


Osakkeet nousussa huhtikuussa

Huhtikuu oli suotuisa useimmissa suurissa porsseissa.
Kehittyvien maiden paluu oli erityisen voimakasta, ja etenkin
kiinalaisten osakkeiden kurssikehitys oli vahvaa.
Hongkongissa noteeratuista kiinalaisista osakkeista
muodostuva MSCI China -indeksi nousi huhtikuussa perati
17 prosenttia.

Oslon porssi hy6tyi 6ljyn hinnannoususta ja teki 15.
huhtikuuta uuden huippunoteerauksen 661 pistetta. Norjan
kruunu on kuitenkin vahvistunut viime aikoina. Tama on
osaltaan vaikuttanut kielteisesti norjalaisiin osakkeisiin, ja
Oslon poérssi vajosi jalleen jonkin verran kuun loppupuolella.

Finanssimarkkinoiden volatiliteetti oli alhainen, mika kay ilmi
viereisessa kuvassa esitetystd amerikkalaisesta VIX-
indeksista. Tama on myonteinen asia osakkeille ja
yrityslainoille. Kreikan velkaneuvottelut ja Isossa-Britanniassa
7. toukokuuta pidettavat vaalit ovat markkinoiden huomion
kohteena, mutta ne eivat kuitenkaan talla hetkella vaikuta
olennaisesti markkinoiden volatiliteettiin.
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Pitkissa koroissa hienoista nousua

Yleinen korkotaso pysyy edelleen matalana erityisesti
Euroopassa, jossa keskuspankit pyrkivat aktiivisesti
tukemaan alhaisia korkoja talouden piristamiseksi ja
inflaation vauhdittamiseksi. Saksan korot laskivat toistaiseksi
alimmalle tasolleen huhtikuun puolivalissa. Saksan 10
vuoden valtionlainan korko laski peréti 0,08 prosenttiin.
Joidenkin arvelujen mukaan euroalueen inflaatio on nyt
kuitenkin saavuttanut pohjan, ja kuukauden lopussa Saksan
10 vuoden valtionlainan korko oli yli nelinkertaistunut 0,37
prosenttiin.

Matalan absoluuttisen korkotason seurauksena
korkeatuottoisten velkakirjojen (high yield) kysynta on ollut
vilkasta, ja luottoluokitusyhtid Moody’s arvioi high yield -
yhtididen konkurssien maaran jadvan vahaiseksi myos
vuonna 2015.

Basis Points
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Maarallinen elvytys hyvassa vauhdissa

Euroopan keskuspankki EKP on pitéanyt koron ennallaan
aina syyskuusta 2014 lahtien, jolloin se laski ohjauskoron
0,05 prosenttiin. Maaréalliseen elvytykseen tahtaava EKP:n
ohjelma on paassyt hyvaan vauhtiin ja jatkuu syksyyn 2016
asti. EKP ostaa sen puitteissa pitkaaikaisia velkakirjoja
korkotason pitamiseksi alhaisena. Euroopan keskuspankki
nosti tand kevaana arvioitaan euroalueen
bruttokansantuotteen kasvusta ja inflaatiosta. EKP:n
padjohtaja Mario Draghi korostaa, etta myonteisten tulosten
saavuttaminen edellyttda ekspansiivista rahapolitiikkaa ja
maarallista elvytystd. EKP:n arvion mukaan inflaatio palaa
tavoitteena olevalle Iahes 2 prosentin tasolle vuonna 2017.

Ruotsissa keskuspankki piti koron ennallaan miinus 0,25
prosentissa huhtikuun lopussa pitamassaan kokouksessa,
mutta tulevan ohjauskoron tasoa tarkistettiin huomattavasti
alaspain. Ruotsin keskuspankki laajensi myds
valtionvelkakirjojen osto-ohjelmaansa talouden
elvyttamiseksi. Keskuspankin tavoitteena on kiihdyttaa
inflaatiota ja auttaa Ruotsin kruunua pysymaan heikkona,
koske se pelkda kruunun vahvistumisen uhkaavan
inflaationakymia.

EKP:n péaéajohtaja Mario Draghi nostaa arvioita euroalueen
bruttokansantuotteen kasvusta ja inflaatiosta.

USA:ssa Federal Reserve poisti maaliskuussa kaytosta
aiemman lausuntonsa, jonka mukaan keskuspankki on
karsivallinen suhteessa ajankohtaan, jolloin korkoa on
maaré nostaa. Nain se viestittda koronnoston hetken
lahestyvan. Viime aikoina USA:sta on kuitenkin saatu
tahanastista heikommasta kehityksesta kertovaa tietoa.
Yhtena selityksena tahan voi olla se, etté vahva dollari on
alkanut painaa Amerikan taloutta. Tama puhuu
koronnoston lykk&&misen puolesta, ja useimmat tahot
odottavat nyt koronnoston tapahtuvan USA:ssa vasta
syksylla 2015.
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Muistathan, etta...

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Tuleva tuotto riippuu muun muassa osakemarkkinoiden kehityksesta, salkunhoitajien
ammattitaidosta, rahaston riskinotosta seka rahasto-osuuksien hallinnoinnista perittavista kuluista. Kurssitappiot voivat muuttaa
tuoton negatiiviseksi.

Tassa raportissa esitetyt asiat kuvaavat ODINin markkinandkemysta kirjoitushetkella. Niiden taustaksi on tutkittu luotettavina
pidettyja lahteitd, mutta emme silti voi taata, etta naista lahteista saadut tiedot olisivat tarkkoja tai taydellisia.

ODIN Forvaltning AS:n tyontekijat voivat kayttaa omaan laskuunsa monentyyppisia taloudellisia instrumentteja. Tama tarkoittaa,
ettd he voivat omistaa arvopapereita yrityksissa, joista puhutaan tdssa raportissa, samoin kuin osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Tyontekijoiden omien kauppojen tulee noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia toimintaperiaatteita, jotka
on laadittu arvopapereita koskevan lainsaadannon ja Norjan Verdipapirfondenes foreningin toimialastandardien mukaisesti.

Liséatietoja meista: www.odin.fi
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