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@® EU:n suhdannekysely-
jen optimismi on sailynyt.
Maaliskuussakin barometri-
en luottamus sailyi myon-
teisend niin yrityksissa kuin
kotitalouksissa. Elpyminen
on silti vasta aluillaan ja
kasvu heikkoa.

@ Ukrainan kriisi jatkuu,
mutta se nakyy yllattavan
vahan Suomenkin kyselyis-
sd. Suurin haitta VVendjan
kauppakumppaneille ja va-
lillisesti muillekin, syntynee
markkinareaktioiden kautta.
EU-maat eivat hyvaksyne
yleisia talouden sanktioita.

® USA:n kehitysta arvioi-
daan myonteisesti, vaikka
kasvu kdytanndssa tyrehtyi
vuoden 1. neljanneksella. Yri-
tyksissa odotukset heikkeni-
vat vuoden alussa, mutta ne
ovat osin palautuneet.

@® Suomessa elpyminen ei
ole viela edes alkanut, mutta
EK:n barometrin suhdanne-
ndkymat olivat olosuhteisiin
ndhden kohtalaiset.
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\Venajan bkt vdheni ensimmaisella nel-
jénnekselld puoli prosenttia viime vuo-
den lopusta. Ennusteet ovat heikenty-
neet pitkin matkaa. Suomen Pankki tar-
joaa kuluvalle vuodelle 0,5 % bkt:n kas-
vua ja tuoreempi IMF:n ennuste 0,2 %.
Niéihinkin yltdiminen edellyttdd nykyistéd
parempaa kehitystd, misté ei ole merkke-
jé. Ruplan heikkeneminen voi tosin aut-
taa vientid. Standard&Poors alensi Veni-
jén luottoluokituksen BBB-tasolle, jota
alimmat tasot katsotaan korkeariskisiksi.

Ukrainan kriisi ei erotu selvésti suhdan-
nekyselyissd. Venijéan kehitys on ollut
pitkdédn heikko ja maahan liittyvét odo-
tukset jo valmiiksi matalat. Niin Suomen
kuin koko EU:n suhdannekyselyjen pe-
rusteella vastaajat eivit ndytd uskovan
tilanteen karjistyvén niin, ettd yleinen
suhdannekuva siitd heikkenisi. Kyselyis-
sé el toisaalta arvioida pitkén aikavélin

Bkt:n kehitys maittain
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asioita, vaan ldhitulevaisuutta.

Euroopassa Saksa hinaa yhteison kes-
kiarvoa hitaaseen kasvuun. Vuoden al-
ku oli maalla vauhdikas, tuotannon li-
sdaannyttya 0,8 % vuodenvaihteesta. Bri-
tannia, Puola, Ruotsi ja jotkin pienem-
mait maat antavat mallia vield parem-
masta vauhdista. Koko euroalueella tuo-
tanto lisddéntyi vuodenvaihteesta kuiten-
kin vain 0,2 %, eli paljon on heikkojakin
joukossa. Isoista maista Espanja ja Italia
ovat vield pohjalla.

USA:ssa yrittdjien odotukset ovat
tammikuun pudotuksen jilkeen vah-
vistuneet. FED pitdd kasvun takeltelua
tilapdisend ja luonnehtii nakymid mydn-
teisesti. Vauhdin hiipuminen johtui mm.
viennin ja investointien vihenemisestd.
Kuluttajien melko alhainen luottamus on
kevédn aikana jatkanut vahvistumistaan
ja kulutuskysynnén kasvu on jatkunut
vakaana. Rahan tarjontaa lisddvaa val-
tionobligaatioiden ostoja on supistettu
systemaattisesti. Tyottomyys on edelleen
vahentynyt.

Kiinan kasvu on hidastunut, vaik-

ka vauhti on edelleen 7 % tasoa. Maan
vienti supistui vuoden 1. neljannekselld
2 % vuoden takaisesta, mutta huhtikuus-
sa vienti jélleen lisddntyi. Tilastoinnissa
oli alkuvuonna ongelmia, miké vaikeut-
taa arviointia Suomen Pankin mukaan.
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Meilla odotellaan nousua edelleen
Tuotannon suhdannekuvaaja oli nou-
sevinaan vuoden alussa, mutta lopah-
ti sitten kunnolla maaliskuussa. Pien-
td nousuakin ehdittiin julkisuudessa
hehkuttaa, mutta maaliskuun tilannet-
ta luonnehdittiinkin sitten jo taantu-
maksi. Lasku jatkuu nyt jo kolmatta
vuotta, eikd selvda kddnnettd ndy.

Suhdannetilastojen kuva on lukuisten
muokkausten jidlkeen epdméérdinen,
mutta ihan vesiselviltd ei ndyti itse
suhdannekaan. Kriisistd palautumi-
nen jéi vajaaksi minkd jélkeen on laa-
hustettu mollissa. Palautumisesta ei
voida puhua tavanomaiseen tapaan,
koska tuotantoa on hivinnyt ja tilalle
on kehitettévé jotain uutta. Sen vuok-
si talouden nousut ja laskut eivét me-
ne tuttujen askelkuvioiden mukaan.

Kasvuennusteet ovat sinénsé vaati-
mattomat, mutta edellyttavat silti ku-
luvalta vuodelta kaddnnetta. Etlan 0,7
prosentin bkt-ennusteeseen yltdmisel-
14 on jo kiire. Suhdannekuvaajan ke-
hityssuuntaa jatkamalla koko vuo-
den kasvuksi tulisi -2 %, miké olisi jo
edellisvuottakin huonompi luku.

Teollisuuden kehitys on vield huo-
nompi. Omituisen loikan tilastois-
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sa tehnyt kulkuneuvoteollisuus on
palannut peruslukemille. Sen sijaan
teknologiateollisuuden muilla aloil-
la meni hiukan paremmin. Metalli-
en, koneiden seki sédhko- ja elektro-
niikkatuotteiden valmistus on kaikilla
hiukan lisddntynyt.

Metsiteollisuudessa on parantuneis-
ta suhdannekyselyjen tuloksista huo-
limatta paperissa entisenlainen nolla-
kasvu ja puutavarassa alkuvuottakin
huonompi kehitys. Metsd Groupin
paatds suuren tehtaan rakentamisesta
vahvistaa kuitenkin uskoa alan tule-
vaisuudenndkymiin Suomessa.

Viennissé on pikkuparannuksia, mut-
ta kokonaistasolla ei ndy vield mitédn
merkkid noususta. Palvelujen vien-

ti vetdd selvésti tavaravientid parem-
min. Euroalue vetdd huonosti, muu
EU paremmin. Vienti Ruotsiin, Sak-
saan ja Britanniaan kasvaa. Toimituk-
set Vendjille ovat odotetusti vihen-
tyneet. Kiinan vienti supistui vuoden
alussa, mikéd voi hyvin liittyd Kiinan
kysynndn vdhenemiseen.

Tyottomyys on vuodenvaihteen jal-
keen kohonnut. Maaliskuussa kausi-
tasoitettu tyottomyysaste oli 8,5 %,
miké on silti kohtuullinen lukema
ndissd olosuhteissa. Avoimien tyo-
paikkojen méérd vaheni ensimmai-
selld neljannekselld 11 % viime vuo-
desta. Kokoaikatyo6llisten madra on
vahentynyt, mutta osa-aikatyollisyy-
den lasku pysdhtyi, mikéd saattaa olla
merkki kysynnén lisdéntymisesta.

Tyottomyysaste, %
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Luottamusindikaattorit

Kuluttajien luottamus Suomessa ja USA:ssa
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EK:n Suhdannebarometrin tulok-
set toukokuussa olivat kaiken epévar-
muuden keskelld luottamusta herat-
tavid. Kovin selvéd viestid mahdolli-
sesta kddnteestd ei saatu, mutta odo-
tukset ja vallitseva suhdannetilanne
etenivit myOnteiseen suuntaan. Vain
palveluissa ndkymait hieman laimeni-
vat, muutos oli kuitenkin vdhédinen.

Vallitseva suhdannetilanne oli baro-
metrissa edelleen heikko ja samaa
kertovat yleiset tilastotkin. Tilastois-
ta ei kuitenkaan 10ydy juuri merkke-
jé tilanteen paranemisesta. Téssé ba-
rometri, kuten suhdannelaitosten en-
nusteetkin ovat myonteisempia.

Tilastot kuvaavat vasta maaliskuu-
ta, mutta elpymisesta pitéisi olla jo
merkkeja, jotta vuosikasvut nousisi-
vat edes plussalle. Kokonaistuotan-
non viimeisimman tiedon perusteella
tiedotusvélineissd puhuttiin jo Suo-
men ajautumisesta uudelleen taan-
tumaan. Tuotannon suhdannekuvaa-
jan havainto oli todella heikko, mutta
yhden kuukauden lukema ei ole suh-
danteiden kannalta ratkaiseva.

Kuluva vuosi voi jaddd ennusteiden
vastaisesti miinukselle, vaikka kas-
vu lopulta lahtisi litkkeelle vuoden
sisalla.

Kuluttajien luottamus vaihtelee pie-
nessd maassa enemmén kuin isossa,
mutta perusvire on yllattdvén ldhelld
jopa Suomen ja USA:n vililld. Meil-
12 vastaajat luottivat finanssikriisista
palautumiseen, mutta pettyivét ja sa-
haaminen on jatkunut sen jalkeenkin.
Kotitalouksien ahdinko on meill4 ol-
lut lievempi kuin vaikean asuntokrii-
sin USA:ssa, joten tuo myonteinen
perusvire pitdisi olla séilytettédvissa.

Asuntojen hinnat kohosivat hiukan
helmikuusta, mutta trendi on edelleen
laskeva. Asunnoille tapahtuu nyt sa-
maa kuin toimisto- ja liikkehuoneis-
toille aiemmin: sijainniltaan tai muu-
ten vieroksuttu asunto ei tahdo men-
né kaupaksi halvallakaan. Se ei vélt-
tamatti liity suhdanteisiin, vaan

markkinoilla tapahtuu rakenteelli-

sia muutoksia. Muuttoliike kasvukes-
kuksiin ja kaupungistuminen houkut-
televat ulkomaisia sijoittajia. He ovat
jo vakiinnuttaneet paikkansa kiinteis-
toalalla ja alkanevat véhitellen toimia
my0s asuntomarkkinoilla.

Rakentamista ovat 2000-luvun alus-
ta lahtien avittaneet energiahankkeet.
Finanssikriisin jadlkeen my0s asuin-
rakentaminen lisdéntyi voimakkaas-
ti. Uudisrakentamisen volyymi alkoi
laskea jo vuoden 2012 alusta, mut-
ta hintojen kohoaminen ja korjaus-
rakentaminen ovat pitdneet kokoko-
naisrakentamisen liikevaihdolla mi-
tattuna ennallaan. Hinnat tuskin nou-
sevat endd, mutta korjausrakentami-
nen noussee pian maériltdédn jo uu-
distuotantoa suuremmaksi.

Rakentamisen kehitys eri indikaattoreilla
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Nimelliset yksikkotyokustannukset, koko

talous

Kokonaisviennin markkinaosuus
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Yritysten kannattavuus huononi
viime vuoden lopun ennakkotieto-
jen mukaan. Suhdannekehityksen
perusteella tulokset huononevat
ainakin vield kuluvan vuoden alku-
puoliskolla. My®&s porssiyritysten
kannattavuus heikkeni ensimmaéinen
neljanneksella.

Markkinaosuudet romahtaneet
Suomen yhtidkkinen viennin ro-
mahdus finanssikriisin yhteydessa
aiheutui suureksi osaksi Nokian
otteen herpaantumisesta kannykka-
markkinoilla. Sellaista on tapahtunut
paljonkin. "Lansimaiden" merkitys
elektroniikka-alalla on kutistunut
murto-osaan entisesta.

My6s metsdteollisuudessa Suomelle
tarkeiden paperilaatujen kysyntd on
vahentynyt. Téllaisissa tilanteissa
vienti voi vahentyd, mutta markki-
naosuudet eivit valttdmattd huonone.

Markkinaosuuksia on kuitenkin
menetetty huomattavasti. Saksa,
Ruotsi ja osin USA:kin ovat samoilla
toimialoilla toimivia, ldheisia kil-
pailijamaita, jotka ovat menestyneet
selvisti Suomea paremmin. Erityi-
sesti Saksa on kyennyt parantamaan
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kilpailukykydéin. Lénsinaapuri saa
avitusta jonkin verran valuuttakurs-
sinsa avulla, mutta Ruotsillakin
kustannusrakenne on selvisti Suo-
mea alhaisempi.

Hintakilpailukyvyssa ei ole olen-
naista vain teollisuuden kustannus-
rakenne, silld tuotteen hinnasta suuri
osa muodostuu muiden toimialojen

kuin teollisuuden kautta. Néiden ns.
vilituotteiden kustannusrakenne ja
my0s kéytettdvien tuontipanosten
hintojen nousu on vaikuttanut siithen,
ettd suomalainen tuote ei pysty kil-
pailemaan tasavékisesti tairkeimpien
kilpailijamaiden tuotteiden kanssa.
Tama ero olisi nyt kurottava umpeen
ja sen liséksi olisi luotava uutta
hivinneen tuotannon tilalle.

Keskeiset ennusteluvut

Ennakkoluvut 2013, Tilastokeskus / Ennusteet, ETLA: Suhdanne 2014 /1, maaliskuu 2014

Vuosimuutos, %

Vienti, volyymi
Tuonti, volyymi
Yksityinen kulutus, volyymi

Jul.yhteisdjen jaama, % BKT.sta -2,4

Yksityiset investoinnit, volyymi.... -6,4
Kuluttajahinnat...........ccccceeveeeiinns 15
Ansiotasoindeksi...........cccceeineenn. 2,0
Tasot ja asteet

Tyottomyysaste, %.......eeveeeeeennn. 8,2..
Tyoéllisyysaste, % 68,6 ..
Vaihtotase, Mrd € .-1,6..

2013* 2014*  2015* 2016**
BKt, vOlyymi.......ccoovvveeiiiiiiiieee, 14 0,7 v 20 1,9
Teollisuus, volyymi (tuotos).......... 2,7 . 26, 44 ... 3,6

........ 24 .27 ...........3,6
......... 16.....19.....21
......... 13.....10......20
......... 84.....83.....81
....... 68,9.........69,4 .........69,9
........ -02........25..........3,9
......... 231404
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