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Varainhoidon markkinakatsaus

Makrotalous

Teollisuuden alakulo painaa kasvunakymia,

syyskuu 2024

Paakirjoitus

mutta korkojen lasku tuo helpotusta

Viela kevaalla virisi toivo siita, ettd globaali teollinen
suhdanne olisi elpyméssa. Tama tekisi hyvaa erityisesti
Suomen vientindkymille, silla tavaravientimme kulkee
tyypillisesti kasi kadessa globaalin teollisuussuhdanteen
kanssa.

Viime aikoina teollisuudesta saadut luvut ovat kuitenkin
olleet odotuksia heikompia ja teollisuusyritysten luottamus
on edelleen matalalla tasolla ympari maailman. Korkojen
lasku toisaalta tuo hiljalleen helpotusta tilanteeseen.

USA:ssa inflaatiopelot ovat hiljalleen laantuneet ja koska
markkinoilla on aina tapana olla jostain huolissaan, on
seuraavaksi pelonaiheeksi nostettu USA:n ajautuminen
taantumaan. Téman hetken tilastotiedon valossa taantuman
riski on kuitenkin yha varsin pieni. Talouskasvu on toki
hidastumassa, mutta maltillisesti. USA:n keskuspankin
odotetaan lisaksi aloittavan koronlaskut syyskuussa,

mika elvyttaa taloutta. Tulevina kuukausina lahestyvat
presidentinvaalit toisaalta lisddvat epavarmuutta.

Euroalueen talousuutisvirtaa vaivaa alakuloisuus.

Vuoden toisella neljanneksella talous kylla kasvoi, mutta
vaatimattomasti 0,3 % edellisneljanneksesta (USA:ssa
vastaava kasvuluku oli 0,7 %). Kuluttajat ovat yha varovaisia
ja teollisuuden ostopaallikkdindeksit puhuvat tuotannon
supistumisen puolesta. Palvelualoilla menee hieman
paremmin ja elokuussa néhtiin jalleen pienta piristymista
palvelualan yritysten ostopaallikkdindeksissa. Se tosin
selittynee pitkalti olympialaisten tuomalla hetkellisella
boostilla Ranskan palvelusektorille.
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Euroalueen inflaatio laski elokuussa 2,2 %:iin, mika viitoittaa
tietd Euroopan keskuspankin seuraavalle koronlaskulle
syyskuussa. Koronlasku on erittdin tervetullut myés Suomen
talousnakymien osalta.

Suomen talous taapertaa eteenpadin huterin
askelin

Suomen talouskehitysta katsoessa tulee mieleen
kdvelemaan opetteleva taapero; eteenpain mennaan,
mutta huterin askelin. Suomen BKT kasvoi vuoden toisella
neljanneksella 0,3 % ja varmisti néin taantuman jaaneen
taakse. Kasvu on kuitenkin varsin vaatimatonta.

Jatkossa Suomen talouskehitykseen vaikuttaa niin myota-
kuin vastatuuliakin. Korkojen lasku on yksi merkittdvimmista
myonteisista tekijoista, sillda Suomen talous on varsin herkka
korkotason muutoksille. My6s kuluttajien ostovoima on
kasvussa, mika yllapitaa yksityista kulutusta. Vastatuulena
sen sijaan toimii tyollisyystilanne, joka arviomme mukaan
heikkenee vield tovin. Myds kuluttajien luottamus on jaanyt
lillumaan matalalle tasolle. Kokonaisuutena odotamme
Suomen BKT:n supistuvan 0,3 % vuonna 2024, kunnes ensi
vuonna paastadn tukevammin kasvuun kiinni ja talous kasvaa
1,7 %.

Henna Mikkonen

Saastopankkiryhman

padekonomisti
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Osakkeet

Vuoden toisen neljanneksen tuloskausi
oli odotusten mukainen

Maailman osakemarkkinoita kuvaava MSCI Maailma-indeksi Markkinatunnelmaindikaattorit ovat selkeé&sti koholla

nousi hieman kuukauden aikana (+0,2%). Alkukuusta ja eteenkin isojen teknologiayhtididen kehitykseen

nahtiin muutaman paivan kestanyt korjaus (-8%). Sijoittajat kohdistuu haastavia odotuksia. Tdma on keskeisin riski
huolestuivat Yhdysvaltojen talousdatan heikkoudesta osakemarkkinoiden lyhyen aikavalin kehityksen osalta.
sekd Japanin keskuspankin yllattavasta koronnostosta.

Osakemarkkinat palasivat nopeasti nousu-uralle tilanteen Pidamme osakkeet ylipainossa. Talousdatan hidastumisesta
rauhoittuessa. Loppukuusta Yhdysvaltojen keskuspankin huolimatta odotamme tuloskasvun jatkuvan. Arvioimme,
paajohtajan kommentit koronlaskusyklin alun lahestyessa ettd alkava koronlaskusykli tukee toimintaympéariston
(syyskuussa) auttoi myds markkinakehitysta. kehitysta seka riskinottohalukkuutta.

Vuoden toisen neljanneksen tuloskausi oli odotusten
mukainen. Kasvu jatkui hyvana ja yritysjohdon kommentit
olivat positiivisia, hidastuvasta toimintaymparistosta
huolimatta. llman suurempia yllatyksid arvioimme
positiivisen vireen jatkuvan osakemarkkinoilla,

tosin alkuvuotta lievemmalla kulmakertoimella.
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Johan Hamstrom

osakesalkunhoitaja
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Korot
Koronlaskusykli
nyt kunnolla vauhtiin

Edellinen kuukausi oli markkinoilla tapahtumarikas. Varsin
rauhallisen keséan jéalkeen saatiin kuunvaihteeseen jonkin
verran negatiivista uutisvirtaa, mika aiheutti melko ison
korjausliikkeen markkinoilla. Yhdysvalloista julkaistiin
odotuksia heikommat tyéllisyysluvut ja Japanista saatiin
haukkamaisia kommentteja keskuspankilta tulevan
rahapolitiikan kiristyksen suhteen. Sijoittajat ovat ottaneet
lainaa Japanin jeneissé ja sijoittaneet ne korkeamman
tuoton markkinoille. Jenin vahvistuessa heille tuli kiire sulkea
nama sijoitukset ja lomakauden heikossa likviditeetissa
markkinaliikkeista tuli voimakkaita. Markkinat kuitenkin
rauhoittuivat nopeasti ja odotettua vahvempi talousdata
Yhdysvalloista palautti markkinat totutulle uralleen. Elokuun
aikana keskuspankit Yhdysvalloissa ja Euroopassa vahvistivat
ohjauskorkojen laskevan jatkossa, mikd myds osaltaan
rauhoitti markkinaa.

Lyhyet korot laskivat elokuussa ja varsinkin pidemmat
Euribor -korot ovat pudonneet vauhdilla. Koronlaskusykli
on paasemadssa nyt kunnolla vauhtiin, kun Yhdysvaltojen
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syyskuu 2024
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Markkinat
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Fed aloittaa laskut téssa kuussa. Ohjauskorkoja nostettiin
parin edellisvuoden aikana ennéatystahtia ja nyt on varaa
laskea niitd. Euroopan keskuspankki (EKP), joka aloitti laskut
jo kesakuussa, vaikuttaa totuttuun tapaan vastahakoiselta
laskemaan korkoja, mutta senkin on ennen pitkaa
tunnustettava tosiasiat ja ymmarrettava, etta nykylinjalla
liilan korkea inflaatio ei ole uhka, vaan lilan matala. Nain
ollen EKP joutunee laskemaan ohjauskorkojaan jokaisessa
kokouksessa tadn& vuonna, joten Euriborit tulevat laskemaan
vield selvasti nykytasoilta.

Elokuu oli perinteisen hiljainen eurooppalaisilla High

Yield -markkinoilla, kun suuri osa kansainvalisia sijoittajia
suuntautui kesdlomien viettoon. Uusia emissiota ei
juurikaan tullut kuukauden aikana ja sijoittajien aktiviteetti
keskittyi jalkimarkkinaan. Alhaisen riskin yrityslainojen
riskipreemiot nousivat kuukauden noin 5 korkopisteells,
mutta korkotason laskiessa selvasti olivat toteutuneet
tuotot positiiviset. Arvostustaso on edelleen kireédn oloinen
yrityslainamarkkinoilla ja jatkamme varovaisella linjalla.
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Léhde: Bloomberg & Saastépankkien Varainhoito

Mark Mattila

korkosalkunhoitaja
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Rahasto nyt

syyskuu 2024

Sijoitukset

Saastopankki Korkosalkku

Korkojen noustua nollatasoilta takaisin normaaleille tasoille on
korkosijoittaminen palannut juurilleen. Korkosijoittamisen ydin

on valttdd maksuhairidt ja kerdta lainan juoksuaikana kertyvat

korot juoksevana tuottona. Korkojen laskiessa sijoittaja saa

myo&s pddomatuottoja arvonnoususta. Paras hetki aloittaa
korkosijoittaminen onkin silloin, kun korot ovat korkealla ja |ahddssa
laskuun. Nyt tama hetki on kasilla, kun Euroopan keskuspankki on
aloittanut koronlaskut ja Yhdysvaltain keskuspankki aloittanee omat
laskunsa syksyn aikana.

Saastdpankki Korkosalkku sijoittaa korkoinstrumentteihin
maailmanlaajuisesti. Sijoitukset tehdaan paasadantdisesti

toisten rahastojen kautta. Rahaston sijoituskohteeksi sopii

mika tahansa korkoa maksava instrumentti. Vaihtoehtoja 16ytyy
runsaasti perinteisistd joukkovelkakirjalainoista kahdenvélisiin
rahoitussopimuksiin ja kaikkea siltd valilta. Joustava |dhestymistapa
sijoittamiseen on térkeda. Markkinasyklit ovat nopeutuneet, joten
luottoriskid on pystyttéva sdatdmaan nopeasti. Samoin korkoriskin
saately. Korkojen heilunta on viime aikoina ollut voimakasta ja
korkoriskia aktiivisesti sdatamalla on ollut mahdollista tehd& hyvia
tuottoja.

Keskeista rahaston sijoitusstrategiassa on my®&s sijoittaa erilaisiin
riskilisiin, joiden avulla sijoituksista saa korkeampaa tuottoa
suhteessa otettuun riskiin. Tallainen riskilisé voi olla esimerkiksi
heikompi likviditeetti, jota kompensoidaan korkeammalla tuotolla.
Tai monimutkaisempi sijoituskohde, josta myos kompensoidaan
korkeammalla tuotolla. Yhdistettyna aktiivinen korko- ja luottoriskin
hallinta, seka riskilisien hyédyntdminen tuo laajaa markkinaa
korkeamman tuoton keskipitkalld aikavalilla.

Saastopankki Korkosalkku -rahasto sopii sijoittajalle, joka haluaa
kohtuullista tuottoa yli suositellun sijoitusajan. Se sopii myds osaksi
hajautettua sijoitussalkkua osakesijoitusten rinnalle.

Sé&éastépankki Kotimaa -sijoitusrahastoa hallinnoi
Sp-Rahastoyhtié Oy.

Saastdpankki Korkosalkku
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Lahde: Saastépankkien Varainhoito
Lassi Kallio

Tassa esitetty ei ole Oma Saastopankki Oyj:n tai Sp-Rahastoyhtié Oy:n antama yksildllinen suositus asiakkaalle. Sijoitustoimintaan
liittyy taloudellinen riski. Asiakas itse vastaa sijoituspaatdksistaan ja niiden tuloksista. Sijoitustoimintaan vaikuttaa myds verotus,
joka voi muuttua. Asiakkaan on aina ennen sijoituspaatoksen tekemista tutustuttava rahaston sijoituspolitiikkaan, riskeihin ja
kuluihin seka rahaston virallisiin dokumentteihin, kuten avaintietoasiakirjaan ja rahastoesitteeseen. Dokumentit ovat saatavissa

veloituksetta Oma Saastépankin toimipisteista seké osoitteesta www.omasp.fi.

salkunhoitaja
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Tama esitys on laadittu yksinomaan informaatiotarkoituksessa. Esityksen sisaltda ei sen vuoksi tule pitaa
tarjouksena tai hyvéksynténa. Esityksessa ei oteta huomioon yksittdisen henkilon taloudellista asemaa,
sijoituskokemusta ja -tietdmysta tai muita seikkoja. Siina ei mydskaan oteta huomioon rahoitusvélineen

soveltuvuutta tai tarkoituksenmukaisuutta yksittaiselle henkildlle. Esityksen siséltamié tietoja ei sen vuoksi tule
pitaa yksilollisend sijoitusneuvontana. Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta. Esitys on laadittu
Sp-Rahastoyhtion omista lahteista ja julkisista lahteista saatujen tietojen perusteella ja kohtuullisiin
toimenpiteisiin on ryhdytty sen varmistamiseksi, ettd tiedot ovat todenperaisia ja etta ne eivat ole
harhaanjohtavia. Esityksen laadinnassa ei kuitenkaan ole otettu huomioon pankkisalaisuuden piiriin
kuuluvia tietoja, jotka ovat saattaneet olla rahastoyhtion tai sen palveluksessa olevien kaytettavissd. Emme
vastaa esitykseen siséltyneen virheellisen tai epatéydellisen tiedon aiheuttamasta vahingosta. Koska kaikkeen
sijoitustoimintaan ja arvopaperikaupankayntiin liittyy riskejd, emme mydskaan vastaa vahingosta, joka on
aiheutunut jollekin sen johdosta, ettd han on sijoittanut tai kéynyt kauppaa pitéen lahtdkohtanaan tdman
esityksen siséltdmia suosituksia tai ennusteita. Saastépankki rahastoja hallinnoi
Sp-Rahastoyhtié Oy. Saastépankkien Varainhoito on Sp-Rahastoyhtié Oy:n aputoiminimi.
Oma Saastopankki Oyj toimii Sp-Rahastoyhtié Oy:n ja Sp-Henkivakuutus Oy:n asiamiehena.

Lahella ja lasna — arjessa ja unelmissa. omasp.fi
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