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Kuluttajien
luottamusindikaattori

Teollisuuden
luottamusindikaattori

 Suhdannekyselyt kertovat 

teollisuuden ja palveluiden 

tuotannon kääntyneen kas-

vuun EU-maissa. Myös vien-

nissä on elpymisen merkkejä. 

Kasvu on silti vaivaista. Koko 

vuoden 2013 kasvu EU:ssa on 

komission ennusteessa nolla. 

Ensi vuodelle ennuste tarjoaa

1,4 % kasvua.

 USA:ssa kotitalouksi-

en odotukset heikkenivät 

erityisesti lokakuun kyselyssä, 

jolloin budjettikriisi oli kuu-

mimmillaan. Tilanne laukesi, 

mutta odotukset eivät silti 

palautuneet marraskuussa, 

Teollisuuden tilaa heijastele-

va ostopäälliköiden indeksi 

kohosi hyvälle tasolle, mutta 

palveluiden vastaava indeksi 

heikentyi synkentyneiden 

kuluttajaodotusten vuoksi.

Suomessa marraskuun 

suhdannebarometri ei antanut 

minkäänlaista vinkkiä kään-

teestä. Kysyntä heikkeni, ti-

lauksia tuli odotettua vähem-

män ja tilauskanta supistui 

elokuun tasosta selvästi. Yli 

puolella vastaajista oli liikaa 

pkapasiteettia. 

Ennakoivia suhdannekuvaajia 

Euroopassa 

EU-alueen hienoinen kasvu on jatku-
nut kolmannella neljänneksellä ja suunta 
on varmistunut. Saksassa ja Britannias-
sa syksyn luvut olivat hyvät, mutta krii-
simaiden mahdollisesta elpymisestä ei 
vielä ole tietoa. Myönteistä kuitenkin on, 
että ainakin odotukset ovat parantuneet 
myös EU:n kriisimaissa, Kreikkaa lu-
kuun ottamatta.
 
Teollisuus ei ole niinkään elpynyt. Maa-
ilmankaupan kasvu on hiipunut niin, et-
tä Euroopankin kasvuennusteet nojaavat 
velka-ahdingosta huolimatta kotimark-
kinoihin. Tähän suuntaan viittaa myös 
suhdannetilastojen kehitys. Puola erot-
tuu muita paremmin kasvavana, tarkas-
teltiinpa sitten viimeaikaista, tai koko fi -
nanssikriisin jälkeistä kehitystä. Kuluva-
na vuonna myös Unkari on saanut vauh-
tia teollisuustuotantoon ja vientiinsä.

Britannian viennin hypähdys liittynee 
isohkoihin voimalaitoksiin ja puolustus-
alan tekniikkaan liittyvään toimituksiin 
EU:n ulkopuolelle. Näiden ehdyttyä kas-
vu näyttäisi nyt talttuvan. Paljon kehutun 
Saksan vienti on kasvultaan keskitasoa, 
mutta painoarvonsa on niin suuri, että se 
määrää koko EU:n kehitystä. 

Saksalla on suuri ulkomaankaupan yli-
jäämä ja poikkeuksellisesti EU:n komis-
sio valmistelee tutkimusta Saksan kau-
pan epätasapainosta. Mahdollisesti liian 
alhainen kotimainen kysyntä on omiaan 
heikentämään muiden EU-maiden vien-
timahdollisuuksia.

Maailmankaupan kasvua tuottavat 
edelleen lähinnä Bric-maat ja USA.  Kii-
nasta ei ole naru vielä loppunut, teolli-
suustuotannon kasvu on 10 % tuntumas-
sa. Maa aikoo keskuskomitean julkistuk-
sensa mukaan jättää resurssien allokaa-
tiota enemmän markkinatalouden toi-
minnan varaan. Julkistuksessa ei kui-
tenkaan ollut konkreettisia ehdotuksia 
ja pettymys näkyi Kiinan ja muidenkin 
maiden markkinoilla osakemarkkinoilla. 

Euroopan valtiolainojen korot ovat 
laskeneet kohtuullisemmalle tasolle 
myös ongelmamaissa. Kreikkaa lukuun 
ottamatta suhdannekyselyt ennakoivat 
niillekin jonkinasteista elpymistä.
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Suomen talous hakee suuntansa 
Suomen yleiset talousennusteet pe-
rustuvat kesällä tapahtuneeseen kas-
vukäänteeseen. Kansantalouden nel-
jännesvuositilinpidossa sekä koko ta-
louden että teollisuuden tasolla kausi-
tasoitetut käyrät kääntyivät kasvuun. 
Vuoden 2013 kasvuluku jää kään-
teestä huolimatta vielä miinukselle, 
mutta vuosi 2014 on jo plussalla. 
 
Heikko vientikehitys ja paljon syn-
kemmän kuvan antaneet suhdanne-
kyselyt panevat epäilemään sinän-
sä loogisen tuntuista kehitystä. En-
nen kuukausitilastojen normeeraus-
ta kansantalouden tilinpidon kanssa, 
kuukausittaisissa suhdannetilastoissa 
ei myöskään näkynyt merkkejä kään-
teestä. Toisaalta Eurooppa jo elpyy, 
mikä vaikuttaa ennen pitkää Suomen 
tilanteeseen.

Kuukausikuvaajien syksyn havain-
not ovat olleet heikkoja, mikä ei ole 
selventänyt suhdannetilannetta. Teol-
lisuudessa vain joidenkin koneiden 
ja kulkuneuvojen valmistus on li-
sääntynyt. Kaupan kasvu on laantu-
nut ja muussa palvelusektorissa tilan-
ne ei ole sen parempi. Rakentaminen 
vähenee aina talvea kohti, mutta se 
on muutenkin supistunut viime vuo-

den alusta lähtien. Asuntomarkkinoil-
la varsinkin isojen asuntojen kauppa 
on hidastunut kotitalouksien talous- 
ja työllisyysodotuksien hiivuttua. Ko-
titalouksien velkaantumisaste on ko-
honnut, mutta sen kasvu näyttäisi hi-
dastuvan. Nyt on saavutettu 118 % 
taso käytettävissä olevista tuloista.
 
Valtionvelka lisääntyy entiseen mal-
liin, noin 7 mrd € vuosivauhtia. Tä-
män seurauksena velan kriittinen ra-
ja, 60 % bkt:sta, uhkaa ylittyä ken-
ties jo ensi vuoden aikana. Velkaon-
gelma kärjistyy tulevaisuudessa, kun 
huoltosuhde heikkenee ja kustannus-
ten kantaminen uhkaa käydä ylivoi-
maiseksi vähemmistönä olevalle ak-
tiiviväestölle. 

Kysynnän päätekijät

Työttömyysaste, %

Bkt:n kehitys maittain

Suhdannelaitosten ennusteissa on 
sisällä kesään 2013 ajoittuva kasvu-
käänne. Suhdannekyselyjen perus-
teella käänne vaikuttaa epävarmal-
ta ja voi olla, että kasvuluvut tule-
vat uusissa ennusteissa edelleen ole-
maan heikompia. Etla ennustaa bkt:n 
tänä vuonna vähenevän 0,4 %, mutta 
kasvavan 1,6 % ensi vuonna. VM:llä 
vastaavat luvut ovat - 0,5 % ja 1,2 %.

EU:n komission ennusteessa Euro-
alue elpyy varovasti. Kasvu tulee ai-
empaa enemmän kotimarkkinois-
ta. IMF:n ennusteessa USA:n ja ke-
hittyvien veturimaiden kasvu jatkuu, 
vaikka veturien veto hiukan hidastuu. 
Maiden velkavetoisuuden synnyt-
tämät riskit ovat ennallaan. Venäjää 
heikentävät sisäiset vaikeudet.
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Työttömien määrä

EK:n luottamusindikaattorit pysyi-
vät marraskuun lopun tiedustelussa 
heikkoina, vaikka tuotanto-odotuk-
set ennakoivat lähikuukausille pientä 
nousua. Teollisuuden tilauskanta oli 
syvästi miinuksella. EK:n barometrin 
näkymissä ei sen enempää häämöttä-
nyt parannusta suhdanteisiin edes tal-
venkaan aikana. 

Eurooppalaisessa vertailussa vain 
Kypros ja Luxemburg saavat Suomea 
heikommat luottamuslukemat teolli-
suudessa. Rakentamisen ja palvelui-
den indikaattorit eivät kansainväli-
sessä vertailussa vajoa niin alas kuin 
teollisuus, mutta vähittäiskaupas-
sa Suomi on niin ikään heikoimpien 
maiden joukossa. 

Odotuksissa ei siis näy mitään vii-
tettä elpymisestä. Jos ja kun Euroo-
passa kasvu pääsee taas alkuun, Suo-
mi näyttäisi vastoin aiempia oletuksia 
olevan ennemmin jonon häntäpäässä 
kuin ensimmäisten joukossa.

Kuluttajien luottamus kohosi mar-
raskuussa vähän, mutta näkemyk-
set pysyivät edelleen synkän oloisina. 
Arviot maan yleisen ja oman talou-
den tilanteesta ovat kohentuneet. Sen 
sijaan työttömyyden uskotaan vai-
noavan kotitalouksia ensi vuonnakin. 
Ennusteiden mukaan kuluttajien re-

aalinen ostovoima pysyy juuri ja juu-
ri ennallaan ja kulutuksen ylläpitämi-
seksi säästämistä vähennetään. Etlan 
ennusteessa säästämisaste pysyisi lä-
hivuosina 2-3 % tasolla, mutta VM 
ennustaa sen putoavan alle prosent-
tiin käytettävissä olevista tuloista.

Infl aation kiihtymisestä ei ole merk-
kejä, vaikka periaatteessa infl aatio-
riski on kohonnut pankkien likvidi-
teettiä lisäävän rahapolitiikan vuok-
si. Heikon kasvun oloissa on toisaal-
ta pelätty myös päinvastaista eli def-
laatiota. Sen taustalla on usein varal-
lisuusarvojen lasku, joka Suomessa 
tarkoittaisi ensisijaisesti asuntojen ar-
voa. Asuntojen hinnat ovat laskeneet 
koko maassa keskimäärin joidenkin 
kuukausien ajan. Pääkaupunkiseu-

Luottamusindikaattorit

Raaka-aineiden hintoja (HWWI) 

Kuluttajabarometri

dulla kehityssuunta on ollut nouse-
va, mutta hinnat laskivat lokakuussa 
hiukan. Kuluttajahintoja ovat kohot-
taneet verot ja elintarvikkeiden kal-
listuminen, kun taas polttoaineiden 
ja korkojen lasku ovat hillinneet nou-
sua. Sekä virallisen että EU:n yhden-
mukaistetun infl aation muutosprosen-
tit ovat laskeneet.

Raaka-aineiden hinnat eivät ole 
kohonneet. Länsimaissa kasvu 
jäänee parhaimmillaankin vaisuksi 
velka ym. rakenteellisten ongelmien 
vuoksi. Bric-veturimaiden vauhti on 
osin tämän takia, mutta myös omien 
kasvukipujen vuoksi hidastumassa. 
Voimakkaalle suhdannenousulle ei 
siten ole nyt tilausta. Se edellyttää 
perustavanlaatuisempaa parannusta 
maailman taloustilanteeseen.
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Pörssin kehitys
Helsingin pörssin kurssikehitys näyt-
tää kansainvälisissä vertailuissa huo-
nolta. Useimmiten käytetyssä OMX-
Helsinki-indeksissä Nokia dominoi ja 
tämän vuoksi se ei kuvaa hyvin koko 
pörssiä. OMX Helsinki Cap indek-
seistä saa oikeamman kuvan Helsin-
gin pörssin keskimääräisestä tuotos-
ta. OMX Helsinki Cap tuottoindek-
sissä on mukana myös osingot, jotka 
ovat tuntuvia suomalaisissa osakkeis-
sa. Tuottoindeksissä ei tosin ole vä-
hennetty osingoista maksettavaksi tu-
levia veroja, mutta niidenkin jälkeen 
tuotto vastannee hyvää eurooppalais-
ta tasoa.

Kannattavuusennusteet eivät ole 
muuttuneet. Pörssiyritysten kannat-
tavuus paranee, mutta Suomen koko 
yrityssektorin kehitys kulkee ennus-
teen mukaan toiseen suuntaan. Kan-
sainväliset tytäryritykset eivät ole 
mukana nimenomaan Suomen yritys-
sektoria kuvaavissa kansantalouden 
tilinpidon kannattavuusseurannassa 
tai niitä koskevissa EK:n ennusteissa.

Nykyisen tiedon mukaan nettotu-

Helsingin pörssin kehitys eri indekseillä

  Vuosimuutos, % 
  2012* 2013* 2014** 2015**

 Bkt, volyymi..................................-0,8 ..........-0,5 ...........1,2 ...........1,9
 Teollisuus, volyymi (tuotos) ..........-5,3 ..........-4,1 ...........2,0 ...........3,3
 Vienti, volyymi ..............................-0,2 ..........-0,5 ...........3,7 .......... 4,2
 Tuonti, volyymi .............................-1,0 ..........-0,7 ...........3,0 ...........3,6
 Yksityinen kulutus, volyymi ...........0,2 ...........0,0 ...........0,8 ...........1,4
 Yksityiset investoinnit, volyymi.... -1,3 ..........-4,6 ...........-0,9 ...........3,6
 Kuluttajahinnat ..............................2,8 ...........1,6 ...........2,1 ...........2,0
 Ansiotasoindeksi ...........................3,2 ...........2,1 ...........2,1 ...........2,1

 Tasot ja asteet
 Työttömyysaste, %........................7,7 ...........8,3 ...........8,2 ...........7,9  
 Työllisyysaste, % ........................69,0 .........68,7 .........69,0 .........69,5 
 Vaihtotase, Mrd € .........................-3,6 ..........-3,1 ..........-2,6 ..........-1,8
   Julk.talouden jäämä, % BKT:sta   -2,2..........-2,6...........-2,3...........-1,9

Keskeiset ennusteluvut 

Ennakkol. 2012, Tilastokeskus / Ennusteet, VM: Taloudellinen katsaus syksy 2013, syyskuu

Pörssikurssien kehitys

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

los heikkeni yrityssektorissa vuonna 
2012 suhteellisesti saman verran kuin 
pörssiyritysten nettotulos, mikä voi-
si olla lähtökohta myös v. 2013 en-
nusteelle. Tänä vuonna Suomen yri-
tyssektorin tulos heikkenee kuiten-
kin EK:n arvion mukaan 5 prosent-
tia. Kannattavuus kehittyisi siten tänä 
vuonna selvästi pörssiyrityksiä hei-
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kommin, joiden nettotulos kasvai-
si eQ:n ennusteen mukaan runsaat 17 
%. Euroopan kehityksen myötä mah-
dollisesti elpyvä vienti avittaa erityi-
sesti pörssiyrityksien kehitystä. Li-
säksi monikansalliset yhtiöt hyötyvät 
kansainvälisestä kasvusta ulkomaan-
toimintojensa kautta.

 


