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@ USA:ssa kuluttajien
odotukset paranivat edelleen
ja tilanne kotimarkkinoilla
on vakaa. Sen sijaan viestit
Aasiasta ja dljymarkkinoilta
heikensivat yritysten luotta-
musta kansainvalisen kysyn-
nan kasvuun tammikuussa.

@ Suhdannekyselyt ovat EU-
maissa edelleen hiukan vah-
vistuneet. Rakentamisessa
luottamus on viela monissa
maissa heikko. Kuluttajilla,
palveluissa ja teollisuudessa
on nousua yleisesti. Ukrainan
kriisi ei vield ndy odotuksis-
sa. Se vahintaankin horjuttaa
luottamusta Euroopassa ja
elpyminen hidastuu.

@® Suomen suhdanteissa

ei vielakaan nay selvaa
kaannetts, mutta luottamus
on vahitellen palautumassa.
EK:n luottamusindikaatto-
reissa tama nakyi vahittais-
kaupassa ja yleensa palve-
luissa. Helmikuun tilanne
oli hiukan parempi myé6s
teollisuudessa. Rakentami-
sessa luottamus oli edelleen
heikko.

Lahteet: OECD, Conference Board, EK, ETLA, Euroopan komissio, ISM, OMX,
Suomen Pankki, Tilastokeskus, Tullihallitus, Valtiovarainministerid ja eQ Varainhoito Oy

Ennakoivia suhdannekuvaajia

Ennakoivia suhdannekuvaajia
USA:ssa
180 ‘ 70
160 Ostépéé IikﬁJden indeLsi, 65
oikea as eikk‘o, 2005=100
140 60
12015 RA%) F\"‘N A 55
100 ‘SA M‘ D If vl 50
\ .
80 \ / Y/ 45
60 J - 40
40 Nv 35
20 Kuluttajien luottamusindeksi, 30
vas?n as‘teik‘ o, 2‘005ﬁ‘100 ‘
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14

Euroopassa

30 1 Po— T
EURO-alue Teollisudden

20 luottamUsindikaattori

10 ;-" I ’\%

0 \a A \'\ i

v / \’\4

-10 \/

-20 —

/Kulut ajien

-30 \, Ilottamusindikaattori_|

Poik‘kear‘nat k‘eski‘arvolsta ‘ ‘

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14

USA:n kasvu on jatkunut vakaana, vaik-
ka ostopaallikéiden indeksin tammikuun
lasku kuvastaa epavarmuuden lisdédnty-
mistd. Bric-maissa kasvu on laantunut ja
erityisesti Kiinan kehitysté seurataan nyt
tarkalla silmélld. Epiilyt maailmankau-
pan kasvun hidastumisesta ovat aiheutta-
neet levottomuutta. Nyt epdvarmuutta on
lietsomassa myds Ukrainan tilanne.

Levottomuus ei ainakaan vield ndyta
tarttuneen kuluttajiin. Finanssikriisin tyr-
méyksen jilkeen kotitalouksien luotta-
mus on USA:ssa vieldkin kaukana hui-
pusta, mutta se on kuitenkin vahvistu-
nut lahes yhtdjaksoisesti viiden vuoden
ajan. Kiinteistdjen hinnat kohoavat kuo-
pan pohjalta ja asuntomarkkinat elpyvit
vakaan tuntuisesti.

Bkt:n kehitys maittain
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Euroopassa odotukset ovat myds vah-
vistuneet, mutta bkt:n ja teollisuustuo-
tannon kasvu on toistaiseksi hyvin vaa-
timatonta. EU:n ulkomaankaupan kehi-
tyksessd on maitten valilld suuria eroja,
mutta Saksan vedossa EU-maiden vien-
ti kokonaisuudessaan on pysynyt yllatta-
vankin hyvin USA:n vauhdissa.

Ulkomaankaupassa monet Itd-Euroopan
maat erottuvat nousullaan muista, mut-
ta se ei aina ndy maan bkt:ssa. Tillaisia
maita ovat Unkari, Slovakia, Slovenia ja
Tsekki. Bkt-tarkastelussa parhaita nou-
sijoita ovat Latvia, Liettua ja Viro. Puo-
la ja Slovakiakin ovat kasvaneet samaa
vauhtia kuin Saksa.

\enédjan kasvuennusteet ovat nykyaén
2-3 % tasolla ja on vaikea kuvitella, et-
td viimeaikaiset tapahtumat eivit heiken-
tdisi niitd edelleen.

Kiinan ympéristbongelmien ohella ta-
louden rakenneongelmat ovat karjisty-
neet. Maassa on paljon ylivelkaantunei-
ta ja pankkien taseissa jarjestimattomia
luottoja, vaikka virallisten tilastojen lu-
vut ovat alhaisia. Kiina on rajoittanut ra-
han tarjontaa ja kohottanut ohjauskorko-
jaan, Interbank-markkinoiden keskeinen
korko on noin 4 % tasolla. Luotot lisdén-
tyivit 14 % edellisvuodesta, minka li-
séksi markkinoilla on pimeitd rahoittajia.
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Tuotanto hiipui vuoden lopulla
Kansantalouden tilinpidon vuoden
loppua koskeva tilastopéivitys vah-
visti ennakkoaavistukset: kokonais-
tuotannosta tasoittui pois se nousu
mité vield kesélla pidettiin elpymisen
alkuna. Teollisuuden aikasarja ei juu-
tu muuttunut, mutta senkin kuvaaja
kadntyi vuoden lopulla alaspdin.

Suhdanteet voisivat silti olla parantu-
massa, mutta Ukrainan kriisi saattaa
tehdd tdmén tyhjaksi. Yksin Vendjan
heikko kehitys pysdyttdisi Suomen
viennin elpymisen. Sen péille tulisi-
vat kriisin vaikutukset Eurooppaan ja
vastaavat heijastukset Suomeen.

Sektoreittainen kehitys tuntuu kar-
keasti vastaavan suhdannekyselyjen
tuloksia. Vaikka vienti ldhtisi Euroo-
pan nousun myotad kasvuun, kauppa
ja muut palvelut nayttéisivat elpyvin
ensin. Sen jéilkeen elpyisi teollisuus
ja viimeisend rakentaminen.

Jos kasvu kaikesta huolimatta vauh-
dittuu, kdédnne ei olisi perinteisen voi-
makas. Viime vuoden bkt:n lasku oli
ennakkotietojen mukaan 1,4 %. Ku-
luvan vuoden kasvuennusteet vaihte-
levat prosentin molemmin puolin.
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Koko viennin arvo jéi viime vuon-
na vajaan prosentin edellisvuodesta.
Vienti ei titd nykyé elvytd vain teolli-
suutta, silla lahes 30 % siitd on palve-
lua. Myonteisti on, ettd tavaravienti
EU-maihin elpyi vuoden mittaan.

Toimialoista nopein pudotus on ol-
lut elektroniikassa ja nopein nousu
kemianteollisuudella. Kemianteolli-
suuden osuus on noussut 2000 vuo-
den 10:sté jo 25 prosenttiin, josta
noin puolet on 6ljytuotteita. Metsé-
teollisuuden mahtiosuus alkoi kutis-
tua jo 1960-luvulta ldhtien. Vuonna
2000 osuus oli 27 %, nyt se on 20 %.
Teknologiateollisuus on kénnykké-
viennin loppumisen my6té supistunut
2000 vuoden 56:sta 42 prosenttiin.

EK:n investointitiedustelun mu-
kaan tehdasteollisuuden investoinnit
vihenevit kuluvana vuonna noin 4
%. Energiahuollossa kasvua olisi kui-
tenkin 13 %, mita kautta koko teolli-
suus yltdisi vajaan 2 % kasvuun.

Yksityisen kulutuksen kasvu on jaa-
nyt heikoksi, mutta se saanee vauhtia
kuluvan vuoden aikana. Ansioiden ja
palkkasumman nousu on hidastunut,
mutta se ei pysdytd kulutuksen kas-
vua. Rahan kdytt6a voi sen sijaan su-
pistaa yleinen epdvarmuus.

Tyottomyysasteessa on Suomessa
hienoinen nousutrendi, mutta talous-
tilanteeseen nidhden taso on alhainen.
EU:n tyottomyys on alkanut hiljal-
leen véhentyé.

Tyottomyysaste, %
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EK:n luottamusindikaattorit elpyi-
vit hiukan helmikuussa. Palvelut ja
teollisuus ovat lahempédna keskiméaa-
rdistd tasoa, mutta rakentaminen vie-
13 melko kaukana siiti. Teollisuuden
tilauskanta ja kapasiteetin kayttoaste
ovat alhaiset, mutta ne nousivat hiu-
kan aiemmasta. Helmikuun alun ba-
rometrissa suhdannendkymat vahvis-
tuivat palveluissa ja kirkastuivat hiu-
kan myds rakentamisessa. Suhdanne-
kyselyjen perusteella talous elpynee
vihitellen kuluvan vuoden aikana.

Kuluttajien luottamus heikkeni hiu-
kan helmikuussa, mutta taso on ldhel-
12 pitkén aikavilin keskiarvoa. Néke-
mykset maan ja oman talouden ke-
hityksestd ovat menneet parempaan
suuntaan, vaikka helmikuussa oli pie-
ni lasku. Arviot tyollisyydestd ovat
pysyneet synkkina.

Asuntojen hinnat laskivat edel-

leen tammikuussa. Koko maan tasol-
la tétéd on jatkunut jo yli puolen vuo-
den ajan. Paiakaupunkiseudulla las-
ku on hitaampaa ja se alkoi myohem-
min kuin muualla maassa. Laskuun
ei liity suurta dramatiikkaa, mutta ei
se liene aivan ohimenevakain ilmio.
Pitkan nousuvaiheen jéilkeen tasapai-
noa haettaneen nyt jonkin aikaa.

Rakentamisen sopeutuminen on al-
kanut jo aiemmin. Talonrakentami-
sen liikevaihdon kasvu pyséhtyi jo
vuoden 2012 alussa ja se on hiukan
kohonnutkin viime vuoden aikana.
Asuntojen uudisrakentamisindeksi al-
koi hiljalleen laskea vuonna 2011.
Vakaampi korjausrakentaminen tasaa
osaltaan rakentamisen vaihtelua.

Kuluttajahinnat nousivat tammi-
kuussa 1,6 %, miké oli sama luku
kuin joulukuussa. Euroalueen yh-
denmukaistettu inflaatio aleni 0,7 %,
Suomessa sen taso oli 1,9 %. Verojen
nostot ja elintarvikkeiden kallistu-
minen ovat lisdnneet inflaatiota, kun
taas polttoaineiden hintojen ja korko-
jen lasku ovat hillinneet sita.

Maailmalla raaka-aineiden hinnat ei-
vit ole kohonneet. Raakadljynkin
hinta on laskenut heikon kysynndn
vuoksi. USA:n energiaomavaraisuu-
den kohoaminen liuskekivienergi-
an ansiosta viahentdd markkinadljyn
kysyntdd myds rakenteellisesti, eikd
vain tdssd suhdanteessa.

Teollisuuden raaka-aineiden hinta on
pysynyt ldhes ennallaan noin puolen
vuoden ajan. Elintarvikkeiden hinnat
ovat laskeneet selvésti. Sen sijaan
havusellu on kallistunut vuoden 2012
lopusta yhtdjaksoisesti jo vuoden
ajan. Nayttdisi my0s siltd, ettd ku-
parin ja nikkelin vuoden 2011 alusta
lahtien laskeneet hinnat, olisivat nyt

hieman kohoamassa.

Raaka-aineiden hintoja (HWWI)
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Yritysten kannattavuus

Helsingin porssin kehitys eri indekseilla
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Yritykset ovat kédrsineet viime vuo-
sina heikentyvistd kannattavuudesta.
Heikon suhdannetilanteen liséksi ne
karsivit paljon myos rakenteellisista
ongelmista. Kysyntd ei parempien-
kaan suhdanteiden vallitessa vélt-
tdmatti palaa entisiin mittoihinsa

ja yritykset joutunevat tekemain
perustavanlaatuisia muutoksia koko
toimintaansa.

Porssikonsernit ovat suurimmaksi
osaksi monikansallisia ja ovat sitéd
kautta voineet sopeuttaa toimintaansa
niin, ettd kannattavuus on pysynyt
olosuhteisiin ndhden kohtalaisena.

Porssiyhtididen kannattavuus onkin
nyt paranemassa samaan aikaan
kun Suomen yrityssektorissa tulok-
set huononevat. Ennakkotietojen
perusteella yrityssektorin nettotulos
heikkenee vuonna 2013 jopa 9 %
edellisvuodesta, kun se ennusteen
mukaan porssikonserneilla paranisi
13 %. Nain siitdkin huolimatta, ettd
vuoden 2013 kannattavuutta ei ole
kohenna minkéénasteinen viennin
lisddntyminen. Viennin ennustetaan
alkavan kasvaa vuoden 2014 jalki-
puoliskolla.
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Porssien kurssikehitys on jatkunut jélleen seuraavana péivéna.
Helsingissédkin hyvéna talouden epa-
varmuuksista huolimatta. Ukrainan
kriisi on tuoreeltaan romahduttanut
kursseja mm. Venijéllé ja Ukrainas-
sa, mutta ne ovat osin jo palautuneet.
Suomessakin kurssit laskivat levotto-
man viikonlopun jédlkeen 3. maa-
liskuuta ldhes 3 %, mutta nousivat

Vakaiden maiden korkomarkkinat,
raaka-aineet, arvometallit ym. vaih-
tochtoiset rahan turvasatamat voivat
houkutella Itd-Euroopan sijoittajia.
Ruplan kurssi on heikentynyt alim-
milleen USA:n dollariin ndhden ja
alentunut muihinkin valuuttoihin
ndhden.

Keskeiset ennusteluvut

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

Vuosimuutos, %

2012* 2013* 2014** 2015**
BKt, vOlyymi.......ccoovvveeiiiiiiiieee, -0,8.......... 1,2 0,8 1,8
Teollisuus, volyymi (tuotos).......... 5,3 24 . 20 2,5

Vienti, volyymi............c.......
Tuonti, VOIyyMi........cooecueieeenninnn.
Yksityinen kulutus, volyymi

Yksityiset investoinnit, volyymi.... -1,3 .......... S5l 3,6 4,3
Kuluttajahinnat...........ccccceeveeeiinns 2,8 i 15........ 15......... 1,6
Ansiotasoindeksi..............cccceuenn. 32 2,0 13 1,2

Tasot ja asteet

Tyottomyysaste, %.......eeveeeeeennn. 7,7 ........... 8,2........... 8,4...... 8,2
Tyollisyysaste, %
Vaihtotase, Mrd € .
Julk.talouden jadma, % BKT:sta -2,2.......... 2,600 2,5, -2,0
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