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FED ALOITTI TAISTELUN INFLAATIOTA VASTAAN

e  Osakemarkkinoiden tuottokehitys oli joulukuussa pdaosin positiivista. Joulukuun alkupuolen po-
sitiivinen kehitys katkesi ja muuttui negatiiviseksi joulukuun puolivalin paikkeilla johtuen erityi-
sesti inflaatiopaineista Yhdysvalloissa ja muutoksista koronnostoihin liittyvissd odotuksissa. Yh-
dysvaltojen keskuspankki Fed teki joulukuun kokouksessaan markkinoiden ennakko-odotuksia
isomman muutoksen koskien tulevaa rahapolitiikkaa: osto-ohjelman alasajovauhti kaksinkertais-
tui, ja komitean jasenet ennustavat nyt kolmea koronnostoa ensi vuonna. Fed siis kaksinkertaisti
vauhtinsa, jolla se supistaa nykyista osto-ohjelmaansa 20 miljardiin dollariin kuukaudessa valtion
arvopapereiden osalta, ja 10 miljardiin dollariin kuukaudessa asuntolainavakuudellisten arvopa-
pereiden (MBS) osalta.

e Osto-ohjelman ennakoitua nopeampi alasajo lisdsi spekulaatioita siitd, ettd Fed aloittaa koron-
noston jo maaliskuun 2022 puolivalissa pidettavassa kokouksessa. Tama riippuu kuitenkin siita,
milloin pankki ndakee tydmarkkinoiden palanneen ns. maksimityéllisyyteen. Yhdysvaltain keskus-
pankin johtajan Jerome Powellin mukaan talous on edistynyt nopeasti kohti tata tavoitetta, joten
ensimmainen koronnosto ldhestyy nyt vauhdilla. Osakemarkkinat toipuivat kuitenkin nopeasti
tasta ilmoituksesta. Joulukuun loppupuoliskon kehitys oli positiivista, ja kokonaisuutena myds
markkinat sulkeutuivat joulukuun osalta positiiviselle puolelle. Korkomarkkinoiden kehitys seu-
raamillamme markkinoilla oli kaksijakoista. Valtionlainasijoitukset ja vahariskisemmat yrityslainat
karsivat, kun taas korkeampiriskisten korkosijoitusten, kuten alhaisemman luottoluokituksen yri-
tyslainojen ja kehittyvien markkinoiden lainojen kehitys oli positiivista.

e Markkinoiden hermoilu koronaviruksen omikron-muunnokseen liittyen haihtui osaltaan joulu-
kuussa, kun uudesta koronaviruksen muunnoksesta ilmaantui joulukuun alkupuolella lisdtietoa.
Negatiivinen uutinen oli, ettd joulukuussa julkaistun japanilaisen tutkimuksen mukaan omikron-
muunnos on 4,2 kertaa tarttuvampi kuin deltavariantti sen alkuvaiheessa. Positiivisemmalla puo-
lella muut raportit nayttivat kuitenkin osoittavan, ettd muunnoksen oireet saattavat olla aiempia
muunnoksia lievempia. Sen vaikutukset yleiseen talouskehitykseen jaavat nahtaviksi, ja sijoittajat
toivovatkin koronaladkkeiden markkinoille tuloa. Uusia rokotuskierroksiakaan ei voida jattaa pois
laskuista.

e Osakeallokaation osalta ndkemyksemme pysyi joulukuussa muuttumattomana, ja olemme osa-
kepainon osalta neutraalissa painossa. Osakeallokaation sisdlld painot pysyivat niin ikdan muut-
tumattomina. Painotamme Yhdysvaltoja ja Pohjoismaita, olemme Euroopassa neutraalissa ja ali-
painotamme Japania ja kehittyvia alueita. Korkopuolella ndkemyksemme pysyivat ennallaan, ja
olemme ylipainossa sekd matalamman ettd korkeamman luottoluokituksen yrityslainoissa. Ta-
man lisdksi olemme ylipainossa kehittyvien korkomarkkinoiden lainoissa, ja vastaavasti alipainos-
sa valtionlainoissa ja rahamarkkinasijoituksissa.



MARKKINA-JA MAKROTRENDIT

Osakemarkkinoiden tuottokehitys oli joulukuussa padosin
positiivista. Joulukuun alkupuolen positiivinen kehitys kat-
kesi ja muuttui negatiiviseksi joulukuun puolivélin paikkeilla
johtuen erityisesti inflaatiopaineista Yhdysvalloissa ja muu-
toksista koronnostoihin liittyvissa odotuksissa. Yhdysvalto-
jen keskuspankki Fed teki joulukuun kokouksessaan markki-
noiden ennakko-odotuksia isomman muutoksen koskien tu-
levaa rahapolitiikkaa: osto-ohjelman alasajovauhti kaksin-
kertaistui, ja komitean jasenet ennustavat nyt kolmea koron-
nostoa ensi vuonna. Fed siis kaksinkertaisti vauhtinsa, jolla
se supistaa nykyistd osto-ohjelmaansa 20 miljardiin dollariin
kuukaudessa valtion arvopapereiden osalta, ja 10 miljardiin
dollariin kuukaudessa asuntolainavakuudellisten arvopape-
reiden (MBS) osalta. Osto-ohjelman ennakoitua nopeampi
alasajo lisasi spekulaatioita siita, ettd Fed aloittaa koronnos-
ton jo maaliskuun 2022 puolivélissa pidettavdssa kokouk-
sessa. Tama riippuu kuitenkin siita, milloin pankki ndkee tyo-
markkinoiden palanneen ns. maksimityollisyyteen. Yhdysval-
tain keskuspankin johtajan Jerome Powellin mukaan talous
on edistynyt nopeasti kohti tita tavoitetta, joten ensimmai-
nen koronnosto lahestyy nyt vauhdilla. Osakemarkkinat kui-
tenkin toipuivat nopeasti tasta ilmoituksesta. Joulukuun lop-
pupuoliskon kehitys oli positiivista, ja kokonaisuutena myos
markkinat sulkeutuivat joulukuun osalta positiiviselle puo-
lelle. Korkomarkkinoiden kehitys seuraamillamme markki-
noilla oli kaksijakoista. Valtionlainasijoitukset ja vahariski-
semmat yrityslainat karsivat, kun taas korkeampiriskisten
korkosijoitusten, kuten alhaisemman luottoluokituksen yri-
tyslainojen ja kehittyvien markkinoiden lainojen kehitys oli
positiivista.

Czakemarkkinoiden pidemman aikavalin kehitys
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Kokonaisuutena tuotto globaalilla tasolla (MSCI Maailma AC)
saavutti euromaaraisesti selvasti positiivisen luvun (+2,94
%). Alueiden vilisessa kehityksessa oli eroavaisuuksia. Suu-
rin euromaardinen nousu nahtiin Euroopassa (+5,52 %) sisal-
tden Pohjoismaat (+5,29 %) ja Suomen (+4,62 %). My6s Yh-
dysvalloissa kehitys oli euromaéaraisesti selvasti positiivista
(+3,79 %), kun Aasiassa (+0,80 %) ja Japanissa (+0,85 %), seka
kehittyvilla osakemarkkinoilla (+0,84 %) positiiviset tuottolu-

vut olivat vaatimattomampia. Korkomarkkinoilla tuottokehi-
tys oli myos kaksijakoinen. Selvasti nousseen korkotason
seurauksena euroalueen valtiolainoissa (-1,61 %) néhtiin
suurin lasku, mutta myos korkeamman luottoluokituksen
euromaaraisten yrityslainojen tuotot jadivat lievasti negatiivi-
siksi (-0,10 %). Sen sijaan korkeamman riskin joukkolainoissa,
kuten matalamman luottoluokituksen yrityslainoissa (+1,49
%) ja kehittyvien alueiden lainoissa (dollarimaaraiset +1,43 %
ja paikallisvaluutassa liikkeeseen lasketut +0,75 %), nousu oli
selked.

Pandemia

Markkinoiden hermoilu koronaviruksen omikron-muunnok-
seen liittyen haihtui osaltaan joulukuussa, kun uudesta ko-
ronaviruksen muunnoksesta ilmaantui joulukuun alkupuo-
lella lisatietoa. Negatiivinen uutinen oli, etta joulukuussa jul-
kaistun japanilaisen tutkimuksen mukaan omikron-muunnos
on 4,2 kertaa tarttuvampi kuin deltavariantti sen alkuvai-
heessa. Positiivisemmalla puolella muut raportit ndyttivat
kuitenkin osoittavan, ettd muunnoksen oireet saattavat olla
aiempia muunnoksia lievempia. Lisdksi Yhdysvaltojen presi-
dentin johtava ladketieteellinen neuvonantaja tohtori Ant-
hony Fauci sanoi haastattelussa joulukuun alkupuolella, etta
uusi omikron-muunnos ei ndyttanyt olevan "hyvin vakava".
Han varoitti kuitenkin, etta oli lilan aikaista olla varma. Lisaksi
Yhdysvaltojen tautikeskuksen CDC:n (Centers for Disease
Control and Prevention) johtaja Rochelle Walensky sanoi,
ettd USA:n tautitapaukset vaikuttivat "lieviltd", vaikka han
toisti tarpeen odottaa lisdtodisteita. Sijoittajat vaikuttivat
my0s vakuuttuneilta joulukuun toisella viikolla tulleista uuti-
sista, joiden mukaan Pfizerin ja sen eurooppalaisen kumppa-
nin BioNTechin varhaiset tutkimukset osoittivat, ettd heidan
rokotteensa tehoste oli tehokas uutta versiota vastaan.

Euroopassa monet maat ottivat joulukuussa kayttoon tiu-
kempia sdant6ja koronaviruksen leviamisen hillitsemiseksi.
Mm. Iso-Britannia otti kdyttdon niin sanotun suunnitelma
B:n, joka sisaltdaa suosituksen etatoihin, pakollisen maskin
kdytén useimmissa sisatiloissa, ja rokotusstatuksen tarkis-
tuksen. Tietyissa Euroopan maissa, kuten Belgiassa ja Itaval-
lassa, koronarajoitusten vastaiset mielenosoitukset paattyi-
vat yhteenottoihin ja pidatyksiin.

Keskuspankit

Joulukuun kolmannella viikolla markkinoiden fokuksessa oli
lukuisten keskuspankkien korkokokoukset, etenkin Yhdys-
valtojen keskuspankin Fedin ja Euroopan keskuspankin
EKP:n. Fedin osalta mielenkiinto kohdistui erityisesti pankin
askelmerkkeihin velkakirjaosto-ohjelman asteittaisesta alas-
ajosta, ja komitean jasenten arvioihin tulevasta ohjauskoron
nostopolusta.



Fed teki joulukuun kokouksessaan markkinoiden ennakko-
odotuksia isomman muutoksen koskien tulevaa rahapolitiik-
kaa: osto-ohjelman alasajovauhti kaksinkertaistui ja komi-
tean jasenet ennustavat nyt kolmea koronnostoa ensi
vuonna. Fed siis kaksinkertaisti vauhtinsa, jolla se supistaa
nykyistd osto-ohjelmaansa 20 miljardiin dollariin kuukau-
dessa valtion arvopapereiden osalta, ja 10 miljardiin dollariin
kuukaudessa asuntolainavakuudellisten arvopapereiden
(MBS) osalta. Tama yksimielinen paatos tarkoittaa sita, etta
ostot paattyvat helmikuun jalkeen. Lehdistotilaisuudessa Fe-
din padjohtaja Jerome Powell sanoi, ettd pankki on myds
aloittanut keskustelut taseensa pienentamisestd, mika to-
denndkoisesti tulee ajankohtaiseksi ensi vuoden ensimmai-
sella puoliskolla. Osto-ohjelman ennakoitua nopeampi alas-
ajo lisda spekulaatioita siita, etta Fed aloittaa koronnoston jo
maaliskuun puolivadlissd pidettdvassd kokouksessa. Tama
riippuu kuitenkin siitd, milloin pankki nakee tyémarkkinoi-
den palanneen ns. maksimityoéllisyyteen. Powellin mukaan
talous on edistynyt nopeasti kohti tata tavoitetta, joten en-
simmainen koronnosto ldhestyy nyt vauhdilla.

Markkinoiden odotus Fed:n ohjauskoron suunnasta 2021-23
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, FFF: Fed Funds Futures, seuraava kokous 26.1.22

Koronnostopolun suhteen (ns. dot plots) pankin jasenet na-
kevat nyt peréati kolme korotusta ensi vuonna, mika on iso
muutos syyskuun arviosta. Jasenet jakautuivat silloin yhden
koronnoston ja korkojen ennalleen jattamisen valilld. Ennus-
teet osoittavat myds kolme lisdkorotusta vuonna 2023 ja
kaksi vuonna 2024, jolloin ohjauskorko ylittda 2 %. Tama hei-
jastaa osittain Fedin nakemystd, jonka mukaan PCE-inflaatio
(pankin preferoima inflaation mittari) on 2,7 % vuonna 2022
ja pysyy yli 2 %:ssa tulevinakin vuosina. Tyottomyysasteen
pankki odottaa laskevan 3,5:een prosenttiin vuoden 2022
loppuun mennessa (syyskuun arvio vuoden 2023 loppuun
mennessa).

EKP vahvisti 16.12. pidetyssa kokouksessaan, ettd se lopet-
taa pandemian alussa kayttoon otetun PEPP-ohjelmansa
(Pandemic Emergency Purchase Programme) vuoden 2022
maaliskuussa, jolloin 1 850 miljardin euron kokonaisohjel-
masta on kdytetty vajaat 95 %. Samaan aikaan pankki aikoo
lisatd saannollisia kuukausittaisia APP-ostojaan (Asset Pur-
chase Programme) 40 miljardiin euroon ensi vuoden toisella

vuosineljannekselld, ja sen jalkeen 30 miljardiin euroon kol-
mannella neljanneksella. Lokakuusta alkaen tukiostot vidhe-
nevat sitten 20 miljardiin euroon kuukaudessa, ja sama tahti
jatkuu pankin viestin mukaan niin kauan kuin on tarpeen
vahvistaa ohjauskorkojen elvyttdvaa vaikutusta. Yhteensa
EKP siis vahentdaa kuukausittaisia kokonaisnetto-ostojaan
keskimaaraisestd 92 miljardista eurosta (syys-marraskuu)
noin 40 miljardiin euroon ensi vuoden huhtikuuhun men-
nessa. Odotusten mukaisesti pankki myos paatti sailyttaa
joustavuuttaan pitamalla PEPP-ohjelman alla hankittu velka-
kirjamassa lahtokohtaisesti taseessaan ja jatkaa uudelleensi-
joituksia ainakin vuoden 2024 loppuun asti. Ohjauskorkojen
osalta pankki jatti odotetusti keskeiset ohjauskorkonsa en-
nalleen. EKP:n mukaan ohjauskorot pysyvat nykyisella tasol-
laan tai alempana, kunnes pankki nakee inflaation olevan 2
%:ssa koko ennustehorisonttinsa ajan, joka ulottuu nyt vuo-
teen 2024. EKP:n julkaisema inflaatioennuste vuodelle 2024
on nyt 1,8 %, joten tdman perusteella pankki ndakee ohjaus-
koron pysyvan nykytasolla ainakin siihen asti.

Markkinoiden odotukset EKP:n ohjauskoron suunnasta
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KORKOMARKKINAT

Korkomarkkinoilla markkinatunnelmat vaihtelivat joulu-
kuussa laidasta laitaan, ja lopulta riskimarkkina kaantyi vuo-
den loppua kohti selvdan nousuun. Huolet Kiinan kiinteis-
tosektorin tilasta ja omikron-muunnoksen nopeasta leviami-
sestd heikensivat alkuun tunnelmia. Uusin virusmuunnos ei
ndyta vaativan rokotettujen kohdalla niin suurta sairaalahoi-
don tarvetta eikd aiheuttavan suurempaa kuolleisuutta,
mistd johtuen asia sivuutettiin markkinoilla nopeasti.



Valtionlainojen tuottotasot
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.12.2021

Yhdysvaltojen keskuspankki muutti rahapolitiikkaan ja in-
flaatioon liittyvaa viestintad selvasti haukkamaisempaan
suuntaan. Fed ilmoitti kaksinkertaistavansa arvopapereiden
osto-ohjelman vahentamisen USD 30 miljardilla per kuu-
kausi, jolloin ostot tulisivat padattymaan jo maaliskuussa. Fed
kertoi kokouksen paatteeksi jopa kolmen koronnoston ole-
van mahdollinen tdna vuonna (2022). Pddjohtaja Jerome Po-
wellin mukaan retoriikan muutoksen taustalla olivat edel-
leen jatkuva korkea inflaatio ja tiukemmat tydmarkkinat.

Yhdysvaltojen 10-vuotisen valtionlainan korko liikkui joulu-
kuussa vaihteluvalilld 1,33 % - 1,56 % ja nousi ldhes seitse-
man korkopistettd paatyen tasolle 1,51 %. Saksan 10 vuoden
korko liikkui -0,41 % ja -0,17 % valilld ja paatyi tasolle -0,18
%, kun pitkd korko nousi kuukauden aikana massiiviset 17
korkopistetta. Saksan 10 vuoden korko nousi US 10 Treasury
-korkoa selvasti enemman, ja US dollari heikentyikin euroa

vastaan kuukauden aikana.

Luottoriskipreemiot, High Yield
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Korkeamman riskin High Yield -lainojen riskipreemiot kaven-
tuivat indeksitasolla merkittavasti 38:lla korkopisteella
311:een korkopisteeseen (ed. luku 349) ja indeksin kuukau-
situotoksi muodostui 1%. Korkeamman luottoluokituksen
euromaaraisten yrityslainojen riskipreemiot kaventuivat
myo0s selvasti 13:lla korkopisteelld 95:een korkopisteeseen
(ed. 108). Korkeamman luottoluokituksen (ns. Investment
Grade -luokan) yrityslainojen indeksin kuukausituotto oli sita
vastoin negatiivinen -0,1%, kun riskipreemioiden positiivinen
kehitys ei riittdnyt kompensoimaan korkotason nousua.

Luottoriskipreemiot, Investment Grade
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, viiden vuoden rullaava, 31.12.2021

OSAKEMARKKINAT

Joulukuussa osakkeet palasivat nousu-uralle, kun globaalia
osakemarkkinaa kuvaava indeksi MSCI ACWI Net TR EUR
padtyi +2,9 %:n nousuun. Vahva joulukuu paatti siis vuoden
2021 positiivisissa merkeissa, ja voidaankin puhua osakkei-
den vuodesta. Erinomaisen tuottokehityksen seurauksena
huolenaiheeksi nousivat jalleen osakkeiden arvostustasot,
jotka ovat varsin korkeat erityisesti USA:ssa. Kohta alkavalla
tuloskaudella huomio kiinnittyy yritysten sopeuttamisky-
kyyn ja siihen, kuinka hyvin kannattavuustasot kehittyvat.
Yritysten taseet ovat yleisesti ottaen hyvassd kunnossa,
mutta tdma ei yleensa riitd kasvua ja kannattavuutta hake-
valle osakemarkkinalle. Kuluvan vuoden suuriin teemoihin
kuuluvat USA:n keskuspankki Fedin tuleva rahapolitiikka ko-
ronnostojen tahdin suhteen, seka tietysti inflaatiokehitys.
Koronaakaan ei olla unohdettu, vaikka erityisen herkasti
tarttuva omikron nayttaakin olevan oireiltaan odotuksia lie-
vempi. Sen vaikutukset yleiseen talouskehitykseen jaavat
nahtaviksi, ja sijoittajat toivovatkin koronaldakkeiden mark-
kinoille tuloa. Uusia rokotuskierroksiakaan ei voida jattaa
pois laskuista. Joulukuussa paataan nostivat vaihteeksi myos
geopoliittiset riskit, kun uhka Venajan mahdollisista sotatoi-
mista Ukrainaa kohtaan kasvoi entisestaan.

Osakesijoitusten tuottokehitys v. alusta (EUR)

——Suomi, 25,34 %
——USA, 38,19 %
—— Kehittyvat Osakemarkkinat, 4,86 %

—— Eurooppa, 25,13 %
——Japani, 9,43 %

145
140 +
135
130 *
125 +
120 +
115 +
110 +
105
100

95 n n n n n n n n n n n )
12/20 01/21 02/21 03/21 04/21 05/21 06/21 07/21 08/21 09/21 10/21 11/21 12/21

Lahde: EAB Varainhoito Oy, MSCI, Bloomberg, 31.12.2021

Yhdysvalloissa S&P500 -indeksi nousi +3,7 % (euromaarai-
sesti). Koko viime vuoden osalta USA:n osakemarkkinoiden
tuotot olivat omaa luokkaansa verrattuna muuhun maail-
maan. Hivenen yllattavaa oli se, ettd teknologiaindeksi Nas-



daq havisi laajemmille toimialoille hajautetulle S&P500 -in-
deksille. USA:ssa yritetdan ainakin toistaiseksi selvitd mah-
dollisimman pienilla rajoitustoimilla talouden kehityksen
turvaamiseksi. Fedin haukkamaisuus rahapolitiikan suhteen
on nyt markkinoiden tiedossa, ja taman osalta epdavarmuu-
det ovat hdlvenemassd, mika osaltaan rauhoittaa sijoittajia.

Euroopassa STOXX Europe 600 -indeksi paatyi joulukuun
osalta +5,4 %:n nousuun. Hieman USA:sta poiketen Euroo-
passa lisattiin rajoitustoimia omikronin takia. Tama tietysti
lisdd tuskaa varsinkin palvelualoilla, josta kertoi jo Saksan
heikentynyt IFO-indeksi (kuvaa yritysten luottamusta talou-
teen). Keskuspankki EKP nosti huolenaiheeksi pankkien luot-
tolaadun mahdollisen heikkenemisen, jos ongelmat kasaan-
tuvat rajoitusten myota.

Helsingin porssissa meno oli myds vauhdikasta, kun yleisin-
deksi paatyi +4,9 %:n nousuun. Erityisen hyvdssa vedossa oli-
vat pienet informaatioteknologiayhtiét, mutta myds Nokia
oli tukevassa nousussa. Veturina toimi myds Fortum, joka
hyotyy edelleen korkeasta sahkodn hinnasta.

Osakemarkkinoiden arvostustasot
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SIJOITUSNAKEMYKSEMME

Osakeallokaation osalta nakemyksemme pysyi joulukuussa
muuttumattomana, ja olemme osakepainon osalta neutraa-
lissa painossa. Osakeallokaation sisdlla painot pysyivat niin
ikdan muuttumattomina. Painotamme Yhdysvaltoja ja Poh-
joismaita, olemme Euroopassa neutraalissa, ja alipaino-
tamme Japania ja kehittyvia alueita. Korkopuolella nakemyk-
semme pysyivat ennallaan, ja olemme ylipainossa sekd ma-
talamman ettd korkeamman luottoluokituksen yrityslai-
noissa. Taman lisaksi olemme ylipainossa kehittyvien korko-
markkinoiden lainoissa, ja vastaavasti alipainossa valtionlai-
noissa ja rahamarkkinasijoituksissa.

Osakenakemyksen kehitys yli ajan
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.12.2021

SIJOITUSNAKEMYS - TAMMIKUU 2022

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-maaraiset

Paikallinen valuutta

Rahamarkkinat

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



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

Pohjoismaat 5,29 7,66 28,17 28,17
Suomi 4,62 5,43 25,34 25,34
Eurooppa 5,52 8,15 25,13 25,13
Yhdysvallat 3,79 11,80 38,19 38,19
Aasia 0,80 1,67 1,91 1,91
Japani 0,85 -0,43 9,43 9,43
Kehittyvat Markkinat 0,84 1,16 4,86 4,86
Maailma (kehittyneet maat) 3,21 9,30 31,07 31,07
Maailma (kaikki maat) 2,94 8,33 27,54 27,54
Globaalit toimialat:
- Energia 3,00 3,66 45,04 45,04
- Informaatioteknologia 1,89 14,04 3859 38,59
- Kiinteistot 6,83 11,73 35,18 35,18
- Kulutushyddykkeet ja -palvelut -0,21 9,97 2575 25,75
- Perusteollisuus 6,39 11,80 21,26 21,26
- Pdivittdistavarat 7,53 11,28 18,97 18,97
- Rahoitus 3,48 4,57 34,32 34,32
- Teolliset tuotteet ja -palvelut 4,68 7,34 23,63 23,63
- Terveydenhuolto 6,58 9,92 27,02 27,02
- Tietoliikennepalvelut 1,22 -1,43 21,80 21,80
- Yhdyskuntapalvelut 7,34 12,44 14,99 14,99
Korkomarkkinat, % (EUR) 12/21 3kk 2021 12kk
Rahamarkkina (€) -0,06 -0,15 -0,56 -0,56
EMU valtionobl. - nominaalit (€) -1,61 -0,74 -3,46 -3,46
EMU valtionobl. - infl. link. (€) 0,14 1,27 6,35 6,35
Yrityslainat - Inv. Grade (EMU, €) -0,10 -0,75 -1,00 -1,00
Yrityslainat - HY (Maailma, €-suoj.) 1,49 -0,60 1,54 1,54
Kehittyvat markkinat, HC ( €-suoj.) 1,43 -0,45 -3,08 -3,08
Kehittyvat markkinat, LC (€) 0,75 -1,66 -3,08 -3,08
Globaalit korkot (pl. HY, €-suoj.) -0,54 -0,37 -2,23  -2,23
Valuutat, muutos EUR/, % 12/21 3kk 2021 12kk
USD (1,137) 0,28 -1,95 -693 -693
JPY (130,9) 2,01 1,64 3,74 3,74
SEK (10,294) 062 1,49 243 243
GBP (0,841) 41,31  -1,70 -586  -586
Korkotasot, % Nyt ed.kk 2021  12kk
3 kk euribor -0,572 -0,573 -0,545 -0,545
12 kk euribor -0,501 -0,505 -0,499 -0,499
2 v. (Saksan valtio) -0,636 -0,746 -0,715 -0,715
5 v. (Saksan valtio) -0,461 -0,622 -0,742 -0,742
10 v. (Saksan valtio) -0,182 -0,351 -0,572 -0,572
30 v. (Saksan valtio) 0,191 -0,062 -0,163 -0,163
5 v. (Ranskan valtio) -0,262 -0,408 -0,676 -0,676
10 v. (Ranskan valtio) 0,195 0,009 -0,343 -0,343
5v. (Yhdysvallat) 1,263 1,160 0,361 0,361
10 v. (Yhdysvallat) 1,510 1,444 0913 0,913
Raaka-aineet, % (EUR) 12/21 3kk 2021 12kk
Kulta 308 3,87 -364 -364
Hopea 2,07 3,42 -11,72 -11,72
Kupari 2,27 8,46 3439 34,39
Alumiini 6,25 0,09 52,28 52,28
Oljy (Brent) 12,18 2,79 6566 65,66

Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg: 31.12.2021

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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