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Oljyshokki lisdsi markkinoiden korkohuolia Omaisuuslajisuositukset

Kansainvaliset osakemarkkinat paatyivat pieneen S Suositus suhteessa peruspainoon (Yeyks)
laskuun viime viikolla. Brent-raakadljyn hinnan Joukkolainat 0
Rahamarkkinat -5

nousu yli 100 dollariin tynnyrilta, inflaatiopaineiden
voimistuminen ja keskuspankkien kiristyneet

korko-odotukset vahensivat sijoittajien riskinottoha- Omaisuuslajien tuottoja

lua. Yhdysvaltain osakemarkkinat piristyivat per- Osakemarkkinat, EUR 1 vko 1 kk 2026 12Kk
jantaina hieman, kun raakadljyn hinta kdantyi het- Maailma -09%  -1,5% 153%  20,8%
keksi laskuun ja tuore inflaatioraportti Yhdysval- ';/'a:"ma, paik valuutta -?,z://o -;,2? 1323) fggzo
. L ] m ohjoismaat -1,6% -0,6% ,2% 3%
I0|§ta tarjosi markkinoille helpotusta epavarmuutta Suomi 0.9% 30%  151%  28.9%
poistamalla. Pohjois-Amerikka 08%  -1,8% 14,0%  18,6%
. T Eurooppa -1,7% -3,0% 10,9% 18,6%
Aiheesta lisaa sivulla 3. Japani 0.1% 03%  23.9%  28.4%
Kehittyvat markkinat -0,2% 1,9% 26,0% 356%
Kaukoits -0,4% 1,4% 27,4%  356%
Sijoitussuositukset tarkemmin sivulla 7. Kiina 29%  -44%  -99% -128%
Intia -28%  -47% -10,3%  -8,0%
It4-Eurooppa 1,9% 3,7% 33,7%  46,0%
Latinalainen Amerikka 0,0% 6,9% 21,0%  34,9%
Raaka-aineet (USA:n dollareissa)
Raakadljy 1,7% 20,7% 76,9% 62,1%
Kulta -1,8%  -1,5% 0,9%  20,1%
Valuutat (vieraan valuutan muutos euroon ndhden)
EUR/USD 0,0%  -0,6% 1,1% 1,0%
EUR/JPY 1,8% 3,1% 3,3%  -3,1%
Korkomarkkinat (euroissa, valuuttakurssisuojattu)
Euroalueen valtionlainat -1,2% -2,2% -2,4% -2,3%
Euroalueen yrityslainat -0,9% -1,6% -0,9% -0,6%
Riskiyrityslainat -0,5% -0,6% 1,1% 1,8%
Kehittyvat korkomarkkinat -0,9% -0,7% 1,9% 5,2%
Rahamarkkinat 0,1% 0,2% 1,6% 2,3%

Viimeinen havainto: 11.9.2026

Video: Oljyn hinta ylitti 100 dollarin rajapyykin
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https://youtu.be/SPaDzQIR7nM

Oljyshokki lisasi markkinoiden korkohuolia
Kansainvaliset osakemarkkinat paatyivat pieneen laskuun viime viikolla. Brent-

raakaodljyn hinnan nousu yli 100 dollariin tynnyrilta, inflaatiopaineiden
voimistuminen ja keskuspankkien kiristyneet korko-odotukset vahensivat
sijoittajien riskinottohalua. Yhdysvaltain osakemarkkinat piristyivat perjantaina
hieman, kun raakadljyn hinta kaantyi hetkeksi laskuun ja tuore inflaatioraportti
Yhdysvalloista tarjosi markkinoille helpotusta epavarmuutta poistamalla.

Osakkeet pienessa laskussa

Kansainvaliset osakkeet laskivat viime viikon ai-
kana euroissa 0,9 prosenttia. Pohjois-Amerikan
osakkeet laskivat 0,8 prosenttia, Euroopan osak-
keet 1,7 prosenttia ja kehittyvien markkinoiden
osakkeet 0,2 prosenttia. Japani erottui edukseen
0,1 prosentin nousulla.

Perjantain jalkeen markkinat hinnoittelivat yli 85
prosentin todennakdisyytta sille, ettd Yhdysvaltain
keskuspankki nostaa ohjauskorkoa taméan viikon
kokouksessaan 0,25 prosenttiyksikdlla. Yhdysval-
tain 10-vuotisen valtionlainan korko kohosi viikon
lopulla aivan 5 prosentin tuntumaan.
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Osakemarkkinoiden toimialoista energia hyotyi 6l-
jyn kallistumisesta ja paatyi viikon aikana 1,8 pro-
senttia plussalle. Myds viestintapalvelut paasivat
plusmerkkiseen tuottoon, mutta muilla toimialoilla
kehitys oli haastavampaa.

USA:n inflaatio pysyi muuttumattomana

Yhdysvaltain elokuun kokonaisinflaatio pysyi 3,4
prosentissa ja vastasi markkinoiden odotuksia.
Hintataso nousi edellisestd kuukaudesta 0,4 pro-
senttia, mika oli voimakkain kuukausinousu kol-
meen kuukauteen. llman ruoan ja energian hintoja
laskettu pohjainflaatio oli vuositasolla 2,4 prosent-
tia, mutta kuukausitasolla hinnat nousivat 0,3 pro-
senttia. Markkinat olivat odottaneet 0,2 prosentin

nousua, joten pohjahintojen kehitys oli raportin
huolestuttavin osa.

Energian hinnannousulla on selva vaikutus kohol-
laan olevaan inflaatioon. Energian hinnat kohosivat
elokuussa yhteensa 2,1 prosenttia. Hintapaine le-
visi my6s palveluihin: lentoliput kallistuivat 2,7 pro-
senttia, viestintapalvelut 2,3 prosenttia ja asumi-
nen 0,3 prosenttia. Ruoan hinnat nousivat sen si-
jaan maltilliset 0,1 prosenttia.
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= |nflaatio, USA == Pohjainflaatio, USA
Inflaatiolukujen rinnalla julkaistu kuluttajaluottamus
oli selvasti odotettua heikompi. University of Michi-
ganin alustava kuluttajaluottamusindeksi putosi
47,8 pisteeseen elokuun 51,7 pisteesta, kun mark-
kinoilla oli odotettu 51,0 pisteen lukemaa. Nykyti-
lannetta kuvaava osatekija painui 50,9 pisteeseen,
mutta vield voimakkaammin heikkeni tulevaisuu-
den odotuksia mittaava indeksi, joka laski 51,5 pis-
teesta 45,8 pisteeseen.

Kuluttajien huoli nakyi myds inflaatio-odotuksissa.
Seuraavan vuoden inflaatio-odotus nousi 4,6 pro-
senttiin elokuun 4,0 prosentista. Bensiinin ja mui-
den energiatuotteiden kallistuminen rasittaa suo-
raan kotitalouksien ostovoimaa. Keskuspankille

kuluttajaluottamusluvut antavat haastavan yhdis-
telman, silla inflaatioluvut puoltavat rahapolitiikan
kiristdmista, mutta kotitalouksien luottamuksen
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heikkeneminen varoittaa kulutuksen ja talouskas-
vun hidastumisesta.
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= Kuluttajaluottamus (Michiganin yliopisto), USA

Oljyn hinta nousi yli sadan dollarin

Brent-raakadljyn hinta nousi viikon aikana yli 100
dollariin tynnyrilta. Oljy on kallistunut viimeisen
kuukauden aikana yli 20 prosenttia, kun Yhdysval-
tojen ja Iranin valisen konfliktin laajeneminen on
vaikeuttanut kuljetuksia Hormuzinsalmessa.

EUR/MWh
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- Maakaasun hinta (vasen)

== Brent-6ljyn hinta (oikea)
Tarjontatilannetta kiristdd myds oljyvarastojen voi-
makas supistuminen. Globaalien varastojen arvioi-
daan pienentyneen kriisin alkamisen jalkeen 507
miljoonalla tynnyrilla. Hatavarastoista on vapau-
tettu markkinoille 400 miljoonaa tynnyria, mutta toi-
met eivat ole poistaneet huolta tarjonnan riittavyy-
desta. Samanaikaisesti Venajan jalostamokapasi-
teetin heikkeneminen on lisannyt erityisesti diese-
lin hintapainetta.

Korkea 6ljyn hinta tukee energiayhtidita, mutta on
muulle taloudelle pdaosin kielteinen. Energia- ja
kuljetuskustannusten nousu heikentaa kotitalouk-
sien ostovoimaa ja kaventaa yritysten voittomargi-
naaleja, elleivat yhtiot pysty siitdmaan kustannuk-
sia myyntihintoihinsa. Samalla energian kallistumi-
nen yllapitaa inflaatiota ja vahentaa keskuspank-
kien mahdollisuuksia laskea korkoja. Tama on

haastava yhdistelma korkealle arvostetuille kas-
vuosakkeille ja pitkan juoksuajan korkosijoituksille.

Oljyn hinnan nousu voi kuitenkin my®ds hillit4 itse it-
seaan. Korkea hinta vahentaa kysyntaa ja kannus-
taa oljyntuottajia kasvattamaan tarjontaa. Vuoden
2026 kysyntaennustetta on jo leikattu 2,5 miljoo-
nalla tynnyrilla paivassa. Geopoliittisen tilanteen
rauhoittuminen ja Hormuzinsalmen kuljetusten nor-
malisoituminen laskisivat puolestaan 6éljyn ris-
kipreemiota nopeasti.

EKP nosti ohjauskorkoa

Euroopan keskuspankki (EKP) nosti talletuskoron
2,50 prosenttiin. Nosto oli markkinoilla laajasti odo-
tettu, ja ei siten sisaltanyt dramatiikkaa. Markkinat
odottavat EKP:n kiristavan rahapolitikkaa viela li-
saa loppuvuoden aikana. Futuuri-markkinat hin-
noittelevan kolmen kuukauden euribor-korolle noin
kolmen prosentin tasoa vuoden lopulla.
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Keskuspankki arvioi euroalueen talouden kasva-
van 0,9 prosenttia vuonna 2026 ja 1,4 prosenttia
vuonna 2027. Kuluvan vuoden inflaatioennuste
sailytettiin 3,0 prosentissa, mutta vuoden 2027 en-
nuste nostettiin 2,5 prosenttiin ja vuoden 2028 en-
nuste 2,1 prosenttiin. Korkopaatos ja ennusteet
osoittivat, ettd energian kallistuminen on siirtanyt
rahapolitiikan painopisteen uudelleen inflaatioris-
kien torjumiseen.

Euroalueen toisen vuosineljanneksen talouskasvu
tarkistettiin 0,6 prosenttiin aiemmasta 0,4 prosen-
tista. Kyseessa oli vahvin neljannesvuosittainen
kasvu noin neljaan vuoteen. Irlannin talous kasvoi
10,2 prosenttia ja Saksan 0,3 prosenttia.

Euroopan osakemarkkinat laskivat hyvista kasvu-
luvuista huolimatta 1,7 prosenttia. Vahvempi talous
tukee yritysten tuloskasvunakymia, mutta vahen-
tda samalla keskuspankin mahdollisuuksia laskea
korkoja. Saksan 10-vuotisen valtionlainan korko
nousi viikon aikana 3,5 prosentin tasolle. Korkea
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energian hinta ja inflaatiopaineiden yhdistelma pi-
taa eurooppalaisen korkoympariston tiukkana.

Japani erottui edukseen

Japanin toisen vuosineljanneksen talouskasvu
(vuosikasvuksi muutettuna) tarkistettiin 1,4 pro-
senttiin aiemmasta 1,1 prosentista. Yritysten kone-
ja laiteinvestoinnit kasvoivat 1,6 prosenttia. Reaali-
palkat nousivat 2,4 prosenttia ja nimellispalkat 4,7
prosenttia vuodentakaisesta, mika oli nopeinta
palkkojen kasvua lahes kolmeen vuosikymme-
neen. Vahva talous- ja palkkakehitys tuki Japanin
osakemarkkinoita, jotka nousivat euroissa tarkas-
teltuna 0,1 prosenttia.

Kiinan vienti kasvoi elokuussa 25 prosenttia vuo-
dentakaisesta. Korkean teknologian vienti lisaantyi
42,9 prosenttia, puolijohdetoimitusten arvo yli kak-
sinkertaistui ja autojen vienti kasvoi yli 50 prosent-
tia. Tuonti kasvoi 28 prosenttia vuoden takaisesta.
Kiinan kuluttajahintainflaatio nousi elokuussa 0,8
prosenttiin ja tuottajahintojen nousu 3,8 prosenttiin,
mutta hintojen nousun voimistuminen johtui merkit-
taviltad osin 6ljyn kallistumisesta.

Helsingin porssi sai tukea suuresta investointi-
uutisesta

Helsingin porssi sai tukea Googlen suunnittele-
masta 13 miljardin euron tekoaly- ja datakeskusin-
vestoinnista. Energia- ja rakennusyhtiét nousivat
voimakkaasti, silld hankkeen odotetaan lisdavan
sahkoén, sahkoverkon, infrastruktuurin ja vaativan
rakentamisen kysyntaa. Fortumin osake nousi uuti-
sen jalkeen yli 10 prosenttia yhtion solmittua 22
vuoden sahkdnmyyntisopimuksen. Sopimuksen
mukaan datakeskustoimija ostaa enimmillaan puo-
let Loviisan ydinvoimalan kapasiteetista vuosina
2030-2049.

UPM:n osake nousi 4,5 prosenttia ja Enersensen 6
prosenttia. Rakennusyhtidistd YIT:n sekd SRV:n
kurssit nousivat selvasti. Investoinnin arvioidaan
synnyttdvan rakennusvaiheessa yli 37 000

tyopaikkaa, joista noin 16 000 suoraan rakennus-
teollisuuteen. Myds tietoliikenneyhtiét hyotyivat uu-
tisesta, ja Nokian seké Elisan osakekurssit nousi-
vat hieman.

Sijoittajan tarkein suoja on hyva hajautus

Vaikka talouden peruskuva on vakaa, niin éljyn ja
kaasun kallistuminen kiihdyttaa talla hetkella in-
flaatiota ja pakottaa keskuspankit pitamaan raha-
politiikan kireana. Lyhyella aikavalilld markkinoilla
voi esiintya heiluntaa. Energian tarjontaan liittyvat
uutiset vaikuttavat nopeasti dljyn hintaan, inflaatio-
odotuksiin ja pitkiin korkoihin. Sijoittajan ei kuiten-
kaan ole perusteltua rakentaa salkkua yhden kor-
kopaatdksen tai geopoliittisen uutisen varaan. Vii-
kon kehitys osoitti jalleen, ettd maantieteellinen ja
toimialakohtainen hajautus tasaa markkinaympa-
riston akillisia muutoksia. Pitkdjanteisen sijoittajan
kannalta tarkeinta on sailyttaa salkun riskitaso
oman sijoitussuunnitelman mukaisena.

Alkaneen viikon tapahtumat

Tiistaina Kiinassa julkaistaan vahittaismyynti- ja te-
ollisuustuotantoluvut. Saksasta saadaan ZEW-in-
deksi ja Yhdysvalloissa julkaistaan New Yorkin
alueen teollisuuden Empire State -indeksi. Keski-
viikkona julkaistaan Ison-Britannian inflaatioluvut ja
euroalueen teollisuustuotanto. Yhdysvalloista saa-
daan vahittaismyyntiluvut ja asuntorakentajien
luottamusta mittaava NAHB-indeksi. Lisdksi Yh-
dysvaltain keskuspankki Fed julkistaa korkopaa-
toksensa. Torstaina Yhdysvalloissa julkaistaan vii-
koittaiset tyottomyyskorvaushakemukset ja Phila-
delphian alueen teollisuuden suhdanneindeksi.
Englannin keskuspankki pitda korkokokouksensa.
Perjantaina Isossa-Britanniassa julkaistaan vahit-
taismyyntiluvut ja Yhdysvalloissa teollisuustuo-
tanto. Myds Japanin keskuspankki julkistaa korko-
paatoksensa.

Ville Korhonen, sijoitusstrategi
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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
150 _ndeksi Joukkolainat 0
Rahamarkkinat -5
140
130
120 - s - - -
110 Kehittyvat osakemarkkinat ylipainossa

100 Pidamme kehittyvat osakemarkkinat ylipainossa. Alue hyétyy te-
90 Qa 1 ar 1 Q2 1 Q3 koalyinvestoinneista ja puolijohdekysynnan reippaasta piristymi-
2025 2026 sestd. Tama on nakynyt jo hurjana tuloskasvuennusteiden nou-
Pohjois-Amerikka suna. Samoin Aasian ja Latinalaisen Amerikan maiden kas-
;igsr;‘iE“mOppa vunakymat ovat edelleen riittdvan hyvat, vaikka Hormuzinsal-
Japani men sulku heikentadkin hieman joidenkin Aasian maiden kas-
Kehittyvat markkinat vua. Kehittyvien osakemarkkinoiden arvostus on houkutteleva.
Eurooppa on alipainossa.
Joukkolainojen tuottoja Osakemarkkinat Suositus  "SUS" syositus P/E Tulos-kasvu  Tuotto,
paino 12kk E 3kk
X Pohjois-Amerikka Peruspaino 50 % 50 % 19 19 % 3%
Indeksi Lénsi-Eurooppa Alipaino 5%  10% 15 12% 1%
108 Suomi Peruspaino 15 % 15% 16 17 % 4%
106 — Japani Peruspaino 5% 5% 16 16 % 7%
104 Kehittyvat markkinat _Ylipaino 15 % 20 % 10 32 % 1%
102
100 — ’
V - -
98 Joukkolainat peruspainossa
96 — T T T - . . . . .
Pidamme kaikki joukkolainaluokat peruspainossa ja rahamarkki-
Q4 Q1 Q2 Q3
2025 2026 nat alipainossa. Valtionlainojen ja yrityslainojen tuotto-odotukset
—— Valtionlainat ovat lahella toisiaan luottoriskimarginaalien kaventumisen
Yrityslainat sy
—— Riskiyrityslainat myota.

Kehittyvat korkomarkkinat

Joukkolainamarkkinat ~ Suositus ';‘:’I‘l"z Suositus K°°’/°k°' Tuotto,  Tuotto,
Valtionlainat Peruspaino 30 % 30 % 4,06 27% -23%
Yrityslainat* Peruspaino 50 % 50 % 4,31 -1,6 % -0,6 %
Riskiyrityslainat Peruspaino 20 % 20 % 7,32 0,0 % 23 %
Kehittyvat korkomarkkinat Peruspaino 0% 0% 713 -1,0 % 52%

*euroalue

Antti Saari, pdastrategi
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Korko- ja valuuttamarkkinat

Valtionlainakorot
korko, %
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Luottoriskimarginaalit
korkopistetta korkopistetta
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—— Yrityslainat, euroalue
—— Riskiyrityslainat, EUR (oik.)

EUR/USD-valuuttakurssi

2024
= EUR/USD
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1.15 A
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2026

Ohjauskorot
Seuraava ko- Nordeanen-
Korko, % kous " nuste,
31.12.2026
EKP talletuskorko 2,25 29.10.2026 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 2,64 25 61 2,95
euribor 12kk 3,14 30 98
Saksa 2v 3,17 50 119 2,90
Saksa 10v 3,50 48 85 3,40
USA 2v 4,64 58 106 4,50
USA 10v 4,97 52 97 4,60
Yrityslainat
Marginaali Koron muu- Marginaalin
Korko, % ko?'ko ’ tos, 3 kk, muutos, 3 kk,
P- korkop. korkop.
Yrityslainat, euroalue 4,31 94 55 5
Yrityslainat, USA 6,09 95 57 8
Riskiyrityslainat, kansain-
valiset 6,61 336 50 -3
Luottoriskijohdannaiset
Marginaali, Muutos 3 kk, Muutos 1 v,
korkop. korkop. korkop.
Itraxx Main 53 -1
Itraxx Crossover 258 -6
Valuutat ja raaka-aineet
Nordean en-
Nyt Muutos 3kk  Muutos 1v. nuste,
31.12.2026
EUR/USD 1,16 0,01 -0,01 1,16
EUR/SEK 11,25 0,24 0,31 10,80
Oljy, Brent, USD 104,61 14,23 38,24
Kulta, USD/unssi 4363 279 731
Kuvaajien lahde: LSEG
TARKEAA TIETOA JA VASTUUVARAUMA JULKAISUN LOPUSSA NordeQ



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.
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