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LIIAN PALJON LIIAN NOPEASTI?

e  Helmikuussa sijoitusmarkkinoiden tuottokehitys oli tammikuun tapaan hyvin kaksijakoista. Kuun
alun vahva tuottokehitys osake- ja korkomarkkinoilla kdantyi kuun loppupuolella selvdan laskuun.
Koko helmikuun osalta osakemarkkinat paatyivat kuitenkin euromaaraisesti nousuun maailman
osakemarkkinoita tarkasteltaessa. Sen sijaan korkomarkkinoiden tuottokehitys jai selvasti nega-
tiiviseksi korkotason voimakkaan nousun seurauksena.

e Helmikuun alun vahvan markkinakehityksen taustalla olivat muun muassa tilanteen rauhoittumi-
nen yksityissijoittajien tekemassa ennatysvilkkaassa kaupankaynnissa tietyissa kriisiyhtioissa (kts.
edellisen kuukauden markkinakatsaus) seka vahvasti edennyt tuloskausi, etenkin Yhdysvalloissa.
Markkinatunnelmaa piti ylla myos Yhdysvaltojen 1 900 miljardin taalan tukipaketin todennakai-
nen lapimeno kongressissa maaliskuun alkupuolella. Taman elvytyspaketin lisdksi presidentti Joe
Bidenin hallinnon odotetaan esittelevan maaliskuussa useiden miljardien tukipaketin, jonka fokus
olisi infrastruktuurissa.

e Helmikuun vahvan ensimmaisen puoliskon jalkeen markkinatunnelma muuttui selvasti varovai-
semmaksi. Muutoksen taustalla olivat nopeasti kohonneet pitkdt korot ympari maailmaa. Valti-
oiden ja keskuspankkien harjoittaman erittdin elvyttavan raha- ja finanssipolitiikan kdaantopuo-
lena on pitkalla aikavalilla riski talouden ylikuumentumisesta ja inflaation kiihtymisesta.

e Vaikka talouden toipuminen on edelleen vasta alkutekijoissa, markkinoiden huoli inflaatiokehi-
tyksen liiallisesta kiihtymisesta on selvasti vahvistunut viime viikkoina. Huomion keskipisteena on
talld hetkella talouden elpyminen ja elpymisen nopeus. Elpymisen aste vaikuttaa keskuspankkien
haluun elvyttda taloutta ja vastaavasti kohoava inflaatio tekee todennakdisemmaksi sen, etta
keskuspankit alkavat nostaa korkoja aikaisemmin ennakoitua nopeammin. Tama kehitys on ne-
gatiivista erityisesti korkeimmin arvostetuissa osakemarkkinoiden segmenteissd, kuten suurissa
teknologiayhtidissd, kun kohoavat korot vaikuttavat negatiivisesti yhtididen tulevien kassavirto-
jen nykyarvoon. Taman lisdksi kohoava korkotaso tekee joukkovelkakirjoista suhteellisesti hou-
kuttelevamman vaihtoehdon. Korkojen nousu todennakdisesti myds kiihdyttda osakemarkki-
noilla sektorirotaatiota korkoherkista segmenteistd, kuten kiinteistd-, yhdyskuntapalvelu- ja tek-
nologiayhtidista, toisiin segmentteihin, kuten 6ljy- ja kaivosyhtitihin seka pankkeihin.

e Helmikuun aikana emme tehneet mainittavia muutoksia taktiseen allokaatioomme ja suosimme
edelleen lievasti osakkeita korkosijoitusten kustannuksella. Osakeallokaation sisalld nakemyk-
semme pysyivat niin ikddn ennallaan. Painotamme edelleen Yhdysvaltoja ja lievasti Pohjoismaita.
Olemme kehittyvilla alueilla ja Japanissa neutraalissa ja vastaavasti Euroopassa alipainossa. Kor-
kopuolella ndkemyksemme pysyivat niin ikdan ennallaan ja olemme ylipainossa sekda matalam-
man etta korkeamman luottoluokituksen yrityslainoissa. Taman lisdaksi olemme ylipainossa kehit-
tyvien korkomarkkinoiden lainoissa ja vastaavasti merkittavassa alipainossa valtionlai-noissa ja
rahamarkkinasijoituksissa.



MARKKINA-JA MAKROTRENDIT

Tammikuun tapaan sijoitusmarkkinoiden tuottokehitys oli
helmikuussa hyvin kaksijakoista. Kuun alun vahva tuottoke-
hitys osake- ja korkomarkkinoilla kdantyi kuun loppupuolella
selvddn laskuun. Koko helmikuun osalta osakemarkkinat
paatyivat kuitenkin euromaaraisesti selvdan nousuun maail-
man osakemarkkinoita tarkasteltaessa (MSCl World AC: +2,4
%). Sen sijaan korkomarkkinoiden tuottokehitys jai selvasti
negatiiviseksi korkotason voimakkaan nousun seurauksena.
Helmikuun alun vahvan markkinakehityksen taustalla olivat
muun muassa tilanteen rauhoittuminen yksityissijoittajien
tekemastd enndtysvilkkaasta kaupankdynnista tietyissa krii-
siyhtidissa (kts. edellisen kuukauden markkinakatsaus) seka
vahvasti edennyt tuloskausi, etenkin Yhdysvalloissa. Markki-
natunnelmaa piti ylla myos Yhdysvaltojen 1 900 miljardin
taalan tukipaketin todenndkdinen lapimeno kongressissa
maaliskuun alkupuolella. Taman elvytyspaketin lisaksi presi-
dentti Joe Bidenin hallinnon odotetaan esittelevan maalis-
kuussa useiden miljardien tukipaketin, minka fokus olisi inf-
rastruktuurissa.

Sentiment,

S&P 500 Sijoitusmarkkinoiden tunnelma: 0,73 Jscore
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, 28.2.2021

Helmikuun vahvan ensimmaisen puoliskon jalkeen markki-
natunnelma muuttui selvasti varovaisemmaksi. Muutoksen
taustalla olivat nopeasti kohonneet pitkat korot ympari maa-
ilmaa. Valtioiden ja keskuspankkien harjoittaman erittdin el-
vyttdvan raha- ja finanssipolitiikan kdantépuolena on pitkalla
aikavalilla riski talouden ylikuumentumisesta ja inflaation
kiihtymisesta. Vaikka talouden toipuminen on edelleen vasta
alkutekijoissa, markkinoiden huoli inflaatiokehityksen liialli-
sesta kiihtymisesta on selvasti vahvistunut viime viikkoina.
Huomion keskipisteena on talla hetkella talouden elpyminen
ja elpymisen nopeus. Elpymisen aste vaikuttaa keskuspank-
kien haluun elvyttaa taloutta ja vastaavasti kohoava inflaatio
tekee todenndkdisemmaksi sen, ettd keskuspankit alkavat
nostaa korkoja aikaisemmin ennakoitua nopeammin. Tama
kehitys on negatiivista erityisesti korkeimmin arvostetuissa
osakemarkkinoiden segmenteissd, kuten suurissa teknolo-
giayhtidissa, kun kohoavat korot vaikuttavat negatiivisesti
yhtididen tulevien kassavirtojen nykyarvoon. Taman lisdksi
kokoava korkotaso tekee joukkovelkakirjoista suhteellisesti

houkuttelevamman vaihtoehdon. Korkojen nousu todenna-
koisesti myos kiihdyttaa osakemarkkinoilla sektorirotaatiota
korkoherkistd segmenteistd, kuten kiinteisto-, yhdyskunta-
palvelu- ja teknologiayhtitista, toisiin segmentteihin, kuten
0Oljy- ja kaivosyhtidihin seka pankkeihin. Korkeampien inflaa-
tio-odotusten ajamana myds kuparin hinta saavutti helmi-
kuun lopussa korkeimman tasonsa yhdeksaan vuoteen ja ol-
jyn hinta nousi jo yli 60:n USD/barrelia -tasolle.

USA: Nominaalinen ja reaalinen korkotaso
——US Nominal 10yr: 1,4 % =——US 10 yr, Break Even: 2,15 % -——US Real 10 yr:-0,75 %
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 28.2.2021

Pandemia

Koronapandemian osalta tilanne on edelleen kohentunut,
kun uusia tartuntoja rekisteroidaan globaalisti selvasti va-
hemman kuin vielda muutama viikko sitten. Liikkumisrajoituk-
set ja enenemassa maarin massarokotusten positiiviset vai-
kutukset nakyvat yha selvemmin luvuissa. Yhdysvalloissa ro-
kotustahti on edelleen pysynyt verrattain hyvana, kun
maassa annetaan reilut miljoona annosta pdivassa. Tahan
mennessa 16 % vaestostd on saanut ainakin yhden annoksen
(52 miljoonaa) ja vajaat 8 % saanut vaadittavat kaksi annosta
(26 miljoonaa). Vauhti tulee kiihtymaan, kun viranomaiset
antoivat kuun loppupuolella myyntiluvan kolmannelle rokot-
teelle (Johnson & Johnson). Vaikka J & J:n rokotteen teho on
hieman vaatimattomampi kuin jo markkinoilla olevien rokot-
teiden teho, se on osoittautunut tehokkaaksi estamé&an va-
kavien oireiden ilmenemista. Lisdksi kyse on yhden annoksen
ladkkeestd, jonka kuljetus ja varastointi ei ole ongelmallista.

Tartuntoja/paiva
Tapauksia/
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, JHU, WHO, CNHC, 28.2. x-akselissa paivia sen jalkeen kun ensimméiset 10 tartuntatapaus todettu
(7 péivén liukuva keskiarvo)

Tilanne Euroopassa on selvasti haasteellisempi, silld Euroo-
passa (ml. Iso Britannia) on annettu 56 miljoonaa annosta eli
11,5 % vaestosta on saanut ainakin yhden annoksen. Ison-



Britannian luvut kaunistavat koko Euroopan lukuja, silla saa-
rivaltakunnassa yli 30 % vaestosta on saanut ainakin yhden
rokotteen (22,5 miljoonaa). Muu Eurooppa laahaa selvasti
perdssa, kun ainoastaan 5 % vaestosta on saanut yhden an-
noksen (21 miljoonaa). Rokotteiden saatavuusongelma on
merkittavasti hidastanut rokotusohjelman etenemists,
mutta siihen on lahitulevaisuudessa tulossa hieman helpo-
tusta, kun AstraZenecan rokotteiden volyymit paasevat kun-
nolla nousuun. Toisaalta sekd Saksassa ettd Ranskassa on ol-
lut havaittavissa empimista AstraZenecan rokotetta kohtaan
johtuen vaatimattomammasta suojatehosta, etenkin muun-
toviruksia vastaan.
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Lahde: Our World in Data, (*): tdyden suojan saaneet, (**): tdyden suojan saneiden osuus ei tiedossa

Euroalueen hitaasta rokotustahdista ja jakeluongelmista joh-
tuen useat maat ovat turhautunet ja muun muassa TSekki on
ilmoittanut poikkeavansa yhteisalueen yleisista linjauksista
ja tilanneensa Venajalta Sputnik V -rokotetta. Edelleen roko-
tusten osalta nopein rokottaja on ollut Israel. Israelissa noin
41 % vaestosta on saanut jo kaksi rokoteannosta (2,7 mil-
joona) ja 56 % ainakin yhden annoksen (4,8 miljoonaa).

Talouden kasvukuva

Makrosaralla mielenkiinto kohdistui euroalueen neljannen
kvartaalin BKT-kasvulukuihin. Kuten luottamusindikaattorit
loka-joulukuulta antoivat ymmartaa, talousalueen kasvu
kaantyi viimeisella kvartaalilla laskuun ja talous supistui edel-
liseen neljannekseen verrattuna 0,7 %, hieman odotuksia
maltillisemmin (odotus -0,9 % q/q). Vuoden 2019 viimeisesta
neljanneksesta laskua kertyi 5 prosenttia (v/v).

% Euroalueen BKT-kasvu ja PMI-indeksit PMI
BKT (Q4), v/v:-5% ——Palvelu: 45,7 (2/21,0.s.) ——Teollisuus: 57,9 (2/21, o.s.)
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Léhde: Bloomberg, Eurostat, Markit, BKT ostovoimakorjattu, 2/21

Tiukoista rajoitustoimista seurannut palvelusektorin vaikea
tilanne nakyi voimakkaana laskuna yksityisessd kulutuk-
sessa, ja tama selittdnee pitkalti talousaktiviteetin laskua.
Kuten markkinakatsauksessamme olemme aikaisemmin to-
denneet, odotukset nopeasta talouden toipumisesta kulu-
van vuoden alussa joudutaan arvioimaan uudelleen, mikali
rajoitustoimia ei pystyta riittavasti purkamaan. Siihen taas
vaikuttaa massarokotusten eteneminen. Perusoletta-
mamme on kuitenkin edelleen, ettd vuoden toisella vuosi-
puoliskolla elpyminen padsee kunnolla vauhtiin, erityisesti
kuluttajien ajamana. Patoutunut kysynta seka korkea saasta-
misaste antavat tahdn kehityspolkuun hyvat edellytykset.
Tama koskee erityisesti Yhdysvaltoja, missa pandemian ai-
heuttamat rajoitustoimet ollaan jo useassa osavaltiossa (ku-
ten Texas ja Louisiana) purkamassa. Odotukset talouden no-
peasta toipumisesta ovat selvasti nousseet ja Yhdysvaltojen
keskuspankin Atlantan alueellisen keskuspankin (Atlantan
Fed) mallintama reaaliaikainen talouskasvuindikaattori (GDP
Now) povaa perdti 9 prosentin annualisoitua talouskasvua
Yhdysvalloissa ensimmaisella kvartaalilla.

USA:n BKT-kasvu

N BKT, 9/q (p-a.,12/20): 4,1 %

——"GDP Now - Atlanta Fed": 8,75 % (0.s.)
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, Atlanta Fed, 28.2.2021

KORKOMARKKINAT

Korkovolatiliteetti kasvoi helmikuussa huomattavasti, kun
sekd euromadaradisissa ettd dollarimaaraisissa pitkissa ko-
roissa nahtiin huomattavaa nousua ja poikkeuksellisen suu-
ria pdivakohtaisia liikkeita aina kuukauden loppuun asti. Re-
aalikoroissa nédhtiin pitkdstd aikaa huomattavaa nousua
etenkin Yhdysvalloissa, mutta myds Euroopassa. Yhdysvalto-
jen 10 vuoden valtionlainan korko nousi, mutta inflaatio-
odotukset eivdt enda nousseet.



Valtionlainojen tuottotasot
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 28.2.2021

Kuten alussa totesimme, inflaatioon liittyvat huolet ovat kui-
tenkin voimistuneet inflaatio-odotusten nousun myota eri-
tyisesti Yhdysvalloissa, mutta myds Euroopassa on nahty nii-
den osalta nousua selvdsti matalammilla tasoilla. Korko-
markkina on ldhtenyt hinnoittelemaan USD-maaraisiin pit-
kiin korkoihin liittyvda korkeampaa inflaatioriskia, joka voi
olla massiivisten fiskaali- ja keskuspankkielvytysten lopputu-
lema, sekd vahvaa talouskuvaa, joka nakyy jyrkempana kor-
kokdyrana. Yhdysvaltojen korkokayrd on ollut yhta jyrkka
(USA:n 10 ja 2 vuoden valtionlainojen tuottotasojen erotus)
viimeksi joulukuussa 2016. Bidenin hallinnon stimulustoi-
veet ja viitteet koronaviruksen tartuntamaarien kaantymi-
sesta laskuun ovat osaltaan tukeneet riskillisid sijoituksia ja
painaneet velkakirjojen hintoja.

Yhdysvaltojen 10-vuotisen valtionlainan korko liikkui helmi-
kuussa vaihteluvalilla 1,06 % - 1,61 % ja nousi massiiviset 34
korkopistettd paatyen tasolle 1,40 %. Saksan 10 vuoden
korko liikkui -0,53 %:n ja -0,20 %:n vaililld ja paatyi tasolle
-0,26 %. Nousua kertyi merkittavat 26 korkopistetta.

Luottoriskipreemiot, Investment Grade
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piste ——Euroalue - IG Spreads: 88 bp ——USA - G Spreads: 98 bp piste
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 28.2.2021

Bloombergin mukaan Euroopan unionissa laskettiin helmi-
kuussa liikkeelle 112 uutta korkeamman luottoluokituksen
(ns. investment grade -luokan) syndikoitua erda. Naista
emissioista 64,3 % (72) hinnoiteltiin jalkimarkkinassa emis-
siota tiukemmalla riskipreemiolla. Yritysten emittoimia vel-
kakirjoja oli yhteensa 35, joista 62,9 %:n (22) eran riskipree-
miot hinnoiteltiin jalkimarkkinassa emissiota tiukemmalla
tasolla.

Korko- Luottoriskipreemiot, High Yield Korko-

piste ———USA - HY spreads: 326 bp ———Euroalue - HY Spreads: 311 bp piste
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 28.2.2021

Korkeamman riskin niin sanottujen high yield -lainojen ris-
kipreemiot kaventuivat indeksitasolla 32 korkopistettda 311
korkopisteeseen (edellinen 343) ja indeksin kuukausi-
tuotoksi muodostui 0,63 %. Korkeamman luottoluokituksen
euromaaraisten yrityslainojen riskipreemiot kaventuivat in-
deksitasolla viisi korkopistettd kuukaudessa 88 korkopistee-
seen (edellinen 93). Korkeamman luottoluokituksen (ns. in-
vestment grade -luokan) yrityslainojen indeksin kuukausi-
tuotoksi muodostui -0,79 % korkotason nousun takia.

OSAKEMARKKINAT

Helmikuussa osakemarkkinoilla paastiin taas kunnon vauh-
tiin, kun globaalia osakemarkkinaa kuvaava indeksi MSCI
ACWI Net TR EUR paatyi 2,4 %:n nousuun. Vahva sektoriro-
taatio ”covid-karsijoihin” jatkui edelleen, ja toimialoista
muun muassa informaatioteknologia oli paineessa sijoitta-
jien siirryttyd myyntilaidalle. Vastaavasti rahaa virtasi pank-
keihin ja energiayhtidihin.

Osakesijoitusten tuottokehitys v. alusta (EUR)

——Suomi, 4,14 % ———Eurooppa, 1,77 %
USA, 2,94 % ——Japani, 1,31 %
—— Kehittyvat Osakemarkkinat, 4,69 %
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 28.2.2021

Vuoden 2020 viimeisen kvartaalin tuloskausi saatiin paatok-
seen, ja yhteenvetona voidaan todeta, ettd tulosyllatykset
olivat selkedsti positiivisia. Globaalilla tasolla tulosennusteita
on nostettu edelleen. Selkedna huolenaiheena myods osake-
markkinoilla esiin nousi korkojen nousu. Erityishuomio kiin-
nittyi reaalikoron muutoksiin, silld reaalikoron nousun pela-
tdan aiheuttavan osakkeissa laskupainetta. Toisaalta vaihto-
ehdot jarkevien tuottotasojen saavuttamiseksi ovat edelleen
vahissa, mika tukee osakesijoittamista. Markkinoilla usko-
taan keskuspankkien tukitoimiin, yritysten kohtuulliseen tu-



loskasvuun ja rokotustahdin kiihtymiseen. Aivan lahitulevai-
suudessa ei siis odoteta isoja korjausliikkeita. Varinda mark-
kinoille tulee enemmankin aiheuttamaan siirtyminen arvo-
osakkeisiin ja syklisille toimialoille. Pienet kurssilaskut ndh-
daan yha ostonpaikkoina.

Tulosennusteet USA: Tulosyllatykset vs. tulosennusteet
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Léahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, SP 500 - indeksilla laskettu

Yhdysvalloissa S&P 500 -indeksi nousi euromaaraisesti 3,1 %.
USA:sta saatiin vahvaa ostopadallikkddataa, ja erityisesti pal-
velualat yllattivat positiivisesti markkinoiden odotukset.
Tama antaa tukea talouden kasvuun ja kuvaa samalla opti-
mismia tulevaisuuden suhteen.

Euroopassa osakemarkkinat kehittyivat samansuuntaisesti
USA:n kanssa, kun Stoxx 600 -indeksi paatyi koko kuukauden
osalta 2,3 %:n nousuun. Tosin talouden osalta nahtiin pdin-
vastaista ostopdallikkddataa verrattuna Yhdysvaltoihin.
Huomioitavaa oli kuitenkin se, ettd saksalaisyritysten luotta-
musta kuvaava IFO-indeksi paasi yllattamaan positiivisuudel-
laan. Helsingin porssissa nousu oli maltillisempaa, kun yleis-
indeksi paatyi 1,2 %:n nousuun. Sektorirotaatio rahoitussek-
torille nakyi myos kotimaisessa porssissa, kun Nordean
osake nousi helmikuussa 13 %. Vetoapua osakkeelle tarjosi
eurooppalaisen pankkisektorin parantunut sentimentti,
mutta myos yhtiokohtaiset uutiset omien osakkeiden osto-
ohjelmasta.

Osakemarkkinoiden arvostustasot
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 2/21

SIJOITUSNAKEMYKSEMME

Helmikuun aikana emme tehneet mainittavia muutoksia tak-
tiseen allokaatioomme ja suosimme edelleen lievasti osak-
keita korkosijoitusten kustannuksella. Osakeallokaation si-
sallda nakemyksemme pysyivat niin ikdan ennallaan. Paino-
tamme edelleen Yhdysvaltoja ja lievasti Pohjoismaita.
Olemme kehittyvilla alueilla ja Japanissa neutraalissa ja vas-
taavasti Euroopassa alipainossa.

Korkopuolella nakemyksemme pysyivat niin ikddan ennallaan
ja olemme ylipainossa sekd matalamman etta korkeamman
luottoluokituksen yrityslainoissa. Taman lisaksi olemme vyli-
painossa kehittyvien korkomarkkinoiden lainoissa ja vastaa-
vasti merkittavassa alipainossa valtionlainoissa ja rahamark-
kinasijoituksissa.

SIOITUSNAKEMYS - MAALISKUU 2021

Omaisuuslajit Alipaino 0 Ylipaino  Muutos
Osakkeet
Korkosijoitukset

Osakkeet

USA

Eurooppa
Pohjoismaat

Japani

Kehittyvat Markkinat

Korkosijoitukset
Valtionlainat
Nominaalit (Glob.)
Inflaatiolinkatut (Glob.)
Yrityslainat (Glob.), IG
Yrityslainat (Glob.), HY
Kehittyvat markkinat
USD-madadrdiset
Paikallinen valuutta
Rahamarkkinat

Sijoitusndkemys kuvaa yksinkertaistetusti ja yleiselld tasolla varain-
hoidon sijoitusndkemystd. Yksinkertaistettua sijoitusndkemystd ei
voida pitdd yksildllisend sijoitusneuvontana tai sijoitussuosituk-
sena, eikd Elite Alfred Berg vastaa toimenpiteistd, jotka on tehty td-
mdn materiaalin perusteella.



Osakemarkkinat, % (EUR) 2/21 3kk 2021 12kk

Pohjoismaat 1,44 4,41 2,18 26,40
Suomi 1,20 6,46 4,14 25,53
Eurooppa 2,54 4,18 1,77 8,87
Pohjois-Amerikka 2,80 4,31 2,53 20,07
Aasia 1,37 11,56 6,57 32,69
Kehittyvat Markkinat 0,86 9,87 4,69 23,12
Maailma (kehittyneet maat) 2,66 431 2,36 17,05
Maailma (kaikki maat) 2,41 5,03 2,67 17,87
Globaalit toimialat:
- Energia 1551 21,09 19,56 -9,00
- Informaatioteknologia 1,56 5,14 1,74 36,62
- Kiinteistot 2,28 2,02 2,42  -8,88
- Kulutushyodykkeet ja -palvelut 1,10 4,42 1,28 35,28
- Perusteollisuus 3,90 6,86 3,32 28,18
- Piivittsistavarat 224 573 573 -1,74
- Rahoitus 10,33 12,31 9,30 6,79
- Teolliset tuotteet ja -palvelut 4,83 2,79 2,70 13,52
- Terveydenhuolto -2,41 0,03 -0,68 9,15
- Tietoliikennepalvelut 6,58 7,51 6,09 24,00
- Yhdyskuntapalvelut -5,62 -6,54 -6,03 -11,12
Korkomarkkinat, % (EUR) 2/21 3kk 2021 12kk
Rahamarkkina (€) -0,04 -0,13 -0,09 -0,45
EMU valtionobl. - nominaalit (€) -1,89 -2,34 -2,49 -0,56
EMU valtionobl. - infl. link. (€) -1,23 -0,34 -0,91 1,16
Yrityslainat - Inv. Grade (EMU, €) -0,79 -0,76 -0,91 1,12
Yrityslainat - HY (Maailma, €-suoj.) 0,07 1,85 -0,04 5,62
Kehittyvat markkinat, HC ( €-suoj.) -2,62 -2,06 -3,75 -0,55
Kehittyvat markkinat, LC (€) -2,30 -1,37 -2,66 -5,60
Globaalit korkot (pl. HY, €-suoj.) -1,62 -2,04 -2,22 -0,77
Valuutat, muutos EUR/, % 2/21 3kk 2021 12kk
UsD (1,208) -0,50 1,24 -1,15 9,51
JPY (128,67) 1,21 342 197 814
SEK (10,187) 0,32 -0,40 1,36 -3,75
GBP (0,867) -2,09  -3,15 -2,99 0,79
Korkotasot, % Nyt ed.kk 2021  12kk
3 kk euribor -0,530 -0,548 -0,545 -0,424
12 kk euribor -0,483 -0,512 -0,499 -0,311
2 v. (Saksan valtio) -0,668 -0,738 -0,715 -0,776
5 v. (Saksan valtio) -0,569 -0,736 -0,742 -0,766
10 v. (Saksan valtio) -0,262 -0,519 -0,572 -0,609
30 v. (Saksan valtio) 0,191 -0,079 -0,163 -0,154
5 v. (Ranskan valtio) -0,514 -0,651 -0,676 -0,568
10 v. (Ranskan valtio) -0,012 -0,282 -0,343 -0,291
5v. (Yhdysvallat) 0,731 0,419 0,361 0,936
10 v. (Yhdysvallat) 1,405 1,066 0,913 1,149
Raaka-aineet, % (EUR) 2/21 3kk 2021 12kk
Kulta 6,15 -2,41 -866 9,36
Hopea -1,18 17,77 1,01 60,02
Kupari 16,04 18,50 18,28 46,69
Alumiini 9,42 4,26 10,15 15,79
Oljy (Brent) 18,04 32,53 2590 15,10

Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg: 28.2.2021

Tama markkinakatsaus ei ole kehotus ryhtya rahoitusvalineita koskeviin liiketoimiin eika tama katsaus ole sijoituspalvelulain mukaista sijoitustutkimusta. Markki-
nakatsausta laadittaessa on pyritty varmentamaan siind kaytettyjen tietojen oikeellisuus. Elite Alfred Berg ei vastaa katsauksen sisdltamien tietojen mahdollisista
virheistd tai puutteista. Kaikki immateriaalioikeudet tahan asiakirjaan kuuluvat Elite Alfred Bergille, ellei muuta ole erikseen mainittu.
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