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@® EU:n suhdannekyselyjen
optimismi on sadilynyt, mutta
yrityksissa se ei ole viime
kuukausina enaa parantunut.
Saksan IFO-indeksi on kehit-
tynyt samaan tapaan.

Elpyminen on nopeutunut
Britanniassa ja hivenen myos
Saksassa, mutta katkesi
Ruotsissa. EU-tasolla kulut-
tajien luottamus kohentuu ja
se tekee nyt kaulaa teolli-
suuden kuvaajaan.

@ USA:n kehitysta arvioi-
daan myonteisesti, vaikka
kasvu tyrehtyi vuoden 1.
neljanneksells. Yrityksis-

sd odotukset heikkenivat
vuoden alussa, mutta ne
ovat siita lahes palautuneet.
Kehityssuunta on yrityksissa
ja kotitalouksissa nouseva.

@® Suomessa elpyminen ei
ole konkretisoitunut, mutta
viimeisen pdivityksen jdlkeen
tuotannon suhdannekuvaaja
on jalleen myénteisempi.
Myés Tilastokeskuksella
teollisuuden uudet tilaukset
ovat lisdantyneet.
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EKP paitti kesdkuun 5. paivin kokouk-
sessaan vaatia pankeilta ensi kertaa ne-
gatiivista talletuskorkoa. Lisdksi EKP
aloittaa rahoitusoperaation, jonka on tar-
koitus helpottaa liikepankkien lainan an-
toa yrityksille. Pankkien on katsottu tar-
joavan liian nihkedsti luottoja erityises-
ti velkaantuneissa maissa ja toimenpitei-
den paddmaarind on saada Euromaiden
taloudellista toimeliaisuutta viridmaan.

Taustalla on myds pelko deflaatiosta.
Ld&ysén rahapolitiikan oloissa tapahtu-
nut inflaation aleneminen ja padtyminen
lahelle nollaa kuvastaa poikkeuksellisen
huonoa taloudellista tilannetta.

\Venaja, Valko-Veniji ja Kazakstan so-
pivat Euraasian talousunionin muodos-
tamisesta. Unionin on méiré aloittaa
1.1.2015 ja luoda maiden vilille yhteis-
markkinat, joilla tavarat, palvelut, tyo-
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voima ja padoma liikkuvat vapaasti. Yh-
dentyminen on edennyt hitaanlaisesti ja

Ukraina olisi luonnollisesti kuulunut ta-

hin kattaukseen.

Vendjan heikko kehitys nikyy Suomessa
viennin, transitokaupan ja turismin vé-
hentymisend. Suomen Pankin laskelmas-
sa Suomen bkt:n kasvu alenisi 0,9 pro-
senttiyksikkod Vendjan viennin pudotes-
sa 25 %.

Euroopassa ei Saksankaan kasvu ole
nopeaa, mutta se hinaa painollaan yh-
teison keskiarvoa ylos. Varsinkin teolli-
suus vetdd EU-maissa hitaasti, miké vie
pohjaa Suomen viennin kasvulta. Ongel-
mamaissa lasku on pyséhtyméssd, mut-
ta varsinaista kasvua néyttdisi syntyvin
vain Irlannissa, Portugalissa ja vaivoin
ehkd myds Espanjassa.

USA:n kasvun katkeaminen vuoden
alussa ei ndytd heréttdneen suurta huolta.
Se arvioitiin tilapédiseksi, pddasiassa vai-
keista sddoloista johtuvaksi. Odotukset
yrityksissd ja kotitalouksissa ovat palau-
tuneet vuodenvaihteen pudotuksesta. Fi-
nanssikriisi 1dhti maassa liikkeelle asun-
tohintojen romahduksella. My6s niiden
hinnat ovat jatkaneet palautumistaan va-
kaan oloisesti.
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Tuotannon kehitys

Ulkomaankaupan kehitys
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Vaihteeksi vihié noususta
Nuukahtanut tuotannon suhdanneku-
vaaja sai huhtikuun paivityksessa jil-
leen pirtedimmaén ilmeen. Siind muut-
tui aiempikin data. Kysymys on yk-
sittdisestd kuukausipéivityksesti ja
hienoisista muutoksista, jotka toivon
mukaan saavat vahvistusta kesén péi-
vityksissd. Kddnteestd ei voi vield
puhua, mutta toivoa sopii, ettd tima
suunta sdilyy. Mistd nousua tulee?

Kaupan puolella on pientd vipi-

nad litkkevaihtopohjaisissa indikaat-
toreissa, mihin tuotannon suhdanne-
kuvaajakin perustuu. Vihittdiskaup-
pa on osin toipunut huonosta vuoden-
vaihteesta, mutta yllattden myos tuk-
kukaupassa on teollisuuteen peilaten
kohtalainen kehitys. Péddsidisen ajoit-
tuminen avitti kuitenkin kaupan huh-
tikuun lukuja.

Varsinaista arvonlisaysta tarkastel-
taessa kdytettdvissd on 1. neljannek-
sen tiedot. Vuoden alussa arvonlisi-
yksen kasvua ei ole koko talouden ta-
solla, eikd kaupassakaan. Sen sijaan
litke-eldman palvelut lisddntyvit,
mutta ne eivit yksin jaksa kohottaa
bruttokansantuotetta nousuun. Palve-
lusektorin ne saavat kuitenkin hienoi-
seen kasvuun. Y1l puhuttu tuotannon
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suhdannekuvaaja antaa alkuvuodesta
hiukan myodnteisemmaén kuvan kuin
kansantalouden tilinpito.

Teollisuudessa ei ndy parannusta. Si-
td selittdd se, ettd elektroniikkateolli-

suus on kutistunut murto-osaan enti-

sestd ja ettd myds investointivetoiset

metallialat kérsivit edelleen heikosta
kysynnésta. Toimialat ovat kuitenkin
varsin kattavasti edelleen laskussa.

Alatoimialoista kasvua néyttiisi ole-
van joillakin metallituotteilla ja kul-
kuneuvoteollisuudessa. Sen tuotan-
non pitdisi tilastoissa kasvaa vield li-
sad, koska Valmetin autotehdas siirtyi
toukokuussa kahteen vuoroon.

Tilastokeskuksen uudet tilaukset-ti-
lastossa on lisdystd jo kolmen kuu-

kauden ajan, minka pitdisi alkaa néa-
kya tuotannossakin. Tilauksia nédyt-
téisi tulleen eniten teknologiateolli-
suuteen. Myos Metsd Groupin paatos
suuren biotuotetehtaan rakentamises-
ta vahvistaa uskoa metsiteollisuuden
tulevaisuudennikymiin ja lisdd me-
tallituotteiden tuotantoa.

Viennissa ei kokonaistasolla ndy vie-
14 merkkid noususta. Vienti Ruotsiin,
Saksaan ja Britanniaan on kauka-

na pohjalukemista, mutta se ei jaksa
nostaa koko vientid kasvuun.

Tyottomyys laski maaliskuusta, mut-
ta se on vuodenvaihteen jilkeen ko-
honnut. Huhtikuussa kausitasoitettu
tyottomyysaste oli runsaat 8 %. Néis-
sd oloissa se on kohtalainen lukema.
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Luottamusindikaattorit

Kuluttajien luottamus Suomessa ja USA:ssa
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EK:n Luottamusindikaattorit eivét
kertoneet uutta tarinaa toukokuus-
sa. Ne kuvaavat vallitsevaa tilannetta
ja muuttuvat yleensd hitaammin kuin
suhdanneodotukset. Teollisuuden ti-
lanne eteni kuitenkin oikeaan suun-
taan, kun tilauskanta ja tuotanto-odo-
tukset hiukan paranivat. Palvelujen
luottamus heikkeni vahan. Vahittéis-
kaupan vuodenvaihteessa tuntuvas-
ti heikentynyt luottamus on kuitenkin
kevadn mittaan palautunut.

Suhdannebarometrin tulokset oli-
vat kaikessa vaatimattomuudessaan
luottamusta heréttdavid. Odotukset ja
vallitseva suhdannetilanne etenivét
myonteiseen suuntaan. Odotukset ei-
vét ndyttdneet synkistyneen erityises-
ti Ukrainankaan tilanteen vuoksi.

Suhdannetilastojen usein satunnai-
sista kuukausittaisista muutoksista ei
varmuudella voi péételld kovin pal-
jon. Suhdannekyselyiden viesti ei ole
juuri muuttunut: Toipuminen jatkuu,
mutta parantuminen on hidasta.

EK:n investointitiedustelun mu-
kaan teollisuuden kiinteét investoin-
nit kddntyvit tdnd vuonna hienoi-
seen kasvuun. Taso on kuitenkin al-
hainen monen vuoden hiipumisen jél-
keen. T&K-investoinnit sitd vastoin
vihenevit

Kuluttajien luottamus vaihtelee pie-
nessd maassa enemmén kuin isossa,
mutta perusvire on yllattdvén ldhelld
jopa Suomen ja USA:n vililld. Meil-
12 kuluttajat luottivat finanssikriisistd
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.

Inflaatio hidastui toukokuussa 0,8
prosenttiin. Se vdheni huhtikuusta 0,2
%, mika johtui padasiassa vihannes-
ten halpenemisesta. My6s yhdenmu-
kaistettu kuluttajahintaindeksi aleni
samaan tapaan prosenttiin ja kiintein
veroin tarkasteltu indeksi 0,5 prosent-
tiin. Velkaongelmaisissa maissa def-

laatiovaara on ilmeinen, koska luot-
tamus talouteen on jarkkynyt. Riski
varsinaiseen alenevaan hintakiertee-
seen on vahdinen muissa EU-maissa,
vaikka niissékin inflaatio on alentu-
nut heikon talouskehityksen vuoksi.

Asuntojen hinnat laskivat hiukan
huhtikuussa ja kehityssuunta on ai-
nakin reaalisesti laskeva. Suomessa
asuntomarkkinat vaikuttavat vakailta
ja muutokset ovat maltillisia.

Uudisrakentaminen volyymi alkoi
laskea jo vuoden 2012 alusta, mut-

ta hintojen kohoaminen ja korjausra-
kentaminen ovat pitineet kokonaisra-
kentamisen liikevaihdolla mitattuna
ennallaan. Nyt molemmat indikaatto-
rit ndyttavat kohoavan.
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ys eri indikaattoreilla

Kausitascétettu indehsl, 2005=100

mi{oh0 rakentamisen likevaitio

00511 2006{01 2007701 200801 200301

LBoe: Thesiniseskass

201001 2011701 2012701 201500 2014/00

Elinkeinoeldman keskusliitto EK |

2014 | 3



Talouskatsaus sundanteet 18.06.2014

Nimelliset yksikkotyokustannukset, koko talous

Kokonaisviennin markkinaosuus
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Yritysten kannattavuus hiipui
viime vuoden lopulla ja vaisun
suhdannekehityksen vuoksi koko
ensimmainen vuosipuolisko jddnee
huonoksi. Porssiyritysten kannatta-
vuus heikkeni vuoden alussa.

Markkinaosuudet romahtaneet
Suomen yhtidkkinen viennin ro-
mahdus finanssikriisin yhteydessa
aiheutui suureksi osaksi Nokian
otteen herpaantumisesta kannykka-
markkinoilla. "Lansimaiden" merki-
tys elektroniikka-alalla on yleisesti
kutistunut murto-osaan entisesté.

Metsiteollisuudessa Suomelle
tarkeiden paperilaatujen kysynta on
vahentynyt. Téllaisissa tilanteissa
vienti voi vahentyd, mutta markki-
naosuudet eivét valttdméattd huonone.

Markkinaosuuksia on kuitenkin
menetetty huomattavasti. Saksa,
Ruotsi ja osin USA:kin ovat samoilla
toimialoilla toimivia kilpailijamaita,
jotka ovat menestyneet selvisti Suo-
mea paremmin. Erityisesti Saksa on
parantanut kilpailukykydén. Ruotsi
saa avitusta valuuttakurssinsa avulla,
mutta myos kustannusrakenne on
maalla Suomea alhaisempi.
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Kilpailukyvyssa ei ole kyse vain
teollisuuden kustannusrakenteesta,
silld tuotteen hinnasta suuri osa muo-
dostuu muiden toimialojen kautta.
Naéiden vélituotteiden ja kédytettdvien
tuontipanosten hintojen nousu on
vaikuttanut siihen, ettd suomalainen
tuote ei pysty kilpailemaan tasavikis-
esti tarkeimpien kilpailijamaiden
tuotteiden kanssa.

Tuoreimmista ennusteista Nor-
dealla bkt alenee 0,5 % vield vuonna
2014. Suomen Pankki ennustaa
nollakasvua. Joka tapauksessa kuluva
vuosi on ollut paljon aiempia en-
nusteita heikompi. Perusoletuksena
ennusteissa on ollut, ettd vienti olisi
kadntynyt kasvuun kansainvilisen
kysynnin vetdiméni. Tdma on uusien
ennusteidenkin 1dhtokohta.

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, VOIyyMi........coovieieienninnnn. -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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