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Maailmantalous melko vahvassa vedossa

Maailman kokonaistuotanto on lisdantynyt verraten nopeasti tinakin vuonna. EU-maiden talouskasvu on
Amerikkaa, Aasiaa ja Venajaa vaimeampaa. Pienia merkkeja euroalueen hienoisesta piristymisesta on
ndhtdvissa. Japanissakin ndkymat ovat varovaisen optimistisia, joskin kotimainen kysynta on jatkanut vaimeaa
kehitystiin. Oljyn hinnan halpeneminen aivan ennétystasolta on helpottanut inflaatiota. Euroopan
keskuspankki ndyttaa valmistautuvan ohjauskoron marginaaliseen korottamiseen.

Yhdysvaltain talouskasvu jatkunut verraten ripeana

Yhdysvaltain kolmannen vuosineljanneksen bruttokansantuote kasvoi 3,8 prosentin vuosivauhdilla, eli
puoli prosenttiyksikk6d nopeammin kuin toisella neljanneksella. Kaikkiaan kokonaistuotannon maara oli
tammi-syyskuussa 3,6 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin. Yksityinen kulutus lisdantyi samana
aikana 3,7 prosenttia, vaikka syyskuun myrskyt leikkasivat kulutusta syvassa eteldssa. Yksityiset
investoinnit seka vienti ovat tdnd vuonna lisdantyneet jopa 7-8 prosenttia. Julkisen sektorin kulutusmenot
ja investoinnit ovat kasvaneet vajaat kaksi prosenttia.

Teollisuuden ostopaallikkdindeksit syys-lokakuulta osoittavat, etta Iahiaikojen teollisuustuotannon
kasvunakymat ovat kohtuulliset. Ostopaallikkdindeksi nousi syyskuussa lukemaan 59,4 ja pysyi
lokakuussa melko tarkoin samoissa lukemissa. Eraiden osavaltioiden tiedot marraskuun tunnelmista
kertovat teollisuudessa jatkuneesta kasvuoptimismista. Muiden toimialojen ostopaallikkdindeksi pysyi
parin vuoden ajan korkeissa, noin 60:n lukemissa, mutta syyskuun myrskytunnelmissa indeksi rojahti
kerralla 53:n pintaan. Kuitenkin lokakuun ostopaallikkdindeksi kohosi jo takaisin 60:een. Koko vuodelle
voidaankin Yhdysvalloissa odottaa vahintaan 3,5 prosentin talouskasvua.

Yhdysvaltain keskuspankin huolet inflaatiopaineista ovat jatkuneet, joten korkopolitikkaa ilmeisesti
kiristetaan edelleen. Syyskuussa kuluttajahinnat kohosivat jopa runsaan prosentin edellisesta
kuukaudesta ja ne olivat 4,7 prosenttia korkeammalla kuin vuotta aiemmin, ja lokakuunkin inflaatio ylsi
viela 4,3 prosenttiin. Tosin energiasta ja elintarvikkeista pudistettu ns. pohjainflaatio on pysynyt 2,0
prosentissa. Hillitysta pohjainflaatiosta huolimatta on odotettavissa, etta joulukuun kokouksessa
keskuspankin ohjauskorko nostetaan jalleen prosenttiyksikdn neljanneksella 4,25 prosenttiin. Dollarin
kurssi on vahvistunut, koska korkotaso Yhdysvalloissa on selvasti korkeampi kuin euroalueella. Kuitenkin
pidemman ajan kehitys voi kdantaa dollarin heikkenevallekin uralle, kun markkinoiden huomio kohdistuu
ulkomaankaupan ja budjetin ns. kaksoisvajeeseen.
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Kiinan kasvu jatkuu nopeana

Kiinan kokonaistuotanto kasvoi vime vuonna jalleen lahes kymmeneksen. Teollisuustuotanto lisaantyi
16 prosenttia. Kuluvan vuoden tammi-syyskuussa tahti on jatkunut jokseenkin samanlaisena.
Ulkomaankauppa on reilusti ylijagamaista, ja inflaatiokin on vain runsaan prosentin tasolla. limeisesti
Kiinan talouskasvu jatkuu nopeana myos ensi vuonna. Esimerkiksi Kiinan tilastokeskus on askettain
arvioinut Kiinan talouden voivan kasvaa erittain nopeasti seuraavat 20 vuotta. Toki takaiskuihinkin on
varauduttava.

Japanin talouskehitys on osoittanut pienia piristymisen merkkeja. Vuoden ensimmaisella neljanneksella
kokonaistuotanto kasvoi vuodessa prosentin, mutta kaikkiaan tammi-syyskuussa nousu ylsi jo 2
prosenttiin. Yksityisten kulutusmenot ovat tdna vuonna kohonneet 1,5 prosenttia ja investoinnit 2,5
prosenttia. Vienti on lisdantynyt tdna vuonna 6 prosenttia, mutta tuonti on kasvanut hieman nopeammin.
Yritys- ja kuluttajakyselyt viittaavat siihen, ettéd maltillinen talouskasvu jatkuu lahiaikoina.

Euroalueen talous kasvanut hitaasti

Euroalueen kokonaistuotanto oli tammi-syyskuussa vain 1,3 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin.
Siten talouskasvu on ollut puolisen prosenttiyksikkda hitaampaa kuin viime vuonna. Teollisuustuotannon
kasvu on tdna vuonna jaanyt jopa alle prosenttiin.

Euromaista selvasti nopeimpaan talouskasvuun ovat tdna vuonna yltdneet Espanja ja Kreikka, joissa
kokonaistuotanto on kohonnut tammi-syyskuussa noin 3,5 prosentin vauhtia. Samalla monissa uusissa
EU-maissa talouskasvu on ollut vield nopeampaakin. Suurimmista EU-maista heikoimmin on kasvanut
Italia, jossa bruttokansantuote on polkenut paikoillaan. Saksassa on jaaty alle prosentin nousuun.
Ranskassa on ylletty sentdan 1,6 prosentin vuosikasvuun ja Isossa-Britanniassa samoihin lukemiin.

Euroalueen kasvunakymat ovat nyt hieman valoisammat kuin muutama kuukausi aiemmin. Yritysten
nakymia luotaavat ostopaallikkdindeksit seka luottamusindikaattorit ovat kohonneet varovaisesti, ja
kuluttajienkin pessimismi on hieman lieventynyt. Kokonaisuudessaan talouskasvu jaa talta vuodelta
kuitenkin selvasti alle kahden prosentin. Inflaatio on silti kiihtynyt kohonneiden 6ljyn hintojen myo6ta.
Syyskuun kuluttajahintaindeksi oli jo 2,6 prosenttia korkeampi kuin vuotta aiemmin, mutta lokakuussa
nousu oli kymmenyksen pienempi. Samalla pohjahintojen (kuluttajahinnat, pl. energia ja tuoreet
elintarvikkeet) nousu on pysynyt reilusti alle kahden prosentin. Marras-joulukuussa inflaatio voi olla
hieman hitaampaa kuin kahtena edellisena kuukautena, silla éljyn hinnat ovat alentuneet.

Euroopan keskuspankin johtajat ovat kasvavassa maarin kertoneet huolistaan inflaatiosta. Juuri nyt
nayttaakin erittdin todennakdiselta, ettd keskuspankki korottaa ohjauskorkonsa 0,25 prosenttiyksikolla
lahiaikoina, ilmeisesti jo joulukuun alussa. Pidemman ajan vaimeat suhdannenakymat viittaavat kuitenkin
siihen, etta keskuspankin nostot jaavat hyvin vahaisiksi. Taysin ei ole syyta sulkea pois sitdkaan
mahdollisuutta, ettd ensi kesdan mennessa EKP katsoisi tarpeelliseksi palata nykyisille korkotasoille.

Vendjan kokonaistuotannon kasvuvauhti hidastui ensimmaisella vuosipuoliskolla 5,2 prosenttiin, mutta
toisella neljannekselld nousu nopeutui 6,1 prosenttiin. Teollisuustuotanto on kohonnut tammi-syyskuussa
noin 6 prosenttia. Ty6ttdmyysaste on alentunut 7 prosentin paikkeille, mutta inflaatio liikkuu viela runsaan
10 prosentin lukemissa. Erityisesti palvelujen hinnat ovat jatkaneet nopeaa nousuaan. Korkea 6ljyn hinta
on pitanyt ulkomaankaupan selvasti ylijdgdmaisena, ja valtiontaloudessakin tulot ovat olleet menoja
suuremmat. Venajan talous kasvanee vauhdikkaasti myds ensi vuonna.



Suomen talouskasvu on nopeutumassa

Suomen talous ei kasvanut juuri lainkaan kuluvan vuoden ensimmaisella puoliskolla. Kesélla
teollisuustuotanto supistui, kun paperiteollisuuden tuotantoseisokit pysayttivat alan tuotannon. Kuitenkin
vahittaiskaupan myynti on lisaantynyt vauhdikkaasti koko vuonna. Rakentaminenkin on hieman kasvanut.
Koko vuoden bruttokansantuotteen kasvu jaanee selvésti alle kahden prosentin. Tyéllisyystilanne on hieman
parantunut, ja tyottomyysaste on pysynyt jonkin aikaa euroalueen keskitason alapuolella. Inflaatio on
Suomessa jatkunut hyvin maltillisena kalliista 6ljysta huolimatta. Valtiontalouden tulot ovat olleet menoja
suuremmat jo kuudetta vuotta perdkkain. Ulkomaankaupassa vaihtotase on sdilynyt ylijadmaisend, joskin
vaihtosuhteen heikkeneminen on kaventanut ylijaamaa. Seka yrittajien etta kuluttajien odotukset ensi vuoden
suhdannekehityksesta ovat verraten valoisia, joten kokonaistuotanto kohonnee ainakin 3 prosenttia vuonna

2006.

Teollisuustuotanto jaamassa alle viime vuoden tason

Viime vuonna tehdasteollisuuden tuotantovolyymi kasvoi runsaat 5 prosenttia. Kuluvan vuoden tammi-
syyskuussa tuotantomaara on ollut kaksi prosenttia pienempi kuin vuotta aiemmin, kun
paperiteollisuuden seisokki notkautti kesan lukemat. Viela elo- ja syyskuussa tehdasteollisuuden tuotanto
oli edellisen vuoden lukemissa. Energian ja veden tuotantovolyymi on tammi-syyskuussa ollut yli 17
prosenttia pienempi kuin vuotta aiemmin, joten koko teollisuuden tuotanto on vahentynyt 2,6 prosenttia.

Metsateollisuuden tuotanto oli kuluvan vuoden tammi-syyskuussa lahes 14 prosenttia pienempi kuin
vuotta aiemmin, vaikka ensimmaisen neljanneksen tuotanto oli viela hieman nousussa.
Paperiteollisuuden tuotantomaara oli vahentynyt tammi-syyskuussa lahes 17 prosenttia, ja sahatavaran
tuotanto oli supistunut kuusi prosenttia. Vield elo-syyskuussakin metsateollisuuden tuotanto oli hieman
pienempi kuin vuotta aiemmin.

Paperiteollisuuden euromaaraiset maailmanmarkkinahinnat ovat viime kuukausina polkeneet jokseenkin
paikoillaan. Suomen tuotantoseisokki ei pahemmin muuttanut tarjonnan ja kysynnan tasapainoa. Onkin
arvioitu, ettd monilla paperiteollisuuden aloilla on edelleen liikatarjontaa. Silti sellun hinnat ovat parin
kuukauden ajan kohonneet.

Metalli- eli teknologiateollisuuden tuotanto kasvoi tammi-syyskuussa runsaan prosentin. Elektroniikka-
ja sahkoétuotteiden valmistusmaara oli puoli prosenttia pienempi kuin viime vuoden vastaavana aikana.
Metallien ja metallituotteiden valmistus on alkuvuonna supistunut 4 prosenttia. Koneiden ja laitteiden
valmistus on kasvanut vuodessa 5 prosenttia, ja kulkuneuvoteollisuuden (laivat ja autot) tuotantomaara
on kasvanut jopa 14 prosenttia

Kemianteollisuudessa tammi-syyskuun tuotantovolyymi oli runsaat 3 prosenttia suurempi kuin vuotta
aiemmin. Kemikaalien ja kemiallisten tuotteiden valmistus on vahentynyt kolmisen prosenttia, mutta
kumi- ja muovituotteiden valmistus on kohonnut 18 prosenttia. Oljytuotteiden valmistus oli polkenut
elokuuhun asti paikoillaan, mutta syyskuun huoltoseisokki Porvoon jalostamolla notkautti
tuotantovolyymin selvdan alamakeen.

Yrityskyselyjen mukaan teollisuustuotanto on nousussa vuoden loppukuukausina. Kuitenkin koko vuoden
tuotanto jaa viime vuotta pienemmaksi. lImeisesti ensi vuoden tuotanto on suurempi kuin kuluvan vuoden
tuotanto. Osa noususta on paperiteollisuuden palautumista normaaliin rytmiin. Mitdan erityisen nopeaa
teollisuustuotannon nousua ei kuitenkaan ole nakdopiirissa.



Kaupan myyntivolyymi on lisdantynyt vahvasti

Vahittdiskaupan myyntimaara kasvoi vuonna 2004 erittdin nopeasti, Idhes 5 prosenttia. Samalla
autokauppa (ml. polttoaineet ja huolto) kohotti myyntidan 8 prosenttia ja tukkukauppa 6 prosenttia.

Kuluvan vuoden tammi-syyskuussa vahittaiskaupan myyntimaara on jatkanut nopeaa nousuaan, silla
myynti oli edelleen noin 5 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin. Vastaavan ajan vahittdismyynnin
euromaarainen arvo oli kasvanut juuri saman verran, joten keskimaaraiset vahittaishinnat olivat pysyneet
ennallaan. Tukkukaupankin myyntimaara kohosi tammi-syyskuussa 5 prosenttia, ja autokaupassa yllettiin
5,5 prosentin nousuun.

Uusien henkildautojenkin kaupassa kuluvan vuoden nousu on ollut odotettua parempaa. Uusia
henkildautoja merkittiin rekisteriin tammi-lokakuussa 132 400 kappaletta, mika oli lahes 5 prosenttia
enemman kuin viime vuoden vastaavana aikana. Rekisterdinnit kohosivat kaikissa maakunnissa
Kymenlaaksoa lukuun ottamatta, jossa ne pysyivat ennallaan. Kuitenkin paketti-, kuorma- ja linja-autojen
rekisterdinnit ovat supistuneet.

Vabhittaiskaupan myynti kasvanee mydés ensi vuonna, silla kotitalouksien ostovoima kohoaa edelleen.
Autoalan oma ennusteryhma uskoo, etta uusia henkildautojakin ostetaan ensi vuonna jalleen hieman
enemman.

Tyollisyys on kohonnut muutamalla kymmenella tuhannella

Viime vuonna tyollisten maara polki paikoillaan. Kuitenkin vuoden jalkipuoliskolla tydllisyys kaantyi
vaimeaan nousuun. Tyévoiman tarjonta supistui marginaalisesti, joten koko viime vuoden
keskimaarainen tyéttomyysaste oli 8,8 eli kaksi prosenttiyksikdn kymmenesta alempi kuin edellisena
vuotena. Kuluvan vuoden aikana tdllisyystilanne on parantunut edelleen.

Vuoden 2005 tammi-syyskuussa tyollisten maara oli 1,3 prosenttia eli 32 000 henkiléa suurempi kuin
vuotta aiemmin. Tyévoiman tarjonta kohosi hieman kysyntaa hitaammin eli vajaan prosentin, joten
tyottdmyysastekin aleni lahes viisi kymmenysta viime vuoden tammi-syyskuuhun verrattuna.

Teollisuudessa tyollisten maara oli tammi-syyskuussa prosentin pienempi kuin vuotta aiemmin.
Rakentajia oli lahes 7 prosenttia enemman kuin edellisena vuotena, ja useimpien palvelualojenkin
tydllisyys oli edelleen kohonnut. Kaikkiaan palvelujen tydllisyys on kohonnut noin 2 prosenttia.

Koko kuluvan vuoden tydllisyys ylittda edellisen vuoden, ja ty6ttdmyysaste on alenemassa muutamalla
kymmenyksella viime vuoden 8,8 prosentista. Siten Suomi pysyy hieman euroalueen keskitasoa
alemmalla ty6ttdmyysuralla. Ensi vuonna tydttdmyysaste painunee jo 8,0 prosentin paikkeille.

Inflaatiovauhti on edelleen verkkaista

Vuonna 2004 kuluttajahinnat olivat vain 0,2 prosenttia korkeammat kuin edellisena vuotena. Vuonna
2003 inflaatio oli my@s erittéin hidasta, 0,9 prosenttia.

Kuluvan vuoden tammi-lokakuussa inflaatio oli keskimaarin 0,8 prosenttia. Elintarvikkeiden hinnat olivat
kohonneet 0,3 prosenttia, ja alkoholin seka tupakan keskihinnat olivat alentuneet 2,4 prosenttia.
Asumismenot olivat kallistuneet 3 prosenttia, kun energiakulut olivat kohonneet Idhes 5 prosenttia, ja
seka vuokrat ettd omistusasumisen kustannukset olivat kohonneet hieman vahemman.

Vuoden jalkipuoliskolla inflaatiovauhti pysynee prosentin pinnassa, joten koko vuoden keskiarvoksi tullee
korkeintaan yksi prosentti. Ensi vuoden inflaatio jaénee alle 2 prosenttiin, elleivat 6ljyn hinnat kdanny
uuteen nousuun..

Vienti ja tuonti ovat kasvaneet

Viime vuonna tavaraviennin volyymi kasvoi 5,5 prosenttia ja koko vientikin saman verran. Tavaratuonnin
maara lisdantyi 7 prosenttia ja koko tuonnin maara 6 prosenttia. Ulkomaankaupan vaihtosuhde heikkeni,



kun tuontihinnat kohosivat vientihintoja enemman. Kauppatase oli kuitenkin 10,3 mrd. euroa ylijddmainen
ja koko vaihtotaseenkin ylijaama 7,7 mrd. euroa.

Kuluvan vuoden tammi-syyskuussa tavaraviennin arvo oli 8 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin.
Samana aikana vientihinnat kohosivat 1,5 prosenttia, joten viennin volyymi kasvoi yli 6 prosenttia.
Tammi-syyskuun tavaratuonti oli arvoltaan 14 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin. Tuontihinnat
olivat kohonneet runsaat 6 prosenttia, joten tuonnin volyymi oli kasvanut noin 7 prosenttia.

Kauppataseen ylijadma oli tammi-syyskuussa 6 mrd. euroa eli runsaan miljardin pienempi kuin vuotta
aiemmin. Koko vaihtotase oli tammi-syyskuussa 2,5 miljardia euroa ylijaadmainen. Vuoden jalkipuoliskolle
on odotettavissa jalleen ylijadmaa vaihtotaseessa, jolloin koko vuoden vaihtotase kivunnee noin 4
miljardia euroa ylijddmaiseksi. Ensi vuonna vaihtotaseen ylijagdma kohonnee hieman, ainakin, jos vienti-
ja tuontihintojen vaihtosuhde vihdoin paranee.

Valtiontalous ylijaamainen kuudetta vuotta perakkain

Valtiontaloudessa kassatulot olivat tammi-lokakuussa 9 prosenttia suuremmat kuin vuotta aiemmin.
Verotulot kohosivat 3 prosenttia, mutta korkotulot ja erilaiset voiton tuloutukset olivat yli
kaksinkertaistuneet. My0s valtion kassamenot ovat lisdantyneet tammi-lokakuussa 3 prosenttia. Siten
tuloylijgdma oli kohonnut viime vuoden 1,0 mrd. eurosta 3,1 mrd. euroon.

Valtionvelka oli lokakuun lopussa 58,3 mrd. euroa eli 5,5 mrd. euroa pienempi kuin vuoden alkaessa.
Valtionvelka on kaytanndllisesti katsoen kokonaan euromaaraista velkaa. Ensi vuonna valtiontalouden
kuusi vuotta kestanyt tuloylijgdma saattaa lopahtaa.

Lauri Uotila

Té&ssé julkaisun taulukossa olevat ennusteluvut on laadittu syyskuun alkupuolella 2005. Nykytiedonkin
valossa ennuste vaikuttaa yleispiirteiltéén ajantasaiselta
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30 £5,0
20 USA: ISM-indeksi 25

10 //\ (oik.ast.) /\\ Lso:o
o - N / ,I/ 57,5
I
/

[
ot N X N\ A ks
:20 A \d \ fng; / o o V :z'z
u \V/ VN
Uapani: Tankan- \ / 4/ K5,0

arometri \'4 M2,5
(vasen ast. k0,0

-
r
~N
Vs
>
T~
C"
—

‘5
60

o

97 98 99 00 01 02 03 04 05

Source: EcoWin



SAMPO ' ) ‘

Teollisuuden raaka-aineiden ja metallien hinta
1990=100 (Lahde: The Economist)
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Teollisuuden luottamusindikaattori
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Kuluttajien luottamus
Kausitasoitettu
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Kuluttajahinnat
Vuosimuutos, %
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Kuluttajien luottamusindeksi
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Kuluttajahinnat
Vuosimuutos, %
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Tehdasteollisuuden tuotanto
Liukuva vuosisumma, 1995=100
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Kaupan myynti

Liukuva vuosisumma, 2000=100

[

121 i

" ] h1s

— //

109 . — 109

104 ~ 04
99} \ et 99

\
94 \ // 04
L=

90 \ 4,/ 90
86| } Vihittsiskauppa e 56
9. \\ /J'/ Tukkukayppa 82
78 78

S .7
741 ~+ 74

20 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05

Source: EcoWin



SAMPO

9

Tyottomyysaste
%
20 /\ 20
18 /A\ ,\[/\-\ Alkupefainen 18
16 W N 16
14 / H\V\\A i 14
12 A D || 12
10 P/ \/ ‘qu\ /\ l\/\l_ /\ //\ 10
8 | / 12 kk:n liukuva keskiarvo WA \ K\/ AN V—MC 8
1/ :
4 7 4
2 2
0 0
20 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05
Source: EcoWin
Tyolliset
1000 henked
)00 VL( 00
501 Yksityiset patvelut 3 —=" Bso
| — \\ Y P -/,..-4 ——
300 P 00
\. ,—/
750 — -\ AN — ,/ PR, 750
\. AN _— ~
700 \ N = 700
— ————— P Julkiset ja muut palvelu
350 AN | — 650
\ NN P e
. N\ e S~ -
500 = 8 5 8 = 00
AN ",—v—-v—'-/ Teollisuus ja rakentaminen
350 S Eso
500 00
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05
Source: EcoWin
Kauppa- ja vaihtotase
Liukuva vuosisumma, mrd. eur
17,5 7,5
15,0 5,0
12,5 K. t: ha AN 25
39 auppatase vl \/\ 3
10,0 ] VAN /\'\/ ~_ fo.
5 - \4 7.5
g p s P T \ s
5,0 / /w/"'\"/l Vajhtotase 5,0
25 ] v 2,5
o} — 0,0
,0 =~ ) 7 ;s
-2,5 / 2’5
Sl
sopr T -5,0
90 9 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05

Source: EcoWin



Valtion tulot ja menot

liman lainoja, lyhennyksia ja arvopaperisijoituksia, mrd. eur
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KOTIMAISET SUHDANNENAKYMAT

Kysynta ja tarjonta
Maaran muutos, %

BKT
Tuonti
Kokonaistarjonta

Vienti
Kulutus

- yksityinen
- julkinen
Investoinnit

Mrd. eur
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Vaihtotase
Kuluttajahinnat, % **
Ansiotaso. % **
Tyottdémyysaste, % **
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1
ENNUSTEVERTAILUA
Ennuste vuodelle 2005 Ennuste vuodelle 2006

Sampo VM ETLA PTT PT SP Sampo VM ETLA PTT PT SP
KYSYNTA JA TARJONTA
Maaran muutos, %
BKT 1.8 21 1.7 20 25 1.6 34 32 41 38 39 37
Tuonti 65 44 50 60 55 6.2 45 35 40 40 50 64
Vienti 65 38 34 55 47 57 6.5 6.0 68 70 67 6.8
Kulutusmenot 22 22 24 28 26 27 22 23 25 22 27 26
- yksityiset 25 24 28 32 29 32 25 26 27 24 31 3.0
- julkiset 1.5 1.7 15 1.7 1.8 1.6 1.5 1.4 21 1.7 1.8 1.7
Kiinteat investoinnit 00 20 24 00 26 00 2.0 1.6 45 25 36 59
Kokonaiskysynta 30 27 26 30 32 28 37 33 4.1 3.8 42 44
TALOUDEN TASAPAINO
Vaihtotase, mrd. Eur 40 38 40 36 4.1 4.1 50 5.0 48 47 56 43
Kuluttajahinnat, % 1.0 1.0 1.0 1.1 1.0 09 1.5 1.3 1.6 1.6 1.2 1.6
Ansiotason muutos, % 3.5 3.6 3.7 . 3.6 3.8 29 25 2.8 . 2.6 3.3
Tyottdmyysaste, % 85 82 83 82 84 84 80 75 80 77 8.1 8.0
Ennustaja: Julkaistu: Ennustaja: Julkaistu:
Sampo Pankki Oyj Syyskuussa 2005 Elinkeinoelaman tutkimuslaitos (ETLA) Syyskuussa 2005
Valtiovarainministerié (VM) Syyskuussa 2005 Pellervon taloudellinen tutkimuslaitos (PTT) Syyskuussa 2005
Suomen Pankki (SP) Syyskuussa 2005 Palkansaajien tutkimuslaitos (PT) Elokuussa 2005

Tassa katsauksessa on kaytetty yleison saatavilla olevia tietoja.
Keskeiset tilastolahteet ovat: EcoWin, Tilastokeskus, Suomen Pankki ja Tullihallitus.

Tahan raporttiin sisaltyvaa informaatiota ei tule pitdd Sampo Oyj:n ("Sammon") tai sen tytaryritysten suosituksena millek&an taloustoimelle.
Tahan dokumenttiin sisaltyy informaatiota ja nakemyksia, jotka Sampo on koonnut ja muodostanut luotettavana pidettavista lahteista.
Sampo, Sammon tytaryritykset, johto tai tyontekijat eivat vastaa niiden tasmallisyydesta, taydellisyydesta tai oikeellisuudesta.

Kaikkia mielipiteita tai arvioita, jotka on esitetty tdssa raportissa, voidaan muuttaa ilman etukateisvaroitusta. Raportin lukijan tulisi keskustella

sijoitusneuvojan tai muun sopivaksi katsottavan neuvonantajan kanssa ennen ryhtymistaan taloustoimiin.

Suhdanteet ja rahoitusmarkkinat Lainattaessa lahde mainittava

Paatoimittaja Lauri Uotila
Sampo Pankki Oyj/Ekonomistit
PL 1026, 0075 SAMPO



