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Fed aloitti koronnostot Omaisuuslajisuositukset

Tekoaly-yhtididen varoitukset tekoalyn vaaroista S Suositus subteessa peruspainoon (eyks)
painoivat teknologiasektorin osakkeita alkuviikosta, Joukkolainat 0

kun sijoittajat pohtivat, enteileekd tama investoin- Rahamarkkinat N

tien hidastumista. Oljyn hinta pysytteli korkealla,

kun Saudi-Arabian vaurioitunut 6ljyputki suljettiin Omaisuuslajien tuottoja

korjaustéiden ajaksi. Keskuspankki Fed aloitti ko- Osakemarkkinat, EUR 1 vko 1kk 2026 12Kk
ronnostot hillitakseen inflaatiopaineita. Maailma 0,9% 1,1%  16,3%  21,4%
Maailma, paik valuutta 0,0% -0,4% 13,9% 19,0%
Aiheesta lisaa sivulla 3. Pohjoismaat 03%  -07%  99%  14,9%
Suomi 0,3% 4,1% 15,5% 30,4%
Pohjois-Amerikka 1,2% 1,0% 15,4% 19,7%
Sijoitussuositukset tarkemmin sivulla 7. Eurooppa 05% - -24%  103%  17,9%
Japani 0,1% 4,4% 24,0% 29,1%
Kehittyvat markkinat 0,8% 45%  27,0%  33,5%
Kaukoita 1,1% 4,6% 28,9% 34,2%
Kiina 1,2% -1,5% -8,9% -13,5%
Intia 0,8% -1,2% -9,6% -8,8%
1t4-Eurooppa -1,9% 1,9% 31,1% 43,5%
Latinalainen Amerikka -1,2% 6,2% 19,5% 31,5%
Raaka-aineet (USA:n dollareissa)
Raakaodljy 0,2% 14,6% 72,5% 55,5%
Kulta -0,2% -3,0% 0,6% 19,6%
Valuutat (vieraan valuutan muutos euroon nahden)
EUR/USD 1,3% 1,8% 2,5% 2,7%
EUR/JPY -1,2% 2,4% 2,0% -3,5%
Korkomarkkinat (euroissa, valuuttakurssisuojattu)
Euroalueen valtionlainat -0,2% -1,8% -2,6% -2,3%
Euroalueen yrityslainat -0,2% -1,4% -1,1% -0,7%
Riskiyrityslainat -0,3% -0,9% 0,8% 1,3%
Kehittyvat korkomarkkinat -0,2% -0,9% 1,7% 5,1%
Rahamarkkinat 0,1% 0,2% 1,7% 2,4%

Viimeinen havainto: 18.9.2026

Video: Fed teki odotetun koronnoston
Tuotto 12 kk, %
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https://youtu.be/A2Wa9Iv2T14

Fed aloitti koronnostot

Tekoaly-yhtididen varoitukset tekoalyn vaaroista painoivat teknologiasektorin
osakkeita alkuviikosta, kun sijoittajat pohtivat, enteileeko tama investointien
hidastumista. Oljyn hinta pysytteli korkealla, kun Saudi-Arabian vaurioitunut
Oljyputki suljettiin korjaustoiden ajaksi. Keskuspankki Fed aloitti koronnostot

hillitakseen inflaatiopaineita.
Vilkas uutisviikko

Viime viikko alkoi huolestuneissa tunnelmissa, kun
Oljyn hinta jatkoi nousuaan L&hi-idan konfliktin kar-
jistymisen my6ta ja tekoaly-yhtididen johtajat va-
roittivat tekoalyn vaaroista vaatien kehitystydn hi-
dastamista. Epavarmuutta lisasivat keskuspank-
kien tulevat kokoukset. Lopulta markkinaliikkeet
jaivat kuitenkin pieniksi, ja maailmanindeksin tuotto
jai paikallisissa valuutoissa laskettuna nollaan.
Dollarin vahvistuminen nosti euroméaaraisen tuoton
0,9 prosenttia plussalle.

Suurinta heiluntaa nahtiin jalleen puolijohdesekto-
rin osakkeissa, jotka laskivat ja nousivat uusimpien
tekoalykommenttien vanavedessa. Tunnettujen te-
koaly-yhtididen Anthropicin ja Open Al:n johtajat
vaativat tekoalykehityksen hidastamista ja tiukem-
paa saantelya tekoalyn vaarallisuuden vuoksi.
Vaarissa kasissa tekoalyn avulla voidaan kehittaa
mm. aseita ja viruksia, kuten on jo tapahtunutkin.

Uhka lisdantyvasta saantelysta herattaa sijoittajien
parissa huolia massiivisen investointikysynnan hii-
pumisesta. Investointibuumia voivat uhata myos
marraskuun valivaalit, silld datakeskusten rakenta-
minen kuumentaa kansalaisten tunteita ja demo-
kraattien riveissa kannatetaan niiden tiukempaa
saantelya.

Tunnelmat kuitenkin kohenivat, kun Nvidian teko-
alyoptimistina tunnettu toimitusjohtaja Jensen
Huang kommentoi, ettd 55 miljardin dollarin inves-
tointikustannus yhden gigan datakeskukseen mak-
saisi itsensa takaisin vuokratuloina jo alle vuo-
dessa. Nain ollen sijoitukset datakeskuksiin olisivat

erittdin kannattavia puolijohteiden kovista hinnoista
ja nousevista koroista huolimatta.
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Oljyn hinta pysytteli korkealla

Brent-6ljyn hinta pysyi viime viikon yli 100 dolla-
rissa, kun epavarmuus Lahi-idan dljykuljetusten
kohtalosta jatkui. Saudi-Arabian itarannikolta Pu-
naisen meren rannikolle kulkeva 6ljyputki vaurioitui
edellisen viikon lopulla drooni-iskun seurauksena
ja o6ljyn kuljetus putkea pitkin jouduttiin keskeytta-
maan. Putkea pitkin on kulkenut maaliskuusta lah-
tien noin 4-5 miljoonaa tynnyria raakaéljya paivit-
tain, mika vastaa noin 4-5 prosenttia maailman 6l-
jyn tarjonnasta. Putkella on siten ollut merkittava
rooli 6ljymarkkinoiden tarjonnan yllapidossa Iranin
rajoittaessa Hormuzinsalmen rahtiliikennetta.

Viela viime viikon alussa arveltiin, ettd putken kor-
jaus voisi kestda 3-5 viikkoa, mika olisi kiristanyt
Oljymarkkinoita selvasti. Viikon edetessa arviot kor-
jauksen kestosta kuitenkin lyhenivat kdantaen 4l-
jyn hinnan laskuun alkuviikon huipputasoilta.
Saudi-Arabia arvioi 6ljyputken toimivan 50 prosen-
tin kapasiteetilla jo muutaman paivan kuluessa ja
kuljetusten normalisoituvan kuuden viikon kulu-
essa.

Fyysisten markkinoiden viitehinta eli ns. Dated
Brent pysyi kuitenkin selvasti lahimman o6ljyfutuurin
hintaa korkeammalla kertoen jalostamojen tar-
peesta saada 6ljya nopeasti. Oljymarkkinoiden ki-
ristyminen on toisaalta nostanut osapuolten haluk-
kuutta aloittaa uudestaan neuvottelut konfliktin
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ratkaisemiseksi. Persianlahden arabimaiden edus-
tajat tapaavat Trumpin alkuviikosta ja mahdollisesti
Trump tapaa myos Iranin presidentin. Lisaksi
Trump tapaa Kiinan Xin, mutta tdma tapaaminen
todennakdisesti keskittyy maiden keskinaisiin ta-
loussuhteisiin.

Lahi-idan tilanne voi toki myds eskaloitua entises-
taan. Viikonloppuna huthien hyékkaykset Saudi-
Arabiaa kohtaan jatkuivat, mikd on saanut Turkin
pohtimaan sopivia tukitoimia. Saudi-Arabia, Turkki
ja Pakistan solmivat elokuussa keskinaisen puo-
lustussopimuksen, jonka merkitysta nyt testataan.
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Fed aloitti koronnostot

Yhdysvaltain keskuspankki Fed nosti odotetusti
keskiviikkona ohjauskorkoaan ensimmaisen kerran
sitten vuoden 2023. Paatos oli yksimielinen, ja oh-
jauskoron uusi vaihteluvali on 3,75-4,00 prosenttia.
Fedin ns. korkopolun perusteella korkoa nostettai-
siin loppuvuonna viela kerran, jonka jalkeen korko
pysyisi muuttumattomana koko ensi vuoden. Mark-
kinat odottavat Fedilta kuitenkin viela tiukempaa
rahapolitiikkaa hinnoitellen perati kolmea koron-
nostoa ennen ensi kesaa. Nordean ekonomistien
ennuste on naiden puolivalissa ennakoiden kahta
lisdnostoa.

Koronnosto ei ollut mieluisa uutinen Valkoiselle ta-
lolle, ja presidentti Donald Trump kommentoikin
sopivan korkotason olevan tasan prosentissa. Ko-
ronnosto voi kuitenkin hillita pitkien valtionlainakor-
kojen nousua, mikali tiukemman rahapolitiikan kat-
sotaan patoavan pidemman aikavalin inflaatiopai-
neita. Tama olisi hyva uutinen myds valtiovarain-
ministeridlle. Yhdysvaltain kymmenen vuoden val-
tionlainan korko rikkoi alkuviikosta viiden prosentin
rajapyykin, mutta kovin nousupaine hellitti Fedin
kokouksen jalkeen. Tahan mydétavaikutti 6ljyn hin-
nan lasku.

Odotamme, ettd pitkat korot alkavat stabiloitua ny-
kyiselle tasolle my6s Euroopassa, ellei energian

hinta nouse aivan uusiin korkeuksiin. Saksan 10-
vuoden joukkolainan korko rikkoi viime viikolla 3,5
prosentin rajan ja markkinoilla seurataan nyt tason
pitamista.

Japani jatkoi koronostoja

Japanissa ohjauskorko nousi korkeimmilleen 31
vuoteen, kun maan keskuspankki nosti odotusten
mukaisesti koron 1,25 prosenttiin perjantain ko-
kouksessaan. Kyseessa oli kolmas koronnosto
tdna vuonna. Koronnostot tulevat todennakdisesti
jatkumaan, ja korkoanalyytikot ennustavat ohjaus-
koron nousevan 1,75 prosenttiin ensi vuoden toi-
sella kvartaalilla. Japanin pitkat korot ovat nous-
seet tuntuvasti viimeisten parin vuoden aikana en-
nakoiden korkoymparistén muutosta.
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Ohjauskorko

Englannin keskuspankki piti ohjauskoron odote-
tusti ennallaan 3,75 prosentissa. Paatos ei kuiten-
kaan ollut yksimielinen, vaan kolmannes pankkii-
reista danesti koronnoston puolesta. Keskuspankki
odottaa inflaation nousevan yli neljadan prosenttiin
ensi vuonna, kun elokuussa inflaatio oli 3,1 pro-
senttia. Markkinahinnoittelun perusteella keskus-
pankin odotetaan nostavan ohjauskorkoa viela
kaksi kertaa tdman vuoden aikana.

Kulutuskysynta vahvaa Yhdysvalloissa

Yhdysvaltain vahittaismyynti kasvoi elokuussa 1,2
prosenttia edellisestad kuukaudesta (ed. -0,5 pro-
senttia). Edelliseen vuoteen verrattuna nimellista
kasvua kertyi perati kuusi prosenttia (ed. 5,03 pro-
senttia). Myynti oli selvasti odotuksia vahvempaa
ja varsin laaja-alaista halventaen huolia kulutuksen
hidastumisesta. Vahittaismyynti kasvoi vahvasti
maalis-toukokuussa, kun kotitaloudet saivat nauttia
tavanomaista suuremmista veronpalautuksista,
mutta kesa-heindkuussa kehitys oli vaisumpaa.

Elokuun lukujen jalkeen Atlanta Fedin julkaisema
BKT-estimaatti ennakoi talouden kasvavan kol-
mannella kvartaalilla perati viisi prosenttia

Kuvaajien lahde: LSEG
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edellisesta kvartaalista vuosikasvuksi muunnet-
tuna. Estimaatin arvo kuitenkin vaihtelee paljon
tuoreimpien lukujen perusteella.
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- Atlanta Fedin BKT:n kasvuennuste (nowcast)
@ @ Toteutunut BKT-kasvu

Kaikki talousluvut eivat kuitenkaan olleet vahvoja
Yhdysvalloissakaan. Maan teollisuustuotanto ei
kasvanut elokuussa ollenkaan edellisesta kuukau-
desta, kun ekonomistit odottivat 0,3 prosentin kas-
vua. Edelliseen vuoteen verrattuna tuotanto kasvoi
1,4 prosenttia (ed. 1,1 prosenttia).

Yhdysvaltain asuntorakentajien luottamusta ku-
vaava NAHB-indeksi puolestaan heikkeni tuntu-
vasti syyskuussa painuen lukemaan 32 (ed. 35).
Arviot seka tdman hetken ettad seuraavien kuuden
kuukauden tilanteesta heikkenivat. Heikon kysyn-
nan vuoksi 38 prosenttia rakentajista laski hintoja.

Euroalueen teollisuustuotanto supistui

Euroalueen teollisuustuotanto supistui heina-

kuussa 0,1 prosenttia edellisestd kuukaudesta (ed.

-0,1 prosenttia). Saksassa tuotanto supistui 1,5
prosenttia ja Ranskassa 0,4 prosenttia. Espan-
jassa sen sijaan yllettiin 0,6 prosentin kasvuun.
Edelliseen vuoteen verrattuna euroalueen tuotan-
non volyymi pysyi ennallaan. Luvut olivat heik-
koudestaan huolimatta hitusen ekonomistien odo-
tuksia parempia.

Saksan rahoitusmaailman luottamusta kuvaava
ZEW-indeksi nousi syyskuussa lukemaan 34,7
(ed. 34,2), mika oli korkein lukema sitten Iranin so-
dan kdynnistymisen. Rahoitusalalla odotetaan
Saksan taloustilanteen vahitellen piristyvan, ja
myo6s taman hetken tilannetta kuvaava

komponentti koheni "vahemman huonoksi” luke-
maan -47,1 (ed. -61,1)
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100 —

LK /\V/\J\/"/\V/

-50 4

-100

T T T T
2022 2023 2024 2025 2026
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Kiinan teollisuus porskuttaa, kulutus vaisua

Kiinan teollisuustuotanto kasvoi elokuussa 5,2 pro-
senttia edellisesta vuodesta (ed. 4,5 prosenttia)
ylittden selvasti odotukset. Teollisuus on ollut Kii-
nan talouden valopilkku tdna vuonna, ja tammi-elo-
kuussa tuotanto kasvoi 5,3 prosenttia.

Kulutuskysynta on sen sijaan kehittynyt vaisusti.
Vahittaismyynti kasvoi elokuussa vain 0,4 prosent-
tia edellisesta vuodesta (ed. 0,6 prosenttia) jaaden
odotuksista. Autojen myynti putosi perati 18,5 pro-
senttia ja my6s huonekalujen, rakennusmateriaa-
lien ja jalometallikorujen myynti supistui selvasti. II-
man automyyntia laskettuna vahittaismyynti olisi
kasvanut 2,5 prosenttia. Tammi-elokuussa vahit-
taismyynti kasvoi 1,1 prosenttia, kun ilman autoja
kasvu olisi ollut 2,7 prosenttia. Kiinteat investoinnit
laskivat tammi-elokuussa 7,2 prosenttia, kun kiin-
teistéinvestoinnit supistuivat peréati videnneksen
edellisesta vuodesta. Heikkous oli melko laaja-
alaista ja ilman kiinteistdsektoriakin investoinnit su-
pistuivat 4,2 prosenttia.

Alkaneen viikon talousluvut

Keskiviikkona julkaistaan euroalueen, Britannian ja
Yhdysvaltain tuoreet ostopaallikkdindeksit. Tors-
taina on vuorossa Saksan yritysmaailman luotta-
musta kuvaava Ifo-indeksi. Perjantaina julkaistaan
Yhdysvaltain kestokulutushyddykkeiden tilausluvut
kesakuulta.

Hertta Alava, sijoitusstrategi

Kuvaajien lahde: LSEG
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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

140
130
120

110 Kehittyvat osakemarkkinat ylipainossa

100 I T . o .
Pidamme kehittyvat osakemarkkinat ylipainossa. Alue hyotyy te-
90 - Q4 1 an 1 a2 1 Q3 1 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-
éig;"iE”rOOppa vunakymaét ovat edelleen riittavan hyvat, vaikka Hormuzinsal-
Japani men sulku heikentadkin hieman joidenkin Aasian maiden kas-
—— Kebhittyvat markkinat . .
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 % 19 20 % 3%
108 naexsi Lansi-Eurooppa Alipaino 15 % 0% 15 12 % 0%
] Suomi Peruspaino 15 % 15 % 16 17 % 6 %
106 Japani Peruspaino 5% 5% 15 16 % 2%
104 Kehittyvat markkinat _Ylipaino 15 % 20 % 10 32 % 3%
102
100 A~ M/‘/\/\_\
v
98 — Joukkolainat peruspainossa
96 I I I I I Ly g s . . . .
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 v
— Riskiyrityslainat myota.

Kehittyvat korkomarkkinat

Joukkolainamarkkinat ~ Suositus ';‘:’I‘l"z Suositus K°°;k°' Tuotto,  Tuotto,
Valtionlainat Peruspaino 30 % 30 % 4,11 31%  -23%
Yrityslainat* Peruspaino 50 % 50 % 4,37 -1,9 % -0,7 %
Riskiyrityslainat Peruspaino 20 % 20 % 7,45 -0,2 % 2,0%
Kehittyvat korkomarkkinat Peruspaino 0% 0% 713 -1,6 % 51%

*euroalue

Antti Saari, pdastrategi

Kuvaajien lahde: LSEG
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Korko- ja valuuttamarkkinat

Valtionlainakorot
korko, %
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Luottoriskimarginaalit
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Ohjauskorot
Seuraava ko- Nordeanen-
Korko, % kous " nuste,
31.12.2026
EKP talletuskorko 2,50 29.10.2026 2,75
Fed 4,00 28.10.2026 4,25
Markkinakorot
Muutos 3 kk, Muutos 1 v, Nordean en-
Korko, % korko korko nuste,
p- P- 31.12.2026
euribor 3kk 2,63 22 61 2,95
euribor 12kk 3,35 59 118
Saksa 2v 3,27 66 126 2,90
Saksa 10v 3,52 60 81 3,40
USA 2v 4,77 59 116 4,50
USA 10v 5,00 55 91 4,60
Yrityslainat
Marginaali Koron muu- Marginaalin
Korko, % ko?'ko ’ tos, 3 kk, muutos, 3 kk,
P- korkop. korkop.
Yrityslainat, euroalue 4,37 96 70 6
Yrityslainat, USA 6,08 92 55 4
Riskiyrityslainat, kansain-
valiset 6,65 335 66 -4
Luottoriskijohdannaiset
Marginaali, Muutos 3 kk, Muutos 1 v,
korkop. korkop. korkop.
Itraxx Main 54 3 4
Itraxx Crossover 260 10 12
Valuutat ja raaka-aineet
Nordean en-
Nyt Muutos 3kk  Muutos 1v. nuste,
31.12.2026
EUR/USD 1,15 0,00 -0,03 1,16
EUR/SEK 11,31 0,35 0,29 10,80
Oljy, Brent, USD 103,87 24,02 36,43
Kulta, USD/unssi 4352 102 712
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.
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