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* Suomen talouskasvu hyytyy loppuvuonna 2023,
mutta inflaation laskun tukema yksityinen kulutus ja
vientikysynnan asteittainen piristyminen nostavat
talouden kasvuun 2024.

* Tydmarkkinat pysyvat vakaina, vaikka muutamilla
toimialoilla vAhennet&an tydvoimaa. Monet yritykset
kokevat edelleen tyévoimapulaa ja palkat nousevat
viime vuosia nopeammin.

* Asuntomarkkinat pysyvat toistaiseksi hiljaisina, mutta
korkojen lasku ja patoutuneen kysynnan purkautuminen
kaantavat asuntomarkkinat nousuun 2024. Asuntojen
rakentaminen vahentyy huomattavasti.

¢ Odotamme uuden hallituksen aloittavan

sopeutustoimet julkisen talouden tasapainottamiseksi,
mutta alijddma pysyy suurena 2024.

Tdrkedt vastuuvapauslausekkeet ja vakuutukset l6ytyvit
katsauksen sivulta 6 alkaen.
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Ennuste

2023

BKT kasvu 1,6% -0,2% (-0,2%) 0,8% (0,8%)
Inflaatio 7.1% 6,5% [5,9%) 2,3% (2,1%)
Tyéttémyysaste 6,8% 7,2% (7,0%) 7,0% (6,8%)
Ohjauskarko 2,00% | 4,00%[4,00%) 3,25% (3,25%)

Suluissa vanha ennuste. Ohjauskorko vuoden lopussa
Ldhteet: Danske Bank, Tilastokeskus, EKP

Suomen talous ajautui lievdaan taantumaan 2022 jalkipuolis-
kolla, mutta bruttokansantuote kaantyi kasvuun 2023 ensim-
maisella puoliskolla. Kasvu oli pd&asiassa nettoviennin ja pal-
veluiden kulutuksen nousun varassa, silla tavaroiden kulutus
ja investoinnit supistuivat. Inflaatio rasittaa edelleen kuluttajien
ostovoimaa, ja korkojen nousu jarruttaa seka kuluttajia etta
yritysten investointeja. Tydmarkkinoiden pysyminen vakaana
on tuonut kestavyytta talouteen. Talouden vastatuulet heikkeni-
vat kevaalla, koska energian hinnan painuminen veti inflaation
laskuun, mika yhdistettyna palkkojen ripeamp&an nousuun va-
hitellen kohentaa ostovoimaa. Euroalueen pysyminen loivassa
kasvussa ja Kiinan koronarajoitusten purku auttoivat pitdmaan
ulkomaankauppaa vakaana, mutta vientitilausten virran asteit-
tainen heikkeneminen viittaa viennin loivaan supistumiseen
jatkossa. Investoinnit vihredan siirtymaan ja etenkin tuulivoi-
maan paisuvat luoden uusia liiketoimintamahdollisuuksia myds
vetytalouteen lahivuosina. Talouteen vaikuttaa silti edelleen
useita nousua hidastavia tekijoitd. Kohonneet elinkustannukset
pakottavat kuluttajat edelleen etsimaan saastokohteita, kor-
kojen nousu vaikuttaa talouteen jarruttavasti pitkalla viiveella,
asuntorakentaminen supistuu huomattavasti ja vientitilausten
virta pysyy vaisuna lyhyella tahtaimella. Olemme kuitenkin



pitdneet Suomen talouden ennusteen ldhes ennallaan, koska
alkuvuosi osoittautui ennakoitua vahvemmaksi.

Inflaation hidastuminen, ansiotason riped nousu ja korkojen
lasku vahentavat kuluttajien huolia vuonna 2024, jolloin
vksityinen kulutus yhdessa piristyvan viennin ja energiainves-
tointien kanssa vetéavat talouden jélleen nousuun. Kysynnan
kasvu jaa kuitenkin vaatimattomaksi, koska viennin nousu on
vaatimatonta ja asuntotuotanto pysyy vahaisena. Tyovoimapu-
la jarruttaa kasvuyritysten mahdollisuuksia laajentaa liiketoi-
mintaa. Julkisen talouden sopeutus hillitsee julkista kulutusta,
mutta vahvan tyémarkkinan vuoksi laajamittaista elvytysta ei
edes tarvita.

Ldhiaikojen talousndkymdit ovat heikot,
mutta inflaation ja korkojen lasku
lisddvdt kuluttajien ostovoimaa ensi
vuonna. Ennustamme patoutuneen
Rysynndn purkautumisen lisddvdn
kysyntdd niin kestokulutustavaroissa
kuin asuntomarkkinoillakin 2024.

Pasi Kuoppaméki, Pdaekonomisti Suomi

Hyva tydllisyystilanne ja koronakriisin aikana kertyneet saastot
ovat auttaneet yllapitdmaan elintasoa korkean inflaation olois-
sa. Kasvava joukko kotitalouksia on joutunut kdyttamaan saas-
t6ja ja etsimaan keinoja oman talouden tasapainottamiseksi.
Saastamisaste laski vuonna 2022 alemmas kuin kertaakaan
vuoden 1988, ja kotitalouksien talletuskanta supistui alku-
vuonna 2023. Saastoja on edelleen jaljelld, mutta nousevien
korkojen aikana velkaisten kotitalouksien menoista kasvava
siivu ohjautuu vield loppuvuonna korkomenoihin. Kuluttajat
sopeutuvat lykkaamalla esimerkiksi kestokulutustavaroiden
ostoja. Myos lainojen lyhennysvapaiden kysynté kasvaa.
Palveluiden kulutus on pysynyt kasvussa, mika kertoo korona.
ajan jalkeisesta elamysten hakemisesta tavaroiden kulutuk-
sen kustannuksella Kuluttajien luottamuskyselyn perusteella
ostoaikeet ovat hyydyksissa syksyn kynnyksella. Ennustamme
kulutuskysynnan toipuvan 2024, kun reaalinen ostovoima
nousee ja patoutunut kysynta lahtee liikkeelle.

Suomen harmonisoitu inflaatio on pysynyt hieman euro-
alueen keskiarvoa matalampana ja energian halpeneminen
painoi harmonisoidun inflaation 4,2 prosenttiin heindkuussa.
Kotimainen inflaatiomittari pysyi korkojen nousun seuraukse-
na 6,5 prosentissa. Pohjainflaatio on yha koholla ja inflaation
lasku kestaa pitkaan, vaikka energian hinta jaisikin myos

ensi talvena matalaksi. Ansiotason nousu kiihtyy 4 prosentin
tuntumaan, mika on omiaan yllapitdmaan kustannuspaineista
aiheutuvaa inflaatiota etenkin palvelualoilla. Euroalueen korkea
inflaatio yhdistettya kiristyneeseen tydomarkkinatilanteeseen on
aiheuttanut paanvaivaa myos keskuspankeille. Korkojen nousu
tuntuu jo taloudessa voimakkaasti. Odotamme EKP:n nostavan
talletuskoron 4 prosenttiin syyskuussa, mutta ensi vuonna oh-
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Investoinnit supistuvat suhdannetilanteen heikennyttya
Teollisuuden tuotanto-odotukset ja investointien kasvu
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jauskorkoja voidaan jo laskea. Ennusteemme tarkoittaa 12kk
Euriborin vahitellen laskevan nykytasoltaan. Korkojen nousun
tuoma rasitus kuluttajille ja yrityksille nousee silti viiveella
vuoden lopullakin, koska korko on korkeampi kuin vuosi sitten.
Korkojen lasku helpottaisi velallisten tilannetta ja tukisi asunto-
markkinaa vuoden 2024 aikana.

Asuntokauppojen maara oli alkuvuonna karkeasti kolmannek-
sen alle vuoden takaisen tason ja kaytettyjen osakeasuntojen
hinnat laskivat kesakuussa 7 prosenttia verrattuna vuoden-
takaiseen. Kohonnut korkotaso painaa edelleen markkinaa,
uusista asunnoista on ylitarjontaa ja kuluttajien asunnonosto-
aikeet ovat matalat, joten odotamme hintojen laskevan viela
hieman. Yhtidlainojen korkojen nousu saattaa tarkoittaa myyn-
tipainetta yksittaisissa kohteissa ja uudiskohteiden hinnoista
tingitaan. Asuntovelalliset pystyvat kuitenkin paaosin edelleen
hoitamaan asuntolainoja eikéa pakkomyyntien maara nayttaisi
kasvavan merkittavasti, joten suuremmat muutokset hinta-
tasossa nayttavat epatodennakoiselta. Talouskasvun piristy-
minen, ennustettu korkojen lasku ja patoutuneen kysynnan
purkautuminen elvyttavat markkinaa melko nopeasti vuonna
2024.

Uusien rakennuslupien vdhdisyys vihjaa
asuntotuotannon pysyvin heikkona
pitkdlle vuoteen 2024. Rakentamisen
alamdki merkitsee vaikeuksia myos
muille toimijoille asumisen arvoketjussa
ja alakohtaista tyottdmyyden nousua.
Monilta muilta osin tyéomarkkina
nayttdisi pysyvdn vakaana.

Pasi Kuoppamaki, Paaekonomisti Suomi

Vaisu kysyntd, kohonneet rakennuskustannukset ja kohon-

nut korkotaso sysaavat asuntorakentamisen huomattavaan
alamakeen. Rakennusalan konkurssihakemusten lukumaara
nousi jo kesalla. Rakennuslupien maaran vahaisyys merkitsee
uudistuotannon pysymista normaalia pienempana 2024. Myy-
mattémien uusien asuntojen varanto nousee tilapaisesti, mika
painaa hintatasoa ja vahentaa kannusteita lisdrakentamiseen.
Patoutuneen kysynnan purkautuminen kaantaa uudistuotan-
non maltilliseen nousuun 2024 jalkipuoliskolla.

Vientikysynta koki kolauksen Venajan kaupan romahduksen
vuoksi, mutta monet Venajalle vieneet yritykset ovat |6ytaneet
korvaavia markkinoita. Esimerkiksi vienti Yhdysvaltoihin on
kasvanut. Vientitilauksien volyymi on kuitenkin ollut vaisu viime
kuukausina ja ennustamme tavaraviennin supistuvan tana
vuonna. Lokakuussa valmistuva Icon of the Seas laiva paran-
taa vientilukuja hieman. Palveluviennin puolella kehitys nayttaa
positiivisemmalta. Himmeéa kasvunakyma, korkeammat korot
ja kapasiteettipulan helpottaminen painavat teollisuuden
investointeja lyhyella tdhtaimella. Energia-alan investoinnit ja
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Avoimien ty6épaikkojen maara edelleen normaalia
suurempi
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Asuntomarkkina edelleen viiled, mika kasvattaa
patoutunutta kysyntaa
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Asuntojen hinnat laskeneet koronaa edeltaneelle tasolle
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panostukset maanpuolustukseen kuitenkin tukevat kokonais-
kysyntaa. Investoinnit vihredaan siirtymaan nousevat lahivuosi-
na miljardiluokkaan.

Vientikysynnan kasvun hyytyminen, kohonneet kustannukset,
nouseva korkorasitus ja kuluttajien varovaisempi ostoskayt-
taytyminen heikentavat monien yritysten liilketoimintamah-
dollisuuksia, mika lisda hieman lomautuksia ja irtisanomisia.
Toisaalta yritykset ovat karsineet tydvoimapulasta, mika
kannustaa pitamaan kiinni osaavista tyontekijoista. Avoimia
tyopaikkoja on edelleen runsaasti, vaikka niiden maara on viime
kuukausina laskenut. Arvioimme tydmarkkinan pysyvan melko
vakaana tana ja ensi vuonna, vaikka tilapainen tyottdmyyden
nousu nayttaa yha todennakoiselta.

Petteri Orpon vetama hallitus muuttaa finanssipolitiikan

linjaa tiukempaan suuntaan. Hallitus pyrkii tasapainottamaan
Suomen julkista taloutta menoleikkauksin, veronkorotuksin

tai kasvua nopeuttavien rakenteellisten uudistusten avulla

6 miljardilla eurolla tulevalla vaalikaudella. Sopeutuksesta
toteutetaan menosaastailla noin 4 miljardia, loput 2 miljardia
pyritdan saavuttamaan korkeamman tyollisyyden kautta. Ta-
voite on haastava ottaen huomioon menopaineet esimerkiksi
SOTE-sektorilla ja tyémarkkinoiden uudistusten todennakoises-
ti kohtaaman vastustuksen ay-liikkeen taholta. Sosiaaliturvaan
kaavaillut leikkaukset vaikuttaisivat osin jo 2024, mutta suuri
osa tavoitteista edellyttaa jatkovalmisteluja ja toteutuu myo-
hempina vuosina. Tyémarkkinoiden uudistaminen voi toteu-
tuessaan nostaa tyovoiman tarjontaa. Vaikka finanssipolitiikka
kiristyy, yksi vaalikausi ei riita julkisen talouden tasapainottami-
seen ja odotamme julkisen sektorin velkaantumisen jatkuvan
hidasta tahtia lahivuosina.

Julkinen velka on kasvanut ripeasti ja kasvaa edelleen. Vuonna
2023 vaisu talouskasvu, energiatuet, korkojen nousu ja puo-
lustusmaararahojen kasvu lisaavat julkista alijaamaa. Lisaksi
SOTE-uudistus lisda kustannuksia esimerkiksi palkkojen
harmonisoinnin kautta, mika vaikuttaa julkisen talouden vajee-
seen. Valtion lisatalousarvioesityksen mukaan valtion nettolai-
nanotoksi vuonna 2023 arvioidaan noin 10,4 miljardia euroa.
Valtion velan korkomenojen kasvu paisuttaa vajetta lahes 2
miljardilla. Sahkon hinnan lasku vahentanee todellisia menoja
verrattuna budjetoituun. Koko julkisen sektorin vaje kasvaa
verrattuna vuoteen 2022. Julkisen velan suhde bruttokansan-
tuotteeseen laskee nimellisen bruttokansantuotteen kasvun
auttamana 2023, mutta odotamme suhteen k&antyvan nou-
suun 2024, ellei talouskasvu piristy odotettua enemman tai
uusi hallitus toteuta sopeutustoimia etupainotteisesti.
Suomen valtionvelan 10 vuoden korko on noussut yli 3 pro-
senttiin kesalla, kun markkinoilla arvioidaan lyhyiden korko-
jen laskun tapahtuvan melko hitaasti. Korkoero suhteessa
Saksaan on pysynyt tana vuonna melko tasaisena. Luottoluoki-
tuslaitokset ovat suhtautuneet velkaantumiseen rauhallisesti,
mutta ne edelleen odottavat rakenteellisia uudistuksia, jotka
purkaisivat kestavyysvajetta, ja julkisen talouden sopeutus-
toimia. Odotamme Suomen valtion luottoluokitusten pysyvan
ennallaan 2023.
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Asuntotuotanto supistuu huomattavasti

Asuntoa vuosineljanneksessa, kausitasoitettu trendi
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Uusi hallitus pyrkii hillitsemaan julkisen velan kasvua

Julkinen velka % BKT:sta
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Makrotaloudellinen ennuste - Suomi

Kansantalouden tilinpito
BKT

Tuonti

Vienti

Kulutus

- Yksityinen

- Julkinen

Investoinnit

Avainlukuja
Tyottémyysaste
Ansiotason muutos
Kuluttajahintojen muutos
Asuntohintojen muutos
Vaihtotase mrd euroa
Vaihtotase/BKT, %
Julkinen vaje/BKT, %
Julkinen velka/BKT, %

Taloudelliset luvut

Ohjauskorko

2022

2022 mrd euroa
268,7

127,8

121,5

202,9

138,3

64,6

65,1

05.09.2023
3,75%

2022
muutos
1,6%
8,3%
3,5%
1,4%
1,7%
0,8%
3,2%

6,8%
2,4%
7,1%
0,6%
g8
-3,7%
-0,8%
73,0%

+3 kuukaudet
4,00%

Ennuste
2023 2024
muutos muutos
-0,2% 0,8%
-3,0% 1,5%
-0,5% 1,5%
0,8% 0,8%
-0,2% 1,0%
3,0% 0,5%
-5,0% 1,0%
7,2% 7,0%
4,0% 3,4%
6,5% 2,3%
-6,0% 2,5%
-4,0 -3,0
-1,4% -1,0%
-2,8% -2,7%
72,3% 73,4%
+6 kuukaudet + 12 kuukaudet
4,00% 3,75%
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Jos muita lahteita ei ole mainittu, niin tilastolahteet ovat:
Danske Bank, Macrobond, EU, IMF ja muut kansalliset
tilastoviranomaiset seka omat laskelmat.

Vastuuvapauslauseke

Taman katsauksen on laatinut Danske Bank A/S (“Danske
Bank”]. Taman katsauksen kirjoittaja on Pasi Petteri Kuoppa-
maki, Chief Economist.

Analyytikon vakuutus

Jokainen tutkimusanalyytikko, joka vastaa taman katsauksen
sisallosta, vahvistaa oikeaksi, etta katsauksessa esitetyt na-
kemykset vastaavat tdsmallisesti analyytikon henkil6kohtaista
arviota kasitellyista rahoitusvalineista ja liikkeellelaskijoista.
Jokainen katsauksesta vastuussa oleva analyytikko vahvistaa
lisaksi, etta hanen kompensaationsa ei ole, ei tule olemaan
eika ole ollut, kokonaan tai osittain, eika suoraan tai valillisesti,
vhteydessa tassa katsauksessa esitettyihin erityisiin suosi-
tuksiin.

Saantely

Danske Bankin toimiluvan on myéntanyt ja sita valvoo Tans-
kan finanssivalvontaviranomainen (Finanstilsynet). Danske
Bankilla on Prudential Regulation Authorityn myéntama toimi-
lupa Iso-Brianniassa ja sita valvoo Financial Conduct Authority
ja osittain Prudential Regulation Authority. Prudential Regulati-
on Authorityn saantelyn laajuutta koskevat yksityiskohdat ovat
pyynnosta saatavissa Danske Bankista.

Danske Bankin tutkimusraportit on laadittu Capital Market
Denmark -yhdistyksen suositusten mukaisesti.

Eturistiriidat

Danske Bankilla on vakiintuneet toimintamallit, joilla ehkais-
taan eturistiriitoja ja varmistetaan korkealaatuisen tutkimuk-
sen edellytykset perustuen tutkimuksen puolueettomuuteen
ja itsenaisyyteen. Nama toimintamallit on kuvattu Danske
Bankin tutkimusta koskevissa ohjeistuksissa. Danske Bankin
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tutkimusosaston tyontekijoita on ohjeistettu, ettd mahdolliset
pyynnot, jotka voisivat heikentaa tutkimuksen puolueetto-
muutta ja itsenaisyytta, tulee raportoida tutkimuosaston
johdolle seka compliance-osastolle. Danske Bankin tutkimus-
osastot on organisoitu itsenaisiksi muista Danske Bankin
liiketoiminta-alueista eivatka ne myodskaan raportoi muille
liiketoiminta-alueille.

Tutkimusanalyytikoiden palkitseminen perustuu osittain
Danske Bankin yleiseen kannattavuuteen, sisédltéen investoin-
tipankkitoiminnan liikevaihdon, mutta he eivat saa bonuksia tai
muuta palkkiota, joka olisi yhteydessa tiettyyn yritysrahoitus-
tai velkapaaomatransaktioon.

Katsauksessa kaytetyt mallit ja/tai metodologia

Taman katsauksen laskut ja esitykset perustuvat tavanmukai-
siin ekonometrisiin tydkaluihin ja metodologiaan seka julkisiin
tilastoihin kustakin arvopaperista, liikkeellelaskijasta ja/tai
maasta. Dokumentaatiota on mahdollista pyytaa kirjoittajilta.

Varoitus riskeista

Merkittavat riskit, jotka liittyvat taman katsauksen suosituk-
siin tai nakemyksiin, mukaan lukien asianmukaisia oletuksia
koskevat sensitiivisyysanalyysit, on mainittu katsauksen
vhteydessa.

Katsauksen suunniteltu paivitystiheys
Tama katsaus on suunniteltu julkaistavaksi neljannesvuosit-
tain.

Julkaisupaiva
Katso ensimmainen julkaisupaiva viimeiselta sivulta.


http://www.danskebank.com/danskeresearch
mailto:paku%40danskebank.com?subject=Nordic%20Outlook

Yleinen vastuuvapauslauseke

Taman katsauksen on laatinut Danske Bank A/S. Se on jaettu
vain tiedonantotarkoituksessa, eika sita tule pitaa sijoitus-,
vero- tai lainopillisena neuvonantona. Katsausta tai sen tietoja
ei ole annettu, eika niitd missadan olosuhteissa tule tulkita,
tarjouksena myyda taikka kehotuksena antaa tarjous "asiaan-
kuuluvan rahoitusvalineen” ostamisesta taikka myymisesta.
"Asiaankuuluvalla rahoitusvalineelld” tarkoitetaan tassa kat-
sauksessa mainittuja rahoitusvalineita tai tdssa katsauksessa
mainittujen lilkkkeeseenlaskijoiden muita rahoitusvalineita ja/
tai optioita, warranteja, oikeuksia tai muita etuuksia, jotka liitty-
vat naihin rahoitusvalineisiin.

Tama katsaus on laadittu itsenaisesti seka perustuen vain
julkisiin, Danske Bankin luotettavina pitamiin tietoihin, mutta
Danske Bank ei ole itsenaisesti varmentanut tata sisaltoa.
Vaikka kohtuullisella huolellisuudella on pyritty varmistamaan,
etta katsauksen sisalto ei ole virheellista tai harhaanjohtavaa,
mitaan takeita tietojen ja arvioiden oikeellisuudesta, paikkan-
sapitavyydesta, taydellisyydesta tai kohtuullisuudesta ei anne-
ta nimenomaisesti eikd epasuorasti, eika naihin tule luottaa.
Danske Bank konserniyhtidineen ei vastaa mistaan suorista
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tai valillisista vahingoista tai mistaan taloudellisista vahin-
goista, joita katsauksen tai sen sisaltamien tietojen kaytto voi
aiheuttaa.

Tassa katsauksessa ilmaistut nakemykset ovat katsauksesta
vastuussa olevien analyytikoiden arvioita ja edustavat heidan
nakemyksiaan mainittuna paivana. Nama nakemykset voivat
muuttua, eikd Danske Bank ilmoita katsauksen vastaanot-
tajille mistaan tallaisista muutoksista tai mistaan sellaisista
muutoksista, jotka liittyvat annettuihin tietoihin.

Tata katsausta ei ole tarkoitettu yksityisasiakkaille Iso-Britan-
niassa (katso alla oleva erillinen vastuuvapauslauseke) tai
Euroopan talousalueella (kuten direktiivissa 2014/56 (EU)
maaritelldaan), eika sitd saa asettaa heidan saatavilleen.

Tama katsaus on suojattu tekijanoikeuksilla, ja se on tarkoi-
tettu vain osoitetuille vastaanottajille. Sita tai sen tietoja ei
saa monistaa taikka levittaa kokonaisuudessaan tai osittain
tarkoituksiin ilman Danske Bankin ennakollista kirjallista
suostumusta.

Vastuuvapauslauseke levittamisesta Yhdysvaltoihin

Taman katsauksen on laatinut Danske Bank A/S. Sen on
levittanyt Yhdysvalloissa Danske Markets Inc., joka on Yh-
dysvalloissa rekisterdity valitys- ja myyntipalveluja tarjoava
Danske Bank A/S:n tytaryhtid, jota koskevat SEC Rule 15a-6
seka siihen liittyvat U.S. Securities and Exchange Commissio-
nin ("SEC”) tulkinnat. Tama katsaus on tarkoitettu jaettavaksi
Yhdysvalloissa vain ja ainoastaan "yhdysvaltalaisille instituti-
onaalisille sijoittajille”, kuten maaritelty SEC Rule 15a-6:ssa.
Danske Markets Inc. hyvaksyy vastuun tasta katsauksesta
vain silta osin, kuin se liittyy katsauksen levittamiseen Yhdys-
valloissa vain ja ainoastaan "Yhdysvaltalaisille institutionaali-
sille sijoittajille”.

Yhdysvaltalaiset maaraykset tutkimusraporttien laatimises-
ta ja tutkimusanalyytikoiden itsenaisyydesta eivat sovellu

Danske Bankiin. Lisaksi Danske Bankin analyytikot, jotka ovat
laatineet taman raportin, eivat ole rekisterdityneita NYSE:ssa
tai FINRA:ssa eika heilla ole NYSE:n tai FINRA:n tutkimusana-
lyytikon patevyytta, mutta he tayttavat asiaankuuluvat Yhdys-
valtojen ulkopuolisia lainkayttoalueita koskevat vaatimukset.

Yhdysvaltalainen sijoittaja, joka on vastaanottanut taman kat-
sauksen ja joka haluaa ostaa tai myyda "asiaankuuluvan rahoi-
tusvalineen”, voi toimia nain vain ottamalla suoraan yhteytta
Danske Markets Inc:iin ja huomioimalla, etta sijoittaminen
muihin kuin yhdysvaltalaisiin rahoitusvalineisiin voi sisaltaa

tai tuoda mukanaan tiettyja riskeja. Muiden kuin yhdysval-
talaisten yritysten liikkeeseenlaskemia rahoitusvalineita ei
valttamatta rekisterdida SEC:ssa, eivatka SEC:n raportointi- ja
tilintarkastusstandardit koske niita valttamatta.
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Vastuuvapauslauseke levittamisesta Iso-Britanniassa

Iso-Britanniassa tata asiakirjaa saa levittad vain (1) henkilgille,
joilla on ammatillista kokemusta rahoituspalvelu- ja markki-
nalain (Financial Services and Markets Act 2000 (Financial
Promotion]) Order 2005:n ("Maarays”)] artiklan 19(5) mukai-
sista sijoittamiseen liittyvista asioista; (Il) korkean varallisuus-
tason omaaville, Maarayksen artiklan 49(2)(a)-(d) mukaisille
vhteisgille; tai (I} henkildille, jotka ovat FCA Conduct of
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Business Sourcebook -asiakirjan luvussa 3 mainittuja valikoi-
tuja ammattimaisia asiakkaita tai ammattimaisia asiakkaita
(kaikkiin tallaisiin henkildihin viitataan termilla "asiaankuuluvat
henkilét"). Iso-Britanniassa tama asiakirja on tarkoitettu vain
asiaankuuluville henkilgille, eika muiden tule tehda toimenpi-
teitd taman asiakirjan perusteella tai luottaa tahan asiakirjaan
tai sen sisaltéon.

Vastuuvapauslauseke levittamisesta Euroopan talousalueella

Euroopan talousalueen (ETA] jasenmaissa tata asiakirjaa
levitetdan ja se on tarkoitettu vain henkildille, jotka ovat esite-
asetuksen (Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU]
2017/1129)) artiklassa 2(e) tarkoitettuja kokeneita sijoit-
tajia ("kokeneet sijoittajat”). Kaikkien taman asiakirjan ETA:n
alueella vastaanottavien henkildiden katsotaan vakuuttaneen,
ettd he ovat kokeneita sijoittajia. Kaikkien vastaanottajien
katsotaan myds vakuuttaneen, etta he ovat vastaanottaneet
taman asiakirjan vain sellaisten ETA:n alueella sijaitsevien

muiden henkildiden puolesta, jotka ovat kokeneita sijoitta-

jia tai Iso-Britanniassa ja jAsenmaissa (joissa on vastaava
lainsaadantd) sellaisten puolesta, joita koskien sijoittajalla on
valtuudet tehda paatoksia taysin harkinnanvaraisesti. Danske
Bank A/S luottaa edelld mainittujen vakuutusten totuudenmu-
kaisuuteen ja paikkansapitavyyteen. ETA:n alueella sijaitsevien
henkildiden, jotka eivat ole kokeneita sijoittajia, ei tule tehda
toimenpiteitd taman asiakirjan tai sen sisallén perusteella tai
luottaa niihin.

Katsaus laadittu: 4. syyskuuta 2023, klo. 16:00 CET

Katsaus ensijulkaistu: 5. syyskuuta 2023, klo. 07:00 CET
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