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@ Saksan IFO-indeksi on USA:ssa Euroopassa
hiipunut kevaasta lahtien
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den investointien ja viennin
vuoksi. Myds teollisuus-
tuotanto Saksassa ja koko
EU:ssa lopahti kesalla. EU:n
luottamusindikaattori on
pysynyt viime vuoden lopun
sijoillaan jo puoli vuotta.

® Arviot VVendjan vaiku-
tuksesta Suomen talous-
kehitykseen ovat kevaasta
synkentyneet. Erityisesti
kuluttajabarometrin odotuk-
set ndyttavat heikentyvan
Ukrainan kriisin karjistyttya.
Tuotannon elpyminen ei
edes ehtinyt alkaa, kun suh-
danteet uhkaavat kaantya
jalleen hiipuviksi.

@ USA:n talous palasi
kasvu-uralleen, kuten
ennakoitiin heikosta vuoden
alusta huolimatta. Asun-
tomarkkinat ovat pysyneet
vakaina ja tyottomyys

vahenee.
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EU-maissa kuluttajien luottamus koheni
kevaalld, mutta kesélla vauhti hidastui.
Bkt:n kasvu on ennakkotietojen mukaan
kohentunut Britanniassa, ja Ruotsissakin
toinen neljénnes oli heikkoa ensimmais-
td parempi. [FO-instituutin mukaan Sak-
san ennusteita on alennettava Ukrainan
kriisin ja asetettujen pakotteiden takia.
My6s ennakkotietojen mukaan Saksan
bkt hiipui toisella neljanneksella.

Ulkomaankaupan kehitys on jadnyt Eu-
roopassa vaisuksi. Saksan viennin arvo
on ylittdnyt jo selvisti vuoden 2008 ta-
son, mutta volyymin kasvu on polkenut
paikallaan jo 3 viimeisté vuotta. Tilan-
ne on Espanjaa lukuun ottamatta muissa
isoissa maissa vield huonompi. Britanni-
an ja Ruotsin viennit ovat kasvaneet va-
luuttakurssivaikutuksen ansiosta, euro-
médrdisend kasvu on vahdisempai.

Bkt:n kehitys maittain
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Minskin neuvottelut Ukrainan kriisis-
ta eivit ole toistaiseksi tuottaneet niky-
vid tuloksia. Mista neuvotellaan, kun Ve-
niji ei edelleenkddn myonné osallistu-
neensa mitenkdin sotatoimiin. Samaan
aikaan taistelut Itd-Ukrainan alueella
ovat kiihtyneet.

Eu asetti uusia pakotteita 29.7 ja Vendja
asetti nopeasti omia vastapakotteita EU-
maiden elintarvikkeille ja maataloustuot-
teille. Ne haittaavat eniten Puolaa ja Bal-
tian maita, mutta suoraan myos Suomen
kyseisid vientialoja. Aloilla on noin 5 %
osuus Suomen viennistd Venijille ja ko-
ko viennistd 0,5 %. Vendjin vastapakot-
teet ja maan heikentyvé talous heijastu-
vat monin tavoin Suomeen. Suomessa
vahenee vienti, transitokauppa ja turis-
mi. Kriisi voi kddntdd epamaaraisen suh-
dannevaiheen selviksi laskuksi.

USA:N bkt putosi tuntuvasti vuoden
alussa, mutta kasvoi jilleen kesalla.
Edellisestd vuodesta oli toisella neljén-
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o5 e kensi omalla politiikallaan juania dolla-
riin ndhden, mutta on antanut valuutan
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vahvistua talousndkymien parannuttua.
Vaihtotaseen ylijaamét kdantyivét jalleen
toisella neljannekselld kasvuun.
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Tuotannon kehitys

Ulkomaankaupan kehitys

Mrd. euroa, kausitasoitus
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Suomessa epavarmuus jatkuu
Kesin tuotantotiedot eivit ole tuo-
neet selvyyttd suhdanteisiin. Bkt:n
kuvaaja on kesdkuun paivityksen jl-
keen edelleen ilman selvéda suuntaa
kuten muutkin suhdanneindikaattorit.

Teollisuustuotannossa lasku sentdén
ndyttid hellittdvan. Tuotanto heitte-
lee mm. autotuotannon kummallis-
ten vaihteluiden mukaan. Uudenkau-
pungin tehtaalla on kuitenkin siirryt-
ty kahteen vuoroon ja kolmattakin
suunnitellaan, joten valmistusmaari-
en pitdisi kylld kasvaa vakaasti. Me-
tallien valmistuksessa on aavistus
nousua, muu kasvu on vihéista.

Teollisuuden uudet tilaukset ehtivit
kevadlla lisddntya jo neljdn kuukau-
den ajan, mutta ne vdhenivét nyt ke-
sdkuussa ldhes 5 % edellisvuodesta.

Kaupan ja muiden palveluiden
suhdanteiden odotetaan heikkenevin
hiipuneen ostovoiman vuoksi. Vena-
jén asettamat boikotit vaikuttavat se-
ka teollisuuteen ettéd palveluihin.

Tavaraviennissa oli isohko nousu
toukokuussa teknologiateollisuudes-
sa. Kyse oli kuitenkin useammasta
laiva- ym. toimituksista, jotka vien-
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nissé kirjataan kerralla ja ne nostavat
vain hetkellisesti vientilukuja. Muu-
tenkin pienet nousut ja laskut ovat
useimmiten satunnaisia, eivéitkéd ku-
vaa varsinaista suunnan muutosta.

Seka euroalueella ettd muiden EU-
maiden ryhméssé ovat viennin vuo-
sisummat kohonneet. Yksittéisista
maista erottuu Saksa, mutta siind pil-
kottaa juuri tuo toukokuun laivatoi-
mitus. Euroopan nousu on Suomel-
le ratkaiseva, mutta nousu on toistai-
seksi liian vdhdinen nostamaan koko
tavaravientid, kun muilla alueilla ky-
syntd on samaan aikaan taantunut.

Tyottomyysaste on Suomessa hil-
jalleen kohonnut ldhelle 9 % tasoa.
Tilastokeskuksen tiedot heindkuul-
ta olivat hieman edelliskuukausia pa-

remmat (kuvan tilastossa on eri 1&h-
de). Suomessa tuotannon ja tyollisyy-
den epidsuhta pitdd kuitenkin tyotto-
myyttd ylld ja voi ehkéd kasvattaakin
sitd. Vientituloja menettineilla aloil-
la, erityisesti elektroniikkateollisuu-
dessa, tuottavuus on irtisanomisis-

ta huolimatta kaukana finanssikriisid
edeltdneistd lukemista.

EU:ssa tyottomyys on hiukan va-
hentynyt, mikd johtuu mm. Espan-
jan, Irlannin, Portugalin ja Kreikan
hyvin korkeiden ty6ttomyysluku-
jen lievenemisistd. EU-alueen tyotto-
myys on historiallisestikin ollut kor-
kealla tasolla. USA on onnistunut li-
sdamadn tyopaikkoja merkittévasti ja
tyottomyysaste on alentunut jo noin
6 prosenttiin. Alimmillaan se oli 4 %
vuonna 2000-luvun alussa.

Tyottomyysaste, %
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Luottamusindikaattorit

Kuluttajabarometrin odotukset
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EK:n luottamusindikaattoreiden
kuvaama vallitseva suhdannetilanne
pysyi elokuussa erityisen heikkona
rakentamisessa, ja véhittdiskaupas-
sa tilanne ei ollut paljon sen parempi.
Teollisuuden tilanne lieveni hiukan,
mutta tilauskanta oli tuntuvasti alle
normaalitason. Koko palvelusektorin
tasolla luottamus vahvistui hiukan.

EK:n suhdannebarometrin ndkymat
eivit luvanneet loppuvuodelle suu-
ria. Kevédlld oli vield nousuodotuk-
sia, mutta niin teollisuuden, rakenta-
misen kuin palveluidenkin suhdanne-
nakymat laimentuivat uudelleen elo-
kuun tiedustelussa.

Suhdannekyselyt viestivét epavar-
muudesta ja ehkd my0s itse suhdan-
teiden epamaardisyydestd. Kun suh-
danneaallot vievit, ne usein tuovat
myos takaisin. Nyt palautuminen on
vasta puolitiessd, eikd merkittivim-
pad kasvunlisdystd ole ehka tulossa-
kaan. Suomella on omat rakenteelli-
set ongelmansa ja lahes pysahdyksis-
séd oleva Euroopan teollisuustuotanto
ei tarjonne tavanomaisen syklin mu-
kaista aikataulua ja kasvua.

Kuluttajien luottamus koko maan
talouteen ja tyollisyyteen heikkeni
elokuussa tuntuvasti ehkd Ukrainan
kriisin kérjistymisen vuoksi.

Inflaatio oli heindkuussa 0,8 %.
Suunta on ollut jo vuoden ajan ale-
neva, kuten muuallakin Euroopassa.
My0s vanhojen osakeasuntojen hin-
nat ovat kddntyneet laskuun. Yhden-
mukaistetun hintaindeksin kehitys

on euroalueella ollut hitaampaa kuin
Suomessa ja EU-maissa keskiméérin.

Velkaongelmaisissa maissa deflaatio-
vaara on olemassa, koska luottamus
talouteen on jarkkynyt. Riski varsi-
naiseen alenevaan hintakierteeseen
on vihdinen muissa EU-maissa, vaik-
ka inflaatio alentuukin heikon talous-
kehityksen vuoksi.

Suomessa valtiontalouden alijadmat
ovat sdilyneet huolestuttavan suurina,
vaikka valtionvelan méérd on ongel-

mamaihin ndhden vield kohtuullinen.
Tulojen ja menojen epdsuhta on py-
synyt suurena veronkiristyksistd huo-
limatta. Budjettichdotuksessa valtion-
talouden alijadmaé supistuisi 4 mrd
euroon v. 2015 ja vuoteen 2018 men-
nessi koko julkinen sektori saataisiin
soturahastojen ylijadmien avituksella
tasapainoon. Valtio ja kunnat jaisivét
kuitenkin edelleen alijadmaisiksi.

Veroaste kohoaa ennusteessa jo en-
si vuonna 46 prosenttiin bruttokan-
santuotteesta. Tulevaisuudennéky-
mid heikentdd edelleen tydssdolevan
véeston supistuminen ja vanhenemi-
seen liittyvien menojen lisdantymi-
nen. VM arvioi kestdvyysvajeen ole-
van noin 5 % bkt:sta.

Valtion tulot ja menot, Mrd €
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Yritysten kannattavuus, kausitasoitus, mrd €

Yritysten kannattavuus, nettotulos, mrd €
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Yritysten kannattavuus hiipui
viime vuoden lopulla kansantalouden
tilinpidon mukaan ja heikko kehi-
tys jatkui kuluvan vuoden alussa.
Todenndkoisesti koko ensimmaéinen
vuosipuolisko jad huonoksi, silld
yrityssektorin tasolla ei ndin nopeasti
saatane toimintaa sopeutettua. Tiedot
kannattavuudesta ovat kuitenkin
ennakollisia ja voivat my6hemmin
muuttua.

Suomen yrityssektorissa ulkomainen
kysynté voi vaikuttaa vain vien-

nin kautta, kun taas porssiyhtioilld
toiminta on usein maailmanlaajuista.
Kotimaasta kdsin toimivan yrityksen
mahdollisuudet jarjestelld tuotan-
toaan ovat vihdisemmat kuin globaa-
lilla toimijalla ja tilannetta karjistda
vield viennin heikko kehitys.

Suhdannelaitosten mukaan kasvu
nopeutuu vuoden loppupuoliskolla.
Se on mahdollista, joskin Vendjdn
asettamien vastapakotteiden vaiku-
tuksia ei ole ennusteissa voitu ottaa
huomioon. EK:n ennusteen mukaan
kannattavuus heikkenee edelleen
kuluvana vuonna, mutta tilanne lieve-
nee vuoden loppua kohti.

Porssiyhtioilla vuoden alku oli
heikko, mutta toinen neljannes

jo parempi. Koko vuodelle Eq
varainhoito Oy ennustaa 11 %
parannusta nettotulokseen. Suhdan-
nekehityksestd ei kuitenkaan saatu
tdhén avitusta, silld litkevaihto aleni
ensimmaiselld vuosipuoliskolla 4 %.
Kannattavuus parani siitd huolimatta
4 %. Myonteinen ennuste perustuu

toiminnan sopeutukseen ja liikevaih-
don kasvuun vuoden loppupuolella.

Suhdanne-ennusteista heikoin,
Nordean ennuste, saattaa olla 1dhim-
pand todellisuutta. Sen mukaan bkt
alenee 0,5 % vield kuluvanakin vuon-
na. Suomen Pankki ennustaa nolla-
kasvua. Namékin ennusteet ldhtevit
siitd, ettd vienti elpyy vuoden sisélla.

Keskeiset ennusteluvut

Ennakkoluvut 2013, Tilastokeskus / Ennusteet, Suomen Pankki: Ennuste kesdkuu 2014

Vuosimuutos, %

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

2013* 2014** 2015* 2016**
BKt, vOlyymi.......ccoovvveeiiiiiiiieee, 14 0,0........... 14...... 15
Vienti, Volyymi........ccoocvvevieeiinnnnn.. 0,3 21 48 ... 5,0
Tuonti, VOlyymi..........occuveeeeen. -1,8....... 1,0........... 41 ..... 5,0
Yksityinen kulutus, volyymi -0,8.......... 0,7 e, 0,8.cuunnnnn. 1,0
Yksityiset investoinnit, volyymi.... -6,4 .......... A7 L 52........... 6,0
Kuluttajahinnat............ccccceeeeeiinns 15........... 1,0........... 15........ 1,6
AnsiotasoindekSi..........ccccccceeuvneen.. 2,0 11.......... 16........... 2,0
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