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EKP:n obligaatioiden osto-ohjelma ei 

enää heikkentänyt euroa, vaan kurssi on 

viime viikkkoina vahvistunut. Helsingin 

pörssin pitkä nousu katkesi 10 % laskuun.

Kreikann neuvottelut edistyvät hitaasti, 

eikä päättöksiä ole saatu aikaan. Valtion-

lainamarkkkinoiden korkojen kohoaminen

liittyy eneemmän rahamäärän lisäämisen 

riskeihin, joista EKP:n Draghikin varoitti 

kannan otossaan viime viikolla.

 Eurooppassa suhdannekyselyt ovat maa-

liskuussa hivenen parantuneet, mutta 

USA:ssa ne heikentyivät. Ensimmäinen 

neljänness jäi maassa heikoksi, minkä 

arvellaan johtuneen vaikeasta talvesta. 

Työllisyysskehitys on odotettua parempaa. 

Kansainnvälinen kauppa on vuoden alus-

sa laantuunut, mikä johtuu nimenomaan 

vetureideen, Aasian ja USA:n, lopahtami-

sesta. Kaansainväliset ennustelaitokset 

ovat alenntaneet hiukan ennusteitaan. 

Euroopann kehitys on vaatimatonta, mutta 

hiukan aiempaa parempaa.

Suomeen taloudessa ei ole konkreettisia 

merkkejä elpymisestä. EK:n suhdanne-

barometrri ei lupaa vielä syksyksikään 

parempaaa. Julkinen velka lisääntyy edel-

leen ja Suuomi saa tämän vuoksi EU:lta 

varoituksen huonosta talouskurista.

Ennakoivia suhdannekuvaajia 

Euroopassa 

Euroryhmän rahaministerit ovat viime 
päivänä olleet Kreikan neuvotteluissa 
aavistuksen toiveikkaampia. Maa ei voi 
itse selvitä veloistaan, vaan neuvotteluis-
sa etsitään velkojille ja Kreikalle vähiten 
huonoja ratkaisuja.

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

Euroopassa talouskin näyttää keväällä 
hiukan virkistyvän. Niin suhdannekyse-
lyt kuin -tilastotkin kertovat varovaises-
ta elpymisestä. Saksan bkt:n hyvä nousu 
tosin lopahti vuoden alkuneljänneksellä, 
kasvua tuli vain 0,3 % vuoden lopusta. 
EU:n bkt:n kasvu jäänee näin myös ai-
empaa heikommaksi. Teollisuuden ja ul-
komaankaupan nousu on säilynyt.

Maailmantalouden kasvu näyttää vuo-
den alussa hiipuneen. Bkt oli jälleen vai-
kean talven vuoksi heikko USA:ssa. 
Myös Kiinan vauhti laantui vuoden alus-
sa 1,3 % kasvuun edellisestä neljännek-
sestä, mikä vauhti on heikointa 6 vuo-
teen. Edellisvuodesta kasvua oli 7 %.

OECD:n ennakoiva indikaattori vah-
vistuu Euroopassa ja Suomenkin indi-
kaattori on noussut selvästi. Heikenty-
mistä on Yhdysvalloissa sekä erityises-
ti Kiinassa ja Venäjällä. Toistaiseksi Eu-
roopan kasvu on jäänyt verkkaiseksi ja 
sen kontribuutio maailmantalouteen vä-
häiseksi. Olisiko tuo nyt muuttumassa, 
jää nähtäväksi. Ainakin USA:n vuoden 
alun hiipumista pidetään tilapäisenä.

Venäjän talous hiipuu ruplan ja öljyn 
hinnan vahvistumisesta huolimatta, mut-
ta talouden pahimpien uhkien arvioidaan 
lientyneen. Vienti putosi vuoden alussa 
lähes 30 % ja tuonti lähes 40 % edellis-
vuodesta. Julkinen talous on niihin näh-
den pysynyt vakaana. Infl aatio oli maa-
liskuussa 17 %.

Kiina pyrkii vakauttamaan pankkisek-
toriaan alentamalla ohjauskorkoja ja va-
pauttamalla talletuskorkoja. Kasvunä-
kymät ovat heikentyneet ja infl aatio on 
vain 1,5 %. Huhtikuussa vienti väheni 6 
% ja tuonti 16 % vuodentakaisesta.

Ennakoivia suhdannekuvaajia
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Tuotannon suhdannekuvaaja py-
syi ennallaan maaliskuussa. Edellistä, 
helmikuun havaintoa, korjattiin ylös-
päin niin, että viime kuukausien ke-
hitys näyttää nyt vähemmän synkältä. 
Noususta ei voi puhua - sitä ei ole nä-
kynyt yli neljään vuoteen.

Teollisuustuotanto väheni maalis-
kuussa, jatkaen hurjaa pudotustaan. 
Toimialoista ei löydä myönteistä pal-
jaalla silmällä, eikä mikroskooppi-
kaan näytä paljastavan sen kummem-
paa pinnanalaista pöhinää.

Teollisuuden uudet tilaukset lisään-
tyivät jälleen maaliskuussa huonon 
vuoden alun jälkeen. Kasvua oli yli 
10 % kaikilla päätoimialoilla, tekno-
logia, metsä ja kemianteollisuudessa. 
Tilaukset lisääntyivät myös lähes ko-
ko viime vuoden ajan ilman vastaa-
vanlaista kasvua tuotannon puolella.

Kehitys näyttää suorastaan menevän 
huonompaan suuntaan, vaikka teolli-
suuden pitäisi piristyä Euroopan el-
pyessä. Teollisuudessa vähenee myös 
niin kotimaahan kuin vientiin suun-
tautuva liikevaihto.

Ulkomaankaupan tiedot ovat myös 
johdonmukaisesti ikäviä. Vienti ko-
konaisuudessaan ei ole elpynyt. Tek-
nologia- ja kemianteollisuuden alojen 

vienti supistuu, metsäteollisuus pol-
kee paikallaan. Tuontikaan ei lisään-
ny: tuotantotavaroiden tuonnin kas-
vu kelpaisi hyvin oljenkorreksi tässä 
suhdannetilanteessa.

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

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

Virallinen työttömyysaste lähestyy 
hiljalleen 10 % tasoa ja edelleen työ-
ministeriön lukuja. Virallinen työt-
tömyysasteen trendi oli maaliskuus-
sa 9,4 %. Tilastokeskuksen mukaan 

Tuotannon kehitys

Työttömyysaste, %

Viennin arvo toimialoittain

työttömiä oli 270 tuhatta.

Työministeriön tilastoissa työttö-
miä työnhakijoita oli maaliskuussa 
347 tuhatta, joiden osuus työvoimas-
ta olisi runsaat 13 %. Erilaisilla kri-
teereillä työttömyys voidaan määri-
tellä vielä paljon suuremmaksi. Niin 
sanottu laaja työttömyys, jossa on 
mukana myös työttömyyskoulutuk-
sessa yms. olevat työnhakijat, kohoaa 
476 tuhanteen. Tämän joukon osuus 
työvoimasta on jo yli 18 %.

Työllisyys on heikentynyt myös ta-
louden muista ongelmista riippumat-
ta, ikärakenteen muutoksien vuok-
si. Työllisyysaste kertoo huoltosuh-
teen heikkenemisestä. Se on pudon-
nut 1990-luvun alun 75 prosentista 
68 prosenttiin.
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EK:n Suhdannebarometri ei luvan-
nut erityisempää käännettä. Touko-
kuun kyselyn suhdannenäkymät oli-
vat silti hiukan aiempaa myönteisem-
piä. Rakentamisen näkymät olivat 
vähän keskimääräistä alhaisemmat, 
mutta teollisuuteen ja palveluihin 
odotetaan syksyksi pientä kasvua.

Vallitseva suhdannetilanne on vie-
lä hyvin huono: kysyntä on kaikilla 
aloilla selvästi alle normaalin tason, 
tilauskanta on heikko ja kapasiteetti 
laajalti vajaakäytössä. Kyselyn perus-
teella vaikuttaa entistä epävarmem-
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 kyselyssä luottamus omaan ta-
louteen kohosi lähelle perinteistä hy-
vää tasoa, mutta luottamusta maan ta-
louteen ja työllisyyteen sävyttää jon-
kinlainen sordiino.

Infl aatiolukema oli huhtikuussa nol-
lan alapuolella, tasolla -0,2 prosent-
tia. Tähän vaikuttivat mm. poltto-
nesteiden ja omakotitalokiinteistöjen 
hintojen sekä korkojen lasku.

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

Yleinen hintojen nousu on viime ai-
koina ollut vähäistä, mutta pelkästään 
öljyn kallistuminen alkaa jatkuessaan 
kohottaa Suomen infl aatiolukuja. Ti-
lanne on samankaltainen myös EU:n 
ja euroalueen yhdenmukaistetuissa 
infl aatiomittareissa.

Julkisen talouden alijäämä ylitti 
kansantalouden tilinpidon mukaan 
viime vuonna EU:n edellyttämän 3 
% tason. Alijäämän suhde bkt:hen 
nousi tasolle 3,2 % ja Suomi saa siitä 

EK:n suhdannebarometri: Palvelut

Valtion tulot ja menot 

Kuluttajabarometrin odotukset

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

Tuoreimmissa tiedoissa tulojen ja 
menojen erotus on kaventunut, mutta 
todellisuudessa tasapainottuminen on 
ollut vähäistä. Vuodenvaihteissa tulot 
ja menot jaksottuvat usein epäsään-
nöllisesti aiheuttaen jyrkkiä muutok-
sia indikaattoreihin.

Jo tehdyt menojen jäädytyspäätökset 
ja hallituskaavailuissa esille tuodut 
tavoitteet varmistanevat sen, että 
pitemmällä aikavälillä alijäämät 
supistuvat.
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Yrityssektorin kannattavuus 
parani kolmannella neljänneksellä, 
mutta laski jälleen neljännellä. Viime 
vuoden tilastotiedot kannattavuudesta 
muuttuivat 4. neljänneksen päivityk-
sessä yhteydessä tuntuvasti. Koko 
vuoden osalta yhteenlaskettuna taso 
olisi viime vuonna selvästi parempi 
kuin aiemmassa päivityksessä. Se 
vaikuttaa nyt epärealistiselta. Tiedot 
korjaantuvat usein paljonkin ensim-
mäisten julkistamisien jälkeen.

Liikevaihdolla mitaten markkinat 
ovat edelleen vetäneet huonosti ja 
kannattavuutta on voitu parantaa vain 
toimintaa muokkaamalla. Tilastokes-
kuksen tietojen mukaan ainakin 
suuryritysten liikevaihto vähentyi 
koko viime vuoden ajan ja vielä 
helmikuussa  2015.

Yleisten ennusteiden mukaan kasvu 
orastaisi jälleen ensi keväänä viennin 
vetämänä, mutta kotimarkkinoiden 
tilanne vahvistuisi vasta vuoden 
2016 puolella. Koko yrityssektori 
on hiipuvan kotimaisen kysynnän 
varassa, toisin kuin kansainvälisistä 
konserneista pääasiassa koostuvat 
pörssiyhtiöt. Liikevaihdon ja kannat-
tavuuden paraneminen jäänee siten 
vaisuksi.

Pörssikurssit, Indeksi 1990/1=1000

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

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

 Tasot ja asteet
 Työttömyysaste, %........................8,7 ...........8,8 ...........8,6 ...........8,5  
 Työllisyysaste, % ......................   68,4 .........68,7 .........69,3 .........69,7 
 Vaihtotase, Mrd € .........................-3,7 ..........-1,7 ..........-1,5 ..........-0,7
   Jul.yhteisöjen jäämä, % BKT:sta   -3,2..........-2,7...........-2,4...........-1,9

Keskeiset ennusteluvut 

Ennakkoluvut 2014 Tilastokeskus / Ennusteet, ETLA: Suhdanne 1 2015, Maaliskuu

Yritysten kannattavuus, kausitasoitus, mrd €

 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

Pörssiyhtiöillä viime vuoden alku oli 
heikko, mutta sen jälkeen kannat-
tavuus on parantunut. Ennuste on 
kuitenkin tarkentunut vähän aiem-
paa heikommaksi. eQ Varainhoidon 
mukaan nettotulos parantuu vuonna 
2014 vajaan 8 % edellisvuodesta.

Osakekurssit kääntyivät pitkän 
nousun jälkeen lopulta laskuun, mitä 
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osattiin kyllä jo odottaakin. Levot-
tomuus on kuitenkin lisääntynyt 
markkinoilla, kun myyntiin on pistet-
ty sekä obligaatioita että osakkeita.

EKP:n elvytyksen jatkuminen 
luultavasti rauhoittaa laskua, ja voi 
kääntää osakkeiden ja obligaatioiden 
hintoja uudelleenkin nousuun.

 


