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@ Saksan bkt palasi vuoden lopulla
kasvu-uralle avittaen samalla euroalueen
tuotannon hitusen 3. neljannesta parem-
maksi. Saksan suhdanteita ennakoivat
IFO-indeksi piristyi myds vahan tammi-
kuussa. EU:n suhdannekyselyssa kulutta-
jat ja vahittaiskauppa palautuivat hiukan
vaisun joulun jalkeen, muilla aloilla
luottamus pysyi tammikuussa heikkona.

@® Maailmantalous kasvaa tasaisesti
Aasian ja USA:n veturoimana. Tilanne ei
ole vuodenvaihteen aikana muuttunut.

@ Suomen taloudessa erityisesti
palvelut hiipuvat. Tuotannon suhdan-
nekuvaaja seka kaupan indikaattorit
heikkenivat selvasti joulukuussa. Teol-
lisuus naytt3da saavuttaneen pohjansa.
Myos suhdannekyselyissa palveluiden ja
rakentamisen ndkymat ovat heikompia
kuin teollisuudessa. Toisaalta palveluiden
vienti on elpynyt tavaraviennin junnatessa
paikallaan.

Vaikka heiverdiset nousun merkit teolli-
suudessa vahvistuisivat, koko talous voi
kdantya huonompaan suuntaan kulutus-
kysynnan ja palvelutuotannon taantues-
sa. Viimeaikainen pérssikurssien nousu
liittynee odotuksiin siita, etta EKP:n
elvytyksen mydta myods porssisijoitusten
maara lisdantyy.
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Saksan bkt kasvoi 4. neljannekselld

0,7 prosenttia Eurostatin ennakkotieto-
jen mukaan. Pientd kasvua oli monissa
EU-maissa ja isommistakin Espanjassa
ja Britanniassa. Ranska ja Italia vahtivat
nollarajaa. Teollisuuden kehitys on ollut
EU-maissa nihkedd, mutta vuoden loppu
oli hiukan parempi. Useissa maissa tuo-
tanto hiipuu, mutta Saksa nosti vuoden
lopussa téssikin euromaiden keskiarvoa.

Vienti on vuoden loppua kohden piristy-
nyt Ranskassa, Britanniassa ja Saksassa,
mutta tuoreimmat luvut ovat lokakuul-
ta. Viennissikin Saksan kehitys dominoi.
Silla on kolmanneksen osuus euromai-
den viennisti ja EU-maistakin viidennes.

EU:n suhdannekyselyt antavat tuorein-
ta tietoa Euroopan suhdanteista. Ne ei-
vét nyt lupaa kasvun kiihtymistd, mut-
ta laskun jatkumisestakaan ei ole merk-

Bkt:n kehitys maittain
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kejé. Ruotsissa luottamus on kohentunut
sekd palveluissa ettd teollisuudessa, mi-
ka voi elvyttdd Suomen vientid maahan.
Kuluttajien odotukset ovat kohentuneet
monissa euroalueen ongelmamaissa, Es-
panjassa erityisesti, vaikka maan tyotto-
myysaste oli vield joulukuussakin ldhes
24 %. Tyottomyys on vihentynyt ylei-
sesti Euroopan maissa, Suomen nouse-
vat luvut ovat poikkeuksellisia.

\enéjan taloudelle keskeisisté indikaat-
toreista 6ljyn hinta ja ruplan dollarikurs-
si eivit ole viime viikkoina muuttuneet
olennaisesti. Vendjan asiantuntijoiden
kayttdmien ldhteiden mukaan reaalipalk-
koihin ennustetaan jopa 10 % laskua ku-
luvalle vuodelle. Epdvarmuuksista huoli-
matta Vendjin kansalaisten késitys maan
kehityksestd on kyselyjen mukaan hyva.

USA:ssa yritysten odotukset laimenivat,
mutta kuluttajien paranivat kuluvan vuo-
den alussa. Talouden indikaattorit ovat
pysyneet hyvilla tasolla, vaikka bkt:n
kasvu hieman hidastui ennakkotietojen
mukaan vuoden lopulla.

Kiinassa kysynndn vaimentuminen on
vahentényt tuontia ja inflaatio on alen-
tunut 0,8 prosenttiin. Rahapolitiikan ke-
ventdminen on vaikeaa maan sisdisten
luottokriisien ja velkaongelmien takia.
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Tuotannon kehitys

Ulkomaankaupan kehitys
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Tuotannon suhdannekuvaajan jou-
lukuu oli hyvin heikko. Kausitasoi-
tettu bkt véheni peréti 1,4 % marras-
kuusta. Yksittdinen kuukausi ei kerro
muutenkaan paljon, mutta joulukuun
arviointia vaikeuttaa vield pyhista
johtuvat tydkorjaukset. Suhdanneku-
vaajan perusteella laskettu viimeisen
neljanneksen bkt jai 0,3 % heikom-
maksi kuin 3. neljannes. Varsinaiset
kansantalouden tilinpidon tiedot vuo-
den lopulta julkistetaan vasta maalis-
kuun alussa.

Kaupan kehitys oli myds huono
vuoden viimeisten kuukausien aika-
na, eiké yksinomaan heikosti men-
neen joulumyynnin takia. Véhittiis-
kaupan ohella vdhenee myds tukku-
kauppa. Kotitalouksien ostointoa va-
hentdd epavarmuus tyOpaikasta. Palk-
kasumma sinnitteli vuoden lopul-

la reaalisestikin kasvussa seké edelli-
siin neljdnneksiin ettd edellisen vuo-
teen ndhden. Tama on varsin hyva ti-
lanne, kun ty6ttomyys ja muuten tyo-
td vailla olevien médardt vahentavat
palkkatuloja.

Teollisuuden volyymi-indeksissa
voi nihda heikkoa nousuviretta, vaik-
ka tuotanto vdheni hivenen joulu-
kuussa. Teknologiateollisuuden ke-
hityksessd ei myOskéddn ndy suurta
muutosta, mutta alatoimialoista kas-
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vua oli kulkuneuvojen ja vdhan myos
koneiden valmistuksessa. Paperin
tuotanto on hitusen lisdéntynyt, mutta
puutavaran vahentynyt. Marraskuus-
sa oli suuri lasku painotuotteissa, jos-
ta tuotanto osin palautui joulukuussa.

Teollisuuden uudet tilaukset lisdén-
tyivét joulukuussa 15 % viime vuo-
desta. Teknologiateollisuudessa kas-
vua oli lahes 30 %. Tilaukset ovat li-
sdantyneet metalli- ja kemianteolli-
suuden aloilla jo pidemmaén aikaa,
mutta tdimad ei ole vield ndkynyt vien-
nissd tai tuotannossa vastaavasti.

Tavaravienti kokonaisuudessaan on
taapertanut vaakasuoraan jo vuodesta
2010 ldhtien, eikd kauppa kéynyt jou-
lunakaan sen paremmin. Kulkuneu-
voja viedddn, mutta se ei jaksa kohot-

taa edes teknologiateollisuutta saa-

ti koko tavaravientid. Muilla metal-
lialoilla on ollut yksittéisia isoja toi-
mituksia, joiden toistuvuudesta ei ole
varmuutta.

Palveluiden vienti on sen sijaan ko-
hentunut jo viime vuoden alusta 1ah-
tien. Se ei kuitenkaan noin neljdn-
neksen osuudellaan ole saanut koko
vientid nousuun.

Virallinen tyottomyysaste pysytte-
li joulukuussa kausitasoitettuna noin
9 prosentin tasolla. Ty6ttomid oli

232 000. Lisdksi ns. piilotyottomia
oli 138 000 ja vajaatydllistettyja vie-
18 hyvinkin 100 000. Ty6- ja elinkei-
noministerion tyonvilitystilastossa
tyttdmien médrd on puolet suurempi
kuin virallisen tilaston mukaan.

Tyottomyysaste, %
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Palvelujen suhdanteet

Kuluttajabarometrin odotukset
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EK:n helmikuun suhdannebaro-
metri ei ennakoi kevéille kummois-
takaan kasvua. Teollisuuden suhdan-
nendkymisséd on pieni valon kajastus,
mutta rakentamisessa ja palveluissa
nikymait ovat edelleen synkit.

Talouden vallitseva suhdannetilan-
ne on kauttaaltaan surkea, mutta se
on hiukan lievittynyt teollisuudessa.
Palveluissa ja rakentamisessa tilanne
heikkenee edelleen jyrkésti.

Teollisuudessa uusia tilauksia ei tul-
lut odotetusti, mutta maira ei vihen-
tynyt endd vuodenvaihteesta. Tilaus-
kanta on tuntuvasti alle normaalin ra-
kentamisessa ja teollisuudessa.

Kuluttajien luottamus on ollut ala-
maissa vuodesta 2011 14htien, mut-
ta putosi nopeasti lisdd syksylld 2014.
Luottamuksen lasku syntyi suurim-
malta osin maan talouden kehitysar-
vioiden heikentymisesta.

Viime kuukausina epavarmuus maan
kehityksestd on lientynyt, vaikka ta-
louden tila ei ndytd parantuneen.
My0s arviot kotitalouden omasta ti-
lanteesta ovat kohentuneet. Asunnon,
auton tai muiden kestokulutustava-
roiden ostoaikeet ovat vihentyneet jo
pitempéén ja suunnitelmat olivat va-
rovaisia my0s tammikuussa.

Inflaatio laski joulukuussa 0,5 pro-
senttiin. Inflaatio puolittui marras-
kuusta, miké aiheutui lahes kokonaan
polttoaineiden ja 6ljyn halpenemises-
ta. Veronkorotukset ovat sitd vastoin
lisdnneet inflaatiota. Euromaiden kes-
ken vertailtavissa oleva kiintein ve-
roin tarkasteltu inflaatio oli 0,1 %.

Hintojen nousuvauhti on alentunut
vuoden aikana erityisesti 6ljyn hin-
nan alentumisen vuoksi. Suora inflaa-
tiovaikutus on 0,5 prosenttiyksikkoa,
minka liséksi energialaskujen alentu-
minen on hidastanut muidenkin tuot-
teiden hintojen nousua.

Euroalueen inflaatio kdantyi joulu-
kuussa negatiiviseksi, -0,2 prosenttiin
ja ennakkotietojen mukaan tammi-
kuun inflaatio oli -0,6 %. Alhaista in-
flaatiota selittdd energian hinnan 9 %
alennus edellisvuodesta. Oljyn halpe-
neminen johtuu USA:n ja joidenkin
muiden tuottajien tarjonnan kasvusta
sekd kysynndn vihenemisesta.

Euroalueen tuntuvaan inflaation ale-
nemiseen suhtaudutaan Euroopan
Keskuspankissa vakavasti, vaikka
varsinaista alenevien hintojen kierret-
td ei euroalueella vield olekaan. Ky-
synnén hiipuminen on viime kédessa
se mité halutaan valttaa.
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Yritysten kannattavuus, kausitasoitus, mrd €

Yritysten kannattavuus, nettotulos, mrd €

-k
oM

/" Liikevoitto*

m Kaikki yritykset

. ‘/\N/‘h" -

m Pérssikonsernit *

Lihde: Kansantalouden tilinpito

onNn B O ®
zi

=

‘ o

-+

3

o

@

—

m o

* kattaa myds ulkomaantoiminnot
Lahde: Tilastokeskus, e Varainhoito oy, EK

0
o §~@§«§N§$§f§§@\\@&@§

Yrityssektorin kannattavuu-

den lasku pysdhtyi. Tuloksissa oli
hienoista paranemista kolmannella
neljdnnekselld. Vetoapua ei ole tullut
mistddn. Ennakkotiedoissa suur-
yrityksien liikevaihto aleni vuonna
2014, eivitka ldhindkymatkéiédn ole
parantuneet. Kun kotimarkkinat ovat
liséksi hiipuneet, tilastoitua tuloske-
hitysté voi pitad melko hyvéna.

Yritykset ovat saaneet muokattua
toimintaansa kannattavammaksi.
Arvioinnissa on kuitenkin syyta
olla varovainen, silld ennakkotiedot
muuttuvat usein seuraavien péivitys-
ten myoté. Lisdksi vuoden 2014 vii-
meinen neljannes voi jaada heikoksi
joulumyynnin jadtya tavoitteista.
Arvio vuoden 2014 nettotulokseksi
pysyy sen vuoksi toistaiseksi ennal-
laan, se oli 3 % alle vuoden 2013
tuloksen.

Yleisten ennusteiden mukaan kasvu
orastaisi jdlleen ensi kevdéina viennin
vetdméand, mutta kotimarkkinoiden
tilanne vahvistuisi vasta vuoden
2016 puolella. Koko yrityskentén
kannattavuus on pédasiassa hiipu-
van kotimaisen kysynnén varassa,
joten markkinoilta ei edelleenkéddn
voi odottaa apuja kannattavuuden
kohentamiseen.

Toiminnan muokkauksen kaén-
topuoli on se, ettd se merkitsee myos
henkil6ston vahennyksid. Itse tyot-
tomyys on kohonnut melko hitaasti,
mutta se ei kuvasta koko ongelmaa.
Vasta kun mukaan lasketaan ns.
piilotyottomat ja vajaatydllistetyt-
kin, saadaan todellisempi kuva tyota
vailla olevien henkil6iden méérasta.

Porssiyhtioilla vuoden alku oli
heikko, mutta sen jdlkeen kannatta-
vuus parani tuntuvasti. Kaiken kaik-
kiaan ennuste on kuitenkin tarken-
tunut vihén aiempaa heikommaksi.
eQ Varainhoidon mukaan nettotulos
parantuisi vuonna 2014 vajaan 8 %
edellisvuodesta.

Keskeiset ennusteluvut

Ennakkoluvut 2013, Tilastokeskus / Ennusteet, VM: Taloudellinen katsaus Talvi 2014, Joulukuu

Vuosimuutos, %

Tasot ja asteet
Tyottomyysaste, %
Tyollisyysaste, % .......ccccveeeennee
Vaihtotase, Mrd €............ccccceonee.

2013* 2014** 2015* 2016**
BKt, vOlyymi.......ccoovvveeiiiiiiiieee, 0,1.eee.. 0,9 1,3
Vienti, volyymi.........ccoocvvveeeninnnn. 1,7 .. 33 4,2
Tuonti, VOlyymi..........occuveeeeen. 0,0...u..... 2,6.... 4,0
Yksityinen kulutus, volyymi 0,0..cuunn.n. 0,3 0,8
Yksityiset investoinnit, volyymi.... -6,8 .......... 5,3 10........... 3,9
Kuluttajahinnat............ccccceeeeeiinns 15........... 1,1........ 0,8..ccceu.... 1,7
AnsiotasoindekSi..........ccccccceeuvneen.. 21 14...... 12 15
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