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@ EKP:n obligaatioiden osto-ohjelma ei
endd heikentanyt euroa, vaan kurssi on
viime viikkoina vahvistunut. Helsingin
porssin pitka nousu katkesi 10 % laskuun.

@ Kreikan neuvottelut edistyvat hitaasti,
eikd paatoksia ole saatu aikaan. Valtion-
lainamarkkinoiden korkojen kohoaminen
liittyy enemman rahamaaran lisdamisen
riskeihin, joista EKP:n Draghikin varoitti
kannan otossaan viime viikolla.

@ Euroopassa suhdannekyselyt ovat maa-
liskuussa hivenen parantuneet, mutta
USA:ssa ne heikentyivat. Ensimmainen
neljdnnes jéi maassa heikoksi, minka
arvellaan johtuneen vaikeasta talvesta.
Tyéllisyyskehitys on odotettua parempaa.

® Kansainvalinen kauppa on vuoden alus-
sa laantunut, mika johtuu nimenomaan
vetureiden, Aasian ja USA:n, lopahtami-
sesta. Kansainvaliset ennustelaitokset
ovat alentaneet hiukan ennusteitaan.
Euroopan kehitys on vaatimatonta, mutta
hiukan aiempaa parempaa.

@ Suomen taloudessa ei ole konkreettisia
merkkeja elpymisestad. EK:n suhdanne-
barometri ei lupaa vielad syksyksikaan
parempaa. Julkinen velka lisaantyy edel-
leen ja Suomi saa taman vuoksi EU:lta
varoituksen huonosta talouskurista.

Ennakoivia suhdannekuvaajia
USA:ssa

Ennakoivia suhdannekuvaajia
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Euroryhmin rahaministerit ovat viime
paivina olleet Kreikan neuvotteluissa
aavistuksen toiveikkaampia. Maa ei voi
itse selvitd veloistaan, vaan neuvotteluis-
sa etsitddn velkojille ja Kreikalle védhiten
huonoja ratkaisuja.

Valtionobligaatioiden hinnat ovat las-
keneet ja niistd maksetut korot ovat ko-
honneet myds euroalueen ulkopuolella.
Obligaatioiden suosio on laskenut myos
USA:ssa ja Japanissa.

Euroopassa talouskin nayttia kevaalla
hiukan virkistyvan. Niin suhdannekyse-
lyt kuin -tilastotkin kertovat varovaises-
ta elpymisestd. Saksan bkt:n hyvéd nousu
tosin lopahti vuoden alkuneljannekselld,
kasvua tuli vain 0,3 % vuoden lopusta.
EU:n bkt:n kasvu jédnee ndin myds ai-
empaa heikommaksi. Teollisuuden ja ul-
komaankaupan nousu on séilynyt.

Tavaraviennin kehitys eri alueilla
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Maailmantalouden kasvu nayttdd vuo-
den alussa hiipuneen. Bkt oli jdlleen vai-
kean talven vuoksi heikko USA:ssa.
Myo6s Kiinan vauhti laantui vuoden alus-
sa 1,3 % kasvuun edellisestéd neljannek-
sestd, mikd vauhti on heikointa 6 vuo-
teen. Edellisvuodesta kasvua oli 7 %.

OECD:n ennakoiva indikaattori vah-
vistuu Euroopassa ja Suomenkin indi-
kaattori on noussut selvésti. Heikenty-
mistd on Yhdysvalloissa seka erityises-
ti Kiinassa ja Vendjilla. Toistaiseksi Eu-
roopan kasvu on jadnyt verkkaiseksi ja
sen kontribuutio maailmantalouteen vé-
haiseksi. Olisiko tuo nyt muuttumassa,
j@4 ndhtéviksi. Ainakin USA:n vuoden
alun hiipumista pidetddn tilapdisena.

Venijin talous hiipuu ruplan ja 6ljyn
hinnan vahvistumisesta huolimatta, mut-
ta talouden pahimpien uhkien arvioidaan
lientyneen. Vienti putosi vuoden alussa
ldhes 30 % ja tuonti ldhes 40 % edellis-
vuodesta. Julkinen talous on niihin ndh-
den pysynyt vakaana. Inflaatio oli maa-
liskuussa 17 %.

Kiina pyrkii vakauttamaan pankkisek-
toriaan alentamalla ohjauskorkoja ja va-
pauttamalla talletuskorkoja. Kasvuna-
kymit ovat heikentyneet ja inflaatio on
vain 1,5 %. Huhtikuussa vienti vidheni 6
% ja tuonti 16 % vuodentakaisesta.

2015 | 1




Talouskatsaus sundanteet 18.5.2015

2

Viennin arvo toimialoittain

Mrd. euroa, kausitasoitus

Teknologiateollisuus
'l

Metsateollisuus Kemianteollisuus

L pmntimamr A M
WW :

Tuotannon kehitys
150 4.5
Indeksi, 2000=100 4
140
3.5
130 3
120 2.5
110 2
1.5
100 = Teollisuus
Kokonaistuotanto 1
20 == Kauppa - 0.5
.
00 02 04 06 08 10 12 14

0 n n n n n n n n n n i
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15

Tuotannon suhdannekuvaaja py-
syi ennallaan maaliskuussa. Edellista,
helmikuun havaintoa, korjattiin ylos-
pdin niin, ettd viime kuukausien ke-
hitys ndyttdd nyt vihemman synkalta.
Noususta ei voi puhua - sitd ei ole né-
kynyt yli neljdén vuoteen.

Teollisuustuotanto viheni maalis-
kuussa, jatkaen hurjaa pudotustaan.
Toimialoista ei 16ydd myonteisté pal-
jaalla silmélla, eikd mikroskooppi-
kaan néyté paljastavan sen kummem-
paa pinnanalaista pohinda.

Teollisuuden uudet tilaukset lisdén-
tyivét jdlleen maaliskuussa huonon
vuoden alun jélkeen. Kasvua oli yli
10 % kaikilla padtoimialoilla, tekno-
logia, metsi ja kemianteollisuudessa.
Tilaukset lisddntyividt myos lahes ko-
ko viime vuoden ajan ilman vastaa-
vanlaista kasvua tuotannon puolella.

Kehitys néyttdd suorastaan menevin
huonompaan suuntaan, vaikka teolli-
suuden pitdisi piristyd Euroopan el-
pyessé. Teollisuudessa vihenee myds
niin kotimaahan kuin vientiin suun-
tautuva liikevaihto.

Ulkomaankaupan tiedot ovat myds
johdonmukaisesti ikdvid. Vienti ko-
konaisuudessaan ei ole elpynyt. Tek-
nologia- ja kemianteollisuuden alojen
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vienti supistuu, metsiteollisuus pol-
kee paikallaan. Tuontikaan ei lisédén-
ny: tuotantotavaroiden tuonnin kas-

vu kelpaisi hyvin oljenkorreksi tdssé
suhdannetilanteessa.

Kaupassa viime kuukaudet ovat ol-
leet edellisid parempia. Véhittéis-
myynti on toipunut paremmin, mutta
tukkukauppa jarruttaa nousua.

Palkkasumma on koko taloudessa
sinnitellyt kasvussa ty6llisyyden las-
kusta huolimatta, maaliskuussa kas-
vua oli yli 3 % edellisvuodesta.

Virallinen tyéttomyysaste ldhestyy
hiljalleen 10 % tasoa ja edelleen tyo-
ministerion lukuja. Virallinen tyot-
tomyysasteen trendi oli maaliskuus-
sa 9,4 %. Tilastokeskuksen mukaan

ty6ttomid oli 270 tuhatta.

Tyoministerion tilastoissa tyotto-
mid tyonhakijoita oli maaliskuussa
347 tuhatta, joiden osuus tydvoimas-
ta olisi runsaat 13 %. Erilaisilla kri-
teereilld tyottdmyys voidaan mééri-
telld vield paljon suuremmaksi. Niin
sanottu laaja tyottomyys, jossa on
mukana my0s tyottomyyskoulutuk-
sessa yms. olevat tyonhakijat, kohoaa
476 tuhanteen. Tdmén joukon osuus
tydvoimasta on jo yli 18 %.

Tyollisyys on heikentynyt myds ta-
louden muista ongelmista riippumat-
ta, ikdrakenteen muutoksien vuok-
si. Tyollisyysaste kertoo huoltosuh-
teen heikkenemisestd. Se on pudon-
nut 1990-luvun alun 75 prosentista
68 prosenttiin.

Tyottomyysaste, %
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Kuluttajabarometrin odotukset
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EK:n Suhdannebarometri ei luvan-
nut erityisempéd kadnnettd. Touko-
kuun kyselyn suhdanneniakymit oli-
vat silti hiukan aiempaa myodnteisem-
pid. Rakentamisen ndkymat olivat
vihin keskiméériistd alhaisemmat,
mutta teollisuuteen ja palveluihin
odotetaan syksyksi pientd kasvua.

Vallitseva suhdannetilanne on vie-

13 hyvin huono: kysynta on kaikilla
aloilla selvisti alle normaalin tason,
tilauskanta on heikko ja kapasiteetti
laajalti vajaakaytossd. Kyselyn perus-
teella vaikuttaa entistd epdvarmem-
malta saavuttaa esim. Etlan ennusta-
maa 0,5 % bkt:n kasvua vuositasolla.

Kuluttajien luottamus on palautu-
nut vuodenvaihteen kuopastaan. Vii-
meiset 4 vuotta kotitaloudetkin ovat
olleet varauksellisia. Tilannearviot
ovat vaihdelleet alempana, kaukana
korkeasuhdanteen lukemista. Huhti-
kuun kyselyssé luottamus omaan ta-
louteen kohosi ldhelle perinteisté hy-
véad tasoa, mutta luottamusta maan ta-
louteen ja tyollisyyteen sdvyttdd jon-
kinlainen sordiino.

Inflaatiolukema oli huhtikuussa nol-
lan alapuolella, tasolla -0,2 prosent-
tia. Tdhén vaikuttivat mm. poltto-
nesteiden ja omakotitalokiinteistdjen
hintojen seké korkojen lasku.

Oljyn hinta kéintyi nousuun jo vuo-
denvaihteessa, mutta vuosimuutok-
sissa lasku vield kummittelee. Vaikka
hinnat ovat kohonneet jo 4 kuukautta,
ne ovat edelleen alemmat kuin viime
vuoden huhtikuussa.

Yleinen hintojen nousu on viime ai-
koina ollut védhaistd, mutta pelkastadn
6ljyn kallistuminen alkaa jatkuessaan
kohottaa Suomen inflaatiolukuja. Ti-
lanne on samankaltainen my6s EU:n
ja euroalueen yhdenmukaistetuissa
inflaatiomittareissa.

Julkisen talouden alijaama ylitti
kansantalouden tilinpidon mukaan
viime vuonna EU:n edellyttimén 3
% tason. Alijidmain suhde bkt:hen
nousi tasolle 3,2 % ja Suomi saa siitd

vahintdankin varoituksen. Julkisen
talouden velka pysyi viime vuonna
niukasti suosituksen mukaisen 60 %
bkt-osuuden alapuolella, mutta sekin
raja tulee ylittymaén.

Tuoreimmissa tiedoissa tulojen ja
menojen erotus on kaventunut, mutta
todellisuudessa tasapainottuminen on
ollut vdhéistd. Vuodenvaihteissa tulot
ja menot jaksottuvat usein epasdan-
nollisesti aiheuttaen jyrkkid muutok-
sia indikaattoreihin.

Jo tehdyt menojen jaddytyspéaatokset
ja hallituskaavailuissa esille tuodut
tavoitteet varmistanevat sen, etti
pitemmalla aikavalill alijaamat
supistuvat.

Valtion tulot ja menot
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Yrityssektorin kannattavuus Porssiyhtioillid viime vuoden alku oli  osattiin kylld jo odottaakin. Levot-
parani kolmannella neljannekselld, heikko, mutta sen jdlkeen kannat- tomuus on kuitenkin lisdéntynyt
mutta laski jélleen neljannelld. Viime  tavuus on parantunut. Ennuste on markkinoilla, kun myyntiin on pistet-
vuoden tilastotiedot kannattavuudesta  kuitenkin tarkentunut véhén aiem- ty seké obligaatioita ettd osakkeita.
muuttuivat 4. neljinneksen péivityk- ~ paa heikommaksi. eQ Varainhoidon

sesséd yhteydessa tuntuvasti. Koko mukaan nettotulos parantuu vuonna EKP:n elvytyksen jatkuminen
vuoden osalta yhteenlaskettuna taso 2014 vajaan 8 % edellisvuodesta. luultavasti rauhoittaa laskua, ja voi
olisi viime vuonna selvésti parempi kadntid osakkeiden ja obligaatioiden
kuin aiemmassa péivityksessd. Se Osakekurssit kddntyivét pitkdn hintoja uudelleenkin nousuun.
vaikuttaa nyt epérealistiselta. Tiedot nousun jilkeen lopulta laskuun, mitéd

korjaantuvat usein paljonkin ensim-

madisten julkistamisien jélkeen. Keskeiset ennusteluvut

.. . . . Ennakkoluvut 2014 Tilastokeskus / Ennusteet, ETLA: Suhdanne 12015, Maaliskuu
Liikevaihdolla mitaten markkinat

ovat edelleen vetdneet huonosti ja
kannattavuutta on voitu parantaa vain
toimintaa muokkaamalla. Tilastokes-
kuksen tietojen mukaan ainakin

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

suuryritysten likevaihto vihentyi Bkt, volyymi........ccooovveviiiiiieneee 0,1 e 0,5........... 1,6 .. 1,8
koko viime vuoden ajanja viela Vienti, VOlyymi.......cccoooiiiieiiiiniinns 0,4......... 1,0 .. 3,3 ... 3,1
helmikuussa 2015. Tuonti, volyymi.........cccceevnnee. R I 0,2 24 ... .23

Yksityinen kulutus, volyymi 0,2 e, 0,6...cc...... 1,3 . 1,6
Yleisten ennusteiden mukaan kasvu Yksityiset investoinnit, volyymi.... -6,5 .......... AT 2,7 . 3,0
orastaisi jélleen ensi kevéddna viennin Kuluttajahinnat.............cccoccooeve.... 1,0 i, [ 1,0 i 1,3
vetiménd, mutta kotimarkkinoiden Ansiotasoindeksi.......................... 14 o, I 1T oo, 2.2

tilanne vahvistuisi vasta vuoden
2016 puolella. Koko yrityssektori
on hiipuvan kotimaisen kysynnéin
varassa, toisin kuin kansainvilisista -
konserneista pidasiassa koostuvat Tyc_)lllsyysaste, Y0 et
pﬁI’SSiyhtif)t. Liikevaihdonja kannat- Vaihtotase, Mrd €...........ccccoiee
tavuuden paraneminen jadnee siten Jul.yhteisGjen jaama, % BKT:sta -3,2
vaisuksi.

Tasot ja asteet
Tyéttémyysaste, %
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