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Euroalueen talouskehitysta on viime vuosina heikentanyt kilpailukyvyn rapautuminen suhteessa
Yhdysvaltoihin ja Kiinaan. Kehityksen taustalla ovat ennen kaikkea tyén tuottavuuden vaimea
kasvu ja energian pysyminen selvasti kilpailijamaita kalliimpana. Palkkakehitys sen sijaan ei ole
ylittanyt keskeisten kilpailijamaiden vauhtia. Haasteita syventaviat euroalueen rakenteelliset
heikkoudet ja toimintaympériston geopoliittiset jannitteet, jotka korostavat tarvetta vahvistaa

seka kustannus- etta reaalista kilpailukykya.
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Euroalueella heikko kilpailukyky on ollut pitkdan keskeinen huolenaihe. Jo ennen tdman

vuosikymmenen poikkeuksellisia kriiseja euroalueen talouskasvu oli vaimeaa ja tuottavuuden ja

investointien kasvu hidasta verrattuna keskeisiin kilpailijamaihin, erityisesti Yhdysvaltoihin ja

Kiinaan.! Euroalueen kilpailukykya arvioidaan usein suhteessa nadihin maihin, koska ne
muodostavat yhdessa euroalueen kanssa maailman suurimpien talousalueiden karkikolmikon.
Niiden talouskehitys, investointidynamiikka ja teknologinen kehitys ovat viime vuosina eriytyneet

euroalueesta. Myos monet suuret ja tarkeat kilpailijayritykset ovat ndissa maissa.

Kilpailukykya voidaan tarkastella useasta toisiaan tdydentavasta nidkékulmasta.
Kustannuskilpailukyvylla tarkoitetaan tuotantopanosten, kuten tyévoiman ja energian,

edullisuutta kilpailijamaihin ndhden. Se kuvaa sit4, kuinka hyvin maa (tai talousalue, kuten

euroalue) parjaa kilpailijoihin ndhden kustannusten ja hintojen perusteella.2 Usein
kustannuskilpailukykya kuvataan yksikkotyokustannusten avulla: kun ne laskevat,
kustannuskilpailukyky paranee. My6s energian hinnoilla on kustannuskilpailukyvyssa keskeinen

rooli, koska energian kallistuminen lisda tuotannon kustannuksia ja nostaa hintoja.

Reaalinen kilpailukyky tarkoittaa muita kuin suoraan hintoihin ja kustannuksiin liittyvia tekijéitég.
Se heijastaa talouden pitkan aikavalin kasvupotentiaalia ja sopeutumiskykya ja ilmenee siis
etenkin tuottavuuden kasvuna. Kustannuskilpailukyvyn ja reaalisen kilpailukyvyn yhteisvaikutus

nakyy lopulta myos ulkoisessa tasapainossa, kuten vaihtotaseen ja rahoitustaseen kehityksessa.

Koronapandemia, Venajan hyokkayssota Ukrainaan ja viimeisimpana Lahi-idan laajentunut
konflikti ovat edelleen sydneet kasvun edellytyksia heikentamalla luottamusta ja nostamalla 6ljyn

hintaa. Nama samat tekijat vaikuttavat luonnollisesti myds kilpailijamaihin, mutta euroalueella ne
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ovat nostaneet erityisen voimakkaasti energian hintaa ja pitdneet sen korkeana pitkaan. Vaikutus
on ollut voimakkaampi kuin monissa kilpailijamaissa, koska euroalue on yha vahvasti riippuvainen
fossiilisesta tuontienergiasta. Samanaikaisesti vihrea siirtyma ja digitalisaatio — seka erityisesti
tekodlyn nopea kehitys — ovat asettaneet uusia vaatimuksia euroalueen muutoskyvylle ja
talouden iskunkestavyydelle. Digitalisaatio on edennyt euroalueella hitaasti mm. sen vuoksi, etta

teknologia ei ole levinnyt tarpeeksi laajasti koko talouteen ja etenkin pienissa yrityksissa

digitaalisten tyékalujen omaksuminen on ollut heikkoa.?

Tassa analyysissa tarkastellaan, missa maarin euroalueen kilpailukykyhaasteet johtuvat
kustannuskilpailukyvyn muutoksesta ja missa maarin reaalisen kilpailukyvyn muutoksesta.

Yleinen kilpailukyky muodostuu kustannuskilpailukyvyn ja reaalisen kilpailukyvyn yhdistelmana.

Kustannuskilpailukyvyssa keskeisia ovat suhteelliset
tyovoima- ja energiakustannukset

Kustannuskilpailukyky koostuu lukuisista eri tekijoistd, joista tdssa keskitytaan 1ahinna
tyévoimakustannuksiin ja energiakustannuksiin. Niiden merkitys vaihtelee eri toimialoilla ja
alueilla sen mukaan, kuinka tyo- tai energiaintensiivista niiden tuotanto on ja miten naita kuluja

voidaan siirtaa hintoihin. Tydvoimakulut ovat monilla aloilla paljon energiaa suurempi erd, mutta

energiaintensiivisilla aloilla energian osuus tuotantokustannuksista voi kasvaa hyvin suureksi.”
Kilpailukyvyn kannalta merkitystd on luonnollisesti my6s valuuttakurssilla ja vaihtosuhteella eli
vienti- ja tuontihintojen suhteella. Vaihtosuhdekorjattujen yksikkdtydkustannusten avulla
voidaankin tarkastella tydon tuottavuuden, tydon hinnan, vaihtosuhteen seka valuuttakurssien
vaikutusta kustannuskilpailukykyyn. Tarkastelu osoittaa, ettd euroalueen tydvoimakustannuksiin
liittyva kilpailukyky on viime vuosina pysynyt varsin vakaana, mutta sen sijaan korkea energian

hinta on kurittanut varsinkin energiavaltaista teollisuutta.

Yksikkotyokustannukset kehittyneet kilpailijamaiden tahtiin

Kustannuskilpailukyvyn arvioimisessa voidaan hyodyntaa suhteellisia vaihtosuhdekorjattuja

yksikkt')ty('ﬁkustannuksia.6 Kuviossa 1 on esitetty euroalueen vaihtosuhdekorjatut
yksikkotydkustannukset suhteessa seitsemaan kehittyneeseen kauppakumppanimaahan
(Yhdysvallat, Iso-Britannia, Japani, Sveitsi, Tanska, Norja ja Ruotsi). Taman mittarin perusteella
euroalueen kustannuskilpailukyvyssa ei viime vuosina ole tapahtunut suurta muutosta.
Euroalueen vaihtosuhdekorjatut yksikkotyokustannukset ovat siis vuosien varrella kasvaneet

suunnilleen saman verran kuin kilpailijamaissa. Mukana on vertailu my6s Kiinalla tdydennettyyn

maajoukkoon.7 Tama ei oleellisesti muuta kokonaiskuvaa euroalueen kustannuskilpailukyvysta,
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sillda myos Kiinassa yksikkotyokustannusten nousu on ollut tarkastelujaksolla nopeaa.

Kuvio 1.

Euroalueen yksikkotydkustannukset suhteessa kauppakumppanimaihin ovat
pysyneet viime vuodet melko vakaina

==Suhteessa kehittyneisiin kauppakumppanimaihin
——ml. Kiina
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Kauppakumppanimaat: 7 perinteistd teollisuusmaata euroalueen kauppapainoilla, samassa valuutassa.
Lahteet: Euroopan komissio, OECD ja Suomen Pankin laskelmat. 48067

Kustannuskilpailukykya mittaavissa indikaattoreissa keskitytaan tyypillisesti
yksikkotydkustannusten muutoksiin. Silloin erot yksikkétydkustannusten tasoissa voivat
kuitenkin jaada helposti huomioimatta. Koska palkat ovat Kiinassa edelleen selvasti
eurooppalaisia alhaisemmat, mutta tuottavuuserot ovat vahdisemmat, Kiinan

yksikkotydkustannukset ovat huomattavasti pienemmat kuin euroalueella.

Suhteellisten vaihtosuhdekorjattujen yksikkotyokustannusten kehitys voidaan jakaa
osatekijoihinsa yksityiskohtaisemman kuvan saamiseksi. Kuviossa 2 on eritelty tyén
tuottavuuden, tydn hinnan, vaihtosuhteen ja valuuttakurssien vaikutus yksikkotydkustannuksiin

kumulatiivisesti vuoteen 1999 verrattuna.
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Kuvio 2.

Tyon heikolla tuottavuudella on suuri vaikutus suhteellisiin
vaihtosuhdekorjattuihin yksikkdtydkustannuksiin

m valuuttakurssi ® tyén hinta M tyon tuottavuus ® vaihtosuhde

30 Kontribuutio, prosenttiyksikk&a
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Euroalue suhteessa 7 kauppakumppanimaahan.
Lahteet: EKP, Euroopan komissio, OECD ja Suomen Pankin laskelmat. 48067

Euroalueella tyon tuottavuuden kasvu on ollut tarkastelujaksolla keskimaarin kilpailijamaita
heikompaa. Se on rajoittanut sielld mahdollisuuksia yhta nopeaan palkkojen nousuun ja laskenut
euroalueen suhteellista tyon hintaa (palkansaajakorvauksia palkansaajaa kohti). Aivan viime
vuosina tydn hinta euroalueella on noussut hieman kauppakumppanimaita nopeammin. Heikompi
tuottavuuskehitys on toisaalta nostanut euroalueen suhteellisia yksikkotydkustannuksia.
Euroalueen kilpailukyvyn haasteet vaikuttavat siis liittyvan tydomarkkinoiden osalta pikemminkin

heikkoon tuottavuuskehitykseen kuin merkittavaan palkkakustannusten nousuun.

Myds valuuttakurssien vaihtelulla on ollut merkittava vaikutus suhteellisten
yksikkotydkustannusten kehitykseen 2000-luvulla. Euron vahvistuminen kauppakumppanimaiden
valuuttoihin (erityisesti dollariin) ndhden heikensi kustannuskilpailukykya 2000-luvun alusta aina
vuoteen 2009 asti, mutta sen jalkeen valuuttakurssin heikentyminen on pienentanyt
kumulatiivista vaikutusta. Vaihtosuhteen muutoksilla ei ole ollut muihin tekijoéihin verrattuna
suurta merkitysta euroalueen kustannuskilpailukyvyn kehitykselle yksittaisia vuosia lukuun
ottamatta. Tarkastelussa ei ole vield mukana vuotta 2025, jonka aikana euro vahvistui

huomattavasti suhteessa dollariin.

Kustannuskilpailukykya heikentanyt energian kallistuminen

Taman vuosikymmenen alussa energian tuottajahinnat nousivat euroalueella energiakriisin myo6ta
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selvasti muita paatalousalueita voimakkaammin. Hinnat alkoivat kallistua jyrkasti jo loppuvuonna
2021, ja kriisi karjistyi vuoden 2022 syksylla venalaisen putkikaasun toimitusten romahdettua.
Helmikuussa 2026 sahkon ja kaasun tuottajahinnat olivat euroalueella keskimaarin edelleen 65 %
ja Saksassa lahes 75 % korkeammat kuin ennen koronapandemiaa vuonna 2019 (kuvio 3).
Yhdysvalloissa sahkon ja kaasun tuottajahinnat olivat 2026 helmikuussa 45 % vuoden 2019

keskimaaraista hintaa korkeammat, kun taas Kiinassa sahkon hinta oli alkuvuonna 2026 jo

palautunut vuoden 2019 tasolle Energian erilainen hintakehitys on vaikuttanut talousalueiden

kilpailukykyyn.

Kuvio 3.

Energian tuottajahinnat jaaneet euroalueella korkeiksi

——Euroalue Saksa ==Yhdysvallat Kiina
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Sahkoén tuottajahinnat yhtendisella viivalla. Sahkon ja kaasun tuottajahinnat katkoviivalla.
Lahteet: Eurostat, U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS) ja National Bureau of Statistics of China (NBS).
© Suomen Pankki 14.4.2026 38240@energia(ET)

Teollisuustuotanto oli tammikuussa 2026 euroalueella yha hieman - Saksassa helmikuussa jopa
13 % - vuoden 2019 keskimaaraista tuotantoa pienempi (kuvio 4). Yhdysvalloissa
teollisuustuotanto oli vuoden 2026 helmikuussa vuoden 2019 keskiméaaraisella tasolla. Kiinassa

sen sijaan teollisuustuotannon hyva vire on jatkunut, ja helmikuussa 2026 se oli jopa 43 % vuoden

2019 keskimaaraista tuotantoa suurempi.9
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Kuvio 4.

Euroalueen teollisuustuotanto karsii kalliista energiasta
==Maailma ==Euroalue Saksa ==Yhdysvallat Kiina
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Lahteet: Eurostat, Federal Reserve, Maailmanpankki ja CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis.

© Suomen Pankki 14.4.2026 38240@teol(ET)

Onko vihreasta siirtymasta energian hintojen hillitsijaksi?

Vihrea siirtyma on edennyt EU:ssa hyvin sdhkontuotannossa; ldhes puolet sdhkdsta tuotetaan jo
uusiutuvilla energialahteilla (kuvio 5). Sen sijaan lilkenne seka rakennusten lammitys ja viilennys
perustuvat edelleen suurelta osin 6ljyyn ja maakaasuun. Fossiilisten osuus EU:n

kokonaisenergiankulutuksesta on yha ldhes 70 %, ja riippuvuus tuontienergiasta on merkittavaa.
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Kuvio 5.

Uusiutuvien osuus sahkon ja koko energian kulutuksesta EU:ssa ja
Saksassa
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Léhde: Eurostat. 48052, Chart2
Suomen Pankki 14.4.2026

Tuuli- ja aurinkovoima voivat alentaa sdhkon tukkuhintaa alhaisten rajakustannustensa ansiosta,
mutta yritysten maksamaan loppuhintaan vaikuttavat myos siirtomaksut, verotus ja
investointitarpeet. Lisdksi sdariippuvainen tuotanto lisda hintojen vaihtelua: tuulisina paivina
hinnat laskevat, mutta heikkotuulisina jaksoina tuulivoiman hinta voi nousta nopeasti.
Vaihtelevuus edellyttda myos riittdvaa varastointia, jota esimerkiksi vedyn tuotanto voi osaltaan

tarjota.

Pitkalla aikavalilla vihrea siirtyma todennakoisesti vahvistaa kilpailukykya vahentamalla
riippuvuutta tuontidljysta ja -kaasusta seka lisddmalla energiaomavaraisuutta ja jarjestelman
joustavuutta. Kun energian tarjonta monipuolistuu ja sdhkdistyy, geopoliittisten kriisien
vaikutukset vélittyvat talouteen aiempaa heikommin. Hy6tyjen realisoituminen riippuu kuitenkin
siitd, kuinka tehokkaasti ja nopeasti energiajarjestelman kokonaisuutta kehitetdan. Suomi on hyva

esimerkki siitd, etta edistynyt vihrea siirtyma hillitsee energian hintakehitysta.

Tuottavuuskasvu heijastaa talouden reaalista kilpailukykya

Reaalinen kilpailukyky kertoo, kuinka vahva talous on rakenteeltaan ja miten se pystyy
yllapitamaan kasvua pitkalla aikavalilla. Talous, jonka reaalinen kilpailukyky on hyv, ei kilpaile
hinnalla, vaan korkean jalostusasteen/arvonlisan tuotannolla. Tuottavuus on reaalisen

kilpailukyvyn tarkein tekija. Toisaalta hyva reaalinen kilpailukyky voi myos ajan mittaan edistaa
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tuottavuutta.

Tuottavuuskehitys on euroalueella heikompaa kuin Yhdysvalloissa

Ty6n tuottavuus on jo pitkdan kasvanut euroalueella merkittavasti hitaammin kuin Yhdysvalloissa,
javiime vuosina ero on yha kasvanut. Koronavuosina tyon tuottavuus kasvoi Yhdysvalloissa

selvasti euroaluetta nopeammin Idhinna tyépanoksen voimakkaamman supistumisen takia. 0

Alkuvuodesta 2022 talous alkoi toipua koronakriisin pahimmasta vaiheesta my6s euroalueella, ja

kesdan mennessa euroalueen ja Yhdysvaltain vélinen ero tyon tuottavuuskehityksessa pienentyi.

Saman vuoden syksyllad euroalueen energiakriisi karjistyi ja Venajan hyokkays Ukrainaan vaikutti
muutenkin voimakkaammin euroalueen kuin Yhdysvaltojen talouteen. Euroalueen tyon
tuottavuus heikkeni ldhelle vuoden 2019 keskimaaraisia tasoja ja on vain vaivoin kohentunut
vuoden 2024 loppupuolelta ldhtien. Samaan aikaan Yhdysvalloissa tyon tuottavuus [ahti
voimakkaaseen kasvuun, joka on yha jatkunut. Ndin euroalueen ja Yhdysvaltain véliset erot ovat

kasvaneet jalleen (kuvio 6).

Kuvio 6.

Tyon tuottavuus on kasvanut euroalueella viime vuosina Yhdysvaltoja

hitaammin
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Lahteet: Eurostat ja U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS).
© Suomen Pankki 14.4.2026 38240@Iprod2

Ty6n tuottavuus on kehittynyt erityisen heikosti muutamilla euroalueen energiaintensiivisilla
teollisuustoimialoilla. Tyén tuottavuus romahti sahko-, kaasu-, |ampd- ja jddhdytyspalveluissa jo

vuonna 2022 noin 60 prosenttiin ja kaivostoiminnassa ja louhinnassa vuoteen 2024 mennessa
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noin 80 prosenttiin vuoden 2019 tasostaan. Tyon tuottavuuden romahdukseen niilla aloilla
vaikutti myos tuotannon supistuminen. Tyon tuottavuuskasvun hidastumiseen euroalueella ovat

osaltaan vaikuttaneet palvelualojen osuuden kasvu kokonaistuotannossa ja Saksan

autoteollisuuden vaikeudet.11

Yhdysvalloissa tydn tuottavuus on kohentunut vuodesta 2019 vuoteen 2024 erityisen
voimakkaasti tekoalyyn suoraan liittyvilld tuotannon aloilla. Yhdysvalloilla ei silti ole tekoalyssa
samanlaista ylivoimaista maailmanlaajuista johtoasemaa kuin aikaisemmin tietotekniikassa, vaan
Kiina on siina tarkei kilpailija. Oljyn ja kaasun tuotantoa on kasvattanut Yhdysvalloissa my®ds se,
ettd euroalue kasvatti loppuvuodesta 2022 |3htien merkittavasti amerikkalaisen nestemaisen
maakaasun ostojaan. Tama nakyy kyseisen toimialan tuottavuuden kasvuna, silla tuotantoa on

kyetty kasvattamaan tydpanosta nopeammin.

Euroalueellakin tyon tuottavuus on vuoteen 2024 mennessa kasvanut erityisesti sellaisilla
toimialoilla kuin tieto ja viestinta sekd ammatillinen, tieteellinen ja tekninen toiminta, jos
verrataan vuoteen 2019. Silti tyon tuottavuuskasvu jaa naillakin aloilla kauas Yhdysvaltain
vauhdista. Tekoalysta tuskin muodostuukaan euroalueella ainakaan viela ldhivuosina samanlaista

tyon tuottavuuskasvun moottoria kuin talla hetkelld Yhdysvalloissa, missa kasvu tulee erityisesti

tekodlyyn suoraan liittyviltd tuotannon aloilta.? Nama alat ovat euroalueella paljon pienemmat

kuin Yhdysvalloissa.

Tyon tuottavuuskasvu on ollut Yhdysvalloissa nykyista euroaluetta nopeampaa usein ennenkin -

esimerkiksi 1990-luvun lopulla ja 2000-luvun alussa (kuvio 7). Tuolloin siihen vaikuttivat etenkin

tietotekniikan nopea kehitys ja sen laaja-alainen hyédyntaminen Yhdysvalloissa.13 Kuten
koronakriisissakin, myos finanssikriisin aikana vuosina 2008-2009 yhtena tekijana mitattuun

tuottavuuteen vaikutti Yhdysvaltain tydllisyyden voimakkaampi supistuminen taantumassa.

Tyon tuottavuus kasvoi euroalueella ja Yhdysvalloissa suhteellisen samanlaista vauhtia vuosina

2010—201715, mihin osui my6s euromaiden velkakriisi. Yhdysvalloissa tyon tuottavuuskasvu
koheni hieman ennen koronaa vuosina 2018-2019. Yhdysvaltain etumatka kuitenkin kasvoi

[3hinna euroalueen tydn tuottavuuden heikon kehityksen vuoksi.
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Kuvio 7.

Tyon tuottavuuskasvu ollut usein ennenkin Yhdysvalloissa euroaluetta
nopeampaa

==Furoalue ===Yhdysvallat
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Léhteet: Eurostat ja U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS).
© Suomen Pankki 14.4.2026 38240@Iprod%ah(ET)

Draghin suositusten eteneminen reaalisen kilpailukyvyn
edistamiseksi

Mario Draghin syksylla 2024 julkaistu raportti16 arvioi EU:n kilpailukyvyn rakenteellisia
heikkouksia ja esitti laajan uudistusohjelman erityisesti reaalisen kilpailukyvyn vahvistamiseksi.
Raportin ydinviesti oli, ettd EU investoi lilan vahan, pddomamarkkinat ovat hajanaiset ja
riskirahoitus riittamatonta. Keskeisia ratkaisuja olivat sisimarkkinoiden syventaminen,
padomamarkkinoiden integrointi ja investointirahoituksen vahvistaminen.

)17 arvion mukaan

Raportin 383 suosituksesta on EPICin (European Policy Innovation Council
toimeenpantu noin 15 %. Edistyminen on painottunut aloille, joilla EU:lla on jo valmiit
toimintamallit ja toimivalta, kun taas suuret rakenteelliset kysymykset, kuten
padomamarkkinoiden syventaminen, innovaatiorahoituksen laajentaminen, teollisuuspolitiikan

koordinointi ja uuden investointikapasiteetin rakentaminen, ovat edenneet hitaammin.

Eri toimialoilla eteneminen on ollut epatasaista. Pisimmalla toimeenpano on kriittisissa raaka-
aineissa ja lilkkenteessa, kun taas energiassa suuri osa toimista on yha kesken. Nopeimmin etenevat
alat ovat niit4, joihin kohdistuu valitonta painetta esimerkiksi geopolitiikasta, kun taas hitaimmin

etenevilld aloilla tarvitaan syvia rakenteellisia uudistuksia, suuria investointeja ja jaAsenmaiden
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tiivista yhteistyota.

Kilpailukyky nakyy ulkoisessa tasapainossa

Ulkoinen tasapaino tarkoittaa, ettd kansantalous ei kokonaisuutena velkaannu ulkomaille tai

saasta. Kilpailukykyisen talouden vienti menestyy, ulkoinen velkaantuminen pysyy hallinnassa ja

kustannusrakenne, tuotantorakenne ja tuottavuuskehitys tukevat menestysta suhteessa

kansainvalisiin kilpailijoihin. Ulkoista tasapainoa voi osaltaan kuvata vaihtotaseella, joka kuvaa

ulkomaisten liiketoimien virtoja. Vaikka euroalue on suuri sisdmarkkina, se on samalla myos

merkittava vieja maailmanmarkkinoilla.

Euroalueen vaihtotase on ollut pitkdaikaisesti ylijagdmainen (kuvio 8). Vaihtotaseen ylijaamaa on

yllapitanyt erityisesti kauppataseen ylijadma. Se on pitkalti perdisin euroalueen suurimman

talouden Saksan seka Hollannin suurista kauppataseen ylijdamist3, jotka ovat viime vuosina

asettuneet jopa hieman suuremmiksi kuin ennen koronakriisia. Vaihtotaseen muista erista pitkaan

lievasti ylijadmaisena pysynyt ensitulojen tili, joka sisdltda mm. rajat ylittavat osingonmaksut, on

viime vuoden lopulla painunut negatiiviseksi. Tulojen uudelleenjaon tili, joka kuvaa kotimaisten ja

ulkomaisten toimijoiden valisia tulonsiirtoja, kuten veroja, sosiaaliturvamaksuja ja etuuksia, on

puolestaan rakenteellisesti alijddmainen, ja alijadma on hiljalleen kasvanut.

Kuvio 8.

Euroalueen vaihtotase™ ollut pitkaan ylijaamainen
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Euroalueen tavarakauppa on finanssikriisin jalkeen ollut ylijadmaista lukuun ottamatta vuoden
2022 energiakriisia, joka kasvatti polttoaineiden tuonnin kustannuksia merkittavasti.
Samanaikaisesti polttoaineita tuotiin edelleen maarallisesti jopa hieman enemman kuin ennen.
Polttoaineiden ulkomaankaupan rakenteellinen alijaama syvenikin akillisesti vuoden 2022 aikana,
eika ole sen jalkeenkaan palannut yhta pieneksi kuin se oli ennen kriisid. Tama heijastaa edella
kuvattua euroalueen riippuvuutta tuontienergiasta ja energian hintojen jaamista aiempaa

kalliimmiksi pahimman kriisin mentya ohi.

Vaikka kauppataseen ylijadma on energiakriisin hintavaihtelujen jalkeen palautunut l3hes yhta
suureksi kuin se oli suurimman osan 2010-lukua, sen koostumus on hieman muuttunut (kuvio 9).
Koneiden ja kuljetusvélineiden kaupan ylijddma on pienentynyt, ja kemikaalien ulkomaankaupan
ylijddma on puolestaan kasvanut. Koneiden ja kuljetusvélineiden tuonti Kiinasta on tasaisesti
2000-luvun alusta lahtien kasvanut, ja se on ollut vuodesta 2016 Yhdysvaltojen viennin ylijaamaa
suurempi. Ero on edelleen suurentunut 2020-luvulla. Saksan autoteollisuuden ongelmista
huolimatta koko euroalueen koneiden ja kuljetusvalineiden vienti on kuitenkin tasaisesti
lisdantynyt. Naiden tuotteiden kaupan ylijaaman supistuminen johtuu siis siit3, ettd koneiden ja
kuljetusvalineiden tuonti euroalueelle on kasvanut vientia voimakkaammin. Kemikaalien

ylijddmaa on kasvattanut etenkin Yhdysvaltojen viennin kasvu 2010-luvulta alkaen.

Kuvio 9.

Euroalueen kauppataseen ylijaaman koostumus muuttunut hieman
viime vuosina

B Muut erat* 7 Koneet, laitteet ja kuljetusvalineet

6 Valmistetut tavarat valmistusaineen mukaan 5 Kemialliset aineet ja tuotteet
I 3 Poltto- ja voiteluaineet, sdhkdvirta I ? Raaka-aineet pl. polttoaineet
0 Elintarvikkeet ja eldvat eldimet - auppatase**
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** Euroalueenulkopuolinenmaailma.

Lidhde: Eurostat. © Suomen Pankki 14.4.2026 32424@EA _CA_goods_bal. (FI)

Euroalueen kauppatase kauppakumppaneihin jaoteltuna (kuvio 10) osoittaa, ettd euroalueen
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ylijddma syntyy vahvasti ylijddmaisesta tavarakaupasta Yhdysvaltojen ja Ison-Britannian kanssa.
Nama ylijadmat ovat viime vuosina hieman entisestdan suurentuneet ja kompensoineet erittain
suurta tavarakaupan alijaamaa Kiinan kanssa. Yhdysvaltojen ylijaamaa on edelld mainitun kone- ja
kuljetuslaitteiden viennin tasaisen kasvun liséksi kiihdyttanyt viimeisten kymmenen vuoden
aikana aiempaa huomattavasti ripedmpaan kasvuun ponnistanut kemiallisten aineiden ja
tuotteiden vienti. Kiinan alijdamaa puolestaan selittda yksinomaan koneiden ja kuljetuslaitteiden

tasaisesti 2000-luvun alusta lahtien kasvanut tuonti.

Kuvio 10.

Tavarakaupan ylijaamat Yhdysvaltoihin ja Isoon-Britanniaan
kompensoivat huomattavaa alijaamaa Kiinan kanssa
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Lahde: Eurostat. 32424@EA_CA_goods__ bal._countries(Fl)
Suomen Pankki 14.4.2026

Myds euroalueen palvelutase on ollut koronavuotta 2020 lukuun ottamatta ylijagdmainen, kun
palveluviennin kasvu on ollut palvelutuonnin kasvua ripedmpaa. Erityisesti televiestinta-,
tietotekniikka- ja tietopalveluiden (TTT) kaupan ylijaama on ollut tasaisessa kasvussa. Toisaalta
palvelutaseen ylijaamaa on hillinnyt vuodesta 2020 Idhtien voimakkaasti kasvanut
immateriaalioikeustuotteiden eli aineettoman omaisuuden tuonti Yhdysvalloista (kuvio 11). Siksi
euroalueen palvelutase Yhdysvaltojen kanssa onkin ainoana sen keskeisena

kauppakumppanimaana vahvasti alijagamainen.
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Kuvio 11.

Euroalueen palvelutase kokonaisuudessaan ylijagamainen, mutta
Yhdysvaltojen kanssa selvasti alijaamainen
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Lahde: Eurostat. © Suomen Pankki 14.4.2026 32424@EA_CA_serv._bal. (F)

Yhdysvaltalaiset monikansalliset yritykset kdyttavat tuomiaan immateriaalioikeustuotteita
keskeisind panoksina euroalueella tapahtuvassa tuotannossaan. Euroalueella tima kytkeytyy
I3hes yksinomaan Irlantiin, missa sijaitsee monia yhdysvaltalaisyritysten tytaryhtioita. Tallainen
toimitusketjujen rakenne heijastuu euroalueen huomattavana suorien ulkomaisten sijoitusten
tulojen alijagdmana suhteessa Yhdysvaltoihin. Ndiden yhtididen tuomat immateriaalioikeudelliset
palvelutuotteet tukevat kuitenkin myo6s korkean lisdarvon tavaroiden tuotantoa euroalueella,
mika siten lisdd myds euroalueen palveluvientid ja kasvattaa sen vientimarkkinaosuuksia

erityisesti TTT-palveluissa (kuvio 12). Euroalueella taméakin tapahtuu erityisesti Irlannin kautta.
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Kuvio 12.

Irlannilla on keskeinen vaikutus euroalueen palvelutaseen viimeaikaisiin
muutoksiin
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Kaiken kaikkiaan euroalueen pitkaaikainen vaihtotaseen ylijaddma perustuu muutamien
toimialojen ja kauppakumppaneiden merkitykseen. Vuoden 2022 energiakriisi paljasti euroalueen
riippuvuuden tuontienergiasta, ja energiakaupan alijagadma on yha suurempi kuin ennen tuota
kriisid. Euroalue on siis yha hyvin haavoittuva energian hintojen nousulle, kun vaikutukset
kaynnissa olevasta Lahi-idan laajentuneesta konfliktista alkavat rantautua Eurooppaan. Samalla
euroalueen tavarakaupan ylijaama nojaa yha enemman mm. Yhdysvaltoihin ja Isoon-Britanniaan
jaalijaama Kiinan kanssa kasvaa. My0s palveluiden osalta ulkomaankaupassa on paljon toimiala- ja

maakohtaisia riippuvuuksia.

Euroalueen vaihtotaseen ylijaama ei suoraan kerro ulkoisen tasapainon vahvuudesta tai
kestavyydestd, vaan se voi heijastaa myos esimerkiksi heikkoa kotimaista kysyntda. Koko
maksutaseen, eli vaihto-, pAdoma- ja rahoitustaseesta muodostuvan kokonaisuuden, tarkastelu
osoittaa, ettd eurooppalaisia sdastoja ohjautuu mm. suorien sijoitusten kautta ulkomaille ja muina

sijoituksina erityisesti Yhdysvaltoihin, missd pddoman tuotto-odotus on suurempi.

Johtopaatokset

Euroalueen kilpailukyky on heikentynyt talla vuosikymmenella. Kehitysta selittavat seka lyhyen
aikavalin shokit etta pitkaan jatkunut heikko tuottavuuskasvu. Yksikkotyokustannuksilla mitattu

kustannuskilpailukyky on sailynyt suunnilleen ennallaan, koska heikkoa tuottavuuskehitysta on
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kompensoinut kilpailijamaita hitaampi tyon hinnan nousu. Vaikka kustannuskilpailukykya
mitataan usein juuri tyokustannuksilla, energian hinnan voimakas nousu vuosikymmenen alussa
seka jadminen korkeaksi vaikuttaa myds euroalueen kustannuskilpailukykyyn. Se on rasittanut
etenkin energiavaltaista teollisuutta niissd euroalueen maissa, joissa fossiilinen energia on
edelleen suuressa roolissa. Energian tuottajahinnat ovat euroalueella jadaneet selvasti
Yhdysvaltojen ja Kiinan vastaavia hintoja korkeammiksi. Vihredan siirtymaan kohdistuu
euroalueella odotuksia energiaomavaraisuuden kasvattajana, mutta siirtyma etenee hitaasti

varsinkin sahkdntuotannon ulkopuolella ja vaatii vield mittavia investointeja.

Tuottavuus on pidemman aikavélin reaalisen kilpailukyvyn kannalta ratkaiseva tekija. Euroalueen
keskeiset ongelmat nayttaisivat liittyvan mm. innovaatioiden ja investointien riittamattémyyteen,
padomamarkkinoiden epayhtenaisyyteen ja sisimarkkinoiden tehottomuuteen. Nama ovat juuri
niita heikkouksia, joihin Mario Draghi kiinnitti huomiota vuoden 2024 kilpailukykyraportissaan.
Raportin suositusten eteneminen on kuitenkin ollut hidasta, ja lisdksi sen jalkeinen geopoliittisen
epavarmuuden kasvu lahialueilla on mutkistanut tilannetta. Toki se on joillain aloilla, kuten
kriittisten raaka-aineiden kaupassa, osaltaan ollut my&s nopeuttamassa uudistuksia. Euroalueen
jaaminen jalkeen Yhdysvalloista on viime aikoina johtunut myds uuden teknologian, kuten

tekoalyn, hitaammasta omaksumisesta ja hyddyntamisesta.

Vaikka euroalueen vaihtotase on sdilynyt ylijadmaisena, sen taustalla olevat alakohtaiset ja
maakohtaiset keskittymat tekevat kokonaiskuvasta haavoittuvan. Lisaksi ylijaama ei ole
pelkdstaan merkki viennin kilpailukyvyst3, vaan se heijastaa kotimaisen kysynnan ja
investointihalukkuuden suhteellista vaimeutta, joka euroalueella yhdistyy yksityisen sektorin
saastamisylijadmaan. Tama korostaa tarvetta vahvistaa pitkan aikavalin kilpailukykya tavalla, joka
perustuu tuottavuuden kasvuun, talouden rakenteiden uudistumiseen ja teknologisen kehityksen

tehokkaaseen hyédyntamiseen.
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- Euro & talous, 4/2024.

9. Erityisesti tyollistda kohden mitattua tuottavuutta heikensi euroalueella se, etta erilaiset 1
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10.

11

12.

13.
14.
15.

16.

lomautus- ja muut tydaikajarjestelyt pitivat tyontekijat tilastoissa tydllising, vaikka
tuotanto olisi jadanyt tekematta. Myos tyotuntia kohti mitattu tuottavuus kuitenkin kehittyi
euroalueella selvasti Yhdysvaltoja heikommin.

Euroalueen moottoriajoneuvojen tuotanto oli vuonna 2025 vain 80 % vuoden 2019
tuotannosta.

Tekoalyn hyodyntamisen tyon tuottavuutta parantavista vaikutuksista ks. esim. Tekoalyn
kehitys vaikuttaa tydmarkkinoihin ja tuottavuuteen seka Tekoaly kiihdyttaa kasvua, jos
talous sopeutuu rakennemuutokseen.

Ks. myds Gordon, Robert J. (2015) Secular Stagnation: A Supply-Side View, American
Economic Review, 105 (5): 54-59, ja Euroalueen stagnaation riski kasvanut koronakriisin
myota - Euro & talous 5/2020.

Ks. esim. https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/eb201508_articleOl.en.pdf. 1
Naina vuosina yleistyi kasite secular stagnation eli pitkan aikavalin hidas kasvu. 1

European Commission 2024, https://commission.europa.eu/topics/competitiveness/
draghi-report_en.

Ks. https://thinkepic.eu/publication/the-draghi-observatory-implementation-index-
update-january-2026/.

Asiasanat

euroalue, kilpailukyky
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