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VAHVA TULOSKAUSI KAANSI OSAKEMARKKINAT NOUSUUN

e  Vaisun syyskuun jalkeen osakemarkkinat kadntyivat lokakuussa reippaaseen nousuun. Seuraamil-
lamme markkinoilla suurin euromaéaradinen nousu nahtiin Yhdysvalloissa (+7,3 %), mutta myos
Euroopassa (+4,7 %), Suomessa (+2,6 %), Aasiassa (+1,6 %) ja kehittyvilld alueilla (+1,1 %) kurssit
olivat selvassa nousussa. Paamarkkinoista ainoa laskija oli Japanin markkinat reilun kolmen pro-
sentin laskulla (-3,2 %). Nain ollen maailman osakemarkkinat (MSCI World AC) nousivat euromaa-
raisesti yli viisi prosenttia (+5,3 %). Vuoden alusta globaalit osakemarkkinat ovat nousseet jo mil-
tei neljanneksen (+23,5 %). Sijoittajien puntarissa on, jaksavatko markkinat edelleen nousta ot-
taen huomioon poydalla olevat avoimet kysymykset liittyen esimerkiksi keskuspankkien tukien
vahenemiseen, inflaation kiristymiseen ja globaalin talouskasvun maltillistumiseen. Hyvien vaih-
toehtojen puute tuottojen lahteend ndyttda kuitenkin toistaiseksi olevan vahvin osakemarkki-
noita tukeva seikka. Samalla hengenvedolla on kuitenkin todettava, ettd yhtididen tuloskasvu
ndyttaa olevan tukevalla pohjalla, mista kertoo myds erinomaisesti sujunut kolmannen kvartaalin
tuloskausi.

e Makrolukujen osalta huomio kiinnittyi lokakuussa erityisesti USA:n ja Euroopan kolmannen kvar-
taalin BKT-kasvulukuihin. Euroalueen osalta kolmas kvartaali tarjosi myonteisen yllatyksen, silla
kasvua kertyi vuoden takaisesta periodista 3,7 % (odotus +3,5 %) ja kvartaalitasolla +2,2 % (odo-
tus +2,1 %). Kasvu oli laaja-alaista, mutta erityisen positiivista kehitysta edelliseen kvartaaliin ver-
rattuna nahtiin Ranskassa (+3,5 %) ja Italiassa (+2,6 %). Saksan kasvuluvut sen sijaan jaivat edelli-
seen kvartaaliin verrattuna hiukan vaisuiksi (+1,8 %), koska sikaldinen teollisuus karsi vakavasta
komponenttipulasta erityisesti tarkedssa autoteollisuudessa. Euroalueen absoluuttinen BKT-taso
on nyt paassyt takaisin lahes pandemiaa edeltavalle tasolle, vaikka trendikasvuun palaamiseen
on vield matkaa.

e  Kasvulukujen lisdksi markkinoiden fokus oli Euroopan keskuspankin (EKP) lokakuun lopussa pita-
massa korkokokouksessa. Korkokokouksen anti jdi aika laihaksi ja paljolti edellisen kokouksen
viestin kertaukseksi; euroalueen talouden toipuminen jatkuu ja hintapaineet ovat tilapdisia. Pan-
demian aikana laaditun joukkolainojen osto-ohjelman alasajosta ei saatu viela selvida suuntavii-
voja. Odotuksissa on kuitenkin, ettd EKP kertoo tasta yksityiskohtaisemmin joulukuun kokouk-
sensa yhteydessa. Heti kuun vaihteen jalkeen (3.11.) katseet kadntyivat siten USA:n keskuspankin
(Fed) puoleen, kun se odotetusti ilmoitti aloittavansa marraskuusta alkaen velkakirjojen osto-
ohjelman asteittaisen alasajon nykyisesta 120 miljardin dollarin kuukausimaarasta 105 miljardiin
dollariin. Osa markkinoita seuraavista odotti, ettd Fed olisi jo tdssa vaiheessa ilmoittanut koko
osto-ohjelman alasajon askelmerkeista (kuinka paljon ja milla aikataululla), mutta pankki jatti ym-
marrettavasti itselleen liikkuvavaraa esimerkiksi tahdin nopeuttamiseksi, jos inflaatioymparisto
muuttuu yha tukalammaksi.

e Osakeallokaation osalta ndkemyksemme pysyi lokakuussa muuttumattomana ja olemme osake-
painon osalta neutraalissa painossa. Osakeallokaation sisdlla painot pysyivat niin ikdan muuttu-
mattomina. Painotamme Yhdysvaltoja ja Pohjoismaita, olemme Euroopassa neutraalissa ja ali-
painotamme Japania ja kehittyvia alueita. Korkopuolella ndkemyksemme pysyivat ennallaan ja
olemme ylipainossa sekd matalamman etta korkeamman luottoluokituksen yrityslainoissa. Ta-
man lisaksi olemme ylipainossa kehittyvien korkomarkkinoiden lainoissa ja vastaavasti alipainos-
sa valtionlainoissa ja rahamarkkinasijoituksissa.



MARKKINA-JA MAKROTRENDIT

Vaisun syyskuun jalkeen osakemarkkinat kaantyivat loka-
kuussa reippaaseen nousuun. Seuraamillamme markkinoilla
suurin euromaarainen nousu nahtiin Yhdysvalloissa (+7,3 %),
mutta my6s Euroopassa (+4,7 %), Suomessa (+2,6 %), Aasi-
assa (+1,6 %) ja kehittyvilld alueilla (+1,1 %) kurssit olivat sel-
vassd nousussa. Paamarkkinoista ainoa laskija oli Japanin
markkinat reilun kolmen prosentin laskulla (-3,2 %). N&in ol-
len maailman osakemarkkinat (MSCI World AC) nousivat eu-
romaaraisesti yli viisi prosenttia (+5,3 %). Vuoden alusta glo-
baalit osakemarkkinat ovat nousseet jo miltei neljanneksen
(+23,5 %). Sijoittajien puntarissa on, jaksavatko markkinat
edelleen nousta ottaen huomioon poydalld olevat avoimet
kysymykset liittyen esimerkiksi keskuspankkien tukien vdhe-
nemiseen, inflaation kiristymiseen ja globaalin talouskasvun
maltillistumiseen. Hyvien vaihtoehtojen puute tuottojen I&h-
teena nayttda kuitenkin toistaiseksi olevan vahvin osake-
markkinoita tukeva seikka. Samalla hengenvedolla on kui-
tenkin todettava, ettd yhtididen tuloskasvu nayttaa olevan
tukevalla pohjalla, josta kertoo myds erinomaisesti sujunut
kolmannen kvartaalin tuloskausi.

Osakemarkkinoiden pidemman aikavalin kehitys
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.10.2021, 15 vuoden kehitys

Korkomarkkinoilla sen sijaan tuottokehitys oli paaosin nega-
tiivista yleisen korkotason voimakkaan nousun seurauksena,
ja laskua nahtiin melkein kaikissa paaluokissa. Suurin lasku
nahtiin kehittyvien alueiden paikallisvaluuttamé&araisissa lai-
noissa (-1,1 %). Euroalueen valtionlainat (-0,6 %), alhaisem-
man luottoluokituksen globaalit yrityslainat (-0,6 %) seka
korkeamman luottoluokituksen euromadrdiset yrityslainat
(-0,7 %) olivat niin ikaan kaikki laskussa. Kehittyvien alueiden
dollarimaaraisissa lainoissa hinnat jaivat syyskuun tasolle.

Kasvunakymat

Makrolukujen osalta huomio kiinnittyi lokakuussa erityisesti
vanhan ja uuden mantereen kolmannen kvartaalin BKT-kas-
vulukuihin. Euroalueen osalta kolmas kvartaali tarjosi myon-
teisen yllatyksen, silla kasvua kertyi vuoden takaisesta pe-
riodista 3,7 % (odotus +3,5 %) ja kvartaalitasolla +2,2 % (odo-
tus +2,1 %). Kasvu oli laaja-alaista, mutta erityisen positii-
vista kehitysta edelliseen kvartaaliin verrattuna nahtiin Rans-

kassa (+3,5 %) ja Italiassa (+2,6 %). Saksan kasvuluvut sen si-
jaan jaivat edelliseen kvartaaliin verrattuna hiukan vaisuiksi
(+1,8 %), koska sikaldinen teollisuus kérsi vakavasta kompo-
nenttipulasta erityisesti tarkeassa autoteollisuudessa. Euro-
alueen absoluuttinen BKT-taso on nyt paassyt takaisin lahes
pandemiaa edeltavalle tasolle, vaikka trendikasvuun palaa-
miseen on vield matkaa.

Euroaluen BKT-kehitys, mrd EUR
——BKT (Q3/21), mrd euroa: 2673
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L&hde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, ostovoimakorjattu BKT, 09/21

Yhdysvalloissa kasvuluvut sen sijaan jaivat selvasti ennusteis-
taan, kun kasvua kirjattiin kvartaalista kvartaaliin vuosilu-
vuiksi laskettuna +2,0 % (ennuste +2,6 %). Vaisun kasvun ta-
kana olivat ennen kaikkea odotuksia varovaisemmat kulutta-
jat, silla kulutuksen kontribuutio kasvuun oli ainoastaan 1,1
%-yksikkdd. Huomioitavaa raportissa oli myds verrattain
suuri varastomuutoskomponentti (varastot kasvussa ja nii-
den kontribuutio kasvuun +2,1 %-yksikk6d). Tama indikoi
tuotannon pysyvan korkealla tasolla haasteellisista toimitus-
ketjuista huolimatta. Vaisusta kasvusta huolimatta odo-
tamme kasvun kiihtyvan loppuvuonna.

USA: BKT:n kasvukomponentit
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, BKT ostovoimakorjattu, Q3/21

Kolmannen kvartaalin talouskasvulukujen ohella mielen-
kiinto kohdistui teollisuuden ja palvelualojen osalta loka-
kuun luottamusindikaattoreihin (PMI). Euroalueella lukemat
olivat seka teollisuuden ettd palvelualojen osalta syyskuu-
hun verrattuna laskussa muun muassa haasteellisten tuotan-
toketjujen ja lisddntyneiden hintapaineiden takia (teollisuus
58,5, edellinen 58,6; palvelualat 54,7, edellinen 56,4). Las-
kusta huolimatta yhdistelmdindeksi (53,4, edellinen 56,2)
osoittaa kuitenkin yhteisalueen talouksien olevan edelleen
selvdssa kasvussa, vaikka kasvuvauhti tulee loppuvuonna to-



dennakoisesti hidastumaan. Yhdysvalloissa sen sijaan loka-
kuun kasvukuva sailyi ostopaéllikkdindeksien perusteella
edelleen vahvana. Teollisuuden osalta luottamusindeksissa
nahtiin pienta laskua (59,2, edellinen 60,2), kun taas palvelu-
alojen osalta indeksi kohosi reilusti lukemaan 58,2 (edellinen
54,9). Palvelualojen kohentuneen ilmapiirin takana oli muun
muassa koronatilanteen helpottuminen.

Keskuspankit

Kasvulukujen ohella markkinoiden fokus oli Euroopan kes-
kuspankin (EKP) lokakuun lopussa (28.10.) pitaméssa korko-
kokouksessa. Korkokokouksen anti jai aika laihaksi ja paljolti
edellisen kokouksen viestin kertaukseksi; euroalueen talou-
den toipuminen jatkuu ja hintapaineet ovat tilapaisia. Pan-
demian aikana laaditun joukkolainojen osto-ohjelman alas-
ajosta (ns. PEPP-ohjelma) ei saatu vield selvid suuntaviivoja.
Odotuksissa on kuitenkin, ettd EKP kertoo tasta yksityiskoh-
taisemmin joulukuun kokouksensa yhteydessa. Keskuspan-
kin nakemys hintapaineiden tilapdisyydesta kyseenalaiste-
taan yha adnekkdaammin nykyisessa kiredssa inflaatioympa-
ristdssa. Euroalueen lokakuun inflaatioraportti alleviivasi
tata, silla inflaatio kiihtyi lokakuussa vuoden takaisesta pe-
riodista odotettua kovemmin (toteuma 4,1 %, edellinen
+3,4 %). Suurin syy tdhan oli energian hinnan raju kallistumi-
nen. Hintapaineet ovat kuitenkin laaja-alaisia, silla myos hin-
tojen nousu pl. ruoka ja energia (ns. pohjainflaatio) oli viime
vuoteen verrattuna odotettua kovempi (+2,1 %, odotus
+1,9 %, syyskuu +1,9 %) ja ylitti ensimmaisen kerran yli kym-
meneen vuoteen EKP:n virallisen kahden prosentin tavoite-
tason. Hintapaineiden myota markkinat hinnoittelevat, vas-
toin keskuspankin omaa viestintda, koronnostosyklin alkua
jo ensi vuodelle.

Markkinoiden odotukset EKP:n ohjauskoron suunnasta
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, seuraava kokous 16.12.21

Heti kuun vaihteen jalkeen (3.11.) katseet kdantyivat sitten
USA:n keskuspankin (Fed) puoleen, kun se odotetusti ilmoitti
aloittavansa velkakirjojen osto-ohjelman asteittaisen alas-
ajon marraskuusta alkaen nykyisesta 120 miljardin dollarin
kuukausimaardsta 105 miljardiin dollariin (-15 mrd./kuu-
kausi). Mikali supistamistahti pysyy vakiona, ohjelman netto-
ostot olisivat nollassa ensi vuoden kesdkuuhun mennessa,

mutta Fed ei kuitenkaan ollut tassa vaiheessa valmis sitoutu-
maan ennalta maarattyyn supistamistahtiin. Nyt ilmoitetut
maarat ovat voimassa loppuvuoden (marras- ja joulukuun),
ja ensi vuoden supistamistahti riippuu talousnakymien muu-
toksista. Osa markkinoita seuraavista odotti, etta pankki olisi
jo tassa vaiheessa ilmoittanut koko osto-ohjelman alasajon
askelmerkeista (kuinka paljon ja milla aikataululla), mutta
Fed jatti ymmarrettavasti itselleen liikkuvavaraa esimerkiksi
tahdin nopeuttamiseksi, jos inflaatioymparistd muuttuu yha
tukalammaksi. Markkinoiden hinnoittelu ohjauskoron tule-
vasta tasosta ei kokouksen jdlkeen juuri muuttunut, vaan
markkinaodotuksissa on kaksi 25:n korkopisteen nostoa ensi
vuoden loppuun mennessa. Fed on ensimmainen isoista kes-
kuspankeista, joka nyt aloittaa rahapolitiikkansa normalisoi-
misen pandemian jdljiltd. Tdma saattaa aiheuttaa markki-
noilla varinaa, silla keskuspankkien massiiviset elvytykset
ovat pitkalti olleet osakemarkkinanousun takana.

Keskuspankkien taseet vs. MSCI Maailma
MsCl
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.10.2021. keskuspankit: FED, EKP, BoE, BoJ, PBoC

KORKOMARKKINAT

Korkomarkkinoilla inflaatiohuolet painoivat lokakuussa arvo-
papereiden hintoja alas. Markkina Idhti hinnoittelemaan kor-
kojen nostoa aiempaa aikaisemmaksi niin Yhdysvalloissa
kuin Euroopassa, jonne parhaimmillaan hinnoiteltiin jopa
kahta koronnostoa vuodelle 2022. Inflaatio-odotukset nou-
sivat kuukauden aikana huomattavasti (euromaarainen
5 vuoden inflaatioswap korkeimmillaan +30 korkopistetta),
kunnes ne laskivat merkittavasti kuukauden viimeisina pai-
vind. Globaalisti inflaatiolinkattuihin valtionlainoihin sijoitta-
van ETF:n (Exchange Traded Fund) hinta tuli tdman liikkeen
seurauksena muutamassa paivassa alas jopa -1,7 %.



Markkinoiden Inflaatio-odotukset
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.10.2021

Vaikka euro-inflaatioswap tuli kyseisend aikana alas tasolta
2,10 % tasolle 1,93 %, korkomarkkina naytti EKP:lle pitkaa
nenaa inflaation véliaikaisuudesta kokouksen jalkimainin-
geissa. Myyntia nahtiin koko kayralld ja Saksan 10 vuoden
korko nousi vield kokousta seuraavana paivana ja paatyi lo-
kakuun lopussa ldhelle vuoden vaihteluvdlin huippuja, ta-
solle -0,11 %. USD-inflaatioswap laski tasolta 2,65 % tasolle
2,41 % vastaavana muutamana pdivana. Samaan aikaan Yh-
dysvaltojen 30 vuoden valtionlainan korko laski alle Yhdys-
valtojen 20 vuoden valtionlainan koron, eli siltd osin kayra
invertoitui signaloiden mahdollisesti globaaliin talouskas-
vuun liittyvaa epavarmuutta.

Valtionlainojen tuottotasot
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.10.2021

Yhdysvaltojen 10-vuotisen valtionlainan korko liikkui loka-
kuussa vaihteluvalillda 1,45 % - 1,70 % ja nousi kuusi korkopis-
tetta padtyen tasolle 1,55 %. Saksan 10 vuoden korko liikkui
-0,24 %:n ja -0,07 %:n valilld ja paatyi tasolle -0,11 %, kun
pitka korko nousi kuukauden aikana yhdeksan korkopistetta.

Luottoriskipreemiot, Investment Grade
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.10.2021

Korkeamman riskin High Yield -lainojen riskipreemiot leveni-
vat indeksitasolla kahdeksalla korkopisteelld 303 korkopis-
teeseen (edellinen 295), ja indeksin kuukausituotoksi muo-
dostui -0,60 %. Korkeamman luottoluokituksen euromaa-
raisten yrityslainojen riskipreemiot levenivat neljalla korko-
pisteelld 87 korkopisteeseen (edellinen 83). Korkeamman
luottoluokituksen (ns. Investment Grade -luokan) yrityslai-
nojen indeksin kuukausituotoksi muodostui -0,75 %.

Luottoriskipreemiot, High Yield
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OSAKEMARKKINAT

Lokakuussa osakemarkkinat kdantyivat heikon syyskuun jal-
keen kasvu-uralle, kun globaalia osakemarkkinaa kuvaava in-
deksi MSCI ACWI Net TR EUR paatyi +5,3 % nousuun. Merkit-
tdvimpana vauhdittajana oli hyvin alkanut kolmannen kvar-
taalin tuloskausi. Yhdysvalloissa tuloksensa on tdhdan men-
nessa ilmoittanut noin 72 % S&P 500 -indeksin yhtidista ja
niista 82 % on raportoinut odotuksia vahvemman tuloksen.
Yhteenlaskettu liikevaihto on tdhdn mennessa ollut 2,6 %
odotuksia korkeampi (kasvua vuoden takaisesta kvartaalista
18,5 %) ja liikevoitto 10 % odotuksia parempi (kasvua vuoden
takaisesta kvartaalista 39,4 %). Euroopassa vastaavat luvut
ovat myos olleet vakivahvat. Euroopassa 68 % tdhdan men-
nessa tuloksensa julkistaneista yhtidistd on raportoinut odo-
tuksia vahvemman tuloksen. Yhteenlaskettu liikevaihdon
kasvu vuoden takaisesta kvartaalista on tdhdn mennessé ol-
lut +14 % ja tuloskasvu +44 % (molemmat kasvuluvut selvasti
odotuksia suuremmat). Yhtididen kokema kiristyva inflaatio-
ymparisto on ollut keskidssa sijoittajien punnitessa yhtididen
loppuvuoden nakymid, mutta tdhan mennessa koetut mar-
ginaalipaineet ovat olleet odotuksia pienemmat. Markkinat
tuntuivat siis uskovan yritysten selityksia kustannustasojen
nousun selattdmiseksi.

Toimialoja tarkasteltaessa, parhaiten menestyivat energia-
ja kulutustavarasektorit. Energia-alan vetdjana oli 6ljyn li-
sdksi kaasun hinnan nousu, ja esiin nousivat jopa puheet uu-
den energiakriisin mahdollisuudesta. Osa markkinahuolista
on jo heijastunut osakkeiden hintoihin, mutta epavarmuus
jatkosta on silti [asna.



Yhdysvalloissa nousu oli erityisen voimakasta, kun S&P 500
-indeksi nousi euromaardisesti +7,2 %. Vaihtoehtojen puut-
tuessa S&P 500 ja Nasdaq tekivat kuukauden aikana uusia
ennatyksia pdiva toisensa jalkeen. Keskuspankki Fed tulee
suurella todennakoisyydellda marraskuussa kiristamaan raha-
politiikkaansa, mika saattaa aiheuttaa varindd myds osak-
keissa. Paljon on kiinni oikeasta kommunikoinnista, jotta
markkinat eivat pelasty liikaa. USA:ssa indeksit alkavat olla
taas teknisesti yliostettuja ja taten ne eivat kesta pienempia-
kdan negatiivisia uutisia.

Osakesijoitusten tuottokehitys v. alusta (EUR)
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, MSCI, Bloomberg, 31.10.2021

Euroopassa Stoxx 600 -indeksi paatyi lokakuun osalta
+4,6 %:n nousuun. Alueen viimeisimmat inflaatiolukemat
nousivat merkittdvan korkeiksi, mutta EKP:n paajohtaja
Christine Lagarde pitda tilannetta edelleen valiaikaisena.
Markkinoilla jotkut tahot ennakoivat tasta huolimatta koron-
nostoa jopa vuoden 2022 lopulla. Eurooppalaisista toimi-
aloista pankit menestyivat lokakuussa yllattavan hyvin suh-
teessa kaikkiin muihin sektoreihin. Helsingin p&rssin meno
oli selvasti hillitympaa, kun vyleisindeksi paatyi ”vain”
+0,8 %:n nousuun. My6s kotimaiset yhtiot ovat kohtuullisen
hyvin onnistuneet vastaamaan kasvaneeseen kustannusin-
flaatioon. Tuloskautta on kuitenkin varjostanut yleinen
trendi, jossa odotusten mukainen tulos tai pienikin heikkous
on johtanut selvadn negatiiviseen ylireagointiin. Lokakuun
lopussa tuloskausi oli kuitenkin vield pahasti kesken, joten ti-
lanne voi vield tasaantua.
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 10/21

SIJOITUSNAKEMYKSEMME

Osakeallokaation osalta nakemyksemme pysyi lokakuussa
muuttumattomana ja olemme osakepainon osalta neutraa-
lissa painossa. Osakeallokaation sisdlld painot pysyivat niin
ikddn 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 mata-
lamman ettd korkeamman luottoluokituksen yrityslainoissa.
Taman lisdksi olemme ylipainossa kehittyvien korkomarkki-
noiden lainoissa ja vastaavasti alipainossa valtionlainoissa ja
rahamarkkinasijoituksissa.
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.10.2021

SUOITUSNAKEMYS - MARRASKUU 2021

Omaisuuslajit Alipaino 0 Ylipaino  Muutos
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Korkosijoitukset
Valtionlainat
Nominaalit (Glob.)
Inflaatiolinkatut (Glob.)
Yrityslainat (Glob.), IG
Yrityslainat (Glob.), HY
Kehittyvat markkinat
USD-maaréiset
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) 10/21 3kk 2021 12kk
Pohjoismaat 5,32 2,45 26,05 43,42
Suomi 2,64 -3,80 22,11 39,26
Eurooppa 466 2,92 2162 41,86
Yhdysvallat 7,30 8,35 31,42 44,24
Aasia 1,55 1,18 2,84 12,73
Japani -3,22 2,56 8,20 20,66
Kehittyvat Markkinat 1,13 0,95 544 17,73
Maailma (kehittyneet maat) 5,82 6,30 26,28 41,35
Maailma (kaikki maat) 5,26 5,65 23,48 38,18
Globaalit toimialat:

- Energia 8,24 19,13 49,07 88,52
- Informaatioteknologia 7,81 8,10 30,01 47,21
- Kiinteistot 5,91 3,46 27,82 35,97
- Kulutushyddykkeet ja -palvelut 8,41 8,42 23,88 40,83
- Perusteollisuus 5,08 -1,93 14,17 29,27
- Paivittaistavarat 3,57 2,35 11,17 16,76
- Rahoitus 6,43 10,92 36,22 62,48
- Teolliset tuotteet ja -palvelut 4,85 3,74 20,73 36,14
- Terveydenhuolto 4,47 3,77 21,25 29,50
- Tietoliikennepalvelut 1,46 1,82 23,95 34,89
- Yhdyskuntapalvelut 5,48 2,73 7,79 9,68

Korkomarkkinat, % (EUR) 10/21 3kk 2021 12kk
Rahamarkkina (€) -0,04 -0,13 -0,45 -0,55
EMU valtionobl. - nominaalit (€) -0,63 -2,62 -3,56 -3,32
EMU valtionobl. - infl. link. (€) -0,02 -0,09 4,57 6,71
Yrityslainat - Inv. Grade (EMU, €) -0,75 -1,87 -1,09 0,09
Yrityslainat - HY (Maailma, €-suoj.) -0,59 -0,77 1,59 7,97
Kehittyvat markkinat, HC ( €-suoj.) -0,01 -1,66 -2,55 3,10
Kehittyvat markkinat, LC (€) -1,12 -1,88 -2,70 1,45
Globaalit korkot (pl. HY, €-suoj.) -0,32 -1,76 -2,35 -1,69

Valuutat, muutos EUR/, % 10/21 3kk 2021 12kk
UsD (1,156) 019 -263 -539 -0,76
JPY (131,77) 2,24 1,56 4,43 8,07
SEK (9,932) 2,09 -268 -1,17 -4,16
GBP (0,845) 1,71 -1,22 550  -6,11

Korkotasot, % Nyt ed.kk 2021  12kk
3 kk euribor -0,553 -0,545 -0,545 -0,523
12 kk euribor -0,455 -0,488 -0,499 -0,489
2 v. (Saksan valtio) -0,591 -0,695 -0,715 -0,798
5 v. (Saksan valtio) -0,392 -0,558 -0,742 -0,822
10 v. (Saksan valtio) -0,107 -0,200 -0,572 -0,628
30 v. (Saksan valtio) 0,135 0,274 -0,163 -0,221
5 v. (Ranskan valtio) -0,167 -0,336 -0,676 -0,694
10 v. (Ranskan valtio) 0,268 0,153 -0,343 -0,343
5 v. (Yhdysvallat) 1,183 0,965 0,361 0,384
10 v. (Yhdysvallat) 1,552 1,487 0913 0,874

Raaka-aineet, % (EUR) 10/21 3kk 2021 12kk
Kulta 1,50 -1,66 -6,06 -5,08
Hopea 7,81 -5,93 -9,47 1,04
Kupari 656 0,70 29,55 42,65
Alumiini -4,70 6,86 45,39 48,32
Oljy (Brent) 8,28 21,59 7526 102,87

Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg: 31.10.2021

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