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Grafiikkaa taloudesta ja markkinoista 

Handelsbankenin talousennusteet 

 

 

Havaintoja markkinoilta 
 

Aasiassa auki olevat osakemarkkinat ja 

futuurit muualla ovat tänään selvässä nos-

teessa, kun USA:n presidentti Trump 

raportoi ”isosta edistyksestä” kauppaneuvot-

teluissa Kiinan kanssa. Trumpin mukaan 

neuvottelut ovat edenneet erittäin hyvin kohti 

kattavaa sopimusta. Pörssipäivästä on tu-

lossa tavallista hiljaisempi, kun Japanissa ja 

monessa Euroopan maassa uudenvuoden 

aatto on markkinoilla vapaapäivä. 

 

 

  

Markkinoilla vuoristorataa, 

osakealipainomme pysyy 
 

Markkinoiden vuoristorata sai jatkoa myös 

joulukuun lopulla. Joulun aikaan Yhdysval-

tojen ja Japanin pörsseissä nähtiin jopa 5 

prosentin lasku- ja nousupäiviä. Heikon 

kuukauden ja viimeisen vuosineljännek-

sen myötä koko vuosi 2018 jää globaaleilla 

osakemarkkinoilla tappiolle ensimmäistä 

kertaa vuoden 2011 jälkeen.  Uskomme 

markkinoiden volatiliteetin pysyvän ko-

holla myös ensi vuoden puolella. 

 

Markkinoilla on nyt alettu yhä selkeämmin 

hinnoitella hitaampaa globaalia talouskas-

vua ja odottaa suhdanteen kääntymistä 

laskuun. Markkinatunnelman heikennyttyä 

päätimmekin joulukuun alkupuolella las-

kea Handelsbankenin allokaatiossa 

osakkeet neutraalipainosta 15 % alipai-

noon. Osakeallokaatiossa laskimme 

Yhdysvaltojen painoa ja kasvatimme ke-

hittyvien markkinoiden painoa. Samalla 

laskimme korkoallokaation riskitasoa vä-

hentämällä yrityslainojen painoa ja 

ottamalla tilalle valtiolainoja sekä raha-

markkinaa. Näiden muutosten jälkeen 

näkemyksemme on pysynyt ennallaan. 

 

Kauppasodan vaikutusten välittyminen re-

aalitalouteen on kasvava uhka, vaikka 

yritykset yleisesti kommentoivat pääosin 

muuttumattomista näkymistä. Tulosodo-

tukset ovat mielestämme joka 

tapauksessa tällä hetkellä liian korkealle 

viritetyt etenkin Yhdysvalloissa. Liikevoit-

tomarginaalit ovat jo nyt ennätyskorkeilla 

tasoilla ja konsensus odottaa niiden para-

nevan entisestään. Kannattavuuden 

kohentuminen vaatisi erittäin vahvaa 

myynnin kehitystä, mikä on epätodennä-

köistä globaalin makrokehityksen 

heikentyessä ja taloussyklin lähestyessä 

loppuvaihettaan. Kehittyvien markkinoiden 

osakkeita on puolestaan jo rankaistu poik-

keuksellisen paljon, ja arvostukset alkavat 

mielestämme olla houkuttelevilla tasoilla.  

 

 

  

Analyysiuutisia 
 

Harvian uusin hankinta USA:sta  

vahvistaa yhtiön asemia 

 

Harvian ostama Almost Heaven Saunas 

on yksi johtavista sauna- ja spa-tuoteyh-

tiöistä USA:ssa. Diili mahdollistaa 

Harvialle paremman ja laajemman tuote-

paletin Pohjois-Amerikassa ja se on 

arvoltaan noin 4 miljoonan euron luok-

kaa. Diili mahdollistaa Harvialle oman 

varaston perustamisen USA:han, mikä 

parantaa sen palvelua asiakkaille. 

 

Almost Heaven Saunas on kasvanut 

vauhdilla viime vuosina, ja sen liike-

vaihto oli viime vuonna 9 miljoonaa 

dollaria. Kasvu on kuitenkin luonut taak-

kaa yhtiön kannattavuudelle ja 

käyttökate on pakkasen puolella. Toimet 

kannattavuuden parantamiseksi aloite-

taan. Tähän liittyy mm. 

kannattamattomien tuotteiden lopetta-

mista, tuoteportfolion uudistamista. 

 

Diili on hyvä askel Harvialle Pohjois-

Amerikan markkina-asemansa paranta-

miseksi ja tukee sen kasvutavoitteita. 

Mielestämme hintalappu ei ole erityisen 

suuri. Suhtaudumme Harviaan positiivi-

sesti. Sen bisnes on erittäin defensiivistä 

ja osinkotuotto lähes 7 prosenttia. En-

nusteidemme mukaan diili nostaa 

Harvian velkaantuneisuutta niin vähän, 

ettei osingonmaksu ole vaarassa. 

 

LISÄÄ – tavoitehinta 6,3 eur  
 

Alkuperäinen analyysi: Mika Karppinen  
21.12.2018 klo 8:39 
 
Lisätietoja suosituksista ja alkuperäiset analyysit ovat 
saatavilla Handelsbankenin konttoreista. Analyytikot 
arvioivat suosituksia jatkuvasti ja niitä päivitetään 
säännöllisesti. 
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Maa Klo Tapahtuma

CHN 3:00 Ostopäällikkölukuja, joulukuu

FIN 9:00 Ulkomaankauppa

FIN Markkinat kiinni

Sektorit % Valuutat ja Korot

Energia -0,9 EUR/USD 1,143

Informaatioteknologia -0,2 EUR/SEK 10,257

Kulutustavarat ja palvelut 0,3 EUR/GBP 0,901

Perusteollisuus -0,3 EUR/JPY 126,230

Päivittäistavarat -0,1 EUR/CHF 1,126

Rahoitus ja kiinteistö 0,0 Euribor 3kk -0,31 %

Teoll. tuotteet ja -palvelut -0,6 Euribor 12kk -0,12 %

Terveydenhuolto 0,0 EUR 5v (swap) 0,20 %

Tietoliikennepalvelut -0,2

Yhdyskuntapalvelut 0,0

Indeksi % % Raaka-aineet USD %

OMXH25 1,2 Öljy, Brent 54,0 1,5

S&P 500 -0,1 Kulta 1279,7 -0,1

FTSE 2,3 Hopea 15,4 0,1

MSCI Asia Pacific 0,4 Vehnä 203,5 0,1

Eurostoxx50 futuuri* 1,7

Muutos ed. päätöskurssiin * klo 8:43

Indeksi %

Nikkei 225 -0,3

Hang Seng 1,3

Shanghai 0,4

klo 8:43
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