A
MANDATUM

Lehdistétiedote 15.4.2003

Mandatum: Talouden normalisoituminen vie viela aikaa

Talouden normalisoituminen vie ndilla nakymin viel& sotatoimien paattymisen jalkeenkin runsaasti
aikaa, uskoo Mandatum PankKkiiriliike tuoreessa markkinakatsauksessaan.

- Alkuvuoden talouskehitys on ollut selvasti heikkenevaa niin Yhdysvalloissa kuin Euroopassakin.
Viime vuoden lopulla orastanut taloudellinen elpyminen pysahtyi Irakin kriisin tuomaan epédvarmuuden
kasvuun. Sotatoimien paattymisen odotetaan jélleen auttavan talouden nakymid, mutta mahdollinen
elpyminen vie vahintaankin kuukausia, kertoo markkina-analyytikko Esko Immonen.

Mandatumin markkinakatsauksen mukaan loppuvuoden kehitykseen liittyy edelleen suurta
epavarmuutta ja siksi pankkiirilike tulee alentamaan odotuksiaan. Talouskasvun hidastuminen
alkuvuonna heijastuu myds yritysten tulosnakymiin heikentavasti ja varovaisuus osakemarkkinoilla
lyhyella tahtayksella onkin perusteltua.

- Tulosennusteet vuodelle 2003 ovat edelleen epavarmoja. Erityisesti vuoden toisen neljanneksen
nakymat nayttavat pehmeilta, kertoo Mandatumin markkinakatsaus.

Mandatum Pankkiirilikkeen ennusteen mukaan tuloskasvu ei loppuvuonnakaan ylla markkinoiden
ennusteen tasolle, joskin varovaisia merkkeja nakymien parantumisesta voidaan odottaa loppukesasta
alkaen. Yritysten odotetaan yha ennakoivan varsin heikkoa kehitysta lahikuukausille. Markkinoilla onkin
paineita yha alentaa tulosennusteitaan.

Mandatum PankKkiirilikkeen odotusten mukaan sijoittajan kannattaakin toistaiseksi suosia
sijoituksissaan matalan markkinariskin ns. defensiivisia osakkeita ja toimialoja. Pidemmalla
tahtayksella sykliset toimialat, kuten metsa- ja metalliteollisuus, tarjoavat parhaat tuottonékymat, mutta
taloudellisen tilanteen normalisoituminen vie nailla nakymin viela runsaasti aikaa. Myos
rahoitusmarkkinoiden korko- ja osaketuottojen valisen epasuhdan poistuminen edellyttdd palaamista
normaalin talouskasvun ymparistoon.

- Osinkotuotto on viime vuosina noussut poikkeuksellisen korkeaksi. Peréati yli 40 Helsingin porssissa
noteeratun yhtion osinkotuotto-odotus on yli viisi prosenttia. Suomen osakemarkkinoilla osinkotuotto
on jopa ylittdnyt lyhyiden korkojen tuoton. Tata epanormaalia kehitysta tulee vain vahvistamaan uuteen
hallitusohjelmaan kirjattu osinkoverotus. Jos osinkoverotus tulee voimaan vuonna 2005, tulee se
varmasti nakyméaan ensi vuoden aikana edelleen suurina osinkoina, uskoo Immonen.
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