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Kuukausikommentti 02.06.2025

Osakemarkkinoiden vahva elpyminen
huhtikuun alun rajusta pudotuksesta jatkui
toukokuun aikana. Maailman

lopullisten tullien suuruusluokasta on
edelleen merkittavaa, mutta toisaalta
huolien véhentyminen pahimpien
skenaarioiden toteutumisen suhteen riitti
elvyttdmaan sijoitusmarkkinoiden
tunnelmia.

Kauppasodan pahimpien jannitteiden
halventymisen lisaksi tukea
sijoitusmarkkinoiden toipumiselle antoivat
myds pelattya parempina pysyneet tilastot

qsakemarkkinoita kuyastavan MS_CI Wor]d_ talouden kehityksesta. Talouden tilanne on
-indeksin euromaéaarainen kuukausituotto oli kuitenkin edelleen melko hauras, ja

lopulta peréti 6,3%. Tuottokarjessa oli
USA:n osakemarkkina, mutta kehitys ali
selvasti positiivista myods kaikilla muilla
maantieteellisilla alueilla. Myds korko-
omaisuusluokkien toukokuun tuotot olivat
positiivisia, vaikkakin selvasti

globaaliin kauppapolitiikkaan liittyva
epavarmuus nakertaa seka kuluttajien etta
yritysten luottamusta, minka seurauksena
ennusteita talouden kasvusta on korjattu
selvasti alkuvuotta maltillisemmiksi.
Perusskenaariomme mukaan taantuma on

osakemarkkinatuottoja vaatimattomampia. | itenkin epatodennaksinen, koska monet

Sijoitusmarkkinoiden positiivisten tuottojen hidastuminen, rahapolitiikan keventyminen,

taustalla oli ennen kaikkea kauppasodan

tekijat antavat tukea taloudelle: inflaation

julkisten puolustus- ja infrastruktuuri-

jannitteiden lieventyminen. Ensiksi saimme jnestointien kasvu ja yritysten vahva

kuulla USA:n ja Britannian paasseen
sopuun keskindisen kaupan ehdoistaan.
Pian taman jalkeen USA:n ja Kiinan
kerrottiin paasseen alustavaan sopuun,
jonka mukaan tulleja laskettiin

huomattavasti seuraavan S0 péaivan ajaksi,

jonka aikana pyritaan 16ytamaan
pidempiaikainen ratkaisu. Epdvarmuus
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asema. Myds tydmarkkinoiden tilanne on
edelleen vakaa, mutta toki viime viikkojen
epavarmuus voi pitkittyessaan alkaa
heikentaa myos tydmarkkinoita, mika
nostaisi talouden taantumaan ajautumisen
riskia.

Kasvatimme sijoitusstrategiamme

riskitasoa toukokuun aikana. Riskitason
noston taustalla olivat kauppasodan
jannitteiden lieventyminen,
sijoitusmarkkinoiden heilahtelun
vahentyminen ja valtionlainojen
kohentuneet tuotto-oletukset korkotason
reippaan nousun myota. Muutokset
toteutettiin lisdamalla osake- ja korkoriskin
maaraa allokaatiorahastossa.

Sijoitusstrategiamme riskitaso on téalla
hetkella neutraalitilannetta korkeampi.
Neutraalitilannetta korkeampi riskitaso
pohjautuu seké odotuksiimme Yhdysvaltain
ja euroalueen konsensusodotuksia
vahvemmasta talouskasvusta etté
keskuspankkien rahapaolitiikan
keventymisesta edelleen. Vaikka
kauppasota heikentaa talouskasvua, niin
odotamme globaalin talouden valttavan
taantumaan ajautumisen.
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Taktinen allokaatio ja tehdyt muutokset
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Danske Yksilollinen Varainhoito -sijoituskorit
Kehitys
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Mallisalkun tuotto voi poiketa asiakkaan vakuutuksessa olevan sijoituskorin tuotosta. 4
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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
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