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Globaalien osakemarkkinoiden positiivinen 
kehitys jatkui elokuussa MSCI World -
indeksin noustua euromääräisesti 0,8 
prosenttia dollarin parin prosentin 
heikentymisestä huolimatta. Myös 
korkomarkkinoiden tuotot olivat elokuussa 
pääosin hieman plussan puolella.

Elokuun alussa sijoitusmarkkinat 
heikkenivät hetkellisesti, kun 
Yhdysvalloissa julkaistiin odotuksia 
heikommat työllisyystilastot. 
Sijoitusmarkkinoiden suunta kääntyi 
kuitenkin nopeasti positiiviseksi, kun 
Yhdysvaltain keskuspankin pääjohtaja 
vihjasi ohjauskoron laskujen jatkumisesta 
todennäköisesti jo syyskuun kokouksen 
yhteydessä. Kaiken kaikkiaan elokuun 
aikana julkaistut tilastot talouden 
kehityksestä olivat hieman odotuksia 
vahvempia, mikä osaltaan antoi nostetta 
sijoitusmarkkinoille. 

Myös odotuksia paremmat yritystulokset 

loivat pohjaa positiivisen 
sijoitusmarkkinakehityksen jatkumiselle 
elokuussa. Maailman pörssiyhtiöiden 
tuloskautta ovat tukeneet erityisesti 
teknologiaan ja tekoälyyn kytkeytyvien 
yhdysvaltalaisten jättien, kuten Microsoftin, 
Metan, Applen ja Amazonin vahvat 
tulokset. Kesäkuun lopussa, eli ennen Q2-
tuloskautta, odotus yhdysvaltalaisten 
S&P500-yhtiöiden yhteenlasketuksi 
tuloskasvuksi oli 5 %, mutta lopulta 
tuloskasvu näyttää asettuvan noin 12 %:iin. 
Lisäksi tavanomaista suurempi osa 
yhtiöistä ylitti odotukset. Euroopassa 
tuloskasvu jäänee pari-kolme prosenttia 
plussan puolelle ylittäen ennakko-odotukset 
lievästi. 

Vaikka kohentuva talouskasvu ja keventyvä 
keskuspankkipolitiikka luovat tällä hetkellä 
myötätuulta sijoitusmarkkinoille, samaan 
aikaan huolta aiheuttavat etenkin globaalin 
kauppapolitiikan kiristymisen luomat 
inflaatiopaineet sekä kiihtyvä keskustelu 
Yhdysvaltain keskuspankin itsenäisen 
aseman säilymisestä sen jälkeen, kun 
Trump vaati johtokunnan jäsenen 
eroamista. Lisäksi 8. syyskuuta 
järjestettävän Ranskan kansalliskokouksen 
äänestys maan hallituksen luottamuksesta 
aiheuttaa yhden uuden epävarmuustekijän 
lähiajan kehitykselle.

Emme tehneet merkittäviä muutoksia 
sijoitusstrategiamme riskitasoon 
elokuussa. Ylläpidimme selvästi 
neutraalitilannetta korkeamman riskitason 
pohjatuen odotuksiimme Yhdysvaltain ja 
euroalueen konsensusodotuksia 
vahvemmasta talouskasvusta. Vaikka 
kauppasota jarruttaa talouskasvua, 
odotamme globaalin talouden välttävän 
taantumaan ajautumisen. Lisäksi 
odotamme keskeisimpien keskuspankkien 
rahapolitiikan keventymisen antavan tukea 
sijoitusmarkkinoille. 

DANSKE VARAINHOITOSTRATEGIAT

Kuukausikommentti 01.09.2025

Lähde:  Danske Bank Asset Management
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DANSKE VARAINHOITOSTRATEGIAT

Taktinen allokaatio ja tehdyt muutokset

Elokuu 2025

Lähde:  Danske Bank Asset Management

Riskitaso

NeutraaliAlipaino Ylipaino

Inflaatiolinkatut joukkolainat

Globaalit valtionlainat

Euroalueen valtionlainat ja lyhyt korko

Investment Grade -yrityslainat

High Yield -yrityslainat

Kehittyvien markkinoiden joukkolainat

USA

Eurooppa

Japani

Kehittyvät markkinat

Suomi

Viimeisin   
muutos

Korko-

sijoitukset

Osakkeet 

alueittain

Ylipaino
vaihtoehtoiset 

sijoitukset

17%

Alipaino
korot

-17%

Tehdyt muutokset ja strategia

Mitä teimme
Emme tehneet merkittäviä muutoksia sijoitusstrategiamme riskitasoon elokuussa. 

Tausta
Näkemyksemme globaalista taloustilanteesta eivät muuttuneet merkittävästi elokuun aikana, joten 
tarvetta sijoitusstrategian riskitason muutoksille ei ollut.

Strategia
Ylläpidimme selvästi neutraalitilannetta korkeamman riskitason pohjatuen odotuksiimme 
Yhdysvaltain ja euroalueen konsensusodotuksia vahvemmasta talouskasvusta. Vaikka 
kauppasota jarruttaa talouskasvua, odotamme globaalin talouden välttävän taantumaan 
ajautumisen. Lisäksi odotamme keskeisimpien keskuspankkien rahapolitiikan keventymisen 
antavan tukea sijoitusmarkkinoille. 

Neutraalipaino
osakkeet

0%
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DANSKE VARAINHOITOSTRATEGIAT

Danske Laaja Varainhoito -sijoituskorit
Kehitys
1kk Alusta 24.6.2020 alkaen

Lähde:  Danske Bank Asset Management
Mallisalkun tuotto voi poiketa asiakkaan vakuutuksessa olevan sijoituskorin tuotosta.

12kk

2022
Venäjän hyökkäys 

Ukrainaan

Korkea inflaatio, kiristyvä 
rahapolitiikka

0,23%

0,14%

-0,13%
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Lähde:  Danske Bank Asset Management

Kuukausikommentti ja omistukset

Elokuussa sijoittajien fokus säilyi Q2-
tuloskaudessa sekä katsauskaudella 
julkaistuissa makroluvuissa. Helsingin 
pörssissä tuloskausi sujui ennakko-odotuksia 
heikommin, sillä noin 2/3 yhtiöistä raportoi 
konsensusodotuksia heikomman Q2-tuloksen. 
Sektoreittain tarkasteltuna parhaiten pärjäsivät 
konepajat, joissa etenkin tilauskertymät 
yllättivät pääsääntöisesti positiivisesti. Hyviä 
raportteja saatiin hajanaisesti myös muilta 
sektoreilta ja esimerkiksi Sampo sekä Neste 
raportoivat odotuksia vahvemmat tulokset. 
Heikommin tuloskausi sujui mm. metsäyhtiöillä 
sekä tietyillä kuluttajayhtiöillä. Makrorintamalla 
huomio kiinnittyi USA:sta saatuihin heikkoihin 
heinä- ja elokuun työllisyyslukuihin sekä 
aikaisempien kuukausien dataan tehtyihin 
negatiivisiin tarkistuksiin. Saatujen tilastojen 
perusteella Yhdysvaltain työmarkkina on tällä 
hetkellä heikkenemässä selvästi ja siihen on 
vaikuttanut osaltaan Trumpin tekemät 
politiikkalinjaukset. Heikko työmarkkinadata on 
kasvattanut Yhdysvalloissa odotuksia 
koronlaskujen suhteen. Euroopassa 
talousnäkymät näyttävät puolestaan 
vahvistumisen merkkejä, kun Saksassa 
yritysten luottamusluvut sekä teollisuuden 

tilaukset kohentuivat elokuussa. 
Helsingin pörssi tuotti elokuussa +0,7 %. 
Kehitys jäi elokuussa hieman jälkeen 
Pohjoismaista sekä Euroopasta, jotka nousivat 
1,0–2,1 %. Yhdysvaltain S&P 500-indeksi tuotti 
elokuussa paikallisvaluutoissa 2,0 %. 
Strategia kehittyi elokuussa linjassa 
vertailuindeksin kanssa. Parhaiten tuottoon 
vaikuttivat Stora Enson ja Nesteen ylipainot 
sekä alipaino Fortumissa. Heikoiten tuottoon 
vaikuttivat puolestaan Qt:n, Puuilon ja Kojamon
ylipainot.
Teimme strategiaan katsauskaudella tiettyjä 
muutoksia, joista keskeisimpänä Nokian ja 
Keskon painojen kasvatukset. Rahoitimme 
nämä myymällä pois omistuksemme Harviassa
ja keventämällä useamman muunkin yhtiön 
painoa.
Terveystalon painon kasvatus. 

Laaja Osakesalkku Suomi

Omistukset

7,20 %

6,65 %

6,29 %

6,22 %

6,02 %

5,95 %

5,19 %

4,58 %

4,44 %

4,36 %

3,98 %

3,98 %

3,41 %

2,99 %

2,91 %

2,77 %

2,75 %

2,69 %

2,60 %

2,31 %

1,98 %

1,64 %

1,59 %

Nordea Bank Abp

Stora Enso Oyj R

Nokia Oyj

Talenom Oyj

Metso Oyj

Neste Oyj

Puuilo Oyj

Orion Oyj B

Kojamo Oyj

Sampo Oyj A

Kone Oyj B

UPM-Kymmene Oyj

Fortum Oyj

Valmet Oyj

Elisa Oyj

Konecranes Oyj

Terveystalo Oyj

Huhtamaki Oyj

TietoEVRY Oyj

Admicom Oyj

Wartsila Oyj Abp

F-Secure Oyj

Kesko Oyj A
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Lähde:  Danske Bank Asset Management

Kuukausikommentti ja omistukset

Elokuussa sijoittajien fokus säilyi Q2-tuloskaudessa 
sekä katsauskaudella julkaistuissa makroluvuissa. 
Pohjoismaissa tuloskausi sujui ennakko-odotuksia 
heikommin, sillä lähes 60 % yhtiöistä raportoi 
konsensusodotuksia heikomman Q2-tuloksen. 
Sektoreittain tarkasteltuna odotuksiin nähden 
parhaiten pärjäsivät etenkin rahoitus- ja 
telekommunikaatiosektorit. Odotuksia heikompia 
tulosraportteja nähtiin puolestaan etenkin 
materiaali- ja kuluttajasektoreilla. Makrorintamalla 
huomio kiinnittyi USA:sta saatuihin heikkoihin heinä-
ja elokuun työllisyyslukuihin sekä aikaisempien 
kuukausien dataan tehtyihin negatiivisiin 
tarkistuksiin. Saatujen tilastojen perusteella 
Yhdysvaltain työmarkkina on tällä hetkellä 
heikkenemässä selvästi ja siihen on vaikuttanut 
osaltaan Trumpin tekemät politiikkalinjaukset. 
Heikko työmarkkinadata on kasvattanut 
Yhdysvalloissa odotuksia koronlaskujen suhteen. 
Euroopassa talousnäkymät näyttävät puolestaan 
vahvistumisen merkkejä, kun Saksassa yritysten 
luottamusluvut sekä teollisuuden tilaukset 
kohentuivat elokuussa. 
Pohjoismaiset osakemarkkinat nousivat elokuussa 
2,1 %, mikä päihitti Euroopan laajan osakeindeksin 
tuottokehityksen (+1,0 %). Yhdysvaltain S&P 500-
indeksi tuotti elokuussa paikallisvaluutoissa 2,0 %.

Strategia tuotti katsauskaudella vertailuindeksiä 
paremmin. Parhaiten tuottoon vaikuttivat Nordic 
Semiconductorin, FLSmidhtin ja Stora Enson 
ylipainot. Heikoiten tuottoon vaikuttivat puolestaan 
Orionin, Beijer Refin ja Hexagonin ylipainot. 
Emme tehneet strategiaan katsauskaudella 
muutoksia.

Laaja Osakesalkku Pohjoismaat

Omistukset

8,96 %
7,53 %
7,48 %

6,11 %
6,04 %
6,03 %

4,86 %
4,83 %
4,71 %

4,39 %
4,33 %
4,30 %
4,29 %
4,24 %

4,09 %
4,08 %

3,77 %
3,23 %
3,20 %
3,12 %

0,47 %

Investor AB B

Atlas Copco AB B

Novo Nordisk B

Skandinaviska Enskilda Banken…

Hexagon AB B

ABB Ltd.

Beijer Ref AB B

AAK AB

FLSmidth & Co.

Alm Brand

Nordnet AB publ

NP3 Fastigheter AB

Storebrand ASA

DNB Bank ASA

Royal Unibrew

ISS

AddTech AB B

Salmar ASA

Nordic Semiconductor ASA

Sweco AB B

Cash etc.
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DANSKE VARAINHOITOSTRATEGIAT

Danske Laaja Osakesalkku -sijoituskorit
Kehitys
1kk Alusta 17.6.2020 alkaen

Lähde:  Danske Bank Asset Management
Mallisalkun tuotto voi poiketa asiakkaan vakuutuksessa olevan sijoituskorin tuotosta.

12kk

0,23 %

3,48 %

Laaja Osakesalkku Suomi Laaja Osakesalkku Pohjoismaat

3,84 %

-5,09 %

Laaja Osakesalkku Suomi Laaja Osakesalkku Pohjoismaat
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Ukrainaan

Korkea inflaatio, kiristyvä 
rahapolitiikka
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DANSKE VARAINHOITOSTRATEGIAT

Vastuuvarauma

Danske Bank tai sen kanssa samaan konserniin kuuluva yhtiö (jäljempänä pankki) on laatinut tämän esityksen eikä se välttämättä edusta pankin virallista kantaa. 
Selvitys perustuu pankin tekemiin arvioihin ja mielipiteisiin. Niiden perustana olevat tiedot on koottu pankin luotettavina pitämistä julkisista lähteistä. Vaikka 
pyrkimyksenä on antaa mahdollisimman tarkkoja ja oikeita tietoja, pankki taikka sen palveluksessa olevat henkilöt eivät voi taata esitettyjen tietojen, arvioiden tai 
mielipiteiden oikeellisuutta tai täydellisyyttä eivätkä vastaa mistään suorista tai epäsuorista kuluista, vahingoista tai menetyksistä, joita esityksen tai sen sisältämien 
tietojen käyttö voi aiheuttaa. Esityksen sisältö edustaa pankin näkemystä ja arvioita selvityksen julkaisuhetkellä ja niitä voidaan ilmoittamatta muuttaa. Tämä esitys 
sisältää pankin immateriaalioikeudellisesti suojattua aineistoa, johon pankki pidättää kaikki immateriaaliset ja muut oikeudet. Esitys on pankin yleistä tietoa, eikä 
esitettyä tietoa tule käsittää yksilölliseksi suositukseksi tai kehotukseksi sijoitus- tai muihin toimenpiteisiin. On syytä muistaa, että historiallinen tuotto ei ole tae 
tulevasta. Tavoiteltu tuotto voi jäädä saamatta ja sijoitetun pääoman voi menettää osittain tai kokonaan. Asiakas vastaa aina yksin sijoituspäätöstensä, valitsemansa 
sijoituspalvelun, toimintansa ja rahoitusvälineitä koskevien toimeksiantojensa taloudellisista seuraamuksista ja asiakkaan tulee aina ennen päätöksen tekemistä 
tutustua sijoituspalvelun sekä rahoitusvälineen ominaisuuksiin, riskeihin ja verotukseen. Tehdessään päätöksiä sijoitustoimenpiteistä asiakkaan on aina perustettava 
päätöksensä omaan arvioonsa rahoitusvälineestä ja sijoituspäätökseen liittyvistä riskeistä. Esitys ei ole kehotus arvopaperi- tai muuhun kaupankäyntiin eikä sitä 
voida missään tilanteessa pitää arvopaperin tai muun rahoitusvälineen myynti- tai ostotarjouksena. Sama koskee myös niitä alueita, joiden laki ei salli tarjousten, 
kehotusten tai suositusten esittämistä. Pankki taikka sen palveluksessa oleva henkilö saattaa tarjota palveluita esityksessä mainituilla tuotteilla tai esityksessä 
mainitulle yhtiölle, käydä kauppaa esityksessä mainituilla tuotteilla tai esityksessä mainittujen yhtiöiden liikkeeseen laskemilla arvopapereilla, hoitaa esityksessä 
mainittujen yhtiöiden toimeksiantoja taikka on saattanut toimia esityksessä esitetyn tiedon perusteella jo ennen selvityksen julkaisemista. Esitys on tarkoitettu 
ainoastaan alkuperäisen vastaanottajan käyttöön eikä sitä saa millään tavalla jäljentää, julkaista tai levittää ilman pankin kirjallista etukäteislupaa.

Danske Bank A/S, Suomen sivuliike Danske Bank A/S, Kööpenhamina
Rekisteröity toimipaikka ja osoite Helsinki, Tanskan kauppa- ja yhtiörekisteri
Televisiokatu 1, 00075 DANSKE BANK Rek. nro 61 12 62 28
Y-tunnus 1078693-2
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