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TAANTUMARISKIT EDELLEEN KOHOLLA

e Sijoitusmarkkinoiden alavireisyys sai toukokuussa jatkoa, kun lahes kaikkien omaisuuslajien tuo-
tot seka osake- etta korkopuolella olivat laskussa. Osakepuolella suurin euromaarainen lasku ko-
ettiin Yhdysvalloissa, missa paamarkkinat (S&P 500) laskivat kuukauden paatteeksi 1,5 % oltuaan
pahimmillaan yli 6 %:n laskussa. Muilla paamarkkinoilla kehitys oli samansuuntainen, joskin hie-
man maltillisempi. Ndin ollen globaalit osakemarkkinat laskivat runsaan prosentin (-1,4 %). Kor-
kopuolella tuottokehitys oli my6s padsaantoisesti laskuvoittoinen. Suurin lasku nahtiin euroalu-
een inflaatiolinkatuissa valtionlainoissa ja saman alueen nimellismaaraisissa valtionlainoissa voi-
makkaasti kohonneen korkotason seurauksena. Yrityslainapuolella tuottokehitys jdi niin ikdan ne-
gatiiviseksi sekd korkeamman luottoluokituksen euromaaraisissa ettd matalamman luottoluoki-
tuksen globaaleissa yrityslainoissa. Kehittyvien alueiden paikallisvaluuttamaaraisten velkakirjojen
tuotot jaivat myos negatiivisiksi, kun taas saman alueen taalamaardisten velkakirjojen eurosuo-
jatut tuotot paatyivat marginaalisesti plussalle. Markkinatunnelmaa laskivat samat tutut teemat,
kuten korkeana pysynyt inflaatio, korkojen nousu (viime kuussa etenkin Euroopassa), keskus-
pankkien kiristyva rahapolitiikka sekda mahdollinen taantuma nadiden tekijdiden seurauksena. Li-
saksi Ukrainan sota ja Kiinan hidastuva talouskasvu koronarajoitteiden seurauksena ovat epavar-
muustekijoitd, joita markkinat seuraavat jossain maarin huolestuneina. Meidan kasityksemme
mukaan ndma seikat toimivat edelleen markkinoiden jarruna pitden lyhyemman aikavélin tuot-
topotentiaalin rajallisena.

e  Keskuspankkirintamalla USA:n keskuspankki (Fed) kiristi odotetusti rahapolitiikkaansa torjuak-
seen inflaatioriskeja. Fed ilmoitti jatkavansa koronnostosyklid etupainotteisesti, kun keskuspan-
kin paajohtaja Jerome Powell vihjasi, ettd samansuuruinen koronnosto on harkinnassa parissa
seuraavassa kokouksessa kesa- ja heindkuussa. Pankki ilmoitti aloittavansa taseen supistamisen
kesdkuussa, ja hidastusvauhti kiihtyy seuraavien kolmen kuukauden aikana. Fed ilmaisi kasvavan
huolensa inflaatiokehityksesta ja korosti valppautta ja reagointikykya inflaatioriskien suhteen. Po-
well varoitti inflaation kiihtymisen riskeista korostaen tydmarkkinoiden jannitteita, kiihtyvia pal-
kankorotuksia ja pitkittyneitad toimitusketjun ongelmia. Markkinat odottavat nyt 50 korkopisteen
nostoa seka kesa- ettd heindakuun kokouksissa ja koronnostotahdin hidastumista 25 korkopistee-
seen, mikd nostaa ohjauskoron vajaaseen kolmeen prosenttiin vuoden loppuun mennessa. Eu-
roopan keskuspankin (EKP) pddjohtaja Christine Lagarde kommentoi toukokuun alkupuoliskolla,
etta EKP:n joukkovelkakirjalainojen osto-ohjelma saattaa paattya kolmannen vuosineljanneksen
alussa, jota seuraisi koronnosto vain muutaman viikon kuluttua. EKP:n huhtikuun kokouksen jal-
keen yha useammat paattdjat ovat nayttaneet tukevansa korkojen nostoa heindkuussa. Keskus-
pankkien tilanne Atlantin molemmin puolin on jatkunut haasteellisena, ja pankit ovat ns. puun ja
kuoren vilissd; tarve saada inflaatio kuriin on suuri, mutta vélineet inflaation torjumiseen (oh-
jauskorkojen nosto ja velkakirjaosto-ohjelmien alasajo) uhkaavat ajaa taloudet taantumaan. Na-
emme taantumariskien olevan edelleen koholla.

e Taktisen osakeallokaation osalta ndkemyksemme pysyi toukokuussa ennallaan ja olemme edel-
leen osakkeissa lievassa alipainossa. Osakeosion sisdlld ndakemyksemme pysyivat niin ikdan en-
nallaan. Olemme USA:ssa selvassa ylipainossa, Pohjoismaissa neutraalissa ja Euroopassa, Japa-
nissa ja kehittyvilla markkinoilla vastaavasti alipainossa. Myos korko-osiossa taktiset nakemyk-
semme pysyivat toukokuussa ennallaan. Olemme ylipainossa korkeamman luottoluokituksen yri-
tyslainoissa ja rahamarkkinasijoituksissa. Vastaavasti olemme alipainossa valtionlainoissa, mata-
lamman luottoluokituksen yrityslainoissa seka kehittyvien korkomarkkinoiden velkakirjoissa.



MARKKINA-JA MAKROTRENDIT

Sijoitusmarkkinoiden alavireisyys sai toukokuussa jatkoa,
kun ldahes kaikkien omaisuuslajien tuotot sekd osake- etta
korkopuolella olivat laskussa. Osakepuolella suurin euro-
maaradinen lasku koettiin Yhdysvalloissa, missa paamarkkinat
(S&P 500) laskivat kuukauden paatteeksi 1,5 % oltuaan pa-
himmillaan yli 6 %:n laskussa. Muilla paamarkkinoilla kehitys
oli samansuuntainen, joskin hieman maltillisempi (Aasia -1,3
%; kehittyvat markkinat -1,1 %; Eurooppa -0,8 %; Suomi -0,2
%). Nain ollen globaalit osakemarkkinat (MSCI Maailma AC)
laskivat runsaan prosentin (-1,4 %). Vuoden alusta globaalit
markkinat ovat laskeneet noin 7,5 prosenttia.

Osakemarkkinoiden pidemman aikavalin kehitys
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My6s korkopuolella tuottokehitys oli padsaantoisesti lasku-
voittoinen. Suurin lasku nahtiin euroalueen inflaatiolinka-
tuissa valtionlainoissa (-3,8 %) ja saman alueen nimellismaa-
rdisissd valtionlainoissa (-1,8 %) voimakkaasti kohonneen
korkotason seurauksena. Yrityslainapuolella tuottokehitys
jai niin ikdan negatiiviseksi seka korkeamman luottoluokituk-
sen euromadaraisissa (-1,2 %) etta matalamman luottoluoki-
tuksen globaaleissa (-0,5 %) yrityslainoissa. Kehittyvien alu-
eiden paikallisvaluuttamaaraisten velkakirjojen tuotot jaivat
my0s negatiivisiksi (-0,2 %), kun taas saman alueen taala-
madraisten velkakirjojen eurosuojatut tuotot paatyivat mar-
ginaalisesti plussalle (+0,17 %).

Sentiment,

S&P 500 Sijoitusmarkkinoiden tunnelma: -0,61 Jscore
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Markkinatunnelmaa laskivat samat tutut teemat, kuten kor-
keana pysynyt inflaatio, korkojen nousu (viime kuussa eten-
kin Euroopassa), keskuspankkien kiristyva rahapolitiikka
sekd mahdollinen taantuma naiden tekijéiden seurauksena.
Lisdksi Ukrainan sota ja Kiinan hidastuva talouskasvu ko-
ronarajoitteiden seurauksena ovat epdvarmuustekijoita,
joita markkinat seuraavat jossain maarin huolestuneina.
Meidan kadsityksemme mukaan nama seikat toimivat edel-
leen markkinoiden jarruna pitden lyhyemman aikavalin tuot-
topotentiaalin rajallisena.

Keskuspankit

Toukokuun alussa Yhdysvaltojen keskuspankki Fed Kkiristi
odotetusti rahapolitiikkaansa torjuakseen inflaatioriskeja.
Fed nosti ohjauskorkoaan 50 korkopisteelld tasolle 0,75-
1,00 %. Fed ilmoitti jatkavansa koronnostosyklia etupainot-
teisesti, kun keskuspankin padjohtaja Jerome Powell vihjasi,
ettd samansuuruinen koronnosto on harkinnassa parissa
seuraavassa kokouksessa kesa- ja heindkuussa. Powell ei
suoraan kommentoinut lopullista korkotasoa, mutta piti hie-
man yllattden vield suuremman 75 korkopisteen kertanostoa
lilan isona askeleena jatkossa. Pankki ilmoitti aloittavansa ta-
seen supistamisen kesdkuussa 47,5 miljardilla dollarilla kuu-
kaudessa, ja hidastusvauhti kiihtyy 95 miljardiin dollariin
seuraavien kolmen kuukauden aikana. Fed ilmaisi kasvavan
huolensa inflaatiokehityksesta ja korosti valppautta ja rea-
gointikykya inflaatioriskien suhteen. Powell varoitti inflaa-
tion kiihtymisen riskeista korostaen tyémarkkinoiden jannit-
teitd, kiihtyvia palkankorotuksia ja pitkittyneita toimitusket-
jun ongelmia. Lisdksi pankki korosti Ukrainan sodan ja Kiinan
koronaviruksen hillitsemistoimien vaikutuksia inflaatioku-
vaan. Markkinat odottavat nyt 50 korkopisteen nostoa seka
kesa- etta heindkuun kokouksissa ja koronnostotahdin hidas-
tumista 25 korkopisteeseen, mika nostaa ohjauskoron vajaa-
seen kolmeen prosenttiin vuoden loppuun mennessa.

Markkinoiden odotus Fed:n ohjauskoron suunnasta 2021-23
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Vaikka Euroopan keskuspankki (EKP) ei pitanyt kokousta tou-
kokuussa (edellinen kokous 14.4. ja seuraava kokous 9.6.), oli
viestinta kiivasta. EKP:n padjohtaja Christine Lagarde kom-
mentoi kuun alkupuoliskolla, ettd EKP:n joukkovelkakirjalai-



nojen osto-ohjelma saattaa paattya kolmannen vuosineljan-
neksen alussa, jota seuraisi koronnosto vain muutaman vii-
kon kuluttua. EKP:n huhtikuun kokouksen jalkeen yha use-
ammat paattajat ovat ndyttaneet tukevansa korkojen nostoa
heindkuussa. Markkinoiden hinnoittelu tulevasta ohjausko-
ron tasosta tukee tata nakemystd. Markkinaodotukset oh-
jauskoron tasosta vuoden lopulla ovat pitkin kuukautta ol-
leet selvdssa nousussa, ja talla hetkelld odotuksissa on, etta
talletuskorko saavuttaa 0,62 %:n tason vuoden viimeisessa
kokouksessa joulukuussa (15.12.). Keskuspankkien tilanne
Atlantin molemmin puolin on jatkunut haasteellisena, ja
pankit ovat ns. puun ja kuoren vilissd; tarve saada inflaatio
kuriin on suuri, mutta vélineet inflaation torjumiseen (oh-
jauskorkojen nosto ja velkakirjaosto-ohjelmien alasajo) uh-
kaavat ajaa taloudet taantumaan. Ndemme taantumariskien
olevan edelleen koholla.
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Kasvukuva

Makrouutisten osalta markkinoiden huomio kiinnittyi kuun
loppupuolella julkaistuihin toukokuun luottamusindikaatto-
reihin (PMI) teollisuuden ja palvelualojen osalta. Euroalueen
ostopaallikdiden indeksit osoittivat luottamusilmapiirin lie-
vaa heikkenemistd. PMlI-indeksien mukaan euroalueen
kasvu jatkui vahvana toukokuussa, vaikka Ukrainan sodan
heijastusvaikutukset, toimitusketjun haasteet ja inflaatio hi-
dastivat kasvua. Palvelusektorit (toteuma 56,3; edellinen
57,7) ovat edelleen kasvun veturina patoutuneen kysynnan
vetamana, vaikka ostovoiman heikentyminen kirean inflaa-
tion takia luo epdvarmuutta tulevan kysyntatilanteen suh-
teen. Teollisuuden PMI-indeksi oli 54,4 (55,5:sta) jatkaen las-
kuaan vuoden alusta, ja raportin mukaan teollisuuden kasvu
jai toista kuukautta perdkkain Iahes nollaan. Toisaalta tyovoi-
man kerrotaan kasvaneen voimakkaasti, mikad lupaa hyvaa
tyomarkkinoiden kehitysta ajatellen. Kustannuspaineet
osoittivat lievid merkkeja heikkenemisestd, mutta kustan-
nukset nousivat edelleen voimakkaasti energia- ja kuljetus-
kustannusten sekd palkkojen noustessa. Luottamuslukujen
valossa euroalueen kasvu toisella vuosineljannekselld saa
mitd todennadkdisimmin jatkoa, mita voidaan pitda hyvana
suorituksena vallitsevat riskitekijat huomioiden.

Teollisuuden luottamusindikaattorit
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Léhde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, Markit, 5/22

Yhdysvaltain ostopaallikdiden indeksit raportoivat talouskas-
vun odotettua vahvemmasta hidastumisesta. Luottamusin-
deksit heikkenivat vahvan inflaation, pidempien toimitus-
aikojen ja kysynnan heikkenemisen takia, kun yhdistetty PMI
laski lukemaan 53,8 (edellinen 56,0). Palvelualojen lukema
(toteuma 53,5; odotus 55,2; edellinen 55,6) oli vaisu inflaa-
tiopaineen jatkuttua ja talouden avautumisen tuoman vauh-
din hiivuttua. Teollisuuden PMI-lukema odotetusti laski,
mutta pysyi edelleen vahvalla 57,5:n tasolla (edellinen 59,2),
kun toimiala kamppaili kustannusten nousun ja tuotantoket-
jujen haasteiden kanssa. Yritysten tuotantokustannukset
nousivat ennatysvauhtia korkojen nousun, palkkojen nousun
seka polttoaineiden ja kuljetuskustannusten nousun seu-
rauksena. Tyollisyyden kasvu jatkui vahvana, mutta uusien
tilausten maara laski alimmilleen sitten elokuun 2020. Nai-
den lukujen valossa talouskasvu kuitenkin jatkuu toisella
kvartaalilla kohtalaisena ja vuositasolla laskettuna ensim-
maista kvartaalia selvasti nopeampana.

Palvelualojen luottamusindikaattorit
= === Euroalue, Serv. PMI: 56,3
= === Kiina, Serv. PMI (Caixin), 4/22: 36,2

Indeksi —===USA, Serv. PMI: 53,5
—====Japani, Serv. PMI: 51,7
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, Markit, 5/22

KORKOMARKKINAT

Korkotason nousun ja riskipreemioiden levenemisen myota
juoksevat korkotuotot ovat euroalueen paremman luotto-
luokituksen Investment Grade -yrityslainoissa jo 2,48 %
(2.6.2022), jollaista tasoa on viimeksi todistettu vuonna
2012. Matalamman luottoluokituksen ns. High Yield -yritys-
lainoissa tuottotasot ovat myds nousseet selvasti korkeam-
malle tasolle (5,69 %) kuin, missa ne ovat olleet keskimaarin
viime vuosina.



Valtionlainojen tuottotasot
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.5.22

Pitkat korot liikkuivat toukokuussa eri suuntiin USA:ssa ja Eu-
roopassa. Yhdysvaltojen 10 vuoden valtionlainan korko liik-
kui toukokuussa vaihteluvalilld 2,70 % — 3,2 % ja laski yhdek-
salla korkopisteelld paatyen tasolle 2,84 %. Saksan 10 vuo-
den korko liikkui vaihteluvalilla 0,84 % — 1,19 % ja paatyi ta-
solle 1,12 %. USA:n 10 vuoden valtionlainan koron laskiessa
Saksan 10 vuoden korko sitd vastoin nousi merkittavat 18
korkopistettd. EUR-korkojen nousun taustalla on keskus-
pankkin vahva aikomus aloittaa rahapolitiikan kiristaminen
korkoja nostamalla jo heindkuussa, kun arvopapereiden
osto-ohjelma on lopetettu. Korkojen nousua on voimistanut
markkinoiden kasvaneet odotukset ohjauskorkojen noston
suhteen. Yhdysvalloista tullut makrodata on jaanyt odotuk-
sista, mika on nakynyt USD-mdaardisten pitkien korkojen sta-
bilisoitumisena. USA:n dollari my6s heikkeni euroa vastaan
1,8 % kuukaudessa.

Luottoriskipreemiot, High Yield
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Korkeamman riskin ns. High Yield -lainojen riskipreemiot le-
venivat indeksitasolla 25 korkopistetta 472 korkopisteeseen
(edellinen 447), ja indeksin arvonmuutos oli toukokuussa
vahvasti negatiivinen -1,42 %. Paremman luottoluokituksen
euromadraisten yrityslainojen riskipreemiot kasvoivat 11
korkopistettda 161 korkopisteeseen (edellinen 150). Korke-
amman luottoluokituksen (ns. Investment Grade -luokan)
yrityslainojen indeksin arvonmuutos oli myds hyvin negatii-
vinen -1,23 %, kun korkotason nousu painoi arvopapereiden
hintoja alas riskipreemioiden kasvamisen ohella.

Luottoriskipreemiot, Investment Grade
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OSAKEMARKKINAT

Toukokuussa osakkeiden alaméki sai jatkoa, kun globaalia
osakemarkkinaa kuvaava indeksi MSCI ACWI Net TR EUR
paatyi -1,4 %:n laskuun. Kuten alussa totesimme, myos osa-
kemarkkinoita heilautelleet huolenaiheet olivat samoja jo
tutuiksi kayneita (korkea inflaatio, tuotantoketjujen pullon-
kaulat mm. komponenttien saatavuuden takia, keskuspank-
kien kiristyva rahapolitiikka, mahdollinen taantuma ja sen sy-
vyys jne.). Kuukauden loppupuolella tosin herételtiin jo toi-
veita siitd, ettd mahdollinen taantuma jaisi lyhytkestoiseksi
ja ettd inflaatiopiikki olisi jo nahty. Taman seurauksena nah-
tiin rotaatiota kasvuosakkeisiin. Huomio kiinnittyi myos val-
litseviin tulosennusteisiin loppuvuoden 2022 osalta. Ennus-
teet jamahtivat noin 10 %:n kasvutasolle sekd USA:ssa ettd
Euroopassa. Tama siitakin huolimatta, ettd voimakkaan kus-
tannusinflaation vaikutukset nakyvat yha selvemmin vuoden
toisella kvartaalilla ja siitd eteenpdin. Osakemarkkinoiden
herkka tilanne huomioiden, pienetkin negatiiviset muutok-
set tulosennusteissa ovat myrkkya osakkeille.

Osakesijoitusten tuottokehitys v. alusta (EUR)
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, MSCI, Bloomberg, 31.5.2022

Yhdysvalloissa S&P 500 -indeksi laski -1,5 % (euromaarai-
sesti). Tuloskauden loppupuolella saatiin negatiivisia uutisia
kuluttajasektorilta, kun Walmart ja Target varoittivat heiken-
tyneistd tuloksistaan ja loppuvuoden nakymistdan. Nama
uutiset saivat markkinat sekaisin, ja osakkeet halpenivat sel-
vasti laajalla rintamalla.

Euroopassa Stoxx 600 -indeksi paatyi huhtikuun osalta -1,6
%:n laskuun. Pieni yllatys koettiin, kun Saksan talouselaman



luottamusta kuvaava IFO-indeksi oli odotuksia parempi. Kes-
kuspankkipolitiikkaan liittyen nayttaa silta, ettda EKP on nos-
tamassa ohjauskorkoaan heindkuussa. Nousevat korot liene-
vat suurin uhka varsinkin velkaantuneille eteldeurooppalai-
sille yrityksille.

Helsingin porssissa osakkeiden lasku oli hieman maltillisem-
paa, kun yleisindeksi paatyi -0,9 %:n laskuun. Toukokuu oli
kotimaassa pienyhtididen osalta selvasti menestyksek-
kdampi suhteessa isoihin nimiin. Tuottokarjessa komeili yl-
lattden Stockmann, joka on saanut vauhtia hyvasta Q1-tulok-
sestaan.

Osakemarkkinoiden arvostustasot
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Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 5/22

SIJOITUSNAKEMYKSEMME

Taktisen osakeallokaation osalta ndkemyksemme pysyi tou-
kokuussa ennallaan ja olemme edelleen osakkeissa lievassa
alipainossa. Osakeosion sisdlld nakemyksemme pysyivat niin
ikddn ennallaan. Olemme USA:ssa selvdssa ylipainossa, Poh-
joismaissa neutraalissa ja Euroopassa, Japanissa ja kehitty-
villd markkinoilla vastaavasti alipainossa. Myds korko-osi-
ossa taktiset ndkemyksemme pysyivat huhtikuussa ennal-
laan. Olemme ylipainossa korkeamman luottoluokituksen
yrityslainoissa ja rahamarkkinasijoituksissa. Vastaavasti
olemme alipainossa valtionlainoissa, matalamman luotto-
luokituksen yrityslainoissa seka kehittyvien korkomarkkinoi-
den velkakirjoissa.

Osakenakemyksen kehitys yli ajan
Liikkumavaleista Y ysyira) MSCI
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L&hde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg, 31.5.22

SIJOITUSNAKEMYS - KESAKUU 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-maadrdiset
Paikallinen valuutta

Rahamarkkinat _

Sijoitusndkemys kuvaa yksinkertaistetusti ja yleiselld tasolla varain-

hoidon sijoitusndkemystd. Yksinkertaistettua sijoitusndkemystd ei
voida pitdd yksiléllisend sijoitusneuvontana tai sijoitussuosituk-
sena, eikd Elite Alfred Berg vastaa toimenpiteistd, jotka on tehty td-
mdn materiaalin perusteella.



Osakemarkkinat, % (EUR) 5/22 3kk 2022 12kk
Pohjoismaat -2,69 2,64 -11,00 -0,30
Suomi -0,16 4,33 -11,16  -4,23
Eurooppa -0,78 0,94 -6,63 3,01

-EMU 0,56 0,82 -10,43  -4,08
- UK 1,33 457 720 1564
Yhdysvallat -1,52 -2,17  -7,44 13,35
Aasia -1,32  -406 -7,69 -11,16
Japani 0,09 -3,05 -810 -1,07
Kehittyvat Markkinat -1,09 -398 -633 -850
Maailma (kehittyneet maat) -1,45 -2,15 -7,61 8,64
Maailma (kaikki maat) -1,41 -2,36 -7,47 6,39
Globaalit toimialat:
- Energia 10,79 19,63 52,47 74,94
- Informaatioteknologia -3,34 -7,57 -17,52 8,39
- Kiinteistot -5,69  -1,02  -8,63 8,85
- Kulutushyddykkeet ja -palvelut -5,40 -9,92 -20,04 -6,38
- Perusteollisuus -1,38 2,33 1,96 7,98
- Paivittdistavarat -5,60 0,51 -1,73 11,86
- Rahoitus 0552 -1,83 -3,68 4,74
- Teolliset tuotteet ja -palvelut -2,51 -3,75 -10,17 -1,88
- Terveydenhuolto -1,39 2,95 -2,41 17,01
- Tietoliikennepalvelut -0,52 -8,66 -17,50 -11,43
- Yhdyskuntapalvelut 0,99 9,57 5,79 19,70

Korkomarkkinat, % (EUR) 5/22 3kk 2022 12kk
Rahamarkkina (€) -0,04 -0,12 -0,22 -0,56
EMU valtionobl. - nominaalit (€) -1,84 -8,88 -10,57 -10,59
EMU valtionobl. - infl. link. (€) -3,82 -5,26 -3,11 1,62
Yrityslainat - Inv. Grade (EMU, €) -1,22 -5,77 -8,74 -8,89
Yrityslainat - HY (Maailma, €-suoj.) -0,47 -4,71 -9,52 -9,46
Kehittyvat markkinat, HC ( €-suoj.) 0,17 -6,58 -15,95 -16,61
Kehittyvat markkinat, LC (€) -0,22 -0,70 -4,24 -4,91
Globaalit korkot (pl. HY, €-suoj.) -0,26 -5,49 -8,28 -8,16

Valuutat, muutos EUR/, % 5/22 3kk 2022 12kk
USD (1,0734) 1,79 -3,46 -559 -12,21
JPY (138,11) 0,85 7,50 5,51 3,09
SEK (10,4803) 1,16 -2,60 1,81 3,30
GBP (0,8518) 1,55 2,70 1,24 -0,99

Korkotasot, % Nyt ed.kk 2022 12kk
3 kk euribor -0,354 -0,429 -0,572 -0,544
12 kk euribor 0,361 0,166 -0,501 -0,483
2 v. (Saksan valtio) 0,494 0,254 -0,636 -0,668
5 v. (Saksan valtio) 0,832 0,674 -0,461 -0,568
10 v. (Saksan valtio) 1,120 0,937 -0,182 -0,188
30 v. (Saksan valtio) 1,375 1,085 0,191 0,365
5 v. (Ranskan valtio) 1,064 0,894 -0,262 -0,512
10 v. (Ranskan valtio) 1,636 1,457 0,195 0,168
5v. (Yhdysvallat) 2,817 2,955 1,263 0,800
10 v. (Yhdysvallat) 2,844 2,934 1,510 1,594

Raaka-aineet, % (EUR) 5/22 3kk 2022 12kk
Kulta -3,14 -4,74 0,45 -3,65
Hopea -5,39 -14,81  -7,54 -23,11
Kupari 494 386 3,11 4,71
Alumiini -10,25 -19,21 532 27,61
Oljy (Brent) 7,76 18,74 62,83 103,45

Lahde: EAB Varainhoito Oy, Bloomberg: 31.5.2022

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