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Iranin sotaan liittyva kurssiheilunta jatkuu

Iranin sotaan liittyva epavarmuus on jatkunut. Lahi-idan oljyn vienti on
pysytellyt jonkin aikaa selvasti normaalia alemmalla tasolla, mika pitaa oljyn
hintaa koholla. Yhdysvaltain presidentti Donald Trumpin viimeisimmat
uhkaukset ja Iranin hallinnon vastauhkaukset lisaavat markkinoiden
hermostuneisuutta. Maanantaina tilannetta jo liennytettiin, mika helpotti
pahimpia huolia. Sijoittajalle tilanteen kokonaiskuva on sama eli epavarmuus
jatkuu, mutta sen perusteella ei kannata tehda hataisia sijoituspaatoksia.
Osakkeet ovat suosituksissamme ylipainossa.

Aasian porsseissa isoja liikkeita

Aamun kaupankaynnissa Aasian osakemarkki-
noilla nahtiin isoja liikkeitad. Esimerkiksi Japanin
porssi laski yli kolme prosenttia ja Koreassa laskua
nahtiin yli kuusi prosenttia. Puolet tasta rajusta las-
kusta selittyy kuitenkin silla, ettd nama porssit oli-
vat perjantaina kiinni, kun Yhdysvaltain ja Euroo-
pan porsseissa nahtiin reilun prosentin lasku. Ta-
man liséksi Yhdysvaltain presidentti Donald Trum-
pin ja Iranin hallinnon viikonloppuna julkisuudessa
vaihtamat uhkaukset iskuista muun muassa alu-
een energiantuotantolaitoksiin pahensi sijoittajien
hermostuneisuutta.

Paivalla Aasian kaupankaynnin jo paatyttyd mark-
kinat kdantyivat laskusta reippaaseen nousuun ja
6ljyn hinta hienoisesta noususta laskuun, kun
Trump vihjasi kdyneensa hyvia keskusteluja Iranin
hallinnon kanssa. Tilanne muistuttaa nailta osin
melko paljon viime kevaan kauppauhittelua, joka
jonkin aikaa ensin kiristyttydan paattyi liennytyk-
seen ja reippaaseen kurssinousuun. Toistaiseksi
on yha epaselvaa, onko ratkaisun avaimet kasissa
vai jatkuuko epavarmuus viela.

Raakadljyn lyhyen aikavalin saatavuushaasteista
johtuen on luonnollista, etta oljyn hinta Iahimpien
kuukausien toimituksille on noussut reilusti. Myds
mydhempien toimitusten hinnat ovat nousseet,
mutta eivat |aheskaan yhta paljon. Tilanteen jatku-
essa energiahyddykkeiden hinnat hyvin luultavasti
jatkavat nousuaan. Energian saatavuuteen liittyvia

haasteita ratkotaan kuitenkin myds sotatoimien jat-
kuessa. Tilanne voi siksi raueta hyvinkin yllattaen.
Téasta voisi seurata aikanaan vauhdikas elpyminen
osakemarkkinoilla seka lasku energiahyddykkei-
den hinnoissa. Taman paivan rajut kurssiliikkeet
olivat hyva muistutus tasta.
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Oljy ja maakaasu suurimmat haasteet

Lahi-idan merkitys sijoittajan nakékulmasta kulmi-
noituu alueen tarkeyteen energiantuotannossa.
Hormuzinsalmen lapi kulki ennen sotaa noin vii-
dennes maailman raakadljysta ja vastaava maara
nestemaisestd maakaasusta. Naista kuljetuksista
suuri osa meni Iranin merkittaville kauppakumppa-
neille Aasiaan. Tasta syysta Iran on valaytellyt eri-
laisia versioita liilkenteen osittaisesta sallimisesta.
Jonkin verran tankkereita alueelta onkin lilkkkunut,
mutta vain murto-osa aiempaan verrattuna.
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Osa dljytoimituksista voi ohittaa salmen Saudi-Ara-
bian lapi Punaisellemerelle tai Arabiemiraattien
lapi salmen etelapuolelle. Lisaksi Oljysta oli ennen
sotaa melko reilusti ylitarjontaa ja varastotilanne oli
hyva. Tama lieventaa ongelmaa hieman. Kuitenkin
pitkdan jatkuessaan tilanne olisi energiamarkki-
noille hyvin haastava. Nestemainen maakaasu
taas vastaa vain noin kuudennesta maailmalla ku-
lutettavasta maakaasusta. Tassakin saatavuuson-
gelmat ovat aiheuttaneet jo reipasta hintojen nou-
sua, mika kertoo siitd, etta tilanne on pitkittyessaan
haastava. Toisaalta seka dljyn ettd maakaasun
osalta nykyiset hintatasot ovat viela esimerkiksi
vuoden 2022 alkua matalampia ja hintojen nousu
on ollut pidemmalla aikajanteella maltillisempaa.
Tuolloin ongelmaa pahensi monen muun hyddyk-
keen samanaikaiset saatavuusongelmat ja hinto-
jen nousu.

Maltillisia talous- ja tulosvaikutuksia

Euroopan keskuspankki julkaisi viime viikolla arvi-
oita erilaisten skenaarioiden mahdollisista talous-
vaikutuksista. Pitkittyessaan kriisi hidastaisi kan-
sainvalista talouskasvua jo tdna vuonna ja pahim-
millaan myds ensi vuonna. Vaikutus olisi suurin
alueilla, jotka ovat vahvasti riippuvaisia energia-
hyoédykkeiden tuonnista — kuten euroalue ja monet
Aasian maat.

Alkuvuonna talous- ja tulosndkymat kehittyivat
myonteiseen suuntaan. Toistaiseksi Lahi-idan ti-
lanne rapauttaa hieman tata kehityskulkua. Esi-
merkiksi kansainvalisten osakkeiden 18 prosentin
tuloskasvuennusteesta jouduttaneen viilaamaan
jokunen prosenttiyksikkd, mika palauttaisi sen l1a-
hemma&s normaaleja alkuvuoden tasoja. Jos ti-
lanne pitkittyy merkittavasti, kasvuodotuksia on lei-
kattava lisaa.

Arvostus ja tunnelmat painuneet

Kurssilaskun myota kansainvalisten osakemarkki-
noiden arvostuskertoimet ovat laskeneet jo melko
reippaasti viime syksyn melko korkeilta tasoilta.
Samalla sijoittajien tunnelmat ovat heikentyneet
selvasti. Tama avaa mahdollisuuksia sijoittajalle,
mikali tilanne ei pahene olennaisesti. Sijoittajan
nakdkulmasta kasilla oleva tilanne vastaa nyt seka
kestoltaan ettd markkinavaikutuksiltaan keskimaa-
raista geopoliittista kriisia. Tyypillisesti naista tilan-
teista uusiin huippuihin elpyminen on kestanyt jon-
kin verran kurssilaskua pidempaan, ja nousu-
kadanne on alkanut melko akillisesti.

Sijoittajan kannattaa pysya suunnitelmassaan

Vaikka geopolitiikkaan liittyvat kaanteet voivat tun-
tua sijoittajasta huolestuttavilta, on tarkeada muis-
taa, etta ajoittaiset kurssilaskut kuuluvat myés nou-
sumarkkinoihin. Paras suoja alueellisia riskeja vas-
taan on laaja kansainvalinen hajautus. Lahi-idan
merkitys kansainvalisille osakemarkkinoille on
melko rajallinen. Oljyn hinta on maailmantaloudelle
tarkea ja sen nousu pitkaksi aikaa korkeammille
tasoille lahtdkohtaisesti heikentda kasvundkymaa.
Osakemarkkinat ovat kuitenkin selvinneet melko
reippaistakin 6ljyn hinnan nousuista varsin hyvin
viime vuosina. Toistaiseksi kansainvalisesti hyvin
hajautettu osakesalkku on euroissa mitattuna las-
kenut reilun prosentin vuoden alun lukemista.
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Emme odota 6ljyn hinnan pysyvan korkealla pit-
kaan, minka seurauksena talousvaikutusten pitaisi
jaada rajallisiksi. Odotamme vahvan tuloskehityk-
sen tukevan osakekurssien nousua tulevina kuu-
kausina. Mikali kurssilasku yltyy, pitkajanteinen si-
joittaja voi l16ytaa hyvia ostomahdollisuuksia. Osak-
keet ovat edelleen ylipainossa sijoitussuosituksis-
samme.

Nordea Varallisuudenhoito, 23.3.2026
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Vastuuvarauma ja juridisten tietojen antaminen

Vastuuvarauma

Nordea antaa pienille ja keskisuurille yrityksille neuvoja koskien sijoitusstrategiaa ja konkreettisia, yleisluontoisia sijoitusehdotuksia. Ndmé& neuvot siséltavét suosituksia
omaisuuslajihajautuksesta seké konkreettisia sijoituksia kansallisiin, pohjoismaisiin ja kansainvélisiin osakkeisiin ja joukkolainoihin seké vastaaviin arvopapereihin. N&ité4
neuvoja tarjoaa Nordea Savings Products & Offering.

Témén 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 Savings Products & Offering -yksikkdnsé vélitykselld.
Nordea-yksikéité valvoo Euroopan keskuspankki (EKP) ja kunkin Nordea-yksikén kotimaan kansallinen finanssivalvontaviranomainen.

Tamén julkaisun tai raportin tarkoitus on ainoastaan tarjota yleista ja alustavaa tietoa sijoittajille, eiké sité tule sellaisenaan kayttaa sijoituspdéatésten 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, etta sijoitus soveltuu hdnen taloudelliseen tilanteeseensa, verotuskohteluunsa ja sijoitustavoitteisiinsa. Sijoittaja vastaa kaikista sijoituspaétoksiinsa liittyvista
tappioriskeista.

On suositeltavaa, etté sijoittaja ottaa yhteytté taloudelliseen neuvonantajaansa ennen kuin tekee sijoitusp&étéksié téssé julkaisussa tai raportissa esitettyjen tietojen
perusteella.

Témén julkaisun tai raportin tietoja ei tule pitaé sijoituspéaétéksen veroseuraamuksia koskevana neuvontana. Kunkin sijoittajan tulee itse arvioida sijoitus-paétéstenséa
veroseuraamukset sekd muut taloudelliset hy6dyt tai haitat.

Jakelua koskevat rajoitukset

Té&ssé julkaisussa tai raportissa mainituilla arvopapereilla ei vélttdmaétta voi kdyda kauppaa kaikilla lainkayttoalueilla. Tété julkaisua tai raporttia ei ole tarkoitettu eika sitéd
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. 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 sédéntelyn 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.
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