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OSAKE- JA KORKOSIJOITUKSET 30.11.2019

Osakemarkkinoiden kehitys, %

*  Maailman osakemarkkinoiden vahva nousuvire jatkui marraskuussa

. . . - 37
2,8 prosentin kurssinousulla. Kurssinousua on kertynyt syyskuun USA 272
alusta (kolmessa kuukaudessa) 7,3 prosenttia ja vuoden alusta Kehittyneet markkinat — 245
tarkasteltuna 22,9 prosenttia. Eurooppa . 23 217
Japani - 9 170
*  Marraskuussa kurssinousun pdaajurina toimi kasvaneet toiveet o Britanmi —_ '
. e . . . .. e . So-britannia !
ensimmaisen vaiheen kauppasopimuksesta USA:n ja Kiinan valilla. N 183
Toiveita lisdsi mm. Kiinan ilmoitus aikeista vahvistaa e 140
. . .. . . . .. : : ) o 13
immateriaalioikeuksien suojaa koventamalla rangaistuksia ja Aasia-Tyynimeri 152
alentamalla rikosseuraamusten kynnysta. Sopimuksen syntymiseen ja Kehittyvat markkinat 106 16
. e . . . . e ae . ! L KUUkﬁUSi
ajankohtaan liittyy kuitenkin edelleen merkittdvaa epavarmuutta. Suomi -06 sh Vuoden alusta
-5,0 00 50 10,0 150 20,0 25,0 30,0
KorkOSUOItusten keh|tys, % MSCI TR net (tuotot paikallisvaluutassa)
USA Yrityslainat 03 L S - .
rysiaina 142 «  Osakemarkkinoita tuki lisiksi marraskuun talousindikaattorit.
Ry 0,1 . e el s s . . .
Globaali High Yield 97 Euroalueen teollisuuden ostopaallikkéindeksien heikkeneminen
Euro Yrityslainat 103 63 ndyttaa padttyneen ja euroalueen talousluottamus vahvistui
EMD $-lainat 03 i aavistuksen marraskuussa. Odotusilmapiirin vahvistuminen viittaa
USA Valtionlainat 03 L, kasvunakyman vakautumiseen.
Euro Inflaatiosidotut 07 e . . . . C e - e . .
i 67 *  Korkosijoituksien kehitys oli laajalti negatiivista. Korkosijoituksista
Global Agg (Bloom. Barc) ' 62 parhaiten tuottivat yhdysvaltalaiset yrityslainat ja globaalit HY-lainat,
Euro Valtionlainat 98 73 joita tuki kauppakiistojen lientyminen ja merkit talousnakyman
EMD Local-lainat 13 os vakautumisesta. Korkojen nousu, erityisesti Italiassa ja Espanjassa,
P 20 00 20 40 60 80 100 120 140 160 nakyi valtionlainojen heikkona kehityksena. Paikallisvaluuttamaaraisia
Vuoden alusta EMD-lainoja painoi lisaksi yksittaisten maiden levottomuudet ja

Bloomberg Barclays TR net (tuotot paikallisvaluutassa)

Yhdysvaltain dollarin vahvistuminen.

Lahde: FactSet Research Systems 3



10 VUODEN VALTIONALAINAT

30.11.2019

10v valtionlainojen markkinakorko, YTM%

Venija 6,3
Kiina 32
USA 18
Italia 12
Espanja 04
Portugali 04
Ruotsi 0,0
Japani -0,1
Suomi -0,1 30.11.2019

Saksa -03

-2,0 0,0 20 4,0 6,0 8,0

e Marraskuussa merkittavin nousu koroissa nahtiin Italiassa, missa

10 vuoden valtionlainojen korko nousi 30 korkopistettd 1,2 %:iin.

Italian korkoja nosti hallituskoalition erimielisyys Euroopan
vakausmekanismin (EVM) reformin allekirjoittamisesta.
Uudistuksella tavoitellaan vakausmekanismin tehokkaampaa
toimintaa kriisitilanteissa (uudistus mm. lisdisi mahdollisuuksia
monitoroida epatasapainoon ajautuneita talouksia). Viiden
tahden liike vastustaa reformin allekirjoittamista nykyisessa
muodossa.

Lahde: FactSet Research Systems

Valtionlainojen korot olivat marraskuussa paasaantoisesti
nousussa. USA:n 10 vuoden markkinakorko nousi 9 korkopistetta
1,8 %:iin. Saksan 10-vuotisten lainojen korko nousi marraskuussa
aikana 7 korkopistetta -0,35 %:iin. Korkoja nostivat mm.
kauppakiistojen aiheuttaman epavarmuuden lievittyminen ja
talousindikaattorit, joiden perusteella kasvundakyman
heikkeneminen on vakautumassa.
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KORKO-OMAISUUSLUOKKIEN MARKKINAKORKOTASOJA 30.11.2019

Markkinakorkotasoja*, YTM%

Globaali High Yield
USA High Yield
EMD $-lainat

EMD Local-lainat
Euro High Yield
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Euro Yrityslainat 05

m30.11.2019

Euro Valtionlainat 0,1
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*  Myos Yhdysvalloissa valtionlainojen korkotasot nousivat
marraskuussa. Korkojen nousun takana olivat merkit
talousnakymien vakautumisesta, markkinoiden
vahvistuneet odotukset ohjauskoron pysymisesta
toistaiseksi nykytasolla sekd kauppakiistoihin liittyneet
edistysaskeleet.

* Korkoindeksit: Bloomberg Barclays, ICE BofAML (US High Yield)

Lahde: FactSet Research Systems, LahiTapiola Varainhoito Oy

Euroalueella valtionlainojen markkinakorot nousivat
omaisuusluokkatasolla 9 korkopistetta. Yleisen korkojen
nousun ja Italian hallituserimielisyyksien lisdksi korot
nousivat erityisesti Portugalissa ja Espanjassa. Espanjassa
danestettiin parlamenttivaaleissa neljatta kertaa neljan
vuoden aikana. Tuoreimman vaalituloksen ei odoteta
tuovan selkeytta Espanjan sekavaan poliittiseen
tilanteeseen, vaan pikemminkin hankaloittavan tilannetta.

Muutos (korkopistetta)

Globaali High Yield -110

USA High Yield  ~165

EMD $-lainat 77

EMD Local-lainat 134

Euro High Yield -153

USA Yrityslainat -131

USA Valtionlainat -85

Global Agg (Bloom. Barc.)

Euro Yrityslainat 178
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VALUUTAT JA HYODYKKEET

30.11.2019

Valuuttakurssit (1 EUR = valyksikksa), muutos, %

Japanin jeni (1TEUR = 120,7) 37 0,1
Sveitsin frangi (1EUR = 1,1) bz 0,1
Venéjan rupla (1EUR = 70,86) 106 -09 W
Norjan kruunu (1EUR = 10,15) 09 M 2k
Iso-Britannian punta (1EUR = 0,85) 50 -1,1
Yhdysvaltain dollari (TEUR = 1,1) s -12
Kiinan renminbi (1EUR = 7,75) ,B -
Ruotsin kruunu (1EUR = 10,55) -1.8 i

-12,0-10,0-8,0 -6,0 -40 -20 00 20 40 6,0

W Kuukausi
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e Kauppakiistoihin liittyvan epavarmuuden lasku ja merkit
talousnakymien vakautumisesta nakyivat marraskuussa
kullan hinnan 3,1 prosentin laskuna ja 6ljyn hinnan 2,4
prosentin nousuna.

e  Hyddykkeiden ja raaka-aineiden osalta merkittdvimmat
muutokset nahtiin kahvin ja nikkelin hinnoissa. Kahvin
hinta nousi marraskuussa 13,4 prosenttia. Nikkelin hinta
laski 18 prosenttia.

Lahde: FactSet Research Systems

Euro heikkeni Yhdysvaltain dollaria vastaan marraskuussa 1,2
%. Vuoden alusta euron dollarikurssi on heikentynyt 3,5 %.

Iso-Britannian punta vahvistui euroa vastaan edelleen
marraskuussa. Punta on vahvistunut vuoden alusta
tarkasteltuna 5 prosenttia suhteessa euroon. Kehityksen
takana on sopimuksettoman Brexitin todennakoisyyden
lasku. Britanniassa jarjestetaan ennenaikaiset
parlamenttivaalit joulukuussa.

Hyddykkeet ja raaka-aineet, muutos, %

Kahvi (USD) 134
Oljy (Composite) (USD) 28
Alumiini (USD)
Kulta (USD) 14,0

Metallit (Industrial) (USD)
Soijapavut (USD)

-16,4
Maakaasu (USD) 353
W Kuukausi

. . -18,0
Nikkeli (USD) 29,2 Vuoden alusta
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OSAKEMARKKINOIDEN KEHITYS, %

30.11.2019

| Paikallisvaluutassa |

Euromaaraisena

OSAKEMARKKINAT

m 3m YTD 1yr 3yr Syr

USA (LC) B/ s 2 02
Kehittyneet markkinat (LC) B o2l s a5l 147 120l 86
Maailma AC (LC) B sl 3 2290 4ol n7B 83
Euroalue (LC) B 26l 78l 240 1670 9020 64
Eurooppa (LC) B 23l eol 217 152l 92l 63
Aasia-Tyynimeri (LC) F 3 83 152 92l 88l 59
BRIC (LC) B 1200 62l 153 107l 1280 78
Kehittyvat markkinat (LC) I o6 s nell 88l 95 57
OSAKKEET: MAAINDEKSIT m 3m YTD 1yr 3yr Syr
Tanska (LC) B3 3 o2l 21830 123 92
USA (LC) B o7 78l 272 157l 142l 102

Saksa (LC)
Ranska (LC)
Australia (LC)
Japani (LC)
Italia (LC)
Iso-Britannia (LC)
Kiina (LC)
Espanja (LO)
Brasilia (LC)
Intia (LC)

Ruotsi (LC)
Eteld-Korea (LC)
Meksiko (LC)
Venéja (LO)
Suomi (LC)
Hong Kong (LC)

* Kolmen ja viiden vuoden tuotot
Ladhde: FactSet Research Systems

30 103l 2290 1470 6601 51
200 78l 266 197 117 91
2908 49l 261 2650 127 96
192l 70k ssiE 7F 52
1800 ol 285l 290 1250 45
171 2600 1338 93F  e7F 56
1708 570 1a0f 720 13l 6,2
o7l 58l 15k 62 6,0 01
07l 66l 227 205 2050 146
ol 74F 8ol soll 1261 6,5
00l o5l 246l 174 92 71
ool 77F 82 570 650 47

04/ 110 53[0 53 01| 1,0
04 79 305 303 I 11 7,7
06/ 04l 8ol 62l 78 53

160 241 611 62 790 55

on ilmoitettu vuotuisina.

OSAKEMARKKINAT (EUR) m 3m YTD 1yr 3yr Syr
USA (EUR) B 4ol s o s sl 28 13,0
Kehittyneet markkinat (EUR) B a0l 75 285 176 109 104
Maailma AC (EUR) B 7l 73l 268l 167 105 99
Eurooppa (EUR) B o7l s 235 167l 8gll 59
Euroalue (EUR) B 27l sl 241 16700 92 64
Aasia-Tyynimeri (EUR) P 7B s sl 1240 77 82
BRIC (EUR) B 1400 61l 182l 122 100 78
Kehittyvit markkinat (EUR) [ 10 59 13l 102l 76 57

OSAKKEET: MAAINDEKSIT (EUR) 1m 3m YTD 1yr 3yr Syr
Tanska (EUR) s 71 270 2160 121 B 91
USA (EUR) Faol 7600 3190 188l 128 I 130
Saksa (EUR) Fsol 1030 2208 1470 66 I 51
Kiina (EUR) F 30l 570 182F 99l 95 B 87
Ranska (EUR) F 2ol 780 2660 19700 117 B 91
Iso-Britannia (EUR) F 2ol 88l 194F 1370 66 I 42
Australia (EUR) [ 22F 51 256 2048 80 B 72
Ruotsi (EUR) [ sl 1200 1978 147 65 I 44
Italia (EUR) [ 180 8ol 2850 22000 125 [ 45
Japani (EUR) [ 18l 96l 2158 1230 71 B 96
Espanja (EUR) [ o7 s58f  115f 620 6,0 01
Intia (EUR) [ o6l 68fF 99f 87l 94 F 60
Veniji (EUR) [ osB 120 45 386l 165 B 154
Hong Kong (EUR) 03[ 248 100f 9.0 62 B 80
Etels-Korea (EUR) 030 103f 60/ 300 48 I 59
Suomi (EUR) 06/ 04l 80 62l 78 I 53
Meksiko (EUR) 09F 39F  102F 128 03 33
Brasilia (EUR) 330 418 166l 134 104 B 63

& LiHITAPIOLA



OSAKEMARKKINOIDEN KEHITYS, %

30.11.2019

| MSCI AC World —toimialaindeksien kehitys paikallisvaluutassa

| MSCI AC World —toimialaindeksien kehitys euromaardisena

OSAKKEET: TOIMIALAT 1m 3m YTD 1yr 3yr Syr OSAKKEET: TOIMIALAT (EUR) 1m 3m YTD 1yr 3yr Syr
Information Technology (LC) I osol 113l 406 I 29600 2340 165 Information Technology (EUR) ol 11,3 I 452 I 320 I 220 N 19,2
Health Care (LC) sl 96l 191 F 9.2l 134 76 Health Care (EUR) B os7 o5 229F 119 122 96
Industrials (LC) B 34 ool 257 B 149 100 82 Industrials (EUR) B 41 ssll 294 180 91 101
Communication Services (LC) P 0 53 2130 138F 651 39 Communication Services (EUR) B s 52l 256 169k 5500 50
Financials (LC) P27l o7 197 F 102F 87l 68 Financials (EUR) B o4l 99 2338 124 740 8,0
Materials (LC) P 24 618 153 F  114F 790 64 Materials (EUR) F 29 658 184 133f 671 72
Consumer Discretionary (LC) F 21 5ol 242 1490 1230 92 Consumer Discretionary (EUR) F 2o 57 279 179 113l 112
Energy (LC) [k a1l 71 22| 09| 07 Energy (EUR) F 188 s0f 110 0,1 03] 1,7
Consumer Staples (LC) [ 0] o6l 198 F  120F 87l 6.8 Consumer Staples (EUR) Pl 09 2330 147F 740 8,1
Infrastructure (LC) -08[ 240 166 B 114F 760 44 Infrastructure (EUR) -01F 2400 202 140F 650 55
Real Estate (LC) 11 2000 209 148 100 Real Estate (EUR) 03[ 1800 2290 177F 8,6
Utilities (LC) 171 130 175 149 1l 6,6 Utilities (EUR) 100 130 207 1720 104 79

* Kolmen ja viiden vuoden tuotot on ilmoitettu vuotuisina.

Ladhde: FactSet Research Systems

& LiHITAPIOLA



KORKOSIJOITUKSET, VALUUTAT JA HYODYKKEET, KEHITYS, %

30.11.2019

| Paikallisvaluutassa |

Euromaaraisena

KORKOSIJOITUKSET 1m 3m YTD 1yr 3yr Syr
Euro High Yield (LC) 08 06 102 98 49 45
USA High Yield (LC) 03 08 12,0 96 630 54
USA Yrityslainat (LC) 03 02 14,2 159 600 45
USA Inflaatiosidotut (LC) 01 11 84 90f 33] 24
Globaali High Yield (LC) 0,1 14 9,7 89 5800 48
EMD High Yield $ (LC) 0.2 1,7 80 9,1F 471 57
Euro Yrityslainat (LC) 03 212 63 65 271 24
EMD Valtionlainat $ (LC) 03 -06 1,7 1358 590 49
USA Valtionlainat (LC) -03 11 74 97[ 350 25
Euro Inflaatiosidotut (LC) 07 -16 67 691 28] 2,1
Global Agg (Bloom. Barc.) (LC) 08 11 6.2 84 391 2,0
Euro Valtionlainat (LC) 08 23 73 82| 30f 28
Globaali Inflaatiosidotut (LC) -09 -14 73 86 a1 18
EMD Valtionlainat Local (LC) 13 19 9,5 110 66| 1,6
EMD Inflaatiosidotut (LC) 13 24 139 15,9 11,6 10,2

HYODYKKEET (USD) m 3m YTD yr 3yr Syr
Kahvi (USD) 13,4 19,7 2,8 24 16,7 175
Vehni (USD) 57 16,6 59 35 -09 -104
Oljy Composite (USD) 24 37 21,8 95 5,8 -105
Alumiini (USD) 08 16 54 114 03 44
Hyédykkeet S&P GSCI (USD) 0,0 30 9,9 14 16 -83
Kulta (USD) 31 37 14,0 19,3 7.0 39
Maissi (USD) 44 1,2 69 74 76 -103
Metallit (Industrial) (USD) 49 27 38 15 09 -19
Soijapavut (USD) 58 02 74 85 -103 59
Hopea (USD) -6,0 71 85 18,9 0,0 06
Maakaasu (USD) -164 -143 353 56,6 230 280
Nikkeli (USD) -18,0 -233 29,2 232 6,5 42

* Kolmen ja viiden vuoden tuotot on ilmoitettu vuotuisina.

Ladhde: FactSet Research Systems

KORKOSIJOITUKSET (EUR) 1m 3m YTD 1yr 3yr Syr
USA High Yield (EUR) 14 07 16,2 12,510 490 80
USA Yrityslainat (EUR) 14 0,1 184 19,010 478 7,1
USA Inflaatiosidotut (EUR) 13 1.2 124 11,98 20 49
Globaali High Yield (EUR) 13 1,2 13,8 118l 244l 74
EMD High Yield $ (EUR) 1,0 16 12,0 120 34 83
EMD Valtionlainat $ (EUR) 09 07 15,8 16,5 10 a5l 75
USA Valtionlainat (EUR) 09 412 114 12,71 211 50
Euro High Yield (EUR) 08 06 10,2 98l 49f 45
Global Agg (Bloom. Barc.) (EUR) 04 41,2 10,1 113 260 46
Globaali Inflaatiosidotut (EUR) 02 -15 11,2 11,58 280 43
EMD Valtionlainat Local (EUR) -0,1 18 13,5 1400 53F 4,1
Euro Yrityslainat (EUR) -03 12 63 6,50 271 24
Euro Inflaatiosidotut (EUR) 0,7 -16 6,7 69 281 2.1
Euro Valtionlainat (EUR) -08 23 73 82k 30[ 28
EMD Inflaatiosidotut (EUR) 3,1 13 13 1200 45 42

1 EUR = val.yksikkoa im 3m YTD 1yr 3yr Syr
EUR/Brasilian reali 4,66 4,1 2,5 52 63/ 91 | 77
EUR/Japanin jeni 120,75 0,1 33 37 -6,1 00 40
EUR/Sveitsin frangi 1,10 0,1 11 -2,2 -2,6 07 -17
EUR/Intian rupia 79,10 0,0 06 09 02| 29 | 04
EUR/Turkin liira 633 06 -13 4,1 65 203 [ 180
EUR/Venijan rupla 70,86 09 34 -10,6 6,5 11| 2.8
EUR/Norjan kruunu 10,15 -09 13 26 42| 40 | 31
EUR/Argentiinan peso 66,07 -09 15 53,5 sa60 578 [ 441
EUR/Iso-Britannian punta 0,85 1,1 57 5,0 39 0,1 | 14
EUR/Yhdysvaltain dollari 1,10 -1,2 0,1 -3,5 -2,6 1.3 -24
EUR/Kiinan renminbi 7,75 -1.3 -1.5 -1.3 -1.5 2,0 0.2
EUR/Ruotsin kruunu 10,55 18 23 41 24| 25 | 26



Vastuuvapauslauseke

* Tama esitys on LahiTapiolan laatima ja perustuu sen nakemyksiin taloudesta ja sijoitusmarkkinasta. Esityksen sisaltamat
arviot, tiedot ja mielipiteet perustuvat LahiTapiolan omiin laskelmiin tai |ahteisiin, joita LahiTapiola pitaa oikeina ja
luotettavina. Tata esitysta ei tule yksindan kayttaa sijoituspaatdksen perustana eika esityksessa esitettya tietoa ole
tarkoitettu kehotukseksi kdayda kauppaa sijoitustuotteilla tai -palveluilla. Sijoitusten arvo voi nousta tai laskea ja sijoittaja
voi menettaa sijoittamiaan varoja. Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta.

* Asiakkaan tulee ennen sijoituspaatoksen tekemista tutustua sijoitustuotetta tai -palvelua koskeviin materiaaleihin.

* LahiTapiola ei vastaa taman esityksen mahdollisista puutteista, virheista tai sen kaytosta aiheutuneista valittomista tai
valillisista vahingoista.

» Tata esitysta tai sen osaa ei saa jaljentaa tai siirtaa elektronisesti, kopioimalla, nauhoittamalla tai muuten tallentaa ilman
LahiTapiolan kirjallista lupaa.

* Tama julkaisu on tarkoitettu ainoastaan yksityiseen kayttoon. Kaikki oikeudet pidatetdaan. Esitysta siteerattaessa on
|lahteena mainittava LahiTapiola Varainhoito Oy tai LahiTapiola Kiinteistévarainhoito Oy.



