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Republikaanien tayskasivoiton hinnoittelu voimistui
jo ennen vaaleja (1/2)

"America first” -ajattelu nakynyt selvina eroina USA:n ja Euroopan markkinakehityksessa
* Amerikkalaiset yritykset hyotyvat veronalennuksista ja saantelyn purkamisesta.
« Kauppasodalla ei ole voittajia, mutta USA haviaa vahiten
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Republikaanien tayskasivoiton hinnoittelu voimistui

jo ennen vaaleja (2/2)

Trumpin talouspolitikan arvioidaan kiihdyttavan inflaatiota, mika on heijastunut USA:n korkoihin ja

odotuksiin Fedin rahapolitikan kehityksesta
* Euroalueella tilanne monimutkaisempi
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Markkinaodotukset lyhyiden korkojen tasosta vuoden
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”’1 will stop inflation!” — nainkohan?
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Alustavia ajatuksia Trumpin vaalivoiton
kokonaisvaikutuksista USA:n talouteen
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Rahapolitiikan nakyma muutoksessa?

Keskuspankkien ohjauskorot
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Ennen loppuvuoden syysmyrskyja talouden
perustrendit ovat pysyneet kutakuinkin ennallaan
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Kysymyksia ja keskustelua
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Trump-realiteetit Euroopalle

1. ”America first”’ -intressipolitiikka
— Arvaamattomuus, tapauskohtaisuus, ei valttamatta koherenttia poliittista linjaa
— Lyhyen aikavalin intressit pitkan aikavalin intresseja vahvemmat
— Trump roolimallina — uhka intressipolitiikan leviamisesta EU:n sisalle?

2. Isolationismi: lilan monimutkaisten kv-politiikan alueiden valttely
— Jos Yhdysvallat vetaytyy, mita tulee tilalle? Geopoliittiset tapahtumariskit.

3. Voiko Trumpista seurata mitaan hyvaa Euroopalle?
— Syntyyko poliittinen momentum EU:n yhtenaisyyden vahvistamiseen?

— Jos Ukrainan sota paattyy, etsikkoaika Euroopan puolustuksen vahvistamiseen?
Ukrainan jalleenrakennuksen mahdollisuudet?
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Lyhyella aikavalilla Trump on euroalueelle kasvuriski
— pitkalla aikavalilla luo nousupainetta korkotasoon?

Euroopan talous

Lyhyt aikavali

Pitka aikavali
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Makronakyman 3 paaskenaariota — onko
todennakoisyysjakauma muuttunut?

,{&1 Hallittu tasapainottuminen: Keskuspankit onnistuvat palauttamaan

N

il

inflaation tavoitetasolle ilman talouden taantumaa.
« EKP:n ohjauskorko 2025 lopussa n. 2 %, euroalueen pitkan aikavalin korkojen
neutraalitaso n. 2,5 %

Syveneva matalasuhdanne: Keskuspankit ovat jo myohassa rahapolitiikan

kevennyksissa, deflaatioriskit palaavat.
« EKP:n ohjauskorko 2025 lopussa n. 1,25 %, euroalueen pitkan aikavalin korkojen
neutraalitaso n. 1,75 %

Geopoliittinen eskalaatio: Kustannusinflaatio voimistuu muun muassa
Israelin ja Iranin valisen konfliktin ja protektionistisen kauppapolitiikan vuoksi.

Keskuspankit joutuvat keskeyttamaan koronlaskusyklinsa.
« EKP:n ohjauskorko 2025 lopussa n. 3 %, euroalueen pitkan aikavalin korkojen
neutraalitaso n. 3,5 %



13

Copyright Kuntarahoitus.
Luottamuksellinen.

12.11.2024

Kuntarahoituksen
markkinakatsaus

Kuntarahoitus

Markkinat odottavat EKP:Ita koronlaskuja hieman
aiempia arvioita ripeammassa tahdissa

Euribor 3kk, EUREX futuurihinnoittelu
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Mahdollisia korkoihin
vaikuttavia yllatyksia:
« Ukrainan sodan nopea

paattyminen
Trumpin isolationismin
seuraukset
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Valtioiden riskilisat nousussa

Valtionlainat, 10v., spredi vs. mid-swap
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Paaomamarkkinoiden

kysynta/tarjonta-tasapaino

on muutoksessa

* EKP:n vetaytyminen
arvopaperiostoista

» Suuret investointitarpeet
» Puolustus
» Vihrea siirtyma
» Tuottavuusvaje
» Ukraina?
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Suomen kasvunakyma on kohentunut, vaikkei sita
talousuutisoinnin perusteella ehka uskoisi

Suomen talouden makropulssi ja bkt:n vuosikasvu
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Haasteita silti riittaa:
Tyottdomyys noussut hieman
odotuksia enemman

USA:n viennin nakyma?
Saksan heikkous ja poliittinen
epavarmuus EU:ssa?
Maariskien hinnoittelu?
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Talous
kunnat

Kuntarahoitus 1911.2024

Suhdanne-
ennuste Il l

Kuntarahoitus -

Q4/2024

Tapahtumavuosi jatkuu

Talous & kunnat: Kuntatalouden uusi suunta

Vuoden 2024 tapahtumasarjan paatdésosassa 19.11. klo 10-11.30
katsotaan tulevaan: Milla keinoin kuntatalous saadaan kohti tasapainoa?

Keskustelemassa Kuntaliiton toimitusjohtaja Minna Karhunen,
Hyvinkaan kaupunginjohtaja Johanna Luukkonen, Jyvaskylan
kaupunginjohtaja Timo Koivisto seka Kuntarahoituksen toimitusjohtaja
Esa Kallio.

Suhdanne-ennuste Q4/2024

Kuntarahoituksen vuoden 2024 viimeinen suhdanne-ennuste julkaistaan
11.12.2024.

Avoimessa verkkotapahtumassa klo 10—11 pureudutaan Suomen
l&hivuosien kasvunakymiin seka kuntatalouden kehityssuuntiin
paaekonomisti Timo Vesalan, toimitusjohtaja Esa Kallion ja
asiakkuuspaallikkd Mika Korhosen johdolla.
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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.



