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Paakirjoitus

Tullisekoilu heikentaa, muttei romuta,
maailmantalouden kasvua

Soutaminen ja huopaaminen tullien osalta jatkui
toukokuussa ja taman tekstin palstatila ei riitd kaikkien
yksityiskohtien luettelemiseen. Sita paitsi teksti olisi
todenné&kdisesti jo vanhentunutta julkaisuhetkell3, silla
tilanteet muuttuvat nopeasti.

Oleellisinta lienee kuitenkin se, ett3 tullien ei end3 uskota
asettuvan niin korkealle tasolle, kuin mitd Trump ilmoitti
huhtikuun alussa. Tullit tulevat kuitenkin nousemaan jonkin
verran ja teeman ympérilla vellova epavarmuus jatkuu.
Nama tekijat heikentdvat maailmantalouden kasvunakymis,
mutta globaalia taantumaa ei ole nakopiirissa. Eniten
tilanteesta karsii USA itse.

Taloudesta saatavien tilastojen tulkinta ei ole talla

hetkella aivan yksioikoista. Tullit ja yleisen epdvarmuuden
lisddntyminen heikentavat talousnakymia, mutta lyhyella
tédhtaimella jotain tilastoja sekoittaa yritysten varautuminen
tuleviin tulleihin. Moni tilasto voikin lyhyella tahtdimelld
jopa parantua, kun ostoja tehtiin ja varastoja kasvatettiin
ennen tullien voimaantuloa. Yleinen kuva on kuitenkin se,
ettd globaali taloustilanne on heikentymassa, mutta mitdan
radikaalia pudotusta ei tilastoissa olla ndhty.

OECD julkaisi tuoreimman maailmantalouden
kasvuennusteensa kesdkuun alussa. Muiden
ennustelaitosten mukaisesti OECD laski maailmantalouden
kasvuennustettaan, mutta varsin maltillisesti.
Maailmantalouden odotetaan kasvavan 2,9 % kuluvana
vuonna, eli hieman pitkan aikavalin keskiarvoa hitaammin.

Suomalaisten kuluttajien luottamus omaan taloustilanteeseen
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Suomen taloudessa elpyminen kdynnissa

Suomen BKT on ollut kasvussa jo viisi vuosineljannesta
perakkain. Kasvu on tosin ollut varsin vaisua ja vuoden
ensimmaiselldkin neljannekselld vain hadin tuskin plussan
ylépuolella. Kauppasodan luoma epavarmuus iskeekin
huonoon hetkeen, silld haparoiva elpyminen kaipaisi nyt
luottamuksen lisdéntymista, ei epavarmuuden.

Suomessa nahdaan kuitenkin pienia positiivisia signaaleja
monella rintamalla. Suomen korkoherkka talous hyotyy
korkojen laskusta. Suomalaisten kotitalouksien uusien
asuntolainojen keskikorko onkin jélleen painunut alle
euroalueen keskiarvon. Korkojen laskun liséksi kotitalouksia
hyodyttdéd ostovoiman kasvu ja inflaation rauhoittuminen.
Toisaalta tydmarkkinatilanne on Suomessa heikko.

Kuluttajien luottamus on Suomessa yha matalalla, mutta
ehka hieman yllattaenkin kotitalouksien oman talouden
nakymat ovat nousseet jo yli pitkan ajan keskiarvon.
Kuluttajat ovat siis télla hetkella vield varsin pessimistisia,
mutta luottoa tulevaisuuteen 16ytyy.

Yritysten luottamus on jatkanut nousuaan (taso yhad matala),
eikd Trumpin tulliuhkailut tunnu pahemmin suomalaisia
yrityksid hetkauttavan. Myds yritysten lainanotto on
lisdantynyt, mika luo toivoa investointien kdynnistymisesta.

Henna Mikkonen

Saastopankkiryhman

paaekonomisti
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Osakkeet
Yhdysvaltalaisten teknologiayhtioiden
osakkeet nousukarjessa osakemarkkinoilla

Osakemarkkinat nousivat voimakkaasti toukokuussa Osakemarkkinoiden arvostuskertoimet ovat kohonneet

kauppasodan aiheuttamien jannitteiden hetkellisen osittain nousseiden hintojen ja osalta laskeneiden

lieventymisen seurauksena. Yhdysvaltalaisten tulosennusteiden takia. Erityisesti Yhdysvalloissa

teknologiayhtididen osakkeet olivat nousukérjessa. hinnoittelu on haastava ottaen huomioon hidastuvan
toimintaympariston ja uuden hallinnon arvaamattomat

Vuoden ensimmaisen vuosineljanneksen tulosraportointi poliittiset linjaukset.

kausi on nyt takana. Tuloskasvu jatkui edelleen hyvalla

tasolla, mutta yritysjohtajien kommentit [&hitulevaisuuden Sijoitusnakemyksen osalta suosimme edelleen

nakymista olivat aikaisempaa varovaisempia. eurooppalaisia ja kehittyvien maiden osakemarkkinoita

Toimintaympéristd on hidastumassa kauppasodan Yhdysvaltojen kustannuksella.

aiheuttaman epavarmuuden takia. Analyytikot laskivat
edelleen tuloskasvuennusteita kuluvalle vuodelle.

Rahavirta osakemarkkinoille on edelleen jatkunut
vahvana. Eteenkin Euroopan osalta kuluva vuosi on ollut

poikkeuksellisen hyva, sijoittajien hakiessa vaihtoehtoa
Yhdysvaltalaisille osakkeille.

Johan Hamstrom

osakesalkunhoitaja
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Varainhoidon markkinakatsaus

Korot

kesakuu 2025

Markkinat

Korkomarkkinoiden heilahtelu ja
budjettivajehuolet loivat epavarmuutta

Toukokuu oli markkinoilla positiivinen, kun Yhdysvaltain
talousdata ja kauppapoliittiset edistysaskeleet lievensivat
taantumapelkoja. Kauppapolitilkassa Yhdysvallat solmi
sopimuksen Britannian kanssa toukokuun kuun alussa ja
Kiinan tulleja laskettiin 145 %:sta 30 %:iin, mika laukaisi S&P
500-indeksin parhaan paivan yli 3 %:n nousuun. Globaalit
osakemarkkinat ja high yield -yrityslainat kehittyivat
vahvasti, mita tuki Yhdysvaltain myonteinen tuloskausi ja
sijoittajien kasvava riskinottohalukkuus. Kuun puolivélissa
markkinat kuitenkin kokivat volatiliteettia, kun Moody’s
laski Yhdysvaltain luottoluokitusta (AAA K AA1) kasvavan
valtionvelan ja budjettivajeen (yli 6 % BKT:sta) vuoksi, mika
aiheutti painetta maan pitkiin valtiolainoihin. Pitk&t korot
nousivat, kun Yhdysvaltain 30 vuoden tuotto ylitti 5 %,

e—\/altionlainat e===Yrityslainat =23 kk euribor

mutta laski kuun lopussa 4,93 %:iin (+25 korkopistetta).
Japanin 30 vuoden tuotto nousi korkeimmalle tasolle

sitten 1999 ja Saksan 30 vuoden tuotto 2,98 %:iin. Trumpin
veronalennusten jatko eteni edustajainhuoneessa niukasti
(215-214), mutta odottaa senaatin hyvaksyntaa, lisdten
huolia budjettivajeesta. Kauppaneuvottelut Euroopan
Unionin kanssa etenivat ristiriitaisesti ja Trumpin uhkaamat
50 % tullit lykattiin heindkuulle. Oikeuden p&&tds rajoitti
presidentin valtaa asettaa tulleja, mutta véliaikainen paatds
piti ne voimassa ja markkinoiden alkuinnostus laantui
hallinnon valittaessa paatoksesta. Toukokuu oli kaksijakoinen
- vahva talousdata ja kauppapoliittiset edistysaskeleet
tukivat osakkeita, mutta korkomarkkinoiden volatiliteetti ja
budjettivajehuolet loivat epdvarmuutta.
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Mark Mattila

korkosalkunhoitaja




Varainhoidon markkinakatsaus

Rahasto nyt

kesakuu 2025

Sijoitukset

Saastopankin ratkaisurahastot

Saastamistavoitteen toteuttamiseen ei valttdmatta
tarvitse useita eri sijoituskohteita. Itse asiassa valtaosalle
sdastdjista yksi ratkaisu on kaikkein tehokkain valinta. Kun
riskinottohalukkuus on maéritelty oikein, vastaa salkku
riskitasoa aina sovitusti, eika salkun tasapainottamisesta
tule veroseuraamuksia. Saastajan ei myoskaan itse tarvitse
kantaa huolta varojen sijoittamisesta eri markkinoille eri
markkinatilanteissa. Se hoituu salkunhoitajan toimesta ja
saastaja voi keskittya itselleen tarkeisiin asioihin. Varat on
my0s joka tilanteessa hajautettu laajasti kansainvalisille
arvopaperimarkkinoille ja riski paddoman menetyksesta on
pieni. Sadstopankin ratkaisurahastoperheesta |6ytyy sopiva
ratkaisu jokaiselle saastajalle.

Saastopankki Maltti on korkopainotteinen rahasto, joka
sopii varovaiselle sijoittajalle. Rahaston sijoituksista
sijoitetaan viidennes osakkeisiin maailmanlaajuisesti

ja loput hajautetaan korkomarkkinoille. Nykyisessa
markkinatilanteessa korkosijoitukset tuottavat hyvaa
juoksevaa tuottoa ja tasapainottavat osakemarkkinoiden
heilahteluja. Osakesijoituksista saa korkeampaa tuottoa
pitkalla aikavalilla.

Saastopankki Ryhti puolestaan hajauttaa sijoitukset
tasapainoisesti osake- ja korkomarkkinoiden valilla. Se
yhdistaa osake- ja korkomarkkinoiden parhaat puolet.
Osakesijoitukset hajautetaan maailmanlaajuisesti paapainon
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Lahde: Saastopankkien Varainhoito

Tassa esitetty ei ole Oma Saastopankki Oyj:n tai Sp-Rahastoyhtié Oy:n antama yksil6llinen suositus

ollessa Euroopassa ja Yhdysvalloissa. Korkosijoitukset ovat
enimmaé&kseen Euroopassa, eika valuuttariskistd nain ollen
tarvitse huolehtia. Rahasto sopii hyvin sijoittajalle, joka
sietdd hieman riskia ja saa vastaavasti korkeamman tuotto-
odotuksen.

Saastopankki Kantti sopii sijoittajalle, joka on valmis
ottamaan korkeampaa osakeriskia. Rahaston sijoituksista 80
prosenttia sijoitetaan osakemarkkinoille maailmanlaajuisesti
ja 20 prosenttia hajautetaan paéosain eurooppalaisille
korkomarkkinoille tasaamaan salkun markkina-arvon
heilahteluja. Korkosijoitukset tasaavat osakemarkkinoiden
heilahteluja ja tuovat kuponkituottoa salkkuun. Pitkalla
aikavalilla valtaosa salkun tuotoista muodostuu
osakesijoituksista.

Rahastojen sijoitukset toteutetaan palkittujen Saastépankki
-rahastojen ja porssilistattujen ETF -rahastojen avulla.
Salkuissa yhdistyy aktiivisen ja passiivisen sijoittamisen
parhaat puolet. Sdastépankki -rahastojen noudattama
laatuyhtidstrategia tuottaa todistetusti ylituottoa pitkalla
aikavalilla ja passiivisilla rahastoilla sijoittaja saa téyden
markkinatuoton.

Mainos. Tutustu ennen lopullisten sijoituspdatésten
tekemist§ sijoitusrahaston avaintietoasiakirjaan. Rahastoja
hallinnoi Sp-Rahastoyhtié Oy.

Lassi Kallio

salkunhoitaja

asiakkaalle. Sijoitustoimintaan liittyy taloudellinen riski. Asiakas itse vastaa sijoituspaatdksistaan ja
niiden tuloksista. Sijoitustoimintaan vaikuttaa myos verotus, joka voi muuttua. Asiakkaan on aina ennen
sijoituspaatoksen tekemisté tutustuttava rahaston sijoituspolitiikkaan, riskeihin ja kuluihin seka rahaston
virallisiin dokumentteihin, kuten avaintietoasiakirjaan ja rahastoesitteeseen. Dokumentit ovat saatavissa
veloituksetta Oma Saastépankin toimipisteista seké osoitteesta www.omasp.fi.
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Tama esitys on laadittu yksinomaan informaatiotarkoituksessa. Esityksen sisaltda ei sen vuoksi tule pitaa
tarjouksena tai hyvéksynténa. Esityksessa ei oteta huomioon yksittdisen henkilon taloudellista asemaa,
sijoituskokemusta ja -tietdmysta tai muita seikkoja. Siina ei mydskaan oteta huomioon rahoitusvélineen

soveltuvuutta tai tarkoituksenmukaisuutta yksittaiselle henkildlle. Esityksen siséltamié tietoja ei sen vuoksi tule
pitaa yksilollisend sijoitusneuvontana. Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta. Esitys on laadittu
Sp-Rahastoyhtion omista lahteista ja julkisista lahteista saatujen tietojen perusteella ja kohtuullisiin
toimenpiteisiin on ryhdytty sen varmistamiseksi, ettd tiedot ovat todenperaisia ja etta ne eivat ole
harhaanjohtavia. Esityksen laadinnassa ei kuitenkaan ole otettu huomioon pankkisalaisuuden piiriin
kuuluvia tietoja, jotka ovat saattaneet olla rahastoyhtion tai sen palveluksessa olevien kaytettavissd. Emme
vastaa esitykseen siséltyneen virheellisen tai epatéydellisen tiedon aiheuttamasta vahingosta. Koska kaikkeen
sijoitustoimintaan ja arvopaperikaupankayntiin liittyy riskejd, emme mydskaan vastaa vahingosta, joka on
aiheutunut jollekin sen johdosta, ettd han on sijoittanut tai kéynyt kauppaa pitéen lahtdkohtanaan tdman
esityksen siséltdmia suosituksia tai ennusteita. Saastépankki rahastoja hallinnoi
Sp-Rahastoyhtié Oy. Saastépankkien Varainhoito on Sp-Rahastoyhtié Oy:n aputoiminimi.
Oma Saastopankki Oyj toimii Sp-Rahastoyhtié Oy:n ja Sp-Henkivakuutus Oy:n asiamiehena.

Lahella ja lasna — arjessa ja unelmissa. omasp.fi
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