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Paakirjoitus

Kesa toi epailyksen varjoja elpymistarinaan

Heindkuussa julkaistu talousdata oli savyltaan kahtiajakoista.
Toisaalta niin USA:n kuin euroalueenkin talous kasvoi
vuoden 2. neljannekselld odotuksia paremmin, mutta
tulevaisuuteen katsovat ennakoivat indikaattorit sen sijaan
heikkenivat. Globaalin talouden uskotaan edelleen elpyvan,
mutta elpyminen nayttda jaévan varsin vaisuksi ja siihen
liittyy paljon epdvarmuutta.

USA:ssa talous kasvoi vuoden toisella neljanneksellad 0,7
% edellisneljanneksesta. USA-laisittain tapana on ilmaista
kasvu annualisoituna vuosikasvuna, ja se oli vahvasti 2,8
%. Tuoreimmat tilastot kertovat kuitenkin tydmarkkinoiden
heikkenemisesta (Iahtotilanne toki vahva), kuluttajien
varovaisuudesta ja palkkapaineiden vahenemisesta.
USA:n kasvun hidastumista on odotettu jo pitkaan,

joten se ei sinénsé yllata. Tuorein data on kuitenkin ollut
odotuksia heikompaa, mikéd puhuu sen puolesta, etta
USA:n keskuspankki todennakoisesti aloittaa koronlaskut
syyskuussa.

Kiinassa kasvu sen sijaan hidastui ja jai odotuksista

vuoden toisella neljanneksella. Toki se on absoluuttisesti
yhé selvasti lansimaita nopeampaa talouden kasvettua

Ostopaallikkdindeksit - Maailma

4,7 % vuoden takaa. Kiinalaisittain tama on kuitenkin
puoluejohdon tavoitetasoa matalammalla ja maassa
laskettiinkin korkoa heindkuussa ja liséd pienimuotoisia
elvytystoimia odotetaan talouden piristamiseksi.
Heindkuussa jarjestettiin myds térkea talouspoliittinen
puoluekokous, mutta sen anti ei tarjonnut yllatyksia.
Puoluekokouksessa korostettiin yha halua uudistaa taloutta
ja keskittya teknologiseen kehitykseen, omavaraisuuteen ja
kansalliseen turvallisuuteen. Jatkossa fokus on uudistusten
toimeenpanossa.

Euroalueen talous kasvoi vuoden toisella neljanneksella

0,3 % edellisneljanneksesta, miké oli odotuksia enemman

ja vahvisti sen, ettd taantuma euroalueella on ohi. Kasvun
veturit [Oytyvat totutusta poiketen Etela-Euroopasta, etenkin
Espanjan talous on vahvassa vedossa. Saksan talouskasvu
kadantyi sen sijaan jalleen pakkaselle. Heindkuussa julkaistut
ostopaallikkdindeksit olivat odotuksia heikompia ja lisasivat
huolia siita, ettd euroalueen elpyminen yskii jo ennen kuin
paasi kunnolla vauhtiinkaan. Lahikuukaudet kertovat mihin
suuntaan talouskehitys kulkee. Euroopan keskuspankin
odotetaan laskevan korkojaan vield 1-2 kertaa kuluvana
vuonna, mika tuo helpotusta Euroopan kituliaaseen kasvuun.
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Osakkeet

Vuoden toisen neljanneksen tuloskausi

on alkanut ilman suurempia yllatyksia

Heindkuussa politiikka oli jélleen paanayttamalls,
etenkin Yhdysvalloissa, missa presidenttipelissa tapahtui
odottamattomia kaanteita. Talousdata rintamalla
raportoidut luvut jaivat hieman odotuksista kaikilla
keskeisilla markkinoilla.

Kaikki keskeiset markkinat, pois luettuna kehittyvat
markkinat, nousivat maltillisesti kuukauden aikana.
Kuukauden aikana nahtiin my&s voimakas toimiala- ja
tyylirotaatio. Tekoalykiima maltillistui sijoittajien pohtiessa
valtavien investointien todellista tuottopotentiaalia.

Vuoden toisen neljanneksen tuloskausi on alkanut

ilman suurempia yllatyksia. Tulokset ovat hienoisessa
kasvussa. Loppukysynta on edelleen hyvalla tasolla, vaikka
kasvuvauhti on hidastunut. Osittain tdma johtuu siit3, etta

enaa ei ndhda edellisvuosien kaltaisia hinnankorotuksia ja
volyymikomponentti on kehittynyt vaisuhkosti. Kannattavuus
on keskimaarin pysynyt hyvélla tasolla, vaikkakin
kuluttajatuotteissa kilpailu on kiristynyt kasvun hidastuttua.
Yksityinen kulutus on kehittynyt viime kuukausina vaisusti.

Arvioimme, ettd toimintaymparistd on edelleen otollinen
positiiviselle lyhyen aikavalin osakemarkkinakehitykselle.
Markkinatunnelmaindikaattorit ovat selkeasti koholla,
mik& on keskeisin riski osakemarkkinoiden lyhyen aikavalin
kehityksen osalta.

==0MX Helsinki CAP ===S&P Euro 350 =—S&P Global 1200

130

120

110 -

100

90 vV

80

Lahde: Bloomberg & Saastépankkien Varainhoito

Johan

osakesalkunhoitaja

Hamstrom




Varainhoidon markkinakatsaus elokuu 2024 Markkinat

Korot
Euroalueella saatetaan hyvinkin nahda
odotuksia useampi koronlasku

Korot laskivat heindkuussa laajalla rintamalla. Laskun takana
oli pitkéalti Yhdysvaltojen inflaatiodatan parantuminen ja
muun talousdatan heikentyminen, mika johti odotuksiin
entistd kevyemmasta rahapolitiikasta. Kirjoitushetkella
Yhdysvaltoihin odotetaan loppuvuodelle kolmea

ja euroalueelle kahta ohjauskoron laskua. Etenkin
euroalueella saatetaan hyvinkin ndhda odotuksia useampi
koronlasku, koska euroalueen teollisuus taantuu vauhdilla
ja talouskasvundkymat ovat muutenkin kesén aikana
hiipuneet. Inflaation lasku kohti tavoitetta on hidastunut,
mutta uskomme sen olevan kahden prosentin tuntumassa jo
syksylla.
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Rahasto nyt

elokuu 2024

Sijoitukset

Saastopankki Korkosalkku

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

on valttdd maksuhairiot ja keréta lainan juoksuaikana kertyvat

korot juoksevana tuottona. Korkojen laskiessa sijoittaja saa

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

Saastopankki Korkosalkku sijoittaa korkoinstrumentteihin
maailmanlaajuisesti. Sijoitukset tehdédan p&aéasaantdisesti

toisten rahastojen kautta. Rahaston sijoituskohteeksi sopii

mik& tahansa korkoa maksava instrumentti. Vaihtoehtoja [6ytyy
runsaasti perinteisisté joukkovelkakirjalainoista kahdenvélisiin
rahoitussopimuksiin ja kaikkea siltd valilta. Joustava |dhestymistapa
sijoittamiseen on tarkeda. Markkinasyklit ovat nopeutuneet, joten
luottoriskid on pystyttavéd sddtaméaan nopeasti. Samoin korkoriskin
saately. Korkojen heilunta on viime aikoina ollut voimakasta ja
korkoriskia aktiivisesti saatamalla on ollut mahdollista tehd& hyvia

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.

Saéastépankki Kotimaa -sijoitusrahastoa hallinnoi
Sp-Rahastoyhtié Oy.
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Lassi Kallio

Tassa esitetty ei ole Oma Saastopankki Oyj:n tai Sp-Rahastoyhtié Oy:n antama yksilollinen 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 yksittéisen henkilon taloudellista asemaa,
sijoituskokemusta ja -tietdmysta tai muita seikkoja. Siina ei my&skaan oteta huomioon rahoitusvalineen

soveltuvuutta tai tarkoituksenmukaisuutta yksittaiselle henkildlle. Esityksen siséltdmié tietoja ei sen vuoksi tule
pitaa yksildllisend sijoitusneuvontana. Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta. Esitys on laadittu
Sp-Rahastoyhtidn omista l&hteista ja julkisista lahteisté saatujen tietojen perusteella ja kohtuullisiin
toimenpiteisiin on ryhdytty sen varmistamiseksi, etta 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 kaytettavissa. 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. Sdastépankki rahastoja hallinnoi
Sp-Rahastoyhtid Oy. Sdastdpankkien Varainhoito on Sp-Rahastoyhtié Oy:n aputoiminimi.
Oma S&astopankki Oyj toimii Sp-Rahastoyhtié Oy:n ja Sp-Henkivakuutus Oy:n asiamiehené.

Lahella ja lasna — arjessa ja unelmissa. omasp.fi



