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Kuukausikommentti 01.10.2025

Keskuspankki paatti syyskuun samanaikainen rahapolitiikan
kokouksessaan odotetusti laskea keventadminen ja ennakoitua vahvempi
ohjauskorkoa 0,25 %-yksikolla talouskasvu luovat erityisen my@nteisen

g ensimmaista kertaa vuoden 2025 aikana. tilanteen sijoitusmarkkinoiden kehityksen
Keskuspankin odotetaan jatkavan kannalta.

koronlaskuja myds loka- ja joulukuussa
seka ensi vuoden kokousten yhteydessa

vield 2-3 kertaa lisaa.
Syyskuun aikana globaalien

sijoitusmarkkinoiden kehitys jatkuivarsin - aiyan kuun lopussa huolta aiheutti

positiivisena. Globaalien Yhdysvaltain hallinnon toimintojen
osakemarkkinoiden kehitysta kuvastavan  sittainen sulkeminen, kun senaatti ei
MSCI World -indeksin kuukausituotto oli paassyt sopuun hallinnon teiminnan
euromaaraisesti 2,5 prosenttia. Myds rahoittamiseen liittyvan lakipaketin
korkomarkkinoiden tuotot pysyivat hyvéksymisestad ennen lokakuun 1. p&ivaa,
syyskuussa padosin hieman plussan jolloin uusi kirjanpitovuosi alkaa. Edellisen
puolella. kerran liittovaltion hallinnon sulkeutuminen

o o o tapahtui 7 vuotta sitten, jolloin sulku kesti
Tukea sijoitusmarkkinoiden positiivinen 35 paivaa. Hallinnon sulun vaikutukset

kehitys sai ennen kaikkea ennakoitua sijoitusmarkkinoiden kehitykseen ovat
vahvempana jatkuneesta Yhdysvaltain tyypillisesti jaaneet melko maltillisiksi.
talouskasvusta. Vaikka huhtikuun alussa

fimoitettu muutos Yhdysvaltain Emme tehneet merkittavia muutoksia
tullipolitiikkaan aiheutti yllattavyydellaan sijoitusstrategiamme riskitasoon

suurta epdvarmuutta, niin muutoksen syyskuussa. Yllapidimme selvésti
vaikutukset talouskasvuun ja 1nf!§atloon neutraalitilannetta korkeamman riskitason
ovat toistaiseksi jaaneet pelattya pohjatuen odotuksiimme Yhdysvaltain ja
pienemmiksi. euroalueen konsensusodotuksia

. . o o vahvemmasta talouskasvusta. Lisaksi
Toinen keskeinen tuki sijoitusmarkkinoiden 5qgtamme Yhdysvaltain keskuspankin

kehitykselle oli Yhdysvaltain keskuspankin -ghapotitiikan keventamisen antavan tukea
paatos jatkaa rahapolitiikan keventamista. sijoitusmarkkinoille. Mielestamme

Lahde: Danske Bank Asset Management



DANSKE VARAINHOITOSTRATEGIAT

Taktinen allokaatio ja tehdyt muutokset

Syyskuu 2025
Ylipaino . o
vaihtoehtoiset A:lpalno Neutraalipaino
sijoitukset orot osakkeet

17% -1/% 0%

Tehdyt muutokset ja strategia

£ Mitateimme
@ Emme tehneet merkittavia muutoksia sijoitusstrategiamme riskitasoon syyskuussa.

Tausta

Nakemyksemme globaalista taloustilanteesta eivat muuttuneet merkittavasti elokuun aikana, joten
tarvetta sijoitusstrategian riskitason merkittaville muutoksille ei ollut.

Strategia
R A Yllapidimme selvasti neutraalitilannetta korkeamman riskitason pohjatuen odotuksiimme
Yhdysvaltain ja euroalueen konsensusodotuksia vahvemmasta talouskasvusta. Lisaksi
odotamme Yhdysvaltain keskuspankin rahapolitiikan keventamisen antavan tukea
sijoitusmarkkinoille. Mielestdmme samanaikainen rahapolitiikan keventaminen ja ennakoitua
vahvempi talouskasvu luovat erityisen myonteisen tilanteen sijoitusmarkkinoiden kehityksen
kannalta.

Lahde: Danske Bank Asset Management
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Danske Laaja Varainhoito -sijoituskorit

Kehitys
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Mallisalkun tuotto voi poiketa asiakkaan vakuutuksessa olevan sijoituskorin tuotosta.
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Kuukausikommentti ja omistukset

Laaja Osakesalkku Suomi

Yhtiokohtaisten uutisten rintamalla
syyskuu oli heina-elokuun Q2
tuloskauden jalkeen hiljainen. Vaikka
porssit olivatkin pienessa nousussa,
niin taloustilastot etenkin Euroopassa
olivat vaisuja ja yhtiotasolla katsoessa
tunnelma ei ollut erityisen positiivinen.
Monet sykliset yhti6t tuottivat heikosti
ja porsseja nosti esimerkiksi pankkien
vahva veto ja tietyt positiivisia uutisia
tarjoilleet isot yhtiot kuten Kone, joka
on harkitsemassa TK Elevatorsin
hissien ostamista. Epavarmuudesta
kertoo myds kullan voimakas lahes 12

prosentin nousu syyskuussa ja hinta on

joyli tuplaantunut kahdessa vuodessa.

Euroopan porssit paatyivat syyskuussa
kauttaaltaan pienelle plussalle.
Helsingin porssi +1,2 %, Pohjoismaat
+0,5 % ja Eurooppa 1,5 %. Yhdysvaltain
S&P 500-indeksi tuotti hieman
paremmin tuottojen noustessa
euroissa mitattuna 3,2 prosenttiin.

Strategia tuotti syyskuussa
vertailuindeksia paremmin. Parhaiten
tuottoon vaikuttivat Puuilon ja
Admicomin ylipainot seka Hiabin
alipaino. Heikoiten tuottoon vaikuttivat
puolestaan ylipaino Terveystalossa ja
alipaino Koneessa.

Syyskuussa strategiaan tehtiin
useampia pienia muutoksia, joista
merkittdvimpia olivat Koneen ja Nokian
painojen pienennys vahvan nousun

jalkeen seka Fortumin painon kasvatus.

Omistukset

Kesko Oyj A
F-Secure Oyj
TietoEVRY Oyj
Terveystalo Oyj
Huhtamaki Oyj
Wartsila Oyj Abp
Konecranes Oyj
Elisa Oyj

Valmet Oyj
Admicom Oyj
Fortum Oyj
UPM-Kymmene Oyj
Kone Oyj B
Sampo Oyj A
Orion Oyj B
Kojamo Ovyj
Neste Oyj

Puuilo Oyj

Stora Enso Oyj
Metso Oyj
Talenom Oyj
Nordea Bank Abp
Nokia Oyj
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Kuukausikommentti ja omistukset

Laaja Osakesalkku Pohjoismaat

Yhtiokohtaisten uutisten rintamalla syyskuu oli
heind-elokuun Q2 tuloskauden jalkeen hiljainen.
Vaikka porssit olivatkin pienessa nousussa, niin
taloustilastot etenkin Euroopassa olivat vaisuja ja
yhtittasolla katsoessa tunnelma ei ollut erityisen
positiivinen. Monet sykliset yhtiot tuottivat heikosti
ja porsseja nosti esimerkiksi pankkien vahva veto ja
tietyt positiivisia uutisia tarjoilleet isot yhtiot kuten
Kone, joka on harkitsemassa TK Elevatorsin hissien
ostamista. Epavarmuudesta kertoo myds kullan
voimakas lahes 12 prosentin nousu syyskuussa ja
hinta on jo yli tuplaantunut kahdessa vuodessa.

Euroopan porssit paatyivat syyskuussa kauttaaltaan
pienelle plussalle. Helsingin porssi +1,2 %,
Pohjoismaat +0,5 % ja Eurooppa 1,5 %. Yhdysvaltain
S&P 500-indeksi tuotti hieman paremmin tuottojen
noustessa euroissa mitattuna 3,2 prosenttiin.
Strategia tuotti katsauskaudella vertailuindeksia
paremmin. Parhaiten tuottoon vaikuttivat Atlas
Copcon, Puuilon ja ABB:n ylipainot. Heikoiten
tuottoon vaikuttivat puolestaan AAK:n ja Beijer Refin
ylipainot.

Emme tehneet strategiaan katsauskaudella
muutoksia.

Omistukset

Cash etc.

Sweco AB B

Nordic Semiconductor ASA
AddTech AB B
Salmar ASA

Royal Unibrew

NP3 Fastigheter AB
Storebrand ASA
Nordnet AB publ
AAK AB

DNB Bank ASA
Alm Brand

ISS

Beijer Ref AB B
FLSmidth & Co.
Hexagon AB B
ABB Ltd.

Skandinaviska Enskilda Banken..

Novo Nordisk B
Atlas Copco AB B
Investor AB B

m 0,51%
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Danske Laaja Osakesalkku -sijoituskorit
Kehitys

1kk Alusta 17.6.2020 alkaen
1,85%
150 2022
Venajan hyokkays 2025
Ukrainaan
140 Kauppasota
-0,88% @ 129,52
| - &
) ) ) o Korkea inflaatio, kiristyva
Laaja Osakesalkku Suomi B | aaja Osakesalkku Pohjoismaat 120 rahapolitiikka
116,19
12kk 110
5,01% 100

90

80

30.9.2020 30.9.2021 30.9.2022 30.9.2023 30.9.2024 30.9.2025

-4,90%
Laaja Osakesalkku Suomi Laaja Osakesalkku Pohjoismaat
Laaja Osakesalkku Suomi B | aaja Osakesalkku Pohjoismaat

Lihde: Danske Bank Asset Management Danske Bank 7

Mallisalkun tuotto voi poiketa asiakkaan vakuutuksessa olevan sijoituskorin tuotosta.
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Vastuuvarauma

Danske Bank tai sen kanssa samaan konserniin kuuluva yhtio (jaljiempana pankki] on laatinut taman 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 henkilot 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 ndkemysta 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 yksilolliseksi suositukseksi tai kehotukseksi sijoitus- tai muihin toimenpiteisiin. On syyta muistaa, etta historiallinen tuotto ei ole tae
tulevasta. Tavoiteltu tuotto voi jaada saamatta ja sijoitetun padoman voi menettaa osittain tai kokonaan. Asiakas vastaa aina yksin sijoituspaatostensa, valitsemansa
sijoituspalvelun, toimintansa ja rahoitusvalineita koskevien toimeksiantojensa taloudellisista seuraamuksista ja asiakkaan tulee aina ennen paatdksen 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 myads 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, kdyda kauppaa esityksessa mainituilla tuotteilla tai esityksessa mainittujen yhtididen liikkkeeseen 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 sitd saa millaan tavalla jaljentas, julkaista tai levittaa ilman pankin kirjallista etukateislupaa.

Danske Bank A/S, Suomen sivuliike Danske Bank A/S, Kbdpenhamina
Rekisteroity toimipaikka ja osoite Helsinki, Tanskan kauppa- ja yhtidrekisteri
Televisiokatu 1, 00075 DANSKE BANK Rek.nro61 12 62 28

Y-tunnus 1078693-2
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