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• Alkuvuoden vahva osakemarkkinoiden kurssinousu päättyi 
toukokuussa voimakkaaseen kurssilaskuun. Maailman 
osakemarkkinat (MSCI AC World) laskivat kuukausitasolla 5,8 %. 
Tuotto vuoden alusta on kuitenkin edelleen noin +10 %. 
Toukokuun kurssilaskun takana olivat kauppasotahuolet ja 
heikentyneet kasvunäkymät.

• Alkukuusta USA nosti Kiinan tullimaksuja. 25 prosentin tullit 
koskevat nyt 250 mrd. dollarin arvoista kiinalaistuotteiden 
tuontia. USA on lisäksi uhannut Kiinaa merkittävillä lisätulleilla. 
Kiina vastasi tulleihin korottamalla amerikkalaistuotteiden 
tuontitulleja. 

Osakemarkkinoiden kehitys, %

OSAKE- JA KORKOSIJOITUKSET 31.5.2019

Lähde: FactSet Research Systems
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• Kauppaneuvottelujen katkeaminen tuli markkinoille yllätyksenä, 
sillä USA:n ja Kiinan odotettiin pääsevän sopuun kauppakiistassaan. 
Toiveet tilanteen nopeasta ratkeamisesta laskivat, kun USA ilmoitti 
asettavansa Huawein kyberturvallisuuden perusteella mustalle 
listalle. Kiinan strategisissa tavoitteissa teknologiasektori ja 
innovaatiot ovat merkittävässä roolissa.

• Loppukuusta kauppasotahuolet kasvoivat edelleen, kun Trump 
ilmoitti Yhdysvaltojen asettavan meksikolaistuotteille tulleja. 
Kasvaneen epävarmuuden myötä valtionlainojen korot laskivat 
merkittävästi, ja korkosijoituksista parhaiten tuottivat vähäriskiset 
USA:n valtionlainat. 
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10 VUODEN VALTIONALAINAT 31.5.2019

Lähde: FactSet Research Systems, LähiTapiola Varainhoito Oy

10v valtionlainojen markkinakorko, YTM%

Muutos (korkopistettä)
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• Kasvaneen epävarmuuden myötä Yhdysvaltojen 10 vuoden 
valtionlainojen markkinakorko (YTM) laski toukokuussa 36 
korkopistettä 2,1 prosenttiin. Korko on ollut vastaavalla tasolla 
viimeksi vuonna 2017. Markkinat hinnoittelevat kuluvalle vuodelle 
jo kahta keskuspankin koronlaskua. Yhdysvaltain keskuspankki FED 
on kuitenkin ainakin toistaiseksi viestinyt jatkavansa neutraalilla 
linjalla ja seuraavansa talouden kehitystä.

• Saksan 10 vuoden valtionlainojen markkinakorko (YTM) laski 
toukokuussa 23 korkopistettä -0,2 prosenttiin. Korko on nyt 
historiallisesti tarkasteltuna ennätysalhaisella tasolla.

• Toukokuussa pidetyt EU-vaalit eivät tarjonneet merkittäviä 
yllätyksiä, ja sijoitusmarkkinoiden reaktiot jäivät vähäisiksi. 
Italian velkaongelmat ovat kuitenkin nousemassa EU-vaalien 
myötä uudelleen otsikoihin. Italian 10 vuoden korko nousi 
toukokuussa 8 korkopistettä 2,64 %:iin.
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KORKO-OMAISUUSLUOKKIEN MARKKINAKORKOTASOJA 31.5.2019

Lähde: FactSet Research Systems, LähiTapiola Varainhoito Oy

Markkinakorkotasoja*, YTM%

Muutos (korkopistettä)

• Yrityslainojen (IG) markkinakorot (YTM) nousivat 
euroalueella 7 korkopistettä ja laskivat Yhdysvalloissa 16 
korkopistettä. Vastaavasti valtionlainoja seuraavien indeksin 
markkinakorkotasot laskivat merkittävästi sekä 
Yhdysvalloissa että euroalueella.

• Sijoitusmarkkinoiden kasvaneen epävarmuuden myötä 
High Yield –lainojen markkinakorkotasot (YTM) nousivat 
toukokuussa laajalti. Euro ja USA High Yield -indeksien 
markkinakorot nousivat 47 ja 42 korkopistettä. Kehittyvien 
korkomarkkinoiden paikallisvaluuttamääräisten lainojen 
korot laskivat toukokuussa edelliskuun nousun jälkeen. 
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* Korkoindeksit: Bloomberg Barclays, ICE BofAML (US High Yield)
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VALUUTAT JA HYÖDYKKEET 31.5.2019

Lähde: FactSet Research Systems, LähiTapiola Varainhoito Oy

Valuuttakurssit (1 EUR = val.yksikköä), muutos, %
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• Britannian pääministeri Theresa May ilmoitti toukokuussa 
erostaan. Vaikka Mayn eron myötä Britannian 
sopimuksettoman EU-eron todennäköisyys nousee, 
sijoitusmarkkinat suhtautuivat uutisiin ainakin toistaiseksi 
melko rauhallisesti. Euron valuuttakurssi vahvistui Iso-
Britannian puntaa vastaan 2,8 prosenttia. Punta heikentyi 
myös Yhdysvaltain dollaria vastaan. 

• Euron valuuttakurssi heikkeni toukokuussa Yhdysvaltain 
dollaria vastaan 0,6 prosenttia. Vuoden alusta euron 
dollarikurssi on heikentynyt kumulatiivisesti 2,5 prosenttia. 
Euro heikkeni myös Japanin jeniä vastaan (-3,1 prosenttia).

• Öljyn hinta (Composite index, USD) laski merkittävästi 
toukokuussa (-14,7 prosenttia). Laskun takana olivat 
kauppasotakehitys ja huolet talouskasvusta. Kasvaneen 
epävarmuuden myötä kullan hinta kohosi 1,7 prosenttia.
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OSAKKEET: MAAINDEKSIT 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

Venäjä (LC) 4,3 7,4 14,2 21,9 18,3 15,2
Australia (LC) 2,3 5,2 15,4 11,9 10,9 7,4
Brasilia (LC) 0,8 1,3 10,3 26,6 25,8 13,5
Intia (LC) 0,4 7,9 7,8 10,7 12,4 9,9
Iso-Britannia (LC) -2,8 2,5 8,7 -2,5 9,0 4,7
Tanska (LC) -3,0 1,3 11,3 2,6 0,5 7,7
Suomi (LC) -4,0 -4,5 5,1 -6,5 7,1 6,5
Meksiko (LC) -4,2 -0,2 2,7 -4,1 -0,7 2,0
Espanja (LC) -5,5 -1,6 7,5 0,4 3,9 -0,3
Ranska (LC) -5,6 0,8 11,5 -1,5 7,9 5,8
Saksa (LC) -6,1 0,5 9,5 -8,3 3,7 2,8
Japani (LC) -6,4 -4,5 2,8 -10,0 5,1 6,1
USA (LC) -6,4 -0,9 10,7 3,1 11,1 8,9
Hong Kong (LC) -6,7 -4,5 9,2 -1,9 12,4 7,3
Etelä-Korea (LC) -7,5 -6,5 1,9 -13,9 6,6 2,6
Italia (LC) -7,7 -2,3 10,1 -5,9 5,2 0,0
Ruotsi (LC) -9,3 -1,5 10,3 1,2 7,5 5,4
Kiina (LC) -13,1 -9,0 4,7 -18,1 12,1 6,6

OSAKEMARKKINAT 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

Eurooppa (LC) -4,5 1,4 11,0 -0,6 7,0 4,5
Kehittyneet markkinat (LC) -5,7 -0,6 10,2 1,1 9,4 7,3
Maailma AC (LC) -5,8 -0,8 9,6 0,4 9,5 7,1
Euroalue (LC) -5,9 0,2 10,7 -3,8 5,6 4,1
Aasia-Tyynimeri (LC) -6,3 -3,2 5,4 -7,0 8,1 5,9
USA (LC) -6,4 -0,9 10,7 3,1 11,1 8,9
Kehittyvät markkinat (LC) -6,6 -2,9 5,2 -5,0 10,0 5,6
BRIC (LC) -7,7 -3,7 6,6 -6,1 14,1 8,1

OSAKEMARKKINOIDEN KEHITYS, % 31.5.2019

OSAKKEET: MAAINDEKSIT (EUR) 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

Venäjä (EUR) 4,1 10,8 23,7 22,9 18,4 8,3
Brasilia (EUR) 2,3 -0,8 12,0 26,1 22,3 5,7
Australia (EUR) 1,3 4,7 16,5 7,3 9,2 5,5
Intia (EUR) 0,8 12,5 10,8 12,3 11,1 10,7
Tanska (EUR) -3,0 1,2 11,2 2,3 0,4 7,7
Japani (EUR) -3,4 0,1 6,5 -5,7 5,8 9,1
Suomi (EUR) -4,0 -4,5 5,1 -6,5 7,1 6,5
Iso-Britannia (EUR) -5,5 -0,7 10,3 -3,2 3,9 2,9
Espanja (EUR) -5,5 -1,6 7,5 0,4 3,9 -0,3
Ranska (EUR) -5,6 0,8 11,5 -1,5 7,9 5,8
USA (EUR) -5,9 1,3 13,6 8,0 11,1 13,4
Saksa (EUR) -6,1 0,5 9,5 -8,3 3,7 2,8
Hong Kong (EUR) -6,1 -2,3 11,9 2,8 12,0 11,5
Meksiko (EUR) -6,6 0,2 5,8 2,5 -2,8 -2,4
Italia (EUR) -7,7 -2,3 10,1 -5,9 5,2 0,0
Etelä-Korea (EUR) -8,8 -9,8 -2,0 -18,3 6,6 3,6
Ruotsi (EUR) -8,9 -2,4 5,4 -1,6 2,9 2,3
Kiina (EUR) -12,6 -7,0 7,3 -14,3 11,8 10,8

OSAKEMARKKINAT (EUR) 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

Eurooppa (EUR) -4,9 0,7 11,3 -0,7 5,1 4,1
Kehittyneet markkinat (EUR) -5,2 1,0 12,6 4,4 9,0 10,0
Aasia-Tyynimeri (EUR) -5,3 -1,1 7,6 -4,9 8,2 8,2
Maailma AC (EUR) -5,4 0,6 11,9 3,4 9,0 9,6
USA (EUR) -5,9 1,3 13,6 8,0 11,1 13,4
Euroalue (EUR) -5,9 0,3 10,8 -3,8 5,6 4,1
Kehittyvät markkinat (EUR) -6,7 -2,4 6,8 -4,4 9,8 6,0
BRIC (EUR) -7,1 -1,7 9,8 -2,8 13,5 8,6

7Lähde: FactSet Research Systems

Paikallisvaluutassa Euromääräisenä



OSAKEMARKKINOIDEN KEHITYS, % 31.5.2019

8Lähde: FactSet Research Systems

MSCI AC World –toimialaindeksien kehitys paikallisvaluutassa

OSAKKEET: TOIMIALAT 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

Real Estate (LC) -0,7 3,1 13,8 9,1
Utilities (LC) -0,8 1,4 8,6 12,9 7,5 6,4
Infrastructure (LC) -1,4 0,7 8,0 8,7 4,2 4,4
Health Care (LC) -2,6 -3,8 3,1 5,3 6,5 7,6
Consumer Staples (LC) -2,9 3,7 10,6 9,3 4,7 6,8
Financials (LC) -5,7 -1,4 8,7 -2,4 9,7 6,3
Communication Services (LC) -5,9 1,3 10,1 10,4 2,0 3,4
Industrials (LC) -6,6 -2,4 11,5 -2,2 8,7 6,5
Materials (LC) -6,7 -3,3 5,6 -7,6 9,9 4,3
Energy (LC) -6,8 -4,8 6,1 -10,8 4,8 -2,5
Consumer Discretionary (LC) -8,2 -1,4 9,9 -1,5 9,4 8,5
Information Technology (LC) -8,6 1,1 15,7 1,0 19,3 14,9

OSAKKEET: TOIMIALAT (EUR) 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

Real Estate (EUR) -0,1 5,0 16,6 12,9
Utilities (EUR) -0,5 2,7 10,8 16,2 7,0 8,6
Infrastructure (EUR) -1,0 2,0 10,3 11,6 3,7 6,2
Health Care (EUR) -2,1 -2,1 5,3 9,0 6,1 10,7
Consumer Staples (EUR) -2,6 4,8 12,7 12,1 3,8 8,8
Communication Services (EUR) -5,4 3,2 12,8 13,4 1,4 5,1
Financials (EUR) -5,5 -0,3 10,9 -0,1 9,1 8,2
Industrials (EUR) -6,0 -0,8 13,7 0,9 8,3 9,1
Materials (EUR) -6,6 -2,6 7,5 -6,3 9,1 5,5
Energy (EUR) -6,9 -4,1 8,7 -8,7 3,9 -0,8
Consumer Discretionary (EUR) -7,6 0,4 12,2 1,8 9,2 11,3
Information Technology (EUR) -8,2 2,9 18,1 4,8 19,3 18,9

MSCI AC World –toimialaindeksien kehitys euromääräisenä



KORKOSIJOITUKSET 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

USA Valtionlainat (LC) 2,3 4,0 4,2 6,3 1,8 2,3
EMD Inflaatiosidotut (LC) 2,2 4,2 7,4 15,3 10,8 10,1
USA Inflaatiosidotut (LC) 1,8 4,1 5,6 4,5 2,6 1,8
USA Yrityslainat (LC) 1,4 4,5 7,2 7,4 3,9 3,6
Global Agg (Bloom. Barc.) (LC) 1,4 2,3 3,3 3,1 1,9 0,9
Euro Valtionlainat (LC) 1,1 2,8 3,5 4,6 1,5 3,1
Globaali Inflaatiosidotut (LC) 1,0 2,7 4,6 1,9 2,7 1,1
EMD Valtionlainat $ (LC) 0,5 1,9 6,8 7,4 4,8 4,2
EMD Valtionlainat Local (LC) 0,2 -0,8 3,0 1,3 4,2 -0,5
Euro Inflaatiosidotut (LC) 0,0 1,7 1,8 0,9 1,2 1,6
Euro Yrityslainat (LC) -0,2 2,0 3,8 3,1 2,2 2,6
EMD High Yield $-lainat (LC) -0,2 0,0 6,0 5,2 5,8 4,8
Globaali High Yield (LC) -1,0 0,3 6,1 4,0 6,0 3,6
USA High Yield (LC) -1,3 1,1 7,5 5,4 7,1 4,4
Euro High Yield (LC) -1,4 1,1 5,2 2,6 4,2 3,8

KORKOSIJOITUKSET, VALUUTAT JA HYÖDYKKEET, KEHITYS, % 31.5.2019

1 EUR = val.yksikköä 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

EUR/Iso-Britannian punta 0,88 2,8 3,3 -1,5 0,8 5,0 1,7
EUR/Kiinan renminbi 7,69 1,9 1,0 -2,0 3,0 1,6 -2,0
EUR/Argentiinan peso 49,95 1,2 12,4 16,0 71,4 47,4 35,3
EUR/Norjan kruunu 9,75 0,7 0,2 -1,5 2,1 1,6 3,7
EUR/Venäjän rupla 72,59 0,3 -3,3 -8,5 -0,2 -0,4 8,8
EUR/Intian rupia 77,66 -0,4 -4,1 -2,7 -1,4 1,2 -0,7
EUR/Ruotsin kruunu 10,61 -0,5 0,9 4,6 2,9 4,5 3,1
EUR/Yhdysvaltain dollari 1,11 -0,6 -2,1 -2,5 -4,5 0,0 -4,0
EUR/Brasilian reali 4,36 -1,5 2,1 -1,5 0,3 2,8 7,3
EUR/Sveitsin frangi 1,12 -1,9 -1,2 -0,5 -2,3 0,4 -1,7
EUR/Turkin liira 6,50 -2,8 7,1 6,9 22,8 25,6 17,9
EUR/Japanin jeni 120,99 -3,1 -4,6 -3,5 -4,6 -0,7 -2,7

KORKOSIJOITUKSET (EUR) 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

USA Valtionlainat (EUR) 2,9 6,3 6,9 11,3 1,8 6,5
USA Inflaatiosidotut (EUR) 2,4 6,4 8,3 9,5 2,6 6,0
EMD Inflaatiosidotut (EUR) 2,2 1,8 8,3 13,0 7,2 4,4
USA Yrityslainat (EUR) 2,0 6,8 10,0 12,6 3,8 7,9
Global Agg (Bloom. Barc.) (EUR) 1,9 4,6 5,9 8,0 1,8 5,1
Globaali Inflaatiosidotut (EUR) 1,5 5,0 7,3 6,8 2,7 5,2
EMD Valtionlainat $ (EUR) 1,1 4,1 9,6 12,5 4,8 8,5
Euro Valtionlainat (EUR) 1,1 2,8 3,5 4,6 1,5 3,1
EMD Valtionlainat Local (EUR) 0,8 1,4 5,7 6,1 4,2 3,6
EMD High Yield $ (EUR) 0,4 2,2 8,7 10,2 5,8 9,1
Euro Inflaatiosidotut (EUR) 0,0 1,7 1,8 0,9 1,2 1,6
Euro Yrityslainat (EUR) -0,2 2,0 3,8 3,1 2,2 2,6
Globaali High Yield (EUR) -0,5 2,4 8,9 8,9 6,0 7,9
USA High Yield (EUR) -0,7 3,3 10,3 10,4 7,0 8,7
Euro High Yield (EUR) -1,4 1,1 5,2 2,6 4,2 3,8

HYÖDYKKEET (USD) 1m 3m YTD 1yr 3yr 5yr

Maissi (USD) 18,0 13,2 10,0 -3,2 -24,7 -45,8
Vehnä (USD) 17,6 9,3 -0,4 -11,7 -29,1 -52,9
Kahvi (USD) 12,5 4,1 -2,0 -24,5 -35,7 -63,9
Soijapavut (USD) 3,0 -4,4 -3,9 -18,7 -27,3 -38,8
Kulta (USD) 1,7 -0,7 1,8 -0,1 5,0 1,7
Alumiini (USD) -0,3 -7,0 -3,8 -22,1 13,0 -13,3
Nikkeli (USD) -1,5 -7,9 12,4 -21,2 39,0 -41,1
Hopea (USD) -2,6 -6,8 -6,5 -12,3 -12,3 -26,8
Metallit (Industrial) (USD) -5,9 -8,3 2,6 -16,9 26,0 -13,6
Maakaasu (USD) -6,0 -15,7 -17,8 -16,1 -31,3 -79,2
Hyödykkeet S&P GSCI (USD) -8,2 -4,1 8,5 -14,1 0,4 -52,2
Öljy Composite (USD) -14,7 -5,7 16,6 -17,6 7,4 -63,7

9Lähde: FactSet Research Systems

Paikallisvaluutassa Euromääräisenä



Vastuuvapauslauseke
• Tämä esitys on  LähiTapiolan laatima ja perustuu sen näkemyksiin taloudesta ja sijoitusmarkkinasta. Esityksen sisältämät 

arviot, tiedot ja mielipiteet perustuvat LähiTapiolan omiin laskelmiin tai lähteisiin, joita LähiTapiola pitää oikeina ja 
luotettavina. Tätä esitystä ei tule yksinään käyttää sijoituspäätöksen perustana eikä esityksessä esitettyä tietoa ole 
tarkoitettu kehotukseksi käydä kauppaa sijoitustuotteilla tai -palveluilla. Sijoitusten arvo voi nousta tai laskea ja sijoittaja
voi menettää sijoittamiaan varoja. Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta. 

• Asiakkaan tulee ennen sijoituspäätöksen tekemistä tutustua sijoitustuotetta tai -palvelua koskeviin materiaaleihin.

• LähiTapiola ei vastaa tämän esityksen mahdollisista puutteista, virheistä tai sen käytöstä aiheutuneista välittömistä tai 
välillisistä vahingoista.

• Tätä esitystä tai sen osaa ei saa jäljentää tai siirtää elektronisesti, kopioimalla, nauhoittamalla tai muuten tallentaa ilman 
LähiTapiolan kirjallista lupaa.

• Tämä julkaisu on tarkoitettu ainoastaan yksityiseen käyttöön. Kaikki oikeudet pidätetään. Esitystä siteerattaessa on 
lähteenä mainittava LähiTapiola Varainhoito Oy tai LähiTapiola Kiinteistövarainhoito Oy.


