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Makrovilkaisu 8/2025

o Euroalueella ja Yhdysvalloissa kesalla on nahty
talousjulkistuksissa positiivisia yllatyksia. Euroalueen
lainananto nayttaa lisaa virkoamisen merkkeja.

o Tyottomyysasteissa on kasvavia eroja: euroalueella
tyottomyys edelleen historiallisesti alhaisella tasolla,
Suomessa nousua nahty jo yli 2 %-yksikkoa.

o Keskuspankkien puheet muuttuivat heindkuussa
aavistuksen haukkamaisempaan suuntaan niin EKP:ssa kuin
Federal Reservessakin.

o Stagflaatiosta ei murehdita amerikkalaiskuluttajien
keskuudessa; lyhyen aikavalin inflaatio-odotuksissa nahty
selkeaa laskua.

Kuviot keratty 7.8.2025, lahteina Bloomberg ja LSEG
Datastream
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Osakemarkkina,
valuutat ja raaka-
aineet




Osakeindeksit USA:ssa, Euroopassa ja Aasiassa

muutos vuoden 2025 alusta, %
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Source: LSEG Datastream, Inderes

Eurostoxx Shanghai Composite OMX Helsinki —— Nikkei, Japani
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Kehittyvat markkinat Suomi




Euro vs. keskeiset valuuttaparit (muutos vuoden alusta)

Euro vs. other currencies (change % YTD)
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< 1000 OPEC: Oljyntuotanto (1000 barrelia piivissi)
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Eurotalous ja globaali
talous




BKT:n kasvu, kiinteat hinnat, Q1/2010=100

[ R —
) 1 s
0 s el Al
120

TUQ o

0 e

D
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

USA

Source: LSEG Datastream, Inderes

Japani Euroalue Ruotsi Saksa Suomi




Globaali ja eri talouksien BKT
Vuosimuutos, sisaltaen IMF:n ennusteen
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Ruotsin, Norjan ja Tanskan BKT

Vuosimuutos, sisaltaen IMF:n ennusteen
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Talouden yllatysindeksit

Economic surprise index
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Euroalueen yhdistetty ostopaallikkoindeksi, tuotanto
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Palvelualojen ostopaallikkoindeksit
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Teollisuuden ostopaallikkoindeksit
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Euroopan komission luottamuslukuja
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Euroalueen inflaation komponentit
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Euroalueen ja USA:n inflaatio-odotukset
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US ja EZ: Lyhyen aikavalin inflaatio-odotukset

- 70

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Euroopan komission kuluttajakysely, odotukset hintatason muutoksista seuraavan 12 kk paahan
Michigan-luottamusindeksi, inflaatio-odotukset 12 kk pddhan
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Palkkakehityksessa eroja euroalueen ja USA:n valilla

palkat, muutos y-o0-y, %
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Source: LSEG Datastream, Inderes
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Euroalueen teollisuustuotanto ja -luottamus
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Euroalueen vahittdismyynti ja sektorin tyollisyysniakyma
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Vahittdismyynti (pl. autot), indeksi (2021=100)
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Teollisuustuotannon kehitys

muutos vuodentakaisesta, %
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Teollisuuden kausitasoitettu kapasiteetin kidyttoaste, %
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Euroalue: Lainat yksityiselle ja julkiselle sektorille
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Keskuspankit ja korot




EKP: Tase ja ohjauskorko
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Euribor 12 kk, %
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USA: Ohjauskorko ja tase
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EKP:n puheet haukka-kyyhky-akselilla
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Federal Reserven korkoennusteet ja velkakirjamarkkinan hinnoittelu
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Avomarkkinakomitean pidemman aikavélin ennuste Fedin ohjauskorosta=—— 30-vuotisen velkakirjan korko

Source: LSEG Datastream, Inderes




1,5

05

-L5

2

Rahoitusolot: USA

{:.1' Nﬁl’ ,‘{I.-"' fl.-"‘" t}_"p’ ﬁ'\;'ﬂ' é\."‘;l" f‘j’-\{"’ ‘»,'c.:::'ib Q';:b 'Q"{Ck é\_{l} 5&} (5.‘;\} &h\'":’ d&{'& &__"\"E? ‘l{f’ él- li:;Ii é":’ ﬁ'\_\__"l:b 1‘3"‘3" _\'I-;'I.- @"‘I.- ,_‘:,"‘v'JL é.‘.- g}:"" d:"\"h “'ll':h @]{h @{hb ‘-'u".‘ln"-" ‘:__“ym q}"h‘kﬁq\"ﬁ @"?ﬂ_“{i} é‘ﬁé}:b él{fj é{':] é;{‘ﬁ

Lahde: Bloomberg




Reaalikorot (10-vuotinen korko)

2012

2013

2014

2015

206

2017

2018
—Usa —Saksa

2019

2020

2021

2022

2023 2024 2025

Lahde: Bloomberg




2000
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10-vuotisen velkakirjan korko, %
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Source: LSEG Datastream, Inderes




Yhdysvaliat
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USA:n inflaatio
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USA: Avoimet tyopaikat (milj. tyopaikkaa)
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US: Pitkaaikaistyottomien maara
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US: Osa-aikaiset, mutta kokoaikaisesti tyoskennella haluavat

x 1,000 1000 tyollista
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US: Asuntomarkkinaindekseja
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US asuntolainahakemukset ja korot
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USA:n asuntomyynti (1000 kpl)
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US: Asuntoaloitukset (milj. kpl)
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US: Lainojen laiminlyonnit
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USA:n talouskasvun kontribuuttorit: yksityinen kulutus
vaikutus BKT:n kasvuun, %-yksikkoa
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US: Teollisuuden ja palvelualojen ISM-indeksit
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Kiinan talouskasvu
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Kiinan asuntohinnat
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Kiinan viralliset ostopaallikkoindeksit
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Kiina: teollisuustuotanto ja vahittaismyynti
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Kiinan vienti
muutos vuodentakaisesta, %, 3 kk liukuva keskiarvo
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Kiina: Pankkien reservivaatimukset, %
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Kiinan keskuspankin keskeiset korot
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Kiina: Yksityisen sektorin velka
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Suomi




Suomen BKT
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Suomi: Yksikkotyokustannukset
Indeksi, 2015=100
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Suomen inflaatio
Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi
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Suomen teollisuustuotannon trendi
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Suomen teollisuuden kapasiteetin kayttoaste, %
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