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KESAKUU

Toukokuussa kurssien toipuminen jatkui

Viime viikkoina koronavirusepidemia on jo laantunut merkit-
tavasti erityisesti lansimaissa. Seka taudin tartuntamaarat
etta tautiin menehtyneiden lukumaarat ovat laskeneet sel-
vasti huippulukemistaan. Talouksia on pystytty asteittain
avaamaan jo lahes kaikkialla, mika osaltaan on avittanut
osakekurssien nousua.

Toukokuussa Euroopan markkina nousi paamarkkinoista
euromaaraisesti eniten, +3,4 %. Yhdysvalloissa kurssit nou-
sivat 3,2 %. Kehittyvilla markkinoilla jannitteet Yhdysvaltain
ja Kiinan seka Kiinan ja Hong Kongin valilla hillitsivat nou-
sua, ja kurssit paatyivat kuukausitasolla Iahes ennalleen.
Korkosijoitusten osalta kuukausituotot muodostuivat erittain
hyviksi. Erityisesti korkeamman riskin korkoluokkien kuten
High Yield — yrityslainojen (housua 3,1 %) ja kehittyvien
markkinoiden lainojen hintoja kuvaavat indeksit (nousua 6,1
%) kehittyivat vahvasti.

Oljyn hinta toipui toukokuussa selvésti 6ljyntuottajamaiden
pAatettyd tuotannon rajoittamisen jatkamisesta. Oljyn hintaa
tukee my®6s vahitellen piristynyt kysynnan nousu talouksien
avaamisen myota.

Fennia Varainhoidon Osake-malli nousi toukokuussa 2.7 %
ja Korko-malli 1,7 %.

Lisda tukea talouksille

Keskuspankit ovat aloittaneet aiemmin ilmoitettuihin ohjel-
miin liittyvat massiiviset tukiostot markkinoille. Toukokuun
aikana lisatuesta ilmoittivat jalleen useiden maiden keskus-
pankit. EKP ilmoitti kesdkuun alussa osto-ohjelmansa suu-
rentamisesta.

EU komission ehdotus uudesta yhteensa 750 miljardin eu-
ron tukipaketista pandemian haittojen lievittdmiseksi otettiin
my0s positiivisesti vastaan. EU:n jasenmaiden valilla on kui-
tenkin huomattavia nakemyseroja, miten tuki kdytdnndssa
tulisi toteuttaa.

Saksa ilmoitti kesédkuun aluksi satojen miljardien lisatuesta
taloudelle, joka sisaltdd mm. veroleikkauksia ja uusia inves-
tointeja infrastruktuuriin.

3 kk 6 kk
Kassa 03% -07% -07% -07%
Korko 17% -3,7% -3,3% -1.7%
Maltti (20/80)* 20%  2,6% -33%  01%
Tasapaino (50/50)* 22% -28% -56%  0,0%
Tuotto (80/20)" 25% 30%  77%  0,6%
Osake 2,7% 45%  -N7% -0,8%
Fennica Tontit | (B-Sarja) 08% 17%  38%
Fennica Tontit | (C-Sarja) 09%  19% 4%
Fennica Toimitilat | (C-sarja) -04% 04% 4.4%
Fennica Toimitilat | (E-sarja) -02% 09%  53%

Mallisalkkujen tuottokehitys 31.5.2020, Tontit - ja Toimitilat -rahastojen 31.3.2020 asti

Allokaationakemyksemme on ennallaan

Emme tehneet allokaatiomuutoksia toukokuun aikana.
Perusskenaariomme mukaan osakkeet nousevat viela
nykyisiltd tasoiltaan, mutta globaalisti helmikuun kurs-
sihuippujen tasoille ei kuitenkaan loppuvuoden aikana to-
denné&koisesti ylletd. Ndkemyksemme osakkeissa onkin
talla hetkellda neutraali. Yritysten tuloskehitys tana
vuonna tulee olemaan erittdin heikkoa, mutta heikkous
jaanee tilapaiseksi, ja jo loppuvuoden osalta voidaan
paasta yllattavankin ripedan vauhtiin.

Reaalitalouden kehitykseen liittyva epavarmuus on kui-
tenkin suurta. Painotammekin sijoituksissamme edelleen
arvostuskertoimiltaan halvempia osakkeita.
Korko-omaisuusluokkien osalta ylipainotamme korkean
luottoluokituksen 1G-lainoja. Maaliskuussa tapahtu-
neessa myyntiaallossa lyhyidenkin juoksuaikojen lainat
laskivat rajusti. Huhti- ja toukokuun aikana hinnat ovat
palautuneet osittain, mutta potentiaali hintojen nousun
jatkumiselle on edelleen hyva.

Kiinteistdrahastoista lisatuottoja
Kiinteistémarkkinoilla kauppamé&arat putosivat huhti-
kuussa rajusti, mutta toukokuussa nékyi jo selvaa piristy-
mistéd ja aktiviteetin nousua. Kesékuun alusta kauppa-
keskuksia on p&asty jo laajemmin availemaan, kun ravin-
tolat saavat jalleen toimia vapaammin. Kesén jalkeen
pandemian vaikutukset kokonaismarkkinaan selkeytyvat.
Fennia Varainhoidon kiinteistérahastoissa tehdaan aktii-
visia valmisteluja seuraavista transaktioista.

ESR Fennica Toimitilat - rahasto tuotti vuoden alusta
maaliskuun loppuun -0,4 % (C-sarja) ja ESR Fennica
Tontit 0,8 % (B-sarja). Kiinteistérahastomme ovat seu-
raavan kerran avoinna merkinndille 30.6.2020.

Sijoitusterveisin,
FENNIA VARAINHOITO

Alusta p.a

(1072011)
08%  03% -02% 04% 08%  04% 11%
37%  52% 22% 29% 46%  04% 2,8%
41%  91%  -30% 46% 45%  23% 4,4%
-69% | 144% -43% 68% 58%  58% 6,4%
96% | 213% -61% 97% 75%  98% 8,0%
138%  291% -89% 103% 99%  93% 9,3%
08%  44% 28% 05%" 3,4%M
09%  47% 31% 05%" 3,7%
04%  57% 61% 59% 33%  48% 429"
02%  66% 71% 71% 43%  58% 54%"

*) Neutraaliallokaatic osakkeet/korot
**) Fennica Toimitilat aleitti 12/2013, Fennica Tontit 9/2017

Varainhoitomallien tuotoissa on huomioitu rahastojen palkkiot, mutta ei varainhoitopalkkioita, jotka vaihtelevat asiakaskohtaisesti salkun
koon mukaan. Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea tulevaisuudessa.

Kuukausikatsaus on Fennia Varainhoito Oy:n (https://www.fennia.fi/fi/kotitaloudet/saasta-ja-sijoita/varainhoitopalvelut/) asiakkailleen kuu-
kausittain tarjoama informatiivinen julkaisu. Katsaus perustuu Fennian Varainhoito Oy:n luotettavina pitamiin julkisiin lahteisiin, eika sita
voida pitaa yksilollisena sijoitusneuvontana. Fennia Varainhoito Oy ei vastaa kuukausikatsauksen kaytostd mahdollisesti aiheutuvista
vahingoista.



