Varkkina-
katsaus

Kuntarahoitus -

Lokakuu 2026

Paaekonomisti Timo Vesala, asiakkuuspaallikkd Heidi Havukainen



Copyright Kuntarahoitus.

Kuntarahoitus

Aiheitamme tanaan

Suomen talouden suhdannenakyma on vahvistunut syksyn aikana

/ « Maailmantalouden makroriskien vastapainoksi suurinvestoinnit ja
valonpilkahdukset tyomarkkinoilta lisaavat kasvumahdollisuuksia

Korkoymparisto myllerryksessa
‘ "+ Odotukset EKP:n rahapolitiikan kiristyksisté ovat nousseet tuntuvasti

« Valtioiden lainakorot parin vuosikymmenen huipuissa — mista on kysymys ja
mita nousevat korot tarkoittavat valtioiden velkakestavyyden kannalta?

F Paivitys asuntomarkkinoiden ja rakentamisen nakymiin
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Talouden suhdannemittarit vihrealla — viime aikojen hyva

veto nayttaa saavan jatkoa

Suomen BKT-kasvu edellisesta neljanneksesta
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Lahde: StatFin, Eurostat, SCB, Macrobond, Kuntarahoitus

ELINKEINOELAMAN LUOTTAMUS
EK: Teollisuuden luottamus

EK: Rakentamisen luottamus

EK: Palveluiden luottamus

EK: Kaupan luottamus

EK: Tilauskirjat, teollisuus

TEOLLISUUS JA RAKENTAMINEN
Teollisuustuotanto

Tuotannon suhdannekuvaaja (trendi)

Suomen talouden heatmap — 3kk/3kk muutos
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Teollisuuden vudet tilaukset (12 kk lka:n muutos) +8.2%

Rakentaminen, aloitukset

Rakentaminen, luvat

KOTITALOUDET JA TYOLLISYYS
Kuluttajien luottamus
Tydttomyysaste

Tydllisyysaste
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Lahde: Tilastokeskus, EK, Macrobond ja Kuntarahoitus
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Hormuzin kriisi on ollut iso makrohairio, mutta kasvua

tukevat tekijat ovat (toistaiseksi) olleet vahvempia

Ennen
sotaa

Oljyn hinta, brent 73

Inflaatio
USA 24
Euroalue 1,9
Suomi (YKHI) 1,8

Korot, euroalue
12 kk euribor 2,22
5v. Swap 2,36
Saksa 10v. 2,65
Suomi 10v. 3,07
Ranska 10v. 3,22

Korot, USA
Valtio 10v. 3,97

Lahde: Macrobond, Kuntarahoitus

Tuorein  Muutos, %

(5.10.) arvo tai %-yks.
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Lahde: S&P Global, Macrobond, Kuntarahoitus



Energian hinnannousu lisaa inflaatioriskeja, mutta )
toistaiseksi kerrannaisvaikutuksista ei viela ole merkkeja

Euroalue, inflaatio
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ﬁpohjahinnat 2,5

ﬁRuoka 0,7
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Lahde: Eurostat, Macrobond, Kuntarahoitus
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Lahivuosien investointiaalto on
keskeinen kasvun ajuri
Suomessa

Karkikunnat — Pysyvit tybpaikat
Kynrysarvo, vahintdan | 450 tySpaikkaa

12 kuntaa, joissa vahintddn 450 pysyvad tydpaikkaa

Kajaani L 2025
Kokkola - 1915
Hamina - 1726
Muhos - 1625
Vaala [ ] 1625
Mustasaari L 1209
Lappeenranta @ 1124
Vantaa ] 834
Pori ® 804
Nurmijérvi [ 700
Kemi [ 567
Oulu [ ] 462

Lahde: EK:n dataikkuna, Kuntarahoitus

Investointikartta

Vaiheet. Suunnittelu, Investointipaatds, Kaynnistys
Valmistumisvuosi: Kaikki vuodet
@ Datakeskukset @ Vety

@ Muut energiatalouden hankkeet @ Biotalous @ Kiertotalous

Pisteen koko kuvaa investoinnin arvoa.
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Klikkaa tyyppia rajataksesi karttaa.
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Léhde: EK:n dataikkuna ja Kuntarahoitus
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Toinen mahdollinen kasvuyllatyksen lahde: jos tyollisyys
kohenee, kuluttajilla on varaa hollentaa kukkaronnyoreja

Tyollisyys- ja tyottomyysaste
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Lahde: StatFin, Eurostat, Macrobond, Kuntarahoitus

Kotitalouksien saastamisaste
%
8,0 -

7,0
6,0
5,0
4,0-

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

- -Historiallinen keskiarvo =4 vuosineljanneksen liukuva keskiarvo

Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus
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Makrotalouden shokit ovat toistaiseksi latistaneet bkt-
ennusteita — evaita selvasti parempaankin silti on

Suomi, BKT-kasvu + Kuntarahoituksen ennuste 2027 nakyma KuRa:n t P‘f““"i”?” I
perusennuste sKenaario -Valkutus
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus
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Markkinat hinnoittelevat EKP:n talletuskoron nousevan yli 3
prosenttiin ja kirean rahapolitiikan jatkuvan useita vuosia

Ovatko euroalueen tasapainokorkoihin vaikuttavat tekijat muuttuneet lyhyessé ajassa néin paljon?

Euribor 3kk, EUREX futuurihinnoittelu Euroalueen korkoja
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Lahde: Eurex Exchange, European Money Markets Institute (EMMI), TraditionData, ECB, Eurostat, BLS, = 10v. swap-korko —Euribor, 12 kk =EKP:n talletuskorko

CME Group, Kuntarahoitus Lahde: TraditionData, Macrobond, European Money Markets Institute (EMMI), ECB, Kuntarahoitus
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Valtioiden pitkat lainakorot ovat korkeimmillaan pariin

vuosikymmeneen (Japanissa kolmeen)

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

Lainakorkojen nousulle useita
mahdollisia selityksia

a)
b)

c)
d)
e)
f)

Inflaatioriskit nousseet
Geopolitiikan murros nostaa
tuottovaatimuksia

Huolet velkaantumisesta
voimistuneet (Ranskal)

Al:n odotetaan kiihdyttavan
talouskasvua

Jattimaiset Al-investoinnit
aiheuttavat kilpailua padaomista
Markkinoiden momentum — korot
nousevat koska ne nousevat
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Onko markkinoiden mitta Ranskan suhteen tayttymassa?
Heijastusvaikutuksia nahty jo laajemminkin euroalueella

Korkoero Saksaan (10-v. obligaatiot)

PP
175 - Mita voidaan tehda
tilanteen vakauttamiseksi ja
150 - . g
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125 hillitsemiseksi?
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Lahde: Macrobond, U.S. Treasury, European Money Markets Institute (EMMI), Kuntarahoitus
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Vanhojen osakeasuntojen hinnat (2022=100)
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus

Asuntomarkkinoiden elpyminen on viela alkutekijoissaan

Asuinrakentaminen: luvat, aloitukset ja valmistuneet
Asuntojen lukumaara, rullaava vuosisumma
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus
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Rakennussektori kokonaisuutena silti elpyy jo —

datakeskusbuumi lisaa jatkossa rakentamisen kierroksia

Rakennusluvat
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus

Rakentamisen kustannukset
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Lahde: StatFin, Macrobond, Kuntarahoitus
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Tulevia tapahtumiamme

Markkina-

katsaus

Kuntarahoitus

11/2026

Suhdanne-

ennuste
[ |

Kuntarahoitus

Q4/2026

Marraskuun markkinakatsaus 18.11.2026 klo 10.

Kuntarahoituksen talouskatsaukset jatkuvat markkinakatsauksen
julkaisutapahtumassa keskiviikkona 18.11. klo 10, kun
Kuntarahoituksen paaekonomisti Timo Vesala pureutuu talouden
polttavimpiin kysymyksiin yhdessa asiakkuuspaallikko Heidi
Havukaisen kanssa.

Kuntarahoituksen vuoden 2026 viimeinen suhdanne-ennuste
julkaistaan tiistaina 15.12. klo 10.

Avoimessa verkkotapahtumassa pureudutaan Suomen lahivuosien
kasvunakymiin seka kuntatalouden kehityssuuntiin

paaekonomisti Timo Vesalan, toimitusjohtaja Esa Kallion ja
asiakkuuspaallikkd Heidi Havukaisen johdolla. Tapahtuman
juontaa senior analyytikko Mika Korhonen.



Timo Vesala Heidi Havukainen
Paaekonomisti Asiakkuuspaallikko

Kuntarahoitus
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https://www.youtube.com/@kuntarahoitus7654
https://www.facebook.com/Kuntarahoitus/
https://www.instagram.com/kuntarahoitus/
https://www.linkedin.com/company/kuntarahoitus/
https://twitter.com/Kuntarahoitus
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