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Nvidia valoi uskoa tekodlybuumin jatkumiseen Omaisuuslajisuositukset

Suositus suhteessa peruspainoon (%-yks.)

Osakemarkkinat nousivat viime viikolla, kun 6ljyn Ssakioat 3
hinnan lasku ja Nvidian vahva ohjeistus tekoalyin- Joukkolainat 0
vestointien kasvusta piristivat tunnelmia. Valtionlai- Rahamarkkinat B

namarkkinat rauhoittuivat edellisen viikon hermoi-

lusta, kun Yhdysvaltain inflaatioluvut olivat odotus- Omaisuuslajien tuottoja

ten mukaiset. Fedin paajohtajan puhe perjantai-il- Osakemarkkinat, EUR 1 vko 1kk 2026 12kk
tana nosti kuitenkin syyskuun koronnoston toden- Maailma 0,8% 37% 162%  23,1%
nakoisyytta. Maailma, paik valuutta 0,4% 5,1% 151%  23,1%
Pohjoismaat 0,9% 2,8%  129%  20,4%

Suomi 1,7% 53% 147%  31,1%

_ o Pohjois-Amerikka 0,9% 32%  147%  20,6%
Aiheesta lisaa sivulla 3. Eurooppa 0,1% 18%  137%  22.0%
Japani 1,7% 53%  220%  27,8%

Kehittyvit markkinat 0,5% 84%  259%  40,2%

.. A .. Kaukoits 0,4% 86%  278%  41,3%
Tuloksia ja tekoalya — osakkeet ylipainossa Kiina 07%  19%  85%  -50%
Osakemarkkinoilla néhtiin elokuussa uusia huip- Intia 06%  -14%  -7.5%  -42%
. h tuloskaud dessa. Pitki It4-Eurooppa 0,4% 56%  29.6%  40,2%
pelEEIEI WDEl el vElEN R e E, U Latinalainen Amerikka 07%  04% 159%  32,6%

korkojen nousu, Hormuzinsalmen tilanne ja teko-
Raaka-aineet (USA:n dollareissa)

alyinvestointien kannattavuus huolettivat sijoittajia.

Raakadljy -5,8% -2,0% 46,2% 29,5%
Nama teemat heiluttelevat kursseja jatkossakin, Kulta 07%  13.8% 55%  33.7%
mutta vahva tuloskasvu ja houkuttelevat tuot- Valuutat (vieraan valuutan muutos euroon nahden)
tonakymat vetavat lopulta pidemman korren. Pi- EUR/USD 04%  -21% 1,1% 0,4%
damme osakkeet ylipainossa sijoitussuosituksis- EURMPY 02%  04%  -08%  -7.7%
samme. Korkomarkkinat (euroissa, valuuttakurssisuojattu)

Euroalueen valtionlainat 0,0% -0,6% -0,8% -0,3%
Aiheesta lisaa sivulla 5. Euroalueen yrityslainat -0,1% -0,1% 0,3% 0,9%

Riskiyrityslainat 0,2% 0,9% 1,8% 3,0%

Kehittyvat korkomarkkinat 0,5% 0,8% 2,9% 8,2%

Rahamarkkinat 0,0% 0,2% 1,5% 2,3%
SijOitUSSUOSitukset tarkemmin sivulla 7. Viimeinen havainto: 28.8.2026

Katso video: Tuloksia ja tekoalya Tuotto 12 Kk, %
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https://youtu.be/JhVgnIQS0cg

Nvidia valoi uskoa tekoalybuumin jatkumiseen
Osakemarkkinat nousivat viime viikolla, kun oljyn hinnan lasku ja Nvidian
vahva ohjeistus tekoalyinvestointien kasvusta piristivat tunnelmia.
Valtionlainamarkkinat rauhoittuivat edellisen viikon hermoilusta, kun
Yhdysvaltain inflaatioluvut olivat odotusten mukaiset. Fedin paajohtajan puhe
perjantai-iltana nosti kuitenkin syyskuun koronnoston todennakaisyytta.

Nvidialta vahva ohjeistus

Tekoalysiruyhtié Nvidia julkaisi toisen neljannek-
sen osavuosikatsauksensa keskiviikkona markki-
noiden sulkeuduttua. Yhtion liikevaihto kasvoi
edellisesta vuodesta 106 prosenttia 96,2 miljardiin
dollariin ja operatiivinen liiketulos nousi 124 pro-
senttia 63,7 miljardiin dollariin. Liikevaihto oli 4 pro-
senttia ja liiketulos 6 prosenttia odotuksia parempi
eli ylitys oli Nvidian mittapuulla melko vaatimaton.
Ohijeistus ensi vuodesta oli sen sijaan merkittavasti
odotuksia vahvempi. Nvidia odottaa liikevaihdon
kasvavan ensi vuonna 70 prosenttia, kun analyy-
tikkojen odotuksissa on ollut 47 prosentin kasvu. II-
man kapasiteettirajoitteita kasvu voisi yltaa jalleen
100 prosenttiin. Myyntikatteen yhtié ennusti laske-
van prosenttiyksikélla 74 prosenttiin muistipiirien
hintojen nousun vuoksi.

Nvidian ndkemys tekoalyinvestointien kehityksesta
oli erittain optimistinen. Yhti6 arvioi hyperskaalaa-
jien investoivan tekoalyyn tana vuonna 800 miljar-
dia dollaria ja ensi vuonna 1300 miljardia dollaria.
Viela kesalla esimerkiksi JP Morgan ja Goldman
Sachs arvioivat hyperskaalaajien ensi vuoden in-
vestointien yltdvan "vain” biljoonaan dollariin. Ta-
man liséksi Nvidia odottaa muiden yritysten ja julki-
sen sektorin toimijoiden jopa kaksinkertaistavan in-
vestointinsa tekoalyinfrastruktuuriin. TAma asia-
kaskunta voisi pian kerryttaa jopa puolet Nvidian
likevaihdosta yhtion mukaan.

Nvidian liiketoiminnan nakymat ovat siten erittain
vahvat, mutta yhtién kasvavat takausvastuut seka
muut asiakkaiden kasvun tukemiseksi tehdyt toi-
menpiteet huolettavat kriittisia sijoittajia. Rahoitta-
malla asiakkaitaan datakeskusten rakentamis-
buumi jatkuu kiivaana ja Nvidian tekoalysirujen ky-
synta kasvaa, mutta samalla kasvavat myos asiak-
kaiden mahdollisiin ongelmiin liittyvat riskit.

Oljyn hinta laskussa

Brent-6ljyn hinta laski tiistaina alle 90 dollariin, kun
Yhdysvallat ilmoitti kiristdvansa Iranin vastaista pa-
kotepolitikkaa. Taman arveltiin tarkoittavan, etta

Yhdysvallat ei suunnittele mittavaa sotilaallista is-
kua, mika oli helpotus. Etukateen presidentti Do-
nald Trump ja Yhdysvaltain valtiovarainministeri
Scott Bessent kutsuivat tulevaa pakotepakettia his-
torian kovimmaksi ja nimesivat sen Economic D-
Dayksi Normandian maihinnousua mukaillen. Yh-
tena tavoitteena oli ulottaa sekundaariset pakotteet
my0s Iranin kauppakumppaneihin. On edelleen
epavarmaa, kuinka pitkalle Yhdysvallat on valmis
menemaan. Pakotteiden asettaminen Iranin suu-
rimmalle 6ljynostajalle Kiinalle johtaisi todennakdi-
sesti Kiinan vastatoimiin, mika ei olisi toivottua ke-
hitysta presidentti Xin Yhdysvaltain matkan edella.
Iran puolestaan uhkasi tekevansa iskuja alueelli-
siin energiakohteisiin seka Eurooppaan, mikali Yh-
dysvallat etenee taloudellisen eskalaation tiella.
Sunnuntaina Yhdysvallat iski yllattden Hormuzin-
salmessa sijaitsevalle Larakin saarelle, mihin Iran
vastasi kostoiskuilla, joten sotilaallinen eskalaatio-
kaan ei ole poissuljettu vaihtoehto.

Iran ja Oman ilmoittivat sopineensa keskenaan
Hormuzinsalmen liikenteen navigoinnin yksityis-
kohdista seka tulojen jaosta. Maat eivat kuitenkaan
kertoneet, mihin tulot perustuisivat. Kansainvalinen
laki ei hyvaksyisi tullien perimistd salmen merilii-
kenteelta, mutta mikali naita kutsutaan palvelu-
maksuiksi, ne voisivat olla mahdollisia. Medialéh-
teiden mukaan ainakin eurooppalaiset 6ljyn ja kaa-
sun ostajat olisivat valmiita taipumaan kohtuullisiin
maksuihin, kunhan rahtilikenne normalisoituisi. L&-
pikulkumaksut ovatkin ensisijaisesti periaatteelli-
nen eivatka taloudellinen ongelma, silla mikali
salmi avautuisi, 6ljyn ja kaasun hinta laskisivat tun-
tuvasti ja energiantuojien kokonaiskustannukset
laskisivat.

Saksan talous elpyy

Saksan yritysten luottamusta kuvaava ifo-indeksi
nousi elokuussa lukemaan 88,8 (ed. 86,7) ylittden
odotukset. Taman hetken tilannetta kuvaava kom-
ponentti nousi lukemaan 88,5 (ed. 86,5) ja
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tulevaisuudenodotuksia kuvaava komponentti
nousi lukemaan 89,1 (ed. 86,8).
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Saksan talous onkin vihdoin piristynyt, ja brutto-
kansantuotteen kasvu saattaa pinnistaa tana
vuonna prosenttiin. Tama olisi kolmen vuoden nol-
lakasvun jalkeen hyva saavutus. Toisella vuosinel-
jannekselld Saksan BKT kasvoi tarkistuslasken-
nassa 0,3 prosenttia edellisesta vuosineljannek-
sesta (ed. 0,4 prosenttia) ja tasan prosentin verran
edellisesta vuodesta (ed. 0,7 prosenttia). Kasvu oli
ennakkoarviota vahvempaa. Euroalueen talouslu-
vut ovat padsaantoisesti ylittdneet odotukset
heina-elokuussa, mika on ollut positiivinen yllatys.

Yhdysvaltain inflaatio odotusten mukaista

Yhdysvaltain inflaatio (PCE) pysyi heindkuussa 3,7
prosentissa ja pohjainflaatio pysyi 3,3 prosentissa.
Markkinoiden tarkasti seuraama pohjahintaindek-
sin kuukausimuutos oli odotusten mukaiset 0,2
prosenttia (ed. 0,1 prosenttia).
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= |nflaatio (PCE), USA
Pohjainflaatio
= Fedin ohjauskorko

Odotetun kaltaiset inflaatioluvut ja 6ljyn hinnan
lasku rauhoittivat viime viikolla korkomarkkinoita

edellisen viikon hermoilun jélkeen. Fedin paajoh-
taja Kevin Warshin puhe perjantai-iltana Jackson
Holessa oli kuitenkin varsin haukkamainen ja nosti
syyskuun koronnoston todennakdisyytta. Heilunta
korkomarkkinoilla voi siten jatkua.

Yhdysvaltain toisen vuosineljanneksen BKT:n kas-
vuvauhti ei muuttunut toisessa arviossa, vaan py-
syi ennallaan 1,5 prosentissa. Lukema on hieman
vaisu, mutta tdma johtui julkisen kulutuksen pro-
sentin laskusta seka tuonnin 12,5 prosentin kas-
vusta. Yksityinen kulutus kasvoi mukavat 3,4 pro-
senttia kertoen talouden vahvuudesta. Investoinnit
kasvoivat perati 7,0 prosenttia.

Kiinan yritysten luottamusindeksi nousi

Kiinan tilastokeskuksen (NBS) ostopaallikkdindeksi
nousi elokuussa lukemaan 49,5 (ed. 49,3). Palve-
lusektorin luottamus pysyi ennallaan lukemassa
49, mutta teollisuuden indeksi nousi selvasti luke-
maan 49,8 (ed. 49,7).

Indeksi
53 -

52
51 -
50 —

49

48

I I I
2023 2024 2025 2026

= Teollisuuden ostopaallikkdindeksi, NBS, Kiina
- Palvelusektori, NBS

Alkaneen viikon talousluvut

Maanantaina julkaistaan Saksan inflaatioluvut ja
Intian toisen vuosineljdnneksen BKT-luvut. Tiis-
taina vuorossa on Saksan vahittaismyyntiluvut, eu-
roalueen inflaatioluvut, Yhdysvaltain teollisuuden
ISM-indeksi seka JOLTs-raportti avoimien tyépaik-
kojen kehityksesta. Torstaina julkaistaan Yhdysval-
tain palvelusektorin ISM-indeksi. Perjantaina vuo-
rossa on vield euroalueen vahittaismyyntiluvut ja
viikon kohokohtana Yhdysvaltain tuore tydllisyysra-
portti.

Hertta Alava, sijoitusstrategi
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Tuloksia ja tekoalya — osakkeet ylipainossa

Osakemarkkinoilla nahtiin elokuussa uusia huippuja vahvan tuloskauden
vanavedessa. Pitkien korkojen nousu, Hormuzinsalmen tilanne ja
tekoalyinvestointien kannattavuus huolettivat sijoittajia. Nama teemat
heiluttelevat kursseja jatkossakin, mutta vahva tuloskasvu ja houkuttelevat
tuottonakymat vetavat lopulta pidemman korren. Pidamme osakkeet

ylipainossa sijoitussuosituksissamme.

Sijoittajilla tervetta tekoalyepéluuloa

Tekoalyinvestointien kannattavuusndkymat ovat
syystakin puhuttaneet sijoittajia viime aikoina.
Viime vuosina tekoalyyn liittyvien yhtididen kurssit
ovatkin olleet melkoisella vuoristoradalla, kun nii-
den investointisuunnitelmia, velanottoa ja inves-
tointien kannattavuutta on arvioitu yha uudelleen ja
uudelleen. Samaan aikaan arviot yhtididen tulos-
kasvusta ovat kivunneet yha uusiin korkeuksiin.
Pelkkia tekoaly-yhtididen tuloskasvuennusteita kat-
soessa tuleekin helposti johtopaatdkseen, etta na-
kymat ovat turhan ruusuiset.

Arvostuskertoimet kertovat kuitenkin taysin pain-
vastaista tarinaa: sijoittajat suhtautuvat historialli-
sen epaluuloisesti kasvunakymiin. Tama nakyy
esimerkiksi siind, ettd kansainvalisten osakkeiden
tulosperusteinen arvostus pitkan aikavalin kas-
vuennusteisiin suhteutettuna on kaikkien aikojen
pohjalukemissaan. Tama epaluulo taas jattaa rei-
lusti tilaa kurssinousulle, vaikka pidemman aikava-
lin kasvuennusteista jaataisiinkin.
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- Kansainvalisten osakkeiden P/E-luku suhteessa
pitkan aikavalin tuloskasvuennusteisiin

Tuottondkymat houkuttelevat kautta linjan

Eri omaisuuslajien tuottonakymat ovat parantu-
neet. Osakkeet ovat nousseet vahvasti viimeisen
vuoden aikana, mutta yhtididen tulosndkymat ovat
kohonneet vield kurssejakin nopeammin. Siksi
osakkeiden arvostus on tuloksiin suhteutettuna
maltillistunut melko Iahelle pitkan aikavalin

keskiarvoaan. Korkojen nousun my6td myds kor-
kosijoitusten tuottondkymat ovat parantuneet sel-
vasti viime aikoina. Osakkeiden tuottonakymat
ovat kuitenkin edelleen houkuttelevimmat.
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- Kansainvéliset osakkeet, tulostuotto
= Saksan 10v. valtionlaina, korko

Geopolitiikka, korkojen nousu ja tekoélyinvestoin-
teihin liittyvat huolet heiluttavat markkinoita luulta-
vasti jatkossakin. Velkakysymykset eivat kuiten-
kaan ole uusia, emmeka pida niita valittdmana uh-
kana taloudelle. My6skaan teknologiayhtididen ar-
vostus ei vahvista kuvaa sijoittajien yltidpaisesta
innostuksesta. Epavarmuutta liittyy ennen kaikkea
siihen, kuinka kannattaviksi mittavat tekoalyinves-
toinnit lopulta osoittautuvat.

Talousndkymat hyvat

Maailmantalouden nakymat tukevat edelleen osa-
kemarkkinoita. Yhdysvaltojen kasvu todennakéi-
sesti hidastuu hieman loppuvuonna, kun julkisen
talouden tuki vahenee. Kotitalouksien kulutus ja
yritysten luottamusluvut ovat kuitenkin pitdneet hy-
vin pintansa, mika tukee osaltaan talousnakymia.
Myds tekoalyyn liittyvat ja muut yritysten investoin-
nit jatkuvat vahvoina.

Euroopan talous kasvaa yha hitaasti, mutta kehitys
on ollut selvasti pelattya parempaa. Kokonaisuu-
tena maailmantalouden kasvun pitaisi pysya riitta-
van vakaana tukeakseen tuloskasvua, kuten esi-
merkiksi hyvilla tasoilla jatkavat teollisuuden ja pal-
velualojen yritysten luottamusluvut kertovat.

Kuvaajien lahde: LSEG
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Riittava talouskasvu tarjoaa osakkeille vakaan
pohjan, vaikka alueiden valiset erot sailyvat suu-
rina.

Yritysten luottamus, maailma, indeksi
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— Teollisuus = Palvelualat

Tuloksista vankin tuki osakkeille

Yritysten tuloskasvu on maailmanlaajuisesti epata-
vallisen vahvaa. Kasvu ei nojaa vain muutamaan
suureen teknologiayhtiodn, vaan tulosnakymat
ovat parantuneet useimmilla toimialoilla ja eri puo-
lila maailmaa. Markkinat ovat silti ajoittain epailleet
hyvan kehityksen kestavyytta. Odotamme luotta-
muksen vahvistuvan vahitellen tulosten pysyessa
vahvoina.

Toisen vuosineljanneksen hyvat tulokset ovat nos-
taneet laajasti vuoden 2026 tulosennusteita. Sa-
malla vuoden 2027 ennusteita on hieman laskettu.
Tama nostaa myonteisten yllatysten mahdollisuuk-
sia ensi vuonna. Vahva tuloskehitys onkin talla
hetkelld osakemarkkinoiden tarkein tuki.

kansainvalinen tuloskasvuennuste, %
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Korkojen nousu lisda epavarmuutta

Pitkat korot nousivat kesalld monen vuoden huip-
putasoille Yhdysvalloissa, Euroopassa ja Japa-
nissa. Nousua vauhdittivat energian kallistumisen
herattdmat inflaatiohuolet sekd Yhdysvaltain liitto-
valtion ja yritysten runsas lainanotto. Yhdysvaltain
valtiovarainministerid pyrki hillitsemaan kehitysta

lisddmalla pitkien valtionlainojen takaisinostoja,
mutta vaikutus jai lyhytaikaiseksi.

Korkojen nousu hillitsee jo osaltaan talouskasvua.
Siksi Yhdysvaltain keskuspankin tarve nostaa oh-
jauskorkoa nopeasti on vahentynyt, vaikka inflaatio
on edelleen tavoitetta korkeammalla tasolla. Eu-
roopassa energian hinnannousu ja sitkeat hinta-
paineet voivat johtaa rahapolitiikan kiristymiseen
I&hikuukausina. Osakemarkkinoiden nakdkulmasta
keskuspankkien inflaatiohuolet voivat lisata kurssi-
heiluntaa, mutta eivat nykyarvioiden valossa
kadanna osakemarkkinoiden hyvaa suuntaa. Pi-
dammekin osakkeet ylipainossa sijoitussuosituk-
sissamme.

Kehittyvat osakemarkkinat ylipainossa

Suosimme osakealueista kehittyvia osakemarkki-
noita. Alue hyétyy tekoalyinvestoinneista ja puoli-
johdekysynnan reippaasta piristymisesta. Tama on
nakynyt jo hurjana tuloskasvuennusteiden nou-
suna. Samoin Aasian ja Latinalaisen Amerikan
maiden kasvunakymat ovat hyvat, mika tukee ke-
hittyvien markkinoiden tuottonakymia. Eurooppa
jatkaa alipainossa, silla korkojen nousu ja kohon-
neet energian hinnat iskevat vanhalle mantereelle
osakealueista eniten. Strategisilla toimialoilla on
kuitenkin yha mahdollisuuksia, emmeka pida Eu-
roopankaan nakymia huonoina.

Teollisuus, rahoitus ja IT ylipainossa

Kansainvalisissa toimialasuosituksissa pidamme
teknologian, rahoitusalan seka teollisuuden ylipai-
nossa. Odotamme IT-alan yhtididen hy6tyvan te-
koalyinvestoinneista. Myds alan arvostuskertoi-
missa on nousuvaraa. Rahoitusalan taas us-
komme hydtyvan riittdvan hyvasta talouskasvusta
seka kohonneesta korkotasosta. Teollisuustuottei-
den ja -palveluiden odotamme hydtyvan kansain-
valisesti piristyvasta investointikysynnasta. Paivit-
taistavarat ja energia-ala jatkavat alipainossa.

Joukkolainasijoituksistakin hyvia tuottoja

Joukkolainasijoitusten korot ovat houkuttelevilla ta-
soilla, joten sijoittajan kannattaa nyt huolehtia siita,
etta salkussa on sijoitussuunnitelmaan nahden riit-
tavasti joukkolainasijoituksia. Luottoriskimarginaalit
ovat erittdin matalilla tasoilla, joten sijoittajan kan-
nattaa talla hetkelld mielestdmme hakea lisatuot-
toja ennemmin osakemarkkinoilta kuin eri joukko-
lainamarkkinoiden valilta.

Antti Saari, pdéstrategi
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Osakemarkkinat ylipainossa

Osakemarkkinoilla nahtiin elokuussa uusia huippuja vahvan tuloskauden
vanavedessa. Talousnakymat ovat hyvat, ja tuloskasvu vahvaa. Yritysten hyva
kannattavuus tukee myods pidemman aikavalin tuottonakymia, jotka ovat
edelleen osakkeille suotuisat. Pidamme osakkeet ylipainossa
suosituksissamme.

Osakemarkkinoiden tuottoja Suositus suhteessa peruspainoon (%-yks.)

Osakkeet 5
Joukkolainat 0
Rahamarkkinat -5

Indeksi
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Kehittyvat osakemarkkinat ylipainossa

Pidamme kehittyvat osakemarkkinat ylipainossa. Alue hyotyy te-
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2025 2026 sestd. Tama on nakynyt jo hurjana tuloskasvuennusteiden nou-
Pohjois-Amerikka suna. Samoin Aasian ja Latinalaisen Amerikan maiden kas-
éig;"iE”rOOppa vunakymaét ovat edelleen riittavan hyvat, vaikka Hormuzinsal-
Japani men sulku heikentadkin hieman joidenkin Aasian maiden kas-
—— Kehittyvat markkinat e .
ehiftyvat markiina vua. Kehittyvien osakemarkkinoiden arvostus on houkutteleva.
Eurooppa on alipainossa.
Joukkolainojen tuottoja Osakemarkkinat Suositus  "SUS" syositus P/E Tulos-kasvu  Tuotto,
paino 12kk E 3kk
Indeksi Pohjois-Amerikka Peruspaino 50 % 50 % 20 19 % 3%
10 naexsi Lansi-Eurooppa Alipaino 15 % 0% 15 13 % 5%
] Suomi Peruspaino 15 % 15 % 15 18 % 2%
108 Japani Peruspaino 5% 5% 16 15 % 4%
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Q4 Q1 Q2 Q3 Pidamme kaikki joukkolainaluokat peruspainossa ja rahamarkki-
2025 2026 nat alipainossa. Valtionlainojen ja yrityslainojen tuotto-odotukset
¥f'tt";?;ar:gft ovat Iahella toisiaan luottoriskimarginaalien kaventumisen
ityslai -
— Riskiyrityslainat myota.
Kehittyvat korkomarkkinat
Joukkolainamarkkinat ~ Suositus ';‘:’I‘l"z Suositus K°°;k°' Tuotto,  Tuotto,
Valtionlainat Peruspaino 30 % 30 % 3,81 -16% -0,3%
Yrityslainat* Peruspaino 50 % 50 % 4,00 -0,5 % 0,9 %
Riskiyrityslainat Peruspaino 20 % 20 % 7,01 1,0 % 3,1 %
Kehittyvat korkomarkkinat Peruspaino 0% 0% 7,13 0,3 % 8.2 %

*euroalue

Antti Saari, pdastrategi

Kuvaajien lahde: LSEG
7 TARKEAA TIETOA JA VASTUUVARAUMA JULKAISUN LOPUSSA NordeQ



Korko- ja valuuttamarkkinat

Valtionlainakorot
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Ohjauskorot
Seuraava ko- Nordeanen-
Korko, % kous " nuste,
31.12.2026
EKP talletuskorko 2,25 10.9.2026 2,75
Fed 3,75  16.9.2026 4,25
Markkinakorot
Muutos 3 kk, Muutos 1 v, Nordean en-
Korko, % korko korko nuste,
p- P- 31.12.2026
euribor 3kk 2,56 33 53 2,95
euribor 12kk 2,96 21 86
Saksa 2v 2,89 34 96 2,90
Saksa 10v 3,27 31 58 3,40
USA 2v 4,34 34 65 4,50
USA 10v 4,72 27 53 4,60
Yrityslainat
Marginaali Koron muu- Marginaalin
Korko, % ko?'ko ’ tos, 3 kk, muutos, 3 kk,
P- korkop. korkop.
Yrityslainat, euroalue 4,00 91 32 0
Yrityslainat, USA 5,85 94 35 8
Riskiyrityslainat, kansain-
valiset 6,15 328 22 -20
Luottoriskijohdannaiset
Marginaali, Muutos 3 kk, Muutos 1 v,
korkop. korkop. korkop.
Itraxx Main 51 -2 -4
Itraxx Crossover 246 -16 -18
Valuutat ja raaka-aineet
Nordean en-
Nyt Muutos 3kk  Muutos 1v. nuste,
31.12.2026
EUR/USD 1,16 0,00 0,00 1,16
EUR/SEK 11,11 0,32 0,04 10,80
Oljy, Brent, USD 89,31 -4,40 20,69
Kulta, USD/unssi 4561 90 1149
Kuvaajien lahde: LSEG
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Sijoitusstrategiasta vastaavat

Antti Saari Ville Korhonen
Paastrategi, Suomi Korkostrategi
Joachim Bernhardsen Hertta Alava

Paastrategi, Norja
Josephine Cetti
Paastrategi, Tanska
Marie Giertz
Paastrategi, Ruotsi

Senioristrategi
Karl Larsson
Senioristrategi

Vastuuvarauma ja juridisten tietojen antaminen

Vastuuvarauma

Nordea antaa pienille ja keskisuurille yrityksille neuvoja koskien sijoitusstrategiaa ja konkreettisia, yleisluontoisia sijoitusehdotuksia. 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) (jéliempénd 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 kenenkdéan 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 sekd 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 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.

Nordea Bank Oyj

Satamaradankatu 5, Helsinki

F1-00020 Nordea
Suomi

Y-tunnus 2858394-9
Kotipaikka Helsinki

Nordea Bank S.A.
562 Rue de Neudorf
L-2220 Luxembourg
Luxemburg

Reg.No. B 14157
Luxemburg

Nordea Danmark, filial af
Nordea Bank Abp, Finland
Grenjordsvej 10,

2300 Kgbenhavn S
Denmark

FO-nr. 2858394-9
Copenhagen

Nordea Bank S.A., Luxembourg,
Zweigniederlassung Ziirich
Mainaustrasse 21-23

CH-8034 Zirich

Switzerland

Reg.No. CH — 0520.9.001.063-7
Zurich

Nordea Bank Abp, Nordea Bank Abp, filial i
filial i Sverige Norge

Smalandsgatan 17 Essendrops gate 7
SE-105 71 Stockholm PO box 1166 Sentrum
Sweden 0107 Oslo

Org.nr. 516411-1683 Reg.n0.920058817 MVA
Stockholm (Foretaksregisteret)

Nordea Bank S.A., Singapore
Branch

138 Market Street

#09-03 CapitaGreen

Singapore 048946

Company Reg. No. T13FC0044L
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