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Pankkikriisi pandemian ja Venajan hyokkayksen

jalkeisen epavakaan talouskehityksen jatkumoa

Talouden Kysynnan ja tarjonnan Inflaation ensi Energia- Korko- Inflaation ’Soft landing”
akkipysahdys eritahtinen elpyminen puraisu shokki  shokki sitkistyminen vai
luottolama?
2020 2021 2022 2023
Bidenin ylielvytys, Fed & EKP
keskuspankkien aloittavat Leuto talvi
uinahdus koronnostot
Ever Given »Pankkikriisi”
Suezissa ym.
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Venajan Kiinan
hyokkays koronapolitiikan
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Rahoitusolosuhteiden kiristyminen ei viela juuri nay
laajassa makrodatassa — teollisuudessa selvemmin
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Lahde: SPDJI, Macrobond, Kuntarahoitus

Teollisuuden PMI
Lahde: SPDJI, ISM, Macrobond, Kuntarahoitus
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USA:ssa merkkeja pankkien luotonannon
supistumisesta, euroalueen tilanne epaselvempi

Rahan maaran (M2) kehitys USA:ssa ja euroalueella
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Léhde: ECB, Fed, OECD, CFS, Macrobond, Kuntarahoitus
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Inflaatio alenee nyt vuoden takaisen hintapiikin vuoksi
vauhdilla — hintapaine silti edelleen voimakasta

USA:n kuluttajahinnat

Kuluttajahintainflaatio
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Lahde: BLS, Eurostat, StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus

Lédhde: Eurostat, Macrobond, Kuntarahoitus
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Kasvunakyman epavarmuus nakyy selvasti

korkomarkkinoilla

Valtion 10-vuotinen lainakorko
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Ldhde: Macrobond, U.S. Department of Treasury, European Money Markets Institute (EMMI), Kuntarahoitus

USA:n korkokayra (valtio)
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Lahde: U.S. Department of Treasury, Macrobond, Macrobond, Kuntarahoitus

Euroalueen swap-kdyra (Mid)
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Léhde: Macrobond, European Money Markets Institute (EMMI), Macrobond, Kuntarahoitus
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EKP:Ita odotetaan viela 2—-3 koronnostoa (0,25 %-
yks. per korotus) — ensimmaisia koronlaskuja 2024

EKP:n talletuskorko ja euribor
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Lidhde: European Money Markets Institute (EMMI), ECB, Macrobond, Kuntarahoitus

Euribor 3kk, EUREX futuurihinnoittelu
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Lahde: Eurex Exchange, European Money Markets Institute (EMMI), Macrobond, Kuntarahoitus
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Talouden globaali toimintaymparisto

pahkinankuoressa

Makrotalous on kestanyt koronapandemian jalkeista
tempoilua yllattavan hyvin — kasvuennusteita viime
kuukausina jopa nostettu.

Pankkien luotonanto reaalitalouteen kuitenkin supistuu
ja kasvu vaistamatta hidastuu

Luottolaman riski vahentaa myos rahapolitiikan
lisakiristysten tarvetta — toisaalta inflaatio yha liian
voimakasta.

Jannite keskuspankkien hinta- ja rahoitusvakaus-
tavoitteiden valilla todennakoisesti kasvaa > USA-
vetoinen taantuma merkittava riskiskenaario.

Rahapolitiikan suunta kaantyy USA:ssa euroaluetta
aikaisemmin, mutta tuskin yhta jyrkasti ja nopeasti
kuin markkinat odottavat.

EKP nostanee korkoja viela 2—-3 kertaa, ensimmaiset
koronlaskut mahdollisesti vuonna 2024.

Todenndkodisyysjakauma (futuurihinnoittelu) Fed:n

ohjauskoron tasolle joulukuussa 2023
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Lahde: CME Group, Macrobond, Kuntarahoitus
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Tunnelma kokonaisuutena hieman kohentunut
— teollisuudessa huolenaiheet kasvussa®?

Talouden luottamusmittareita
Kuluttajien luottamuksen saldoluku
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Lahde: EK, StatFin, DG ECFIN, Macrobond, Kuntarahoitus

"Suomen viennin PMI" (TOP-8 vientimaiden teollisuuden
PMI:t, tavaravientiosuuksilla painotettuna)
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Lahde: Finnish Customs, Swedbank, SPDJI, ISM, Macrobond, Kuntarahoitus



12

17.4.2023

Kuntarahoitus

Satama- ja kuljetusalan lakko painoi helmikuun

tuotanto- ja vientilukuja

Kansantalouden tuotannossa tammi—helmikuun 2023 keskiarvo kuitenkin
Q4/2022-tason ylapuolella - tekninen taantuma paattymassa?

Tuotannon kausitasoitettu suhdannekuvaaja +

kvartaalikeskiarvot
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Lahde: Tilastokeskus, Macrobond, Kuntarahoitus
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Léhde: Finnish Customs, StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus




13

17.4.2023

Kuntarahoitus

Inflaatiopaine ei hellita Suomessakaan, reaalinen
ansiokehitys jatkuu poikkeuksellisen heikkona

Suomen kuluttajahinnat

Annualisoitu inflaatiovauhti
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EU-harmonisoitu
Pohjahinnat

Elintarvikkeet
Vaatteet ja kengat
Asuminen, vesi, sahko, polttonestee 1,3%
Kuljetus 0,5% 2,5%
Kulttuuri- ja virkistyspalvelut --
Hotelli- ja ravintolapalvelut

Lahde: Tilastokeskus, Macrobond, Kuntarahoitus

Reaaliansiot, vuosikasvu, %
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Rakentaminen: Volyymit laskevat, kustannus-

indekseissa alkuvuonna uusi nousu (?)

Asuinrakentaminen, myonnetyt rakennusluvat ja aloitukset,
kuutiometrien vuosisumma
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Léhde: Tilastokeskus, Macrobond, Kuntarahoitus

Rakentamisen kustannukset
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus
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Korkoherkkyys nakyy asuntokaupassa

Vanhojen asuntojen kauppamaarat kuukausittain, poikkeama

(%) 2015-2019 kuukausikeskiarvoista
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus
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16

17.4.2023

Kuntarahoitus

Suhdanteen jaahtyminen nostanee jonkin verran
tyottomyytta — tyovoimapula kuitenkin tehokas jarru

Vireille pannut konkurssit (henkiloston maaran mukaan) Avoimet tyopaikat ja vaikeasti taytettavien osuus
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus
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Danske Bank huhtikuu 2023 -0,2 0,9
PTT huhtikuu 2023 -0,5 1,0
Suomen Pankki maaliskuu 2023 -0,2 0,9
Kuntarahoitus maaliskuu 2023 -0,5 1,5
VM maaliskuu 2023 -0,2 1,3
Etla maaliskuu 2023 -0,3 1,2
OP tammikuu 2023 -0,5 0,5
Handelsbanken tammikuu 2023 -0,2 1,0
Nordea tammikuu 2023 0,0 1,0
Labore syyskuu 2022 0,7 2,1
Mediaani -0,2 1,0

Lahde: Kuntarahoitus, pankkien ja tutkimuslaitosten ennustejulkaisut
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Kiinnostavatko tulkinnat talouden nakymista?

Toukokuun markkinakatsaus julkaistaan 17.5. klo 10.00

Markkinakatsaus

05

2023

lImoittaudu mukaan jo nyt taalla!
Tilaa pelkka esitysmateriaali sahkopostiisi taalta.

Kuntarahoitus
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Muista myos nama

Verkkotapahtuma

ESG-sovellus

TALOUS
kunnat

Uutta digipalveluissal!
ESG-sovellus mahdollistaa kunnan kestavan
kehityksen tunnuslukujen seurannan.

Verkkokoulutuksessa 26.4. klo 10.00-10.45 opit
kayttamaan sovellusta Kuntarahoituksen
asiantuntijoiden johdolla. limoittaudu mukaan taalla!

Tapahtumasarja jatkuu!

Miten suunnitellaan onnistunut investointi, joka
parhaimmillaan tuo kuntaan elinvoimaa
vuosikymmeniksi eteenpain?

Keskustelemassa Kaarinan kaupunginjohtaja
Harri Virta, Kouvolan toimitilajohtaja Katja Ahola
seka Inspiran johtava konsultti Ville Riihinen.

Tapahtuma 31.5. klo 10.00-11.30. limoittaudu mukaan
taalla!
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Vastuuvapauslauseke

Kuntarahoitus on laatinut tdmén esityksen. Sen tiedot perustuvat esityksen
laatimishetken tilanteeseen ja voivat muuttua ilman erillista ilmoitusta.
Kuntarahoituksella ei ole velvollisuutta paivittéa, muokata tai tdydentaa julkaisua.
Esitysté ei ole laadittu erityisesti kenellekédan henkilblle tai yhteisélle. Mitééan siiné
olevaa ei voi tulkita sijoitusneuvoksi tai tarjoukseksi ostaa tai myyda arvopapereita.
Téama esitys on tarkoitettu ainoastaan alkuperaisen vastaanottajan kayttéon, eika
esitysta tai sen osaa saa kayttaa tai kopioida ilman Kuntarahoituksen lupaa.

Téta esitysta tai sen kopioita ei saa levittaa Yhdysvaltoihin eikéd yhdysvaltalaisille
vastaanottajille vastoin Yhdysvaltain laissa asetettuja rajoituksia. Myés muiden
maiden lait ja sGanndkset voivat rajoittaa taméan esityksen levittadmista.



