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Tekodlyhuolet hellittivat, politiikka heilutti

Viime viikolla ohjelmistoyhtididen osakkeet naytti-
vat [dytavan tukea, kun huolet tekoalyn aiheutta-
masta murroksesta olivat painaneet arvostustasot
aiempaa maltillisemmiksi. Oljyn hinta nousi geopo-
liittisten jannitteiden kasvettua. Talousluvut tarjosi-
vat sekd mydnteisia etta kielteisia yllatyksia. Yh-
dysvaltain keskuspankin kokouspdytakirjan jul-
kaisu nosti valtionlainojen korkoja ja vahvisti dolla-
ria. Tullipaatokset piristivat markkinatunnelmia per-
jantaina. Osakemarkkinoilla nahtiin varsin hyva
viikko, ja globaalit osakkeet nousivat takaisin tam-
mikuun huippuihin.

Aiheesta lisaa sivulla 3.
Kaksinumeroista tuloskasvua

Viime vuoden viimeisen neljanneksen tuloskausi
on paapiirteissaan takanapain. Tuloskasvu oli pir-
teda ja ylitti odotukset melko laajalla rintamalla.
Kuluvan vuoden nakymat ovat monelta osin jatka-
neet piristymistaan. Odotamme tulosten tukevan
kurssinousua jatkossakin.

Aiheesta lisaa sivulla 5.

Sijoitussuositukset tarkemmin sivulla 7.

Katso video: Kaksinumeroista tuloskasvua
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Omaisuuslajisuositukset
Suositus suhteessa peruspainoon (%yks.)

Osakkeet 5
Joukkolainat 0
Rahamarkkinat -5

Omaisuuslajien tuottoja

Osakemarkkinat, EUR 1 vko 1 kk 2026 12kk
Maailma 1,6% 1,7% 3,6% 7,8%
Maailma, paik valuutta 1,2% 2,0% 3,6% 19,0%
Pohjoismaat 1,7% 2,0% 6,2% 5,2%
Suomi 2,4% 4,5% 6,4%  31,9%
Pohjois-Amerikka 1,7% -0,2% 0,7% 2,0%
Eurooppa 2,2% 4,8% 6,7% 17,5%
Japani -1,3% 7,3% 12,4%  21,5%
Kehittyvat markkinat 1,3% 5,2% 11,3% 26,4%
Kaukoita 1,5% 5,2% 10,6%  25,7%
Kiina -0,4% -4,6% -0,9% 2,8%
Intia 0,4% 2,3% -3,2% -4,0%
1ta-Eurooppa -0,4% 3,0% 9,7% 34,9%
Latinalainen Amerikka 2,6% 8,5% 20,2%  45,5%
Raaka-aineet (USA:n dollareissa)

Raakadljy 5,9% 9,9% 17,9% -6,3%
Kulta 1,1% 6,6% 16,9% 72,1%
Valuutat (vieraan valuutan muutos euroon nahden)

EUR/USD 0,5% -0,7% -0,4% -11,1%
EUR/JPY -0,5% 1,5% 0,9% -14,2%
Korkomarkkinat (euroissa, valuuttakurssisuojattu)

Euroalueen valtionlainat 0,2% 1,3% 1,6% 2,6%
Euroalueen yrityslainat 0,0% 0,8% 1,2% 3,6%
Riskiyrityslainat 0,1% 0,3% 0,8% 5,3%
Kehittyvat korkomarkkinat 0,0% 1,9% 2,0% 14,4%
Rahamarkkinat 0,0% 0,2% 0,3% 2,4%

Viimeinen havainto: 20.2.2026

Tuotto 12 kk, %

-10 —

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
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- Osakkeet, maailma
== Osakkeet, Suomi
Riskiyrityslainat
Valtionlainat (euroalue)

Kuvaajien lahde: LSEG

2 TARKEAA TIETOA JA VASTUUVARAUMA JULKAISUN LOPUSSA

Nordea


https://youtu.be/xhnSVsjspM8

Tekoalyhuolet hellittivat, politiikka heilutti

Viime viikolla ohjelmistoyhtididen osakkeet nayttivat Ioytavan tukea, kun huolet
tekoalyn aiheuttamasta murroksesta olivat painaneet arvostustasot aiempaa
maltillisemmiksi. Oljyn hinta nousi geopoliittisten jannitteiden kasvettua.
Talousluvut tarjosivat seka myonteisia etta kielteisia yllatyksia. Yhdysvaltain
keskuspankin kokouspodytakirjan julkaisu nosti valtionlainojen korkoja ja
vahvisti dollaria. Tullipaatokset piristivat markkinatunnelmia perjantaina.
Osakemarkkinoilla nahtiin varsin hyva viikko, ja globaalit osakkeet nousivat

takaisin tammikuun huippuihin.

Ohjelmistoalan paine helpotti

Onhjelmistoyhtididen osakkeet ovat viime kuukau-
sien laskun jalkeen alkaneet vakaantua. Viime
syksyna alkanut kierto on suosinut arvo-, osinko-
ja pienyhti6ita, kun taas kasvuosakkeet ovat jaa-
neet jalkeen. Tata edelsi pitka vahvan kehityksen
jakso kasvuyhtidissa, mika nosti niiden arvostukset
varsin korkeiksi. Laskua vauhdittivat myds sijoitta-
jien huolet siita, etta tekoaly voisi nopeasti horjut-
taa monien teknologiayhtididen liiketoimintaa. Kor-
jauksen jalkeen monien kasvualojen arvostukset
ovat kuitenkin mailtillistuneet, ja osakekurssit ovat
viime aikoina saaneet hieman tukea.

kansainvalisten osakkeiden tuotto (EUR), %
10 —

1" 12 1 2

2025 2026
= Arvo-osakkeet - Kasvuosakkeet
Kaikki osakkeet

Oljyn hinta nousi samaan aikaan, kun Yhdysvalto-
jen ja Iranin ydinohjelmaa koskevat neuvottelut ei-
vat tuoneet helpotusta tilanteeseen. Vaikka geopo-
liittiset riskit voivat pitaa dljymarkkinat lyhyelld ai-
kavalilla ailahtelevina, tarjontaa on edelleen run-
saasti. Useat OPEC+-maat ovat my0s viestineet
valmiudestaan lisata tuotantoa kevaan aikana.
Tasta syysta 6ljyn hinnan pidemman aikavalin
suunta nayttaisi olevan pikemminkin alaspain kuin
yléspain.

Tullisdannot koetuksella

Yhdysvaltain korkein oikeus tuomitsi perjantaina
presidentti Trumpin hatatilavaltuutusten nojalla
maaraamat mittavat kansainvaliset tullit laittomiksi.

Taman seurauksena, kuten olemme odottaneet,
Trump ilmoitti heti nostavansa tullimaksuja muiden
lakien nojalla. Lauantaina presidentti viela korotti
perjantaina ilmoitetun kymmenen prosentin yleis-
tullin nyt kdytetyn lain valtuuttamaan viidentoista
prosentin ylarajaan. Kaikkien poikkeusten jalkeen
tullien taso jaa nainkin vield korkeimman oikeuden
paatosta edeltaneesta tasosta. Nyt kaytetyn lain
valtuuksin tulleja voi korottaa 150 paivaksi. On
epaselvaa, voiko tallaisia toimia ketjuttaa, mutta
Trumpin hallinto saattaa hyvin tata kokeilla, mikali
toimialakohtaiset tullit eivat valmistu tata ennen.

Kaanteet vahvistavat kasitysta siita, etta vallan kol-
mijako toimii edelleen Yhdysvalloissa, vaikka pre-
sidentin toimintatapa nostattaakin taman tasta kul-
makarvoja. Sijoittajien ja yritysten on viisasta va-
rautua siihen, etta tullit pysyvat loppuvuoden ta-
soilla ja niihin liittyy viela uusia kaanteita seka tuo-
mioistuinkasittelyjen etta hallinnon kdynnistadmien
tutkintojen ja mahdollisen muihin neuvotteluihin liit-
tyvan uhittelun muodossa. Viime kevaan kaltainen
sekamelska tuskin kuitenkaan toistuu samassa
mittakaavassa. Onkin hyva muistaa, etta seka ta-
lous ettd osakemarkkinat kehittyivat lopulta melko
mydnteisesti viime vuonna tulleista huolimatta.
Emme pida todennakdisena, etta tullikdanteet
kaantavat markkinoiden suuntaa pitkaksi aikaa.

Keskuspankissa erimielisyydet jatkuvat

Yhdysvaltain keskuspankin tammikuun kokouksen
poytakirjat osoittivat, etta paattajien nakemykset
korkojen tulevasta suunnasta eroavat yha toisis-
taan. Sanamuotojen hienoiset muutokset viittaavat
siihen, ettd koronlaskuihin suhtaudutaan nyt hie-
man varovaisemmin kuin edellisessa kokouk-
sessa. Osa jasenista painotti kuitenkin tasapai-
noista ndkemysta. Markkinoilla tama nakyi dollarin
vahvistumisena ja lyhyiden korkojen nousuna.
Osakesijoittajan kannalta tarkeinta on kuitenkin se,
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ettd keskuspankki on valmis laskemaan korkoja,

jos talous sita vaatii. Tama tukee osakemarkkinoi-
den pitkan aikavalin nousua, vaikka yksittaiset ko-
koukset voivatkin aiheuttaa lyhytaikaista heiluntaa.

Yhdysvalloista ristiriitaisia talouslukuja

Yhdysvalloissa talousluvut olivat ristiriitaisia. Teolli
suustuotanto, asuntorakentaminen ja kestokulu-
tushyodykkeiden tilaukset kasvoivat reippaasti.
Tydmarkkinat pysyivat vahvoina, mutta asuntora-
kentajien luottamus hieman heikkeni. Alueelliset
yrityskyselyt viittasivat edelleen hyvaan vireeseen.

Perjantain lukukimara sen sijaan tarjoili ikavia ylla-
tyksia. S&P Global -tutkimusyhtién kerdamat luot-
tamusluvut jaivat hieman odotuksista. Lisaksi vuo-
den viimeisen neljanneksen talouskasvu jai sel-
vasti odotettua vaisummaksi. Toisaalta kotimainen
yksityinen kysynta jatkoi pirteda kasvuaan. Loka-
marraskuun hallinnon sulku heikensi joidenkin ar-
vioiden mukaan vuoden viimeisen neljanneksen
talouskasvua lahes prosenttiyksikolla. Kokonaisuu-
tena Yhdysvaltain talous on silti edelleen selvasti
kasvu-uralla.

talouskasvu, USA, % p.a. (ed. neljannekseen verrattuna)

4 kotimainen kysynta,
10v. keskiarvo
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B BKT M Yksityinen kotimainen kysynta

Japanin kotimarkkina vaisu, mutta vienti piris-
tyy

Japanin viimeisen neljdnneksen talouskasvu jai
odotettua vaisummaksi. Bruttokansantuote kasvoi
vain hieman, kun seka investoinnit ettd ulkoinen
kysynta jaivat ennusteista. Sen sijaan alkuvuoden
kauppa- ja tilaustiedot viittaavat viennin vahvistu-
miseen. Vienti kasvoi selvasti odotettua enemman,
tuonti supistui ja kauppatase parani. Myds kone- ja
laitetilaukset nousivat voimakkaasti, mika kertoo
teollisuuden kysynnan elpymisesta. Japanin ta-
lousluvut ovat tunnetusti vaihtelevia, mutta talla

kertaa myonteiset yllatykset olivat kokonaisuutena
painavampia kuin heikot kasvuluvut.

Euroalueella ristiriitaisia viesteja

Saksan helmikuun sijoittajien luottamusta kuvaava
ZEW-indeksi heikkeni yllattden, mika kertoo luotta-
muksen horjumisesta viimeaikaisen kohentumisen
jalkeen. Nykytilannetta kuvaavat arviot pysyivat
edelleen selvasti heikkoina. Inflaatioluvut Saksasta
ja Ranskasta vastasivat ennakkoarvioita. Euroalu-
een teollisuustuotanto laski joulukuussa, joskin
hieman vahemman kuin odotettiin. Perjantaina jul-
kaistut yritysten luottamusluvut yllattivat sijoittajat
myonteisesti. Seka teollisuuden etta palvelualojen
nakymat paranivat. Odotuksiin verrattuna teollisuu-
den luottamusluvut olivat selva myonteinen yllatys,
kun taas palveluala oli aavistuksen ennakoitua vai-
sumpi. Myos Iso-Britanniasta saatiin perjantaina
myonteisia luottamuslukuja. Kokonaisuutena Eu-
roopan talouslukuviikko oli mydnteinen.
58 euroalueen yritysten luottamus, indeksi
56 —
54
52
50 —
48
46 —
44 -

42 T T T
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= Teollisuus == Palvelualat

Alkaneen viikon talousluvut

Maanantaina julkaistaan Saksan yritysten luotta-
musta kuvaava Ifo-indeksi. Tiistaina Yhdysvalloista
saadaan lukuja asuntojen hintakehityksesta seka
kuluttajaluottamuksesta. Keskiviikkona Saksasta
julkaistaan BKT ja euroalueelta tammikuun paivite-
tyt inflaatioluvut. Torstaina on luvassa Euroopan
komission keraamat luottamusluvut seka Yhdys-
valtain viikkotason ty6ttémyyskorvaushakemukset.
Viikon paatteeksi perjantaina Japanissa julkais-
taan vahittadismyyntilukuja, euroalueella ennakko-
tietoja Ranskan ja Saksan helmikuun inflaatiosta
seka Saksan tyottdmyysluvut. Yhdysvalloista saa-
daan viela viikon paatteeksi tietoja tuottajahin-
noista.

Antti Saari, pdastrategi

Kuvaajien lahde: LSEG

TARKEAA TIETOA JA VASTUUVARAUMA JULKAISUN LOPUSSA

Nordea



Kaksinumeroista tuloskasvua

Viime vuoden viimeisen neljanneksen tuloskausi on paapiirteissaan
takanapain. Tuloskasvu oli pirteaa ja ylitti odotukset melko laajalla rintamalla.
Kuluvan vuoden nakymat ovat monelta osin jatkaneet piristymistaan.
Odotamme tulosten tukevan kurssinousua jatkossakin.

Kaksinumeroista tuloskasvua

Yhdysvalloissa tuloskasvu jatkui kaksinumeroisena
myds viime vuoden viimeisella neljanneksella. Ta-
manhetkisten tietojen mukaan tuloskasvu hidastui
hieman noin neljdantoista prosenttiin. Euroopassa
tulokset supistuivat noin prosentin vuodentakai-
sesta, mika on ennakoitua vdhemman. Samat erot
piirtyvat myds liikevaihdon osalta: Yhdysvalloissa
liikevaihdot kasvoivat, kun taas Euroopassa ne
viela supistuivat.

Tuloskasvu, USA (S&P 500) ennuste ->
20% .
1
15% :
1
10% :
1
5% I I :
1
0% - :
1 |
-5% !

Vv 3] D %) ©

V 3 v v %

S O

=Q1 =Q2 Q3 Q4

Tuloskauden alun ennusteista mentiin kokonaisuu-
tena tarkastellen noin viidella prosentilla yli Yhdys-
valloissa ja parilla prosentilla Euroopassa. Yhdys-
valloissa noin viiden prosentin ylitys ennusteisiin
nahden on melko tavanomaista, kun taas Euroo-
passa normaalisti paadytdan melko lailla ennakoi-
tuun kasvuun. Tasta nakodkulmasta Euroopan tu-
loskausi on sujunut Yhdysvaltoja paremmin, vaikka
edella kerrotut kasvuprosentit kertovat vastak-
kaista viestia.

Valtaosa toimialoista kasvun puolella

Yhdysvalloissa kymmenen yhdestatoista toimia-
lasta raportoi vuodentakaista parempia tuloksia.
IT-ala jatkaa hurjaa kasvuvauhtia erityisesti puoli-
johdevalmistajien johdolla. Pirted kasvu on kuiten-
kin ollut IT-alalla varsin laaja-alaista. Myds teolli-
suustuotteet ja -palvelut ovat olleet vahvassa kas-
vussa. Talla toimialalla kuitenkin logistiikka-alojen
tulokset jaivat vuodentakaisesta, kun taas valmis-
tava teollisuus, erityisesti puolustusala, oli

reippaassa kasvussa. Hannanhuipuiksi paatty-
neelld vuosineljanneksella jaivat kulutustavarat
seka terveydenhuolto.

Kulutustavarat 1%
Terveydenhuolto
Yhdyskuntapalvelut
Kiinteistot
Energia
Paivittaistavarat
Rahoitus
Perusteollisuus
Kaikki alat
Viestintépalvelut
Teollisuustuotteet
IT

32 %

-10% 0% 10% 20% 30%
B Q4 tuloskasvu, %, USA

Tulevina vuosineljanneksina teknologia-alan vah-
voille esityksille ennakoidaan jatkoa. Samalla kas-
vun odotetaan piristyvan muilla toimialoilla. Elpyvat
kasvunakymat tukevat erityisesti toimialoja, joilla
tahti on viime vuosina ollut vaisumpaa. Markkinat
ovat hinnoitelleet tatd kasvukaannetta. Esimerkiksi
paivittaistavarayhtididen osakkeet ovat kokonai-
suutena nousseet reippaasti viime kuukausina.

Vieladkin pirteampéaa tuloskasvua
Globaali tuloskasvuennuste, %

18 4

16 o

14 tyypillinen vuoden alun ennust

12
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8 tuloskasvun mediaani 1988->
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Toisin kuin normaalisti uuteen vuoteen lahdetta-
essa, taman vuoden tuloskasvuennusteita ei ole
laskettu laaja-alaisesti. Painvastoin, vuoden 2026
tulosten odotetaan kasvavan vielakin pirteammin
kuin viela vuodenvaihteen tienoilla arvioitiin. Tar-
kein selittdva tekija talle on painoarvoltaan erittain
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merkittdvan teknologia-alan kasvundkymien piris-
tyminen entisestédan. Tata taas selittéda tekoalyin-
vestointien kasvu, joka puolestaan kiihdyttaa puoli-
johdevalmisteiden jo valmiiksi vahvaa kysynnan
kasvua ja nostaa naiden tuotteiden hintoja. Myos
esimerkiksi perusteollisuuden kasvunakymat ovat
parantuneet selvasti. Vaikka viime vuonna tulos-
kasvu oli kansainvalisesti hyvaa kevaan kauppa-
huolista huolimatta, niin vauhti todennakdisesti
kiihtyy entisestdan alkaneena vuonna, minka odo-
tetaan tukevan osakemarkkinoiden mydnteista ke-
hitysta.

Kasvua myds muilta alueilta

tuloskasvuodotus, %
30 4

25

20 H

5 T T T T T T

Kehittyvat USA Japani Iso-  Euroalue Suomi
markkinat Britannia
W 2025 E 2026 O 2027

Viime vuonna kasvukarjessa olivat kehittyvat
markkinat ja USA. My0ds Japanissa ja Iso-Britanni-
assa nahtiin melko pirteda tuloskasvua. Euroalu-
eella ja Suomessa sen sijaan tulokset supistuivat
hieman edellisvuodesta, joskin viimeiselld vuosi-
neljdnnekselld nailldkin alueilla on pinnistetty kas-
vuun, Suomessa jopa kaksinumeroiseen sellai-
seen. Kokonaisuutena katsoen merkittdvimmat te-
kijat ennakkoarvioita suuremman kasvueron ta-
kana Yhdysvaltain hyvaksi ovat maan talouden en-
nakoitua parempi kehitys seka valuutta. USA:n
dollarin heikentyminen on nostanut kansainvali-
sesti toimivien yhdysvaltalaisyhtididen dollarimaa-
raisia tuloksia. Vastaavasti euron vahvistuminen
on painanut euroalueen yhtididen kansainvalisista

liketoiminnoista tulevia tuloksia. Vaikka yhtiét jos-
sain maarin suojaavat naita valuuttakurssivaikutuk-
sia, suojaus ei ole etenkdan koko markkinoiden
nakokulmasta taydellista.

Euroopan kasvavien puolustus- ja infrastruktuuri-
investointien voi odottaa tukevan vanhan mante-
reen talous- ja tulosndkymia tana vuonna. On
myo6s hyvin mahdollista, etta tuloskaanne osoittau-
tuu jopa ennakoitua voimakkaammaksi. Tama olisi
historian valossa jopa todennakdista, silla monesti
tulosten kasvukaanteet osoittautuvat ennakoitua
voimakkaammiksi.

Yritysjohtajilta myonteisid merkkeja

Tyypillisesti yhdysvaltalaisyhtididen johdon ohjeis-
tus tulevasta tuloskehityksesta on melko varo-
vaista etenkin sen hetkisiin ennusteisiin verrattuna.
Alkuvuoden osalta ohjeistus on kuitenkin kokonai-
suutena tarkastellen hieman myoénteisen puolella,
mika lupaa hyvaa myos tuleville tuloskausille.

yhtididen Ikm, netto
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= USA: S&P 500 yhtididen nakymat
(myonteiset - kielteiset)

Paattyvan raportointikauden anti onkin kokonai-
suutena tarkastellen melko myénteista luettavaa.
Odotamme vahvan tuloskehityksen tukevan osa-
kesijoituksista saatavia tuottoja myds tana vuonna.

Antti Saari, pdastrategi
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Osakemarkkinat ylipainossa

Haastavan geopoliittisen tilanteen ja pirteiden tulosnakymien ristivedossa si-
joittajien on hyva painottaa enemman jalkimmaista, muttei myoskaan sivuuttaa
ensimmaista. Odotamme osakkeiden tuottavan korkosijoituksia paremmin ja
pidamme osakkeet ylipainossa sijoitussuosituksissamme.

Osakemarkkinoiden tuottoja Suositus suhteessa peruspainoon (%-yks.)

Osakkeet 5

Indeksi Joukkolainat 0
140 Rahamarkkinat -5
130 —
120 —
110 Eurooppa ylipainossa
100 XA
90 Pidamme Euroopan ylipainossa aluesuosituksissamme. Elvyt-
80 tava finanssipolitiikka, keventyva saantely ja koronlaskujen vai-
70 T T T T

Qz Qs as a1 kutukset tukevat vanhan mantereen tulosnakymia tulevina vuo-
2025 sina. Japani jatkaa alipainossa.

Pohjois-Amerikka
Lansi-Eurooppa

- .?:ggl?lli Osakemarkkinat Suositus F;zri';i- Suositus P/E TUI1° zsl;taEs vu T":',’T(tlzo’

—— Kehittyvat markkinat Pohjois-Amerikka Peruspaino 50 % 50% 22 16 % 3%
Lénsi-Eurooppa Ylipaino 15 % 20 % 16 12 % 12 %
Suomi Peruspaino 15 % 15 % 17 20 % 14 %
Japani Alipaino 5% 0% 18 1 % 14 %
Kehittyvat markkinat Peruspaino 15 % 15% 13 25% 15 %

Joukkolainojen tuottoja

Indeksi
15 9 Joukkolainat peruspainossa
110 Pidamme kaikki joukkolainaluokat peruspainossa ja rahamarkki-
105 nat alipainossa. Valtionlainojen ja yrityslainojen tuotto-odotukset
//-v-/‘/w ovat l&hella toisiaan luottoriskimarginaalien kaventumisen
100 /,W g
Tpl myo6ta.
95 | | | |
Q2 Q3 Q4 Q1
2025 Joukkolainamarkkinat ~ Suositus Perus- Suositus Korko,  Tuotto,  Tuotto,
Valtionlainat paino % 3kk 12kk
Yrityslainat Valtionlainat Peruspaino 30 % 30 % 3,21 1,2 % 2,6 %
—— Riskiyrityslainat Yrityslainat* Peruspaino 50 % 50 % 3,34 1.1% 3,6 %
Kehittyvat korkomarkkinat Riskiyrityslainat Peruspaino 20 % 20 % 6,38 1,5 % 4,0 %
Kehittyvat korkomarkkinat Peruspaino 0% 0% 6,64 34 % 14,4 %

*euroalue

Antti Saari, pdastrategi
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Korko- ja valuuttamarkkinat

Valtionlainakorot
korko, %
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Luottoriskimarginaalit

korkopistetta korkopistetta
220 ~ 600
200 ~ 550
180 ~ 500
160 — ~ 450
140 ~ 400
120 ~ 350
100 ~ 300
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Ohjauskorot
Seuraava ko Nordean en-
Korko, % kous " nuste,
30.6.2026
EKP talletuskorko 2,00 19.3.2026 2,00
Fed 3,75 18.3.2026 3,75
Markkinakorot
Muutos 3 kk, Muutos 1 v, Nordean en-
Korko, % korko korko nuste,
p- P- 30.6.2026
euribor 3kk 2,02 -4 -51 2,10
euribor 12kk 2,20 -3 -25
Saksa 2v 2,08 10 -9 2,20
Saksa 10v 2,70 2 19 3,00
USA 2v 3,49 -8 -79 3,90
USA 10v 4,07 -1 -43 4,40
Yrityslainat
Marginaali Koron muu- Marginaalin
Korko, % ko?'ko ’ tos, 3 kk, muutos, 3 kk,
P- korkop. korkop.
Yrityslainat, euroalue 3,34 89 -3 -5
Yrityslainat, USA 5,17 90 -9 -8
Riskiyrityslainat, Eurooppa 5,54 336 -10 -9
Luottoriskijohdannaiset
Marginaali, Muutos 3 kk, Muutos 1 v,
korkop. korkop. korkop.
Itraxx Main 52 -3 0
Itraxx Crossover 247 -17 -36
Valuutat ja raaka-aineet
Nordean en-
Nyt Muutos 3kk  Muutos 1v. nuste,
30.6.2026
EUR/USD 1,18 0,03 0,13 1,20
EUR/SEK 10,66 -0,33 -0,50 10,60
Oljy, Brent, USD 71,76 8,38 -4,72
Kulta, USD/unssi 5055 980 2117
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Sijoitusstrategiasta vastaavat
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Vastuuvarauma ja juridisten tietojen antaminen

Vastuuvarauma

Nordea antaa pienille ja keskisuurille yrityksille neuvoja koskien sijoitusstrategiaa ja konkreettisia, yleisluontoisia sijjoitusehdotuksia. Némé neuvot siséltdvét suosituksia
omaisuuslajihajautuksesta seké konkreettisia sijoituksia kansallisiin, pohjoismaisiin ja kansainvélisiin osakkeisiin ja joukkolainoihin seké vastaaviin arvopapereihin. N&itéa
neuvoja tarjoaa Nordea Investment Center (IC).

Téaman 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) (jéliempé&nd yhdessé "Nordea-yksikét”), Nordea Investment Center (IC) -yksikkonsé valitykselld. Nor-
dea-yksikéité valvoo Euroopan keskuspankki (EKP) ja kunkin Nordea-yksikén kotimaan kansallinen finanssivalvontaviranomainen.

Témén julkaisun tai raportin tarkoitus on ainoastaan tarjota yleisté ja alustavaa tietoa sijoittajille, eika sité tule sellaisenaan kéyttda sijoituspaétosten perustana. Nordea
IC on laatinut tdmén julkaisun tai raportin yleisesti tiedoksi henkilbkohtaiseen kayttéén niille sijoittajille, joille se on jaettu. Julkaisua tai raporttia ei ole tarkoitettu tiettyja
arvopapereita tai sijoitusstrategioita koskeviksi henkilokohtaisiksi sijoitusneuvoiksi, eikd se ota huomioon kenenkédéan yksittéisen sijoittajan henkil6kohtaista taloudellista
tilannetta, olemassa olevia omistuksia tai vastuita, sijoituskokemusta tai -tietdmysta, sijoitustavoitetta ja -aikaa tai riskiprofiilia ja mieltymyksié. Sijoittajan tulee itse varmis-
tua siité, ettd sijoitus soveltuu hdnen taloudelliseen tilanteeseensa, verotuskohteluunsa ja sijoitustavoitteisiinsa. Sijoittaja vastaa kaikista sijoitusp&étoksiinsa liittyvista
tappioriskeista.

On suositeltavaa, etté sijoittaja ottaa yhteyttéd taloudelliseen neuvonantajaansa ennen kuin tekee sijoituspédétéksia tassé julkaisussa tai raportissa esitettyjen tietojen
perusteella.

Tamén julkaisun tai raportin tietoja ei tule pitaéa sijoituspaétéksen veroseuraamuksia koskevana neuvontana. Kunkin sijoittajan tulee itse arvioida sijoitus-paéatostensa
veroseuraamukset sekéd muut taloudelliset hyédyt tai haitat.

Jakelua koskevat rajoitukset

Téassé julkaisussa tai raportissa mainituilla arvopapereilla ei vélttamétta voi kdydé kauppaa kaikilla lainkdyttbalueilla. Tété julkaisua tai raporttia ei ole tarkoitettu eiké sitéd
saa jakaa Yhdysvalloissa eiké yhdysvaltalaisille yksityishenkiléille.

Mikéli téta julkaisua tai raporttia jaetaan Singaporessa, se on tarkoitettu ainoastaan Singaporessa toimiville akkreditoiduille sijoittajille, asiantuntijasijoittajille tai institutio-
naalisille sijoittajille ja sitd saa jakaa ainoastaan heille. Ndma sijoittajat voivat ottaa yhteyttd Nordea Bankin Singaporen konttoriin, jonka osoite on 138 Market Street #09-
03 CapitaGreen, Singapore 048946. Tdmén julkaisun tai raportin jakelijana voi toimia Nordea Bank S.A., Singapore Branch, jota valvoo Monetary Authority of Singapore.

Luxemburgissa tdmén julkaisun tai raportin jakelijjana voi toimia Nordea Bank Luxembourg S.A., 562, rue de Neudorf, L-222L uxembourg, jota valvoo Com-mission de
Surveillance du Secteur Financier.

Isossa-Britanniassa tété 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 sdéntelyn laajuutta koskevat yksityiskohdat ovat pyyn-ndsté saatavissa Nordeasta.

Tétéa julkaisua tai raporttia tai sen osaa ei saa monistaa, kopioida tai muuten jéljentéa 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
F1-00020 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.n0.920058817 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 Ziirich 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
Zirich
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