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Aikaisempien arvioidemme mukaan on yli 50 prosentin todennakdisyys laskeville markkinoille, jota
Brexit nyt vahvistaa edelleen. Erittain heikot sykliset vaikutukset ennen nakemattémista
rahapoliittisista toimista ja yha jatkuva laskusuuntaus yritysten voittojen osalta osoittavat, etta
kannusteet taloudellisten riskien ottamiseen saattavat olla liian suuret. Arviomme mukaan
ensimmaiset vaikutukset Brexitista voivat olla dramaattisia ja se tukee omaisuuslajeja, jotka koetaan
turvalliseksi, kuten dollari, kulta ja AAA luokitellut joukkovelkakirjat. Keskuspankit luultavasti yrittavat
jalleen pehmentaad ja vaikuttaa markkinoiden reaktioihin ja vievat siten meitd taas askeleen Idhemmas
kohti "suunnitelmataloutta”

Pitkan aikavalin taloudellisia seurauksia on helppo liioitella.

Arviomme mukaan taloudelliset seuraukset Brexitistd ovat merkittavia, mutta eivat valttamatta
dramaattisia pitkalla aikavalilla. Monilla analyytikoilla keskustelunsavy on ollut tavattoman korkea ja
kiihkea viime kuukausina. Usein on kuitenkin kiusausta dramatisoida taloudellisia seurauksia suurten
poliittisten paatdsten perusteella. Pidemmallad aikavalilld on todennakoista, etta Britannia on edelleen
tarkea kauppakumppani muille Euroopan maille.

Aanestystuloksella on kuitenkin arvaamattomia poliittisia seurauksia.

Isossa-Britanniassa, riski sisdisista erimielisyyksista kasvaa, eika vahiten konservatiivisen hallituksen
sisalla. Separatistinen liike Skotlannissa, jossa selked enemmistd aanesti pysya Britannian
yhteydessa, saa todenndkdisesti uutta pontta. Lisdksi Pohjois-Irlannin tilannetta mutkistaa EU:n raja
Irlanninsaarella. Laajemmasta nakékulmasta on vield liian aikaista maaritelld, onko Britannian ero alku
koko EU:n hajoamiselle vai tiivistaakd se muiden EU maiden liittoa, pelkdammekd hajoamista
enemman kuin syvempaa integraatiota? Pohjoismaille on selvaa, etta EU-jasenyyden ehtojen on
muututtava merkittavasti. Britannia on ollut erittain meille erittain tarkea poliittinen liittolainen, eika
vahiten EU skeptisyyden suhteen.

Markkinandkemyksemme nakyy salkkuallokaatiossamme, joka on talla hetkella hyvin defensiivinen.
Salkuissa on sijoituksina kultaa, hopeaa, USA:n valtionlainoja ja osakepaino on alhainen. Seuraava
markkinakatsaus tulee tiistaina 28. kesakuuta.
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