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Paa kylmana pelon levitessa

Osakemarkkinat avautuivat maanantaina voimakkaaseen laskuun Aasiassa ja
Euroopassa. Koronaepidemian leviaminen Euroopassa ja USA:ssa yhdistet-
tyna 6ljyn hinnan romahdukseen sai sijoittajat pelastyméaan. Piddmme osak-
keet peruspainossa. Markkinoiden heilunta jatkunee normaalia kovempana la-
hiviikot, mutta paniikkiin vaipuminen ei kannata. Suuria laskupéaivia seuraavat
yleensa suuret nousupaivat, ja poissaolo markkinoilta on historiassa tullut kal-

liiksi.
Oljyn hintasota vai ylireaktio?

Viikonlopun aikana Saudi-Arabia ilmoitti lisddvansa
Oljyn tuotantoaan huhtikuun alusta lahtien, mika
tulkittiin markkinoilla hintasodan aloitukseksi. Seu-
rauksena 6ljyn hinta kédvi maanantaiaamuna alim-
mallaan jopa 30 %:n laskussa. Viela viime viikolla
odotettiin, ettd OPEC ja Vendaja paasisivat sopuun
tuotannon lisdleikkauksista, mutta Vengjalta ei 16y-
tynyt tdhan halukkuutta. Saudi-Arabia suunnittelee
omien kommenttiensa perusteella noin 5 %:n tuo-
tannonlisdystd, mutta markkinoiden reaktion pe-
rusteella lisdyksesta pelatdan suurempaa. Saudi-
Arabialla on kapasiteettia lisata tuotantoaan jopa
noin 25 %.
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Markkinoilla pelatdan nyt, kuinka hintasota vaikut-
taa USA:n liuskedljyntuottajiin, joista monet ovat
hyvin velkaisia. Niiden osuus USA:n riskiyritys-
lainaindeksisté on noin 11 %, ja mikali 6ljyn hinta
pysyisi 35 dollarin tuntumassa pitkaan, konkurs-
sien maara todennékoisesti lisdantyisi. Vastaava
pelko markkinoilla vallitsi vuosina 2014-2015, kun
Oljyn hinta laski noin 60 %. Sen jalkeen sektorilla

on jo itse asiassa tapahtunut runsaasti konkurs-
seja, ja heikoimmat pelurit ovat lopettaneet toimin-
tansa. Riskiyrityslainamarkkinat ovat sen sijaan ke-
hittyneet hyvin viime viikkojen turbulenssiin asti.

OPECIn ja Vengjan taytyy reagoida aiheutta-
maansa 6ljyn hinnan laskuun ennen pitkaa ja 16y-
téaa uusi yhteisymmarrys. Saudi-Arabian valtion
budjetin alijadma syvenee entisestaan, mikali 6ljyn
hinta pysyy nykytasolla vaarantaen kruununprinssi
Muhammad bin Salmanin kunnianhimoisen uudis-
tusohjelman. Vendgjalle tilanne on hieman hel-
pompi, koska ruplan heikentyminen suojaa 6ljytu-
loja. Saudi-Arabian valuutta on sidottu dollariin, jo-
ten vastaavaa joustoa ei ole. Isoja maita viela hei-
kommassa asemassa ovat kdyhimmat 6ljyntuotta-
jamaat Afrikassa ja Lahi-idassa.

Epidemia laantuu Kiinassa, kiihtyy muualla

Koronavirusepidemia on jatkanut odotetusti le-
vidmistaén Kiinan ulkopuolella. Prosentuaalisesti
tartuntojen maara kasvaa kovaa vauhtia, mutta
suhteessa vaestton maara on onneksi pieni. Kii-
nassa epidemia on jo laantunut merkittavasti.
Vaikka parin kuukauden aikana lahes 81 000 Kkii-
nalaista on saanut tartunnan, on heista jo lahes

60 000 parantunut. Hubein provinssin karanteeni
loppunee pian, ja nayttaa silta, etta sairastuneiden
maéra jaa selvasti alle prosenttiin maakunnan va-
estosta. Kiinan talouden aktiviteettitaso on palautu-
massa kohti normaalia, ja esimerkiksi likenneméaa-
rat ovat voimakkaassa kasvussa. Epidemian vai-
kutuksia Euroopan ja Yhdysvaltojen talouteen on
viela varhaista arvioida, silla helmikuun talouslu-
vuissa heikkoutta ei vield ollut. Kuinka paljon
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tartunnan pelko ja osakekurssien syoksy vaikutta-
vat kulutuskysyntaan, jaa nahtavaksi.
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Markkinoilla vallitsee talla hetkella pelko, jolloin ly-
hyen aikavélin markkinaliikkeitd on vaikea ennus-
taa. Hurjat liikkeet pelottavat myos

keskuspankkeja ja hallituksia, joten on todenna-
koista, etté rahapoliittinen ja finanssipoliittinen el-
vytys jatkuu. Kun luottamus palautuu, osakemark-
kinat voivat kdantya nopeastikin yldspain ja talous-
kasvu saa tukea elvytyksesta. Osakemarkkinoiden
pohjan ennakoiminen on hankalaa, mutta heilun-
nan rauhoittuessa markkinoilla on epaileméatta hy-
vid ostonpaikkoja pitkaaikaiselle sijoittajalle. Yritys-
kohtaiset ja ajoitukseen liittyvat riskit ovat nyt nor-
maalia suurempia, joten korostamme hajautuksen
tarkeyttéd. Palautuminen lahtee yleensa kayntiin
isoimmilta markkinoilta, ja siksi suosittelemme yli-
painottamaan amerikkalaisia osakkeita.

Nordea Varallisuudenhoito, 9.3.2020
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Vastuuvarauma ja juridisten tietojen antaminen

Vastuuvarauma

Nordea antaa pienille ja keskisuurille yrityksille neuvoja koskien sijoitusstrategiaa ja konkreettisia, yleisluontoisia sijoitusehdotuksia. Naméa neuvot siséltavat suosituksia
omaisuuslajihajautuksesta seka konkreettisia sijoituksia kansallisiin, pohjoismaisiin ja kansainvalisiin osakkeisiin ja joukkolainoihin seka vastaaviin arvopapereihin. Naita
neuvoja tarjoaa Nordea Investment Center (IC).

Taman julkaisun tai raportin ovat laatineet: Nordea Bank Oyj ja sen sivuliikkeet Tanskassa, Ruotsissa ja Norjassa (Nordea Danmark, filial af Nordea Bank Abp, Finland,
Nordea Bank Abp, filial i Sverige, Nordea Bank Abp, filial i Norge) (jéliempéné yhdessé "Nordea-yksikét”), Nordea Investment Center (IC) -yksikkdnsa valityksella. Nor-
dea-yksikoita valvoo Euroopan keskuspankki (EKP) ja kunkin Nordea-yksikon kotimaan kansallinen finanssivalvontaviranomainen.

Taman julkaisun tai raportin tarkoitus on ainoastaan tarjota yleista ja alustavaa tietoa sijoittajille, eika sité tule sellaisenaan kayttaa sijoituspaatdsten perustana. Nordea
IC on laatinut tamén julkaisun tai raportin yleisesti tiedoksi henkilokohtaiseen kayttoon niille sijoittajille, joille se on jaettu. Julkaisua tai raporttia ei ole tarkoitettu tiettyja
arvopapereita tai sijoitusstrategioita koskeviksi henkilokohtaisiksi sijoitusneuvoiksi, eiké se ota huomioon kenenkaan yksittaisen sijoittajan henkilokohtaista taloudellista
tilannetta, olemassa olevia omistuksia tai vastuita, sijoituskokemusta tai -tietamysta, sijoitustavoitetta ja -aikaa tai riskiprofiilia ja mieltymyksia. Sijoittajan tulee itse varmis-
tua siita, etta sijoitus soveltuu hanen taloudelliseen tilanteeseensa, verotuskohteluunsa ja sijoitustavoitteisiinsa. Sijoittaja vastaa kaikista sijoituspaatoksiinsa liittyvista
tappioriskeista.

On suositeltavaa, etta sijoittaja ottaa yhteytta taloudelliseen neuvonantajaansa ennen kuin tekee sijoituspaatoksia tassa julkaisussa tai raportissa esitettyjen tietojen
perusteella.

Taman julkaisun tai raportin tietoja ei tule pitéa sijoituspaatdksen veroseuraamuksia koskevana neuvontana. Kunkin sijoittajan tulee itse arvioida sijoitus-paatdstensa
veroseuraamukset seké muut taloudelliset hyddyt tai haitat.

Jakelua koskevat rajoitukset

Tassé julkaisussa tai raportissa mainituilla arvopapereilla ei valttamatta voi kayda kauppaa kaikilla lainkayttalueilla. Téatéa julkaisua tai raporttia ei ole tarkoitettu eik& sité
saa jakaa Yhdysvalloissa eiké yhdysvaltalaisille yksityishenkildille.

Mikali tata julkaisua tai raporttia jaetaan Singaporessa, se on tarkoitettu ainoastaan Singaporessa toimiville akkreditoiduille sijoittajille, asiantuntijasijoittajille tai institutio-
naalisille sijoittajille ja sité saa jakaa ainoastaan heille. Nama sijoittajat voivat ottaa yhteytta Nordea Bankin Singaporen konttoriin, jonka osoite on 138 Market Street #09-
03 CapitaGreen, Singapore 048946. Taman julkaisun tai raportin jakelijana voi toimia Nordea Bank S.A., Singapore Branch, jota valvoo Monetary Authority of Singapore.

Luxemburgissa tdman julkaisun tai raportin jakelijana voi toimia Nordea Bank Luxembourg S.A., 562, rue de Neudorf, L-222Luxembourg, jota valvoo Com-mission de
Surveillance du Secteur Financier.

Isossa-Britanniassa tata julkaisua tai raporttia voi jakaa institutionaalisille sijoittajille Nordea Bank Abp London Branch, 6th Floor, 5 Aldermanbury Square, London, EC2V
7AZ, jonka toimiluvan on antanut Euroopan Keskuspankki (EKP) ja jota valvovat rajoitetusti Ison-Britannian Financial Conduct Authority ja Prudential Regulation Autho-
rity. Financial Conduct Authorityn ja Prudential Regulation Authorityn sééntelyn laajuutta koskevat yksityiskohdat ovat pyyn-ndsté saatavissa Nordeasta.

Tata julkaisua tai raporttia tai sen osaa ei saa monistaa, kopioida tai muuten jaljentaé siihen soveltuvien tekijanoikeuslakien mukaisesti.
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