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Velkaantuneisuus huolettaa

Osakemarkkinat laskivat viime viikolla, kun sijoitta-
jien katseet kohdistuivat Yhdysvaltain kasvavaan
velkataakkaan. Kongressin edustajainhuone hy-
vaksyi Donald Trumpin ajaman veropaketin, joka
tukee talouskasvua mutta kasvattaa samalla alijaa-
ma&a entisestaén tulevina vuosina. Perjantaina
osakkeita painoi Trumpin tulliuhkailu, kun hén uh-
kasi asettaa EU:lle huomattavia tulleja. Naita on
kuitenkin jo lykatty kuukaudella.

Aiheesta lisaa sivulla 3.

Sijoitussuositukset tarkemmin sivulla 6.

Katso video: Markkinat toipuneet ripeasti
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Omaisuuslajisuositukset

Suositus suhteessa peruspainoon (%-yks.)

Osakkeet 0
Joukkolainat 0
Rahamarkkinat 0

Omaisuuslajien tuottoja

Osakemarkkinat, EUR 1 vko 1kk 2025 12kk
Maailma -3,0% 7,8% -4,9% 7,1%
Maailma, paik valuutta -1,8% 7,4% 1,7% 10,6%
Pohjoismaat -0,5% 7,8% 26% -10,5%
Suomi -0,8% 7,2% 11,8% 3,8%
Pohjois-Amerikka -4,1% 8,3% -9,0% 7,2%
Eurooppa -0,5% 6,5% 9,7% 7,8%
Japani 0,4% 6,6% -0,9% 5,4%
Kehittyvat markkinat -1,7% 7,2% 0,5% 5,5%
Kaukoita -1,7% 8,3% -0,3% 7,1%
Kiina -1,0% 6,1% 6,2% 19,2%
Intia -1,9% 2,5% -5,4% -0,8%
Ité-Eurooppa -2, 7% 2,6% 14,2% 6,4%
Latinalainen Amerikka -1,8% 5,4% 13,6% -5,6%

Raaka-aineet (USA:n dollareissa)

Raakadljy -1,0% -2,0%  -13,3%  -20,6%
Kulta 5,7% 2,3% 27,9% 43,3%
Valuutat (vieraan valuutan muutos euroon nahden)

EUR/USD -1,7% 0,0% -8,7% -4,6%
EUR/JPY 0,7% 0,0% 0,7% 5,1%
Korkomarkkinat (euroissa, valuuttakurssisuojattu)

Euroalueen valtionlainat 0,0% -0,3% -0,2% 2,9%
Euroalueen yrityslainat 0,1% 0,2% 1,2% 6,2%
Maailman riskiyrityslainat -0,4% 1,2% 1,4% 6,9%
Kehittyvat korkomarkkinat -0,4% 1,1% 2,6% 7,3%
Rahamarkkinat 0,1% 0,2% 1,1% 3,5%

Viimeinen havainto: 23.5.2025

Tuotto 12 kk, %

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2

2024 2025
— Osakkeet, maailma
—— Osakkeet, Suomi
Riskiyrityslainat
Valtionlainat (euroalue)
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https://youtu.be/mqvZm1m1RVo

Velkaantuneisuus huolettaa

Osakemarkkinat laskivat viime viikolla, kun sijoittajien katseet kohdistuivat
Yhdysvaltain kasvavaan velkataakkaan. Kongressin edustajainhuone hyvaksyi
Donald Trumpin ajaman veropaketin, joka tukee talouskasvua mutta kasvattaa
samalla alijadmaa entisestaan tulevina vuosina. Perjantaina osakkeita painoi
Trumpin tulliuhkailu, kun h&n uhkasi asettaa EU:lle huomattavia tulleja. Naita

on kuitenkin jo lykatty kuukaudella.

Osakemarkkinoilla laskuviikko

Osakemarkkinat ovat toipuneet nopeasti huhtikuun
alun kurssipudotuksesta, mutta viime viikolla koet-
tiin hieman takapakkia. Maailmanindeksi laski eu-
roissa mitattuna 3 prosenttia, kun Yhdysvaltain
osakemarkkinat laskivat ja dollari heikentyi. Lasku
oli padosin maltillista, mutta perjantaina nahtiin ly-
hytaikaisesti véhan kovempi lasku, kun Yhdysval-
tain presidentti Donald Trump uhkasi asettaa EU-
maille 50 prosentin tuontitullit kesdkuun alussa.
Lasku kuitenkin taittui, kun uhkailu tulkittiin Trum-
pille tyypilliseksi retoriikaksi. Sunnuntaina Trump il-
moittikin lykk&avansa tulleja heindkuun 9. paivaan.

Yhdysvaltain velka huolestuttaa

Korkea velkaantuneisuus ei ole ongelma — kunnes
se on. Yhdysvaltain liittovaltion budjetti on ollut
vahvasti alijadmainen vuodesta toiseen, mika on
johtanut maan julkisen velan huomattavaan kas-
vuun. Kokonaisvelan maara suhteessa bruttokan-
santuotteeseen on noussut jo yli 120 prosenttiin eli
suhdeluku on kutakuinkin tuplaantunut 20 vuo-
dessa.
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Korkojen nousun myota velanhoitokustannukset
ovat nousseet tuntuvasti, ja korkomenojen osuus
liittovaltion kaikista menoista on noussut 13

prosenttiin. Vuotuiset korkomenot ovat jo suurem-
mat kuin puolustusmenot.

Velkaantuneisuuden kasvu ei ole sijoittajia juuri
huolestuttanut, silla Yhdysvaltain joukkolainoille on
riittanyt ostajia. Velkakestavyys nousi kuitenkin pu-
heenaiheeksi viime viikolla luottoluokittaja
Moody’sin laskiessa Yhdysvaltain luottoluokituk-
sen korkeimmasta Aaa-luokasta pykéalan alem-
maksi Aal-luokkaan. Vaikka luokitusmuutos ei si-
nansa ollut kovin merkityksellinen, muistutti se si-
joittajia jatkuvien budjettialijadmien seurauksista.
Liittovaltion 30-vuoden lainan korko nousi keski-
viilkkona yli 5 prosentin ensimmaista kertaa sitten
syksyn 2023, kun sijoittajat vaativat korkeampaa
tuottoa vastineeksi korkeammasta riskista.

Velkataakan paivittely sai lisavauhtia, kun Yhdys-
valtain kongressin edustajainhuone hyvaksyi tors-
taina presidentti Donald Trumpin toiveiden mukai-
sen "suuren ja kauniin” veropaketin aanin 215-214.
Vuoden 2017 veronkevennyksia jatketaan taysi-
maaraisesti, ja uusina elementteind juomarahat
muutetaan verovapaiksi, autolainoista saa verohel-
potuksia ja puolustukseen seka rajavalvontaan
myoénnetaan lisarahoitusta. Samalla yritetaan
myo6s saastaa leikkaamalla Joe Bidenin hallinnon
myoéntamia vihrean siirtyman tukia ja kiristamalla
vahavaraisille suunnatun Medicaid-sairausvakuu-
tusjarjestelman saantiehtoja. Menoleikkaukset jai-
vat kuitenkin kokonaisuuden kannalta vaatimatto-
miksi, ja osa republikaaneista olisikin halunnut lei-
kata Medicaidista viela reippaammin.

Kongressin budjettitoimisto CBO arvioi, etté paketti
kasvattaa liittovaltion nykyistéa 36,2 biljoonan dolla-
rin velkataakkaa 3,8 biljoonalla dollarilla seuraa-
vien 10 vuoden aikana. Osana pakettia onkin esi-
tys nostaa velkakattoa 4 biljoonalla dollarilla. Seu-
raavaksi paketti etenee senaattiin, jossa sen kasit-
tely alkanee kesakuun alkupuolella. Senaatti voi
esittdad pakettiin muutoksia, mutta Trump kuitenkin
painostaa senaattia nopeaan toimintaan. Vuoden
2017 veronkevennysten jatkamisesta vallitsee
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melko hyva yhteisymmarrys, silla niiden erdantymi-
nen leikkaisi kotitalouksien ostovoimaa. Enemman
erimielisyyttd on saéstdjen kohdistamisen seké uu-
sien veronkevennysten suhteen. Edustajainhuo-
neen hyvaksymassa paketissa ei ollut mukana uu-
sia yritysveron leikkauksia eli nailla nédkymin yritys-
vero pysyy 21 prosentissa. Vaalikampanjassaan
Trump lupaili 15 prosentin veroa Yhdysvalloissa
toimiville yrityksille.

Yhdysvaltain pitkien korkojen nousu on heijastunut
my®6s muihin maihin. Erityisesti Japanissa pitkissé
koroissa on ollut huomattavaa nousupainetta.
Viime viikolla Japanin valtion 30-vuoden lainan
korko nousi 3,15 prosenttiin, kun se viela huhti-
kuun alussa oli 2,26 prosenttia. Japanin valtio on
erittain velkaantunut, mutta nollakorkoaikana taméa
ei ollut merkittdva ongelma. Korkojen noustessa
velanhoitokulut kasvavat vahitellen Japanissakin.

30 v. joukkolainan korko, %
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Toukokuun luottamusluvuissa hajontaa

Torstaina julkaistiin iso tukku tuoreita luottamuslu-
kuja. Yhdysvalloissa S&P Globalin laskema osto-
paallikkdindeksi kohosi toukokuussa lukemaan
52,1 (ed. 50,6), kun seka teollisuuden etta palvelu-
sektorin luottamusluvut nousivat odotuksia enem-
man. Teollisuuden indeksi kohosi lukemaan 52,3
(ed. 50,2), kun tuotanto ja uusien tilausten maara
piristyivat. Toisaalta varastot kasvoivat ja hintapai-
neet nousivat, mika heijastanee kauppasodan vai-
kutuksia. Palvelusektorin indeksi nousi lukemaan
52,3 (ed. 50,8), kun uusien tilausten maaran vahva
kasvu kotimaassa kompensoi ulkomaisten

tilausten vahenemistd. Hintapaineita koettiin myds
palvelusektorilla.

USA:n yritysten luottamus, indeksi
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Euroalueen ostopaallikkdindeksi jai sen sijaan
odotuksista laskien lukemaan 49,5 (ed. 50,4). Pu-
dotusta selitti palvelusektorin alaindeksin lasku lu-
kemaan 48,9 (ed. 50,1), kun aktiviteettitaso supis-
tui ja uusien tilausten maara laski. Vaisu kehitys
johtui ensisijaisesti kotimaisen kysynnan heikkou-
desta, kun taas kansainvéalinen myynti pysyi stabii-
lina.

Teollisuuden alaindeksi koheni lukemaan 49,4 (ed.
49), mutta jai edelleen hieman alle kasvurajana pi-
detyn 50 tason. Teollisuustuotanto kasvoi edelli-
sestd kuukaudesta ja uusien tilausten maara stabi-
loitui kolmen vuoden laskun jalkeen. Seka kustan-
nukset ettd myyntihinnat laskivat hieman.

Saksalaisten yritysten luottamusta kuvaava erilli-
nen Ifo-indeksi nousi toukokuussa lukemaan 87,5
(ed. 86,9), mika oli korkein lukema 11 kuukauteen.
Nykytilannetta kuvaava indeksi laski hieman luke-
maan 86,1 (ed. 86,4), mutta tulevaisuuden odotuk-
sia kuvaava indeksi nousi vahvasti lukemaan 88,9
(ed. 87,4). Tama kertonee yritysten luottamuk-
sesta Saksan uuteen hallitukseen ja sen suunnitte-
lemiin mittaviin investointeihin, joiden toivotaan
vauhdittavan Saksan talouskasvua. Saksan en-
simmaisen vuosineljanneksen talouskasvu ylsi tar-
kistetussa laskennassa kvartaalimuutoksena 0,4
prosenttiin, kun ensimmainen arvio oli 0,2
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prosenttia. Vuositasolla kasvu jai nollaan, mutta ei
kuitenkaan supistunut ensimmaisen arvion mukai-
sesti.
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Inflaatio kiihtyi Britanniassa

Inflaatio kiihtyi Britanniassa huhtikuussa 3,5 pro-
senttiin (ed. 2,6 prosenttia) ja pohjainflaatio nousi
peréati 3,8 prosenttiin (ed. 3,4 prosenttia). Edelli-
sesté kuukaudesta hinnat nousivat 1,2 prosenttia
(ed. 0,3 prosenttia) ja pohjahinnat 1,4 prosenttia.
Luvut olivat odotuksia korkeampia, vaikka eko-
nomistit osasivatkin odottaa kovia lukemia, kun
vesi-, sdhko- ja kaasumaksut nousivat tuntuvasti.
Huolestuttavinta oli palveluinflaation kiihtyminen
5,4 prosenttiin (ed. 4,7 prosenttia). Yritykset koke-
vat nyt kovia kustannuspaineita, kun tyévaenpuo-
lueen johtama hallitus nosti tydnantajien vakuutus-
maksuja ja minimipalkkaa. Nousseet kustannukset
siirtyvat ennen pitk&a hintoihin.

Odotukset koronlaskuista hiipuivat lukujen julkista-
misen jalkeen, ja Englannin keskuspankin odote-
taan laskevan ohjauskorkoa vain kerran seuraa-
vien 12 kuukauden aikana. Ohjauskorkoa on lei-
kattu yhteensa prosenttiyksikon verran vuoden

2024 elokuusta lahtien ja korko on nyt 4,25 pro-
senttia.
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= Ohjauskorko, Englannin keskuspankki
= |Nflaatio (v/v), Britannia

Positiivisena uutisena Britannian vahittdismyynnin
raportoitiin kasvaneen huhtikuussa perati 5 pro-
senttia edellisesté vuodesta (ed. 1,9 prosenttia) ja
1,2 prosenttia edellisesta kuukaudesta (ed. 0,1
prosenttia). Erityisesti elintarvikkeiden myynti kas-
voi, mihin mydtavaikuttivat padsidisen ajoittuminen
huhtikuulle seka suotuisa saa.

Alkavan viikon talousluvut

Tiistaina julkaistaan Ranskan toukokuun inflaatio-
luvut ja kestokulutushyddykkeiden tilausten kasvu-
luvut Yhdysvalloista. Keskiviikkona julkaistaan Fe-
din edellisen kokouksen pdytakirja. Torstaina vuo-
rossa on toinen arvio Yhdysvaltain BKT:n ensim-
maisen vuosineljanneksen kasvusta. Perjantaina
julkaistaan Saksan vahittaismyyntiluvut huhti-
kuulta, Saksan ja Italian toukokuun inflaatioluvut ja
Yhdysvaltain huhtikuun PCE-inflaatio. Lauantai-
aamuna vuorossa on viela Kiinan NBS:n julkaise-
mat ostopaallikkdindeksit toukokuulta.

Hertta Alava, sijoitusstrategi
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Osakemarkkinat peruspainossa

Markkinoiden alkuvuosi on ollut melkoista vuoristorataa. Kauppapolitiikkaan
liittyva epavarmuus on heitellyt osakekursseja ylos-alas ja heikentanyt ainakin
alkuvuoden kasvundkymié. Hyvidkin mahdollisuuksia on, jos poliittinen
epavarmuus rauhoittuu. Epavarmuuden vallitessa piddmme osake- ja
korkosijoitukset peruspainossa suosituksissamme.

Osakemarkkinoiden tuottoja
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Pohjois-Amerikka
Lansi-Eurooppa

——— Suomi

Japani
Kehittyvat markkinat

Joukkolainojen tuottoja

Suositus suhteessa peruspainoon (%-yks.)

Osakkeet 0
Joukkolainat 0
Rahamarkkinat 0

Eurooppa ylipainoon

Nostamme Euroopan ylipainoon aluesuosituksissamme. El-
vyttava finanssipolitiikka, keventyvéa sadantely ja koronlaskujen
vaikutukset tukevat vanhan mantereen tulosnédkymié tulevina
vuosina. Laskemme Japanin alipainoon.

Tulos-

Osakemarkkinat Suositus Per.us- Suositus P/E  kasvu 12kk Tuotto,
paino E 3kk
Pohjois-Amerikka Peruspaino 50 % 50 % 21 11% -10 %
Lansi-Eurooppa Ylipaino 15% 20 % 14 7% 0%
Suomi Peruspaino 15 % 15 % 15 12% 2%
Japani Alipaino 5% 0% 14 6 % -3%
Kehittyvét markkinat Peruspaino 15% 15% 12 12% 5%
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Valtionlainat
Yrityslainat

— Riskiyrityslainat

Kehittyvat korkomarkkinat

Q2

Yrityslainat ylipainossa

Piddmme vakavaraisten yritysten joukkolainat ylipainossa.
Naiden lainojen korot ovat houkuttelevilla tasoilla, ja yritysten
maksukyky on hyva. Valtionlainat jatkavat alipainossa.

Joukkolainamarkkinat Suositus Per(us- Suositus Koorko, Tuotto, 3kk Tuotto,
paino % 12kk
Valtionlainat Alipaino 30 % 25% 2,60 -0,2% 29%
Yrityslainat Yiipaino 50 % 55 % 3,12* 0,4 %* 6,2 %*
Riskiyrityslainat Peruspaino 20 % 20 % 7,38 -0,1% 6,9 %
Kehittyvat korkomarkkinat Peruspaino 0% 0% 7,90 0,3% 73%

*euroalue

Antti Saari, paastrategi

Kuvaajien lahde: LSEG
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Korko- ja valuuttamarkkinat

Valtionlainakorot Ohjauskorot
kOFkO, % Nordean
Korko, % Seuraava kokous ennuste,
5 31.12.2025
EKP talletuskorko 2,25 5.6.2025 2,00
4 | Fed 4,50 18.6.2025 4,50
3 | Markkinakorot
2 - Korko. % Muutos 3 kk, Muutos 1 v, gr?r:ﬂz?:
' korkop. korkop. 31.12.2025
1 4 euribor 3kk 2,05 -47 -177 2,00
euribor 12kk 2,10 -36 -157
Saksa 2v 1,75 -37 -140 2,00
0 T T T Saksa 10v 2,58 14 0 2,90
2022 2023 2024 USA 2v 4,01 -20 92 4,20
USA 10v 4,50 7 2 5,00
Saksa 10v.
—— USA 10v. . .
Yrityslainat
. . Marginaalin
Marginaali, Koron muutos, 3
0,
Korko, % korkop. kk, korkop. mulj;?ljés Kk,
LUOttO”SklmarglnaaIlt Yrityslainat, euroalue 3,12 101 2 15
. . . . Yrityslainat, USA 5,33 93 12 12
korkopistetta korkopistetta Riskiyrityslainat, Eurooppa 5,67 342 42 62
— Riskiyrityslainat, kansainvéliset 7,38 350 47 61
2 7
200 - 600 Luottoriskijohdannaiset
+ 500 -
150 Marginaali, Muutos 3 kk, Muutos 1v,
korkop. korkop. korkop.
— 400 Itraxx Main 61 9 9
100 Itraxx Crossover 315 30 24
+ 300
Valuutat ja raaka-aineet
50 , , , 200 I
2023 2024
. . Nordean
— Yrityslainat, euroalue Nyt Muutos 3kk Muutos 1v. ennuste,
—— Riskiyrityslainat, maailma (oik.) 31.12.2025
EUR/USD 1,13 0,09 0,05 1,14
EUR/JPY 161,84 5,47 -8,2 182,40
EUR/SEK 10,80 -0,32 -0,81 10,70
Oljy, Brent, USD 64,78 -9,65 -16,6
Kulta, USD/unssi 3357,48 426,0 1015

EUR/USD-valuuttakurssi

115 -
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1.00

0.95 | , ,
2022 2023 2024 2025
— EUR/USD
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Sijoitusstrategiasta vastaavat

Antti Saari Ville Korhonen
Péaastrategi, Suomi Korkostrategi

Johan Larsson Hertta Alava
Péaastrategi, Ruotsi Senioristrategi

Erik Bruce Joachim Bernhardsen
Paastrategi, Norja Senioristrategi
Josephine Cetti Karl Larsson
Péaastrategi, Tanska Senioristrategi

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 seké 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) (jéljempéné yhdessé "Nordea-yksikét’), Nordea Investment Center (IC) -yksikkonsa 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, eiké sita tule sellaisenaan kayttaa sijoituspaatosten perustana. Nordea
IC on laatinut taman julkaisun tai raportin yleisesti tiedoksi henkilokohtaiseen kayttdon niille sijoittajille, joille se on jaettu. Julkaisua tai raporttia ei ole tarkoitettu tiettyja
arvopapereita tai sijoitusstrategioita koskeviksi henkilokohtaisiksi sijoitusneuvoiksi, eiké se ota huomioon kenenkaén yksittaisen sijoittajan henkilékohtaista taloudellista
tilannetta, olemassa olevia omistuksia tai vastuita, sijoituskokemusta tai -tietdmysta, sijoitustavoitetta ja -aikaa tai riskiprofiilia ja mieltymyksia. Sijoittajan tulee itse varmis-
tua siitd, 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 sijoituspaatoksen veroseuraamuksia koskevana neuvontana. Kunkin sijoittajan tulee itse arvioida sijoitus-paatdstensa
veroseuraamukset seké muut taloudelliset hyddyt tai haitat.

Jakelua koskevat rajoitukset
Tassa julkaisussa tai raportissa mainituilla arvopapereilla ei valttamatta voi kayda kauppaa kaikilla lainkayttdalueilla. Tata julkaisua tai raporttia ei ole tarkoitettu eikéa sita
saa jakaa Yhdysvalloissa eiké yhdysvaltalaisille yksityishenkildille.

Mikéli taté julkaisua tai raporttia jaetaan Singaporessa, se on tarkoitettu ainoastaan Singaporessa toimiville akkreditoiduille sijoittajille, asiantuntijasijoittajille tai institutio-
naalisille sijoittajille ja sitd saa jakaa ainoastaan heille. Nama sijoittajat voivat ottaa yhteyttéd 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 taman 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 taté 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 séantelyn laajuutta koskevat yksityiskohdat ovat pyyn-nosté saatavissa Nordeasta.

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

Nordea Bank Oyj Nordea Danmark, filial af Nordea Bank Abp, Nordea Bank Abp, filial i
Nordea Bank Abp, Finland filial i Sverige Norge
Satamaradankatu 5, Helsinki Grgnjordsvej 10, Smalandsgatan 17 Essendrops gate 7
FI-00020 Nordea 2300 Kgbenhavn S SE-105 71 Stockholm PO box 1166 Sentrum
Suomi Denmark Sweden 0107 Oslo
Y-tunnus 2858394-9 FO-nr. 2858394-9 Org.nr. 516411-1683 Reg.no0.920058817 MVA
Kotipaikka Helsinki Copenhagen Stockholm (Foretaksregisteret)
Nordea Bank S.A. Nordea Bank S.A., Luxembourg, Nordea Bank S.A., Singapore
562 Rue de Neudorf Zweigniederlassung Zurich Branch
L-2220 Luxembourg Mainaustrasse 21-23 138 Market Street
Luxemburg CH-8034 Zirich #09-03 CapitaGreen
Reg.No. B 14157 Switzerland Singapore 048946
Luxemburg Reg.No. CH — 0520.9.001.063-7 Company Reg. No. T13FC0044L
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