Markkina-
katsaus

Kuntarahoitus .

Elokuu/2024

Paaekonomisti Timo Vesala



Kuntarahoitus

Maailmantalous ja
markkinaymparisto




Elokuu kaynnistyi markkinoilla hyvin

I hermostuneissa tunnelmissa
E
Osakemarkkinat, kokonaistuottoindeksit Valtion 10-vuotinen lainakorko
Vuoden alku = 100 %
< 130 - 5-
N
]
o 125 - 4l
120 -
3 A
83 115 -
5% 10- 2 2,18
53
2 g 105 - 1-
100 -
0 il
@ S S S
= W1 W4 W7 W10 W13 W16 W19 W22 W25 W28 W31 W34 1.
2 2024 2020 2021 2022 2023 2024
E =Japani (Topix) =Suomi (OMX Helsinki 25) = Euroalue = USA (S&P 500) ,
B Lahde: S&P Global, MSCI, Nasdag OMX Nordic, Nasdaq, Deutsche Boerse, SSE, Tokyo Stock Exchange, —USA —Saksa=Suomi
Cc Macrobond, Kuntarahoitus Lahde: Macrobond, U.S. Treasury, European Money Markets Institute (EMMI), Macrobond, Kuntarahoitus
=)
X



Copyright Kuntarahoitus.
Luottamuksellinen.

16.8.2024

Kuntarahoituksen
markkinakatsaus

Kuntarahoitus

Markkinamyllerryksen sytykkeet

Yo

yllatyskoronnosto likviditeetti

Japanin keskuspankin % Lomakauden heikko
L

Teknoyhtididen korkeat Israel—Iran -eskalaatio
arvostuskertoimet

USA:n odotuksia heikommat '{ﬁ}“ USA:n vaalien asetelmat
kaymistilassa

tyollisyysluvut N




n ] n mn EN EN ] ] L
. Inflaation hidastuminen siirtaa painopistetta
S L] ] [ ] ] ] ] [ N
:  tyollisyyden tukemiseen Fedin politiikassa
£e
USA:n ty6ttomyysaste ja taloustaantumat USA, kuluttajahintainflaatio
< (NBER:n maaritelma) %
g % 2
< 15 - 8-
< 14 - 7
13-
. 12- 61
é3 1 - 5
8% 3-
St 3: ) 129
6- 1
0 i: 0]
2 3- -1
[ 2 . | . . . . . D L —
‘S 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
§ =—United States, Unemployment, National, 16 Years & Over, Rate, SA =—Pohjahinnat =—Kaikki hinnat
g Lahde: BLS, Macrobond, Kuntarahoitus Lahde: BLS, Dallas Fed, Eurostat, StatFin, DESTATIS, Macrobond, Kuntarahoitus
X



Copyright Kuntarahoitus.
16.8.2024 Luottamuksellinen.

Kuntarahoituksen
markkinakatsaus

Kuntarahoitus

USA:n talouden laajassa aineistossa ei

kuitenkaan viela taantuman merkkeja

USA, Kuntarahoituksen "makropulssi" (z-score) USA:n annualisoitu BKT-kasvu (%) ja kotimaisen
% loppukysynnan kontribuutio (%-yksikkoa.)
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EKP:n dilemma: Teollisuus karsii korkotasosta

mutta palvelujen veto yllapitaa i

Euroalueen ostopaillikkdindekseja
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Keskuspankeilta odotetaan aiempia arvioita
enemman koronlaskuja jo 2024 aikana

Markkinaodotus ohjauskorkomuutoksista vuoden 2024

aikana
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Suomen talouden ennakoivissa
indikaattoreissa jo lupausta paremmasta

Suomen talouden "makropulssi” vs. bkt-kasvu
%
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Alustavien bkt-lukujen mukaan talous olisi
jo ollut koko alkuvuoden kasvussa (!)

Suomi, tuotannon suhdannekuvaaja vs. BKT:n

kvartaalikasvu
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus
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Joko syksyn "ennustekierroksella” nahdaan
korotuksia vuoden 2025 bkt-arvioihin?

Suomen talouden vuoden 2025 bkt-

Viosiasn: % ennusteiden kehitys
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Kasvuyllatysta tukevia seikkoja

* Korkoherkkyys toimii molempiin suuntiin

* Yksityisten kysyntatekijoiden
suhteellisen samanaikainen elpyminen
mahdollista

Negatiivisia riskeja

+ Teollisuuden ja palvelualojen nakymien
eriytyminen - keskuspankkien
koronlaskujen "myohastyminen”

* USA:n mahdollinen taantuma
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Suhdannekuvan orastava kirkastuminen ei
viela vality julkisen talouden nakymiin

Budijettiriihen valtion alijagamaarvioiden perusteella julkisen talouden kokonaiskuva tulee VM:n syksyn
talouskatsauksessa edelleen heikkenemaan.
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Lahde: Valtiovarainministerid, Kuntarahoitus
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Miten

kesan aikana muuttunut?

Markkinoiden odotukset (15.8.2024) euroalueen

ko

rkojen kehityksesta seuraavan 5v. aikana
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Lahde: Macrobond, European Money Markets Institute (EMMI), ECB, Kuntarahoitus

pidemman aikavalin korkonakyma on

Ovatko markkinaodotukset ja
keskuspankkien viesti jalleen
erkaantumassa?

* Edelleen epavarmuutta inflaation
sitkeydesta

* Millainen on USA:n vaalien
vaikutus?
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Miten historiallisen vilkas vaalivuosi on
kansainvalisessa politilkassa edennyt?

Etukateen pelattiin laitaoikeiston nousua ja
geopoliittisten riskien voimistumista

* UK: Maltillinen vasemmisto voittoon

» Eurovaalit: Laitaoikeiston voitto jai ennakoitua
pienemmaksi

» Ranska: Le Penin (taktinen) torjunta

Silti poliittinen fragmentaatio jatkuu
* Mika on Euroopan uudistuspolitiikan kohtalo?

Miten USA:n vaalit vaikuttavat talouteen?

BKT, 100 = vuoden 2020 lahtétaso
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Lahde: BEA, Eurostat, StatFin, NBS, INSEE, INE, DESTATIS, Istat, NBB, ONS, SSB, SCB, Statistics
Denmark, Statistics Iceland, Macrobond, Kuntarahoitus
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Fitch muutti Suomen luokitusnakyman
negatiiviseksi — kuinka vakava asia?

Julkisen talouden velkasuhde
Ennusteurat: IMF:n painelaskelmat
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Suomelle ennust_c_etaan Iéihi\_/_uq_sille vain
hidasta elpymista — onko nakoala liian

pessimistinen?
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Lahde: VM:n talousennuste, kesa 2024

Yrityksissa panostettu jo vuosia T&K-toimintaan
— vaikutukset nakyvat makrotasolla viiveella
Teollisuuden kilpailukyky kohtalaisen hyva
Edullisen, puhtaan energiaan saatavuus
paranee

Vihrean siirtyman investointeja vireilla paljon
Tyoikainen vaesto kaantynyt yllattaen kasvuun

Suomi, tydikdinen (15-64v.) vaesto
Miljoonaa henkil6a
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Léhde: SBJ, DG ECFIN, StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus
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limoittaudu tuleviin tapahtumiimme

Verkkokoulutus

Lainasalkun
suojaus-
asteen
analysointi

Suhdanne-

ennuste
[

Kuntarahoitus

Q3/2024

Verkkokoulutuksessa 4.9. klo 13.00-13.30 paaset tutustumaan
senior-asiantuntijamme Okko Rostedtin johdolla
Kuntarahoituksen digitaalisten palveluiden
lainasalkkuanalyysiin, jossa hyodynnetaan sovelluksen
analyyseja ja raportteja. Koulutuksessa kaydaan lapi myos
yleisimmin kysyttyja kysymyksia lainasalkkuanalyysista.

[Imoittaudu mukaan taalla.

Verkkotapahtumassa 10.9. klo 10.00-11.00 pureudumme
Suomen lahivuosien kasvunakymiin seka kuntatalouden
kehityssuuntiin paaekonomisti Timo Vesalan ja toimitusjohtaja
Esa Kallion johdolla.

[Imoittaudu mukaan taalla.
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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 paivittéa, muokata tai tdydentaa julkaisua.
Esitysté ei ole laadittu erityisesti kenellekédan henkilblle tai yhteisélle. Mitééan siiné
olevaa ei voi tulkita sijoitusneuvoksi tai tarjoukseksi ostaa tai myyda arvopapereita.
Esityksen tai sen osan kayttaminen tai kopiointi on sallittua edellyttaen, etta lahde
mainitaan esitysta tai sen osaa kéaytettaessa tai kopioitaessa. Téata esitysta tai sen
kopioita ei saa levittéad Yhdysvaltoihin eika yhdysvaltalaisille vastaanottajille vastoin
Yhdysvaltain laissa asetettuja rajoituksia. Myds muiden maiden lait ja sGadnnbkset
voivat rajoittaa taméan esityksen levittamista.



