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Talouden ja sijoitusmarkkinoiden nakymat 2025

Vuosi 2024 oli sijoitusmarkkinoilla vahva. Kansainvalisen talouden nakymat ovat sijoi-
tusvuoden 2025 alkaessa edelleen kohtuulliset, mutta tulleihin, geopolitiikkaan ja poli-
tiikkaan liittyva epavarmuus on kohonnut.

Talouden toimintaymparisto

Maailmantalouden kasvun odotetaan jatkuvan lahella edellisvuoden tasoa. Kasvua tu-
kevat reaalisen ostovoiman vahvistuminen ja keskuspankkien keventynyt rahapoli-
tiikka. Kehitysta varjostavat geopoliittisen ja poliittisen epavarmuuden lisaantyminen.
Kauppajannitteet tuovat ennusteisiin epavarmuutta.

Suurista talouksista Yhdysvallat on edelleen yllattanyt vahvuudellaan ja euroalue heik-
koudellaan. Yhdysvalloissa talouden hyvéan vire nayttaa jatkuvan. Euroalue kamppailee
edelleen hitaan kasvun kanssa, mutta nakymien odotetaan paranevan vahitellen. Kii-
nassa talouden elvytystoimet ovat tukeneet lyhyen aikavalin kehitysta, mutta Kiinan
kasvuvauhdin odotetaan hieman hidastuvan.

Suomen talouskasvu on vahitellen elpymassa. Suomen talouden toipuminen riippuu
kuitenkin myds maailmantalouden ja Euroopan talouskehityksesta. Kotimaisten en-
nuste- ja tutkimuslaitosten arviot Suomen kuluvan vuoden talouskasvusta vaihtelevat
vajaan prosentin ja vajaan kahden prosentin valilla.

Geopoliittinen ja poliittinen epavarmuus koholla

Trumpin presidenttikausi kasvattaa talousnakymaan liittyvaa epavarmuutta. Trumpin
talouspolitiikan kova ydin nojaa veronkevennyksiin, saantelyn purkamiseen ja tulleihin.
Myds tiukentuvalla maahanmuuttopolitiikalla on potentiaalisia talousvaikutuksia.

Trumpin talouspolitiikan vaikutusten tarkka arvioiminen on toistaiseksi haastavaa. Yh-
dysvaltojen oman talouden osalta vaikutuksen arvioidaan olevan jonkin verran inflaa-
tiota kohottavaa. Kasvuvaikutusten osalta Trumpin politiikassa on seka Yhdysvaltojen
taloutta tukevia etta heikentavia tekijoita.

Tuontitulleilla on Trumpin kauppapolitiikassa merkittava rooli. Trump ilmoitti helmi-
kuun alussa Yhdysvaltojen asettavan uusia tulleja Kanadalle, Meksikolle ja Kiinalle,
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mutta Kanadan ja Meksikon osalta tullien voimaantuloa on ainakin hetkellisesti lykatty.
Myds Euroopan osalta tullit ovat todennakaoisia. Tullien koostumus, koko ja mahdolliset
vastatullit tulevat maarittamaan vaikutusten tason.

Tullit ja kauppapoliittinen epavarmuus tuovat kasvuennusteisiin alasuuntaisia riskeja.
Keskeinen kysymys on, kuinka kauppajannitteet jatkossa kehittyvat. Tullien vaikutus Eu-
roopan talouskasvuun voi jaada myds maltilliseksi. Kiinan odotetaan tarvittaessa elvyt-
tavan talouttaan USA:n tullien vuoksi. Tullien lisaksi myos geopoliittiseen kokonaisti-
lanteeseen liittyy monia kysymysmerkkeja, jotka voivat muokata toimintaymparistoa.

Vuosi 2024 oli sijoitusmarkkinoilla vahva

Vuosi 2024 muodostui vahvaksi maailman osakemarkkinoilla. Kurssinousua vetivat
edellisvuoden tapaan Yhdysvaltojen suuret teknologiayhtiot. Vahvan kurssikehityksen
taustalla olivat kohentuneet talous- ja tulosnakymat, tekoalyinnostus ja sijoittajien ris-
kinottohalukkuuden vahvistuminen. Myds keskuspankkien koronlaskut tukivat markki-
noita. Suomen porssin kehitys jai edellisvuoden tapaan kansainvalisessa vertailussa vai-
suksi.

Korkosijoitusten osalta vuosi oli tuottoisa. Erityisesti luottoriski palkitsi sijoittajia, mutta
valtionlainojen tuotot jaivat vaisummiksi. Korkosijoituksista parhaiten tuottivat sijoituk-
set riskisiin yrityslainoihin ja kehittyvien markkinoiden korkosijoituksiin. Valuuttamark-
kinoilla dollari vahvistui euroa vastaan, mika nosti dollarisijoitusten tuottoja euroissa
mitattuna.

Sijoitusmarkkinoiden nakymat vuodelle 2025

Sijoitusmarkkinoiden nakyma on talouden kokonaiskuvan ja yritysten tuloskasvun
osalta edelleen kohtuullinen. Nakymaa tukee osaltaan keskuspankkien rahapolitiikan
kevennykset. Kuluvan vuoden kehitysta ohjaa kuitenkin myds kauppajannitteisiin, geo-
politiikkaan ja politiikkaan liittyvat tapahtumat.

Sijoitusvuoden 2025 positiivisessa skenaariossa tullikiistat jaavat lopulta maltillisiksi, ta-
lous ja yritysten tulokset kehittyvat myonteisesti, tekoalyinnostus jatkuu, inflaatio jatkaa
tasaantumistaan ja koronlaskut jatkuvat myos Yhdysvalloissa. Toisaalta, jos
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markkinaodotukset osoittautuvat liian optimistisiksi, voidaan erityisesti riskisissa omai-
suusluokissa nahda my®os kurssipaineita.

Perinteisilla arvostusmittareilla jotkut osakemarkkinat, kuten Yhdysvallat, nayttavat
kurssinousun jalkeen aiempaa kalliimmilta, jonka vuoksi mahdolliset tulospettymykset
ja muut shokit voivat nakya aiempaa voimakkaampana kurssiheiluntana. Osakemarkki-
noiden kohonnut konsentraatio voi osaltaan voimistaa heiluntaa, silla suurimpien yh-
dysvaltalaisten teknologiayhtion paino on useissa osakeindekseissa kohonnut merkit-
tavaksi. Myos riskisten korkosijoitusten herkkyys epavarmuudelle on edellisvuodesta
kohonnut.

Korkojen osalta inflaation hidastuminen ja keskuspankkien ohjauskorkojen leikkaukset
tukevat lyhyiden korkojen laskua. Pidempien korkojen suunta on epavarmempi. Pitkien
korkojen merkittava lasku edellyttaisi todennakoisesti taantumaa taloudessa. Yhdysval-
loissa Trumpin talouspolitiikka tuo tulevaan inflaatiokehitykseen ja keskuspankin kor-
kopolkuun omat kysymysmerkkinsa.

Sijoitusmarkkinoiden merkittavimmat epavarmuustekijat liittyvat tulleihin, geopolitiik-
kaan ja politiikkaan. Kuten aina, tarkeimmat keinot lyhyen aikavalin epavarmuuden hal-
lintaan ovat riittava hajautus ja sijoitustoiminnan pitkajanteisyys.

Jyri Kinnunen
Rahoitusmarkkinaekonomisti, KTT
LahiTapiola Varainhoito
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Omaisuusluokkien kehitys vuonna 2024, %

Osakemarkkinat Korkosijoitukset
(tuotot paikallisvaluutassa) Globaali High Yield (USD) 02
Suomi* EMD Valtionlainat $ (USD) 57
Euro Yrityslainat 47
@ Euro Valtionlainat 2.0
Eurooppa : USA Valtionlainat (USD) 06
USA PP Kiina Japam Euro Inflaatiosidotut 0,1
Global Agg (Bloom. Barc.) (USD) -1,7 1l
EMD Valtionlainat LC (USD) -2
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Intia Bloomberg & Barclays TR netlocal
Hyodykkeet (spot-hinta)
Brasilia Kulta (LBMA) (USD) 255

Australia

Oliy WTI (USD)  -0,2
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Valuutat (1 eur = val.yksikkss)

Japanin jeni (1EUR = 162,7) 45
Kehittyneet ACWorld Kehittyvit Ruotsin kruunu (1EUR = 11,44) 28

Iso-Britannian punta (1EUR = 0,83) -4,6 I

Osakeindeksit: MSCI TR net local Yhdysvaltain dollari (1EUR = 1,04)  -6,3 I

* Suomen osalta OMXH Cap TR local 80 60 40 20 00 20 40 60

Lahde: FactSet Research Systems
Arvot: 31.12.2024
Vastuuvapauslauseke

Tama esitys on LahiTapiola Varainhoito Oy:n laatima ja perustuu sen nakemyksiin taloudesta ja sijoitus-
markkinasta. Esityksen sisaltamat arviot, tiedot ja mielipiteet perustuvat LahiTapiola Varainhoidon omiin
laskelmiin tai lahteisiin, joita LahiTapiola Varainhoito pitda oikeina ja luotettavina. Tata esitysta ei tule
yksindan kayttaa sijoituspadtoksen perustana eikd esityksessa esitettyd tietoa ole tarkoitettu keho-
tukseksi kdyda kauppaa sijoitustuotteilla tai -palveluilla. Sijoitusten arvo voi nousta tai laskea ja sijoittaja
voi menettaa sijoittamiaan varoja. Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta.

Asiakkaan tulee ennen sijoituspaatdksen tekemista tutustua sijoitustuotetta tai -palvelua koskeviin ma-
teriaaleihin. LahiTapiola Varainhoito Oy ei vastaa tdman esityksen mahdollisista puutteista, virheista tai
sen kaytosta aiheutuneista valittomista tai valillisista vahingoista.

Tata esitysta tai sen osaa ei saa jaljentaa tai siirtaa elektronisesti, kopioimalla, nauhoittamalla tai muuten
tallentaa ilman LahiTapiola Varainhoito Oy:n kirjallista lupaa.

Tama julkaisu on tarkoitettu ainoastaan yksityiseen kadyttoon. Kaikki oikeudet pidatetaan. Esitysta sitee-
rattaessa on lahteend mainittava LahiTapiola Varainhoito Oy.
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