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Osakemarkkinoilla positiivinen tunnelma 

toukokuussa  

Toukokuu käynnistyi USA:sta saatujen erittäin vahvojen 

työmarkkinalukujen (Non Farm Payrolls) merkeissä, mikä 

tukee käsitystä siitä, että Amerikan talous on elpymässä. Osa 

osakemarkkinoiden välittömästä noususta haihtui kuitenkin 

Kiinaan ja Ukrainaan liittyvän huolen takia, mutta tämä ei ollut 

esteenä sille, että kuukauden aikana tehtailtiin useita uusia 

pörssiennätyksiä. Amerikan osakemarkkinoiden volatiliteettia 

mittaava VIX-indeksi on alhaisimmalla tasollaan sitten vuoden 

2007 finanssikriisin, ja alhainen volatiliteetti kertoo 

markkinoiden sijoittajien riskinottohalukkuuden 

lisääntymisestä. 

 

Euroopan ja USA:n keskuspankit viestittävät, että korot 

pysyvät alhaisella tasolla vielä hyvän aikaa, mikä on osaltaan 

myötävaikuttanut osakemarkkinoiden nousuun. Kiinassa on 

pitkään keskitytty taloudellisen kasvun jarruttamiseen, mutta 

toukokuussa teollisuuden PMI- eli ostopäällikköindeksi nousi 

yllättäen. Tämä voi pikemminkin olla viitteenä Kiinan tilanteen 

vakautumisesta kuin kasvun äkkijarrutuksesta, mikä on 

positiivinen uutinen osakemarkkinoille eri puolilla maailmaa. 
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Pitkät korot laskivat toukokuussa 

Pitkät korot laskivat USA:ssa ja Euroopassa toukokuun 

aikana. Lasku oli suurin piirtein 20 peruspistettä, ja 

Saksan pitkät korot saavuttivat alimman tasonsa sitten 

runsas vuosi sitten nähdyn kaikkien aikojen alhaisimman 

tason. Euroalueen alhainen inflaatio ja Euroopan 

keskuspankin elvytykseen kohdistuvat odotukset 

painavat eurokorkoja alaspäin, mikä vaikuttaa myös 

muiden maiden korkotasoon.  Myös geopoliittisista 

jännitteistä johtuvaa saksalaisten ja amerikkalaisten 

valtionvelkakirjojen ostojen lisääntymistä pidetään yhtenä 

mahdollisena syynä korkotason alenemiseen. 

 

Alhaiset korot ovat positiivinen asia vakuudellisten 

velkasitoumusten kannalta, ja ajanjakson lopulla 

tapahtuneesta korjausliikkeestä huolimatta 

luottomarginaalit laskivat toukokuun aikana. Konkurssien 

määrä oli vähäinen, ja luottoluokituslaitosten ennusteet 

viittaavat siihen, että niiden määrä pysyy alhaisella 

tasolla myös ensi vuonna. Monet Etelä-Euroopan maat 

kertoivat viime kuukauden aikana nousujohteisesta 

kehityksestä. Luottoluokitusyhtiö Standard & Poor's nosti 

Espanjan luottoluokitusta tasolle BBB, ja 

luottoluokitusyhtiö Fitch nosti Kreikan luottoluokituksen 

B:hen.  
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Kuluttajien luottamus lisääntynyt Norjassa 

Oslon pörssi nousi toukokuussa kaikkien aikojen 

korkeimmalle tasolle. OSEBX-indeksi ylitti 600 pistettä ja 

tarjosi kuukauden aikana lähes 5 prosentin tuoton. Norjan 

kruunun arvo ei juurikaan muuttunut suhteessa dollariin mutta 

vahvistui jonkin verran euroon nähden. Norjalaisten yhtiöiden 

luottomarginaalit laskivat hieman toukokuussa. 

 

Norjan asuntomarkkinat ovat jälleen nousussa. Eiendom 

Norge -toimialajärjestön mukaan viime vuoden taantuma on 

nyt selätetty ja asuntojen hinnat ovat jälleen ennätyksellisen 

korkealla tasolla. Muilta osin Norjan ja kansainvälinen 

taloudellinen kehitys on ollut suunnilleen ennakoidun 

kaltainen, ja Norjan keskuspankki piti toukokuisessa 

kokouksessaan odotetusti koron ennallaan.  

 

Norjan valtiovarainministeriö nimesi tässä kuussa kolme niin 

kutsuttua rahoitusjärjestelmän kannalta merkittävää norjalaista 

rahoituslaitosta. Sellaisilla rahoituslaitoksilla katsotaan olevan 

erityisen suuri merkitys rahoitusjärjestelmälle ja taloudelle, 

minkä takia niille asetetaan aiempaa tiukempia 

ydinvakavaraisuusvaatimuksia. Kyseiset kolme pankkia ovat 

DNB, Nordea ja Kommunalbanken. 

 

Norjan hallitus esitteli toukokuussa vuoden 2014 tarkistetun 

talousarvionsa, joka oli odotusten mukaisesti hieman 

elvyttävämpi kuin marraskuussa laadittu talousarvio. 

Norjalaisten kuluttajien luottamus on lisääntymässä, ja vaikka 

luvut jäävät edelleen jonkin verran historiallisesta 

keskiarvosta, kotitalouksien optimismia lisää etenkin Norjan 

taloutta kohtaan tunnettu luottamus. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 5

 6

 7

 8

 9

touko.13 elo.13 marras.13 helmi.14

NOK vs. EUR ja USD 

EUR/NOK USD/NOK



 

Laajempaa vai maltillisempaa elvytystä 

 
Euroopan keskuspankki ilmoitti toukokuussa pankin 

valmistelevan euroalueella toimenpidepakettia talouden 

elvyttämiseksi. Kasvu on Euroopassa edelleen hyvin 

haurasta, mikä johtuu niistä voimakkaista kiristystoimista, joita 

jouduttiin tekemään euromaiden korkean valtionvelan 

hoitamiseksi. Toimenpiteitä edellyttävät erityisesti edelleen 

alhaisella tasolla pysyttelevä inflaatio ja alhainen luotonannon 

kasvu. Yhtenä tärkeänä tavoitteena on saada pankit 

välittämään lainaa sitä tarvitseville yrityksille.  

 

Kasvu on pääsemässä USA:ssa vauhtiin, ja Yhdysvaltain 

keskuspankki Federal Reserve (FED) jatkaa entiseen tahtiin 

velkakirjojen tukiostojensa vähentämistä.  Tämä tarkoittaa, 

että tukiostot lopetetaan syksyllä 2014.  

 

EKP leikkasi korkoja kesäkuun alussa ja päätti antaa 

pitkäaikaisia lainoja pankeille. Ehtona on, että pankit 

lainoittavat yksityistä sektoria.  

 

Ruotsissa inflaatio lähti viime kuussa nousuun huhtikuun 

erittäin alhaisten lukujen jälkeen. Vuotuinen perushintaindeksi 

on nyt 0,5 prosenttia, joka on lähellä Ruotsin keskuspankin 

ohjearvoa. Ruotsin työttömyysasteen ilmoitettiin kuitenkin 

yllättäen nousseen 8,7 prosenttiin. Tämän takia on entistä 

todennäköisempää, että keskuspankki leikkaa korkoa 

seuraavassa heinäkuun alun kokouksessaan.  

 

Mario Draghi July 2012: «The ECB is ready to 

do whatever it takes to preserve the Euro» 
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Muistathan, että… 

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Tuleva tuotto riippuu muun muassa osakemarkkinoiden kehityksestä, salkunhoitajien 

ammattitaidosta, rahaston riskinotosta sekä rahasto-osuuksien hallinnoinnista perittävistä kuluista. Kurssitappiot voivat muuttaa 

tuoton negatiiviseksi.  

Tässä raportissa esitetyt asiat kuvaavat ODINin markkinanäkemystä kirjoitushetkellä. Niiden taustaksi on tutkittu luotettavina 

pidettyjä lähteitä, mutta emme silti voi taata, että näistä lähteistä saadut tiedot olisivat tarkkoja tai täydellisiä. 

ODIN Forvaltning AS:n työntekijät voivat käyttää omaan laskuunsa monentyyppisiä taloudellisia instrumentteja.  Tämä tarkoittaa, 

että he voivat omistaa arvopapereita yrityksissä, joista puhutaan tässä raportissa, samoin kuin osuuksia ODINin 

arvopaperirahastoissa. Työntekijöiden omien kauppojen tulee noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisäisiä toimintaperiaatteita, jotka 

on laadittu arvopapereita koskevan lainsäädännön ja Norjan Verdipapirfondenes foreningin toimialastandardien mukaisesti. 

Lisätietoja meistä: www.odin.fi 

http://www.odin.fi/


Arvoa tulevaisuudelle 


