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KANSAINVALINEN TALOUS JA RAHOITUSMARKKINAT

Vahva kasvu maailmalla

Maailmantaloudessa on kdynnissa poikkeuksellisen nopea talouskasvu. Kokonaistuotanto on
lisdaantynyt 4-5 prosenttia jo neljatta vuotta perakkdain. Vastaava nousukausi koettiin maailmal-
la edellisen kerran 1970-luvun alkupuolella. Erityisen nopeasti tuotanto on lisdantynyt Aasian
kehittyvilla markkinoilla, Venajalla, Baltianmaissa seka erdissa Latinalaisen Amerikan maissa.
Perinteisten teollisuusmaitten nousu on ollut selvasti maltillisempaa. My6s ensi vuonna maa-
ilmantalous kohoaa ripeasti, joskin teollisuusmaissa tahti hieman laantuu tasta vuodesta.
Keskeiset riskit huonommallekin kehitykselle piilevat Lahi-idan levottomukksissa seka 6ljyn ja
muiden raaka-aineiden huippuhinnoissa. Myo6s lisdéntyva protektionismi saattaa heikentaa
maailmantalouden kasvua.

Yhdysvalloissa kasvuvauhti hidastunee ensi vuonna

Vuonna 2005 Yhdysvaltain bruttokansantuotteen volyymi kasvoi 3,2 prosenttia eli hieman hitaammin kuin edel-
lisenda vuotena. Vienti ja tuonti kasvoivat runsaat kuusi prosenttia ja yksityiset investoinnit jopa runsaat
seitseman prosenttia. Yksityisten kulutusmenojen volyymi nousi 3,5 prosenttia, mutta julkiset kulutus- ja
investointimenot kasvoivat vain prosentin.

Kuluvan vuoden ensimmaisella puoliskolla bruttokansantuotteen kasvu koheni 3,6 prosenttiin, kun viennin nou-
su vauhdittui ja tuonti lisdantyi vientid hitaammin. Yksityisten investointien seka kulutusmenojen kasvutahdit
laimenivat hieman. Yksityisen kulutuksen volyymi oli tammi-kesédkuussa 3,2 prosenttia suurempi kuin vuotta
aiemmin, ja investoinnit nousivat 5,5 prosenttia. Julkisten investointi- ja kulutusmenojen volyymi kasvoi kaksi
prosenttia, eli hieman nopeammin kuin viime vuonna. Koko kuluvan vuoden bruttokansantuote kohonnee Yh-
dysvalloissa viime vuoden tapaan runsaat kolme prosenttia.

Yhdysvaltain talouskehitystd varjostavat suuret alijddmat. Ulkomaankaupassa vaihtotaseen tuloalijagdma on
painunut vuositasolla jo ennatykselliseen yli 800 miljardiin dollariin. Liittovaltio budjettivaje on noin 300 mrd.
dollaria, joka sentdan on 100 miljardia vahemman kuin pari vuotta aiemmin. Kotitalouksien saastamisaste on
viime vuodesta alkaen ollut ennen kokemattomalla tavalla jopa negatiivinen, ja velkaantumisaste on kohonnut
nopeasti. Inflaatio on viime syksysta lahtien liikkunut noin 4 prosentin lukemissa, eli selvasti rahapolitiikan tavoit-
teita nopeampana.

Asuntovarallisuuden jatkuva nousu on tukenut yksityistd kulutusta. Kuitenkin tdna vuonna on saatu merkkeja
asuntomarkkinoiden selvasta viilenemisesta. Uudisrakentamisen aloitukset ovat vahentyneet ja sekd uusien
ettd vanhojen asuntojen myyntimaarat ovat supistuneet. Kuitenkaan pelattya asuntohintojen alaméakea ei ole
koettu. Ensi vuoden kulutus ei enda saa tukea varallisuusvaikutuksesta, joten yksityisen kulutuksen kasvu hi-
dastunee selvasti, jolloin koko bruttokansantuotteenkin nousu jaanee ensi vuonna selvasti alle kolmeen pro-
senttiin.

Yhdysvaltain keskuspankki on kiristdnyt otettaan nostamalla asteittain ohjauskorkonsa nykyiseen 5,25 prosent-
tiin runsaan kahden vuoden takaisesta yhdesta prosentista. Toteutuneet inflaatiolukemat eivat laheskaan tyydy-
td keskuspankkia, mutta ohjauskoron nostot ovat silti loppumassa. Jossain vaiheessa ensi vuotta ohjauskorkoa
saatetaan jo alentaakin. Tallaiset odotukset markkinoilla johtanevat dollarin vaihtokurssin heikkenemiseen, kos-
ka korkoero euroalueeseen nayttaa kapenevan..

Aasiassa nousu jatkuu vahvana

Kiinan talous on kasvanut nopeasti pitkdn aikaa. Viime vuodenkin bruttokansantuote kohosi 10 prosenttia, kun
teollisuustuotannon maara kasvoi 16 prosenttia. Kuluvan vuoden alkupuoliskolla nousu on jopa hieman nopeu-
tunut. Ulkomaankauppassa kirjataan nyt vuosi vuodelta uusia ylijadmaennatyksia. Kuitenkin inflaatio on pysynyt
alle kahdessa prosentissa. Ihmeempaa kasvutahdin hidastumista ei ole odotettavissa ensi vuodellekaan.

Kiina on pitanyt sitkeasti valuuttakurssinsa heikkona suhteessa dollariin, miké Yhdysvalloissa on koettu ongel-
maksi. Pitkan painostuksen jalkeen Kiina salli valuuttansa vahvistua viime vuoden heindkuussa kaksi prosenttia
kerralla, ja se on antanut valuuttansa dollariarvon vahvistua sen jalkeen asteittain viela toiset kaksi prosenttia.
Kuitenkin Yhdysvaltain Kiinan kaupan alijgdman kaventaminen vaatisi paljon suurempaa revalvoitumista.

Japanin kokonaistuotannon maaran kasvoi viime vuonna 2,6 prosenttia. Vienti lidantyi 7 prosenttia ja tuonti
hieman vahemman. Kiinteat investoinnit kohosivat 3,4, mutta yksityinen kulutus kasvoi 2 prosenttia ja julkinen
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kulutus tatékin vahemman. Kuluvan vuoden ensimmaisella puoliskolla kokonaistuotanto kasvoi 3 prosenttia,
kun viennin ja investointien kasvutahdit nopeutuivat. Samalla yksityinen kutus jatkoi 2 prosentin nousua, ja julki-
sen kulutuksen kasvu ldhes tyrehtyi. Inflaatio on juuri ja juuri irronnut pitkastd deflaatiokaudesta muutaman
kymmenyksen plussan puolelle. Lyhyet markkinakorot ovat vain marginaalisesti nollan ylapuolella. Japanissa
ulkomaankauppa on ollut ylijgdmaista aina 1980-luvun alusta alkaen, mutta julkisen sektorin alijgdma on
OECD-maitten suurin. My6s kotitalouksien velkaantumisaste on korkea. Aivan lahiajoille japanilaiset yritys- ja
kuluttajakyselyt ennustavat kohtuullista talouskehitysta. Kuitenkin ensi vuonna Japaninkin talouskasvu hidastu-
nee kahden prosentin paikkeille.

Kiinan ohella monissa muissakin Aasian maissa talous on kasvanut viime aikoina voimakkaasti. Kuluvan vuo-
den ensimmaisella puoliskolla Intian kokonaistuotanto on lisdantynyt noin 9 prosenttia. Koreassa, Thaimaassa,
Malesiassa ja Filippiineilla on edetty noin 6 prosentin tahtia. Kiinan veto pitdnee naiden maitten kasvutahdin
nopeana myds ensi vuonna.

Euroopan kasvu on piristynyt tdna vuonna

Euroalueen talouskasvu on vauhdittunut tdn& vuonna. Viela viime vuonna bruttokansantuote kohosi vain 1,4
prosenttia, mutta kuluvan vuoden ensimmaisella puoliskolla nousu on ollut jo 2,5 prosenttia. Viennin ja tuonnin
nousut ovat tana vuonna kohonneet lahes 10 prosenttiin viime vuoden 4-5 prosentista. Investoinnit ovat kohon-
neet yli 4 prosenttia, mutta kulutuksen piristyminen on viela ollut verraten varovaista. Euroalueen yksityinen
kulutus oli tammi-kesakuussa 1,7 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin. Samalla julkisten kulutusmenojen
kasvu oli vauhdittunut 2,7 prosenttiin. Ty6ttomyys euroalueella on hellittdnyt asteittain. Parin vuoden takaisesta
8,9 prosentin ty6ttdmyysasteesta on painuttu nykyiseen 7,8 prosenttiin. Nailla nakymin koko kuluvan vuoden
bruttokansantuote kasvaa euroalueella ainakin 2,5 prosenttia, silla lahindkymat ovat verraten suotuisat kaikkien
suhdanne- ja kuluttajabarometrien mukaan.

Vuonna 2007 euroalueen talouskasvu hidastunee hieman, ehka tasan kahteen prosenttiin. Nakopiirissa oleva
Yhdysvaltain hidastuminen heijastuu jarruna myods euroalueelle. Saksan eli rahaliiton suurimman jdsenmaan
menoa hillitsee heti vuoden alkaessa voimaan astuva arvonlisaverokannan korottaminen kolmella prosenttiyksi-
koélla. Monet muutkin euromaat kamppailevat budijettivajeensa kanssa, eika rahapolitikastakaan ole odotetta-
vissa helpotusta.

Euroalueen inflaatio on pysynyt sitkeasti 2,3-2,5 prosentissa. Siksi keskuspankki on katsonut valttamattomaksi
kiristda rahapolitikkaansa nostamalla ohjauskoron viime syksyn 2,0 prosentista 3,0 prosenttiin. Jokseenkin
varmasti EKP nostaa lokakuun alussa korkoansa jalleen vartilla ja joulukuussa uudestaan vartilla. Talldin euri-
borkorot liikkuisivat vuoden lopussa 3,7-4,0-haarukassa. Sitten ensi vuodelta voi jo odottaa hyvin tasaista kor-
kokayraa, korkeintaa parin kymmenyksen lisdnousua, jos sitakaan.

Isossa-Britanniassa tuotanto on talla vuosikymmenellda kasvanut euroaluetta nopeammin. Kuitenkin viime
vuonna seka kulutuksen ettd bruttokansantuotteen kasvut jaivat jo hieman alle kahden prosentin. Tana vuonna
nousu on hieman nopeutunut yleiseurooppalaisen kaavan mukaan. Etenkin kuluttajien luottamus on nyt verra-
ten matala, joten Britanniankin talouskasvu hidastunee ensi vuonna. Ruotsin kokonaistuotanto on kasvanut
talla vuosikymmenelld tasaisesti 2-3 prosenttia vuodessa. Kuluvan vuoden puolella tahti on nopeutunut, kun
vienti on vetanyt ja investoinnit ovat lisdantyneet reippaasti. Euroaluetta nopeampaa kasvua voi Ruotsilta odot-
taa ensi vuonnakin.

Vendajan talous on kasvanut viime aikoina 6-7 prosenttia. Teollisuustuotannon nousu on ollut tatd hitaampaa,
mutta kotimainen kysynta on kohonnut vauhdilla. Arvokas 6ljy pitanee kehityksen samankaltaisena myds ensi
vuonna. Baltian maissa taloudet ovat tdna vuonna kasvaneet "kiinalaislukemin”. Virossa ja Latviassa on koko-
naistuotanto ollut kuluvan vuoden alkupuoliskolla runsaan kymmeneksen suurempi kuin vuotta aiemmin, ja
Liettuassakin on ylletty yli 8 prosentin nousuun.

Riskit painottuvat negatiiviselle puolelle

Tassa luoonostellun melko positiivisen ennustenakemyksen riskit lienevét voittopuolisesti negatiivisella puolella.
Ennustettu kehitys perustuu luottamukseen, ettd Iranin kriisi ei karjisty dramaattiseksi kauppasaarroksi, ja etta
muutkin kauppasotien paineet pysyvat kurissa ja esimerkiksi 6ljyn hinta alle 70 dollarissa tynnyrilta. Talldin va-
luuttakursseiltakaan ei voi odottaa kovin dramaattisia muutoksia.

Lauri Uotila
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Suomen talous kasvaa nyt nopeasti

Suomi kuuluu niihin maihin, joissa talous on kasvanut jo pitkdan euroalueen keskitasoa nope-
ammin. Myds erilaiset velka- ja vajetasot ovat meilla rahaliiton parhaasta paasta. Tanakin
vuonna Suomen kokonaistuotanto kohoaa selvasti nopeammin kuin koko euroalueella, eli 1&-
hes 5 prosenttia. Tosin osa tasta johtuu tilapaistekijoista. Kuitenkin myos ensi vuonna Suomi
jatkaa kansainvélisessa vertailussa hyvaa tahtia lahes 3 prosentin nousullaan. Tydllisyystilan-
ne paranee edelleen, ja inflaatio pysyy maltillisena. Ulkomaankauppa tuottaa selvaa ylijaamaa,
ja valtiontaloudessa tulot ovat jalleen menoja suuremmat.

Vienti jatkaa vahvassa vedossa

Vuonna 2005 tavaroiden ja palvelujen volyymi kasvoi 7,3 prosenttia eli saman verran kuin edellisena vuotena.
Kuluvan vuoden tammi-kesékuussa vientimaara kohosi lahes 13 prosenttia. Loppuvuonna nousuvauhti hieman
laimentunee, silla toisen vuosineljanneksen kasvua korottaa se, etté vuotta aiemmin olivat paperitehtaat pyséah-
dyksissd yhteensa noin seitseman viikon ajan. Kuitenkin koko vuodellekin voidaan odottaa vahintdan kymme-
neksen kasvua.

Kuluvan vuoden ensimmaiselld puoliskolla EU-maihin suuntautuneen tavaraviennin euromaarainen arvo kasvoi
16 prosenttia, mutta vienti euroalueelle lisdantyi 20 prosenttia. Viennin arvo muualle maailmaan kohosi 25 pro-
senttia. Heindkuun tullitilasto kertoi EU-maiden ja etenkin euroalueen vientikysynnan piristyneen entisestaan.

Tammi-kesdkuussa paperiteollisuuden viennin arvo oli 30 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmi, jolloin siis
alan tyomarkkinakiista hairitsi vientia. Oljytuotteiden vienti oli kasvanut jopa runsaan kolmanneksen. Koneiden
ja laitteiden viennin arvo kohosi ensimmaisella vuosipuoliskolla 13 prosenttia ja elektroniikkateollisuuden vienti
7 prosenttia. Kulkuneuvoteollisuuden viennin arvo yli kaksinkertaistui, kun kevaalle ajoittui muutamia suuria
laivatoimituksia.

Viennin kasvu hidastuu ensi vuonna

Vientiyritystemme kilpailukyky on kohtalaisen hyva, ja ndkymat monilla vientimarkkinoilla ovat sen verran suo-
tuisat, ettd vienti kasvaa ensi vuonnakin. Kuitenkin verrattuna tdméan vuoden tahtiin, kasvuvauhti puolittunee
noin 5 prosenttiin. Joillakin vientialoilla pula sopivasta tydvoimasta jarruttaa menoa. Yha akuutimmaksi tulee
tarve saada vientihinnat kohoamaan, koska etenkin energia- ja raaka-ainekustannukset ovat nousseet

[ﬁ{%)sé}%?ﬂhit ovat lisdantyneet kohtalaisesti

Kolmen viime vuoden aikana kiinteiden investointien volyymi on kasvanut 3-5 prosenttia vuodessa. Jokseenkin
samaa tahtia ovat lisdantyneet investoinnit rakennuksiin seka investoinnit koneisiin ja laitteisiin. Kuitenkin inves-
tointi suhde bruttokansantuotteeseen (investointiaste) on viela melko matala, esimerkiksi matalampi kuin euro-
maissa keskimaarin.

Kuluvan vuoden tammi-kesékuussa investointien volyymi oli runsaat 6 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin.
Asuntoinvestointien maara on lisdantynyt jopa 10 prosenttia, ja muut talorakennusinvestoinnit kasvoivat 6 pro-
senttia. Maa- ja vesirakentaminen on kohonnut hieman, ja investoinnit koneisiin, laitteisiin ja kuljetusvalineisiin
kasvoivat 4,5 prosenttia.

Asuntoinvestointien kasvu nayttaa selvasti hidastuvan, silla uusien asuntojen aloitukset supistuivat melko paljon
vuoden toisella neljanneksella. Etenkin paakaupunkiseudulla lahiaikojen uudistuotanto on perin vahaista kysyn-
tépaineisiin ndhden. Kokonaisuudessaan kiinteiden investointien volyymi kasvanee ensi vuonnakin suunnilleen
samaa tahtia kuin bruttokansantuote.

Kulutusmenot ovat kasvaneet melko nopeasti

Yksityiset kulutusmenot kasvoivat reaalisesti viime vuonna lahes 4 prosenttia. Kuluvan vuoden ensimmaisella
puoliskolla tahti on jatkunut ennallaan. Poiketen kahdesta edellisesta vuodesta kotitalouksien kaytettavissa
olevien tulojen ostovoima kasvoi viime vuonna selvasti vahemman kuin kulutusmenot. Kun asuntokauppakin
kavi vilkaana, nousi kotitalouksien velkaantumisaste ennatyslukemiin. Kuitenkin matalat korot ja pidentyneet
lainojen maksuajat ovat pitaneet lainojen juoksevat hoitomenot kohtuullisina, huomattavasti kohtuullisempina
kuin 1980-luvun lopulla.

Kestokulutustavaroiden hankintojen pitkdan jatkunut nopea kasvu osoittaa laantumisen merkkeja. Kuluvan vuo-
den ensimmaisella puoliskolla ne olivat maaraltdan viela kolmisen prosenttia suuremmat kuin vuotta aiemmin.
Tammi-elokuun uusien henkildautojen rekisteréinnit olivat jo hieman pienemmat kuin vuotta aiemmin. Yksityis-
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henkildiden nimiin tehdyt rekisterdinnit olivat supistuneet yli 3 prosenttia. Samalla moottoripyérien ja mopojen
ostot ovat kuitenkin kasvaneet reippaasti.

Kotitalouksien tulojen ostovoima on kasvamassa tanakin vuonna, kun palkat nousevat, verot hieman keventy-
vat, ja inflaatio on sailynyt melko vahaisena. Ensi vuonna tulojen ostovoima lisdantyy edelleen, mutta kulutuk-
sen kasvun jadnee tata vuotta hitaammaksi, eli runsaaseen kahteen prosenttiin.

Tuotannon kasvutahti hidastuu ensi vuonna normaalitasolle

Viime vuoden bruttokansantuote kasvoi 2,9 prosenttia, eli puolisen prosenttiyksikkéa vahemman kuin edellisena
vuotena. llman paljon puhuttua paperiteollisuuden tydselkkausta talouskasvu olisi ollut 4 prosentin luokkaa.
Kuluvan vuoden tammi-keséakuussa bruttokansantuote oli jopa 6 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin. Sa-
mainen paperiteollisuuden tilanne vauhditti luonnollisesti toisen neljanneksen vuosikasvua tuntuvasti. Loppu-
vuoden nousu jaa selvasti hitaammaksi, mutta koko vuoden lukemiksi voi silti odottaa ldhes 5 prosentin kasvua.

Vuonna 2007 bruttokansantuotteen kasvu jaanee jo hieman alle 3 prosenttiin. Kansainvalisen talouden lieva
hidastuminen jarruttaa teollisuustuotannon nousua, ja lisdantyneet tuotantokapeikotkin hillitsevat menoa. Vahit-
taiskaupan voimakas nousu hidastuu, ja rakentaminenkin kasvaa maltillisemmin. Jatkossa tuollaisia vajaan
kolmen prosentin kasvulukemia on pidettava vahintadnkin tyydyttavina edessa olevan vaesttkehityksen valos-
sa.

Tyodttomyys on vahentynyt kuukausi kuukaudelta kahden vuoden ajan

Tydllisten maard kasvoi viime vuonna keskimaérin 1,5 prosenttia eli noin 35 000 henkil6d. Samalla tyévoiman
tarjonta kasvoi hieman hitaammin, joten tyottémyysaste aleni 8,4 prosenttiin, ja ty6ttémia oli keskim&arin
220 000 henked. Se oli 9 000 vahemman kuin edellisené vuotena.

Kuluvan vuoden tammi-heindkuussa tydllisten maara oli 1,7 prosenttia korkeampi kuin vuotta aiemmin. Nytkin
tydn tarjonta oli kasvanut kysyntdd hitaammin, joten ty6ttomyysaste oli 0,7 prosenttiyksikkéd alempi kuin viime
vuoden tammi-heindkuussa. Koko vuodelle onkin odotettavissa 7,7 prosentin tydttdmyysaste, joka ensi vuonna
voi alentua vield muutaman kymmenyksen.

Tana vuonna tyollisten maard on kasvanut kaikilla keskeisilla tuotannon aloilla maa- ja metsataloutta lukuun
ottamatta, mutta tassa alkutuotannossakin tyéllisia oli sama méaéra kuin vuosi sitten. Tydllisten maara kasvanee
useimmilla toimialoilla myds ensi vuonna. Kuitenkin julkisen vallan tavoite 75 prosentin ty6llisyysasteesta vuosi-
kymmenen vaihteessa tuntuu saavuttamattomalta, koska se vaatisi noin 200 000 lisatydpaikkaa nykyisten p&al-
le.

Inflaatio jatkaa alle kahdessa prosentissa

Vuonna 2005 kuluttahinnat kohosivat vain 0,9 prosenttia. T&nd vuonna vauhti on melkein kaksinkertaistumassa,
mutta silti suomalainen inflaatio on euroalueen kaikkein matalimpia. Tammi-elokuussa kuluttahintaindeksi oli 1,4
prosenttia korkeampi kuin vuotta aiemmin. Loppuvuosi kohottanee inflaation vuosikeskiarvon 1,6 prosenttiin.

Etenkin polttoaineet sekd asumiskulut ovat nousussa. Lainakorotkin ensi vuonna ovat tata vuotta korkeammat.
Samalla ainakin viihde-elektroniikan hinnat jatkavat alenevaa trendidén, ja kokonaisinflaatio jadnee ensi vuon-
nakin hieman alle kahden prosentin.

Ulkomaankaupassa on tukeva ylijadma

Vuonna 2005 tavaraviennin arvo oli vajaat 8 mrd. euroa suurempi kuin tavaratuonnin arvo, ja koko vaihtotase ol
7,8 miljardia ylijgdmainen. Taméan vuoden alkupuolella ylijagdmat ovat kasvaneet viime vuodesta, mutta monet
satunnaistekijat liioittelevat nousua, ja loppuvuoden kehitys painanee ulkomaankaupan ylijaamat jokseenkin
viime vuoden lukemiin. Ensi vuodellekin on odotettavissa vahintdan samanlaiset ylijaamat. Silloin Suomen talo-
utta leimaa jo ennatyksellinen neljastoista perakkainen vientiylijgdman vuosi.

Valtiontalous jatkaa ylijddmaisena jo kuudetta vuotta perakkain

Valtiontalouden verotulot ovat tammi-heindkuussa olleet 6 prosenttia suuremmat kuin vuotta aiemmin. Kuitenkin
kokonaistulot ovat polkeneet paikoillaan, koska korkotulot ja voiton tuloutukset ovat supistuneet selvasti. Valti-
ontalouden menot ovat samalla kasvaneet 4 prosenttia, mutta kassatulojen yhteismaara oli silti 1,6 mrd. euroa
kassamenoja suurempi. Nailla nakymin ensi vuosi voi olla jo seitsemas perakkainen ylijgdmavuosi valtiontalou-
dessa. Valtion bruttovelka oli elokuun lopussa vajaat 55 mrd. euroa eli yli 5 miljardia pienempi kuin vuoden al-
kaessa, ja suhteessa vuoden bruttokansantuotteeseen se on yksi euroalueen alimmista.

Lauri Uotila
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Kuluttajien inflaatioarvio ja -odotukset
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ENNUSTEVERTAILUA

Ennuste vuodelle 2006 Ennuste vuodelle 2007
Sampo VM ETLA PTT PT SP Sampo VM ETLA PTT PT SP
KYSYNTA JA TARJONTA
Maaran muutos, %

BKT 4.8 4.5 4.6 3.9 51 3.4 2.8 3.0 2.7 2.8 35 3.0
Tuonti 7.0 6.9 7.2 7.5 8.8 7.8 4.5 4.7 7.2 5.0 4.5 6.4
Vienti 11.0 104 104 94 120 7.0 5.0 5.2 6.5 5.3 6.2 6.4
Kulutusmenot 28 28 28 28 28 27 21 21 23 24 23 24
- yksityiset 3.5 3.6 3.2 3.4 3.3 3.2 2.3 2.7 2.4 3.0 2.5 2.8
- julkiset 1.0 10 1.9 1.2 15 1.3 15 07 1.9 10 1.8 1.3
Kiinteat investoinnit 55 5.3 5.9 3.5 6.5 5.0 3.5 3.7 5.2 2.1 4.0 4.7
Kokonaiskysynta 5.9 5.2 5.3 4.8 6.1 4.6 3.3 3.4 4.0 3.4 3.8 4.0

TALOUDEN TASAPAINO

Vaihtotase, mrd. Eur 8.0 8.9 : 3.7 8.5 2.9 8.5 8.1 :: 3.6 104 1.9
Kuluttajahinnat, % 1.6 15 1.6 11 1.4 11 1.8 1.3 1.8 14 14 1.4
Ansiotason muutos, % 29 29 29 " 2.1 3.2 2.7 2.5 2.7 . 2.8 3.2
Tybttdmyysaste, % 7.7 77 1.7 79 7.7 8.0 75 7.4 75 7.6 7.3 7.8
Ennustaja: Julkaistu: Ennustaja: Julkaistu:

Sampo Pankki Oyj Syyskuussa 2006 Elinkeinoelaman tutkimuslaitos (ETLA) Syyskuussa 2006
Valtiovarainministerio (VM) Syyskuussa 2006 Pellervon taloudellinen tutkimuslaitos (PTT) Huhtikuussa 2006
Suomen Pankki (SP) Maaliskuussa 2006  Palkansaajien tutkimuslaitos (PT) Elokuussa 2006

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

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

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

sijoitusneuvojan tai muun sopivaksi katsottavan neuvonantajan kanssa ennen ryhtymistaan taloustoimiin.

Suhdanteet ja rahoitusmarkkinat Lainattaessa lahde mainittava
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