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KANSAINVALINEN TALOUS JA RAHOITUSMARKKINAT

Teollisuuden suhdanneodotukset korkealla

Maailmantalouden kasvu nayttaa edelleen jatkuvan melko vahvana. Tuotanto on noussut viime
vuosina erityisen vahvasti kehittyvilla markkinoilla kuten Kiinassa ja Vendjalla. Kehittyvien
talouksien odotetaan edelleen kasvavan ripeasti. Huolimatta kehittyneiden markkinoiden hi-
taammasta kasvuvauhdista, talouskasvu nayttaa melko lupaavalta myds Yhdysvalloissa, EU-
maissa ja Japanissa. Rahamarkkinakorot noussevat tdnd vuonna vield muutaman kymmenyk-
sen euroalueella, mutta Yhdysvalloissa ohjauskorko pysytellee lahitulevaisuudessa nykytasol-
la. Tuotannon kapasiteettirajoitteet, useissa maissa kiristyva tydmarkkinatilanne ja raaka-
aineiden hintojen nousu yllapitavat keskuspankkien valppautta.

Teollisuuden vahvat nakymat tuovat edelleen painetta 6ljysuoniin

Globaalissa mittakaavassa teollisuustuotanto nayttaisi jatkavan voimakkaassa noususuhdanteessa. Tuotanto-
odotukset Yhdysvalloissa (ISM) ovat nousseet vuoden 2006 lopun alaméestd. Euroalueen ja Japanin teollisuu-
den odotukset sinnittelevét lahes viime vuoden tasolla ja yleisesti ottaen teollisuuden odotukset ovat korkeim-
millaan I&hes 20 vuoteen. Vaikka kasvu hieman hidastuisikin, syntyy polttonesteiden ja muun energian hintoihin
nousupainetta. Oljyn hintaan vaikuttaa lisdksi OPEC:n haluttomuus tuotannon kasvattamiseen. Toisaalta ole-
massa oleva lisdkapasiteetti tarjoaa mahdollisuuden lisété tuotantoa, mikéli 6ljyn hinta nousee reilusti yli 70 - 80
taalan barrelilta. Suurin nousu raakaéljyn ja muidenkin raaka-aineiden hinnoissa saattaa olla toistaiseksi taka-
na, ellei maailmanpolitikassa tapahdu laajamittaisia kriiseja.

Yhdysvalloissa kasvuvauhti saattaa piristya vuoden loppua kohti

Yhdysvaltojen talouskasvu hidastui talvella, mutta luottamusindikaattorit ja yritysten hyva tuloskunto antavat
toiveita kasvun piristymisesta vuoden loppua kohti. Vuonna 2006 Yhdysvaltain kokonaistuotannon volyymi kas-
voi 3,3 prosenttia eli kymmenyksen enemman kuin edellisena vuotena. Ensimmaisella neljanneksella BKT:n
kasvuvauhti hidastui 1,9 prosenttiin yksityisten investointien supistuessa, koska teollisuus sopeutti varastojaan
ja asuntorakentaminen hiipui. Kasvunakymien kannalta keskeinen yksityinen kulutus nousi silti melko vakaasti.

Teollisuustuotannon kasvu tyrehtyi viime vuoden lopulla ja tuotanto kasvoi huhtikuussa alle 2 prosentin vuosi-
vauhtia. Kevat toi silti merkkeja piristymisesté ja tuotanto-odotukset (ISM) nousivat huhti- ja toukokuussa. Teol-
lisuustuotanto voikin piristya vuoden loppua kohden, vaikka koko vuoden kasvu jaanee vaatimattomaksi.

Kuluttajabarometrien perusteella kulutuksen kasvu ei ole tyrehtymassa. Kirea tyémarkkinatilanne tarjoaa kotita-
louksille tukea hyvien ansiomahdollisuuksien muodossa, vaikka polttonesteiden kallistuminen ja korkojen nousu
ovat kayneet kuluttajien kukkarolla. Inflaatio kokonaisuutena pysyttelee melko maltillisissa lukemissa, tana
vuonna runsaassa kahdessa prosentissa, joten kuluttajien lompakoista pitaisi [6ytya lisda ostovoimaa.

Asuntomarkkinoiden indikaattoreita (000)  Asuntomarkkinoilla uudisrakentamisen volyymi sek& asunto-
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ja inflaatio pysyttelee keskuspankin arsytyskynnyksen tuntu-
massa. Pitkien korkojen viimeaikainen nousu viittaa myos
markkinoiden korkonakymien muuttuneen aiempaa korkeammalle. Koska euroalueen koroilla on enemman
nousuvaraa ja ero talouskasvussa kutistuu, saattaa dollari Iahikuukausina heiketa.

Yhdysvaltain taloudessa on pitkdan kasvanut vajeita, jotka tekevat siitd herkemmaén sisdisille ja ulkoisille hairi-
oOille. Kotitalouksien velat ovat nousseet voimakkaasti erityisesti asuntovelkojen kasvaessa kuluvalla vuosikym-
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menellda. Samalla kotitalouksien saastamisaste on ollut negatiivinen jo toista vuotta. Vaihtotaseen vaje on saa-
vuttanut liki 900 miljardia dollaria, eli lahes 7 prosenttia BKT:sta. Viime kuukausina ulkomaankauppatilastot ovat
tuoneet hieman toiveita terveemmasta kehityksesta ja alijgdman kasvu on toistaiseksi pysahtynyt. Liittovaltion
budjettivaje supistuu myods asteittain. Maan talous on lyhyella tahtaimella silti edelleen herkka erityisesti mahdol-
listen geopoliittisten kriisien aiheuttamalle nousulle varustelumenoissa ja raaka-aineiden hinnoissa.

Aasian talouksien kiivas syke jatkuu ja lisaa riskeja ylikuumenemisesta

Kiinan talous on kasvanut nopeasti jo vuosikausia eika kasvun loppu nayta viela haamottavan. Kuluvan vuoden
ensimmaisella vuosineljanneksella saavutettiin ennatyksellinen 11,1 prosentin kasvu. Koko vuoden kasvu ylta-
nee noin 10 prosenttiin. Kasvu ei ole enda pelkastaan vientiteollisuuden varassa, silla myds kotimainen yksityi-
nen kulutus kasvaa voimakkaasti. Aiemmin vaatimaton inflaatio kiihtyi toukokuussa yli 3 prosentin. Keskus-
pankki luultavasti antaa renminbin vahvistua, jolloin rahapolitiikan viritys kiristyy ja Yhdysvaltojen kappapolitiikan
protektionistisia virtauksia voidaan hillitd. Eurooppalaisten on hyva huomata etta dollarin heiketessa renminbin
kurssi euron suhteen pysyy ldhes ennallaan. Kiinan osakemarkkinoiden kiihkeéd ja epéatasainen nousu saattaa
johtaa korjausliikkeisiin. Maan osakemarkkinoiden merkitys maailmantaloudessa ei kuitenkaan ole niin suuri
etta se yksin pystyisi muuttamaan globaalia suhdannekuvaa. Mikali hintojen yleinen nousu jatkuu kiivaana saat-
taa keskuspankki pyrkia hillitsemaan likviditeetin kasvua ja nostamaan korkotasoa.

Muissakin kehittyvan Aasian maissa talouskasvu jatkuu kiivaana. Intian kokonaistuotanto ei ylla aivan Kiinan
lukemiin, mutta kohoaa silti noin 9 prosentin vuosivauhtia. Useat alueen pienemmista talouksista, kuten Thai-
maa, Malesia ja Filippiinit, kasvavat noin 5-6 prosentin tahtia. Hieman mydhemmin kasvuun pyrahtéaneen Viet-
namin kokonaistuotanto kasvaa 8 prosentin vauhtia. Kasvu jatkunee lahes samalla tasolla lahitulevaisuudessa,
vaikkakin inflaatio ja muut ylikuumenemisilmiot lisdavat riskeja voimakkaammista sykleista.

Japanin taloudellinen tilanne nayttaa kokonaisuutena vakaammalta kuin pitkdan aikaan. BKT kasvoi ensimmai-
sella neljanneksella 2,6 prosenttia viennin vetaessa ja investointien piristyessa. Julkisen talouden kasvuvara on
suuren velkataakan takia rajoittunut. Kuluttajahinnat nayttaisivat pinnistavan nousun puolelle, mutta keskuspan-
kin haukkamainen korkopolitikka vaikuttaa silti hieman etupainotteiselta. Yksityisen kulutuksen kasvu on edel-
leen vaatimatonta. Kansainvalisen suhdannetilanteen avittamana Japanin talous voi kasvaa yli 2 prosenttia.

Euroopassa kohtuullisen ripeaa kasvua

Euroalueen BKT kasvanee tdna vuonna lahes 3 prosenttia. Tuotanto kasvoi ensimmaisella neljanneksella 3
prosenttia vuotta aikaisemmasta. Vahva euro rajoittaa vientimahdollisuuksia ja teollisuustuotannon kasvu hii-
puukin viime vuodesta. Yksityinen kulutus ja erityisesti investoinnit jatkavat toistaiseksi kasvuaan huolimatta
korkojen noususta. Tyottomyyden lasku koko euroalueella tukee kulutuskysyntad, mutta toisaalta tyémarkkinoi-
den asteittainen kiristyminen on omiaan lisddmaan palkkapaineita. Saksassa ty6ttomien maara laski kevaalla
selvasti alle 4 miljoonan, ja huhtikuussa mitattu 6,4 prosentin tyéttémyysaste (ILO) on alhaisin sitten vuoden
1993. Vaikka Saksassa sulatellaan arvonlisdveron korotuksen aiheuttamaa kustannustaakkaa, nayttaisi yksityi-
nen kulutus pystyvan hieman tukemaan talouskasvua. Vahittaiskaupan kasvu hiipunee silti vime vuodesta.

Euriborkorot nousevat enda hieman. Euroalueen inflaatiovauhti pysytteli kevaalla EKP:n tavoitteen mukaisesti
alle 2 prosentissa. Energiakuluista puhdistettu ns. pohjainflaatio on silti nopeutunut ja yltéanyt hiukan yli 2 pro-
senttiin. Inflaatiopaineita yllapitdvat mm. tydmarkkinoiden kiristyminen, rahamaéran nopeahko kasvu seka tuo-
tantokapasiteetin rajoitteet. Teollisuuden kayttdaste on korkeampi kuin kertaakaan 1990 jalkeen. Kasvunakymi-
en pysyessa hyvind onkin EKP katsonut parhaaksi jatkaa rahapolitiikan kiristdmista tuplaamalla ohjauskoron
puolessatoista vuodessa 4,0 prosenttiin. EKP pysyttelee edelleen valppaana seuraten mm. eri maiden palkka-
neuvotteluita. EKP todennékdisesti nostaa ohjauskorkoa edelleen 4,25 prosenttiin syksylla, eiké& suurempi kor-
kojen nousu talvella ole mahdotonta. Melko maltillisten inflaationakymien takia euriborit tuskin nousevat viiteen
prosenttiin. EKP:n tavoitetta auttaa myo6s viime viikkojen nousu pitkissa koroissa. EKP voi pitdd pokerinaaman
ja jattaa lyhyet korot alhaisemmalle tasolle, mikali pitkat korot tayttavat tehtéavan inflaation hillinnassa.

Isossa-Britanniassa keskuspankki pyrkinee hillitsem&an ylikuumenemista nostamalla korkoja l[Ahemmas 6
prosenttia ja myds Ruotsissa korot ovat edelleen lievasséd nousussa, vaikka inflaatio pysyttelee euroaluetta
maltillisempana. Kasvu hidastuu tdané vuonna kaikissa Pohjoismaissa, mutta pysytellee silti yli 2 prosentin vauh-
dissa. Baltian maissa tuotannon kasvu yltanee edelleen lahes 10 prosenttiin. Voimakas kasvu yllapitaa inflaa-
tiopaineita eikd mailla ole toivoa liittymisesté euroon aivan lahivuosina.

Vengjan lahivuosien kasvua ei naytd uhkaavan ldhes mikd&an muu kuin energian hintojen romahtaminen, mité
ei ole nakopiirissa. Teollisuustuotannon kasvu kiihtyi kevaalla. Myods yksityinen kulutus seka tuonti nousevat
vauhdikkaasti supistaen kauppataseen reilua ylijadmaa. BKT noussee tdna vuonna noin 7 prosenttia. Muualla
euroalueen liepeilld kasvu ei ole aivan yhté rivakkaa, mutta mm. Turkin BKT ylténee liki 5 prosentin lisdykseen.

Pasi Kuoppamaki
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Ulkoinen tasapaino Raakadljyn hinta
Vaihtotaseen osuus bkt:sta, % Brent, dollareina ja euroina barrelilta
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Keskuspankkien ohjauskorot
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KOTIMAISET SUHDANTEET

Suomen talouskasvu on jatkunut vahvana

Vuonna 2006 kokonaistuotannon volyymi lisdantyi jopa 5,5 prosenttia, ja yhta nopea tahti on
jatkunut kuluvan vuoden ensimmaisella neljdnneksella. Tydlllisyystilanne on parantunut, mut-
ta inflaatio on nopeutunut. Ulkomaankaupassa on sailynyt pitkaaikainen vientiylijdama, ja val-
tiontaloudessa tulot ovat olleet menoja suuremmat jo kahdeksatta vuotta perakkdin. Yritysten
suhdanneodotukset ovat Suomessa selvasti korkeammalla kuin euromaissa keskimaarin, ja
kuluttajienkin optimismi on meillda maanosan huippua. Tana vuonna Suomen kokonaistuotanto
lisdéntynee yli kolme prosenttia, eikd kovin suurta hidastumista ole nakopiirissa edes vuonna
2008. Tyottomyys vahenee edelleen. Kuluvan vuoden ennustetta on jouduttu korottamaan al-
kuvuoden yllattavan hyvien tilastolukujen pohjalta.

Vienti on lisdantynyt tukevasti

Viime vuonna tavaroiden ja palvelujen viennin maara kohosi 11 prosenttia. Tavaraviennin volyymi kohosi jopa
13 prosenttia, mutta kahtena edellisenad vuotena erittdin voimakkaasti kasvanut palvelujen vienti lisaantyi enaa
marginaalisesti. Tuonnin maara kohosi viime vuonna runsaat 5 prosenttia, kun tavaratuonnin volyymi kasvoi
lahes 8 prosenttia, mutta palveluja tuotiin 3 prosenttia vahemman.

Kuluvan vuoden ensimmaisella neljanneksella viennin maara oli 2,5 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin.
Kokonaisviennin euromaarainen arvo kohosi vuodessa ldhes 6 prosenttia, joten viennin keskihinnat nousivat
kolmisen prosenttia. Metsateollisuudessa sahatavaran ja puutuotteiden viennin arvo on kohonnut nopeasti,
mutta paperiteollisuuden viennin arvo on jopa hieman supistunut viime vuodesta. Metalliteollisuudessa metalli-
en jalostuksen viennin arvo on kasvanut erittdin vauhdikkaasti, ja koneteollisuudenkin vienti on lisaantynyt sel-
vasti. Elektroniikkatuotteiden euromaarainen vienti on polkenut paikoillaan. Téllainen vaimeus ei kuitenkaan
valttamatta kuvaa Suomessa toimivien yritysten vientikehitystd, koska etenkin elektroniikka-alalla vaihteluja
voivat aiheuttaa venalaisten ns. jalleenviennin heilahtelut.

Vienti kasvanee kohtuudella tdna ja ensi vuonna

Maailmatalouden nopea nousu mahdollistaa Suomenkin viennin kasvun tana ja ensi vuonna. Vahva euro seka
suomalaisten tydvoimakustannusten suhteellinen kallistuminen kuitenkin jarruttavat viennin nousua. Tilauskanta
on monilla aloilla hyva, joten odotamme koko kuluvan vuoden vientivolyymin kasvavan 4 prosenttia ja ensi
vuonna vahintaan saman verran. Vientihinnatkin kohonnevat jossain maarin, joten viennin arvo kohoaa nope-
ammin kuin viennin maara. Kauko-idan ja Vengjan merkitys vientikohteina korostunee entisestaan.

Investointien nousu on jatkunut tasaisena

Investointien maara on kasvanut viime vuosina suunnilleen samaa tahtia kuin bruttokansantuote. Viime vuonna
investointien volyymi lisdéntyi 5 prosenttia. Nousu oli jokseenkin tasavahvaa niin asuntoinvestoinneissa kuin
muissakin rakennusinvestoinneissa seka koneissa ja laitteissa. Investointien suhde bruttokansantuotteeseen
(investointiaste) on asettunut 19 prosentin paikkeille, eli kaksi prosenttiyksikkoa alemmalle tasolle kuin euroalu-
eella keskimaérin.

Asuntoinvestointien kasvundkymat ovat laimeat vilkkaasta asuntokaupasta huolimatta. Uusien asuntokohteiden
aloitukset ovat viime aikoina hieman supistuneet. Etenkin paakaupunkiseudulla asuntojen uustuotanto on jaa-
massé vahaiseksi. Pula kaavoitetusta tonttimaasta seka muutkin pullonkaulat jarruttavat kehitystéa. Siten asun-
tojen hintapaineisiinkaan ei ole nakdpiirissé helpotusta ainakaan tarjonnan puolelta. Liike- ja toimistorakentami-
nen on kuitenkin vahvassa vedossa. Erityisen nopeasti ovat timan vuoden alussa lisdantyneet liikerakennusten
aloitukset. Rakentamisen vilkkautta heijastaa myods materiaalien nouseva kysyntd. Esimerkiksi sementtia on
kotimaahan myyty kuluvan vuoden tammi-toukokuussa neljannes enemman kuin vuotta aiemmin. Kaikkiaan
rakennusmateriaalien menekki on noussut noin 15 prosenttia.

Odotamme kokonaisinvestointien volyymin kasvavan tan& vuonna 4 prosenttia eli saman verran kuin muutama-
na viime vuonna keskimaarin. Ensi vuonna investointien kasvu saattaa jo hieman hidastua.

Kulutus on kasvanut tasaisesti

Kotitalouksien kulutusmenojen volyymi on kasvanut koko kuluvan vuosikymmenen keskimaérin runsaat 3 pro-
senttia vuodessa. Viime vuonna yksityinen kulutus kohosi 3 prosenttia eli hieman hitaammin kuin edellisena
vuotena. Paivittaistavaroiden seké palvelujen kulutus lisédéntyi reaalisesti 2 prosenttia, mutta kestotavaroiden ja
muiden tavaroiden ostot kasvoivat 6 prosenttia.
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Kuluttajien ostovoima jatkaa kasvuaan vuonna 2007, koska bruttopalkat nousevat noin 3 prosenttia ja palkan-
saajien maara lisaantyy hieman. Inflaatio pysyy tulojen nousua vahaisempana. Taman vuoden ensimmaisella
neljanneksella yksityinen kulutus oli reaalisesti jopa runsaat 4 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin. Kysynta
on lisdantynyt kaikissa kulutushyddykkeiden paaryhmissa, niin tavaroissa kuin palveluissa. Yleisesta linjasta
poiketen kotitalouksien uusien henkildautojen rekisterdinnit ovat tdna vuonna jatkaneet viime vuonna alkanutta
supistumistaan, eli kestokulutustavaroiden nousun ovat aikaansaaneet elektroniikka-, kodinkone- seka huone-
kalukaupat. Odotamme yksityisen kulutuksen volyymin kasvavan tandkin vuonna noin 3 prosenttia ja ensi
vuonna hieman vahemman.

Tuotannon kasvu on ollut odotettua nopeampaa

Vuoden 2006 bruttokansantuote kasvoi 5,5 prosenttia. Osa noususta oli toipumista edellisen vuoden paperiteh-
dasseisokista, mutta muutenkin tuotannon kasvu oli yllattdvan nopeaa. Teollisuustuotanto lisédéntyi perati 11
prosenttia, rakentaminen 5 prosenttia, kauppa 6,5 prosenttia ja liikennekin lahes 4 prosenttia.

Kuluvan vuoden ensimmaisella nejanneksella bruttokansantuote oli edelleen 5,5 prosenttia suurempi kuin vuot-
ta aiemmin. Kasvua Kkirjattiin kaikilla paatoimialoilla. Teollisuuden, rakentamisen seka kaupan arvonlisdykset
(=tuotanto) olivat 6-8 prosenttia suuremmat kuin viime vuoden ensimmaisella neljanneksella. Loppuvuodelle
odotamme jo selvasti maltillisempaa nousua, ja koko vuoden bruttokansantuotteen arvioimme lisaantyvan 3,5
prosenttia. Ensi vuonna kasvuvauhti jaanee jo alle 3 prosenttiin.

Tyollisyystilanne on parantunut edelleen, tydvoimapulaakin jo ndhtavissa

Tyollisten méara kasvoi vuonna 2006 keskimaarin 1,8 prosenttia eli noin 43 000 henkil6a. Tydllisten maara
kasvoi viime vuonna rakentamisessa ja yksityisissa palveluissa noin 3 prosenttia ja teollisuudessakin prosentin
verran. Tyottdmyysaste aleni 7,7 prosenttiin edellisen vuoden 8,4 prosentista. Avoimia tydpaikkoja oli viime
vuonna ennatysmaara. Tilastokeskuksen toimipaikkatiedustelun mukaan niita oli 55 000.

Tydllisten maara oli thméan vuoden tammi-huhtikuussakin 1,8 prosenttia suurempi kuin vuotta aiemmin. Teolli-
suuden tydlliset véhenivat 0,3 prosenttia. Rakentajien maaré kasvoi lahes 7 prosenttia, ja yksityiset palvelutkin
lisasivat tydvoimaansa 3 prosenttia. Tyottdmyysaste on alentunut vuodessa prosenttiyksikolla. Koko vuodelle
odotamme 7,0 prosentin tydttdmyysastetta ja ensi vuodelle jo hieman alle 7 prosentin lukemia. Samalla tyévoi-
mapula aiheuttaa ongelmia monilla toimialoilla.

Inflaatio on kohonnut yli kahteen prosenttiin

Vuonna 2006 kuluttahinnat kohosivat 1,6 prosenttia eli seitseman kymmenystd enemman kuin edellisena vuo-
tena. EU:ssa harmonisoidulla tavalla mitaten Suomen inflaatio oli vime vuonna 1,3 prosenttia. Harmonisoidusta
indeksisté puuttuvat valtaosa omistusasumisen kustannuksista ja lainakorot.

Taman vuoden tammi-toukokuussa kuluttajahintaindeksi on kohonnut viime vuodesta 2,4 prosenttia ja EU-
harmonisoitu indeksi ainoastaan 1,4 prosenttia. Odotamme koko vuodelle hieman yli 2 prosentin nousua kulut-
tahintaindeksille. Ensi vuonna inflaatio voisi palata hieman alle 2 prosenttiin, mutta riskit ovat Iahinn& ylospain,
koska palkkaneuvottelut viittaavat tdménvuotista selvasti nopeampaan ansioiden nousuun.

Ulkomaankaupassa ja julkisessa taloudessa jatkuvat selvét ylijaamat, kotitalouksien velat kasvavat

Ulkomaankaupassa tavaraviennin ylijagdma oli vuonna 2006 noin 9 mrd. euroa suurempi kuin tavaratuonnin
arvo, ja koko vaihtotase oli vajaat 10 miljardia tuloylijgdmainen. Tavarakaupan ohella palvelujen ulkomaankau-
pasta kertyi ylijagdmaa. Kuluvan vuoden tammi-huhtikuussa vaihtotaseen ylijadma on kohonnut. Suomen korolli-
nen ulkomainen nettovelka onkin ollut yli 10 mrd. euroa saamisen puolella jo jonkin aikaa.

Arvioimme vaihtotaseen ylijadman olevan tanakin vuonna noin 10 mrd. euroa seka ensi vuonna noin 11 mrd.
euroa.

Valtiontalouden verotulot olivat vime vuonna 2,4 mrd. euroa eli 7 prosenttia suuremmat kuin vuotta aiemmin.
Kokonaistulot olivat silti vain miljardin verran edellisvuotta suuremmat, koska korkotulot ja voiton tuloutukset
ovat supistuneet selvasti. Valtiontalouden menot kasvoivat 5 prosenttia, mutta kassatulojen yhteismaara oli silti
2,2 mrd. euroa kassamenoja suurempi. Valtiontaloudessa on nyt menossa kahdeksas tuloylijagman vuosi.

Kotitalouksien velat suhteessa kaytettavissa oleviin vuosituloihin nousivat viime vuoden lopussa uuteen enna-
tykseen eli lahes 100 prosenttiin. Asuntolainojen kysynta nayttaa sailyvan melko vilkkaana, joten kotitalouksien
velat jatkavat nousuaan. Kuitenkin korkomenot ja lyhennykset ovat vield kohtuullisia suhteessa kotitalouksien
tuloihin ja tulondkymiin, joten velkakriisia ei ole naképiirissa. Lisaksi nykyinenkin velkataso on Lansi-Euroopan
vertailussa yksi alimmista.

Lauri Uotila
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Kauppa- ja vaihtotase Kuluttajien inflaatioarvio ja -odotukset
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ENNUSTEVERTAILUA

Ennuste vuodelle 2007 Ennuste vuodelle 2008

Sampo VM ETLA PTT PT SP Sampo VM ETLA PTT PT SP
KYSYNTA JA TARJONTA
Maaran muutos, %
BKT 3.5 31 27 3.2 35 30 27 27 28 28 3.2 2.7
Tuonti 40 48 41 40 4.0 5.7 35 39 66 40 35 64
Vienti 4.0 57 44 65 6.0 5.3 45 43 54 50 50 63
Yksityiset kulutusmenot 3.0 2.7 2.7 25 2.4 29 2.2 2.2 2.4 2.6 2.8 3.0
Julkiset kulutusmenot 15 1.2 1.4 0.8 15 1.4 15 1.3 15 1.0 1.2 1.8
Kiinte&t investoinnit 4.0 4.2 3.0 23 41 4.3 25 2.4 6.1 2.6 3.2 4.1
TALOUDEN TASAPAINO
Vaihtotase, mrd. Eur 10.3 9.9 © 128 119 111 11.0 9.6 135 13.0 9.8
Kuluttajahinnat, % 2.2 1.7 1.8 1.7 1.8 1.9 1.7 15 1.8 1.7 15 1.8
Ansiotason muutos, % 2.7 25 2.7 " 2.8 2.8 3.5 3.5 3.7 3.8 3.8
Tybttdmyysaste, % 7.0 71 7.3 71 7.1 6.8 6.7 6.7 7.1 6.7 6.8 6.7
Ennustaja: Julkaistu: Ennustaja: Julkaistu:
Sampo Pankki Oyj Kesékuussa 2007 Elinkeinoelaman tutkimuslaitos (ETLA) Maaliskuussa 2007
Valtiovarainministerio (VM) Maaliskuussa 2007  Pellervon taloudellinen tutkimuslaitos (PTT) Maaliskuussa 2007
Suomen Pankki (SP) Maaliskuussa 2007  Palkansaajien tutkimuslaitos (PT) Maaliskuussa 2007

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 Pankki Oyj:n tai sen tytéryritysten suosituksena millek&an taloustoimelle.

Tahan dokumenttiin sisaltyy informaatiota ja nakemyksia, jotka Sampo Pankki on koonnut ja muodostanut luotettavana pidettavista lahteista.
Sampo Pankki, pankin 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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