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Aiheitamme tanaan

USA-EU-kauppasopimus: Noyryytys vai piilonokkela torjuntavoitto?

Maailmantalouden suhdannekuva syksylla 2025

Ajankohtaiset kuulumiset rahoitusmarkkinoilta

Suomen talouden ja talouspolitikan nakymat
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USA-EU-kauppasopimus: Noyryytys vai piilonokkela

torjuntavoitto?

* Geotaloudellinen haavoittuvuus nakyy EU:n
neuvotteluasemassa

* Muutamia hopeareunuksia:
— EU:n tulliaste 10+ % =>15+ % (globaalisti 18+ %)

— Ei vastatulleja, USA:n tuonnin tullitomuus
teollisuustuotteissa ja elintarvikkeissa

— Tavara-/palveluviennin hinnoittelumahdollisuudet
— Voidaan keskittya sisamarkkinoiden kehittamiseen

» Riski: Riittaako poliittinen sopimus poistamaan
epavarmuuden?

Kuva: Evelyn Hockstein / Reuters
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EKP:n mallinnusten perusteella tullisopimus hidastaa
euroalueen kasvua ja inflaatiota vain lievasti

Toteutunut sopimus perusskenaarion ja pessimistisen skenaarion vélilta

EKP:n BKT-skenaariot, kesakuu 2025
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Lahde: EKP:n makroennuste, kesakuu 2025
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Osakemarkkinat pysyneet yllattavan tyynina, vaikkei
"TACO-oletukselle” nayta enaa olevan perusteita

Osakemarkkinat, kokonaistuottoindeksit
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Lahde: S&P Global, MSCI, Nasdag OMX Nordic, Nasdaq, Deutsche Boerse, SSE, Tokyo Stock Exchange,
Macrobond, Kuntarahoitus
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Dollarista tullut USA:n poliittisten uhkakuvien ilmapuntari

* Dollarin vahvistumisen piti olla yksi varmimmista
Trump-treideista

« Paaomamarkkinat kuitenkin reagoineet 2025 USA:n
poliittisiin riskeihin
— Hydbkkéykset mediaa, sananvapautta,
yliopistoja, oikeuslaitosta, Fedia ja jopa
tilastoviranomaisia vastaan

« Kumpi dominoi jatkossa: kauppatasedynamiikka vai
sijoitusten hajautus pois Yhdysvalloista?
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Lahde: Macrobond, Macrobond, Kuntarahoitus



Eurotalous pitanyt odotuksia paremmin pintansa, USA

:. alkanut osoittaa pienia hyytymisen merkkeja
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Euroalueella hintavakauteen liittyvat riskit alkavat olla
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Rahapolitiikan viritys vaikuttaa sopivalta — EKP jo hyvin

:.  lahella koronlaskujen loppua
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Euribor 3kk, EUREX futuurihinnoittelu
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2024 alkanut Suomen talouden lupaava elpyminen on
jalleen hyytynyt
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Suomen BKT-kasvu

%

Kotimainen kulutuskysynta
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Uudet nostetut asuntolainat, rullaava vuosisumma
Miljardia euroa
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Lahde: Bank of Finland (Suomen Pankki), Macrobond, Kuntarahoitus

Vanhojen osakeasuntojen hinnat (2020=100)
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Vanhojen asuntojen kauppamaarat, rullaava
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus

Asuinrakentaminen, kuukausittain myonnetyt
rakennusluvat
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Julkisen talouden menojen kasvu jatkunut
sopeutustoimista huolimatta voimakkaana

Julkisyhteisdjen tulot ja menot
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus

Julkisen sektorin menojen kumulatiivinen lisays

viimeisen 3 vuoden aikana
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Fitch alensi Suomen luottoluokituksen tasolle AA

Julkinen velka/bkt, %
%

90 -
Pitka-
80 2024 2025e aikavali
Velan kasvu 7% 5%
Bkt-kasvu, nimellinen 1% 2% 3-35%

70 -
60 -
50 -
40 -
30 -

2000 2005 2010 2015 2020 2025

=\/elkasuhde vuosineljanneksittain
Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus

Valtionlainat, 10v., spredi vs. mid-swap, sprediero
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Lahivuodet kuntataloudessa haastavia

2024 kuntien kayttotalous odotuksia vahvempi, mutta 2025-2027 menot uhkaavat jalleen kasvaa tuloja
nopeammin
Kasvavat palkkamenot, TE-kustannukset
Soteen liittyvien ylimaaraisten valtionosuuksien takaisinperinta ja indeksijarru
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Valtiovarainministerin budjettiehdotuksessa useita
kuntien rahoitusta heikentavia elementteja

Leikkauksia (saastot vuoden 2027 tasossa)

Yritystuet (36 milj.)

TKIl-rahoitus (160 milj.)

Kehitysyhteistyd (100 milj.)

Kotoutumiskorvaukset (150 milj.)

Jarjestoavustukset (100 milj.)

Peruspalvelujen VOS (150 milj.)

Valtionavut, taide, kulttuuri, liikunta
(35 milj.)

Yliopistojen rahoitus (112 mil;.)

Asuntorahoituksen velkavastuiden
kasvun jaadytys

Kestavan kasvun
perusedellytykset:

« Riittavat TKI-
panostukset

» QOsaava ja lilkkuva
tyovoima

(

ECONOMIST
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Tapahtumavuosi jatkuu

Suhdanne-

ennuste

Kuntarahoitus

Suhdanne-ennuste Q3/2025

Kuntarahoituksen vuoden 2025 kolmannen kvartaalin suhdanne-ennuste
julkaistaan 10.9.2025.

Avoimessa verkkotapahtumassa klo 10—11 analysoidaan Suomen
lahivuosien kasvunakymia ja kuntatalouden kehityssuuntia paaekonomisti
Timo Vesalan, toimitusjohtaja Esa Kallion, asiakkuuspaallikkd Heidi
Havukaisen ja senioranalyytikko Mika Korhosen johdolla.



Mika Korhonen
Senioranalyytikko

Timo Vesala
Paaekonomisti

Kuntarahoitus
X (¢ @ @)
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https://www.youtube.com/@kuntarahoitus7654
https://www.facebook.com/Kuntarahoitus/
https://www.instagram.com/kuntarahoitus/
https://www.linkedin.com/company/kuntarahoitus/
https://twitter.com/Kuntarahoitus
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Vastuuvapauslauseke

Kuntarahoitus on laatinut tdmén esityksen. Sen tiedot perustuvat esityksen
laatimishetken tilanteeseen ja voivat muuttua ilman erillista ilmoitusta.
Kuntarahoituksella ei ole velvollisuutta paivittéda, muokata tai tadydentaa julkaisua.
Esitysta ei ole laadittu erityisesti kenellekaan henkildlle tai yhteisélle. Mitédan siinéa
olevaa ei voi tulkita sijoitusneuvoksi tai tarjoukseksi ostaa tai myydéa arvopapereita.
Esityksen tai sen osan kayttaminen tai kopiointi on sallittua edellyttaen, etta lahde
mainitaan esitysta tai sen osaa kaytettaessa tai kopioitaessa. Téata esitysta tai sen
kopioita el saa levittda Yhdysvaltoihin eiké yhdysvaltalaisille vastaanottajille vastoin
Yhdysvaltain laissa asetettuja rajoituksia. Myds muiden maiden lait ja sGdanndkset
voivat rajoittaa tdmaéan esityksen levittamista.
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