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Trumpin ilmoitus tuontitulleista kasvatti poliittista epdvarmuutta

Viime viikolla presidentti Donald Trump ilmoitti, ettd Yhdysvallat aikoo ottaa kdyttoon 25% tuontitullin terdkselle
ja 10% tuontitullin alumiinille. Vaikka arvopaperimarkkinat reagoivat ilmoitukseen negatiivisesti, nykymuodos-
saan ilmoitetut tuontitullit eivat vield itsessadn luo valitontd uhkaa maailmantaloudelle, silld ilmoitetut tuonti-
tullit koskevat vain pientd osaa kansainvalisestd kaupasta. Lisdksi muiden maiden vastatoimien odotetaan ole-
van suhteellisen maltillisia, jotta riski tilanteen eskaloitumisesta kauppasodaksi valtetaan. Trumpin ilmoitus kui-
tenkin nostaa sen riskid, ettad kansainvalisten sopimusten pitavyytta koitellaan jatkossakin.

Poliittisen epdvarmuuden merkitys korostunee lahipdivina ja -viikkoina, kun ndhdaan milla voimalla Yhdysvallat
aikoo tuontitullit toteuttaa ja mihin vastatoimiin muut maat ryhtyvat. Tama luo epavarmuutta arvopaperimark-
kinoilla, mutta markkinareaktiot ovat ainakin toistaiseksi jadneet suhteellisen maltillisiksi. Tahan on vaikuttanut
osaltaan se, ettd paine Trumpin tuontitulleja vastaan on kasvanut myds republikaanien omien kannanottojen
myota. Kasvanut poliittinen epdvarmuus aiheuttanee joka tapauksessa vield kurssiheiluntaa arvopaperimarkki-
noilla, valuuttakursseissa ja koroissa.

Protektionistinen kauppapolitiikka ei hyédyta Yhdysvaltoja

Trumpin argumentoinnissa tuontitulleja perustellaan Yhdysvaltain kauppavajeella. Protektionistinen kauppapo-
litiikalla ei kuitenkaan olisi pysyvaa vaikutusta Yhdysvaltain kauppataseen alijd@maan. Tdma johtuu siita, ettad
protektionistisen politiikan myo6ta kotimaisten tuotteiden hinnat nousevat ja vienti vdhenee, mika syrjayttaa
kaupparajoitusten aikaansaaman kasvun nettoviennissa. Lopputuloksena on inflatorisia paineita ja lahtotilan-
netta alhaisempi kaupan méaara. Lasku kansainvalisen kaupan maarassa on tarkein syy siihen, miksi ekonomistit
laajalti vastustavat protektionistista politiikkaa. Trumpin argumentoinnissa korostuu usein jako havidjiin ja voit-
tajiin. Laajamittaisessa kauppasodassa ei olisi voittajia, vaan kyseessa olisi lose-lose-tilanne.

Miten arvopaperimarkkinat reagoivat?

IImoitus tuontitulleista on jatkoa Trumpin Amerikka ensin —vaalikampanjan aikana esittamille kielteisille nake-
myksille nykyisid kansainvalisia kauppasopimuksia ja vapaakauppaa vastaan. Jo vuoden 2017 alussa markkinoi-
den mielenkiinto kohdistui USA:n vastavalitun presidentin Donald Trumpin teollisuus- ja kauppapolitiikkaan ja
pelkoihin maailmantaloudessa lisddntyvasta protektionismista. Vaikka poliittinen epdvarmuus heijastui viime
vuoden alkupuolella riskind maailmantalouden pitkédn aikavalin kasvunakymiin, talouden lyhyen aikavalin suh-
dannendkymat vahvistuivat ldpi vuoden ja markkinat painottivat hinnoittelussaan maailmantalouden myon-
teistd kokonaiskehitysta.

Trumpin protektionistiset kannanotot eivat ole markkinoille sindnsd mikaan yllatys, vaikkakin ilmoitus tuontitul-
leista ndyttaa selkeasti sen, kuinka vaarallista pelid Trump on poliittisten tavoitteidensa eteen valmis pelaamaan.
Tiistain paatoskurssien perusteella USA:n osakemarkkinat olivat laskeneet viikkotasolla -0,4 % (MSCI USA) ja
osakemarkkinoiden 10 paivan historiallinen volatiliteetti kohonnut 15,9 prosenttiin. Korkomarkkinoilla Yhdys-
valtain 10 vuoden korko oli viikkotasolla laskenut aavistuksen 2,88 %:iin. Vastaavasti 1 vuoden korko oli viikossa
noussut 4 korkopistettd 2,06 %:iin. Valuuttamarkkinoilla Yhdysvaltain dollari on viikkotasolla heikentynyt suh-
teessa euroon ja jeniin 1,3 ja 1,4 prosenttia. Kokonaisuudessaan markkinareaktiot ovat toistaiseksi jddneet suh-
teellisen maltillisiksi, mutta poliittinen epdvarmuus ndkynee edelleen ldhipdivina kurssiheiluntana ja markkinoi-
den hermostuneisuutena. Sijoittajan kannalta tilanteessa korostuu riittava riskienhallinta ja pitkdjanteisyys.
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VASTUUVAPAUSLAUSEKE

Tama esitys on LahiTapiola Varainhoito Oy:n laatima ja perustuu sen ndkemyksiin taloudesta ja sijoitusmarkki-
nasta. Esityksen sisadltdmat 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 eika esityksessa esitettya tietoa ole tarkoitettu kehotukseksi kdyda kauppaa sijoi-
tustuotteilla tai -palveluilla. Sijoitusten arvo voi nousta tai laskea ja sijoittaja voi menettaa sijoittamiaan varoja.
Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta.

Asiakkaan tulee ennen sijoituspadtoksen tekemista tutustua sijoitustuotetta tai -palvelua koskeviin materiaa-
leihin.

LahiTapiola Varainhoito Oy ei vastaa tdman esityksen mahdollisista puutteista, virheista tai sen kdytosta aiheu-
tuneista valittomista tai valillisistd vahingoista.

T&td esitysta tai sen osaa ei saa jaljentaa tai siirtaa elektronisesti, kopioimalla, nauhoittamalla tai muuten tal-
lentaa ilman LahiTapiola Varainhoito Oy:n kirjallista lupaa.

Tama julkaisu on tarkoitettu ainoastaan yksityiseen kdyttoon. Kaikki oikeudet pidatetdan. Esitysta siteeratta-
essa on ldhteend mainittava LahiTapiola Varainhoito Oy.



