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Yhdysvaltojen tuleva hallinto kaavailee laajoja tulleja tavaratuonnille. Toteutuessaan ne
vaikeuttaisivat Suomen tavaravientii, silla Yhdysvallat on Suomelle tarkea
kauppakumppani. Tuontitullien vaikutus itsessain jéisi kuitenkin lieviksi. Yleinen
kauppapoliittisen epavarmuuden lisddntyminen ja kansainvilisen kaupan esteiden
laajentuminen voisivat heikentdd Suomen ulkoista kysyntda laajemminkin. Tama
vihentiisi vientid ja yritysten investointeja ja hidastaisi talouskasvua Suomessa

nakyvasti.
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Tavarakaupan tullit hidastaisivat talouskasvua
useiden eri kanavien kautta

Protektionismin paluu maailmankauppaan heikentéisi talouskasvua niin Suomessa kuin
muuallakin maailmassa. Yhdysvaltojen uuden hallinnon kaavailemat yleiset tuontitullit
kaikelle tavarakaupalle vaikeuttaisivat Suomen tavaravientii ja heikentéisivat
suomalaisten yritysten kilpailukykya Yhdysvaltojen markkinoilla suhteessa
Yhdysvalloissa toimiviin yrityksiin. Yhdysvallat on noussut viime vuosina yhdeksi
Suomen tarkeimmista kauppakumppaneista seka tavara- etti palvelukaupassa.

Miten tuontitullit, joita Yhdysvaltojen seuraava presidentti Donald Trump on kaavaillut
asettavansa, vaikuttaisivat Suomen talouskasvuun, vientiin ja inflaatioon? Tassa Suomen
Pankin joulukuun 2024 ennusteen vaihtoehtoislaskelmassa tarkastellaan taloudellisia
seurauksia siitd, ettd Yhdysvallat asettaa Trumpin kampanjalupausten mukaisesti yleiset
tuontitullit kaikelle tavarakaupalle. Lisdksi arvioidaan tilannetta, jossa kansainvélinen
kauppapoliittinen epavarmuus lisddntyy ja muu maailma asettaa symmetriset vastatullit
kaikelle tavaratuonnille Yhdysvalloista. Laskelman keskeisena tarkoituksena on kuvata
eri vaikutuskanavia, joiden kautta muutokset kansainvélisessd kauppapolitiikassa
valittyvat Suomen talouteen. Laskelma on toteutettu Suomen Pankin Aino 2.0 -mallilla.

Toteutuessaan Yhdysvaltojen asettamat yleiset tuontitullit heikentavit vientid ja
hidastavat talouskasvua Suomessa. Kiristyvian kauppapolitiikan vaikutukset vélittyvat
Suomen talouteen monen eri kanavan kautta. Tullit heikentavit suoraan Suomen
Yhdysvaltoihin suuntautuvaa tavaravientia. Moniin tavaroihin liittyy merkittavasti myos
palveluvientid, joten myos palveluiden vienti kirsii. Tulleista aiheutuu Suomelle my6s
valillisia, muiden maiden kautta tulevia haittoja, jotka niin ikd4n koskevat seka
tavaroiden ettd palveluiden vientida. Kun esimerkiksi Saksan vienti Yhdysvaltoihin
vaikeutuu, se vaikuttaa myos Suomen tavaroiden ja palveluiden vientiin Saksaan.
Yritysten tuotanto- ja toimitusketjut ovat usein globaaleja ja siten herkkia hairioille
kansainvilisessd kaupassa. Tasta saatiin kokemusta koronapandemian aikana.
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Toistaiseksi Trumpin tulevan hallinnon tarkat kauppapoliittiset toimet — niiden
toteutuminen, kohdentuminen, ajoittuminen tai mittakaava — eivit ole tiedossa. Tama
on jo nyt merkittavasti lisdnnyt epdvarmuutta kansainvilisen kauppapolitiikan
kehityksestd, kuten kdvi myos Trumpin ensimmadisen presidenttikauden aikana vuosina
2018-2019 (kuvio 1).

Yhdysvaltojen kauppakumppanit todennékéisesti suunnittelevat Yhdysvalloille
vastatoimia, mika lisda entisestddn kauppapoliittista epavarmuutta. Euroopan unionin ja
muun maailman asettamat vastatullit yhdysvaltalaiselle tuonnille olisivat lisaksi
kansainvaliselle taloudelle haitallisia. Lisdédntynyt epavarmuus ja kauppapoliittiset
vastatoimet voivat heikentda Suomen ja muun euroalueen talouskasvua vilillisesti
enemman kuin Yhdysvaltojen asettamat tuontitullit itsessdén.

Kuvio 1.

Epadvarmuus tulevasta kauppapolitiikasta on selvasti lisdantynyt
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*Trade policy uncertainty index. Muodostettu yhdysvaltalaisessa lehdistdssa kauppapoliittiseen epadvarmuuteen
liittyvan uutisoinnin yleisyyden perusteella.
Lahde: Caldara ym. (2020), The Economic Effects of Trade Policy Uncertainty, Journal of Monetary Economics 109.

Yritykset globaalisti lykkaavat herkasti investointejaan, jos epdvarmuus kansainvélisen
toimintaympariston kehityksesta lisddntyy. Suomen vienti on keskittynyt pitkélle
investointitavaroihin ja vilituotteisiin. Kasvava epavarmuus kansainvilisessi taloudessa
vahentaa siksi herkésti Suomen vientituotteiden kysyntéa. Lisaksi kotimaiset yritykset
voivat vahentaa tai lykatd omia investointejaan. Epavarmuus voi myds kasvattaa
rahoittajien vaatimia riskipreemioita ja nostaa kotimaisten yritysten
rahoituskustannuksia, mika entisestddn hidastaa investointien kasvua.

Yhdysvalloista on tullut Suomen tarkein vientimaa

Léhes kaksi kolmasosaa Suomen kaikesta viennistd suuntautuu Eurooppaan, ja
pelkistain vienti euroalueelle kattaa yli kolmanneksen Suomen viennin arvosta.
Euroopan ulkopuolisista maista selvasti tarkein vientimarkkina on Yhdysvallat, jonne
suuntautuu runsaat 13 % kaikesta viennistd. Vuonna 2023 Suomen Yhdysvaltojen-
viennin arvo oli runsaat 15 mrd. euroa eli 5,5 % suhteessa Suomen BKT:hen (kuvio 2).
Sekd Suomen tavara- ettd palvelukauppa Yhdysvaltojen kanssa on ylijidmaist, eli Suomi
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vie enemman tavaroita ja palveluita Yhdysvaltoihin kuin tuo sieltd. Noin 70 % Suomen
viennista Yhdysvaltoihin on tavaroita ja vastaavasti noin 30 % on palveluita.

Kuvio 2.

Vienti Yhdysvaltoihin on kasvanut viime vuosina selvasti
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Lihde: Tilastokeskus.

Suomen tavaravienti Yhdysvaltoihin on kasvanut voimakkaasti viime vuosina. Vuosina
2020—2023 sen arvo kasvoi yhteensé lahes 95 % eli melkein tuplaantui. Yhdysvallat on
ohittanut Ruotsin ja Saksan Suomen suurimpana vientimaana (kuvio 3).

Tarkeimpia vetureita Yhdysvaltojen-tavaraviennin kasvussa ovat olleet laivateollisuus
seki erilaiset teollisuuden koneet ja laitteet (kuvio 4). My6s muun muassa kemiallisten
tuotteiden, kuten 6ljyjalosteiden, ja erindisten valmiiden tavaroiden, kuten
terveysteknologian ja tieteellisten instrumenttien, vienti Yhdysvaltoihin on ollut
merkittavaa.
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Kuvio 3.

Yhdysvaltojen suhteellinen osuus tavaroiden viennista kasvanut
merkittavasti
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Léhde: Tilastokeskus.

Kuvio 4.
Suomesta vieddan Yhdysvaltoihin paljon metalliteollisuuden tuotteita
W 2023 W Keskiarvo 2015-2019
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Raaka-aineet, pl. polttoaineet
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Elintarvikkeet ja elavat eldimet
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Lahde: Tulli.

Laskelman oletukset: tullit vahentavat Suomen
ulkoista kysyntaa

Taman vaihtoehtoislaskelman ldht6oletus on, ettd Yhdysvallat asettaa vuoden 2025
alkupuolella heti Donald Trumpin presidenttikauden alussa yleiset 60 prosentin
suuruiset tullit kaikelle tavaratuonnille Kiinasta ja 10 prosentin suuruiset tullit
tavaratuonnille kaikkialta muualta, my6s Suomesta. Kaupan rajoitusten oletetaan olevan
pysyvia. Laskelmassa huomioidaan sekd Yhdysvaltojen asettamien tuontitullien
vaikutukset ulkoiseen kysyntdan etta vaikutukset, jotka kauppapoliittisten vastatoimien,

epavarmuuden, valuuttakurssien ja kilpailijamaiden vientihintojen muutosten kautta
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valittyvat kansainvilisesta taloudesta Suomeen.

Vaihtoehtoislaskelmassa tehddan mallilaskelmiin ja asiantuntijaharkintaan perustuvia
oletuksia siitd, miten tuontitullien asettaminen vaikuttaa Suomen ulkoiseen kysyntiin,
kilpailijamaiden vientihintoihin ja euron valuuttakurssiin. Oletukset pohjautuvat
akateemiseen tutkimukseen Donald Trumpin ensimmaisen presidenttikauden aikana
asetettujen tullien vaikutuksista seka tuoreisiin selvityksiin ja arvioihin Trumpin

kampanjalupausten mukaisten uusien tullien kansainvilisisti vaikutuksista.™
Tutkimuskirjallisuuden perusteella varsinkin kauppasotien kasvavaan uhkaan liittyvan
kauppapoliittisen epdvarmuuden lisddntyminen saattaa heikentdaa merkittavasti
talouskasvua, mikd huomioidaan myos tassa laskelmassa.™

Kokonaisuutena Yhdysvaltojen asettamat tullit ja niihin liittyvat kerrannaisvaikutukset
haittaavat kansainvélisen talouden kehitysta voimakkaimmin vuonna 2025 (taulukko 1).
Erityisesti kauppapoliittisen epdvarmuuden oletetaan olevan suurta Trumpin
presidenttikauden alkuvaiheessa mutta alkavan hélventya sen jélkeen.

1. Ks. esim. Amiti ym. (2019), Gunnella ja Quaglietti (2019), Caldara ym. (2020), Fajgelbaum ym. (2020),
Fajgelbaum ja Khandelwal (2022), Furceri ym. (2022), Boer ja Rieth (2024) seki Kansainvilinen valuuttarahasto
(2024).

2. Caldara ym. (2020).
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Taulukko 1.

Vaihtoehtoislaskelmassa kaytetyt ulkoiset oletukset

Ero vuosimuutokseen perusennusteessa (%-

- 2025 2026 2027
yksikko6d)

Suomen ulkoinen kysynta

1a. Yhdysvaltojen tuontitullit -0,5 -0,3 -0,2
1b. Vastatullit 0/ -0/ -0,4
1c. Kauppapoliittinen epavarmuus -0,5 0,3 0,1

Yhteensd -0,9 =01 -0,5

Kilpailijamaiden vientihinnat

2a. Yhdysvaltojen tuontitullit 0,0 0,0 0,0
2b. Vastatullit 0,0 0,0 0,0
2c. Kauppapoliittinen epavarmuus -0,5 0,3 0,2
Yhteensé -0,5 03 02

Laaja kauppapainotettu valuuttakurssi*

3a. Yhdysvaltojen tuontitullit 0,3 0,2 0,3
3b. Vastatullit -0,3 -0,2 -0,3
3c. Kauppapoliittinen epavarmuus -0/ 0,0 0,0
Yhteensé -01 0,0 0,0

*Euron ulkoinen arvo heikkenee, kun kauppapainotettu valuuttakurssi nousee.

Lahde: Suomen Pankki.

Ensiksi tarkastellaan pelkastdan Yhdysvaltojen asettamien tuontitullien vaikutusta
Suomen ulkoiseen toimintaymparistoon (taulukko 1, rivit 1a, 2a, 3a). Tullien vuoksi
Suomen ulkoisen kysynnin kasvu hieman hidastuu verrattuna joulukuun ennusteen
perusuraan.

Yhdysvaltojen asettamat tullit vahvistavat dollaria suhteessa euroon. Tuonti
Yhdysvaltoihin viahenee, mika heikentda ulkomaisen valuutan kysyntéa ja vahvistaa
dollaria. Tuontihintojen nousu nostaa kuluttajahintoja Yhdysvalloissa. Timan
seurauksena Yhdysvaltojen korkotaso voi nousta verrattuna euroalueeseen, milli on
myos dollarin valuuttakurssia vahvistava vaikutus. Euron heikkeneminen suhteessa
dollariin vahvistaa suomalaisten yritysten viennin hintakilpailukyky4 ja kompensoi osin
tuontitullien vaikutusta. Yhdysvaltojen ulkomaankaupan osuudella painotettu
valuuttakurssin muutos jaa kuitenkin suhteellisen pieneksi.

Laskelmassa tehdaan yksinkertaistava oletus, ettd Yhdysvaltojen asettamat tuontitullit
eivit muuta Suomen kilpailijamaiden vientihintojen kehitysti suhteessa
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perusennusteeseen. Yhdysvaltojen asettamien tuontitullien kokonaisvaikutus
kilpailijamaiden vientihintoihin on epéselva. Yhtaaltd tuontitullit nostavat
tuontipanosten hintoja ja siten myos yhdysvaltalaisten yritysten vientihintoja. Toisaalta
tuonnin rajoitukset saattavat saada muunmaalaiset ja etenkin kiinalaiset vientiyritykset
etsiméin aggressiivisesti uusia vientimarkkinoita esimerkiksi Euroopasta, milla on
kilpailijamaiden vientihintoja laskeva vaikutus.

Toiseksi laskelmassa oletetaan, ettd Yhdysvaltojen kauppakumppanit asettavat
symmetriset vastatullit yhdysvaltalaiselle tavaratuonnille (taulukko 1, rivit 1b, 2b, 3b).
Vastatullit heikentavit dollarin kurssia suhteessa euroon. Suomen ulkoinen kysynta
vahvistuu aluksi hieman, silld kysyntad suuntautuu yhdysvaltalaisista tuotteista muualla
tuotettuihin tavaroihin. Pidemmalla aikavililla kaupan esteiden globaali lisaantyminen
hidastaa maailmantalouden ja Suomen vientikysynnén kasvua verrattuna ennusteen

perusuraan. Lisiksi euron vahvistuminen voimistaa vientikysynnan heikentymista.

Kolmanneksi laskelmassa huomioidaan kauppapoliittisen epavarmuuden lisidntyminen
(taulukko 1, rivit 1c, 2¢, 3¢). Laskelman oletusten mukaan se saa yritykset globaalisti
lykkdaamain investointejaan, mika heikentdd kansainvilistad kysyntda. Tastd seuraa, ettd
Suomen ulkoisen kysynnin kasvu hidastuu ja kilpailijoiden vientihinnat laskevat
suhteessa perusennusteeseen vuonna 2025. Kun epavarmuus hilvenee vuodesta 2026
alkaen, Suomen ulkoisen kysynnin kasvu alkaa taas vahvistua ja kilpailijamaiden
vientihinnat nousta. Laskelmassa oletetaan lisdksi, ettda kasvanut epavarmuus heikentia

suoraan kotimaisia yksityisid investointeja vuonna 2025.53!

Laskelman tulokset: kauppapolitiikan muutokset
heikentavat talouskasvua Suomessa

Kauppapolitiikan muutosten vaikutukset Suomen talouteen esitetdin seuraavaksi eri
Suomen talouteen. TAmén jilkeen tarkastellaan kokonaisvaikutuksia, joissa on
huomioitu my6s muun maailman asettamien vastatullien sekd kauppapoliittisen
epavarmuuden vaikutukset (taulukko 2).

Yhdysvaltojen asettamilla tulleilla vain pienet vaikutukset
Suomen talouteen

Yhdysvaltojen tuontitullien asettaminen heikentdd Suomen talouden kasvua, ja BKT
kasvaa vuonna 2025 laskelmassa 0,1 prosenttiyksikkoa hitaammin kuin Suomen Pankin
joulukuun 2024 perusennusteessa. Vuosina 2026 ja 2027 tullien vaikutus on tatdkin
vahidisempi (kuvio 5). BKT:n taso jaa kuitenkin tullien vuoksi vuoden 2027 lopussa
alemmaksi kuin perusennusteessa.

3. Epdvarmuuden suora vaikutus yksityisiin investointeihin on mitoitettu siten, etti investoinnit vahenevit 1
prosentin vuonna 2025 verrattuna ennusteen perusuraan. Vaikutuksen suuruus on linjassa Lindbladin ym. (2019)
tulosten kanssa. Kirjoittajat arvioivat, mika on yleisen kansainvilisen epdvarmuuden vaikutus investointien

kehitykseen Suomessa.
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Kuvio 5.
Yhdysvaltojen kaavailemat tuontitullit heikentaisivat talouskasvua Suomessa

B Yhdysvaltojen tuontitullit ~ m Vastatullit ~ ® Kauppapoliittinen epavarmuus @ Yhteensa

Ero BKT:n vuosikasvuun perusennusteessa, %-yks.

2025 2026 2027

Lahde: Suomen Pankki.

Yhdysvaltojen asettamat tuontitullit heikentavit Suomen viennin vuosikasvua 0,3
prosenttiyksikk6a vuonna 2025 verrattuna joulukuun ennusteen perusuraan (kuvio 6).
Vuosina 2026—2027 tullien vaikutus viennin kasvuun jai hyvin pieneksi. Ne nostavat
suomalaisten vientituotteiden hintoja ja vahentavat niiden kysyntda Yhdysvalloissa.
Tullien vaikutusta Suomen vientikysyntaéan kuitenkin lieventéa se, etta tullit koskevat
myds suomalaisten yritysten kilpailijoita. Laskelmassa dollarin oletetaan vahvistuvan
suhteessa euroon tuontitullien vuoksi, mika osaltaan parantaa viennin
hintakilpailukyky4 ja lieventaa tullien vaikutusta. Yhdysvaltojen tuontitullien vaikutus
Suomen kuluttajahintainflaatioon on myds pieni, vuosittain 0,1 prosenttiyksikkoa
vuosina 2026—2027 (kuvio 7).

Kuvio 6.

Tullit heikentiisivat talouskasvua ennen kaikkea viennin kasvun
hidastumisen vuoksi

B Yhdysvaltojen tuontitullit M Vastatullit B Kauppapoliittinen epavarmuus ® Yhteensa

06 Ero viennin vuosikasvuun perusennusteessa, %-yks.
g

0,4
0,2
0,0
0,4
-0,6
-0,8
-1,0
-1,2

-1,4
2025 2026 2027

Lahde: Suomen Pankki.
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Kuvio 7.
Inflaatio kiihtyisi tullien vuoksi Suomessa vain vahan*

M Yhdysvaltojen tuontitullit MW Vastatullit B Kauppapoliittinen epavarmuus @ Yhteensa

Ero inflaatioasteeseen perusennusteessa, %-yks.

2025 2026 2027

*Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) mukaan.
Ldhde: Suomen Pankki.

Vastatullit ja epavarmuus syventavat vaikutuksia Suomen
talouteen

Arvio tullien kokonaisvaikutuksesta Suomen talouskasvuun suurenee merkittavasti, kun
huomioidaan muun maailman asettamien vastatullien ja kauppapoliittisen
epavarmuuden lisdantymisen vaikutukset. BKT:n kasvu hidastuu kokonaisuudessaan
yhteensai 0,5 prosenttiyksikkod vuonna 2025 suhteessa perusennusteeseen (kuvio 5).
Epavarmuuden lisddntyminen vihentaa yritysten investointeja Suomessa. Kun
epavarmuus alkaa vihitellen halvetd, pienenee my0s sen haitallinen vaikutus talouteen.
Vuonna 2027 talouskasvu on 0,2 prosenttiyksikkoa hitaampaa kuin perusennusteessa.
Vuosina 2026 ja 2027 vaikutukset Suomen talouskasvuun jaavit kokonaisuudessaan
melko vahaisiksi. Kaiken kaikkiaan BKT:n volyymista katoaa yhteensi 4,5 mrd. euroa
kolmen vuoden aikana.

Yhdysvaltojen tuontitullit ja niiden aiheuttamat kerrannaisvaikutukset kansainvilisessa
taloudessa yhdessi vastatullien ja epadvarmuuden lisadntymisen myo6ta hidastavat
Suomen viennin kasvua laskelman mukaan kokonaisuutena 1,3 prosenttiyksikkoa
vuonna 2025 verrattuna ennusteen perusuraan (kuvio 6). Kauppapoliittisen
epavarmuuden hilventyessa vuonna 2026 viennin kasvu kiihtyy hieman nopeammaksi
kuin perusuralla. Vuonna 2027 viennin kasvu jélleen heikkenee verrattuna
perusennusteeseen, kun kansainvilisen kaupan kasvu hidastuu lisdéntyneiden kaupan
esteiden vuoksi.

Talouskasvun hidastuminen heikentdi my6s tyomarkkinatilannetta Suomessa. Tyollisyys
heikkenee ja tyGttomyys lisddntyy perusennusteeseen verrattuna etenkin vuonna 2025,
eika tyollisyys palaudu ennusteen perusuralle vuoteen 2027 mennessa. Kauppapoliittiset
vastatoimet vaimentavat myos yksityisen kulutuksen kasvua koko tarkastelujaksolla
2025—2027, silld tuontituotteet kallistuvat ja kotitalouksien tulojen kasvu

hidastuu. Laskelman tulosten perusteella kauppapoliittisen epdvarmuuden
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lisddntymiselld ei ole merkittivasti vaikutusta kotitalouksien kulutuspaitoksiin.

Vaikutukset kuluttajahintainflaatioon puolestaan ovat kokonaisuutena hyvin vahaisia,
silla laskemassa on useita tekijoita, jotka vaikuttavat inflaatioon vastakkaissuuntaisesti
(kuvio 7). Euron valuuttakurssi heikkenee Yhdysvaltojen asettamien tullien vuoksi, mika
hieman kiihdyttaa inflaatiota Suomessa. Lisadntynyt epavarmuus heikentaa
kokonaiskysyntia ja vahentda inflaatiopaineita vuonna 2025. Vastatullit toisaalta
nostavat tuontihintoja kertaluonteisesti ja kiihdyttavit inflaatiota tilapdisesti vuonna
2025. Ne kuitenkin myos vahvistavat euron valuuttakurssia, mika vihentda niiden
vaikutusta inflaatioon vuosina 2026 ja 2027.

Vaihtoehtoislaskelman tulokset ovat samaa suuruusluokkaa kuin muun muassa
Kansainvilisen valuuttarahaston (IMF) lokakuussa 2024 julkaiseman laskelman arvio
Yhdysvaltain tuontitullien vaikutuksista euroalueella samankaltaisilla oletuksilla. IMF:n
arvion mukaan kauppapolitilkan muutosten vaikutukset BKT:n kasvuun euroalueella
lahivuosina ovat hieman suurempia kuin téassa arvioidut vaikutukset Suomelle. TAma
johtuu pédosin siitd, ettd kauppapoliittisen epdvarmuuden vaikutus investointeihin ja
talouskasvuun on arvioitu voimakkaammaksi. Kokonaisvaikutukset
kuluttajahintainflaatioon euroalueella ovat IMF:n laskelman mukaan kuitenkin
vahaisid. Myos Saksan keskuspankki (Bundesbank) julkaisi joulukuussa

samankaltaisen laskelman Yhdysvaltojen tullien vaikutuksista Saksan talouteen. Tullit ja
niiden kerrannaisvaikutukset hidastaisivat merkittavasti talouskasvua myos Saksassa,
joka on Suomen tapaan vientivetoinen talous.
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Taulukko 2.

Vaihtoehtoislaskelman tulokset

Vuosimuutos (%) 2025 2026 2027
Bruttokansantuote

Perusennuste 0,8 1,8 1,3
Vaihtoehtoinen kehitys 0,3 17 1,2
Poikkeama perusennusteesta (%-yks.) -0,5 -01 -02
Vienti

Perusennuste 2,7 2,7 2,9
Vaihtoehtoinen kehitys 1,4 2,8 2,6
Poikkeama perusennusteesta (%-yks.) -1,3 01 -0,3

Yksityiset investoinnit

Perusennuste 0,9 6,7 4.6
Vaihtoehtoinen kehitys -0,2 5,5 4,2
Poikkeama perusennusteesta (%-yks.) -1,2 -1,2 -0,4

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

Perusennuste 1,9 1,5 1,7
Vaihtoehtoinen kehitys 1,9 1,5 1,6
Poikkeama perusennusteesta (%-yks.) o1 0,0 0,0

Tyollisten lukumaara

Perusennuste -0,2 0,8 0,7
Vaihtoehtoinen kehitys -0,4 0,7 0,6
Poikkeama perusennusteesta (%-yks.) -03 -0,2 -01

Lahde: Suomen Pankki.

Suomi hyotyy saantopohjaisesta vapaakaupasta

Yhdysvaltojen asettamat tuontitullit heikentéisivit suomalaisten vientituotteiden
kysyntaa Yhdysvalloissa ja hidastaisivat siten talouden ja viennin kasvua Suomessa.
Vaikka Yhdysvallat on Suomelle merkittdvd kauppakumppani, Donald Trumpin
kaavailemien 10 prosentin suuruisten yleisten tuontitullien vaikutus talouskasvuun
Suomessa jéisi kuitenkin sindnsé rajalliseksi. Yhdysvaltojen osuus Suomen
tavaraviennistd on merkittavyydestdian huolimatta vain reilun kymmenesosan, 13 %.
Lisdksi kasvava osuus Suomen Yhdysvaltojen-viennista on palveluita, joita tullit eivat
suoraan koske.
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Huomattavasti voimakkaammin talouskasvua ja vientia todennikoisesti hidastaa yleisen
kauppapoliittisen epdvarmuuden lisddntyminen kansainvilisessa taloudessa. Suomen
kaltaiselle vientivetoiselle, pienelle avotaloudelle sddntopohjainen vapaakauppa on
erityisen tarkeda. Trumpin ravakat kauppapoliittiset aloitteet ovat omiaan lisidmaan
spekulaatioita muiden maiden mahdollisista vastatoimista ja yleisemmin
protektionististen asenteiden vahvistumisesta ja kaupan esteiden lisddntymisesta.

Kauppapoliittisen epavarmuuden lisdédntyminen kansainvilisessa taloudessa
todennikoisesti myos heikentia yritysten investointeja maailmanlaajuisesti. Suomen
viennin rakenne painottuu vahvasti investointihyodykkeisiin ja valituotteisiin, joiden
vienti karsii tillaisessa tilanteessa erityisen herkasti. Toisaalta Yhdysvaltojen
tuontikysynnin vihentyminen myos pakottaa vientiyritykset kaikkialla maailmassa
etsimédén uusia markkinoita Yhdysvaltojen ulkopuolelta tai siirtimaan tuotantoaan
Yhdysvaltojen rajojen sisdapuolelle, mika kiristaa kilpailuasetelmia. Useilla suomalaisilla
yrityksilla onkin jo merkittavasti tuotantoa myos Yhdysvalloissa. Suomen viennin kehitys
riippuu siten myos suomalaisten vientiyritysten kyvystd sopeutua muuttuvaan
kauppapolitiikkaan.
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