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Vuosi 2021 oli vahva osakesijoituksille. Talouden yleiskuva on vuoteen 2022 IGhdettdessd po-
sitiivinen, mutta sijoitusympdristé on Idhtétilanteeltaan edellisvuotta haastavampi. Maail-
mantalouden kasvun odotetaan jatkuvan keskimddrdistd ripedmpdnd, mutta nopeimman ta-
louskasvun vaihe on takana ja keskuspankit ovat vGhentdmdssd pandemiaelvytystddan.

Talouden toimintaympdristo

Vuonna 2021 maailmantalous ponnisti edellisvuoden syvéstd koronakuopasta vahvaan
kasvuun. Vuonna 2022 maailmantalouden kasvuvauhti hidastuu edellisvuotta maltillisem-
maksi, mutta pysyttelee keskimddrdistd ripedmpdand. Globaalin kasvun odotetaan vakau-
tuvan pitkdan aikavalin keskimddrdisen kasvuvauhdin tuntumaan vuonna 2023.

Useat keskuspankit ovat kiristdmdssd asteittain rahapolitiikkaansa. Osa enemmdan, osa va-
hemmadn. Yhdysvaltain keskuspankki aloitti koronapoikkeustoimien asteittaisen purkami-
sen loppuvuodesta 2021 ja koronnostojen odotetaan alkavan vuoden 2022 aikana. Euro-
alueella rahapolitiikka jatkuu elvyttévdnd pidempddn, vaikka pandemiaan liittyvét arvopa-
periostot ollaankin ajamassa alas. Rahapolitilkan normalisointiin ja kiristyksiin liittyy aina
epdvarmuuksia ja politiikkavirheet ovat mahdollisia.

Inflaation odotetaan hidastuvan loppuvuoden 2021 huipputasoilta vuoden 2022 aikana,
kun vdliaikaisten tekijéiden ja energian hintakehityksen vaikutukset vdhitellen tasaantuvat.
Ainakin alkuvuoden inflaatioluvut pysyvat kuitenkin useissa maissa selvdsti kohollaan kes-
kuspankkien tavoitteisiin ndhden. Erityisesti Yhdysvaltojen osalta kdydddn keskustelua
myds pysyvdmpien hinta- ja palkkapaineiden kehittymisestd. Rahoitusmarkkinoilla pitkdn
aikavdlin inflaatio-odotukset hinnoitellaan kuitenkin kohtuullisen maltillisiksi myds Yhdys-
valtojen osalta.

Kasvundkymdn merkittdvimmat riskit liittyvat koronapandemian hallintaan ja inflaation
sitkeyteen. Epdvarmuutta aiheuttavat myoés toimitusketjujen pullonkaulat, jotka ovat
osoittautuneet odotettua pidempiaikaisiksi, jarruttavat kasvua ja aiheuttavat hintapai-
neita. Koronapandemian takia muun muassa energiasta, raaka-aineista ja komponenteista
on ollut pulaa. Tarjontahdirididen odotetaan vdhitellen helpottuvan vuoden loppua kohti,
mutta ongelmien tarkkaa kestoa on vaikea ennakoida.
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Sijoitusmarkkinat

Osakemarkkinoiden kehitys oli vuoden 2021 aikana vahvaa erityisesti kehittyneillé osake-
markkinoilla. Osakekursseja tukivat maailmantalouden voimakas elpyminen, koronaroko-
tusten eteneminen, yritysten hyvd tuloskehitys ja keskuspankkien elvyttava rahapolitiikka.
Kansainvdlisesti tarkasteltuna toimialoista parhaiten menestyivdt energia, rahoitus ja in-
formaatioteknologia. Heikkoa kurssikehitystd ndhtiin Kiinan osakemarkkinoilla. Kiinassa
markkinoita painoivat poliittisten sddntelyriskien uudelleenhinnoittelu, heikentynyt kasvu-
ndkymad ja kiinteistdsektorin ongelmat.

Vuositasolla pitkdt korot nousivat sekd Yhdysvalloissa ettd euroalueella. Korkojen nousu
ndakyi nimellishintaisten valtionlainojen negatiivisena tuottona. Korko-omaisuusluokista
parhaiten tuottivat inflaatiosidotut valtionlainat. My6s raaka-aineissa ja valuutoissa ndh-
tiin merkittdvia kurssiliikkeitd.

Kulunut vuosi suosi osakesijoituksia suhteessa korkosijoituksiin. Aika ndyttdd, jatkuuko osa-
kesijoitusten hyvd vire vuoden 2022 aikana. Talouden yleiskuva on positiivinen, mutta sijoi-
tusympdristd on ldhtétilanteeltaan sijoittajille edellisvuotta haastavampi. Alkavan vuoden
keskeisid kysymyksid on, kuinka keskuspankit onnistuvat pandemiaelvytyksen vahentdmi-
sessd ja inflaatiopaineiden hallitsemisessa talouden toipumista hdiritsemadttd. Keskeisid ky-
symyksid ovat myds koronapandemian kehitys, tarjontahdirididen kesto ja yritysten tulos-
kehitys suhteessa markkinaodotuksiin. Sekd negatiiviset ettd positiiviset ylldtykset ovat
mahdollisia, tulevalle kurssikehitykselle oleellista on kehitys suhteessa nykyisiin markki-
naodotuksiin. MyGs geopoliittiset jdnnitteet ja kohonneet arvostustasot pitdvdt sijoittajat
alkuvuodesta 2022 valppaina.

Sijoitusmarkkinoiden kehitys vuonna 2021, %
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Vastuuvapauslauseke

TAama esitys on LahiTapiola Varainhoito Oy:n laatima ja perustuu sen ndkemyksiin taloudesta ja si-
joitusmarkkinasta. Esityksen sisdltamat arviot, tiedot ja mielipiteet perustuvat LahiTapiola Varain-
hoidon omiin laskelmiin tai Idhteisiin, joita LahiTapiola Varainhoito pitdd oikeina ja luotettavina.
Tata esitystd ei tule yksinddn kdyttdd sijoituspadtéksen perustana eikd esityksessd esitettyd tietoa
ole tarkoitettu kehotukseksi kdydd kauppaa sijoitustuotteilla tai -palveluilla. Sijoitusten arvo voi
nousta tai laskea ja sijoittaja voi menettdd sijoittamiaan varoja. Historiallinen tuotto ei ole tae tu-
levasta tuotosta.

Asiakkaan tulee ennen sijoituspddtoksen tekemistd tutustua sijoitustuotetta tai -palvelua koskeviin
materiaaleihin. LahiTapiola Varainhoito Oy ei vastaa tdmadn esityksen mahdollisista puutteista, vir-
heistd tai sen kdytostd aiheutuneista valittomistd tai vdlillisistd vahingoista.

Tata esitystd tai sen osaa ei saa jaljentdd tai siirtdd elektronisesti, kopioimalla, nauhoittamalla tai
muuten tallentaa ilman LdhiTapiola Varainhoito Oy:n kirjallista lupaa.

Tama julkaisu on tarkoitettu ainoastaan yksityiseen kdyttoon. Kaikki oikeudet piddtetddn. Esitystd
siteerattaessa on ldhteend mainittava LdhiTapiola Varainhoito Oy.
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