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@ Brexit-danestystulos romahdutti porsseja
ympadri maailmaa, mutta kurssit palautuivat
nopeasti myos Britanniassa. EU:sta eroamista
pidetdan yleisesti Britannian taloudelle haital-
lisena ja punta heikkeni valittémasti lahes 10
%. Téssa vaiheessa ei oikein tiedetd, mika tulee
muuttumaan. Eroaminen on pitkd prosessi,
minka aikana itse paatoskin voi vield joutua
uudelleen puntaroitavaksi.

@ USA:ssa ostopadllikoiden indeksi on edelleen
vahvistunut, vaikka teollisuustuotanto ja vienti
hiipuvat. Myos kuluttajien luottamusindikaatto-
ri vahvistui kesakuussa. USA:n kokonaistuotan-
nossa kasvu jatkuu, mutta vauhti on hiipunut
edellisistd neljanneksista.

@ EU-maissa kuluttajien luottamus on kesan
mydtd jélleen vahvistunut. Teollisuudessa luot-
tamus jatkaa jo kolmatta vuotta vaakatasolla.
Kotimarkkinat pitavat kasvua hivenen plussalla,
mutta vienti on hiukan piristynyt alkuvuonna.

@ Suomen taloudessa on myonteisempi vire,
vaikka huhtikuun suhdannekuvaaja oli jalleen
heikko. Rakentamisen ja investointien kasvu
elvyttaa kotimarkkinoita, mutta myos palvelu-
alat nédyttavat piristyneen.

Teollisuustuotanto polkee paikallaan, vaik-

ka joillakin toimialoilla on pientd nousua.
Ulkomaankaupassa ei ndy sitakaan hyvaa.
EK:n suhdannekyselyissa nakymét ovat hiukan
myonteisemmat myos teollisuuden osalta,
mutta vallitseva suhdannetilanne on heikko.
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Britannian ddnestyksen my6td muo-
dollisesti kaikki on vield ennallaan. Tu-
loksella oli silti paljon vélittomid vaiku-
tuksia. Punta heikentyi ennédtysmaiisesti
14 % ja brittiyritysten luottamus on ky-
selyn mukaan heikentynyt merkittavés-
ti. Osa kiinteistdrahastoista on lopettanut
kaupankdéyntinsd spekulaatioiden vuok-
si ja pankkien muutenkin vaikea tilanne
karjistyi. Englannin keskuspankki ehti jo
16yséata rahapolitiikkaansa perumalla ai-
emmin asetetun lisipddomavaatimuk-
sen maan pankeilta. Italiassakin heikon
pankkisektorin tilanne kérsii Brexitista.

Maailmankaupan kasvu on hidastunut
Aasian kysynnin laantumisen vuoksi ja
Britannian tilanteen epéilldén laimenta-
van kasvua edelleen. Euroalueen vienti
lisddntyi kuitenkin vuoden alussa. Muu-
ten maiden kasvu on lisddntyvisti niiden
kotimarkkinoiden varassa.

Tavaraviennin kehitys eri alueilla
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USA:n ja EU-maiden luottamusindi-
kaattorit ovat vahvistuneet hiukan ke-
sén aikana, mutta vastaajat todennakoi-
sesti luottivat Britannian d4nestyksen
puoltavan EU:n jdseneksi jddmistd. Eu-
roopassa luottamusindikaattorit ovat
hyvin linjassa tuotannon muutoksien
kanssa, mutta USA:n ostopaéllikdiden
indeksin nousu ei ole vield nakynyt teol-
lisuustuotannossa.

USA:n rahapolitiikkaa ei ole kasvun hi-
dastuttua tiukennettu lisda. Euro-alueella
spekuloidaan lisdelvytykselld, kun teh-
dyt paatokset eivit ole tuottaneet toivot-
tua vaikutusta inflaatioon.

Venijillid on Britannian kanssa vain
vahin kauppaa, Brexitin vaikutukset tu-
levat pikemmin vilillisesti EU:n kaut-
ta. Valtion menoja on vidhennetty paljon,
jopa puolustusmenot ovat kadntyneet
laskuun. Valtiontalouden vaje on samaa
tasoa kuin viime vuonna eli noin 4 %.

Kiinaankin Brexit vaikuttaa ldhinni
EU:n kautta. Juanin markkinaehtoista
joustoa pyritty lisédméén ja valuutan on
annettu heikentyd USA:n dollaria vas-
taan. Hallitus elvyttdd taloutta investo-
inteja tukemalla. Kasvun ennustetaan
jatkuvan 6-6,5 % tasolla. Vladimir Putin
oli 25. kesdkuuta virallisella vierailulla
Kiinassa, jolloin allekirjoitettiin monia
eri yritysalojen sopimuksia.
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Kokonaistuotanto, kauppa ja teollisuus

Tuotannon paaalat
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Bkt:n ja kaupan nousu lopahti suh-
dannetilastojen huhtikuun péivityk-
sessd, mikd voi olla satunnaisvaihte-
lua. Kansantalouden tilinpidon tiedot
viime vuodelta ja kuluvan vuoden en-
simmaiseltd neljannekselti viittaavat
siihen, ettd talous olisi menossa pa-
rempaan suuntaan. Toisen neljdnnek-
sen tiedot saadaan syyskuun alussa.

Yleiskuva taloudesta on myonteisem-
pi kotimarkkinoiden kasvun ansiosta.
Yksityistd kulutusta ovat ponkittaneet
lainojen lyhennysvapaat ja kotitalo-
uksien sddstovarojen kayttd. Téllai-
nen vauhditus on loppumassa, mutta
rakentamisen ja investointien kasvu
paikkaa tilannetta. Myo0s palveluissa
kasvu jatkuu.

Kotimainen kehitys ei ole suoraan
riippuvainen maailman tuulista. Ra-
hoitusala karsii kuitenkin alhaisesta
korosta ja Euroopan pankkien ongel-
mat voivat tuoda meillékin liséé har-
maita sévyjd alan ndkymiin.

Rakentaminen lisddntyy asuntojen
aloitusten, metsiteollisuuden biolai-
tosinvestointien seké infrastruktuuri-
hankkeiden mydta. Alkuvuonna
rakentamisen kuutiot lisdantyivat

15 %. Asuntoja rakennetaan erityi-
sesti Uudellamaalla, Pirkanmaalla ja
Varsinais-Suomessa. Vuoden alussa
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rakennettavista asunnoista aloitettiin
lahes puolet padkaupunkiseudulla.

Suuria kauppakeskuksia rakennetaan
Kalasatamaan, Pasilaan sekd Espoon
Matinkylédan. Lisdksi laajennetaan
Helsinki-Vantaan lentokenttdd. Julki-
sia hankkeita ovat ldnsimetro, Kehi 1
parantaminen sekd Olympiastadion.

Palveluissa nopeimmin kasvaneet
alat vetavat nyt henked. Peliteollisuu-
den vauhdittaman viestintdalan seka
rahoitus- ja vakuutusalojen hiipumis-
ta kompensoi mm. kaupan ja liiken-
teen elpyminen. My®ds kiinteistdala
jatkaa kasvuaan. Julkiset palvelut
vahenevit, mutta yksityiset palvelut
lisdantyvat. Palvelut yhteensd pysyi-
vit hienoisessa kasvussa.

Teollisuustuotanto tai vienti eivét
ole elpyneet, mutta joillakin toimi-
aloilla valmistus lisdéntyy. Tarkasti
katsoen kulkuneuvojen, metallien,
koneiden seké sahateollisuuden
tuotanto kasvaa. Myds energia- ja
kemianteollisuus ovat vuoden alussa
saaneet hiukan vauhtia.

Tavaraviennin Kkehitys ei ole ko-
hentunut mitenkadn, kun kulkuneu-
vojenkin vienti on nyt vihentynyt.
Visyméton optimisti voisi mainita,
ettd vienti Ruotsiin on viime kuukau-
sina lisddntynyt ja palveluvienti on
sentdin kasvanut hiukan.

Tyottomyys kéantyi Tilastokes-
kuksen mukaan jo talvella laskuun.
TEM:in tilastossa tyottomyys ei ole
supistunut, mutta sen kasvu pysahtyi.
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EK:n luottamusindikaattorit

Kuluttajabarometrin odotukset
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EK:n suhdannekyselyt ovat hiu-
kan aiempaa myonteisempié. Touko-
kuun barometrissa ndkymaét koheni-
vat vahin teollisuudessa ja palveluis-
sa, mutta rakentamisessa odotukset
vahvistuivat selvemmin.

Suhdannetilanne on niin teollisuu-
den pédaloilla kuin palveluissakin
edelleen heikko. Rakennustoiminnas-
sa taso kohentui keskimaériiselle ta-
solle ja ala aikoo myos lisédtd henki-
16ston mddrad. Vain rakennustuote-
ja kemianteollisuudessa vallitseva ti-
lanne on selvésti parantunut.

Kesidkuussa luottamus vahvistui kau-
passa ja palvelualoilla keskiméérin.
Teollisuudessa ja rakentamisessa ti-
lanne siilyi ennallaan.

Kuluttajien luottamus parani kesa-
kuussa tasolle, jolla se oli viimeksi
noin 5 vuotta sitten. Eniten kohenivat
arviot maan talouden kehityksesta,
mutta my0s odotukset tyollisyydes-
td vahvistuivat selvdsti. Oman talou-
den tilanne vaihtelee kaiken kaikki-
aan vihemman, mutta senkin néhtiin
vastaavalla tavalla parantuneen.

Inflaatio pysyi toukokuussa 0,3 pro-
sentissa, mikd oli sama taso kuin
huhtikuussa. Kuluttajahintojen ko-
konaisindeksin kohoaminen pyséhtyi
vuoden 2014 aikana ja vuoden 2016

alusta indeksi on aavistuksen kohon-
nut. Selvdd noususuuntausta ei kui-
tenkaan ndytd olevan. Kuluttajahinto-
jen vuosimuutokset olivat koko viime
vuoden nollan alapuolella ja nyt huh-
ti-toukokuussa on kuitenkin paésty
hiukan plussan puolelle.

Oljyn hinnan lasku on vaikuttanut
paljon inflaation alenemiseen. Hinta
kohosi vuoden alun pohjalukemista
yli 70 %, mistd se on nyt hiukan jil-
leen alentunut. Energian ja muiden-
kin raaka-aineiden nykyinenkin hin-
tataso synnyttdd hintojen nostotarvet-
ta Suomessa, mutta alhaiset raaka-ai-
neiden hinnat kohonnevat edelleen.
Pahin deflaatiovaara olisi siten ehkéd
ohitettu.

Euroalueen inflaatio on ollut hiukan
Suomea nopeampaa, mutta nyt osat
ovat vaihtuneet. Suomen inflaatio on
hiukan nopeampaa kuin euroalueel-
la keskiméddrin. Euroopan pankeille
suunnattuun suureen rahan tarjonnan
lisdykseen ndhden euroalueen inflaa-
tio on jédnyt alhaiseksi.

Inflaatio Suomessa ja euroalueella
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Kysynnan paatekijat

Valtiontalouden tulot ja menot
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Porssikurssit romahtivat Britan-
nian ddnestystuloksen myotd, mutta
ne ehtivit jo palautua siitid. Heilunta
voi jatkua, kun muitakin huolenai-
heita riittdd. Brexitin huonoimpia
tulemia ei ehka kuitenkaan pideti
todennikoisind. Kompromisseja on
16ydettdvissa tai ero voi jopa jadda
toteutumatta. Muutaman vuoden
aikana asiat ehtividt muuttua vield
moneen kertaan.

Liikevoitto jii suomalaisilla porssi-
yhtidilld ensimmadiselld neljan-
nekselld ldhes 12 % edellisvuotta
heikommaksi. Koko vuoden nettotu-
lokseen ennustetaan 2 % parannusta
edellisvuodesta. Vuonna 2015 net-
totulos parani 6 % edellisvuodesta.

Kansantalouden tilinpidossa yritys-
ten keskiméardinen kannattavuus
heikkeni vuonna 2015 edellisestd
vuodesta 4 %. Kuluvan vuoden al-
kuneljannes oli viime vuoden loppua
parempi, mutta nettotulos jéi silti
lahes 11 % jalkeen edellisvuodesta.

Suhdannelaitosten keviiset en-
nusteet ovat aiemmin julkistettuja
parempia, kun elpyminen on vihitel-
len kdynnistynyt. Vienti ei veda,
mutta sen varovainen elpyminenkéin
ei muuta talouden kokonaiskuvaa
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toiseksi. Ennusteiden erot eivét ole
suuria kasvun jaddessd joka tapauk-
sessa vaatimattomaksi.

Teollisuuden investoinnit lisdén-
tyvit tdnd vuonna EK:n tiedustelun
mukaan noin 13 %. Eniten kasvua
tulisi energia- ja metsiteollisuudesta.
Ennusteissa kasvu on tind vuonna
investointien ja hennon kulutuksen

kasvun varassa. Ensi vuonna tukea
pitdisi tulla myds viennisté. Kilpai-
lukyky-sopimuksen hyddyt syntyvat
pitemmalla aikavalilla.

Valtio velkaantuu ja kasvua ponkite-
tadn edelleen myds sité kautta. Vaje
on kutistunut, mutta osaksi ehka
ohimenevisté tekijoistd. Menojen
iso pudotus vuoden alussa aiheutui
tilastollisista syista.

Keskeiset ennusteluvut

Ennakkoluvut 2015 Tilastokeskus / Ennusteet, VM: Taloudellinen katsaus, kesakuu 2016

Vuosimuutos, %

Tasot ja asteet

Tyottdmyysaste, %
Tyéllisyysaste, %
Vaihtotase, Mrd €..........................

2015* 2016** 2017* 2018**
Bkt, VOlyyMi.....ooovviiiiiiiiiiiee 04....... 14...... 1,0 .. 1,3
Vienti, volyymi........ccccovivvnieeinnn.. 04....... 0,8.......... 29 ... 3,8
Tuonti, volyymi.........ccoeuveeee. 1,2 e 1,8 . 2,1..... .2,3
Yksityinen kulutus, volyymi 1,3 . 1,4 . .......... 0,7 couenn. 0,6
Yksityiset investoinnit, volyymi.... -1,4 ........... 48......... 3.8 41
Kuluttajahinnat..............cccccceee 0,2 0,5 1,20, 1,3
Ansiotasoindeksi.............cccuuvennn... 1,2, 1,20, 0,8.cuuennen. 1,2
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