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TAKAISIN LAHTORUUTUUN

e Heindkuussa alkanut markkinoiden toipuminen kesti elokuun puolivaliin asti, minka jalkeen mark-
kinat kaantyivat taas alas ja paatyivat lopulta padosin heindkuuta matalammalle tasolle. Heina-
kuussa ja elokuun alussa nousseet odotukset siitd, etta keskuspankkien rahapolitiikan kiristymis-
tahti olisi syksylla maltillisempaa, kokivat kovan kolauksen keskuspankkien signaloitua laajalla rin-
tamalla paattavaisesti tahtotilansa palauttaa hintavakaus ldhes hinnalla milld hyvénsa ja painaa
inflaatiota takaisin alas kestavammalle tasolle. Tama yhdessa heikentyvdan makrotalouden uutis-
virran kanssa kaansi lopulta markkinat laskuun. Talousndkymat ovat mielestimme edelleen heik-
kenemadssa ja taantumariskit kasvussa. Nain ollen muun muassa yritystulosten kasvunakymat lop-
puvuoden osalta ovat heikkenemassa nostaen riskia siitd, etta kasvu jaa odotettua heikommaksi.
Olemme varovaisia ldhiajan tuottondakymien suhteen.

e Markkinoiden kddantyminen laskuun kuun loppupuolella johtui pitkdlti USA:n keskuspankin (Fed)
padjohtajan Jerome Powellin pitimasta puheesta Jackson Holessa Wyomingissa. Puheen yleis-
savy oli selvasti odotuksia haukkamaisempi (aggressiivisempi). Powell antoi vahvan sitoumuksen
inflaation pysdyttamiseksi ja varoitti odottavansa keskuspankin jatkavan korkojen nostamista ta-
valla, joka aiheuttaa Yhdysvaltain taloudelle "jonkin verran kipua". Vaikka takana on nelja perak-
kdista koronnostoa, Powellin mukaan nyt ei ole oikea aika lopettaa rahapolitiikan normalisoitu-
mista siitd huolimatta, ettd ohjauskorko ldhentelee ns. neutraalia tasoa (ei kasvua stimuloiva,
mutta ei myoskdan kasvua rajoittava). Powell totesi myos, ettd korkeammat korot, hitaampi
kasvu ja heikommat tydomarkkinat laskevat inflaatiota, mutta ne myds aiheuttavat kipua kotita-
louksille ja yrityksille. Fedin mukaan ndamé ovat valitettavat kustannukset inflaation vdahenta-
miseksi, mutta hintavakauden palauttamisen epdonnistuminen merkitsisi pankin mukaan paljon
suurempaa tuskaa. Kommenttien jalkeen markkinat ndkevat koronnostojen jatkuvan ripeina lop-
puvuoden aikana, ja todennakoisyys 75 korkopisteen nostolle syyskuun kokouksessa on noussut
takaisin yli 50 %:n. Markkinat odottavat syyskuun noston jalkeen uutta 50 peruspisteen nostoa
marraskuussa ja 25 pisteen nostoa joulukuussa, mika nostaisi Fedin ohjauskoron 3,50-3,75 pro-
sentin alueelle ennen mahdollista koronnostojen keskeyttamista.

e Taktisen osakeallokaation osalta nakemyksemme pysyi elokuussa muuttumattomana ja olemme
osakkeessa alipainossa. Osakeosion sisdlla ndakemyksemme pysyivat niin ikddan ennallaan.
Olemme USA:ssa selvdssa ylipainossa, Pohjoismaissa neutraalissa ja Euroopassa, Japanissa ja ke-
hittyvilld markkinoilla vastaavasti alipainossa. Korko-osion taktiset ndkemykset pysyivat myos
heindkuussa ennallaan. Olemme ylipainossa korkeamman luottoluokituksen yrityslainoissa ja ra-
hamarkkinasijoituksissa. Vastaavasti olemme alipainossa valtionlainoissa, matalamman luotto-
luokituksen yrityslainoissa seka kehittyvien korkomarkkinoiden velkakirjoissa.



MARKKINA-JA MAKROTRENDIT

Heindkuussa alkanut markkinoiden toipuminen kesti elo-
kuun puolivdliin asti, minkd jalkeen markkinat kaantyivat
taas alas ja paatyivat lopulta paaosin heindkuuta matalam-
malle tasolle. Osakepuolella euromaaraista nousua kertyi ai-
noastaan kehittyvilla markkinoilla (+1,83 %) ja Aasiassa
(+1,79 %). Suurin lasku koettiin Pohjoismaissa (-6,11 %) ja Eu-
roopassa (-4,91 %), mutta myods Suomessa (-3,36 %), Yhdys-
valloissa (-2,71 %) ja Japanissa (-1,19 %) kuukausituotot jai-
vat selvasti negatiivisiksi. Nain ollen globaalit osakemarkki-
nat (MSCI Maailma AC) laskivat elokuussa euromaaraisesti
runsaat kaksi prosenttia (-2,33 %). Vuoden alun tasosta glo-
baalit osakkeet ovat laskeneet vajaat 7 prosenttia.

Osakemarkkinoiden pidemman aikavélin kehitys
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.8.2022, 15 vuoden kehitys

Korkopuolella tuottokehitys oli niin ikdan padosin selvasti
negatiivinen. Suurin lasku koettiin euroalueen nimellismaa-
raisissd (-5,19 %) ja inflaatiolinkatuissa (-4,32 %) valtionlai-
noissa voimakkaasti nousseen korkotason myéta. Yrityslai-
napuolella tuottokehitys oli my6s voimakkaasti negatiivinen,
kun euromaaraisten korkeamman luottoluokituksen (-4,25
%) ja globaalien matalamman luottoluokituksen (-1,39 %)
yrityslainojen hinnat laskivat. Kehittyvien alueiden taala-
madaraisten velkapapereiden eurosuojatut tuotot jadivat niin
ikdan negatiivisiksi (-1,54 %), kun taas saman alueen paikal-
lisvaluuttamaaraisten velkakirjojen tuotot paatyivat vajaan
kahden prosentin nousuun (+1,73 %)

Sentiment,
z-score
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, 31.8.2022

Heindkuussa ja elokuun alussa nousseet odotukset siitd, etta
keskuspankkien rahapolitiikan kiristymistahti olisi syksylla
maltillisempaa, kokivat kovan kolauksen keskuspankkien sig-
naloitua laajalla rintamalla paattdvaisesti tahtotilansa pa-
lauttaa hintavakaus ldhes hinnalla milla hyvansa ja painaa in-
flaatiota takaisin alas kestavammalle tasolle. Tama yhdessa
heikentyvdn makrotalouden uutisvirran kanssa kaansi lo-
pulta markkinat laskuun. Talousnakymat ovat mielestimme
edelleen heikkenemadssa ja taantumariskit kasvussa. Nain ol-
len muun muassa yritystulosten kasvunakymat loppuvuoden
osalta ovat heikkenemassa nostaen riskia siita, ettd kasvu jaa
odotettua heikommaksi. Olemme varovaisia ldhiajan tuot-
tondkymien suhteen.

Makroyllatysindikaattorit
Indeksi ——USA: -27,6 (-2 week: -25,4) KeMa: 8,8 (-2 week: 32,9) Indeksi

——G10:-11,2 (-2 week: -19,3) ———Euroalue: -25,4 (-2 week: -51,8)
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, Citigroup, 31.8.22

Inflaatiokuva

Inflaatiokehityksen osalta suuri mielenkiinto kohdistui Yh-
dysvaltojen heindkuun inflaatiolukujen julkistukseen elo-
kuun alkupuoliskolla. Seka kuluttajahintaindeksi etta tuotta-
jahintaindeksi osoittivat tasaantumisen merkkeja verrattuna
edellisiin kuukausiin. Kesdkuun inflaation nousuyllatyksen
jalkeen markkinat suhtautuivat myonteisesti odotettua al-
haisempiin inflaatiolukemiin heindkuussa. Inflaatio on kui-
tenkin edelleen erittdin korkea verrattuna historiaansa, ja
markkinoiden odotuksissa on edelleen Yhdysvaltojen kes-
kuspankki Fedin koronnostojen jatkuminen. Tastd huoli-
matta markkinat reagoivat positiivisesti inflaatiovauhdin hi-
dastumiseen.

Kokonaisinflaatio oli Yhdysvalloissa heindkuussa selvasti
odotuksia alhaisempi, mika johtui suurelta osin polttoaineen
ja energian hintojen laskusta. Heindkuussa Yhdysvaltojen
bensiinin keskihinnat laskivat noin 8 % ja WTl-raakadljyn
hinta 11 % kesakuuhun verrattuna. Suurempi yllatys markki-
noille oli odotettua alhaisempi pohjainflaatio, joka oli 5,9 %
vuoden takaisesta verrattuna 6,1 %-yksikon ennusteeseen.
Tama johtui alhaisemmista hinnoista sellaisilla alueilla kuin
kdytetyt autot, vaatteet ja lentoliput. Inflaatiopaineet hellit-
tanevat hitaammin asunto- ja vuokrahinnoittelussa seka pal-
veluinflaatiossa, jota on nostanut myods kohonnut palkkojen
nousu. Erityisesti asuntomarkkinoiden inflaatiokehitysta tu-
lee tulevaisuudessa tietenkin suitsimaan Fedin koronnostot.
Yhdysvalloissa myds tuottajahintaindeksin PPI-luvut jdivat



odotusten alapuolelle, vaikka ne ovatkin edelleen korkealla
verrattuna historiaan. Kokonaisinflaatio (ns. headline PPI) oli
9,8 % vuoden takaisesta verrattuna 10,4 %-yksikon odotuk-
seen ja selvasti alle viime kuun 11,3 %:n lukeman. Luvussa
nakyi erityisesti alhaisemmat energianhinnat. Ydininflaatio
(core PPI) oli 7,6 %, mika oli myos alle ennusteen 7,8 %-yksi-
kon. Vaikka inflaatiopaineet viime kuussa hellittivat, pysyvat
hinnat edelleen korkeina ldahes kaikilla historiallisilla mitta-
reilla. Tama viimeaikainen kehitys tuskin viela muuttaa Fedin
nakemysta koronnostojen tarpeellisuudesta, vaan Fed to-
denndkoisesti odottaa lisdlukuja, kuten elokuun inflaatiolu-
kuja, ja nostaa edelleen korkoja tana vuonna.

USA: inflaation komponentit
v/v,% ———Palvelut, pl. Energia (v/v): 5,5 % ——Hyddykkeet/Kauppatavarat (v/v): 7 % V/V,%
———Pohjainflaatio (v/v): 5,9 % ——Inflaatio (v/v): 8,5 %
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Tata odotusta tukee myds Yhdysvalloissa jatkunut hyva tyol-
lisyyskehitys, silla tyémarkkinat kestavat mielestamme kor-
keampia korkoja. Tasta saatiin lisdvahvistusta kuun vaihteen
jalkeen julkaistun vahvan elokuun tyémarkkinaraportin
muodossa. Yhdysvalloissa maatalouden ulkopuolisten tyo-
paikkojen maara nousi elokuussa vakaasti muutoin hidastu-
van talouden keskelld, kun taas tyottdmyysaste nousi hie-
man heindkuun tasosta ennakoitua suuremman tyéntekija-
joukon palattua tyévoimaan. Talouteen syntyi elokuussa
nettona 315 000 uutta tyépaikkaa (odotus 298 000), mika on
selvasti vahemman kuin kuukautta aikaisemmin, mutta kui-
tenkin odotuksia enemman. Ty6ttomyysaste (U-3) nousi 3,7
prosenttiin (odotus 3,5), mika johtui pitkalti osallistumisas-
teen noususta 62,2 prosentista 62,4 prosenttiin. Laajempi
tyottomyyden mittari, joka sisdltda ns. lannistuneita tyonte-
kijoita ja taloudellisista syista osa-aikatyota tekevia tyonteki-
joitd, nousi 6,7 prosentista 7 prosenttiin. Palkat jatkoivat
nousuaan, joskin hieman odotettua vahemman, kun keski-
madaraiset tuntiansiot nousivat kuukaudessa 0,3 % (odotus
0,4 %) ja vuoden takaisesta 5,2 % (odotus 5,3 %). Ammatti-
ja yrityspalvelut -sektoriin syntyi eniten uusia tyopaikkoja
(+68 000), mutta myos terveydenhuollossa (+48 000), vahit-
tdiskaupassa (+44 000) ja vapaa-ajan ja vieraanvaraisuuden
alalla (+31 000) ty6paikkojen luonti oli vahvaa.

Keskuspankit

Markkinoiden kdantyminen laskuun elokuun loppupuolella
johtui pitkalti USA:n keskuspankin pdajohtajan Jerome Po-
wellin pitdmasta puheesta Jackson Holessa Wyomingissa.
Puheen yleissavy oli selvasti odotuksia haukkamaisempi (ag-
gressiivisempi). Powell antoi vahvan sitoumuksen inflaation
pysayttamiseksi ja varoitti odottavansa keskuspankin jatka-
van korkojen nostamista tavalla, joka aiheuttaa Yhdysvaltain
taloudelle "jonkin verran kipua". Vaikka takana on nelja pe-
rakkaistd koronnostoa, Powellin mukaan nyt ei ole oikea aika
lopettaa rahapolitiikan normalisoitumista siitd huolimatta,
etta ohjauskorko ldhentelee tasoa, jota ei enaa pideta kas-
vua stimuloivana, mutta ei mydskaan talouskasvua rajoitta-
vana. Powell totesi myds, etta korkeammat korot, hitaampi
kasvu ja heikommat tydmarkkinat laskevat inflaatiota, mutta
ne aiheuttavat myos kipua kotitalouksille ja yrityksille. Fedin
mukaan nama ovat valitettavat kustannukset inflaation va-
hentamiseksi, mutta hintavakauden palauttamisen epaon-
nistuminen merkitsisi paljon suurempaa tuskaa. Komment-
tien jalkeen markkinat ndkevat koronnostojen jatkuvan ri-
peind loppuvuoden aikana, ja todenndkoisyys 75 korkopis-
teen nostolle syyskuun kokouksessa on noussut takaisin yli
50 %:n. Markkinat odottavat syyskuun noston jalkeen uutta
50 peruspisteen nostoa marraskuussa ja 25 pisteen nostoa
joulukuussa, mika nostaisi Fedin ohjauskoron 3,50-3,75 pro-
sentin alueelle ennen mahdollista koronnostojen keskeytta-
mista.

Markkinoiden odotus Fed:n ohjauskoron suunnasta 2021-23
——FFF 01/23: 3,745%
——FFF 01/24: 3,54%

——FFF 01/25: 3,16%
——FED - ohjauskorko (k.kohta): 2,375%
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Euroopan keskuspankin (EKP) suunnalta kuului myos pitkin
kuukautta vahvoja kommentteja ohjauskoron nostamisen
puolesta johtuen laukkaavasta inflaatiosta. EKP:n johtokun-
nan jasen lIsabel Schnabel sanoi, ettd euroalueen inflaati-
onakymat eivat ole parantuneet heindkuun suuren koron-
noston jalkeen, mika viittaa siihen, ettd halukkuus toiseen
suureen koronnostoon seuraavan kokouksen yhteydessa on
suuri. Markkina on kallellaan jo 75 korkopisteen nostolle
EKP:n seuraavassa syyskuun kokouksessa.



KORKOMARKKINAT

Elokuusta muodostui alkuvuoden markkinaliikkeita kuvaava
kuukausi. Korot kaantyivat jalleen nousuun, mika lopulta kat-
kaisi riskimarkkinoiden nousun. Kun osakemarkkinat kaan-
tyivat heinakuun vahvan tuottojakson jdlkeen laskuun, yri-
tyslainojen riskipreemiot alkoivat leventya. Korkojen nousun
taustalla on keskuspankkiirien vakaa aikomus taltuttaa in-
flaatio rahapolitiikkaa kiristamalla. Markkinoiden kasvaneet
odotukset keskuspankkien ohjauskorkojen nostoista ovat
nousseet erityisesti Euroopassa. Globaali kasvukuva on kui-
tenkin heikentynyt edelleen edessa hadamottavan Euroopan
energiakriisin seurauksena ja Kiinan talouskasvun hidastu-
essa sen painiessa edelleen kiinteistdsektorin ongelmien ja
uusien koronasulkujen kanssa. Keskuspankkien haasteet na-
vigoida vahvan inflaation ja heikentyvien talousndakymien
keskella jatkuvat.

Valtionlainojen tuottotasot
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.8.22

Yhdysvaltojen 10 vuoden valtionlainan korko liikkui elo-
kuussa vaihteluvalilla 2,51 % — 3,1 9 % ja nousi merkittavat
54 korkopistetta pdatyen tasolle 3,19 %. Saksan 10 vuoden
korko liikkui vaihteluvalilla 0,68 % — 1,58 % ja paatyi tasolle
1,54 %. Saksan 10 vuoden korko nousi massiiviset 72 korko-

pistetta.
Luottoriskipreemiot, Investment Grade
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Bloombergin mukaan Euroopan unionissa on laskettu vuo-
den ensimmadisen kahdeksan kuukauden aikana liikkeelle
897 uutta korkeamman luottoluokituksen (ns. Investment
Grade -luokan) syndikoitua eraa, joista 877 emissiosta oli
saatavilla hinnoittelutiedot. Naistd emissioista 60 % (526)

hinnoiteltiin jalkimarkkinassa emissiota suuremmalla ris-
kipreemiolla. Yritysten emittoimia velkakirjoja oli yhteensa
224, joista 57,1 %:n (128) eran riskipreemiot hinnoiteltiin jal-
kimarkkinassa emissiota suuremmalla tasolla.

Korkeamman riskin ns. High Yield -lainojen riskipreemiot ka-
ventuivat indeksitasolla 27 korkopistetta 552 korkopistee-
seen (edellinen 579) ja indeksin arvonmuutos oli elokuussa
negatiivinen -1,52 %. Paremman luottoluokituksen euro-
madraisten yrityslainojen riskipreemiot kasvoivat korkojen
noustessa 15 korkopistetta 202 korkopisteeseen (edellinen
187). Korkeamman luottoluokituksen (ns. Investment Grade
-luokan) yrityslainojen indeksin arvonmuutos oli hyvin nega-
tiivinen -4,23 %, kun korkotason nousu painoi arvopaperei-
den hintoja alas riskipreemioiden kasvamisen ohella.

Luottoriskipreemiot, High Yield

korko- korko-

piste ——USA- HY spreads: 484 bp  ——Euroalue - HY Spreads: 552 bp piste
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OSAKEMARKKINAT

Keséalla alkanut osakkeiden lento jatkui aina elokuun puo-
leenviliin saakka, kunnes suunta kaantyi ja globaalia osake-
markkinaa kuvaava indeksi MSCI ACWI Net TR EUR péaatyi -
2,3 %:n laskuun. Suurimman huomion markkinoilla keraa
voimakkaana jatkuva inflaatio. Keskuspankkien odotetaan
jatkossa nostavan ohjauskorkojaan merkittavasti, mikda on
osakkeille perinteisesti haasteellinen ymparisto. Sijoittajat
odottavat poteroissaan sitd hetked, kun kustannusinflaatio
alkaa tosissaan nakya yritysten tuloksissa ja analyytikkojen
ennustemuutokset ovat nyt suurennuslasin alla. Sijoittaja-
kunnassa tietyt tahot maalailevat jo massiivisen osakekuplan
puhkeamista. Varovaisuus on toki nyt paikallaan, mutta liial-
linen pessimismi on vain omiaan ruokkimaan vallitsevaa epa-
varmuutta.

Yhdysvalloissa S&P 500 -indeksi laski elokuussa euroméaarai-
sesti-2,9 %. Kuukauden jalkimmaisella puoliskolla teknisessa
mielessd ns. yliostettu markkina kdantyi laskuun. Keskus-
pankki Fed on siis sivuuttanut markkinat kokonaan, ja myds
taantumahuolet ovat toissijaisia. Fed keskittyy talla hetkella
taysilla inflaation taklaamiseen.

Euroopassa Stoxx 600 -indeksi pdatyi huhtikuun osalta -5,3
%:n laskuun. Vanhalla mantereella energiakriisi paisuu, kun
sahkon ja kaasun hinnat nousevat jyrkasti. Kotitalouksien li-
saksi pienet ja keskisuuret yritykset ovat hatda karsimassa.



Eurooppalaisiin  osakkeisiin sijoittavan kohdalla osake-
poiminnan merkitys korostuu entisestaan.

Myds Helsingin porssissd osakkeet olivat alamdessd, kun
yleisindeksi paatyi -2,7 %:n laskuun. Elokuun osalta ei 6ydy
kovinkaan montaa positiivisen tuoton osaketta. Kempower
oli kuukauden tahti +34 %:n kurssinousulla ja toisessa dari-
padssa Qt Group jatkoi jyrkkaa alamaked -35 %:n kurssilas-
kulla.

SIJOITUSNAKEMYKSEMME

Taktisen osakeallokaation osalta nakemyksemme pysyi elo-
kuussa ennallaan ja olemme edelleen osakkeessa lievadssa
alipainossa. Osakeosion sisalla ndkemyksemme pysyivat niin
ikddn ennallaan. Olemme USA:ssa selvassa ylipainossa, Poh-
joismaissa neutraalissa ja Euroopassa, Japanissa ja kehitty-
villa markkinoilla vastaavasti alipainossa. Myds korko-osi-
ossa taktiset ndkemyksemme pysyivat heindakuussa ennal-
laan. Olemme ylipainossa korkeamman luottoluokituksen
yrityslainoissa ja rahamarkkinasijoituksissa. Vastaavasti
olemme alipainossa valtionlainoissa, matalamman luotto-
luokituksen yrityslainoissa seka kehittyvien korkomarkkinoi-
den velkakirjoissa.

SIJOITUSNAKEMYS - SYYSKUU 2022
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Paikallinen valuutta
Rahamarkkinat

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

Osakemarkkinat, % (EUR) 8/22 3kk 2022 12kk
Pohjoismaat -6,11 -4,26 -14,45 -11,59
Suomi -3,36  -4,40 -15,06 -16,49
Eurooppa -4,91 -5,21 -11,84 -7,93

-EMU -5,03 -7,48 -17,11 -15,39
- UK -1,32 230 387 921
Yhdysvallat -2,71 1,59 -5,03 4,25
Aasia 1,79 2,36 -7,09 -855
Japani -1,19 1,45 -7,12 -4,86
Kehittyvat Markkinat 1,83 1,15 -6,68 -8,20
Maailma (kehittyneet maat) -2,84 -0,17 -7,02 -0,30
Maailma (kaikki maat) -2,33 -0,02 -6,98 -1,25
Globaalit toimialat:
- Energia 2,67 -2,93 49,20 74,87
- Informaatioteknologia -4,69 0,24 -15,72 -6,85
- Kiinteistot -4,77 -0,80 -9,32 -2,48
- Kulutushyddykkeet ja -palvelut -3,28 3,84 -15,57 -7,59
- Perusteollisuus -2,22  -10,72 -8,04 -3,78
- Paivittaistavarat -1,57 4,07 1,82 10,40
- Rahoitus -1,41 -2,27 -6,04 -0,91
- Teolliset tuotteet ja -palvelut -2,87 1,19 -8,10 -4,19
- Terveydenhuolto -4,78 0,88 -2,37 3,19
- Tietoliikennepalvelut -3,03 -4,10 -19,89 -23,25
- Yhdyskuntapalvelut -0,43 2,32 7,98 15,05

Korkomarkkinat, % (EUR) 8/22 3kk 2022 12kk
Rahamarkkina (€) 0,00 -0,10 -0,33 -0,52
EMU valtionobl. - nominaalit (€) -5,19 -2,24  -13,41 -14,85
EMU valtionobl. - infl. link. (€) -4,32 -1,86 -5,24 -3,29
Yrityslainat - Inv. Grade (EMU, €) -4,25 -2,81 -12,01 -13,18
Yrityslainat - HY (Maailma, €-suoj.) -1,39 -4,55 -13,69 -14,93
Kehittyvat markkinat, HC ( €-suoj.) -1,54  -522 -20,57 -22,90
Kehittyvat markkinat, LC (€) 1,73 2,31 -1,93 -4,99
Globaalit korkot (pl. HY, €-suoj.) -2,87 -2,01 -10,34 -11,43
Valuutat, muutos EUR/, % 8/22 3kk 2022 12kk
USD (1,0054) -1,62 -6,45 -11,57 -14,86
JPY (139,7) 2,60 0,11 6,72 7,53
SEK (10,7174) 326 266 412 524
GBP (0,8651) 3,06 1,25 2,82 0,76

Korkotasot, % Nyt ed.kk 2022 12kk
3 kk euribor 0,620 0,232 -0,572 -0,548
12 kk euribor 1,758 0,921 -0,501 -0,501
2 v. (Saksan valtio) 1,184 0,264 -0,636 -0,722
5 v. (Saksan valtio) 1,383 0,524 -0,461 -0,680
10 v. (Saksan valtio) 1,537 0814 -0,182 -0,385
30 v. (Saksan valtio) 1,623 1,069 0,191 0,089
5 v. (Ranskan valtio) 1,737 0,889 -0,262 -0,451
10 v. (Ranskan valtio) 2,148 1,375 0,195 -0,032
5v. (Yhdysvallat) 3,351 2,676 1,263 0,777
10 v. (Yhdysvallat) 3,193 2,649 1,510 1,309

Raaka-aineet, % (USD) 8/22 3kk 2022 12kk
Kulta (1711,04) 3,11 -843 -646 -566
Hopea (17,99) -11,62 -19,34 -22,81 -24,70
Kupari (7801,5) -1,47 -17,87 -19,74 -18,05
Alumiini (2359) -5,20 -13,46 -15,98 -13,21
Oljy (Brent) (95,64) -5,72 -13,33 29,54 43,32

Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg: 31.8.2022

Taméa markkinakatsaus ei ole kehotus ryhtya rahoitusvalineitd koskeviin lilketoimiin eikd tama katsaus ole sijoituspalvelulain mukaista sijoitustutkimusta. Markki-
nakatsausta laadittaessa on pyritty varmentamaan siina kdytettyjen tietojen oikeellisuus. Elite Alfred Berg ei vastaa katsauksen sisaltamien tietojen mahdollisista
virheista tai puutteista. Kaikki immateriaalioikeudet tahan asiakirjaan kuuluvat Elite Alfred Bergille, ellei muuta ole erikseen mainittu.
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