MARKKINAT JA STRATEGIA

Elokuu 2026

Markkinakatsaus

Elokuussa osakemarkkinat nousivat euromaaraisesti hieman
edellisen kuunvaihteen tason ylapuolelle useimmilla maantie-
teellisilla alueilla ja toimialoilla. Myds High Yield -yrityslainat,
kehittyvien maiden lainat ja lyhyen koron sijoitukset tuottivat
positiivisesti, kun taas IG-yrityslainojen ja valtionlainojen tuotot
jaivat lievasti negatiivisiksi elokuun aikana.

Osakemarkkinoita tukivat odotuksia vahvemmat talousluvut seka
Yhdysvalloista etta euroalueelta ja poikkeuksellisen hyvat toisen
vuosineljanneksen yritystulokset. Jo raportoitujen lukujen lisaksi
myos koko vuoden talous- ja tuloskasvuennusteita on edelleen
tarkistettu hieman yldspain. Talouskasvun odotetaan asettuvan
USA:ssa hieman yli ja euroalueella hieman alle 2 prosentin
vauhtiin loppuvuoden aikana. Suurten yhdysvaltalaisten yhtididen
tulosten odotetaan kasvavan vuonna 2026 jopa yli 30 prosenttia
ja eurooppalaisten yhtididen lahes 20 prosenttia.

Lahi-idan tilanteen heikkeneminen nosti elokuussa jalleen 6ljyn
hintaa ja lisasi huolta sijoitusmarkkinoilla. Korkea 6ljyn hinta,
odotuksia vahvempi talouskasvu ja Fedin haukkamaiset kom-
mentit nostivat valtionlainakorkoja. Esimerkiksi Yhdysvaltain 30
vuoden valtionlainakorko kohosi korkeimmilleen lahes 20 vuo-
teen. Korkotason nousu heikensi joukkolainojen kokonaistuottoja
ja hillitsi myos osakemarkkinoiden kehitysta elokuun aikana.

Seka EKP etta Fed pitivat ohjauskorkonsa ennallaan elokuussa,
mutta johtokuntien jasenten julkiset kommentit vahvistivat
odotuksia rahapolitiikan kiristymisesta. EKP:n odotetaan
nostavan ohjauskorkoaan syyskuussa hyvin todennakdisesti, ja
myos Fedin syyskuisen koronnoston todennakdisyys on kasvanut
selvasti. Molemmilta keskuspankeilta odotetaan lisaksi toista
koronnostoa viimeistaan ensi vuoden alkupuolella. Vahvistuvasta
talouskasvusta huolimatta emme kuitenkaan odota taman
voimakkaampaa rahapolitiikan kiristamista, silla arvioimme
koholla olevan inflaation rauhoittuvan ensi vuoden aikana.

Danske Bank

Strategiakatsaus

Yllapidimme sijoitusstrategiamme riskitason elokuun

aikana hieman neutraalia korkeammalla tasolla. Tama
perustuu odotuksiimme USA:n myonteisista pitkan aikavalin
kasvunakymista seka euroalueen talouskasvun piristymisesta
konsensusodotuksia vahvemmaksi loppuvuoden aikana.
Odotamme myos inflaation rauhoittumisen antavan tukea
sijoitusmarkkioille. Samalla koholla olevat geopoliittiset riskit
pitavat markkinaympariston tavanomaista epavakaampana,
mika puoltaa riskinoton pitamista maltillisena.

Keskeisia riskeja sijoitusmarkkinoiden kehitykselle ovat
odotettua heikompi talouskasvu, odotettua korkeampi inflaatio
seka geopolitiikan aiheuttama epavarmuus.
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Markkinatuottoja (€):

Osakemarkkinoiden tuottoja alueittain Kuukauden Vuoden

31.8.2026 alusta alusta 12 KK
Maailma 1,6% 14,9% 21,5%
Eurooppa 0,5% 13,2% 21,7%
Aasia ja Tyynen valtameren maat 2,1% 21,3% 25,1%
Pohjois-Amerikka 1,8% 14,6% 21,0%
Suomi 4,1% 13,8% 30,4%
Ruotsi 1,4% 11,7% 19,9%
Norja 4,6% 36,0% 39,2%
Tanska 1,9% 3,5% 4,9%
Yhdysvallat 1,8% 14,5% 20,7%
Japani 2,4% 22,7% 28,9%
Kehittyvat taloudet 2,4% 26,0% 40,4%
Kehittyvat taloudet: Aasia 2,4% 28,9% 43,7%
Kehittyvat taloudet: Latinalainen Amerikka -1,5% 17,1% 34,1%
Kiina -1,3% -6,3% -5,5%
MSCI Maailma tuottoja toimialoittain Kuukauden Vuoden

31.8.2026 alusta alusta 12 KK
MSCI Maailma 1,6% 14,9% 21,5%
Energia 3,6% 42,2% 43,8%
Informaatioteknologia 51% 25,5% 35,7%
Yhdyskuntapalvelut -4,1% 57% 11,1%
Kulutushyodykkeet ja palvelut -0,8% 0,4% 3,4%
Teolliset tuotteet ja palvelut -1,5% 14,9% 18,6%
Paivittaiskulutus -2,1% 9,0% 7.7%
Perusteollisuus 8,7% 21,5% 30,0%
Rahoitus 0,3% 14,1% 19,8%
Tietoliikennepalvelut -1,0% 1,4% 10,5%
Terveydenhuolto 2,8% 9,0% 20,9%
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Markkinatuottoja (€):

Korkomarkkinoiden tuottoja Kuukauden Vuoden

31.8.2026 alusta alusta 12 KK
Lyhyt korko

Euroalueen 1-3 vuoden valtionlainat 0,2% 0,3% 2,2%
Valtion joukkolainat

Euroalueen valtionlainat -0,6% -1,1% -0,4%
Globaalit inflaatiolinkatut lainat 0,0% 0,8% 0,6%
Yrityslainat

Euroalueen Investment Grade -yrityslainat -0,2% 0,1% 0,8%
Euroalueen High Yield -yrityslainat 0,5% 2,0% 3,3%
Globaalit High Yield -yrityslainat 0,8% 1,8% 3,0%
Kehittyvien markkinoiden lainat

Kehittyvien markkinoiden lainat, eurosuojattu 0,8% 1,5% 6,0%
Vaihtoehtoisten sijoitusten tuottoja Kuukauden Vuoden

31.8.2026 alusta alusta 12 KK
Raaka-aineet 5,9% 21,1% 26,3%
Kulta 9,1% -0,5% 21,8%
Valuuttakurssien kehitys Kuukauden Vuoden

31.8.2026 alusta alusta 12 KK
EUR/USD 0,8% -1,0% -0,6%
EUR/JPY 2,2% 0,8% 7,9%
EUR/GBP 0,3% -1,7% -0,9%
EUR/SEK 1,3% 2,7% 0,6%
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Osakemarkkinoiden tuottokehitys 12kk (EUR)
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Vastuuvarauma

Danske Bank tai sen kanssa samaan konserniin kuuluva
vhtio (jaliempéana pankki) on laatinut tdman esityksen eika se
valttamatta edusta pankin virallista kantaa. Selvitys perustuu
pankin tekemiin arvioihin ja mielipiteisiin. Niiden perustana
olevat tiedot on koottu pankin luotettavina pitamista julkisista
lahteista. Vaikka pyrkimyksena on antaa mahdollisimman
tarkkoja ja oikeita tietoja, pankki taikka sen palveluksessa
olevat henkil6t eivat voi taata esitettyjen tietojen, arvioiden
tai mielipiteiden oikeellisuutta tai taydellisyytta eivatka
vastaa mistaan suorista tai epasuorista kuluista, vahingoista
tai menetyksista, joita esityksen tai sen sisaltamien tietojen
kaytto voi aiheuttaa. Esityksen sisaltd edustaa pankin
nakemysta ja arvioita selvityksen julkaisuhetkelld ja niita
voidaan ilmoittamatta muuttaa. Tama esitys sisaltaa pankin
immateriaalioikeudellisesti suojattua aineistoa, johon pankki
pidattaa kaikki immateriaaliset ja muut oikeudet.

Esitys on pankin yleista tietoa, eika esitettya tietoa tule kasittaa
yksil6lliseksi suositukseksi tai kehotukseksi sijoitus- tai muihin
toimenpiteisiin. On syyta muistaa, etta historiallinen tuotto

ei ole tae tulevasta. Tavoiteltu tuotto voi jaada saamatta

ja sijoitetun paaoman voi menettaa osittain tai kokonaan.
Asiakas vastaa aina yksin sijoituspaatdstensa, valitsemansa
sijoituspalvelun, toimintansa ja rahoitusvalineita koskevien
toimeksiantojensa taloudellisista seuraamuksista ja asiakkaan
tulee aina ennen paatoksen tekemista tutustua sijoituspalvelun
seka rahoitusvalineen ominaisuuksiin, riskeihin ja verotukseen.
Tehdessaan paatoksia sijoitustoimenpiteista asiakkaan on aina
perustettava paatoksensa omaan arvioonsa rahoitusvalineesta
ja sijoituspaatokseen liittyvista riskeista. Esitys ei ole kehotus
arvopaperi- tai muuhun kaupankayntiin eika sita voida missaan
tilanteessa pitaa arvopaperin tai muun rahoitusvalineen myynti-
tai ostotarjouksena. Sama koskee myaos niita alueita, joiden laki
ei salli tarjousten, kehotusten tai suositusten esittamista. Pankki
taikka sen palveluksessa oleva henkild saattaa tarjota palveluita
esityksessa mainituilla tuotteilla tai esityksessa mainitulle
yhtidlle, kayda kauppaa esityksessa mainituilla tuotteilla

tai esityksessa mainittujen yhtididen liikkeeseen laskemilla
arvopapereilla, hoitaa esityksessa mainittujen yhtididen
toimeksiantoja taikka on saattanut toimia esityksessa esitetyn
tiedon perusteella jo ennen selvityksen julkaisemista.

Esitys on tarkoitettu ainoastaan alkuperaisen vastaanottajan
kayttoon eika sita saa millaan tavalla jaljentaa, julkaista tai
levittaa ilman pankin kirjallista etukateislupaa.
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