaa tasaisesti koko ennustejakson ajan, ja vuonna 2030 velka on jo ldhes 99 pro-
senttia suhteessa BKT:hen.

EU:n finanssipoliittisen seurannan keskeinen indikaattori on nettomenojen kasvu.
Tassa ennusteessa Suomen julkisyhteisdjen nettomenot kasvavat 4,4 prosenttia
tand vuonna seka 3,4 prosenttia vuonna 2027 ja 3,3 prosenttia vuonna 2028.

Julkisyhteiséjen rahoitusasema

suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025 2030

m Yhteensa Valtio = Kuntahallinto®* = Sosiaaliturvarahastot == Hyvinvointialueet

“Laaja paikallishallinto vuoden 2022 loppuun saakka
Lahde: Tilastokeskus, VIV
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Keskeiset riskit ennusteessa

Ennusteeseen liittyy edelleen huomattavaa epavarmuutta. Merkittavin riski liittyy
Lahi-idan kriisiin. Pitkittyva kriisi voisi nostaa energian hintoja ja korkoja seka hidas-
taa maailmantalouden ja Suomen talouden kasvua ennustettua enemman. Vas-
taavasti kriisin nopea ratkeaminen laskisi 6ljyn hintaa, vahentaisi epavarmuutta ja
vauhdittaisi talouden toipumista.

Kotitalouksien tulokehitys on vahvaa ja sdastamisaste edelleen korkea, mika luo
mahdollisuuden ennustettua nopeammalle kulutuksen kasvulle. Toisaalta epavar-
muus, heikko ty6llisyystilanne ja tulevat julkisen talouden sopeutustoimet voivat
ylldpitaa varovaisuutta ja hidastaa kulutusta.

Investointindkymiin liittyy merkittavia nousuriskeja. Datakeskus-, energia- ja puo-
lustushankkeet voivat lisata kasvua ennustettua enemman, mutta niiden toteutu-
miseen ja ajoittumiseen liittyy suurta epdvarmuutta.

Tyémarkkinoiden ja asuntomarkkinoiden toipuminen on viivastynyt. Jos tyollisyy-
den heikkous ja asuntomarkkinoiden vaisuus jatkuvat odotettua pidempaan, vai-
kutukset voivat nakya kulutuksessa, rakentamisessa ja talouskasvussa ennustettua
laajemmin.

Lahi-idan kriisin pitkittyminen ja sen myo6ta kasvavat hintapaineet voisivat kas-
vattaa julkisyhteisdjen menoja ennustettua enemman. Talouden epdavarmuuden
jatkuminen voisi viivastyttaa tyollisyystilanteen parantumista, mika pitdisi tyotto-
myysmenot korkealla tasolla ennustettua pitempaan. Lisaksi kriisin pitkittyminen
voisi heikentda rahamarkkinoiden tuottoja, mika heikentdisi erityisesti tyoelakera-
hastojen ylijaamien kehitysta suhteessa ennustettuun.
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Bruttokansantuotteen muutos

prosenttia
5 5
4 4
3 3
2 2
1 \ 1
0 k 0
-1 -1
2 2
-3 -3
-4 -4
2019 2021 2023 2025 2027
Lahde: Tilastokeskus, VM
Taulukko 1. Keskeiset ennusteluvut
2024 2025 2026* 2027* 2028*
Volyymin muutos, %
Bruttokansantuote markkinahintaan 0,4 0,2 0,8 1,6 1,7
Tavaroiden ja palvelujen tuonti -0,8 1,7 4.0 1,5 2,7
Kokonaistarjonta 0,0 0,6 1,8 1,6 2,0
Tavaroiden ja palvelujen vienti 1,8 34 1,5 11 2,4
Kulutus 0,5 -0,3 0,4 1,0 13
yksityinen -0,2 -0,3 0,8 15 1,6
julkinen 2,0 -0,2 -03 01 09
Investoinnit -5,0 0,8 6,9 43 3,6
yksityiset -8,2 04 24 6,3 44
julkiset 10,2 23 245 2,1 09
Kokonaiskysynta 0,4 0,8 1,8 1,6 2,0
kotimainen kysynta -0,1 -0,3 1,9 1,8 19
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Taulukko 2. Julkisen talouden keskeiset ennusteluvut

Suhteessa BKT:hen, %
Julkisyhteisdjen menot

Veroaste

Julkisyhteisdjen nettoluotonanto
Valtionhallinnon nettoluotonanto
Julkisyhteisdjen velka

Valtionvelka

2024

577
43
-44
37
82,4
61,4

Taulukko 3. Muut keskeiset ennusteluvut

Bruttokansantuote, arvo, mrd. euroa
Bruttokansantuotteen hinta, muutos, %
Palvelut, volyymin muutos, %

Koko teollisuus, volyymin muutos, %
Tydn tuottavuus, muutos, %
Tyélliset, muutos, %

Tydllisyysaste (20—64-vuotiaat), %
Tyottomyysaste, %
Kuluttajahintaindeksi, muutos, %
Ansiotasoindeksi, muutos, %
Vaihtotase, mrd. euroa

Vaihtotase, suhteessa BKT:hen, %

Lyhyet korot (euribor 3 kk), %

2024

276
0,7
-0,1
38
1,2
-1,0
76,7
84
1,6
34
-1,2
-0,4
3,6

19

2025

57,5
2,6
34
3.9
88,5
66,9

2025

281
15
-0,2
1,6
14
-0,5
76,0
9.7
03
3,0
35
13
2,2

2026*

58,4
49
-44
-5,0
90,7
69,1

2026*

290
25
05
18
038

-0,4

75,6

104
20
36

-0,4

-0,2
22

2027*

57,6
0,2
-4,6
-47
92,3
71,0

2027*

301
2,1
1,2
2,4
0,9
0,9

76,0

10,0
19
32

-0,5

-0,2
26

2028*

571
4,1
-45
5,1
94,1
73,2

2028*

314
24
13
24

0,7
76,4
9,7
2,0
34
-1,0
-0,3
2,5
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1 Talousnakymat

1.1  Maailmantalous

Maailmantalouden kasvu hidastuu 2026 Lahi-idan kriisin takia. Energiakriisin
lisdksi maailmanlaajuisen ruokakriisin mahdollisuus on kasvanut. Geopoliit-
tiset jannitteet ovat pinnalla. Pessimismista huolimatta yksityinen kulutus on
pysynyt melko vahvana teollisuusmaissa. Tulevien vuosien nakymat ovat varo-
vaisen myonteiset.

Lahi-idan kriisin pitkittyminen heikentdaa maailmantalouden nakymia. Raakadl-

jyn hinta on pysytellyt korkealla, ja futuurien mukaan hinta alenee hitaasti vuoden
2028 loppuun mennessa. Pitkittyessdan Lahi-idan kriisilla voi olla vakavia seurauksia
maailman ruokatuotannon kannalta, koska lannoitteiden saatavuus Persianlahden
alueelta on hadiriintynyt. My6s monien raaka-aineiden saatavuus on vaikeutunut,
milla on kielteisia vaikutuksia maailmantaloudessa. Kriisin suurimmat vaikutukset
kohdistuvat Aasian maiden talouksiin, mutta laajalti myds Eurooppaan. Maailman-
talouden kasvu hidastuu 2,8 prosenttiin tdna vuonna. Kasvu kiihtyy 3,4 prosenttiin
ensi vuonna, kun kriisin oletetaan paattyneen.

1.1.1  Kasvunakymat

Raakadljyn hinnan nousu seka siita seurannut inflaation kiihtyminen hidastavat
euroalueen talouskasvua. Myds monien 6ljytuotteiden, lannoitteiden ja raaka-ainei-
den hintojen nousu kasvattavat inflaatiopaineita. Lahi-idan kriisilla on laajempiakin
kielteisia vaikutuksia euroalueella. Monet palvelut, kuten lentoliikenne ja matkailu
karsivat. Vuoden ensimmadisella neljannekselld yksityinen ja julkinen kulutus kan-
nattelivat kasvua siind missa nettoviennin kontribuutio oli selvasti negatiivinen.
Lahiaikojen nakymia ennakoivat palveluiden ostopaallikkdindeksit ovat laskeneet
nopeasti. Teollisuuden nakymat ovat olleet hieman valoisammat, mutta nekin heik-
kenivat laajalti toukokuussa. Euroalueen talouskasvu hidastuu 0,9 prosenttiin tana
vuonna, ja kasvu kiihtyy 1,4 prosenttiin ensi vuonna.
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Yhdysvaltojen talouskasvu jatkuu verrattain nopeana yksityisen kulutuksen ja
investointien kannattelemana. Kuluttajien kasitys talouden nykytilasta on kohta-
laisen hyva, mutta odotukset tulevasta erittdin pessimistinen. Inflaatio on kiihty-
nyt nopeasti Lahi-idan kriisin puhjettua, milla on kielteisia vaikutuksia yksityiseen
kulutukseen. Tekodlyn kayton nopea laajeneminen kannattelee investointeja. Teol-
lisuuden nakymat ovat ennakoivien indikaattoreiden perusteella valoisat. Samaten
tyollisyyskehitys on ollut vahvaa. Yhteiskunnalliset ja poliittiset jannitteet kuitenkin
heikentavat sentimenttia. Talouskasvu hidastuu 1,9 prosenttiin kuluvana vuonna,
mutta kiihtyy jalleen kahteen prosenttiin ensi vuonna.

Kiinassa yksityista kulutusta indikoiva vahittaiskaupan kasvu on hidastunut
nopeasti. Talouskasvua yllapitaakin vahvana jatkuva vienti, jota valtio tukee voi-
makkaasti. Erityisesti vienti Kaakkois-Aasiaan ja Eurooppaan on ollut vahvaa siina
missad Yhdysvaltoihin kohdistuvaa vientia ovat rajoittaneet kaupan esteet. Pitkaan
vaimeana jatkunut inflaatio on kiihtynyt nopeasti alkuvuoden aikana. Tama hei-
kentdnee edelleen vahittaiskaupan nakymia. Myos tuottajahinnat ovat kadntyneet
nopeaan nousuun vuoden alkupuolella. Toisin kuin euroalueella ja Yhdysvalloissa,
palveluiden ostopadllikkdindeksit ovat selvasti teollisuutta vahvempia. Talouskasvu
hidastuu neljaan prosenttiin tana vuonna ja kiihtyy hieman 4,2 prosenttiin 2027.

Bruttokansantuote
volyymin muutos, %

14

2005 2010 2015 2020 2025

= Kiina — Euroalue = Yhdysvallat

Léhde: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM
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Lahi-idan kriisi heikentaa Intian talousndkymia voimakkaasti, kun kiihtyva inflaatio
rajoittaa yksityisen kulutuksen kasvua. My6s Japani on voimakkaasti riippuvainen
Lahi-idan energiasta, mutta varmuusvarastot ovat hyvalla tasolla. Iso-Britanniassa
inflaatio kiihtyy energian hinnan nousua takia samalla kun ty6ttémyys on kasvussa.
Vendjan talouskehitys on heikentynyt voimakkaasti alkuvuonna &ljyn hinnan nou-
susta huolimatta, joskin aivan viime aikoina on ollut nahtévissa hienoista vakautu-
mista. Investoinnit ovat supistuneen voimakkaasti siina missa yksityinen kulutus
kasvaa. Ruotsin talouskasvu jatkuu verrattain nopeana. Puolustusmenojen nopea
kasvu kuitenkin heikentaa julkista taloutta.

Ylla esitettyyn perusnakymaan liittyvat riskit painottuvat melko vahvasti negatii-
viseen suuntaan. Keskeinen riski maailmantaloudessa on Lahi-idan kriisin pitkitty-
minen tai periti eskaloituminen uudelleen. Oljyn ja muiden raaka-aineiden ohella
lannoitteiden heikolla saatavuudella voi olla merkittavia vaikutuksia maailman ruo-
kahuoltoon. Teollisuusmaissa varastot ovat melko hyvalla tasolla, mutta ruokakriisi
voi iskea voimakkaasti kehittyviin maihin. Yhdysvaltojen ulko- ja kauppapoliittis-
ten toimien vaikutukset maailmantalouteen voivat olla odotettua suurempia. Kes-
keinen epavarmuutta aiheuttava tekija on kauppapolitiikan arvaamattomuus. Saan
aari-ilmioilla voi olla odotettuakin suurempia kielteisia vaikutuksia talouteen. Tekoa-
lyyn liittyy olennaisesti riski negatiivisesta korjausliikkeesta arvostustasoissa.

Merkittavin positiivinen riski talousnakymille on Lahi-idan kriisin nopea paatty-
minen ja Hormuzinsalmen pysyva avautuminen laivaliikenteelle. Tall6in 6ljyn ja
muiden raaka-aineiden hinnat palautuisivat kriisia edeltaville tasoille. Riippuen
Yhdysvaltojen valivaalien tuloksesta maan kauppapolitiikkaan voi tulla odotettua
suurempaa johdonmukaisuutta. Vendjan taloudellinen ja poliittinen ahdinko voi
johtaa hyokkayssodan paattymiseen ja Ukrainan jalleenrakennuksen alkamiseen.
Tahan liittyen puolustukseen liittyvat investoinnit voivat kiihdyttaa talouskasvua
Euroopassa odotettua nopeammin. Tekodlylla voi olla odotettua syvempia myontei-
sid talousvaikutuksia maailmanlaajuisesti.

22



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2026:25

1.1.2 Rahoitusmarkkinat ja raaka-aineet

Rahoitusmarkkinat ovat reagoineet Lahi-idan kriisiin melko voimakkaasti. Eten-

kin lyhyet korot mutta myds valtionlainojen korot ovat nousseet kriisin puhkeami-
sen jalkeen. Lyhyet korot viittaavat inflaatio-odotusten nousuun. Ohjauskorkojen
ennakoidaankin laajasti nousevan. Osakemarkkinoilla on yha riskinottohalukkuutta,
pitkalti tekodlyn ajamana. Yhdysvaltalaiset teknologiaosakkeet ovat kehittyneet
vahvasti kevaalla. Eurooppalaiset pankit ovat keskimaarin kannattavia ja vakavarai-
sia. Yhdysvaltojen dollari on pysytellyt vahvana. Yhdysvaltaisten muiden kuin pors-
siyritysten rahoituksen kestavyyteen liittyva epavarmuus jatkuu.

Raakadljyn ja Oljytuotteiden hinnat pysyttelevat korkealla, kun Lahi-idan kriisi on
pitkittynyt. My6s mm. lannoitteiden, heliumin ja alumiinin hinnat ovat koholla. Sen
sijaan maakaasun hintakehitys on ollut silmaanpistavan maltillista, johtuen 6ljysta
poiketen alueellisesti maaraytyvista hinnoista. Sahkon hinta Euroopassa on ollut
vakaa. Arvometallien hinnat ovat laskeneet jonkin verran huipputasoiltaan.

Raaka-aineiden hinnat

Indeksi 2015=100 USD/barreli
250

200 Mm A 100
150 A_ﬂ /j" %
100 w\{c{ 50

50

0 L L L 1 1 1 L 1 1 L 1 L 1 L | 0
2015 2020 2025

—Teollisuuden raaka-aineindeksi, euroalue (vasen asteikko)
— Raakabljy (Brent, globaali spot-hinta, oikea asteikko)

Léhde: HWWI, Macrobond, VM
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1.1.3 Maailmankauppa

Maailman tavarakauppa on kasvanut melko nopeasti alkuvuonna geopoliittisista
jannitteista huolimatta. Erityisesti Yhdysvaltojen ja kehittyvien maiden tuonti on
ollut vahvaa samalla kun Euroopassa tuonti on ollut vaimeaa. Toisaalta konttilii-
kenteen indeksi on laskenut kevaalla. Lisaksi Hormuzinsalmi on pysynyt ldhes tay-
sin suljettuna. Maailman tavarakaupan kasvu hidastuu 0,3 prosenttiin kuluvana
vuonna, ja elpyy 2,3 prosentin kasvuun ensi vuonna pitkalti nousevien talouksien
vetamana.

Maailman palvelukaupan kehitys on ollut tavarakauppaa vahvempaa Lahi-idan krii-
sista huolimatta. Digitaaliset palvelut kasvavat nopeasti, mutta energiakriisi rajoit-
taa kuljetusten ja turismin kasvua. Palvelukauppa kasvaa 3,3 % tana vuonna ja
kasvu kiihtyy 3,5 prosenttiin ensi vuonna, kun tekodly kiihdyttaa digitaalisten palve-
luiden kasvua.

Maailmankauppa
volyymin muutos, %

16
12

-12
-16 I

-20 |

2005 2010 2015 2020 2025

—Maailman tavarakauppa =—Maailman palvelukauppa =—Suomen vienti

Lahde: CPB Netherlands Bureau for Economic Palicy Analysis, WTO, kansalliset
tilastoviranomaiset, VM
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Taulukko 4. Bruttokansantuote

2024

Volyymin muutos, %
Maailma (PPP) 3,3
Euroalue 0,9
EU 1,0
Saksa -0,5
Ranska 1,1
Ruotsi 1,0
Iso-Britannia 1,0
Yhdysvallat 2,8
Japani -0,2
Kiina 5,0
Intia’ 6,5
Vendja 49

! Tilivuosi (1.4.-31.3)
Lahteet: Kansalliset tilastoviranomaiset, VM

Taulukko 5. Taustaoletukset

Maailman tavarakauppa, volyymin muutos, %
Maailman palvelukauppa, volyymin muutos, %
USD/EUR

Teollisuuden raaka-ainehinnat, EA, %
Raakadljy (Brent), $/barreli

3 kk euribor, %

Valtion obligaatiot (10 v), %

Tuontihinnat, muutos, %

2025

2024

2,3
4,2
1,08
-0,2
79,7
3,6
29
-1,0

3,2
15
1,5
03
09
1,8
1,4
2]
11
50
76
1,0

2025
4,0
50

1,13
39
68,0
2,2
3,0
-1,2

2026*

28
09
1,0
0,5
08
1,6
04
19
0,3
4,0
59
08

2026*

03
33
1,17
9,8
90,5
2,2
3,2
39

Lahteet: CPB, Macrobond, HWWI, WTO, kansalliset tilastoviranomaiset, VM
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2027*

34
14
14
1,6
15
2,3
1,6
2,0
1,2
4,2
6,4
1,0

2027*
2,3
35

1,18
11
80,5
2,6
3,0
13

2028*

3,0
15
1,5
1,2
1,5
2,2
15
2]
08
4,2
6,3
1,0

2028*
2,8
43

1,20
0,7
76,0
2,5
3,0
1,6
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Hormuzinsalmen sulun vaikutuksista maailmantalouteen

Iran sulki Hormuzinsalmen sen jalkeen, kun Yhdysvallat ja Israel aloittivat ilmais-
kut maahan 28. helmikuuta 2026. Salmen lapi kulkeva merililkenne on supis-
tunut murto-osaan sotatoimia edeltdaneelta tasolta. Lisaksi Persianlahdella on
arvioiden mukaan jumissa yli 1500 alusta, joten tilanteen palautuminen nor-
maaliksi vie todenndkoisesti aikaa, vaikka neuvotteluratkaisu saavutettaisiin
osapuolten vililla. Taloudellisten vaikutusten lopullinen suuruus riippuukin pit-
kalti siitd, kuinka kauan sulku viela jatkuu (OECD, 2026).

Hormuzinsalmen lapi Kulkeva laivaliikenne, lukumadaara
150
126

100

lukumaéra
-
a

25

0 : :
1 8 156 22 1 7 13 19 1 8 156 22 1 8 15 22 1 8 156 22 1 8
2026 tammi 2026 helmi 2026 maalis 2026 hunhti 2026 touko

= Tankkerit == kaikki yhteensa

Lahde: IMF, Macrobond, VM

Iranin sota on nostanut 6ljyn hintaa merkittavasti. Energian ja polttoaineiden
kallistuminen on johtanut kuljetus-, tuotanto- ja elinkustannusten kohoamiseen
maailmanlaajuisesti. Inflaation asteittainen kiihtyminen on my®ds lisannyt koron-
nostopaineita laajalti. Toisaalta markkinat eivat futuurien perusteella hinnoittele
pidempiaikaista, yli 12 kuukautta kestavaa kriisia. Myos teollisuuden ostopaal-
likkdindeksit ennustavat kasvun jatkuvan epavarmuudesta huolimatta. Palve-
luissa ostopaallikkdindeksit ennakoivat kuitenkin tuotannon supistuvan.
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Suurimmat vaikutukset Aasiaan ja koyhiin maihin

Taloudellisten vaikutusten mittaluokassa on huomattavaa hajontaa eri maiden
ja alueiden valilla. Aasian maat ovat hyvin riippuvaisia Lahi-idasta tuotavasta
energiasta ja lannoitteista, minka vuoksi ne ovat erityisen alttiita sodan vaiku-
tuksille. YK (UN Trade and Development, 2026) arvioi, etta myods etenkin koy-
hat ja kehittyvat maat mm. Eteld-Aasiassa ja Saharan eteldpuoleisessa Afrikassa
karsivat tilanteesta suhteellisesti voimakkaammin heikompien taloudellisten
puskureidensa ja suuremman riippuvuutensa takia. Nailla alueilla vaikutuk-

set alkavat jo vahitellen ndkya ruoan saatavuuden haasteina. Lannoitekaupan
tyrehtyminen uhkaa maatalouden toimintaedellytyksia kuluvan vuoden lopun
ja tulevan vuoden satojen osalta my6s muualla maailmassa.

Lansimaat ovat tahan mennessa selvinneet tilanteesta verrattain lievemmin
seurauksin paaosin hajautetumman kaupan seka laajojen varastojen turvin.
Na&ita varastoja kuitenkin kulutetaan jatkuvasti. Sen vuoksi my6s lansimaat ovat
alttiimpia kielteisille vaikutuksille sodan pitkittyessa. Euroopan maat ovat mer-
kittavasti vahentaneet riippuvuuttaan fossiilisista polttoaineista, mika osaltaan
lieventda sulun vaikutuksia. Talousnakymadt ovat Euroopassa kuitenkin heikenty-
neet jyrkemmin verrattuna Yhdysvaltoihin, jossa kasvu on jatkunut vahvana.

Kansainvilisten tuotantoketjujen pullonkaula

Sulun aiheuttamat kansainvalisten tuotantoketjujen hairiot nakyvat maailman-
laajuisesti mutta tietyin osin viiveelld. Salmen lapi kulkevaa kauppaa on haas-
tavaa ohjata kulkemaan toista reittia. Persianlahden alueella on niukasti muita
kaytettavissa olevia 6ljy- ja kauppareitteja. Lisaksi jo sovittuja kauppasopimuk-
sia voi olla vaikea neuvotella uudelleen tai toimittajaa vaihtaa, mika rajoittaa
mahdollisuuksia lieventaa sulun kielteisia vaikutuksia lyhyella aikavalilla (Hintz
ym., 2026).

Kapeimmillaan vain n. 54 kilometria levea Hormuzinsalmi muodostaa merkit-
tavan pullonkaulan useiden keskeisten hyddykkeiden, kuten 6ljyn ja kaasun,
kansainvalisessa kaupassa. Ennen salmen sulkua sen kautta kulki n. 25 prosent-
tia maailman meritse kdytavasta oljykaupasta (ml. 6ljyjalosteet), josta n. 80 pro-
senttia suuntautui Aasiaan. Globaalista nesteytetyn maakaasun kaupasta lahes
20 prosenttia kulki salmen lapi, josta my&s suurin osa (Idhes 90 prosenttia)
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vietiin Aasian markkinoille. Euroopan riippuvuus salmen lapi tuotavasta ener-
giasta oli vahdisempi: n. 4 prosenttia 6ljyn ja n. 10 prosenttia nesteytetyn maa-
kaasun osalta.

Kansainvalisen energiajarjeston (International Energy Agency, n.d.) mukaan
oOljyn tarjontashokki heijastuu laaja-alaisesti siita jalostettuihin hyddykkeisiin, ei
vain esimerkiksi dieseliin tai lentopolttoaineeseen. Tama ilmi6 nakyy selkeim-
min lannoitteissa (mm. urea, ammoniakki, fosfori), joista noin kolmannes kulki
Hormuzinsalmen lapi ennen sodan puhkeamista. Samankaltaisia heijastusvai-
kutuksia on havaittu myos kemikaaleissa, joista valtaosa syntyy 6ljyntuotannon
sivutuotteena.

Hormuzinsalmen kautta kulkevan kaupan volyymi
osuus hyodykkeen globaalista meritse kaytavasta kaupasta, %

Rikki I
Raakadljy I
Nestekaasu (LPG) NG
Nesteytetty maakaasu (LNG) [INNININGE
Oljyjalosteet NG
Kemikaalit ml. lannoitteet |GG
Alumiini [N
0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55

Lahde: IEA, UNCTAD, Maailmanpankki, VM

Yksittdisista raaka-aineista erityisesti rikin merkittava osuus maailmankaupassa
(n. 50 prosenttia) korostuu. Rikkia kaytetaan lannoitteiden ohella mm. kriittisten
mineraalien, kuten nikkelin, kuparin ja sinkin jalostuksessa. Lisaksi esimerkiksi
teollisuusbensiinin (nafta) — jonka osuus globaalista kaupasta on noin kolman-
nes — tuotantoketjun katkeaminen nakyy konkreettisesti mm. muovien, pakka-
usten ja ladketieteellisten tarvikkeiden puutteina.
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Muista hyodykkeista maininnan arvoisia ovat helium ja alumiini. Heliumin glo-
baalista tuotannosta noin kolmannes tulee Lahi-idasta Hormuzinsalmen kautta.
Tama voi vaikuttaa erityisesti tekodlyinfrastruktuurin kehitykseen, silla helium
on kriittinen tuotantopanos mm. puolijohteiden valmistuksessa ja datakeskus-
ten jaahdytysjarjestelmissa (OECD, 2026). Heliumia hyodynnetdaan myos esi-
merkiksi avaruusteknologiassa ja magneettikuvauslaitteissa. Alumiinin osuus
on n. 8 prosenttia globaalista tuotannosta. Vaikka alumiinimarkkinoilla on
viime vuosikymmenina ollut pikemminkin ylitarjontaa, voi varastojen voima-
kas supistuminen heijastua pidemmalla aikavalilla esimerkiksi rakentamiseen ja
liikenteeseen.
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1.2 Ulkomaankauppa

Ulkomaankaupan nakymat ovat kaksijakoiset. Toisaalta Lahi-idan kriisin seu-
rauksena inflaatio- ja korkopaineet ovat kasvussa ja kasvuodotukset maail-
manlaajuisesti ovat heikenneet. Toisaalta ulkomaankauppa kasvu oli vahvaa
vuoden 2026 ensimmadiselld neljannekselld ja Suomessa useilla toimialoilla
vientinakymat ovat pysyneet suotuisina kevaan edetessa. Vuoden 2026 alun
hyva kasvu nostaa vuoden 2026 ulkomaankaupan kasvuennustetta, mutta
Lahi-idan konfliktin vuoksi loppuvuoden ja vuoden 2027 kasvundkymat ovat
heikentyneet.

1.2.1 Vientija tuonti

Suomen ulkomaankaupan nakymia varjostaa Hormuzinsalmen pysyminen edelleen
suljettuna. Hinnat ovat olleet kansainvalisesti nousussa ja konfliktin pitkittyminen
Lahi-idassa on lisannyt ylasuuntaista painetta korkoihin. Maailmanlaajuisesti 6ljyn
tarjonnan vahenemistd on jonkin verran pystytty korvaamaan varastoista ja tuo-
tantoa lisadamalla muualla, ja lisdksi kysynta on joustanut. Negatiiviset vaikutukset
0ljyn ja kaasun lisaksi lannoitteiden ja monien muiden raaka-aineiden saatavuuteen
ja hintoihin sekd matkailuun ja kuljetuksiin kuitenkin voimistuvat, mita kauemmin
tilanteen ratkeaminen viivastyy.

Vuoden 2026 ensimmaisella neljannekselld ulkomaankaupan veto oli Suomessa
hyvaa, kun seka vienti etta tuonti kasvoivat niin tavaroissa kuin palveluissa. Alku-
vuoden hyvat vienti- ja tuontiluvut nostavat koko vuoden 2026 kasvuennusteita.
Ulkomaankaupan ennusteessa kansainvalisen ja kotimaisen kysynnan heikkenemi-
nen Lahi-idan kriisin vaikutuksesta nakyy hidastuvana kasvuna vuonna 2027. Kasvu
on kuitenkin positiivista seka tuonnille etta viennille ennustejakson loppuun. Esi-
merkiksi puolustusinvestoinnit ovat kasvussa seka Suomessa etta muualla Euroo-
passa. Datakeskuksia rakennetaan maailmanlaajuisesti, mika tuo uusia tilauksia
suomalaisille vientiyrityksille. Samalla investoinnit kotimaassa lisddvat tuontia. Teol-
lisuuden ulkomaankauppaan linkittyy myos palveluvientia ja -tuontia. Lisaksi teko-
alyn ja digitalisaation kehitys mahdollistaa kasvun paikkoja Suomen palveluiden
ulkomaankaupalle tarkeille ICT-palveluille.
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Ulkomaankauppa
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Viennin volyymi on ollut hyvdssa kasvussa vuoden 2026 alussa. Parantunut teolli-
suuden kysynta ja tilauskantojen vahvistuminen nakyivat tavaroiden vientiluvuissa,
mutta myds palveluvienti kasvoi. Vaikka Lahi-idan kriisi heikentda kansainvalista toi-
mintaymparistda ja vaikuttaa myds suomalaisiin vientiyrityksiin, positiivinen vuo-
den alku yhdessa kesalle ajoittuvan risteilyalustoimituksen kanssa vetavat vientia
selkedampaan kasvuun ja vienti kasvaa 1,5 prosenttia vuonna 2026. Lahi-idan kriisin
pitkittyminen yhdessa markkinoiden odottamien koronnostojen kanssa ulottaa vai-
kutuksensa vuoteen 2027. Kasvu hidastuu hieman edellisvuodesta 1,1 prosenttiin
vuonna 2027, mutta nousee 2,4 prosentin kasvuun vuonna 2028.

Alkuvuoden tuonnin kasvu oli nopeaa ja kasvu jatkuu vuoden aikana, nousten 4
prosenttiin vuonna 2026. Investoinnit kasvavat voimakkaasti ja havittdjien toimituk-
set nostavat tuontia, mutta kulutuksen kehityksen arvioidaan olevan heikkoa alku-
vuoden jalkeen. Kasvu jatkuu vuonna 2027 investointien ja kulutuksen elpymisen
tukemana. Julkisten investointien vuoden 2026 poikkeuksellinen kasvupiikki havit-
tajahankintojen kdynnistymisen vuoksi nakyy vastaavasti vuonna 2027 tuonnin
hidastumisena. My6s viennin kasvun hidastuminen hillitsee tuontia vuonna 2027,
jolloin kasvu jaa 1,5 prosenttiin. Vuonna 2028 tuonti kasvaa jo 2,7 prosenttia, kun
kasvua odotetaan laaja-alaisesti Suomen talouteen.
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Yksikkétydkustannukset
nimelliset, muutos vuodentakaiseen, %

2010 2015 2020 2025

= Suomi = Ruotsi’ = Euroalue’

1 Euroopan komission ennuste
Lahde: Euroopan komissio, Tilastokeskus, VM

Taulukko 6. Ulkomaankauppa

2024 2025 2026* 2027* 2028*
Muutos, %
Viennin volyymi 1,8 3,4 1,5 11 2,4
Tuonnin volyymi -0,8 1,7 40 1,5 2,7
Vientihinnat' 2,7 -0,7 3,8 1,6 17
Tuontihinnat' 1,0 1,2 39 13 16

! Kansantalouden tilinpidon mukaan.
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1.2.2 Vaihtotase

Hormuzinsalmi on pysynyt suljettuna maaliskuun alusta, mika on heijastunut ulko-
maankaupan hintoihin. Tuottajahintojen vienti- ja tuonti-indeksit ovat kasvaneet
maalis-huhtikuussa voimakkaasti. Kansainvalisesti useiden raaka-aineiden hinnat
ovat nousseet ja inflaatio on kiihtynyt maailmanlaajuisesti. Seka tuonti- etta vien-
tihinnat kasvavat voimakkaasti vuonna 2026, erityisesti tavaroiden ulkomaankau-
pan hintojen nopean kasvun seurauksena, mutta kasvu ei kiihdy yhta nopeaksi kuin
vuosina 2021-2022, jolloin hintoja nosti seka koronavuosista elpyminen etta vuo-
den 2022 alusta Vendjan hyokkadyssodan vaikutukset. Ulkomaankaupan hintojen
kasvu hidastuu vuodesta 2027 eteenpadin, kun korot vetavat inflaatiota laskuun ja
vaihtosuhteeseen ei odoteta ennustejaksolla voimakkaita heilahteluja, kun tuonti-
ja vientihinnat kehittyvat melko saman tahtisesti.

Tuonnin vientid nopeampi kasvu pienentaa kauppataseen edellisvuoden vah-

vaa ylijadmaa ennustejaksolla, mutta kauppatase on edelleen reilusti ylijgdmainen.
Koska palvelutase jatkaa alijaamaisena, tavaroiden ja palveluiden tase lahestyy tasa-
painoa. Naiden seurauksena vaihtotase on Idhella tasapainoa, joskin alijaama on
kasvussa ennustejakson loppua kohti.

Vaihtotase
suhteessa BKT:hen, %

10

8 A\
N~
s\

2005 2010 2015 2020 2025
mm Vaihtotase = Tavaroiden tase = Palveluiden tase

Léhde: Tilastokeskus, VM
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2024 2025 2026* 2027* 2028*
Miljardia euroa
Tavaroiden ja palvelujen tase 1,0 3,5 0,6 0,5 0,2
Tuotannontekijakorvaukset ja 2,2 -0,0 -1 -1,0 -1,2
tulonsiirrot, netto
Vaihtotase -1,2 3,5 -0,4 -0,5 -1,0
Suhteessa BKT:hen, %
Vaihtotase -04 13 -0,2 -0,2 -0,3
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1.3 Hinnat ja kustannukset

Inflaatio kiihtyy kuluvana vuonna erityisesti energian hintojen nousun vuoksi.
Muuten hintapaineet ovat maltillisia, ja Suomessa oli alkuvuonna euroalueen
keskiarvoa hitaampi pohjainflaatio. Riskit inflaation suhteen painottuvat kui-
tenkin yl6ospain Lahi-idan kriisin aiheuttaman epavarmuuden vuoksi.

Lahi-idan kriisin seurauksena 6ljyn hinta on noussut selvasti. Ennusteessa 6ljyn
keskihinnan on odotettu ténd vuonna olevan 28 prosenttia korkeampi kuin viime
vuonna. Tama nostaa suoraan polttoaineiden hintoja, ja heijastuu jossain maarin
myds muihin kuluttajahintoihin, kuten tuoreruokaan. Ennusteessa oletetaan kui-
tenkin, etta kriisi ei pitkity, eikd 6ljyn hinnannousu vality sen vuoksi laaja-alaisesti
muihin kuluttajahintoihin. Pohjainflaatio pysytteleekin tana vuonna 1,6 prosen-
tissa, ja nousee ensi vuonna maltillisesti 2 prosenttiin. Riskina on kriisin pitkittymi-
nen, jolloin valittyminen muihin hintoihin nostaisi inflaatiota selvasti ennustettua
enemman.

Vield ennen Lahi-idan kriisid hintapaineet olivat hyvin maltilliset. Erityisesti yksityi-
sissa palveluissa hintojen nousu oli hidastunut suurimpien arvonlisdveron muutos-
ten vaikutusten poistuessa vertailusta, rahoitus- ja vakuutuspalveluiden hintojen
laskiessa ja kysynnan pysyessa heikkona. Myds tavaroissa hintojen nousu oli hyvin
maltillista ja tuontihinnat laskussa muun muassa vahvan euron vuoksi. Suomessa
pohjainflaatio olikin tammi-huhtikuussa selvasti euroalueen keskiarvoa hitaampaa.
Jalostettujen elintarvikkeiden hintojen nousu hidastui jo loppuvuodesta, ja oli alku-
vuonna hyvin lahella pitkan ajan keskiarvoa. Sahko oli kallista alkuvuonna kylman
saan vuoksi, mika kaansi energian vaikutuksen inflaatiota kiihdyttavaksi jo ennen
Lahi-idan kriisin alkua. Tama nosti myds tuoreruoan hintaa. Alkuvuoden hintapiikit
eivat kuitenkaan nostaneet odotuksia sahkon hinnan tulevasta kehityksesta.
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Kuluttajahintaindeksi
prosenttimuutos ja kasvuvaikutukset
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Lahde: Tilastokeskus

Eri inflaatiomittarit antoivat vield alkuvuonna hintojen noususta erilaisen kuvan,
mutta ero tasoittuu kuluvan vuoden aikana. Kuluttajahintaindeksin (KHI) vuosimuu-
tos oli tammi-huhtikuussa keskimaarin 0,8 prosenttia, kun samaan aikaan yhden-
mukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) mukaan hinnat ovat nousseet vuodessa
1,9 prosenttia. Eroa selittaa pitkalti asunto- ja kulutusluottojen korkojen laskeva vai-
kutus. Korot sisaltyvat KHI:hin mutta eivat YKHL:iin. Kuluvan vuoden aikana tama
KHI:ta hidastava vaikutus poistuu vahitellen lyhyiden markkinakorkojen laskun
pysahdyttya viime vuonna ja noustua kevaalla Lahi-idan kriisin seurauksena. KHI
nousee kuluvana vuonna energian hintojen lisaksi siis my®s siksi, korot nopeuttavat
inflaatiota. Ruoan maailmanmarkkinahinnat kdantyivat kevaalla nousuun kasvioljy-
jen ja viljatuotteiden kallistuessa.

Ennustejakson alkupaassa inflaatiota yllapitaa erityisesti energian kallistuminen,
mutta jo ensi vuonna energian hintojen lasku hidastaa inflaatiota. Oljyn hinnan
odotetaan vuonna 2027 laskevan 12 prosenttia ja vuonna 2028 vield 7 prosenttia.
Vuonna 2028 polttoaineiden hintojen laskua hidastavat jakeluvelvoitteen nousu ja
paastokaupan laajentuminen (ETS2). Suomen sdhkon futuurihinnoissa ei ole tapah-
tunut suurta nousua, vaikka Euroopassa maakaasun hinnat ovat nousseet, joten vai-
kutus inflaatioon jaa talta osin pieneksi.
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Tavaroiden hintojen nousun odotetaan jatkuvan hyvin kohtuullisena, joskaan nii-
den ei odoteta palaavan aiemmalle laskevalle trendille. Palveluiden tuottajahin-
tojen nousu on nopeutunut alkuvuonna selvasti, mutta osittain teknisista syista.
Tydehtosopimusneuvotteluissa aiemmin saavutettu palkankorotusten yleinen
linja ja vahitellen kasvava kysynta yllapitavat kuitenkin palveluhintojen nousua
ennustejaksolla.

Vuonna 2026 KHI:lla mitattu inflaatio on keskimaarin 2,0 prosenttia, vuonna 2027
1,9 prosenttia ja vuonna 2028 2,0 prosenttia. Kuluvana vuonna inflaatiota nostaa
energian hintojen nousu ja omistusasumisen hintojen nousu korkojen kaannyttya
nousuun. Sen sijaan YKHI:IId mitattu inflaatio nousee 2,6 prosenttiin. Ensi vuonna
energian hintojen laskiessa taman vuoden korkealta tasolta inflaatio hidastuu,
mutta pohjainflaatio kiihtyy hieman edellisvuoden energiahintojen nousun valit-
tyessa maltillisesti muihin hintoihin.

Kuluttajahintaindekseja
muutos vuodentakaiseen, %

2005 2010 2015 2020 2025
=—Kuluttajahintaindeksi —Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi =—Pohjainflaatio

Lahde: Tilastokeskus, VM

Riskit inflaation suhteen painottuvat enimmakseen ylospain Lahi-iddn kriisin vuoksi.
Jos energian hinnat nousevat enemman ja pidempiaikaisesti kuin ennusteessa on
oletettu, valittyy se laajemmin muihin hyodykkeisiin. Myds esimerkiksi lannoittei-
den ja joidenkin raaka-aineiden maailmanmarkkinahinnat ovat nousseet, mika pit-
kittyessadn nostaa elintarvikkeiden ja vili- seké lopputuotteiden hintoja. Oljy on
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edenneestd vihreasta siirtymasta huolimatta edelleen keskeinen raaka-aine ja vali-
tuote monille aloille. Kun energian hinta nousee, yritysten tuotantokustannukset
kasvavat, mika siirtyy vahitellen lopputuotteiden hintoihin. Nopeimmin ne siirtyvat
kuljetusten ja maatalouden hintoihin, hitaimmin tavaroiden ja palveluiden. Pidem-
malla aikavalilla on mahdollista, etta globalisaation hidastuminen edelleen, tuotan-
toketjujen kriisivarmuuden parantaminen, sekd ilmastonmuutoksen torjunta ja sen
vaikutukset nostavat hintoja totuttua enemman.

Muuten riskit ovat osaltaan alasuuntaisia. Yhdysvaltojen kauppapolitiikan kadantei-
den jyrkentyminen entisestaan, puolustusmenojen kasvattaminen Euroopassa ja
Ukrainan uudelleenrakentaminen voivat toki nostaa hintoja, mutta suuri epavar-
muus on toistaiseksi heikentdnyt kysyntaa ja hillinnyt inflaatiota. Kotimaassa riskit
ovat alasuuntaisia. Kysyntaa hillitsee edelleen heikko tydllisyystilanne. Lisaksi kulut-
tajien kasitys inflaatiosta eroaa selvasti toteutuneesta inflaatiosta, mika hillitsee
kysyntda. Jos tilanne jatkuu, voi kysynta jatkossakin vahentya odotettua enemman,
milla olisi jatkossakin hintojen nousua hidastava vaikutus.

Taulukko 8. Hintaindekseja

2024 2025 2026* 2027*% 2028*

Muutos, %

Vientihinnat' -2,7 -0,7 3,8 1,6 1,7
Tuontihinnat' -1,0 1,2 3,9 13 1,6
Kuluttajahintaindeksi 1,6 03 2,0 19 2,0
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 1,0 1,8 2,6 1,5 2,1
Pohjainflaatio® 2,2 2,4 1,6 2,0 1,9
Verollinen kotimarkkinoiden -1,2 -0,4 2,9 1,9 2,0

perushintaindeksi

Rakennuskustannusindeksi 0,0 0,9 1,6 1,5 1,8

! Kansantalouden tilinpidon mukaan.
2 Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, ilman energiaa ja elintarvikkeita.
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1.4 Palkat ja tulot
1.4.1 Palkat

Palkkojen nousuvauhti nopeutuu tana vuonna tyoehtosopimusten seurauk-
sena. Reaalipalkkojen odotetaan saavuttavan vuoden 2021 tason vuonna
2027, mutta reaalinen palkkasumma saavutti 2021 tason viime vuonna.

Nimellisansiot lisaantyivat tammi-maaliskuussa runsaat puoli prosenttiyksikkoa
nopeammin kuin vuosi sitten, 3,6 prosenttia. Tama oli seurausta edellisvuotta suu-
remmista sopimuspalkoista. Sopimuspalkkojen nousuvauhti nopeutui saman ver-
ran kuin ansiotasoindeksin eli palkkaliukumat sdilyivat koko talouden tasolla noin
puolessa prosentissa. Tulospalkkioiden muutos ei juuri heikentdnyt ansioiden
kasvua.

Ansioiden nousuvauhti oli alkuvuonna nopeinta paikallishallinnon sektoreilla, eri-
tyisesti hyvinvointialueilla, jossa ansiot nousivat 5,7 prosenttia edellisesta vuodesta.
Muussa paikallishallinnossa ansioiden nousuvauhti oli suurin piirtein sama kuin
koko taloudessa keskimddrin. Sen alle jai puolestaan yksityisen sektorin ansioiden
nousu, joka oli 3,4 prosenttia seka valtionhallinnon ansioiden nousu, joka oli 2,7
prosenttia. Erot johtuvat osin sopimuskorotusten ajoituksesta ja toisaalta paikallis-
hallinnon palkkarakenneohjelmasta. Ansiot nousivat julkisen sektorin lisdksi keski-
madrdista nopeammin myds metalliteollisuudessa, rahoitus- ja vakuutusalalla seka
joissakin yrityspalveluissa. Vastaavasti keskimaardisen ansioiden nousun alle jaatiin
kuljetusalalla, alkutuotannossa ja viihteen alalla.

Voimassa olevat tydehtosopimukset ovat paasaantoisesti kolmen vuoden mittai-
sia, joista viimeinen vuosi eli ensi vuoden tydehdot on mahdollista irtisanoa. Tasta
muodostaa poikkeuksen paikallishallinnon sopimus, jonka kesto on pidempi. Sopi-
muskorotusten yhteenlaskettu kustannusvaikutus on viime vuosi huomioiden kes-
kimaarin noin 2% prosenttia vuodessa, ja suurimmat korotukset ajoittuvat monilla
aloilla vuodelle 2026. Poikkeuksena on kaupan ala, jolla suurimmat korotukset ajoit-
tuivat jo viime vuodelle. Vuonna 2026 paikallishallinnon palkankorotusten vaiku-
tus pienenee suhteessa viime vuoteen. Palkkaliukumat ovat viime vuosina olleet
keskimadrin noin 0,4 prosenttia vuodessa, ja saman tason odotetaan sailyvan jat-
kossakin. Naiden tekijoiden seurauksena nimellisansiot kasvavat tana vuonna keski-
maarin 3,6 prosenttia koko taloudessa.
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Muilla sektoreilla kuin paikallishallinnossa sopimuskorotukset pienenevat vuonna
2027, jolloin ansiotason nousuvauhti hidastuu keskimaarin alle kolmeen prosent-
tiin. Vuodelle 2028 ei vield juurikaan ole yksityisen sektorin tydehtosopimuksia. Tyy-
pillisesti uusien sopimuskausien ensimmaisen vuoden sopimuskorotukset ovat
edeltavaa vuotta suurempia, kuten ennusteessa oletetaan vuodelle 2028. Paikallis-
hallinnon sovitut sopimukset tuottavat yli kolmen prosentin korotuksia, joten koko
talouden sopimuspalkkojen nousuvauhdin odotetaan olevan noin kolme prosent-
tia. Keskimaarainen 0,4 prosentin liukuma huomioiden nimellisansioiden oletetaan
nousevan noin 3%z prosenttia vuonna 2028.

Vuosina 2021-2023 reaalipalkat laskivat yhteensa 6,6 prosenttia. Reaaliansiot kaan-
tyivat kasvuun vuonna 2024. Alkuvuonna 2026 reaalipalkat kasvoivat 3,0 prosenttia,
kun nimellispalkkojen nousuvauhti ylitti inflaation. Vaikka palkkojen nousu kiihtyy
ja inflaatio pysyy kohtuullisena lahivuosina, reaalipalkkojen vuoden 2021 tasoa ei
saavuteta vield vuonna 2026. Vasta vuonna 2027 reaalipalkkojen arvioidaan palau-
tuvan vuoden 2021 tasolle. Jos huomioidaan tydllisyyden kehitys, reaalinen koko
talouden palkkasumma saavutti vuoden 2021 tason viime vuonna, silla se supistui
vuodesta 2021 vuoteen 2023 1,7 prosenttia.

Palkkasummaan vaikuttavat nimellisansioiden kasvun lisdksi tyollisyyden yleinen
kehitys ja palkansaajien kohdentuminen eri toimialoille. Vuonna 2026 tydllisyys
heikkenee, joten palkkasumma kasvaa runsaat kolme prosenttia. Vuonna 2027 seka
ansioiden nousun etta tyollisyyden paranemisen seurauksena palkkasumma kasvaa
noin nelja prosenttia samoin kuin vuonna 2028.
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Kuluttajahinta- ja ansiotasoindeksi
muutos vuodentakaiseen, %

2005 2010 2015 2020 2025

— Kuluttajahintaindeksi — Ansiotasoindeksi
Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 9. Palkansaajien ansiotasoindeksi ja tyokustannukset tuoteyksikkoa kohti

2024 2025 2026* 2027* 2028*
Muutos, %
Sopimuspalkkaindeksi 2,7 29 32 2,8 30
Palkkojen liukuminen yms. tekijat 0,7 0,1 0,4 0,4 0,4
Ansiotasoindeksi 34 3,0 3,6 32 3,4
Reaalinen ansiotaso’ 1,8 2,7 1,6 1,3 14
Palkkasumma 2,0 1,6 3,3 41 41
Keskiansiot? 2,5 3,0 33 33 35
Tyokustannukset tuoteyksikkoad kohti 0,8 19 2,6 2,4 2,3

koko kansantaloudessa®

! Ansiotasoindeksi jaettuna kuluttajahintaindeksilla.

2 Laskettu jakamalla koko kansantalouden palkkasumma palkansaajien tehdyilld tyétunneilla.
Lukuihin vaikuttavat kansantalouden rakennemuutokset.

3 Palkansaajakorvaukset jaettuna bruttoarvonlisdayksen volyymilla perushintaan.
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1.4.2 Kotitalouksien tulot

Kotitalouksien yhteenlasketun ostovoiman ennakoidaan kasvavan vajaan
prosentin vuonna 2026. Palkankorotukset ja ansiotuloverotuksen alenemi-
nen nostavat kdytettavissa olevia tuloja, mutta heikkona jatkuva tyo6llisyys-
tilanne ja polttoaineiden hintojen nousu puolestaan jarruttavat ostovoiman
kasvua. Vuonna 2027 ostovoiman arvioidaan paranevan reippaammin inflaa-
tion hidastuessa ja tyollisyystilanteen kohentuessa.

Kotitalouksien yhteenlaskettua ostovoimaa mittaava kdytettavissa oleva reaalitulo
laski 0,1 prosenttia vuonna 2025. Vuonna 2026 ostovoiman ennustetaan kasvavan
vajaan prosentin keskiansioiden kasvaessa kuluttajahintoja nopeammin. Tyollisyy-
den ei odoteta enaa merkittavasti laskevan, mutta Iranin sodan aiheuttama ener-
giahintojen nousu jarruttaa ostovoiman kasvua. Yksityisen kulutuksen hintojen
arvioidaan nousevan 2,5 % kuluvana vuonna.

Kotitalouksien kéytettdvissé oleva reaalitulo
muutos ja osatekijdiden kasvuvaikutukset, %

8%
6%
4%
2%
0%
-2%
-4%
-6%
-8%

2023 2024 2025 2026 2027 2028

mmm Keskiansio tyotuntia kohden mmm Ty O6tunnit

mmm Saadut rahamaaraiset sosiaalietuudet mmm Maksetut verat ja sosiaaliturvamaksut
= Omaisuus- ja yrittajatulot sekd tulonsiirrot, netto mmm Y ksityisen kulutuksen hinta

= Kayteftavissa olevat reaalitulot

Lahde: Tilastokeskus, VM

Kotitalouksien kaytettavissa oleva reaalitulo’

1 Maksettujen verojen ja sosiaaliturvamaksujen kontribuutio seka yksityisen kulu-
tuksen hinta esitetdan kuviossa vastakkaismerkkisina, silla niiden kasvu pienen-
taa kotitalouksien kaytettavissa olevaa reaalituloa.
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Ansiotuloverotuksen keventaminen nostaa kdytettavissa olevia tuloja vuonna 2026,
mutta toisaalta palkansaajan tyottomyysvakuutusmaksun nosto seka ammattiliit-
tojen jasenmaksujen verovdahennyskelpoisuuden poisto heikentavat palkansaajien
ostovoimaa. Sosiaalietuuksien kasvu on eldkkeitd lukuun ottamatta ennustejaksolla
hidasta, johtuen ty6ttdmyys-, asumis-, opinto- ja lastenhoidon tukien jaadyttami-
sestd vuosien 2024-2027 aikana.

Vuonna 2027 ostovoiman ennustetaan kasvavan 1,4 prosenttia tyollisyystilanteen
parantuessa ja inflaation hidastuessa. Tydehtosopimusten mukaiset palkankorotuk-
set nostavat keskiansioita ja ostovoimaa. Iranin sodan aiheuttama hintojen nousu
kasvattaa eldkkeiden indeksikorotuksia vuodesta 2027 alkaen, mika nostaa makset-
tuja sosiaalietuuksia.
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1.5  Kulutus

Heikko tyollisyystilanne sekd geopoliittiseen tilanteeseen ja julkisen talouden
sopeuttamistarpeisiin liittyvat epavarmuudet painavat edelleen kuluttajien
luottamusta alaspadin. Alkuvuoden suuresta sahkon kulutuksesta huolimatta
hintojen ja korkojen nousu hidastaa yksityisen kulutuksen kasvua ja kasvu
jaa vajaaseen prosenttiin vuonna 2026. Reaalitulojen kasvun myota yksityi-
sen kulutuksen kasvu nopeutuu vuosina 2027-2028 ja sadstamisaste laskee
vahitellen. Julkisen kulutuksen maara supistuu viela kuluvana vuonna, mutta
kdantyy vahitellen kasvuun vuodesta 2027 alkaen sopeutustoimien vaikutus-
ten pienentyessa.

Yksityinen kulutus kasvoi vuoden 2026 ensimmaiselld neljannekselld 0,9 prosent-
tia edelliseen neljannekseen verrattuna. Kasvu tuli paaosin lyhytikaisten tavaroiden
kulutuksesta, jota puolestaan nosti tammi-helmikuun kovien pakkasten aiheuttama
ennatyssuuri séhkon kulutus. On hyvin todennakoista, etta lyhytikaisten tavaroiden
kulutus laskee toisella neljanneksell, jolloin yksityisen kulutuksen kasvukin tulee
hidastumaan selvasti.

Yksityisen kulutuksen ndkymat ovat pysyneet pddosin vaimeina, mutta joitain posi-
tiivisiakin merkkeja on ilmaantunut. Kuluttajien luottamus on alkuvuonna jalleen
laskenut ja tydmarkkinoiden tilanne on pysynyt huolestuttavan heikkona. Iranin
sodan aiheuttama energiahintojen nousu hidastaa kotitalouksien reaalitulojen kas-
vua kuluvana vuonna, mutta ostovoiman arvioidaan silti kasvavan vajaan prosen-
tin sopimuspalkkojen korotusten seka ansiotuloverotuksen kevennyksen mydota.
Euribor-korot ovat kddntyneet jalleen nousuun, mika heikentaa erityisesti asunto-
velallisten kotitalouksien tilannetta. Toisaalta vahittaiskaupan myynti on kasvanut
selvdsti tammi-huhtikuun aikana. Yksityisen kulutuksen arvioidaan kasvavan 0,8
prosenttia tana vuonna.

Vuonna 2027 yksityisen kulutuksen kasvu nopeutuu tyéllisyystilanteen kohen-
tuessa ja tydehtosopimusten mukaisten palkankorotusten nostaessa kaytettavissa
olevia tuloja. Korkotason ei ennusteta nousevan enaa merkittavasti vuonna 2027.
Saastamisasteen arvioidaan laskevan vuonna 2028 kulutuksen kasvaessa tuloja
nopeammin.
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Yksityisen kulutuksen hintojen arvioidaan nousevan 2,5 prosenttia vuonna 2026 Ira-
nin sodan nostaessa energian hintoja. Hintojen nousun arvioidaan hidastuvan 1,6
prosenttiin vuonna 2027 energiahintojen laskiessa.

Keskeiset riskit ennusteessa liittyvat Iranin sodan pitkittymiseen ja tyollisyyden
kehitykseen. Jos Hormuzinsalmi pysyy suljettuna kesan jalkeenkin, voi hintojen ja
korkojen nousu olla ennustettua nopeampaa ja pitkakestoisempaa. Mikali tyollisyys
ei ensi vuonnakaan kaanny kasvuun, jaavat kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot
ennustettua matalammiksi. Molemmissa tapauksissa yksityisen kulutuksen kasvu
voi jddda ennustettua hitaammaksi.

Kuluttajien luottamus
poikkeama keskiarvosta

2005 2010 2015 2020 2025

==Kuluttajien luottamusindikaattori ——=Oma talous nyt ==Oma Talous 12 kk:n kuluttua

Lahde: Tilastokeskus

Kuluttajien luottamus laski alkuvuonna selvasti seka oman talouden ettda Suomen
talouden osalta. Laskuun ovat voineet vaikuttaa muun muassa tammi-helmikuun
korkeat sahkon hinnat seka Iranin sota. Kuluttajien luottamusta on lisaksi jo pitkdan
painanut suureksi koettu tyottdmyyden uhka.
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My®s julkisen talouden tehdyt ja tulevat sopeutustoimet ovat voineet heikentaa
kuluttajien luottamusta ja lisata saastamista, silla vaikka ylempien toimihenkil6iden
ja yrittdjien luottamus on jo palautunut Vendjan hyokkaysta edeltavalle tasolle, on
sosiaalietuuksia saavien ryhmien, kuten opiskelijoiden ja tyontekijoiden luottamus
puolestaan pysynyt keskimaardista heikompana.

Kotitalouksien Kulutusmenot
maaran muutos ja kasvuvaikutukset, %

-4

-6
2005 2010 2015 2020 2025
mm Kestokulutus- ja puolikestavat tavarat mm | yhytikaiset tavarat

= Palvelut == Turismimenot, netto
=—Yhteensa
Lahde: Tilastokeskus, VM

Kestokulutustavaroiden kulutus laski vuoden 2026 ensimmaiselld neljannekselld, ja
kuluttajien aikeet kestokulutustavaroiden ostamiseen ovat pysyneet keskimaaraista
alempana. Henkil6autojen ensirekisterdinnit ovat pysyneet matalalla tasolla alku-
vuonna 2026, eika kaytettyjen autojen kauppakaan ole enda kasvanut. Kestokulu-
tustavaroiden kulutuksen ei arvioida kasvavan vuonna 2026.

Puolikestavien tavaroiden, kuten vaatteiden ja jalkineiden kulutus, sen sijaan on
kaantynyt kasvuun, mika nakyy myos vahittaiskaupan myynnin kasvuna. Puoli-
kestavien tavaroiden kulutuksen arvioidaan kasvavan noin 2 prosenttia kuluvana

vuonna.
Lyhytikdisten tavaroiden, kuten elintarvikkeiden, energian ja polttoaineiden kulu-

tuksen volyymi nousi 2,4 prosenttia vuoden ensimmaiselld neljanneksella. Tam-
mikuussa Suomen sahkdnkulutus nousi kaikkien aikojen ennétystasolle ja sahkoa
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kului vuoden ensimmaiselld neljanneksella 17 prosenttia enemman kuin vuotta
aiemmin (Ldhde: Energiateollisuus, sahkon kulutus pois lukien teollisuuskulutus).
Huhtikuussa sahkon kulutus on palautunut Idhemmaksi normaalitasoa, joten lyhy-
tikdisten tavaroiden kulutuksen kasvu hyytyy toisella neljannekselld. Iranin sodan
arvioidaan nostavan energian hintoja selvasti taina vuonna, mika puolestaan voi
vahentaa kotitalouksien polttoaineiden kulutusta. Lyhytikaisten tavaroiden kulutuk-

sen arvioidaan kasvavan noin prosentin vuonna 2026.

Palveluiden kulutus ei kasvanut vuoden ensimmaiselld neljannekselld. Reaalitulo-
jen lievan nousun odotetaan kuitenkin loppuvuonna nakyvan palveluiden kulu-
tuksessa, jonka arvioidaan kasvavan puoli prosenttia vuonna 2026. Ensi vuonna
palveluiden kulutuksen kasvu nopeutuu tyollisyyden ja reaalitulojen kasvun myo6ta.

Kotitalouksien sddstaminen ja velkaantuminen
osuus kaytettavissa olevista tuloista, %

8
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5 /__/\ 120
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4
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0
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m Saastamisaste (vasen asteikko) == Velkaantumisaste (oikea asteikko)

Lahde: Tilastokeskus, VM

Kotitalouksien nettosaastamisaste nousi 4,1 prosenttiin vuonna 2025. Sadstaminen
oli viime vuonna samalla tasolla kuin finanssikriisin aikaan vuosina 2009-2010 tai
toisena koronavuonna 2021.
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Iranin sodan takia geopoliittinen tilanne ja maailmantalous pysyvat epdvakaina
tandkin vuonna, eika sddstdmisasteen odoteta merkittavasti laskevan vuonna
2026. Tydllisyystilanteen parantuessa saastamisaste laskee vahitellen ennuste-
jakson loppua kohden, vaikkakin sen arvioidaan edelleen jaavan keskimaaraista
korkeammaksi.

Kotitalouksien velkaantumisaste laski 121,6 prosenttiin viime vuonna. Kotitalouk-
sien nostamien uusien asuntolainojen arvo ei ole alkuvuonna kaantynyt kasvuun
ja kotitalouksien lainakanta on pysynyt vakaana viimeisten 12 kuukauden ajan. Vel-
kaantumisasteen arvioidaan laskevan tdana vuonna noin 120 prosenttiin, kun lai-
nankanta kasvaa kaytettavissa olevien tuloja hitaammin. Velkaantumisasteen
arvioidaan pysyvan noin 120 prosentin tasolla my&s vuosina 2027-2028, lainakan-
nan kasvaessa samaa tahtia kdytettdvissa olevien tulojen kanssa.

Julkinen kulutus supistui vuonna 2025 0,2 prosenttia. Kehitysta selittivat erityisesti
hallituksen sopeutustoimet seka kuntien ja hyvinvointialueiden omat talouden
tasapainottamistoimet, jotka hillitsivat kulutusmenojen kasvua.

Lahivuosina julkisen kulutuksen kehitykseen vaikuttavat erisuuntaiset tekijat. Vaes-
ton ikaantyminen lisda sosiaali- ja terveyspalvelujen kysyntag, ja puolustusmenojen
kasvu kasvattaa osaltaan julkista kulutusta. Samalla hallituksen ja paikallishallin-
non sopeutustoimet hillitsevat kulutuksen kasvua. Kokonaisuutena julkinen kulutus
supistuu vield vuonna 2026 arviolta 0,3 prosenttia. Ennuste sisaltaa paikallishallin-
non omia sopeutustoimia kuluvalle vuodelle yhteensa noin 0,4 miljardia euroa.

Julkisen kulutuksen kehitys eriytyy sektoreittain. Hyvinvointialueilla kulutusta lisda
vdestodn ikddntymisesta johtuva palvelutarpeen kasvu. Kunnissa palvelutarve puo-
lestaan vahenee nuorempien ikdluokkien pienentyessa, mika hillitsee kulutuksen

volyymin kasvua. Tama tasapainottaa osaltaan koko julkisen kulutuksen kehitysta.

Vuonna 2027 julkinen kulutus kdantyy loivaan, noin 0,1 prosentin kasvuun sopeu-
tustoimien vaikutusten vahentyessa. Kasvu kiihtyy noin 0,9 prosenttiin vuonna
2028 erityisesti puolustusmenojen kasvun vauhdittamana.

Julkisen kulutuksen volyymi supistuu vield kuluvana vuonna, mutta kulutuksen
arvo kasvaa koko ennustejakson ajan hintojen nousun seurauksena. Julkisen kulu-
tuksen hinnat nousevat keskimaarin noin 3 prosenttia vuodessa. Julkisten alo-

jen palkankorotukset lisdavat kustannuksia erityisesti paikallishallinnossa, jossa
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ansiokehitys ylittaa lahivuosina yleisen tydmarkkinalinjan. Lisdksi Lahi-idan kriisin

aiheuttama energian hinnan nousu kiihdyttaa inflaatiota, mika lisaa julkisen talou-

den kustannuspaineita.

Taulukko 10. Kulutus

Volyymin muutos, %
Yksityinen kulutus
kotitaloudet
kestokulutustavarat
puolikestdvat kulutustavarat
lyhytikdiset tavarat
palvelut

voittoa tavoittelemattomien
yhteisdjen kulutus

Julkinen kulutus

Kulutus yhteensa
Muutos, %

Yksityisen kulutuksen hinta
Julkisen kulutuksen hinta

Kotitalouksien kdytettavissa oleva
tulo

Kotitalouksien kdytettavissa oleva
reaalitulo

Prosenttia

Kulutuksen suhde
bruttokansantuotteeseen (kdypiin
hintoihin)

Kotitalouksien sadstamisaste

Kotitalouksien velkaantumisaste’

! Kotitalouksien velat vuoden lopussa suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin.
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-0,2
-0,3
-1,7

0,0
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-0,1

18

2,0
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1,0
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122,8
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1.6 Investoinnit

Puolustushankintojen ajoitukset antavat kone- ja laiteinvestoinneille poikke-
uksellisen, yli 20 prosentin kasvusysdayksen. Rakennusalalla ndkymaét ovat sen
sijaan kaksijakoiset. Muu kuin asuntorakentaminen piristyy jo selvisti, mutta
asuinrakentamisen kasvu antaa odottaa itsedan ensi vuoteen. Vaikka talou-
dessa on myonteisid signaaleja, investointiymparistoa synkistavat edelleen
geopoliittiset kriisit, kuluttajaluottamuksen hauraus ja korkondakymien tuoma
epavarmuus.

Investointien voimakkaan kasvun ennustetaan jatkuvan koko ennustejakson ajan.
Julkisten puolustusmenojen lisdksi investointipohjaa vahvistavat T&K-panostukset
seka teollisuuden vihrea siirtyma. Rakentamisen palautumista jarruttavat kuiten-
kin ulkoiset riskit. Erityisesti Lahi-idan ja Hormuzinsalmen kriisin pitkittdma ener-
giasokki pitaa inflaatiopaineet kohonneina, mika heijastuu suoraan kuluttajien
varovaisuutena ja tekee korkoriskien hallinnasta yrityksille haastavaa.

Investoinnit

volyymin muutos ja kasvuvaikutukset, %
15

10

-10

-15
2005 2010 2015 2020 2025

mm Rakentaminen == Koneet ja laitteet mm Aineettomat investoinnit? = Yhteensa

1) Sisaltas T&K-investainnit
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Rakentamisen kokonaisvolyymi supistui vield vuonna 2025, vaikka loppuvuoden
indikaattoreissa nakyi jo varovaisia valonpilkahduksia. Erityisesti asuinrakennusin-
vestoinnit ovat vajonneet poikkeuksellisen alas. Asuntoaloitusten maara on pudon-
nut yli 60 prosenttia vuoden 2021 huipputasolta, ja uusien asuntojen osuus koko
rakentamisen rahamdarasta on puolittunut 11 prosenttiin vuonna 2025. Markki-
naehtoisen tuotannon sakatessa painopiste siirtyi valtion tukemaan tuotantoon,
jonka madra kuitenkin vahentyy tuntuvasti tasta vuodesta alkaen korkotukilaino-
jen myontovaltuuksien supistusten vuoksi. Elpymista jarruttavat yha asuntojen yli-
tarjonta, uusien myymattdomien asuntojen suuri varasto seka uusien ja kdytettyjen
asuntojen huomattava hintaero. Kaytettyjen osakeasuntojen hintojen odotetaan
laskevan vuositason keskiarvona viela jonkin verran vuonna 2026. Vaikka asuntoja
aloitetaan kappalemaardisesti vahan, tuotannon reaalista volyymia tukee asuntojen
keskikoon suurentuminen, koska nykyisin rakenteilla olevat ja valmistuvat asunnot
ovat neliomaariltaan viime vuosia suurempia. Asuntotuotannon ennustetaan supis-
tuvan vield vuonna 2026, mutta kaantyvan selvaan kasvuun ensi vuonna ja kiihty-
van edelleen vuonna 2028.

Asuntomarkkinoiden kuoppaa on tasoittanut toimitilarakentaminen, jonka volyymi
on sailynyt huomattavasti vakaampana. Taman sektorin ehdoton ydin on parhail-
laan datakeskusten nousemisen poikkeuksellinen buumi, minka lisdksi teollisuus-
hankkeissa on nahtavissa selvaa piristymista. Lisdpotkua investointeihin tuovat
puolustus- ja huoltovarmuushankkeiden merkittava kasvu seka niihin liittyvat eri-
laiset rakennus- ja infrahankkeet. Toimitilarakentamisen ennustetaan kasvavan
kuluvana vuonna reippaasti, ja laajojen uuden energiateknologian hankkeiden
vauhdittamana kasvun odotetaan kiihtyvan entisestaan ensi vuonna.
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Uudisrakentamisen volyymi-indeksi
muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus

Maa- ja vesirakentamisen suhdannetta painavat talla hetkelld useat samanaikai-
set jarrutekijat, joista ndkyvin on maatuulivoimainvestointien selva tasaantuminen
aiempien vuosien huippulukemista. Infrarakentamiseen heijastuu suoraan myos
asuntotuotannon pitkittynyt alavire, silld uusien asuinalueiden puuttuminen mini-
moi pohjarakentamisen seka uuden kunnallistekniikan ja katuverkoston tarpeen.
Tilannetta vaikeuttavat entisestdan julkisen sektorin tiukat talousraamit, joiden
vuoksi seka valtion etta kuntien uusia vaylahankkeita joudutaan siirtdmaan eteen-
pdin. Kun tahan lisatdan korkeana pysynyt kustannustaso, julkisten tilaajien budje-
tit riittavat entista huonommin teiden tavanomaiseen ylldpitoon ja paallystamiseen.
Naiden moninaisten haasteiden seurauksena maarakennusalan volyymin kasvun
ennakoidaan hidastuvan vuonna 2026 ja jaavan pariin prosenttiin.

Parina seuraavana vuotena (2027-2028) maa- ja vesirakentamisen ennustetaan
hidastuvan hieman mutta pysyvan silti pienessa kasvussa. Tata myonteista kehi-
tysta pitavat ylla erityisesti energiasiirtyman edellyttamat suurinvestoinnit, kuten
sahkokantaverkon vahvistamiset, teollisen mittaluokan aurinkovoimapuistot seka
datakeskusrakentamisen jatkuminen hyvalla tasolla. Lisaksi asuntomarkkinoiden
asteittainen toipuminen luo viiveelld uutta kysyntaa perusinfralle, minka ohella
Nato-jasenyyden tuomat puolustushallinnon ja turvallisuusinfrastruktuurin tarpeet
tukevat osaltaan alan maltillista kasvu-uraa.
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Kone- ja laiteinvestointeja vauhdittavat talla hetkelld merkittavasti energiasiirtyma
sekd muuttunut geopoliittinen toimintaymparistd. Puhtaan ja huoltovarmennetun
energian saatavuus on tehnyt Suomesta vetovoimaisen kohteen uusille teollisille
hankkeille, mika lisaa laitteistojen kysyntda. Lahivuosien kokonaiskuvaa hallitse-
vat silti julkisen sektorin puolustusmenot. Investointien ennustetaan loikkaavan
vuonna 2026 noin 20 prosentin kasvuun, mika selittyy F-35-havittajahankintoihin
liittyvien kirjausten ajoituksella. Tata poikkeuksellista piikkia tukevat taustalla teolli-
suuden vihrea siirtyma seka datakeskusten vaatimat mittavat laitehankinnat.

Aineettomien investointien kehitys jatkuu vakaalla kasvu-uraa tutkimus- ja kehi-
tyspanostusten (T&K) vetamana. Julkisen ja yksityisen sektorin toimintaa kirittaa
Suomen strateginen tavoite nostaa T&K-menot neljan prosentin osuuteen suh-
teessa BKT:hen vuoteen 2030 mennessa. Tata pitkajanteista kehitysta turvataan
lakisaateisella T&K-rahoituksella, minka lisaksi yrityksia kannustetaan investointei-
hin verokannustimilla sekd EU-tason innovaatiorahoituksella. T&K-toiminnan ohella
aineettoman varallisuuden eriin tuovat merkittavaa lisdysta datakeskushankkeisiin
liittyvat laajat ohjelmistoinvestoinnit.

Julkiset investoinnit kasvavat noin 25 prosenttia tdna vuonna. Nopeaan kasvuun
vaikuttavat erityisesti valtionhallinnon puolustukseen ja turvallisuuteen liittyvat
hankinnat. Lisaksi edella mainittu T&K-rahoituslaki kasvattaa valtionhallinnon inves-
tointeja tutkimus- ja kehittamistoimintaan.

Taman vuoden investointien kasvua vauhdittavat ilmavoimien monitoimihavittdjien
ensimmadiset toimitukset. Toimitusten odotetaan jatkuvan usean vuoden ajan, mika
yllapitda investointitasoa yhdessa muiden puolustusinvestointien kanssa. Paikal-
lishallinnon investointindkymat vaihtelevat alueittain merkittavasti. Kasvukeskuk-
sissa investointipaineet pysyvat korkeina, mika yllapitaa kuntasektorin investointien
maaraa. Toisaalta kohonneet rahoituskustannukset ja kuntatalouden haasteet voi-
vat hidastaa investointien toteutumista. Hyvinvointialueilla investoinnit kohdistuvat
erityisesti palveluverkkoon, rakennuksiin ja ICT-jarjestelmiin, ja niiden arvioidaan
kasvavan etenkin vuonna 2026.

Julkisten investointien kehitykseen vaikuttavat keskeisesti hallituksen paatokset.
Suurten hankkeiden ja toimitusten ajoitus voi aiheuttaa vaihtelua investointien
madrdssa ennustejakson aikana. Lisaksi puolustushankintojen jakautuminen inves-
tointeihin ja kulutukseen voi poiketa arvioidusta.
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Investoinnit
suhteessa BKT:hen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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2024 2025 2026* 2027* 2028* Osuus
vuonna
2025

Volyymin muutos, %

Talorakennukset -9,5 -1,8 0,8 6,5 5,7 41,9
asuinrakennukset -17.7 0,4 33,0 5,0 75 20,1
muut talorakennukset 1,1 -4,0 50 8,0 4,0 20,5

Maa- ja vesirakennukset -8,9 41 2,0 1,0 1,0 9,5

Koneet ja laitteet 53 0,9 20,0 3,5 2,0 26,3

Aineettomat investoinnit' -51 3,9 45 3,0 3,0 22,3

Yhteensa -5,0 038 6,9 43 3,6 100,0
yksityiset -8, 0,4 2,4 6,3 44 799
julkiset 10,2 23 24,5 2,1 0,9 20,1

Investointien hinta, yhteensa 0,3 -0,1 2,0 2,0 2,2

Investointien osuus BKT:sta

(kdypiin hintoihin), %

Kiintedt investoinnit 22 21,8 23,0 23,6 240
yksityiset 17,6 174 17,6 18,4 18,8
julkiset 44 45 55 53 5.2

! Sisaltda myos T&K-investoinnit.
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1.7  Kotimainen tuotanto
1.7.1 BKT ja tuottavuus

Kokonaistuotannon kasvu nopeutuu. Kiihtyminen on seurausta teollisuuden
kasvun jatkumisesta ja erityisesti rakentamisen seka palveluiden kohenevasta
kehityksesta.

Tammi-maaliskuussa koko talouden arvonlisdys kasvoi 0,9 prosenttia edelli-

sesta vuodesta, selvasti nopeammin kuin vuonna 2025 keskimaarin. Kasvu oli laa-
ja-alaista, silla paatoimialoista vain alkutuotanto supistui. Rakentamisen arvonlisdys
kasvoi ensimmaista kertaa 15 vuosineljannekseen ja kasvu oli paatoimialoista
nopeinta. Rakentamisen arvonlisdyksen taso on kuitenkin runsaat 22 prosenttia pie-
nempi kuin edellisessa huipussa vuonna 2018.

Talouden tuottavuuskehitys on ollut heikkoa viime vuosina. Vuosina 2021-2025
arvonlisdys tyotuntia kohti koheni keskimaarin 0,2 prosenttia. Erityisesti rakentami-
sen ja teollisuuden aloilla tuottavuus keskimaarin heikkeni ja palvelualoilla hieman
koheni. Vuosina 2026-2028 tuottavuuden arvioidaan kasvavan keskimaarin vajaan
prosentin vuodessa, kun talouskasvu kdynnistyy. Tuottavuuden odotetaan kohene-
van kaikilla paatoimialoilla alkutuotantoa lukuun ottamatta.

BKT:n kasvu jaettuna tyéllisiin, tunteihin ja tuottavuuteen

-10
1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020 2024
mm TyStunnit/tydllinen, kasvukontrib. %-y == Tuottavuus/itydtunti, kasvukontrib. %-y
mm Tydllisten maara, kasvukontrib. %-y ==BKT, maaran kasvu, %

Lahde: Tilastokeskus
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Kokonaistuotannon kasvundkymat vuodelle 2026 ovat vaatimattomat, silla Lahi-
idan kriisi varjostaa maailmantalouden kehitysta ja Suomelle tarkeaa vientikysyn-
taa. Lisaksi kulutuskysynta kotimaassa on vaimeaa. Kokonaisarvonlisdys kasvaa
tédna vuonna vajaan prosentin. Teollisuustuotanto hyotyy tilauskannan elpymisesta
ja rakentaminen muun kuin asuinrakentamisen elpymisesta. Muilla toimialoilla
kysynta on edelleen niin vaatimatonta, ettd kasvu jaa tana vuonna niukaksi.

Tuotanto
2005 =100

S [ =
A

100
90 —
80
70 L : : e : —
2005 2010 2015 2020 2025
= Teollisuus == Palvelut = Alkutuotanto Rakentaminen

Lahde: Tilastokeskus, VM

Vuonna 2027 rakentaminen nousee keskeiseksi talouskasvun vauhdittajaksi, kun
koheneva luottamus seka patoutunut kysynta lisadvat alan tuotantoa. Myos pal-
velujen tuotanto kasvaa nopeammin kulutuskysynnan ansiosta. Vuosina 2027-
2028 kokonaistuotannon kasvuvauhdiksi arvioidaan runsaat puolitoista prosenttia
vuodessa, mikd on merkittavasti enemman kuin 2010-luvun keskimaardinen
kasvuvauhti.
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1.7.2 Toimialat

Teollisuuden kausitasoitettu tuotanto on ollut kasvusuunnassa alkuvuonna. Tuo-
tanto kasvoi vuoden alussa verrattuna edellisvuoden vastaaviin vertailukuukau-
siin. Huhtikuulle ulottuvien tilastojen perusteella kasvua on kertynyt Iahes kaikille
padtoimialoille. My6s teollisuuden liikevaihto on ollut kasvussa alkuvuonna paatoi-
mialoilla. Tehdasteollisuuden arvonlisdys kasvoi vuoden 2026 ensimmaisella nel-
jannekselld. Teollisuuden alkuvuoden kasvu on seuraillut kansainvalista kehitysta,
jossa teollisuuden tuotantondakymien arvioidaan jatkuneen hyvana useissa maissa
vield Hormuzinsalmen sulkeutumisen jalkeen. Energian ja raaka-aineiden hintojen
nousu kuitenkin heikentdvat arvonlisda ja erityisesti energiaintensiivisten toimialo-
jen ndakymia ennustejaksolla.

Metalliteollisuuden ndkymat ovat teollisuuden paatoimialoista positiivisimmat.
Metalliteollisuuden tuotannon volyymi-indeksi on ollut hyvdssa kasvussa ja uusia
tilauksia on tullut hyvin. Liikevaihto on myds kehittynyt myodnteisesti. Vuoden 2026
alussa arvonlisdys pysyi lahes ennallaan seka edelliseen neljannekseen etta vuoden-
takaiseen verrattuna. Hyva tilauskanta tukee alan nakymia Hormuzinsalmen sulun
jatkumisesta huolimatta ja telakkateollisuuden tilaukset, jotka jatkuvat ennusteen
keskipitkalle aikavalille asti, tukevat toimialan kehitysta koko ennustejakson ajan.

Kemianteollisuuden arvonlisdys kasvoi alkuvuonna. Kevaan aikana kemianteolli-
suuden volyymi-indeksi ja liikevaihto kasvoivat voimakkaasti ja vienti kehittyi hyvin.
Vientia kasvatti ladketeollisuuden tuotteiden viennin kova kasvu ja nakyma ladke-
teollisuudessa jatkuu hyvana. Muuten kemianteollisuuden nakymia painaa 6ljyn ja
kaasun seka joidenkin raaka-aineiden hintojen kasvu ja saatavuuden heikkenemi-
nen, jotka lisddvat alalla tuotantokustannuksia ja heikentavat kysyntaa.

Metsateollisuuden arvonlisdys kasvoi vuoden 2026 alussa edellisesta neljannek-
sesta oltuaan laskussa vuoden 2025 puolivalista. Lisaksi tuotantomdarat ja viennin
arvo laskivat vuoden takaisesta. Heikon ensimmaisen neljanneksen jdlkeen vuoden
2026 nakymat metsateollisuudelle ovat haastavat. Energiaintensiivisena toimialana
energian hinnan nousu seka kuljetusten ja raaka-aineiden hintojen kasvu vaikutta-
vat alan kustannuksiin ja epavarmuus hidastaa globaalin kysynnan elpymista. Pape-
rin seka paperi- ja kartonkituotteiden valmistuksen toimialalla uudet tilaukset ovat
kuitenkin olleet kasvussa kevaan aikana.
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Teollisuustuotannon volyymi-indeksi toimialoittain
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Lahde: Tilastokeskus

Vaikka rakennusalan synkin suhdannevaihe on jo takana, on toiminnan elpyminen
verkkaisen varovaista ja asuntomarkkinatilanne edelleen poikkeuksellisen vaisu.
Kuluvana vuonna rakentamisen tuottaman arvonlisdyksen odotetaan kasvavan
vasta maltillisesti. Tama johtuu asuntomarkkinoiden pitkittyneesta kuopasta, jossa
alhaiset aloitusmaarat ja valmiiden myymattomien kohteiden varasto jarruttavat
kehitysta. Alan lyhyen aikavalin kehitysta pitaakin pinnalla muu talorakentaminen,
jossa datakeskusten vahva rakentamisbuumi seka teollisuuden investoinnit tuo-
vat kaivattua tukea. Lahivuosina alan arvonlisdayksen kasvun ennustetaan kuitenkin
vauhdittuvan merkittavasti, kun asuntomarkkinat vahitellen toipuvat ja sahkoverk-
kojen seka energiasiirtyman investoinnit jatkavat kasvuaan.
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Rakentamisen luottamus ja tuotanto
kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, Euroopan kemissio

Kaupan myynnin mdaran trendi on alkuvuonna kadntynyt kasvuun seka tukku- etta
vahittdiskaupassa, ja kaupan arvonlisdys kasvoikin kolme prosenttia vuoden 2026
ensimmaiselld neljannekselld. Vahittaiskaupan luottamusindikaattori oli touko-
kuussa selvasti keskiarvonsa ylapuolella (saldoluku 10, keskiarvon ollessa -2), eika
edes Iranin sota ole heikentanyt kaupan luottamusta.

Palveluiden luottamus ja tuotanto
kausitasoitettu saldo ja muutos vuodentakaiseen, %
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Lahde: Tilastokeskus, Euroopan komissio
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Palveluiden volyymi on alkuvuonna kasvanut noin prosentin vuoden takaiseen ver-
rattuna. Kasvussa ovat olleet etenkin kiinteistéalan, kuljetuksen ja varastoinnin seka
hallinto- ja tukipalvelutoiminnan palvelut. Toisaalta rahoitus- ja vakuutustoimin-
nan arvonlisdys on laskenut selvdsti. Palvelualojen luottamusindikaattori oli touko-
kuussa 2026 edelleen hieman keskimaaraista heikommalla tasolla (saldolukema 4,
keskiarvon ollessa 11), mutta kuitenkin nollan yldpuolella.

Vuonna 2026 palveluiden arvonlisdayksen (ml. kauppa ja julkiset palvelut) arvioi-
daan kasvavan puoli prosenttia, kun julkisten palveluiden arvonlisdys laskee edel-
leen ja yksityisten palveluiden arvonlisdys kasvaa noin prosentin. Vuonna 2027
palvelut kasvavat 1,2 prosenttia, kun suhdannetilanteen paraneminen teollisuu-
dessa ja rakentamisessa lisaa yksityisten palvelujen kysyntaa.

Paatoimialojen liikevaihdon kehitys
2021 = 100, kausitasoitettu
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Lahde: Tilastokeskus
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Taulukko 12. Tuotanto toimialoittain

2024 2025 2026* 2027* 2028* Osuus
vuonna
2025
Volyymin muutos, %
Teollisuus 3,8 1,6 1,8 2,4 2,4 20,4
Rakentaminen -6,7 -14 15 5,0 5,0 57
Maa- ja metsatalous -1,7 3,8 0,0 0,0 0,6 2,8
Teollisuus ja rakentaminen 1,4 0,9 1,7 2,9 2,9 26,1
Palvelut -01 -0,2 0,5 12 13 7,1
Tuotanto yhteensa perushintaan 0,3 0,2 0,8 1,6 1,7 100,0
Bruttokansantuote markkinahintaan 0,4 0,2 0,8 1,6 1,7
Kansantalouden tyon tuottavuus 1,2 14 0,8 09 1,1

! Osuus kdypahintaisesta tuotannosta perushintaan.
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1.8  Tyomarkkinat

Tyomarkkinoiden kddnne nayttdaa mahdolliselta ensi vuonna. Tyottomyys jaa
rakenteellista tasoaan selvasti korkeammaksi viela vuonna 2028.

Tyomarkkinoiden kddanne parempaan siirtyy yha. Tammi-huhtikuussa tyollisten
maadra supistui 0,5 prosenttia, siis yha samaa tahtia kuin vuonna 2025 keskimaa-

rin. Tyottomien lukumaaran kasvu oli alkuvuonna vain hieman hitaampaa kuin
viime vuonna keskimaarin ja ylsi 13,8 prosenttiin. Tydvoiman maara kasvoi siten yha
lahes prosentin vauhtia ja tydvoiman ulkopuolella olevien lukumaara supistui run-
saan prosentin. Tydévoimaan osallistumisaste onkin lahes historiansa korkeimmalla
tasolla.

Runsaimmin tydllisyys supistui alkuvuonna yksityisilla palvelualoilla ja teolli-
suudessa. Tyollisten lukumadra taas kasvoi erdilla kaupan, kuljetuksen ja majoi-
tustoiminnan toimialoilla. Tehtyjen tydtuntien maara ei enda vahentynyt, joten
keskimadrainen tyodaika tyodllista kohden lisaantyi.

Tyollisyysasteen trendi ikdluokassa 20-64 -vuotiaat oli helmikuussa 75,3 prosent-
tia, Iahes sama kuin joulukuussa 2025. Vaimea talouskasvu ei tana vuonna juuri-
kaan lisad tydvoiman kysyntad. Alkuvuoden heikko tyollisten lukumadran kehitys ja
avoimien tyopaikkojen maaran vahaisyys viittaavat tyollisyyden heikon kehityksen
jatkuvan. Yksityisen sektorin tyollistamisaikomukset eivat ole vield laajasti kohen-
tuneet. Toisaalta teollisuuden uusien tilausten arvo lisdantyi alkuvuonna, joten
teollisuuden tyévoiman kysynta saattaa kasvaa tana vuonna. Elinkeinoelaman suh-
dannekyselyn mukaan palvelualoilla ja rakennustoiminnassa tydvoimaa lisdavien
yritysten maara on vield pienempi kuin tydvoimaa vahentavien maara. Maahan-
muutto tukee osaltaan tyévoiman tarjontaa, vaikka rekisterikorjausten vuoksi net-
tomaahanmuutto hidastuukin tdnd vuonna selvasti. Tydvoiman maaran kasvu taas
lisaa tyottomien lukumaaraa. Tyollisten maara supistuu tana vuonna keskimaarin
0,4 prosenttia.
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Avoimet tyopaikat
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Lahde: TEM,Tilastokeskus, VM

Vuosina 2027-2028 talous kasvaa nopeammin, ja tyollisyys lisddntyy vuosittain kes-
kimaarin vajaan prosentin. Kasvu on laaja-alaista, ja sita tukevat myds hallituksen
vuodesta 2024 alkaen toteuttamat tydvoiman tarjontaa edistavat toimet. Tyollisyys-
aste (20-64-vuotiaat) nousee noin 76'2 prosenttiin, jadden silti selvasti vuoden 2022
78,1 prosentin huipputasoa matalammaksi. Tyollisyytta edistaa myos tydikaisen
vdeston kasvu, joka johtuu erityisesti maahanmuutosta: 20-64-vuotiaita arvioidaan
olevan vuonna 2028 noin 24 000 enemman kuin vuonna 2025.
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Tydllisyys- ja osallistumisaste
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Tyottomien lukumaara lisdantyi alkuvuonna yha laaja-alaisesti ja runsaasti. Erityisen
runsaasti lisdantyi 35-44-vuotiaiden tyottomyys. Miesten tyottomyys tassa ikaluo-
kassa kaksinkertaistui. Ammattiryhmittdin tyottomyyden kasvu kosketti erityisesti

erityisasiantuntijoita, johtajia seka palvelu- ja myyntiammateissa toimivia. Alkutuo-

tantoammateissa tyottomyys supistui.
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Tydttémyysaste
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Lahde: Eurcopan komissio, Tilastokeskus, VM

Tyottomyysasteen trendi nousi huhtikuussa 10,6 prosenttiin eli hieman suurem-
maksi kuin viime vuoden lopussa. Vuonna 2026 ty6ttomyys kasvaa edelleen, silla
tyollisten maara véahenee ja tyévoiman ulkopuolelta siirtyy vaestéa tydovoimaan. Eri-
tyisesti julkisen palvelusektorin sadstdtarpeet hidastavat tyollisyyden kohenemista
ja osaltaan kasvattavat tyottomyytta. Tyottomyysaste nouseekin keskimaarin lahes
kymmeneen ja puoleen prosenttiin. Vertailukelpoisilla tiedoilla tydttomyysaste ei
ole viimeisen 17 vuoden aikana ollut yhta suurta. Tyo- ja elinkeinoministerion maa-
ritelmdn mukaisia rekisterdityneita tyottomia oli viimeksi yhta paljon vuosina 2015-
2016.Vuosina 2027-2028 talouden piristyminen auttaa vahentdamaan tyottomyytts,
kun tydvoiman kysynta lisddntyy, mutta ammattitaitoiseen tydvoimaan kohdis-
tuvat korkeammat osaamisvaatimukset hidastavat tata kehitystd. Vuonna 2028
tyottdmyysaste jaa yha selvasti yli yhdeksaan prosenttiin, merkittavasti Suomen
rakenteellisen ty6ttdmyyden tuona vuonna noin kahdeksaksi ja puoleksi prosen-
tiksi arvioitua tasoa korkeammalle.
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Taulukko 13. Ty6voimatase

2024 2025 2026* 2027*% 2028*

1000 henkeéd keskiméarin vuodessa
Tydikdinen véesto (15-74-vuotiaat) 453 4167 4175 183 4191
Tydikdinen vdestd (15—64-vuotiaat) 3473 3493 3502 3513 3520
Tydvoima (15—-74-vuotiaat) 2841 2868 2878 2891 2901
Tyélliset (15-74-vuotiaat) 2602 2590 2580 2603 2621

siitd 15—-64-vuotiaat 2504 2495 2485 2507 2525
Tyottomat (15-74-vuotiaat) 238 278 298 288 280
Maaran muutos, 1000 henkea
Tydikdinen vdestd (15—64-vuotiaat) 31 20 9 1 7
Tyolliset (15—-64-vuotiaat) -28 -9 -10 22 18
Prosenttia
Tyéllisyysaste (15—64-vuotiaat) 72,1 714 71,0 714 71,7
Tyéllisyysaste (20—64-vuotiaat) 76,7 76,0 75,6 76,0 76,4
Tyottomyysaste (15-74-vuotiaat) 8,4 9,7 10,4 10,0 9,7
1000 henkea vuoden aikana
Maahanmuutto, netto 47 35 19 25 25
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1.9  Keskipitkan aikavalin nakymat 2029-2030

Suomen talouden odotetaan kasvavan 1,5 prosenttia vuonna 2029 ja 1,2 pro-
senttia vuonna 2030. Tydllisyysaste nousee 72,4 prosenttiin vuonna 2030.
Bruttokansantuote kasvaa potentiaalista tuotantoa nopeammin tarkastelu-
jaksolla, ja tuotantokuilu sulkeutuu vuonna 2030.

Keskipitkan aikavalin kehitysarvio perustuu arvioon potentiaalisen tuotannon
kehityksestad, silld sen ajatellaan maarittavan talouden kasvuedellytykset suhdan-
neperiodin jalkeen." Potentiaalinen tuotanto viittaa talouden pitkdn aikavalin kas-
vu-uraan tai kestavaan, vakaan inflaation takaavaan tuotannon tasoon, joka on
saavutettavissa talouden kapasiteetin ollessa normaalikdytossa.

Bruttokansantuote ja potentiaalinen tuotanto
volyymisarja, viitevuoden 2015 hinnoin, miljardia euroa

: -
235 i

230 / /

225 AT —

220 //‘\ / v

N % WA
205 /4 \./

200 L L 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2005 2010 2015 2020 2025 2030

==BKT ==Potentiaalinen tuotanto
Léhde: VM

1 Valtiovarainministerio kdyttaa potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun arvi-
oinnissa EU:n komission ja jadsenmaiden yhdessa kehittdamaa tuotantofunktiome-
netelmaa, jossa potentiaalisen tuotannon kasvu jaetaan arvioihin potentiaalisen
tyopanoksen, padoman ja potentiaalisen kokonaistuottavuuden kehityksesta.
Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia muuttujia, joi-
den arviointiin liittyy epdvarmuutta etenkin voimakkaan suhdannesyklin seka
tuotantorakenteen nopean muutoksen aikana.
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Keskipitkalla aikavalilla Suomen talouden odotetaan kasvavan kohtalaisesti. Vuo-
sina 2029 ja 2030 bruttokansantuotteen ennakoidaan kasvavan 1,5 ja 1,2 prosenttia
vuodessa.?

Tyollisyysasteen (15-64-vuotiaat) arvioidaan kohoavan 72,1 prosenttiin vuonna
2029 ja 72,4 prosenttiin vuonna 2030. Ty6ttémyysasteen arvioidaan puolestaan las-
kevan maltillisesti ja ty6ttdmyyskuilun odotetaan sulkeutuvan vuonna 2030, jolloin
tyottémyysasteen ennakoidaan olevan 8,6 prosenttia. Kuluttajahintojen nousun
arvioidaan saavuttavan Euroopan keskuspankin 2 prosentin inflaatiotavoitteen jo
vuonna 2029, ja pysyvan talla tasolla myds vuonna 2030.

Vuosina 2026-2030 potentiaalisen tuotannon arvioidaan kasvavan keskimaarin 0,8
prosenttia vuodessa. Kasvu muodostuu tyopanoksen, pddomakannan ja kokonais-
tuottavuuden kehityksista. Tydpanoksen vaikutuksen arvioidaan olevan keskimaa-
rin 0,1 prosenttiyksikkda vuodessa. Tydpanoksen kasvukontribuutiota heikentaa
tyollista kohden laskettujen tyotuntien kasvuvaikutuksen jo pitkdan jatkunut nega-
tiivinen kehitys. My6s tyoikaisen vdeston positiivinen kasvuvaikutus hiipuu tarkas-
telujakson lopulla.

Padaomakannan kehitys tukee potentiaalisen tuotannon kasvua keskimaarin 0,4 pro-
senttiyksikk6a vuodessa vuosina 2025-2030. Padomakannan kasvun merkitys on
ollut koko 2000-luvun ajan melko vakaa.

Kolmantena kasvun lahteend on kokonaistuottavuus, jonka kasvun ennakoidaan
vahvistuvan tarkastelujakson lopulla verrattuna 2020-luvun alkuun. Kasvu jaa kui-
tenkin vaatimattomaksi 2000-luvun alkuvuosiin verrattuna. Hidasta kehitysta
selittdvat muun muassa talouden rakennemuutos, jossa korkean tuottavuuden toi-
mialojen supistuminen ja palveluvaltaistuminen ovat alentaneet kokonaistuotta-
vuuden kasvuvauhtia. Sama kehitys on ollut ndhtavissa myds muissa kehittyneissa
talouksissa, mutta Suomessa tuottavuuden kasvu on ollut erityisen hidasta. Vuosina

2 Tyypillisesti bruttokansantuotteen kasvu maaraytyy keskipitkalla aikavalilla
potentiaalisen tuotannon kasvun perusteella. Lahtokohtana on sovittaa brut-
tokansantuotteen kasvu niin, etta tuotantokuilu umpeutuu tarkastelujakson
lopulla. Tasta perusoletuksesta voidaan kuitenkin poiketa, mikali on selvaa, etta
sdadannon noudattaminen tuottaisi epauskottavia tuloksia. Tall6in tuotantokuilu
voi tilanteen mukaan olla positiivinen tai negatiivinen.
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2026-2030 kokonaistuottavuuden kasvun vaikutuksen arvioidaan olevan keskimaa-
rin noin 0,3 prosenttiyksikk6d vuodessa, kun se 2000-luvun alussa oli keskimaarin
noin kaksi prosenttiyksikkoa vuodessa.

Potentiaalisen tuotannon kasvu ja sen osatekijét

EU-menetelman mukaan, %

-2
-3
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030
m Kokonaistuottavuus = P33omapanos
m Tydpanos - Potentiaalinen tuotanto

Lahde: Tilastokeskus, VM

Taulukko 14. Keskeisia lukuja keskipitkalld aikavalilla

2024 2025 2026* 2027*  2028*  2029*  2030*

BKT markkinahintaan, volyymin 0,4 0,2 0,8 1,6 1,7 1,5 1,2
muutos, %

Bruttokansantuote, arvo, mrd. euroa 276 281 290 301 314 325 337
Kuluttajahintaindeksi, muutos, % 1,6 03 2,0 19 2,0 2,0 2,0
Tyottomyysaste, % 8,4 9,7 10,4 10,0 9,7 9,1 8,6
Tydllisyysaste, % 72,1 7,4 71,0 7,4 7,7 72,1 72,4
Tuotantokuilu, % potentiaalisesta 2,4 -2,6 2.3 -1,6 -0,8 -0,3 0,0
tuotannosta'

Potentiaalisen tuotannon kasvu, %' 0,6 04 0,6 0,8 1,0 09 09

' Arvioitu EU:n yhteiselld menetelmalla.
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2 Julkinen talous

2.1  Julkisyhteisot yhteensa

Julkinen talous pysyy sitkedsti alijaamaisena. Menoja kasvattavat erityisesti
puolustus- ja korkomenot, samalla kun veronkevennykset heikentavit sopeu-
tustoimien vaikutusta. Julkinen velka nousee tasaisesti ja ylittaa tana vuonna
90 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Tana vuonna julkisen talouden alijdaman odotetaan heikkenevan 4,4 prosenttiin
suhteessa BKT:hen. Alijadamaa syventavat erityisesti puolustushankinnat. Veronke-
vennykset hidastavat verotulojen kasvua. Puolustusmenojen kasvun vastapainoksi
voimaan tulee vield jonkin verran sopeutustoimia, jotka hidastavat menojen kas-
vua. Puolustusmenoja kasvattaa erityisesti F35-havittdjien hankinta. Talouskasvu on
jaddmassa vaisuksi, mutta kulutusverojen kertymaa kasvaa reippaasti, osittain hinto-
jen kasvun takia.

Ensi vuonna puolustusmenot pysyvat korkealla tasolla. Yhteiséveron kevennys
hidastaa verotulojen kasvua. Alijaama asettuu 4,6 prosenttiin. Vuosina 2028-2030
julkisen talouden tilanne pysyy ennallaan. Talouskasvu kohenee, mutta verotulo-
jen kasvu pystyy kattamaan lahinna menojen kasvun. Korkomenot kasvavat koko
ennustekauden, ja puolustusmenojen kasvu kiihtyy erityisesti vuonna 2029.

Julkisyhteisojen velka nousee tana vuonna 90,7 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Vel-
kasuhteen kasvu hidastuu lahivuosina keskimaarin 2,1 prosenttiyksikkd6n vuo-
dessa, mutta velkaantuminen jatkuu valtion- ja paikallishallinnon alijdg@mien vuoksi.
Velka on lahes 99 prosenttia BKT:sta vuonna 2030.

Valtionhallinnon alija@ama on erityisen syva. Tand vuonna alijadma syvenee viiteen
prosenttiin. Valtion verotuloja painavat tana vuonna ansiotuloveron kevennykset,
mutta toisaalta tuloihin sisaltyy myos kertaluonteisia lisdavia eria. Ensi vuonna val-
tion alijaamaa parantaa Valtion eldkerahastolta saatava miljardin euron lisdtulou-
tus. Valtion menoihin kohdistuu myds sopeutustoimia tana ja ensi vuonna. Vuoden
2027 tilapdisen paranemisen jalkeen alijadma pysyy noin viiden prosentin tasolla.
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Paikallishallinnon menoja kasvattaa erityisesti hintojen ja palkkojen nopean nousu,
mika yllapitaa alijadmaa koko ennustekauden ajan. Hyvinvointialueiden rahoitus-
asema pysyy tasapainossa vuonna 2026, mutta heikkenee vuodesta 2027 alkaen
menojen kasvun vuoksi. Samaan aikaan hyvinvointialueiden tulojen kasvua hidas-
tavat rahoituslain uudistus seka valtion jalkikateistarkistuksen taso. Ennusteessa tar-
kistus perustuu kehyksiin varattuun summaan, joka jaa painelaskelman mukaista
tasoa matalammaksi vuosina 2029-2030.

Kuntahallinnon rahoitusasema pysyy ennustejaksolla alijagdgmaisena, keskimaa-

rin noin 0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen. Alijadmaan vaikuttavat kulutusmenojen
kasvu, korkea investointitaso ja valtionosuuksien maaraaikaiset leikkaukset. Ali-
jaama supistuu noin 0,2 prosenttiin ennustejakson lopulla valtionosuusleikkausten
paattyessa.

Sosiaaliturvarahastot pysyvat kokonaisuutena ylijagdmaisina lapi ennustekauden
erityisesti tydeldkelaitosten vahvan rahoitusaseman ansiosta. Tyoeldkelaitosten
ylijddma perustuu padosin omaisuustuloihin ja tydelakemaksutuloihin. Muut sosi-
aaliturvarahastot toipuvat kuluvan vuoden alijadmasta tasapainoon ensi vuonna ja
ovat hieman ylijaamaisia loppuennustejakson ajan.

Julkisyhteisdjen tulot, verotulot ja menot
suhteessa BKT:hen, %
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Lahde: Tilastokeskus, VM
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Julkisyhteisojen alijaama ja velkaa kerryttava alijaama

suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025 2030

m Julkisyhteisojen alijagama  m Velkaa kerryttava alijagama
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Taulukko 15. Julkisyhteisot

Miljardia euroa

Vilittomat verot

Tuotannon ja tuonnin verot
Sosiaalivakuutusmaksut

Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensa'
Omaisuustulot

Myynti- ja maksutuotot (ml. tuotos omaan
kdyttoon)

Muut tulot

Kokonaistulot

Palkansaajakorvaukset ja vélituotekdytto
Tukipalkkiot

Sosiaalietuudet ja -avustukset

Muut tulonsiirrot

Omaisuusmenot

Padoman bruttomuodostus

Muut menot

Kokonaismenot

Kulutusmenot

Julkisyhteisdjen nettoluotonanto
Valtionhallinto
Kuntahallinto
Hyvinvointialueet
Tydelakelaitokset

Muut sosiaaliturvarahastot

Valtion ja paikallishallinnon nettoluotonanto

Perusjaama’

! Sisaltaa padomaverot.

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.

2024

44,1
38,5
327

16,6
11,0
175

2,2
147,4

69,2
32
62,2
67
44
123
14
159,4
72,0

-12,0
-10,2
-0,9
-1,7
2,2
-1,3
-12,9
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2025

44,9
39,5
341
119,6
1,7
17,9

2,5
151,7

70,4
31
62,7
6,8
4,6
124
1,2
161,3
731

-9,6
-10,9
-0,8
0,1
28
-0,8
-11,6

2026*

45,7
41,9
35,6
124,4
11,6
18,4

2,3
156,7

72,2
33
04,1
74
52
159
1,2
169,4
753

12,7
14,4
-0,8
01
27
-03
15,1

2027*

47,0
41,8
36,9
126,9
12,0
18,8

18
159,5

74,0
3,2
66,1
75
6,0
15,8
0,9
173,4
77,8

-13,9
-14,1
-1,2
-0,3
17
0,0
-15,6

2028*

49,2
43,0
384
1319
12,3
19,3

1,5
165,0

76,8
3,2
67,7
7,6
6,7
16,3
08
179,2
81,0

141
16,1
-09
-0,4
30
02
174
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Taulukko 16. Julkisen talouden keskeisia tunnuslukuja

Suhteessa BKT:hen, %
Verot ja sosiaaliturvamaksut
Julkisyhteisdjen menot
Julkisen talouden nettoluotonanto
Valtionhallinto
Kuntahallinto
Hyvinvointialueet
Tydeldkelaitokset
Muut sosiaaliturvarahastot

Valtionhallinnon ja paikallishallinnon
nettoluotonanto

Julkisyhteisojen velka
Valtionvelka
Perusjaama’
Rakenteellinen jgama

Julkisyhteisdjen nettomenot, vuotuinen
muutos, %>

Julkisyhteisgjen tydllisyys, 1000 henked
Valtionhallinto
Kuntahallinto
Hyvinvointialueet

Sosiaaliturvarahastot

' Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.

2024

23
577
-44
3,7
-03
-0,6

08
-05
-47

824
61,4
2,8
-3,0

707
155
260
279

13

2025

4,6
57,5
34
39
-03

0,0

1,0
-03
-4

88,5
66,9
-1,8
-19
-0,6

695
146
259
277

14

2026*

2,9
58,4
-44
5,0
03

0,0

09
0,1
5,2

90,7
69,1
22,6
3,0

44

695
146
257
278

14

2027*

42,2
57,6
-46
-47
-0,4
0,1

0,6

0,0
5,2

92,3
71,0
-2,6
3,7

34

691
14
257
279

14

2 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2024/1263, 2 artikla 2 kohta.
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2028*

2,1
571
-45
5,1
-03
-0,1

1,0

01
55

94,1
73,2
24
-40

33

692
14
257
279
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2.2 Valtionhallinto

Valtionhallinnon alijaama on syva. Sopeutustoimet eivat riita kattamaan puo-
lustus- ja korkomenojen kasvua tulevina vuosina. Lisdksi veronkevennykset
hidastavat tulojen kasvua erityisesti tdna ja ensi vuonna.

Tana vuonna valtion alijaama heikkenee 5,0 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Talou-
den suhdanne pysyy vaisuna, ja menoja nostaa merkittavasti yli kahden miljardin
lisdys puolustushankinnoissa. Kasvusta suurin osa liittyy F-35-havittdjien toimituk-
siin ja niiden kirjaamiseen kansantalouden tilinpidossa. Budjettitaloudessa menot
ajoittuvat kuitenkin eri tavoin. F35-hankintojen odotetaan rasittavan valtionhallin-
non taloutta vuoteen 2030 saakka. Liséksi veronalennukset pienentdvat tuloverojen
tuottoa tana vuonna. Tilannetta toisaalta parantaa kertaluonteinen rahapeliuudis-
tukseen liittyva tulo.

Vuonna 2027 valtionhallinnon alijdama pienenee 4,6 prosenttiin. Kehitysta auttaa
kertaluonteinen yhden miljardin euron lisatuloutus Valtion eldkerahastosta. Verotu-
lojen kasvua hidastavat yhteisdveron kevennys ja vaimea yksityinen kulutus, mika
heijastuu arvonlisaverotulon kertymaan. Vuonna 2028 alijaama heikkenee jalleen
hieman yli 5 prosenttiin, kun kertaluonteinen tuloutus poistuu.

Menojen kasvua ajavat puolustus- ja korkomenot

Valtionhallinnon menojen kasvua vauhdittavat seuraavina vuosina erityisesti puo-
lustusmenot seka vuosittain kasvavat korkomenot. Menojen kasvua hillitsee sopeu-
tustoimet, joita tulee voimaan merkittavammin viela tanad ja ensi vuonna.

Puolustusmenot kasvavat voimakkaasti tanad vuonna ja kehyskauden lopulla, kun
niiden taso nostetaan 3,2 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Korkomenojen kasvua
selittaa edelleen kohonneen korkotason siirtyminen asteittain korkomenoihin seka
velan maaran kasvu. Korkomenoja oli viime vuonna 3,7 mrd. euroa, ja niiden odote-
taan kasvavan vuoteen 2030 mennessa 6,9 mrd. euroon.

Valtion merkittdvin menoerd, hyvinvointialueille maksetut tulonsiirrot, kasvaa tana
vuonna 1,2 mrd. euroa, minka jalkeen hyvinvointialueiden rahoituksen kasvu hidas-
tuu hetkellisesti noin 0,3 mrd. euroon. Menoja kasvattaa myds EU-jasenmaksujen
nopea kasvu tana vuonna.
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Valtion investoinnit nousevat tdnd vuonna ennatystasolle kolmeen prosenttiin
BKT:sta. Kasvua on ldhes 50 prosenttia edellisvuodesta. F35-havittajien toimitukset
ovat tarkein selittdja. Seuraavina vuosina myds muut suuret hankkeet, kuten Raja-
vartiolaitoksen ja merivoimien alukset sekd yleinen maararahatason nosto, lisdavat
investointeja. Valtion investointien ajoittumiseen sisaltyy epavarmuutta erityisesti
puolustushankinnoissa.

Valtionhallinnon tulojen kasvu hidastuu veronkevennysten vuoksi
Valtionhallinnon verotulojen kasvu kiihtyy 3,6 prosenttiin tdna vuonna veronke-
vennyksista huolimatta. Erityisesti yhteiso- ja arvonlisaveron kertyman kehitys on
vahvaa ja verotuloja kasvattaa lisdksi rahapelisadntelyn uudistukseen liittyva kerta-
luonteinen erd.

Ensi vuonna verotulojen kasvu hidastuu yhteen prosenttiin. Hidastuminen johtuu
kuluvan vuoden kertaluonteisten erien poistumisesta sekd yhteisdveron tuoton pie-
nentymisesta veronkevennyksen seurauksena. My6s ansiotuloverotukseen kohdis-
tuu kevennyksid. Koko ennustekaudella verotulot kasvavat keskimaarin noin kolme
prosenttia vuodessa.

Vililliset verot kasvavat ennustekaudella keskimaarin kolme prosenttia vuodessa.
Tana vuonna arvonlisdaveron tuoton arvioidaan kasvavan noin kuusi prosenttia.
Vaikka kulutuksen maara kehittyy vaimeasti, hintojen nousu kasvattaa kulutuksen
arvoa.

Valittdmat verot kasvavat keskimaarin 3,2 prosenttia vuodessa. Veronkevennyk-

set heikentavat kertymaa tana ja ensi vuonna. Ansio- ja paaomatuloverojen tuotto
supistuu kuluvana vuonna, mutta kasvaa sen jalkeen lahes viisi prosenttia vuodessa.
Yhteisdveron kertyma kasvaa tand vuonna yli yhdeksan prosenttia, mutta supistuu
ensi vuonna veronkevennysten seurauksena.
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Valtionhallinnon tulot ja menot

mrd. euroa
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Valtionhallinnon rahoitusasema
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Julkisyhteisdjen velka
suhteessa BKT:hen, %
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Taulukko 17. Valtionhallinto

Miljardia euroa
Vilittomat verot
Tuotannon ja tuonnin verot
Sosiaaliturvamaksut
Verot ja sosiaaliturvamaksut yhteensa'
Myynti- ja maksutulot
Omaisuustulot
Muut tulot

Kokonaistulot

Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto
Omaisuusmenot
Tukipalkkiot
Sosiaalietuudet ja luontoismuotoiset etuudet
Muut tulonsiirrot
siitd muille julkisyhteisdille
Pddoman bruttomuodostus
Muut menot
Kokonaismenot

Kulutusmenot

Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-)

Perusjaama’

! Sisaltaa perinto- ja lahjaveron.

2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.

2024

324
36,2
0,0
69,9
49
31
47
82,7

18,4
34
2,8
55

56,2

50,6
53
13

92,9

18,9

-10,2
-6,8
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2025

33,2
372
0,0
71,4
49
31
51
84,5

18,4
3,7
26
53

58,8

53,3
55
11

95,4

18,7

-10,9
-7,2

2026*

33,2
39,5
0,0
73,9
50
29
51
86,9

18,8
41
2,7
53

60,7

54,5
8,6
11

101,3

19,0

14,4
103

2027*

34,1
39,3
0,0
74,7
51
3,0
59
88,6

18,9
49
2,6
54

61,5

55,2
8,5
0,8

102,7

19,6

-141
-9,2

2028*

358
40,5
0,0
77,6
52
3,0
47
90,5

19,8
5,6
26
57

63,2

56,9
89
0,7

106,6

20,8

-16,1
-10,5
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2.3 Kuntahallinto

Kuntahallinnon ennustetaan pysyvan keskimaarin noin 0,3 prosenttia alijaa-
maisena suhteessa BKT:hen. Talouden epatasapainoon vaikuttavat erityisesti
kulutusmenojen kasvu, korkea investointitaso seka valtionosuuksiin kohdis-
tuvat leikkaukset. Kuntahallinnon alijaadma supistuu ennustejakson lopulla
maaraaikaisten valtionosuusleikkausten paattyessa.

Kuntahallinnon taloustilanne pysyy haastavana ldhivuosina. Vuonna 2026 alijaama
pysyy 0,3 prosentissa, syvenee 0,4 prosenttiin vuonna 2027 ja supistuu 0,3 prosent-
tiin vuonna 2028.

Kuntahallinnon kulutusmenot kasvavat ennustevuosina padasiassa hintojen nou-
sun vuoksi, vaikka menojen maara alenee syntyvyyden laskun ja ikdluokkien
pienenemisen myota. Erityisesti kunta-alalle sovitut palkkaratkaisut nostavat henki-
|6stovaltaisen sektorin tydvoimakustannuksia. Palkankorotukset ovat suurimmillaan
Iahivuosina, ja kuntien ansiotasoindeksin ennakoidaan ylittavan yleisen ansiotason
kehityksen vuosina 2027-2028.

Kuntien peruspalvelujen painopiste on sivistys- ja kulttuuripalveluissa, joiden
yhteenlaskettu palvelutarve on laskeva. Palvelutarpeen lasku ei kuitenkaan reali-
soidu menojen alenemisena samassa suhteessa, silla palveluverkkoon, henkil6s-
torakenteeseen ja lainsdaadanndllisiin velvoitteisiin liittyvat jaykkyydet hidastavat
menojen sopeuttamista. Lisaksi varhaiskasvatuksen osallistumisaste ja erityisen
tuen tarve ovat kasvaneet viime vuosina. Palvelutarpeen laskua on taman vuoksi
ennusteessa hieman loivennettu.

Syntyvyyden lasku ja maan sisdinen muuttoliike lisadvat kuntien valisia eroja. Muut-
totappiokunnissa tulopohja heikkenee ja tydikdinen vdesto vdahenee, kun taas
kasvukeskuksissa lisaantyva vdesto yllapitaa voimakkaita investointitarpeita. Inves-
toinnit pysyvat ennustejaksolla kokonaisuutena korkealla tasolla, vaikka inves-
tointinakymat ovat osassa kuntia laskevia. Valtaosa panostuksista kohdistuu
vélttamattomaan perusinfrastruktuuriin, kuten rakennuksiin ja teihin, mutta tasoa
pitavat ylla myos vihredn siirtyman investoinnit.
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Kuntien verotulot kasvavat parantuneen suhdannetilanteen vauhdittamana.
Vuonna 2026 verotulojen kasvu kiihtyy 5,5 prosenttiin kunnallisveron ja yhteiso-
veron vahvan kehityksen my6ta. Kokonaisverotulojen kasvu tasoittuu keskipitkalla
aikavalilla noin 3,6 prosenttiin.

Valtiolta saatujen tulonsiirtojen kehitys vaihtelee ennustejaksolla. Tulonsiirtoja kas-
vattavat kustannustenjaon tarkistus ja indeksikorotukset, mutta niita pienenta-

vat samanaikaisesti hallituksen peruspalveluiden valtionosuuteen kohdennetut
vahennykset. Ennustejakson lopulla maaraaikaisten leikkausten paattyminen kas-
vattaa valtionosuuksia. Tulorahoitus ei riita kuitenkaan kattamaan menopaineita,
ja kuntahallinto pysyy noin 0,2 prosenttia alijadmaisend suhteessa BKT:hen vuosina
2029-2030.

Ennusteeseen liittyy riskeja molempiin suuntiin. Kuntien omat sopeutustoimet voi-
vat vahvistaa rahoitusasemaa ennakoitua enemman, jos palveluverkon ja hen-
kilostomenojen sopeuttamisessa onnistutaan odotettua paremmin. Toisaalta
sopeutustoimien epdonnistuminen tai geopoliittisen tilanteen kiristyminen voi kas-
vattaa menoja ennustettua nopeammin.
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Kuntahallinnon rahoitusasema
suhteessa BKT:hen, %

0,4
0,2

2010 2015 2020 2025 2030
Laaja paikallishallinto vuoden 2022 loppuun saakka

Lahde: Tilastokeskus, VIV

Kuntahallinnon velka
45 20

= Mrd. euroa (vasen asteikko) = Suhteessa BKT:hen, % (oikea asteikko)

Laaja paikallishallinto vuoden 2022 loppuun saakka
Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 18. Kuntahallinto'

2024 2025 2026* 2027* 2028*
Miljardia euroa
Verot 14,0 14,1 14,9 15,4 16,0
kunnallisvero 10,0 10,1 10,7 11,0 1,5
yhteisdvero 1,7 1,7 1,8 1,9 2,0
kiinteistovero 23 2,4 2,4 2,4 2,5
Myynti- ja maksutulot 6,1 6,3 6,4 6,5 6,6
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 8,3 9,2 9,4 9,3 9,9
Muut tulot 2,1 2,2 23 23 2,4
Kokonaistulot 30,5 31,9 32,9 33,5 34,8
Palkansaajakorvaukset ja 22,8 23,6 241 24,8 25,6
vdlituotekdytto
Sosiaaliavustukset ja 0,5 0,7 0,7 0,7 0,7
luontoismuotoiset etuudet
Muut tulonsiirrot 1,7 2,2 2,4 2,4 2,4
Omaisuusmenot 0,8 0,7 0,8 0,8 0,8
P&ddoman bruttomuodostus 5,6 5,5 5,6 5,8 6,0
Muut menot 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Kokonaismenot 31,5 32,7 33,8 34,7 35,7
Kulutusmenot 21,7 22,3 23,1 23,9 24.8
Nettoluotonanto (+) / -09 -0,8 -0,8 -1,2 -0,9
nettoluotonotto (-)
Perusjaama’ -0,1 -0,1 0,0 03 -0,0

' PI. Helsingin sosiaali- ja terveydenhuolto seka pelastustoimi.
2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.4  Hyvinvointialuehallinto

Hyvinvointialueiden rahoitusasema pysyy viela vuonna 2026 tasapainossa,
mutta alkaa sen jilkeen heikentya vahitellen menojen kasvaessa tuloja
nopeammin. Kehitysta selittavat erityisesti palkankorotusten ja vaeston
ikdantymisen kasvattamat menopaineet, kun taas rahoituksen kasvu jaa tata
hitaammaksi.

Hyvinvointialueiden rahoitusasema pysyy tasapainossa vuonna 2026, mutta kaan-
tyy sen jdlkeen vahitellen alijadmaiseksi. Alijadma on noin 0,1 prosenttia suhteessa
BKT:hen vuonna 2027 ja kasvaa noin 0,3 prosenttiin eli noin miljardiin euroon vuo-
teen 2030 mennessa. Menot kasvavat vuosina 2026-2030 keskimaarin noin 3,5 pro-
senttia ja tulot noin 2,9 prosenttia vuodessa.

Kulutusmenojen kasvua ennustejaksolla lisaavat kustannustason nousu palk-
karatkaisujen seurauksena seka vaeston ikaantymisesta johtuva sosiaali- ja
terveydenhuollon palvelutarpeen kasvu. Lisdaksi kokonaismenoja kasvattavat hyvin-
vointialueiden investointitarpeet, jotka kohdistuvat erityisesti palveluverkon, raken-
nuskannan ja ICT-jarjestelmien uudistamiseen. Investointien arvioidaan kasvavan
erityisesti vuonna 2026 rakennus- seka kone- ja laiteinvestointien myota.

Menojen kasvua hillitsevat hallituksen menosopeutukset seka sosiaali- ja terve-
ydenhuollon asiakasmaksujen korotukset, joiden vaikutus kohdistuu erityisesti
vuoteen 2027. Lisdksi menojen kasvua hillitsevat hyvinvointialueiden omat sopeu-
tustoimet kuluvana vuonna. Ennusteeseen niita on huomioitu noin 0,4 miljardin
euron edestd, ja arviota on tarkistettu hieman yl6spdin vuoden ensimmaisen nel-
janneksen toimintakatteen maltillisen kehityksen perusteella.

Alueiden tulot koostuvat pddosin valtion rahoituksesta ja asiakasmaksuista. Valtion
rahoituksen kehitykseen vaikuttavat hyvinvointialueindeksi, palvelutarpeen kasvu
seka lainsdaadantomuutokset. Hyvinvointialueiden rahoituslain kolmannen vaiheen
uudistus hidastaa rahoituksen kasvua.

Valtion rahoitusta tarkistetaan jadlkikdteen kahden vuoden viiveelld alueiden toteu-
tuneen kirjanpidollisen tuloksen perusteella. Vuonna 2027 tarkistus on noin 0,9 mil-
jardia euroa. Ennusteessa kaytetty jalkikateistarkistus perustuu julkisen talouden

suunnitelmassa varattuun maaraan. Jos alueiden menot kehittyvat painelaskelman
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mukaisesti, tarkistus olisi vuosina 2027 ja 2028 noin 0,1 miljardia euroa julkisen
talouden suunnitelmassa varattua maaraa pienempi, mutta kasvaisi vuonna 2029
noin 0,2 ja vuonna 2030 noin 0,6 miljardia euroa varattua maaraa suuremmaksi.

Ennusteeseen liittyy epavarmuuksia molempiin suuntiin. Menot voivat jaada arvi-
oitua pienemmiksi, jos sddstétoimet ja toiminnan tehostaminen onnistuvat odotet-
tua paremmin. Toisaalta sopeutustoimien viivastyminen tai epdonnistuminen seka
yllattavat menolisaykset, kuten kustannustason odotettua nopeampi nousu tai pal-
velutuotannon kasvu, voivat heikentda hyvinvointialueiden rahoitusasemaa ennus-
tettua enemman.

Hyvinvointialuehallinnon tulot ja menot

mrd. euroa
42

40

38

36

34

32 /

30

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

=—Tulot ——Menot

Lahde: Tilastokeskus, VM
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Taulukko 19. Hyvinvointialueet'

2024 2025  2026*  2027*  2028*

Miljardia euroa

Myynti- ja maksutulot 5,6 58 6,0 6,3 6,6
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 26,2 28,6 29,7 30,1 30,9
Muut tulot 0,3 0,2 0,2 0,3 0,3
Kokonaistulot 321 34,6 36,0 36,6 37,8
Palkansaajakorvaukset ja valituotekaytto 25,8 26,3 27,2 28,0 291
Sosiaalietuudet ja luontoismuotoiset etuudet 6,4 6,5 6,8 71 74
Omaisuusmenot 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2
Pddoman bruttomuodostus 14 14 17 15 13
Muut menot 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Kokonaismenot 33,8 34,5 35,9 37,0 38,2
Kulutusmenot 26,7 272 28,1 29,0 30,2
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) -1,7 0,1 0,1 -0,3 -0,4
Perusjaama’ 1,5 03 03 -0,1 -0,2
Hyvinvointialueindeksi, muutos % 2,53 3,00 3,25 2,78 2,97
Hyvinvointialueiden ansiotasoindeksi, muutos % 47 6,1 48 41 42

' ml. Helsingin sosiaali- ja terveydenhuolto seka pelastustoimi.
2 Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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Taulukko 20. Paikallishallinto (kuntahallinto + hyvinvointialueet)

2024 2025  2026*  2027*  2028*

Miljardia euroa

Myynti- ja maksutulot 1,7 12,1 12,4 12,8 13,2
Verot ja saadut sosiaaliturvamaksut 14,0 14,1 14,9 15,4 16,0
Tulonsiirrot valtionhallinnolta 34,6 37,8 39,1 39,4 40,8
Muut tulonsiirrot 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4
Muut tulot 2,1 2,1 2,2 2,2 23
Kokonaistulot 62,7 66,5 69,0 70,1 72,6
Palkansaajakorvaukset ja vdlituotekdytto 48,5 499 51,3 52,8 54,7
Sosiaalietuudet ja luontoismuotoiset etuudet 7,0 72 75 78 8,1
Muut tulonsiirrot 1,8 2.3 2,4 2,5 2,5
Omaisuusmenot 1,0 0,9 1,0 1,0 11
Pdaoman bruttomuodostus 7,0 6,9 73 73 73
Muut menot 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Kokonaismenot 65,3 67,2 69,7 71,6 73,8
Kulutusmenot 48,4 49,5 51,2 52,9 55,0
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 2,6 -0,7 -0,7 -1,5 -1,3
Perusjaama’ 1,7 0,1 03 -0,4 -0,2

' Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.5 Sosiaaliturvarahastot

Sosiaaliturvarahastojen ylijaaman arvioidaan kasvavan ennustejaksolla 1,1
prosenttiin suhteessa BKT:hen. Ty6eldkelaitosten ylijaama kasvaa lapi ennus-
tejakson lukuun ottamatta vuotta 2027, jolloin se heikkenee tilapdisesti
Valtion eldkerahastosta tehtidvan kertaluonteisen siirron takia. Muut sosiaali-
turvarahastot pysyvat koko ennustejakson ajan ldhella tasapainoa.

2.5.1 Tyoelakelaitokset

Tyoeldkelaitosten ylijddman arvioidaan olevan tana vuonna 0,9 prosenttia suh-
teessa BKT:hen. Vuonna 2027 ylijaama supistuu tilapaisesti 0,6 prosenttiin suhteessa
BKT:hen Valtion elakerahastosta valtion talousarvioon tehtavan kertaluonteisen lisa-
siirron seurauksena. Ennustejakson loppuvuosina ylijadman arvioidaan kohenevan
vahitellen 1,1 prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Vuonna 2026 sektorin kokonaismenojen arvioidaan kasvavan hieman yli kaksi pro-
senttia suurelta osin tydelakemenojen kasvun seurauksena. Vuonna 2027 kokonais-
menojen kasvu kiihtyy noin seitsemaan prosenttiin. Tama johtuu padosin kevaan
2025 puolivaliriihessa tehdysta paatoksesta kasvattaa Valtion eldakerahastosta val-
tion talousarvioon tehtdvaa siirtoa kertaluonteisesti arviolta 1 050 milj. eurolla.
Lisaksi siirtoa lisatdan pysyvasti vuodesta 2026 alkaen arviolta 66 milj. eurolla vuo-
sittain. Syksyn 2025 budjettiriihessa linjattiin, etta siirtoa kasvatetaan lisaksi noin
100 milj. eurolla vuodesta 2027 alkaen. Tulonsiirtojen kasvun ohella myds tyoela-
kemenot kasvavat vuonna 2027 kahta edeltdavaa vuotta nopeammin, silla tyoela-
keindeksin arvioidaan nousevan hintatason nousun seurauksena. Vuonna 2028
kokonaismenot pysyvat suunnilleen edellisvuoden tasolla, ja ennustejakson loppu-
vuosina menojen kasvu on keskimdarin 3,6 prosenttia vuodessa padosin tyoeldke-
menojen kasvun seurauksena.

Tyoeldkemaksutuotot muodostavat merkittavan osan sektorin tuloista (keskimaarin
hieman yli 70 prosenttia). Saatujen sosiaaliturvamaksujen kasvun arvioidaan hidas-
tuvan alle kahteen prosenttiin vuonna 2026 erityisesti keskimaardisen TyEL-mak-
sun alennuksen vuoksi. Tulevina ennustevuosina kasvua tukee palkkasumman
kehitys, minka seurauksena tyoeldakemaksutuottojen vuotuinen kasvu kiihtyy kes-
kimaarin noin neljaan prosenttiin. Myos tyoeldkelaitosten omaisuustulot tukevat

89



VALTIOVARAINMINISTERION JULKAISUJA 2026:25

ylijadmaisyytta koko ennustejakson ajan, vaikka Lahi-idan kriisin arvioidaan hidas-
tavan niiden kasvua ennustejakson alussa. Omaisuustulot kasvavat vuonna 2026
maltillisesti, mutta kasvuvauhdin arvioidaan hieman kiihtyvan ennustejakson lop-
puvuosina. Geopoliittinen tilanne lisaa ennusteeseen liittyvda epdvarmuutta eri-
tyisesti omaisuustulojen kehityksen osalta. Sektorin kokonaistulojen arvioidaan
kasvavan tana vuonna noin kaksi prosenttia ja keskimaarin nelja prosenttia ennus-
tejakson loppuvuosina.

Sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema

suhteessa BKT:hen, %

2005 2010 2015 2020 2025 2030

mm Tydelakelaitokset =m Muut sosiaaliturvarahastot = Sosiaaliturvarahastot yhteensa

Lahde: Tilastokeskus, VIV
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Taulukko 21. Sosiaaliturvarahastot

2024 2025  2026*  2027*  2028*

Miljardia euroa

Omaisuustulot 6,0 6,6 6,7 6,9 72
Sosiaaliturvamaksut 32,7 341 35,6 36,9 38,4

tydnantajien maksut 20,6 21,6 22,5 23,3 24,2

vakuutettujen maksut 12,2 12,5 131 13,6 141
Tulon- ja pddomansiirrot julkisyhteisdiltd 17,5 171 173 179 18,1
Muut tulot 1,0 1,0 1,0 11 11
Kokonaistulot 57,2 58,8 60,6 62,8 64,7
Palkansaajakorvaukset ja valituotekdytto 2,2 2,1 2,1 23 2,3
Sosiaalietuudet ja luontoismuotoiset etuudet 49,8 50,2 51,3 52,8 53,9
Muut menot 43 44 47 6,0 5,2
Kokonaismenot 56,4 56,8 58,2 61,1 61,5
Kulutusmenot 4.8 49 5,0 5,3 5,3
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) 0,9 2,0 2,4 1,7 3,3

Tydeldkelaitokset 2,2 2,8 2,7 1,7 3,0

Muut sosiaaliturvarahastot -13 -0,8 -0,3 0,0 0,2
Perusjaama’ 0,9 21 2,5 18 33

! Nettoluotonanto ilman bruttokorkomenoja.
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2.5.2 Muut sosiaaliturvarahastot

Vuonna 2026 muiden sosiaaliturvarahastojen rahoitusasema sailyy alijaamaisena,
mutta paranee lahes tasapainoon. Kehitysta tukevat erityisesti tyottomyysvakuutus-
maksujen korotus sekd nousseet sairausvakuutusmaksut. Vuonna 2027 muut sosi-
aaliturvarahastot saavuttavat tasapainon, ja ennustejakson loppuvuosina ne ovat
lievasti ylijaamaisia muun muassa tyottomyysmenojen asteittaisen supistumisen ja
sosiaaliturvamaksujen maltillisen kasvun ansiosta.

Sektorin kokonaismenot kasvavat tana vuonna 2,5 prosenttia ja ensi vuonna 1,6
prosenttia. Tydttomyysmenot vahenevat asteittain ennustejakson edetessa, mika
hillitsee kokonaismenojen kasvua. Vuonna 2028 kokonaismenojen kasvuvauhti
hidastuu ja menot pysyvat edellisvuoden tasolla. Kasvun hidastuminen johtuu
muun muassa ensihoidon matkojen jdrjestamisvastuun siirtymisesta hyvinvointi-
alueille. Ennustejakson loppuvuosina kokonaismenojen arvioidaan kasvavan kes-
kimaarin noin prosentin vuodessa. Sektorin menoihin kohdistuva keskeinen riski
liittyy tyottomyyden kehitykseen seka siita johtuviin muutoksiin tyéttomyysme-
noissa ja muissa etuusmenoissa.

Vuonna 2026 sektorin kokonaistulojen arvioidaan kasvavan viisi prosenttia erityi-
sesti tyottomyysvakuutusmaksujen korotuksen myota. Saadut sosiaaliturvamaksut
kasvavat ennustejakson loppuvuosina kuluvaa vuotta selkedsti hitaammin. Tyolli-
syysrahasto arvioi 28.4.2026 julkaistussa tiedotteessaan, etta tydnantajan ja tyon-
tekijan tyottomyysvakuutusmaksujen yhteismaara voitaisiin vuonna 2027 pitaa
ennallaan tai nostaa enintdan 0,3 prosenttiyksikolla. Tata arviota ei ole huomioitu
ennusteessa, mutta mahdollinen maksun korotus lisdisi sektorin tuloja ja vahvistaisi
julkisen talouden rahoitusasemaa. Vuonna 2027 kokonaistulojen arvioidaan kasva-
van vajaat kolme prosenttia, minka jalkeen vuotuinen kasvuvauhti hidastuu noin
prosenttiin.
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2024 2025 2026 2027* 2028*
Sosiaalivakuutusmaksut'
Tyonantajat
Sairausvakuutus 1,16 1,87 1,91 1,87 1,83
Tydttomyysvakuutus 0,82 0,61 0,92 0,92 0,92
Tydelakevakuutus (TyEL) 17,34 17,38 17,10 17,10 17,10
Kunta-alan elakevakuutus 19,59 19,26 19,30 19,30 19,30
Palkansaajat
Pdivarahamaksu 1,01 0,84 0,88 0,83 0,80
Sairaanhoitomaksu 0,51 1,06 1,10 1,12 1m
Tydttomyysvakuutus 0,79 0,59 0,89 0,89 0,89
Tydelakevakuutus (TyEL) 747 747 730 7,30 730
Etuudensaajat
Sairausvakuutus 1,48 1,45 1,49 1,51 1,50
Elakeindeksit
Tydeldkeindeksi 3037 3077 3104 3186 3243
Kansanelakeindeksi 1911 1930 1939 1986 2015

' Vuosikeskiarvoina. Tydnantajien maksut seka vakuutettujen tyottomyys- ja tydeldkemaksut

prosentteina palkoista. Luvut ovat painotettuja keskiarvoja.
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