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Kevat 2025



Suomi kasvaa verrokkeja nopeammin vain 3
vuonna 12:sta

Elintason kasvu vuodesta 2015, %
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Lahteet: Kansantalouden tilinpidot, Eurostat, omat ennusteet. ETLA
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Elintason kasvun tekijat 2015-2023

Kuvio 1  Kolmen toimialaryhman vaikutus (kontribuutio) koko maan elintason (arvonlisa/asukas) kasvuun Suomessa,
muissa Pohjoismaissa ja euromaissa, %-yks.

Muu talous I Markkinasektori B Julkinen sektori ja yks. hyvinvointipalv. @ Elintaso (arvonlisa/asukas)
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Markkinasektoriin kuuluvatjalostus, jakelupalvelut ja tietointensiiviset palvelut. Hyvinvointipalveluja ovat koulutus ja sote-palvelut. Muu talous sisaltaa kiinteistdalan,
alkutuotannon seka taide, viihde ja virkistys -toimialan. Muiden Pohjoismaiden luvut ovat Ruotsin, Norjanja Tanskan lukujen vaestomaaralla painotettuja keskiarvoja.

Tilastoldhde: Eurostatin kerdamaét kansalliset kansantaloudentilinpidot. ETLA S25.1/b304

ETLA | Elinkeinoelaman tutkimuslaitos




Markkinasektorin vaikeudet

Kuvio 2 Markkinasektorin ja sen kasvutekijoiden valkutus (kontribuutio) elintasoon (arvonlisa/asukas-suhteeseen)

Suomessa, muissa Pohjoismaissa ja euroalueella, %-yks.
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Tuottavuus = toimialan tuottavuuskasvuxalkuvuoden tydtuntiosuus, Tyollisyys = toimialan tyotunti/asukas-suhteen kasvu=alkuvuoden tytuntiosuus,

Rakennemuutos = tydtuntien osuuden muutos toimialojen valilla.

Tilastolahde: Eurostatin kerdamat kansalliset kansantalouden tilinpidot.

ETLA | Elinkeinoelaman tutkimuslaitos

ETLA $25.1/b305




SURDANNE

Suhdanne Keva
2025

Ennustepaallikko Paivi Puonti

26.3.2025

ETLA .




SUHDANNE

Suhdannekuoppa kuroutuu
umpeen

Osakemarkkinoiden
turbulenssi ei taysin tartu
talouteen

Euroopan sisainen kasvu
VoI paikata viennin
menetyksia




Talous kasvaa, kun investointilama

hellittaa ja kuluttajat rohkaistuvat

Bruttokansantuotteen maara
(mrd. eur 2015) ja %-muutos
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S25.1/y19
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Kontribuutio bkt:n kasvuun, %-yks.
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla.
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Maailmankaupan epiavarmuusindeksi
Kauppapolitiikkan
epavarmuus on
kasvanut

globaalisti...
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Lahteet: Economic Policy Uncertainty, ETLA S25.1/2104
Macrobond.
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Maailman tarjontaketjujen
stressi-indeksi
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Lahteet: Federal Reserve Bank of New York, Macrobond.
ETLA S25.1/z97
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Tulleilla on monenlaisia poliittisia
tarkoituksia — ja vaikutuksia

Verotus, kauppapolitiikka ja valuuttakurssit
kytkeytyvat toisiinsa

Muiden kulutusverojen tavoin tullit nostavat

hintoja ja vahentavat kysyntaa
Fili(gguti_j[uote- ja yrityskohtaisista EL'25?5{.:‘%215‘351“.?4‘3‘5&&“;55‘.‘:‘;:f;:a;z';i““
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Pahimmassa tapauksessa Suomep ja
euroalueen bkt-kasvu jaisi nollaan

Etlan tuoreiden laskelmien mukaan Suomen bruttokansantuote
voisi laskea 0,5-1,6 prosenttia, jos Yhdysvaltojen esittamat
kaikki tullikorotukset toteutuvat. Suurin osa Suomen viennista

Yhdysvaltoihin on tavaravientid, joka on nyt kaavailtujen uusien
tullie

15.11.2024 | Ajankohtaista | Kolumni ullien kohteena. Yhdysvallat on uhannut jopa 25 prosentin
H HY H tullikorotuksilla, jotka koskisivat kaikkia EU:sta tuotuja tavaroita,
H H H H H Trumpln tu"lt. kauppa- Va| Jos EU ottaa kayttdon vastatoimet, ne tulisi ul lottaa koskemaan
a I u u S I n O I I n e r a u O n e I n e n Veropollt”kkaa? tavaroiden lisaksi palveluita, silla Yhdysvaltojen tuonti EU:
alueelle koostuu paaosin palveluista.
Puonti Paivi

Epavarmuuden vaikutus laskelmissa
melko suuri

Toistaiseksi asetetut tullit hidastamassa
paaasiassa USA:n talouskasvua

6] x]in]©)

Trumpin vaalikampanjan aikaiset poliittiset
puheet voivat lopulta poiketa paljonkin siita,
mita han lopulta tekee. Siita huolimatta
politiikka, jonka puolesta amerikkalaiset
danestivat, ei valttamatta liity niin paljon
protektionismiin kuin ajattelemme. Kyse voi
olla kansalaisia paljon enemman
koskettavasta asiasta - nimittain
verotuksesta, kirjoittaa Etla-kolumnissaan

* IMF, Suomen Pankki, ETLA, PIIE
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Kaupanesteet
hidastavat, mutta
eivat pysayta
maailmantalouden
kasvua

Etlan ennuste
euroalueen bkt:lle:
2025: 1,4 %

2026: 1,5%

2027: 1,6 %
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Lahteet; Eurostat, Tilastokeskus, BEA, NBS, Macrobond.
ETLA S25.1/z96



Tavaravienti kasvaa tuntuvasti tana

vuonna

Vienti kasvaa tana vuonna voimakkaasti
heikon vertailutason vuoksi

Vuoden lopulla jattiristeilijan toimitus

USA:n teras- ja alumiinitullit (25%) astuivat
voimaan maaliskuussa
Metallien jalostuksen osuus USA:n
viennista 5,5%.

USA:n ja EU:n talouskehityksella suuri
merkitys palveluviennille

Kulutuksen ja investointien elpyminen lisaa
tuontia

SUHDANNE
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S25.1/u11



Tullit voivat muuttaa
kauppavirtojen
suuntaa

Suurin osa EU-maiden viennista
suuntautuu sisamarkkinoille

EU-maiden vienti etsii uusia markkinoita
USA:n ulkopuolelta mutta myos EU:n
sisalta

USA:n tuonnin vaheneminen
vastatullien takia voi kasvattaa
eurooppalaisten tuotteiden kysyntaa

Geopolitiikan myota kaupankaynti siirtyy
globaalista blokkeihin

SUHDANNE

Minne vienti suuntautuu EU:sta, %
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Lahde: Eurostat. ETLA S25.1/2105




Rahapolitiikan uusi normaali: euroalueen
inflaatio pysyy tavoitteessa

Euroalueen korot . .
Euroalueen inflaatio:

palvelut
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Macrobond, Etla.

Lahteet: Eurostat, Macrobond. ETLA S25.1/z98
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Suomenkin
inflaatio
normalisoituu

Korkojen aleneminen hidastaa
kansallista inflaatiota viela tana
vuonna

Inflaatio helmikuussa vain 0,5%
alv:n nostosta huolimatta

Asuminen yllapitaa inflaatiota
ensi vuodesta eteenpain

SUHDANNE
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Inflaatioennuste, %
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Lahteet: Tilastokeskus, Macrobond, Etla.
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Vahittais

kauppa odottaa kuluttajien
luottamuksen vahvistumista

Yritysten luottamus, saldoluku
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Lahteet: Macrobond, EK.
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ETLA S25.1/z78
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Lahteet: Tilastokeskus, Macrobond. ETLA S25.1/2106



Kulutus, ostovoima ja sdastaminen

%

== Reaalinen ostovoima, %-muutos
Yksityinen kulutus, %-muutos
Saastamisaste, %
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S25.1/c01
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Kotitalouksien

saastamisaste
vha korkealla

Kuluttajat epavarmoja, vaikka
ostovoima jatkaa vahvistumistaan

Yksityinen kulutus lahes vuoden
2022 tasolla

Tyomarkkinoiden vahvistuminen ja
palkankorotukset lisaavat kulutusta
ensi vuonna

Saastot mahdollista kanavoida
kulutukseen myohemmin




Rakentamisen kaanne kasilla

Rakentaminen, liikevaihdon volyymi, Rakennusinv., volyymi, kausitasoitettu,
trendi milj. euroa vuoden 2015 hinnoin
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Lahde: Tilastokeskus. ETLA S25.1/z102

Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S25.1/z103
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Kontribuutio investointien kasvuun, %-yks.

Rakennusinvestoinnit Koneet, laitteet ja
Hl Henkiset omaisuustuotteet kuljetusvalineet
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S25.1/i12
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Julkisten
investointien
ohella myos
vksityiset alkavat
kasvaa




Ennuste, %

2025 2026 2027
Tyollisyysaste: 76.9 77.3 77.6
Tyottomyysaste: 8.2 7.9 7.6

Tyollisyys- ja tydttdbmyysaste
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S25.1/e19
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Tyollisyysaste yha
korkeammalla kuin
2019

Taloustilanteen ohella tyomarkkinoihin
vaikuttanut julkisen sektorin
muutosneuvottelut ja vaestonkasvu

Vaestonkasvu ja hallituksen
tyollisyystoimet parantavat
tyollisyysnakymia myos jatkossa




Julkinen talous tuki taloutta oikea-

alkaisesti - taustalla valtava alijaama

Julkisyhteisdjen rahoitusasema suhteessa
bkt:hen, %
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Lahteet: Tilastokeskus, Etla. ETLA S25.1/g43
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Julkiset menot ja tulot suhteessa
talouden kokoon, % bkt:sta
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Lahteet: Tilastokeskus, Macrobond. ETLA S25.1/2107




Talous- ja geopoliittinen
epavarmuus

Vahentaisi kansainvalista kauppaa ja
kiihdyttaisi inflaatiota

Kauppavirrat voivat myos suuntautua
uudelleen

Julkiset menolisaykset
Euroopassa

Puolustus- ja infrastruktuuri
investoinnit voivat kiihdyttaa
talouskasvua Suomessa ja
Euroopassa

Ukrainan jalleenrakennustarve
Vaihtelee alueittain

Suorien tuhojen lisaksi investointi- ja
koulutusvajetta
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Ennusteeseen
vaikuttavia
mahdollisia
kehityskulkuja
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