Ta I.O us ka tSB US sundanteet 10.6.2013

Lahteet: OECD, Conference Board, EK, ETLA, Euroopan komissio, ISM, OMX,
Suomen Pankki, Tilastokeskus, Tullihallitus ja Valtiovarainministerié

@ Euron ja euromaiden tilan-
teesta kaynnistyy aika ajoin

Ennakoivia suhdannekuvaajia

Ennakoivia suhdannekuvaajia

huolestunut polemiikki, mutta
juuri nyt ei ole akuuttia hataa.
Elpymisesta ei silti voi puhua,
pikemminkin suhdanteet ovat
heikentymdssa. Tarkeinta nyt
on kuitenkin vakaus, minka

takuumiehenad on ollut EKP.

@ Saksa on muihin euromai-

hin verrattuna vahva, mutta
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talouden vauhti on sillakin
hiipunut. Euroopan kehitys
on nihkeda, parhaimmatkin
maat yltavat vain kohtalaisiin
suorituksiin.

@ USA:ssa asuntomarkkinoi-
den ahdinko on laantunut.
Asuntojen hinnat kohoavat ja
kuluttajien luottamusindikaat-
tori nousee vakaan tuntuises-
ti.

@ Suomessa ensimmainen
vuosipuolisko vaikuttaa hei-
kolta. Teollisuuden kehitys
on ollut odotuksia huonompi.
Kotimarkkinat ovat sinnitel-
leet kasvussa, mutta nyt, eri-
tyisesti kaupassa ja muissa
palveluissa, tuotanto hiipuu.

EU-maissa kuluttajien ja yritysten odo-
tukset lieventyivit hiukan, mutta taso on
Suomen tapaan alhainen. Saksan kehi-
tys poikkeaa erityisesti palveluiden osal-
ta muista EU-maista edukseen. Iso Sak-
sakaan ei yksin kohota yhteison lukemia
edes kohtalaisiksi. Kokonaistuotannossa
on sama asetelma: Saksalla menee viahin
muita paremmin.

Teollisuudessakin Saksa on tehnyt kau-
laa muuhun euroalueeseen. Vanha vuo-
si tosin loppui huonosti, mutta uusi alkoi
nousulla. Teollisuustuotanto kasvaa ko-
konaistuotantoa paremmin. IFO-indek-
sin perusteella kasvun pitéisi jatkua ku-
luvan vuoden aikana.

Euromaiden kiviriippoja ovat erityises-
ti Italia ja Espanja. Espanjan talous ja
asuntomarkkinat ylikuumenivat ennen

Valtionobligaatioiden korkoja euromaissa, %
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finanssikriisid ja kuplan puhjettua tyot-
tomyys on nyt kohonnut karmivalle 27
prosentin tasolle. Tilanne ei toistaisek-
si ole néyttinyt laukeamisen merkkeja,
vaikka Espanjan pddministeri arvioi pa-
himman olevan jo ohi. Protesteja on ol-
lut, mutta 6 miljoonan ty6ttomén maaksi
Espanja on pysynyt melko rauhallisena.

Italia on toinen isoista ongelmamais-

ta. Tyottomyysaste on maassa kohon-
nut parissa vuodessa 12 % tuntumaan ja
valtionvelka on ldhes 130 % suhteessa
bkt:een. Kolmas ongelmainen on Rans-
ka, samantyyppiselld rakenteella kuin
Italia. Saksa ja Suomi ovat ns. hyvia eu-
romaita. Ruotsi, euron ulkopuolella, pér-
j@4 myos hyvin ongelmamaihin ndhden.
Varsinkin tuoreimpien teollisuuden tie-
tojen mukaan Suomi jdi kuitenkin tdssd
triossa auttamatta hannanpitéjaksi.

Euroalueen finanssikriisi on korkojen
perusteella pysynyt aisoissa. Se tarkoit-
taa sitd, ettei markkinoilla ole nyt eri-
tyisid pelkoja esim. Espanjan tai Italian
velkojen takaisinmaksusta. EKP on lu-
vannut markkinatoimillaan tukea néi-
té lainoja.

EU on asettamassa tulleja kiinalaisil-
le aurinkopaneeleille, mika hiertdé yh-
teison ja Kiinan vilejd. Kiina harkitsee
vastatoimia.
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Kysynnan paatekijat

Bkt:n kehitys maittain

Volyymi-indeksi, 2005=100, kausitas.
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Suomen vientimenestys on ollut pal-
jon heikompaa kuin kilpailijamail-

la, ja markkinaosuudet ovat pienen-
tyneet. Tarkasteltaessa rakennekorjat-
tuja markkinaosuuksia tilanne on vé-
hemmin paha. Se tarkoittaa sitd, et-
td meille tdrkeiden metsé- ja elekt-
roniikkateollisuuden vientimarkki-
nat ovat vetdneet huonosti ja Suomi
on titd kautta jadnyt jalkeen viennin
yleisesta kasvusta.

Teollisuustuotannossa oli huhtikuus-
sa erityisen heikot lukemat koneteol-
lisuudessa, mikd pudotti koko tuotan-
non tasoa tuntuvasti. Jilleen lienee
kysymys osin kausitasoituksien ja es-
timointien ongelmista, koska paa-
sidinen ajoittui vuosina 2012 ja 2013
eri kuukausille. Aidot kuukausittaiset
muutokset eivit ole isoilla toimialoil-
la 1dhes 20 % suuruisia. Teollisuuden
kehitys on silti joka tapauksessa ol-
lut heikko.

Kotitalouksien kesto- ja puolikesto-
kulutustavaroiden kulutus on vdhen-
tynyt selvisti. Autoveron korotuk-
set haittaavat autokauppaa edelleen,
mutta epavarmuuden vuoksi isoja
hankintoja on lykkailty muutenkin.

Rakentaminen on yleensé vauhdit-
tunut kevailld, mutta nyt suhdanne-
kyselyiden tulokset ovat sithen nah-
den erityisen huonoja. Julkisia infra-
struktuurihankkeita tiestoon ja tieto-
litkenteeseen on jonkin verran. Yk-
sittdisid investointeja on myos pal-
veluissa, mutta keskiméadrin inves-
toinnit ovat viahentyneet viime vuo-
den alusta ldhtien. Kasvukeskuksissa
rakentaminen on jatkunut vilkkaana,
mutta tavoitteista on jadty Helsingis-
sdkin. Yhteensd asuntoja ennustetaan

kuluvana vuonna rakennettavan
26 000-27 000 tuhatta kappaletta.

Tyottomyys lisddntyy nopeasti, vaik-
ka kriisissa oleviin euromaihin nédh-
den taso ja kasvuvauhtikin ovat alhai-
sia. Suomen ty6ttdmyys on kasvanut
samaa vauhtia Ruotsin kanssa. Vuon-
na 2008 ldhes 6 % ollut ty6ttomyys-
aste oli huhtikuussa 8,8 %.

Teollisuudesta on hdvinnyt suhteel-
lisesti eniten tydpaikkoja viennin ro-
mahduksen vuoksi. Ty6llisyys on ta-
han romahdukseen ndhden pitényt ta-
sonsa hyvin. Muualla taloudessa tyot-
tomyys jakautuu melko tasaisesti ra-
kentamisen seké yksityisten ja julkis-
ten palveluiden kesken.

Tyottomyysaste, %
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Suomen taloutta piti aiemmin pys- 10 — Suomi
tyssd kulutuskysynta. Nyt kokonais- — E:pam
tuotanto on viahentynyt kausitasoitet- 8 7
tuna viime vuoden 1. neljanneksesté \\d/
lahtien. Kokonaiskulutus kasvaa hei- 6
kosti. Yksityinen kulutus ei juuri kas- Al -
vanut vuoden lopusta ja samoin kdvi e
kokonaistuotannolle.
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Luottamusindikaattorit

Kuluttajabarometri
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EK:n toukokuun luottamusindi-
kaattori parani hiukan teollisuudes-
sa, mutta heikkeni jyrkésti rakentami-
sessa. Teollisuuden tilauskanta kohe-
ni, mutta se on vield paljon normaalia
heikompi. Rakentamisessa kaikki in-
dikaattorit heikkenivét.

Palvelualoilla Iuottamus on ollut koh-
talaisella tasolla, mutta nyt suhdan-
teet heikkenevit. Erityisen nopeas-

ti luottamus on heikentynyt vahit-
tdiskaupassa. Palveluiden suhdanteet
kéyvat eri syklid kuin teollisuuden.

Teollisuudessa ei ndytd olevan sel-
viad suhdannesyklid, vaan odotukset
sahailevat epdvarmasti. Hitaammin
muuttuvissa palveluissa on selva syk-
linen laskusuuntaus.

EK:n investointitiedustelussa se-
ka yrityksien kiintedt investoinnit et-
td T&K-menot vihenivit. Kiinteilld
investoinneilla on ollut laskeva tren-
di jo 1990-luvun alusta. T&K-menot
ovat sen sijaan kasvaneet, mutta fi-
nanssikriisin jalkeen nekin ovat pie-
nentyneet nopeasti.

Kuluttajien luottamus palautui tal-
ven aikana, mutta heikkeni jélleen
toukokuussa. Vaihtelua on nimen-
omaan maan kehitykseen liittyvissa
odotuksissa, mutta myods oman talou-

den arvioinnit ovat olleet alhaisella
tasolla pidemmain aikaa.

Inflaatio on pysynyt alhaisena, huh-
tikuussa hinnat nousivat 1,5 % edel-
lisvuodesta. Hintojen vuosimuutosta
hillitsi nyt mm. vuoden takaisen ajo-
neuvoveron noston havidminen nako-
piiristd. Varsinainen veronkorotus na-
kyy vuosimuutoksessa vain vuoden
ajan, vaikkei kuluttajahintoja kohot-
tava vaikutus oikeasti mihinkadan ha-
vid. Huhtikuun inflaatiota vaimensi
my0s energian hinta. Sen sijaan elin-
tarvikkeet kallistuivat, kuten ovat jo
tehneet kolmatta vuotta.

Euroalueen yhdenmukaistetun kulut-
tajahintaindeksin mukainen inflaa-
tio oli huhtikuussa Suomessa 2,4 %,

mutta kiintein veroin tarkasteltuna
vain 1,7 %. Verojen vaikutus oli si-
ten 0,7 prosenttiyksikkdd. Alkoho-
lin, tupakan, virvoitusjuomien ja séh-
kon veroja tullaan korottamaan ke-
hysriihen paitdsten mukaisesti vuo-
den 2014 alusta.

Energian hinta kaéntyi kevdén aika-
na selvddn laskuun. Bensiinin véhit-
tdismyyntihinnassa tdma ei ole vie-
13 ndy selvisti. Teollisuuden muiden
raaka-aineiden seké elintarvikkeiden
maailmanmarkkinahinnat ovat myds
jonkin verran alentuneet. AIECE,
Eurooppalaisten ennustelaitosten liit-
to, arvioi liuskekaasun tuotannon li-
sddvén energian tarjontaa. Sindnsi
suuri strateginen muutos ei vield pal-
jon vaikuta Eurooppaan.

Raaka-aineiden hintoja (HWWI)
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Yrityssektorin kannattavuus Suomen yrityssektorin ja porssin kannattavuus
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Yrityssektorin kannattavuus on ke-  sessd vertailussa vield kohtuullisia. pitidnyt kriisin vaikutuksia kurissa.
hittynyt samaan tapaan kuin talou- Lihinné véestorakenteesta johtuva
den muut indikaattorit. Kannattavuu-  kestdvyysvaje on meilld kuitenkin Hallituksen 4.4 julkistetussa esityk-
den pudottua jyrkésti se alkoi paran- suuri. Yrityksiltd saadut tuloverot sessd porssiyritysten osingonsaajien
tua jo vuoden 2009 alussa. Tointumi-  ovat vdhentyneet erityisen jyrkésti. osinkoverotus kiristyy. Jos otetaan
nen jdi kuitenkin puolitiehen, kriisid Yrityssektori on kyennyt séilyt- huomioon yhteisdveron lasku, koko-
edeltidvi taso on kaukana. Liikevoitto  tdmédn valtaosan henkil9stostaan naisverotus osingonjaossa pysyy jo-
olisi ennakkotietojen perusteella hiu-  toistaiseksi, mikéd on téltd osin takuinkin ennallaan.
kan kohentunut vuoden lopulla, mut-
ta verojen jalkeinen nettotulos on py-
synyt ennallaan. Keskeiset ennusteluvut
Ennakkol. 20m1-2012, Tilastokeskus / Ennusteet, ETLA: Suhdannekatsaus 1/2013, maaliskuu
Finanssikriisid edeltédnyt hyva kan-
nattavuustaso on ollut tirked puskuri Vuosimuutos, %
viime vuosien ahdingossa. Yrityksien 2012~ 2013*  2014* 2015*
tilanne on heikentynyt tuntuvasti,
mutta kestévyytensﬁ ansiosta ne eivat BKt, vOlyymi.......ccoovvveeiiiiiiiieee, 0,2, 0,3 1,8........... 2,9
ole irtisanoneet tyontekijoitd samassa Teollisuus, volyymi (tuotos).......... 21 0,4......... 34 4.0
suhteessa. Vienti, volyymi............c.......
Tuonti, VOIyyMi........cooecueieeenninnn.
IImoitukset lomautuksista ja irtisano- Yksityinen kulutus, volyymi
misista antavat he]posti vaiaran kuvan Yksityiset investoinnit, volyymi.... -3,4 .......... 2,7 . 1Y A 4.9
todellisuudesta. Julkisuudessa on pal- Kuluttajahinnat...........ccccceeveeeiinns 2,8 24 ... 1,9 s 1,7
jon uutisia uhanalaisista tyf)paikoista’ AnsiotasoindekSi........cccccveveeeeee..n. 3.3 . 2,0. ... 2,6 3,0
mutta pienind puroina syntyvista
uusista tydpaikoista on vihemmén Tasot ja asteet
juttua, sdilyneistd paikoista puhumat- Tyottomyysaste, %.......eeveeeeeennn.
takaan. Suomen julkisen talouden Tyollisyysaste, % ........ccceeveeeennne
alijidmit tai velka ovat kansainvili- Vaihtotase, Mrd €...............
EMU-ylijaama, % BKT:sta
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