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Lokakuun aikana globaalien sijoitusmarkkinoiden kehitys jatkui
varsin positiivisena. Globaalien osakemarkkinoiden kehitysta
kuvastavan MSCI World -indeksin kuukausituotto oli euromaaraisesti
3,7 prosenttia. Myds korkomarkkinoiden tuotot olivat lokakuussa
plussan puolella.

Tukea sijoitusmarkkinoiden positiivinen kehitys sai mm. ennakoitua
vahvempana jatkuneesta Yhdysvaltain talouskasvusta. Vaikka
huhtikuun alussa ilmoitettu muutos Yhdysvaltain tullipolitiikkaan
aiheutti yllattavyydellaan suurta epavarmuutta, niin muutoksen
vaikutukset talouskasvuun ja inflaatioon ovat toistaiseksi jaaneet
pelattya pienemmiksi. Myés euroalueen taloudesta kertovat tilastot
ovat olleet odotuksia parempia, mika on osaltaan antanut tukea
sijoitusmarkkinoiden positiiviselle kehitykselle lokakuussa.

Yhdysvaltain keskuspankki Fed paatti lokakuun kokouksessaan
odotetusti laskea ohjauskorkojaan 0,25 %-yksikolla. Valtionlainojen
markkinakorot nousivat kuitenkin paatdksen jalkeen hieman, kun
Fedin paajohtaja Powellin kommenttien tulkittiin vahentédneen
koronlaskujen jatkumisen todennakoisyytta joulukuun kokouksen
yhteydessa. Fedin odotetaan kuitenkin jatkavan ohjauskorkojen
laskuja viimeistaan vuoden 2026 puolella yhteensa kolme kertaa.

Yhdysvaltain hallinnon toimintojen osittainen sulku jatkui koko
lokakuun ajan, minka vuoksi taloustilastojen saatavuus oli normaalia
heikompaa. Ennatyksellisen pitkaksi venynyt tilanne voi vaikuttaa

myos talouskasvuun yhd enemman, jos koholla oleva epavarmuus
alkaa heijastua negatiivisesti yritysten ja kuluttajien kayttaytymiseen.

Laskimme hieman sijoitusstrategiamme riskitasoa lokakuun aikana.
Muutoksen taustalla oli sijoitusmarkkinoiden odotetun arvonvaihtelun
kasvaminen, kun Yhdysvaltain hallinnon sulun my6ta taloustilastojen
saatavuus oli normaalia heikompaa ja Yhdysvaltain ja Kiinan valiset
kauppasopimusneuvottelut aiheuttivat ylimaaraista epavarmuutta.
Muutokset toteutettiin vahentamalla seka osakeriskin etta korkoriskin
maaraa allokaatiorahastossa.

Lisaksi markkinaliikkeiden my6ta syntyneita poikkeamia
sijoitusstrategian painotuksissa tasapainotettiin kuunvaihteessa.

Sijoitusstrategiamme riskitaso on edelleen neutraalitilannetta
korkeampi. Neutraalitilannetta korkeampi riskitaso pohjautuu
odotuksiimme Yhdysvaltain ja euroalueen konsensusodotuksia
vahvemmasta talouskasvusta. Lisaksi odotamme keskeisimpien
keskuspankkien rahapolitiikan keventymisen antavan tukea
sijoitusmarkkinoille. Mielestdmme samanaikainen rahapolitiikan
keventyminen ja ennakoitua vahvempi talouskasvu luovat erityisen
myodnteisen tilanteen sijoitusmarkkinoiden kehityksen kannalta.
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Tehdyt muutokset ja strategia

Mita teimme ja miksi

Laskimme hieman sijoitusstrategiamme
riskitasoa lokakuun aikana. Muutokset toteutettiin
vahentamalla seka osakeriskin etté korkoriskin
maaraa allokaatiorahastossa.

Lisaksi markkinaliikkeiden my6ta syntyneita
poikkeamia sijoitusstrategian painotuksissa
tasapainotettiin kuunvaihteessa.

Muutoksen taustalla oli sijoitusmarkkinoiden
odotetun arvonvaihtelun kasvaminen, kun
Yhdysvaltain hallinnon sulun myéta
taloustilastojen saatavuus oli normaalia
heikompaa ja Yhdysvaltain ja Kiinan valiset
kauppasopimusneuvottelut aiheuttivat
ylimaaraista epavarmuutta.

Strategia

Yllapidimme selvasti neutraalitilannetta korkeamman riskitason
pohjatuen odotuksiimme Yhdysvaltain ja euroalueen
konsensusodotuksia vahvemmasta talouskasvusta. Lisaksi
odotamme Yhdysvaltain keskuspankin rahapolitiikan
keventamisen antavan tukea sijoitusmarkkinoille. Mielestdmme
samanaikainen rahapolitikan keventdminen ja ennakoitua
vahvempi talouskasvu luovat erityisen myonteisen tilanteen
sijoitusmarkkinoiden kehityksen kannalta.
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Mallisalkun tuotto voi poiketa asiakkaan vakuutuksessa olevan sijoituskorin tuotosta.
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Vastuuvarauma

Danske Bank tai sen kanssa samaan konserniin kuuluva yhtio (jaljempana 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 nakemysta ja arvioita selvityksen julkaisuhetkella 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 yksildlliseksi 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 sijoituspaatdstensad, 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 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 yhtiélle, kdyda 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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