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Hintojen heilunta oli sijoitusmarkkinoilla
selvasti tavanomaista korkeampaa
elokuun aikana. Kuukauden ensimmaisten
kaupankayntipaivien aikana etenkin
osakemarkkinoilla koettiin
poikkeuksellisen voimakas korjausliike,
esimerkiksi Japanin osakemarkkinoiden
yleista kehitysta kuvaavien indeksien
pudotessa ensin parissa paivassa yli 20 %
jatoipuessa sen jalkeen nopeasti takaisin
lahelle heinakuun lopun tasoja. Liikkeet
olivat samansuuntaisia myds useimmissa
muissa porsseissa, vaikka liikkeiden
voimakkuus jai hieman Japania
maltillisemmaksi. Lopulta globaalit
osakemarkkinat paatyivat
euromaaraisesti 0,3 % nousuun
elokuussa.

Osakemarkkinoiden korjausliikkeen
taustalla oli hieman odotuksia heikompi
Yhdysvaltojen tyémarkkinaraportti.
Vaikka kasvaneen tyottomyysasteen
taustalla oli Iahinna tyévoiman maaran
kasvu, aiheutti se silti huolta sijoittajien
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keskuudessa ja arviot Yhdysvaltojen
ajautumisesta taantumaan nousivat
jalleen otsikoihin. Samoihin aikoihin myds
Japanin jeni vahvistui Japanin
keskuspankin koronnoston myota, mika
aiheutti markkinoilla ns. carry trade
(korkoero) -kauppojen purkamisia,
voimistaen osakemarkkinoilla alkanutta
korjausliiketta.

Markkinoiden toipuminen alkoi kuitenkin
nopeasti, kun Yhdysvalloista saatiin
talouden kehityksesta uusia tilastoja,
jotka liennyttivat pahimpia
taantumahuolia. Toisaalta talouden
kasvuvauhdin hidastumisen mydta myos
hintojen nousuvauhti on hidastunut, mika
antaa keskuspankeille mahdollisuuden
rahapolitiikan keventamiseen. Fedin
paajohtaja Powell totesikin elokuun
loppupuolella, etta koronlaskujen aika on
koittanut, indikoiden ohjauskoron laskua
syyskuun kokouksen yhteydessa. Myo6s
EKP:n odotetaan jatkavan kesakuussa
aloittamaansa rahapolitiikan
keventamista.

Laskimme elokuussa
sijoitusstrategiamme riskitasoa taktisen
omaisuusluokka-allokaatioprosessiimme
perustuen. Muutos toteutettiin
vahentamalla osake-, korko- ja

valuuttariskin maaraa
allokaatiorahastossa (DI Global Tactical
Allocation). Riskitason laskun taustalla on
yleisen hintojen heilahtelun lisdantyminen
sijoitusmarkkinoilla. Lisaksi kuun
vaihteessa tasapainotimme
markkinaliikkeiden my6ta syntyneita
painotuspoikkeamia
sijoitusstrategiassamme.

Koko sijoitusstrategiamme riskitaso on
kuitenkin edelleen hieman
neutraalitilannetta korkeampi.
Neutraalitilannetta tuottohakuisemman
allokaation puolesta puhuvat globaalin
talouskasvun jatkuminen Yhdysvaltain
vetamana, inflaation hidastuminen ja
keskuspankkien rahapolitiikan odotettu
keventyminen.
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Taktinen allokaatio ja tehdyt muutokset
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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

Elokuussa osakemarkkinoilla
saateltiin paatdokseen Q2-
tuloskausi. Suomessa
tuloskaudesta muodostui
odotettua heikompi, silla hieman
yli puolet yhti6ista raportoi
odotettua heikomman tuloksen.
Toimialoittain tarkasteltuna
parhaiten suoriutuivat konepajat
seka terveydenhuolto- ja
finanssisektori. Odotettuja
heikompia lukuja on saatu
erityisesti kotimaisilta
kuluttajatuoteyhtidilta, joista
useampi joutui jo kesan aikana
laskemaan koko vuoden
nakymiaan. Tuloskauden myo6ta
lahivuosien tulosennusteet ovat

laskeneet indeksitasolla noin 3-4
%.

Strategia tuotti elokuussa
vertailuindeksia paremmin.
Parhaiten tuottoon vaikuttivat
ylipainot Orionissa, Nesteessa ja
alipaino Sammossa. Heikoiten
tuottoon vaikutti puolestaan
ylipaino Kamuxissa.

Teimme strategiaan elokuussa
tiettyja muutoksia, joista
keskeisimpina omistusten
kasvattaminen Kojamossa, Stora
Ensossa, Valmetissa ja
Talenomissa. Rahoitimme nama
ostot keventamalla
omistustamme Qt Groupissa,
Keskossa ja UPM:ssa.

Omistukset

Cash etc.
Tokmanni Group Corp.
Telia Co. AB
Kesko Oyj B
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Kuukausikommentti ja omistukset

Laaja Osakesalkku Pohjoismaat

Omistukset

Cashetc. B 0,32 %
Nordic Semiconductor ASA mmmm 1,94 %

Mowi ASA mmm 2 87 %
Elokuussa osakemarkkinoilla Pohjoismaiset osakemarkkinat  Alm. Brandissa, FLSmidth & Storebrand ASA s 3 06 %
saateltiin paatokseen Q2- kehittyivat elokuussa Co:ssa seka SEB:ssa. ABBLtd. n—— 3 02 %
tuloskausi. Pohjoismaiden Q2- positiivisesti ja nousua mitattiin  Emme tehneet strategiaan
tuloskausi sujui pitkalti odotetusti+1,6 %. Kehitys oli linjassa

Alm Brand m— 3 99 %

elokuussa muutoksia. DA'\('ETBa”hkﬁBSS — i’cl’g‘:/;
. . . . . . EE |
ja tulokset Jz-:l_kz_:lutun{at melko Euroopan laajan osake|_r_1_§|e!<sm FLSmidth & Co. 4,,26 %’)
tasan negatiivisten ja kanssa (+1,6 %), mutta jai hieman 1SS n— 4,30 %
positiivisten yllatysten valilla, ja jalkeen Yhdysvalloissa, jossa S&P Royal Unibrew s 4 33 %
tulospaivan kurssireaktiot 500-indeksi nousi AAKAB e 4 .47 %
kallistuivat hivenen positiivisen paikallisvaluutoissa mitattuna NP3 Fastigheter AB  n—— 4,51 %
puolelle. Toimialoittain +2,4 %. Swedbank AB  n—— 4, 52 %
tarkasteltuna positiivisia Strategia tuotti elokuussa Sandvik AB - mmm— 5,06 %

.. cee g s . - . Hexagon ABB s 5 12 %
yllatyksia nahtiin etenkin vertailuindeksia paremmin. Skandinaviska Enskilda Banken /A num—— 5,36 %
terveydenhuolto- ja Parhaiten tuottoon vaikuttivat Assa Abloy ABE m— 5 67 %
finanssisektorilla. Negatiiviset ylipainot Orionissa ja Nesteessa Atlas Copco ABB m—— 7 52 %
yllatykset painottuivat seka alipaino Vestas Wind Investor ABB  m————— 9 20 %
puolestaan kuluttaja- seka Systemsissa. Heikoiten tuottoon

Novo Nordisk B s 11 .43 %

energiayhtidihin. vaikuttivat puolestaan ylipainot
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Danske Laaja Osakesalkku -sijoituskorit
Kehitys
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Mallisalkun tuotto voi poiketa asiakkaan vakuutuksessa olevan sijoituskorin tuotosta.



DANSKE VARAINHOITOSTRATEGIAT

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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