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@ Euroopan kriisirahaston kas-
vattamisesta paastiin vihdoin
yksimielisyyteen. Viime aikoina
velkakriisin on pelatty karjis-
tyvan erityisesti Espanjassa ja
Italiassa ja tama on kohottanut
ndiden maiden korkoja.

@ Suomessa julkinen alijgama
jai vuonna 2011 ainakin pahim-
pia odotuksia vahdisemmaksi.
Suunta on oikea, mutta kor-
jausten vauhdin sopivuutta on
vaikeampi madritella. Valtion-
velka on joka tapauksessa kas-
vanut v. 2008 alusta noin 50 %
ldhes 8o miljardiin euroon.

@ Suomen talouden ennusteis-
ta loytyy nyt jokaiselle jotakin.
Kaikilla on kuitenkin melko
yhtendinen kasitys talouden
elpymisesta vuosina 2012-2013-
Vientituloihin kovertui iso
aukko, mika ei tayty itsestaan.
Teknologia- ja metsateolli-
suudesta on havinnyt paljon
euroja, jotka eivat palaa suh-
dannetuulien mukana. Ne on
ansaittava vudelleen.
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Euron turvaksi rakennettua palomuu-
ria vahvistettiin edelleen. Euroopan ra-
hoitusvakausvélineen (ERVV) ja Euroo-
pan vakausmekanismin (EVM) yhteiset
resurssit kasvatettiin 500:std 700 miljar-
diin euroon.

Rahan tarjonnan lisdédminen pankeille
on eri asia. Silld halutaan parantaa pank-
kien likviditeettid ja vihentdd pankkien
keskindisen luotonannon véhaisyydesta
johtuvaa rahamarkkinoiden kireytta.

EKP on tarjonnut pankeille edullista ra-
hoitusta, mikd korkeakorkoisiin valtion-
lainoihin kdytettynd on tuottanut pan-
keille hyvén voiton. Kun valtionobligaa-
tioiden hinnat ovat kohonneet kysynnén

myo6td, niiden korot ovat puolestaan las-
keneet. Ndin EKP on saanut alennettua
myos kriisimaiden valtionlainakorkoja.

Saksan talouden ajautumista taantumaan
ovat monet pitdneet jo itsestddn selva-
nd, vaikka tuotanto- tai ulkomaankaup-
paluvut ovat vield sdilyneet kohtalaisina.
Myos IFO-indeksi on korkealla tasolla ja
kohonnut vuodenvaihteesta. Tuorein us-
koa vahvistava tieto on viennin arvon 14-
hes 9 % kasvu helmikuussa.

Euroopan heikko kehitys heikentdd
my0s Ruotsin kasvulukuja: Helmikuun
kausitasoitettu teollisuustuotanto piene-
ni 5 % tammikuusta. Kyse voi olla sa-
tunnaisestakin muutoksesta, mutta esim.
Suomen Ruotsin-vienti on vetdnyt hei-
kosti viime vuoden puolesta vilisti ldh-
tien.

Suuret vajeet ja velan kasvu eivit ole es-
Valtionobligaatioiden korkoja euromaissa, % taneet USA:n elpymisté ja talousennus-
- teet ovat paremmat kuin Euroopassa.
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Bkt, kauppa ja teollisuus Teollisuustuotannon kehitys
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hidastuvan vuoden lopulla. Inves-
toinneissa nousuvauhti ei hiipunut,
erityisesti kasvoivat kone- ja laitein-
vestoinnit. Tuonti elpyi varsinkin vii-
meiselld neljannekselld. Se kuvastaa
aktiviteetin kohoamista, vaikkei silld

Kauppa- ja vaihtotase ovat edelleen  sa, kasvu edellisvuodesta jii olemat-
hyvin heikkoja. Ulkomaankauppa tomaksi. Muuten kehitys maittain oli
on vuoden alussa vilkastunut, mut- tavanomainen.

ta tuonti on kasvanut vientid nopeam-

min. Etumatka kuroutunee kuitenkin  Teollisuustuotanto oli helmikuussa

kiinni, koska lisdys on tullut pa4asi- myds vield kohmeinen. Koko teol- .
. . . . . . . suoraa vaikutusta tuotantoon olekaan.
assa tuotantotavaroiden ja raaka-ai- lisuuden kuvaaja jatkoi alaviistoon,
neiden tuonnista. Vuoden alun kehi- eivitkd yksittiiset toimialatkaan o .
e w e .. . . Tuotannon eri alojen vuoden si-
tys sindnsd ei vaikuta erityisen huo- antaneet kummempia nousuvinkkeji. .. . . . .
. : sdinen kehitys oli kohtalainen, vain
nolta, mutta alijiimdisyys kertoo tie-  Tarkkaan katsomalla voi huomata . .
. - Lo . .. . rahoitus- ja vakuutustoiminnassa
tysti sen, ettd ns. viennin rakenteelli-  paperi- ja puutavarateollisuuden v . L
e . . L . i sekd informaatiossa ja viestinnissi
nen ylijidma on endd muisto vain. laskussa hienoista hidastumista. o o
vuoden loppu oli heikko. Kauppa piti
L . - . A . kasvunsa parhaiten. Teollisuudessa-
Vientitilastoissa ei nakynyt varsi- Kansantalouden tilinpidon tiedot asvimsa p . .
. e e 1w e e kin pienet ja keskisuuret kotimark-
naista elpymistd vield yhdelldkédén péittyvit viime vuoden loppuun, o . R
L. . . L kinayritykset sinnittelevit. Pddosa
toimialalla. Koneiden ja laitteiden mutta niistd saa kattavamman kuvan o : o
. . . . .. . . viennistd tehdddn suurissa yrityksissa
vienti lopahti tammikuussa, mutta kotimarkkinoiden kehityksesti. Yk- S L
. . e o o . . ja niistakin osalla on menekki sdily-
muissa kulkuneuvoissa oli tété kor- sityinen kulutus liséintyi kausitasoi- i
. i . . .. nythyvina.
vaava nousu. Toimialoittaisia tieto- tettuna edelleen, vaikka vauhti néytti

ja ei helmikuusta vield ole julkais-
tu. Poikkeuksena 6ljytuotteet ovat pi-
taneet nousutrendinsd vuodesta 2009

lahtien, eivétka siten ole piitanneet Suomen tavaravienti paatoimialoittain
muita toimialoja viime vuosina kiu-
sanneista suhdanteista.
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Luottamusindikaattorit

Kuluttajabarometri
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EK:n teollisuuden luottamusindi-
kaattori nousi huhtikuussa vihén ti-
lauskannan vahvistumisen ansios-
ta. Vihittdiskaupassa luottamus ko-
heni myds selvésti, mutta rakentami-
sessa ja muissa palveluissa tuli hiu-
kan laskua.

Rakennusalan saldoluku oli -7, kun
edellinen oli -1. Pitkdn aikavilin kes-
kiarvo on -5, joten taso on edelleen
kohtalainen.

Muissa palveluissa myynti kasvoi,
mutta odotukset olivat varovaisem-
mat, jolloin indikaattori laski luvus-
ta 15 tasolle 12. Taso on korkea, mut-
ta niin on pitkdn aikavélin keskiar-
vokin, +17. Kehitys oli samanlainen
kuin maaliskuussa: myynti lisdéntyi,
mutta odotukset jaivit edelliskuuta
varovaisemmiksi.

Helmikuun barometrissa teolli-
suuden suhdannetilanne heikkeni sa-
maan tapaan kuin reaalitalouden ti-
lastoissakin. Suhdannendkymaét eivét
kuitenkaan jadneet kovin paljon kes-
kiméaaréistd heikommalle tasolle. Ta-
mai ennakoi kasvun kiihtymista kesdn
ja syksyn aikana.

Kuluttajien luottamus parani huhti-
kuussa. Arviot kotitalouksien omasta
taloudesta kohenivat hieman ja tyol-

lisyysarviot vahdn enemmaén. Odo-
tukset maan taloudesta ovat jo ehka
myonteisempid kuin keskimédérin.

Vanhojen asuntojen hinnat py-
syivit padkaupunkiseudulla edelli-
sen kuukauden tasolla, mutta muual-
la ne laskivat vdahan. Kotitalouksien
ja yrityksien veloissa ei ollut erityisid
muutoksia helmikuussa.

Kuluttajahinnat kohoavat edelleen
nopeasti, vaikka prosentit ovat vali-
aikaisesti pienentyneet. Jos nykyinen
hintojen nousuvauhti sdilyy, kasvu-
prosentit alkavat suurentua nykyises-
td 3 prosentin tasosta nopeasti. Kaa-
vamaisesti kuukausinousua jatkamal-
la kohoaisi inflaatio ensi joulukuussa
jo yli 6 %. Toisaalta inflaatiota ovat

kohottaneet esim. polttoaine- ja ar-
vonlisdverojen korotukset, joita ei
nyt ole tiedossa lisdd. Osin ndihin ve-
ronkorotuksiin liittyy myds elintar-
vikkeiden ja liikenteen hintojen nou-
su. Ellei kysynnén lisdédntyminen eri-
tyisesti kohota raaka-aineiden hin-
toja, voitaneen olettaa, ettd hintojen
nousuvauhti hidastuu. Asumisen kal-
listuminen on jo pyséhtynyt.

Energiaraaka-aineiden hinnat ovat
alkaneet jilleen kohota nopeasti. Ol-
jyn hinta on euroissa on jo uusissa
enndtyslukemissa, Yhdysvaltain dol-
lareissa taso on vield karvan ver-

ran alle vuoden 2008 ennityksellisen
$133. Oljyn kallistuminen liittyy suh-
danteiden paranemiseen seké tuotan-
non pullonkauloihin Irakissa ja muil-
la levottomuusalueilla.

Raaka-aineiden hintoja (HWWI)
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Helsingin Porssin kurssikehitys

Suomen yrityssektorin kannattavuus
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Koko yrityssektorin kannatta-
VUUs parani vuonna 201

Porssikurssit alkoivat palautua vii-
me vuoden loppupuolella, pitkdn las-
kun jélkeen. Nyt tunnelma pdrssissa
tuntuu jilleen huonontuneen ja osak-
keiden hinnat ovat laskeneet.

Suomen yrityssektorin kannatta-
vuus romahti finanssikriisissd samaan
tapaan kuin porssiyhtioilla, mutta
kéaytettivissd olevien ennakollisten
tietojen perusteella kannattavuus pa-
rani jo vuonna 2011, kun taas pors-
siyrityksilld kannattavuus oli viime
vuonna edelleen 11 % heikompi kuin
toissavuonna.

Porssiyhtididen heikkoa kannatta-
vuutta selittdd niiden suuri riippu-
vuus viennistd. Kotimarkkinayritys-
ten kannattavuus lienee vaikeasta ta-
loustilanteesta huolimatta kohtalai-
nen ja koko yrityssektorin kannatta-
vuus on sitd kautta pysynyt parem-
pana kuin pitkalti suurista vientiyri-
tyksistd koostuvassa porssissa. Viime
vuosikymmenina niin kotimarkki-
nayritykset kuin kansainviliset kon-

sernit ovat monin tavoin uudistuneet
rakenteellisesti. Parantuneen kilpai-
lukyvyn ja omavaraisuuden ansiosta
yritykset kestdvét suhdannevaihtelu-
ja paremmin.

Euron heikentyminen néyttda paét-
tyneen vuodenvaihteessa. Heikkoon
USA:n dollariin ndhden euro on las-

kunkin jélkeen vield kohtalaisen kor-
kealla, mutta jopa vahva Englannin
puntaan ja Vendjan ruplaan ndhden.
Sen sijaan Japanin jeniin ndhden euro
on heikko. Ruotsin kruunun ndhden
euron kurssi vahvistui paljon finans-
sikriisin aikana, mutta on sen jilkeen
palannut 9 kruunun molemmin puo-
lin heiluvalle tasolle.

Keskeiset ennusteluvut

Ennakkol. 2010-20m, Tilastokeskus / Ennusteet, ETLA: Suhdannekatsaus 1/2012, maaliskuu

Vuosimuutos, %

Vienti, volyymi...........cc......
Tuonti, VOIyyMi.......cooocvieiienniinenen.
Yksityinen kulutus, volyymi

Tasot ja asteet
Tyottomyysaste, %.......cceveeeeeeeenn.
Tyollisyysaste, % .......cccceeveeennnne

Vaihtotase, Mrd €...............
EMU-ylijddma, % BKT:sta

Yksityiset investoinnit, volyymi..... 3,9
Kuluttajahinnat...........ccccceveeeeninns 1,2
Ansiotasoindeksi...........cccceeeineenn. 2,6

2010* 2011* 2012** 2013**
BKt, VOlyYMi.......coovvveeeiiiiiiiieeeees 3,7 o 29 0,9.. 2,6
Teollisuus, volyymi (tuotos)........... 56 23, 26, 4,7

........... 50.....-14......36
........... 34....27......18
........... 2,7.......31..........29
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