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@ EU-maiden luottamus ei viela ole kar-
sinyt, vaikka Eurooppaan tulee pakolaisia
ja maailmankasvu heikkenee. Teollisuu-
dessa luottamus koheni hiukan ja kulut-
tajien odotukset pysyivat lokakuussa
ennallaan. Tuotannon ja viennin kasvu
on jatkunut vakaan oloisesti, mika on jo
paljon tassa tilanteessa. Pakolaiskriisin
ja Saksan autoteollisuuden skandaalin
vaikutukset selvidvat vasta pidemman
ajan kuluessa.

@ USA:n ostopdéllikéiden indeksi ennakoi
teollisuuden kasvun hiipumista ja kulutta-
jien pitkaan kohentunut luottamus lakka-
si vahvistumasta. Bkt kasvaa noin 2,5 %
vauhtia, eikd tdhan ennusteta muutosta
ainakaan vuoteen 2017 mennessa.

@ Kiinan ulkomaankauppa on vahentynyt
tuntuvasti, ja tdma on heijastunut koko
maailmankauppaan. OECD ennustaa
Vendjan bkt:n vdhenevan tana vuonna 4
prosenttia, mutta supistuvan vain hiukan
endd vuonna 2016.

@ Suomessa epdmaardinen suhdan-
netilanne jatkuu, vaikka teollisuuden
tuoreimmat luvut olivat jo parempia.
Suhdannekyselyt eivat lupaa kasvukaan-
netta viela ensi vuoden alkuunkaan.
Kotimarkkinat ovat sinnitelleet olosuhtei-
siin ndhden kohtalaisesti ja pitaneet ylla
pienta kasvua.

Ennakoivia suhdannekuvaajia
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EU-maiden varovainen nousu jatkuu,
eivatkd tuotanto-odotuksetkaan huonon-
tuneet ainakaan vield lokakuussa. EU:n
teollisuuden luottamusindikaattori ker-
too 1dhinné vallitsevasta suhdannetilan-
teesta ja toteutuneista reaalisista muu-
toksista. Ne eivit ennakoi tulevaa sa-
moin kuin EK:n suhdannendkymit.

Pelot ja tunnelmien muutokset voivat
kuvastua ennemmin kuluttajien odotuk-
sissa. Mitddn jyrkkdd muutosta ei ndy-
td nyt tapahtuneen, mutta odotukset ovat
himmenneet jonkin verran kuluvan vuo-
den alusta ldhtien. Saksassa kuluttajien
odotukset heikkenivit syys- ja lokakuun
aikana EU:n keskiméiréiselle tasolle.

OECD ennustaa marraskuun katsauk-
sessaan maailman bkt:n kasvun hidastu-
van tind vuonna 2,9 prosenttiin, mutta
kiihtyvén jélleen 3-4 prosentin vauh-
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tiin vuosina 2016-2017. Maailmankau-
pan kasvu lopahti harvinaisesti kulu-
vana vuonna, ja sille ennustetaan vain
2 prosentin kasvua. Kaupankéynnin
hiipumisen taustalla on erityisesti Ki-
inan tuonnin supistuminen. Kaupan en-
nustetaan elpyvén ensi vuonna ja ylit-
tdvéan normaalisti bkt:n kasvun v. 2017.

USA:n kasvun ennustetaan jatkuvan
vuosina 2015-2017 samalla vauhdil-

la kuin tdhdnkin asti. OECD:n enna-
koiva indikaattori (Cli) laskee kuiten-
kin USA:lla ja Britannialla, joka yleensd
seuraa USA:n kehitystd. Euroalueen bkt
kasvaisi tdnd vuonna 1,5 % ja edelleen
noin 2 % vuosina 2016 ja 2017. Saksan
ennuste on kidytdnndssi sama.

Kiinan kasvuvauhti hiipuu véhitel-

len, mutta vuonna 2017 bkt:n volyymi
lisdéantyisi ennusteen mukaan silti vield
runsaat 6 prosenttia. Japanin kehitys jaa
heikoksi ja kasvun ennustetaan hiipuvan
jélleen puolen prosentin tasolle v. 2017.

BRICS-maista Venidjd seké Brasilia
ovat jyrkdssa laskussa ja Eteld-Afri-
kankin kasvu on vaatimatonta. Intia

ja Kiina kasvavat edelleen nopeasti.
Muita nopeasti kasvavia maita ovat
mm. Indonesia, mutta suurin osa muista
kehittyvistd maista yltdd korkeintaan
keskinkertaisiin kasvulukuihin.
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Tuotannon kuukausikuvaaja ei saa-
nut nostetta teollisuustuotannon syys-
kuun hyvistd luvuista. Liséksi kaupan
orastava elpyminen hévisi syyskuun
paivityksessd. Loppututulemana oli
varsin jyrkka bkt:n lasku syyskuussa.
Kuukausikuvaajan tiedoilla laskettu-
na kokonaistuotanto putoaisi 3. nel-
jannekselld yllattavankin selvasti.

Teollisuuden volyymi-indeksi eld-
voityi kuitenkin syyskuussa korjaus-
ten myotd ja tuotanto kohosi selvésti.
Kasvu tuli teknologiateollisuudesta,
jonka koneiden ja laitteiden indeksit
pistettiin kuluvan vuoden osalta uu-
siksi. My0s kulkuneuvojen valmistus
lisdéntyi syyskuussa reippaasti.

Aika ndyttdd kuinka pysyvéstd nou-
susta nyt on kysymys, ja onko tdma
merkki yleisemmastékin teollisuuden
elpymisesti. Nousua on nyt lahinna
kahdella mainitulla toimialalla, jot-
ka yksindén eivét taida nostaa teolli-
suustuotantoa kuopan pohjalta. Met-
sédteollisuuden, kemian tai muun teol-
lisuuden aloilla ei ole nyt nousua.

Teollisuuden kéantyminen nousuun
sopii yleiskuvaan suhdanteista: Eu-
rooppa elpyy ja nousun merkkejéd voi
ndhda joillakin aloilla. Juuri nyt nou-
sua voi myos epdilld: teollisuuden
kanssa yksiin menevén tukkukau-
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pan kasvu lopahti ja teollisuuden lii-
kevaihto vdhenee. Merkittévin seik-
ka lienee se, ettd EK:n suhdanneba-
rometri mukaan ndkymat ovat heikot
ainakin ensi vuoden alkuneljédnnek-
seen saakka. Suhdannekyselyt kerto-
vat yleensd ensimmadisind kadnteista.

Tavaraviennin arvon kehitykses-

sd ei ole viime kuukausina ollut muu-
toksia, eikd niitd sanottavammin ole
ollut viime vuosinakaan. Vientikdy-
rd kulkee vaakasuoraan, mutta tuonti
vihenee. Oljyn hinnan laskun an-
siosta vaihtosuhde on kddntynyt nou-
sevaksi ja kauppatase ylijadmaiseksi.

Viennin toimialoilla ei ndy saman-
laista nousua kuin teollisuustuotan-
non volyymissa. Teknologiateollisuu-
denkin nousu lopahti, vaikka kulku-

neuvojen vienti kasvaa. Metsiteolli-
suuden vienti kasvaa, mutta pieni
muutos ei oikein erotu kuvassa.

Rakentamisen elpymisestd on merk-
keja suhdannekyselyissé seké alan in-
dikaattoreissa. My®s litkevaihto kas-
vaa. Asuntojen hinnat ovat kohon-
neet, vaikka syyskuussa oli laskua.

Tyottomyys ei ole vahentymaéssd,
mutta ilmeisesti opiskelijavirtojen
liikkeisté johtuen syyskuun Tilasto-
keskuksen tyottomyysaste aleni reip-
paasti. Tyo- ja elinkeinoministerion
tilastoissa muutos oli viahéinen, koska
tyottoman méaritelma on heillé eri-
lainen. Tyo6ttdmien maird on TEM:n
tilastoissa noin 100 tuhatta suurempi
kuin Tilastokeskuksella.

Tyottomat tyonhakijat (TEM)
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EK:n luottamusindikaattorit

Kuluttajabarometrin odotukset
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EK:n Suhdannebarometri ei anta-
nut marraskuussa kaivattua lupausta
tulevasta noususta. Suhdannenéky-
mien perusteella teollisuudessa ja
palveluissa ei ndy kaddnnetta vield
vuodenvaihteenkaan jilkeen.

Teollisuuden tilauskanta on keski-
madrdistd alhaisemmalla tasolla ja
suhdannetilanne on tuntuvasti nor-
maalia heikompi. Myds palveluis-

sa suhdannetilanne on keskimaardista
heikompi, vaikka siind oli hiukan ko-
hennusta syksyn aikana.

Rakentamisessa nakymat ovat kirk-
kaammat ja suhdannetilanne on lie-
vittynyt kuluvan vuoden aikana.

Kuluttajien luottamus heikkeni lo-
kakuussa edelleen tuntuvasti. Erityi-
sesti alenivat arviot oman talouden
kehityksestd, mitké yleensé ovat ol-
leet kyselyssé vakaita. Ndmai arviot
ovat nyt yhtd alhaalla kuin heikoim-
millaan finanssikriisin aikana.

Arviot maan talouden kehityksestd
ja tyollisyydesté olivat myds synkdét,
mutta ne eivit endd huonontuneet
syyskuun tasosta.

Kuluttajahintojen lasku edellisvuo-
desta lieveni Suomessa lokakuussa.
Hinnat alentuivat keskiméarin 0,3 %

edellisvuodesta. Syyskuussa inflaa-
tio oli -0,6 %. Syyskuusta lokakuu-
hun hinnat kohosivat 0,2 %. Edelli-
seen vuoteen ndhden hintoja alensi
mm. polttonesteiden halventuminen.
Vuokrat ja vastikkeet sekd ajoneuvo-
verot sen sijaan kallistuivat ja kohot-
tivat inflaatiota.

Hintojen alentuminen edellisvuoteen
ndhden ehka hellittdd ldhikuukausina,
silld edellisvuoden vertailukuukau-
det ovat hintatasoltaan alhaisempia.
Tahén vaikuttaa ennen kaikkea 6ljyn
hinnan romahdus viime vuoden lo-
pulla. Oljyn hinta on tosin poukkoil-
lut kuluvanakin vuonna.

Tilanne on samanlainen myos euro-
alueella 6ljyn hinnan osalta, mutta
hintakehitys on muutenkin ollut eu-
roalueella melko yhtendinen mm. sa-
mankaltaisen talouskehityksen ja yh-
teisen rahapolitiikan kautta. Inflaatio
tulee kuitenkin olemaan euroalueella
nopeampaa kuin Suomessa.

Julkinen talous on tehtyjen séésto-
paitosten perusteella korjaantumassa
parempaan suuntaan, mutta kuukau-
sittaisten tilastojen perusteella tasta
ei vield saa selvdd kuvaa. Kuukausit-
taista vaihtelua on paljon ja tilastol-
liset muutokset hdmartdvit osaltaan
kehitysti. Syyskuun tietojen mukaan
alijadma olisi kasvanut.

Inflaatio Suomessa ja euroalueella

Elinkeinoeldman keskusliitto EK |

2015 | 3



Talouskatsaus

Suhdanteet 17.11.2015

Porssikurssien kehitys maittain Yritysten kannattavuus, mrd €, kausitasoitus
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Porssikurssit ovat palautuneet neljannekselld, mika tarkoittaa ehka muutettiin takautuvasti. Ei kuiten-
lokakuusta lahtien 1dhelle alkusyksyn  lisdd tuloslaskua. Paljolti kansain- kaan ole kovin suurta merkitysta silld
tasoa. USA:n Dow Jones indeksi on vilisestd kehityksestd riippuvaisilla onko vuoden 2015 kasvu hiukan alle
jo lahelld kevddn huippua. Suomessa  pdrssiyrityksilld tulokset parani- vai péélle nollan. Varmuus elpymis-
yleisindeksit ovat kevddn huipusta vat 3.neljanneksella liikevaihdon estd olisi sitdkin tirkedmpad. Nyt
jéljessd vajaan 10 %. laskusta huolimatta. ennusteiden perustana oleva nousu
on jélleen lykkéytynyt, ja parempi
Hyvin ovat kurssit kohonneet myos Etlan nollan kieppeilld oleva kehitys on edelleen oletusten varassa.
Saksassa, jossa Dax-yleisindeksi on kasvuennuste kuluvalle vuodelle Ensi vuoden sindnsd vaatimaton kas-
ylittinyt VW:n péastokriisia edel- voidaan ehki saavuttaa, kun tilastoja vukin edellyttdd kdannetta.

tdvén tasonsa. Volkswagenin kurssi

laski jo ennen péédstoskandaalia noin
30 %, sitten lasku kiihtyi. Yhteensd
kurssi on pudonnut yli 60 %.

Keskeiset ennusteluvut

Ennakkoluvut 2014 Tilastokeskus / Ennusteet, Etla: Suhdanne 2, syyskuu 2015

Shanghain pdrssi on toipunut hil-
jalleen syksyn pudotuksesta, mutta
on edelleen noin 30 % kesédn huippua
alempana. Kurssit kuitenkin nousivat
vuoden 2014 loppupuolella nopeasti
2,5-kertaiseksi, joten taso on edelleen
suhdannekehitykseen ndhden pikem-
minkin korkea kuin matala.

Yritysten kannattavuus on valilla
parantunut, vaikka talouden kehitys
on ollut vuosia heikko. Tulokset
kohenivat vuoden 2013 alusta viime
vuoden puoliviliin saakka, mutta
alkoivat sitten huonontua jélleen. Sitd
ndyttiisivat selittdvan ainakin dljy- ja
elintarviketeollisuuden taantuminen
sekd Vendjén viennin ongelmat. En-

Vuosimuutos, %
2014* 2015** 2016** 2017**

BKt, vOlyymi.......ccoovvveeiiiiiiiieee,
Vienti, volyymi.........ccoocvvveeeninnnn.
Tuonti, VOlyymi..........occuveeeeen.
Yksityinen kulutus, volyymi

Yksityiset investoinnit, volyymi.... -3,9 .......... 1,3 2,9 3,2
Kuluttajahinnat............ccccceeeeeiinns 1,0.......... 0,1........... 0,7 cvvennn. 1,4
AnsiotasoindekSi........ccccvveveeeeeennnn. 1,7 . 0 1,1, 1,2

Tasot ja asteet
Tyottomyysaste, %.......eeveeeeeeenn.
Tyollisyysaste, % .......ccccveeeennee
Vaihtotase, Mrd €.................c.......
Jul.yhteisdjen jaama, % BKT:sta

nakkotietojen mukaan bkt vahenee 3.
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