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Kuukausikommentti
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Toukokuussa markkinoiden
paafokuksessa oli

kauppapolitiikkaan liittyva uutisvirta.

Yhdysvallat ja Kiina saivat
toukokuun alkupuolella aikaan
kauppasopimuksen, jonka
perusteella tullit ovat jAamassa
maiden valilld ainakin
maaraaikaisesti pelattya
matalammalle tasolle. Tama oli
omiaan piristamaan
osakemarkkinoiden tunnelmia.
Presidentti Trump kuitenkin
turhautui toukokuun loppupuolella
kauppaneuvottelujen hitaaseen
edistymiseen EU:n kanssa ja ilmoitti
maaraavansa EU:lle 50 %:n tullit
ennen 90 paivan neuvotteluikkunan

Lahde: Danske Bank Asset Management

sulkeutumista. Trump kuitenkin
peraantyi tasta maarayksesta jo
saman viikonlopun aikana ja
kauppaneuvottelut USA:n ja EU:n
valilla jatkuvat alkuperaisen
aikataulun mukaisesti. Markkinat
ovat ryhtyneet suhtautumaan
Trumpin akkipikaisiin ulostuloihin
tietylla skeptisyydella ja esimerkiksi
talousmediassa uusi TACO-termi
("Trump Always Chickens Out”) on
saanut yha vahvempaa jalansijaa.
Katsauskaudella julkaistu
makrodata oli jossain maarin
ristiriitaista. Yhdysvalloista saadut
tyottémyys- ja
kuluttajaluottamusluvut
osoittautuivat pelattya paremmiksi,
mutta Euroopassa palvelualojen
ostopaallikkdindeksi painui
aktiviteetin vahenemisen alueelle ja

16 kuukauden matalimmalle tasolle.

Pohjoismaiset osakemarkkinat

elpyivat toukokuussa muiden
markkinoiden tapaan Liberation
Dayn kaynnistamasta pienesta
korjausliikkeesta ja tuottivat 4,3 %.
Euroopan osakemarkkinat nousivat
puolestaan toukokuussa 4,0 % ja
Yhdysvaltain S&P 500-indeksin
euromaarainen tuotto asettui
katsauskaudella 6,4 %:iin.
Strategia tuotti toukokuussa
vertailuindeksia paremmin.
Parhaiten tuottoon vaikuttivat
FISmidhtin ja Nordic
Semiconductorin ylipainot seka
Coloplastin alipaino. Heikoiten
tuottoon vaikuttivat puolestaan
Beijer Refin ja Tokmannin ylipainot
seka DSV:n alipaino.
Emme tehneet strategiaan
toukokuussa muutoksia.
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Omistukset ja painotukset

Cashetc. I 2 7 %
Aker BP ASA I 3.2 %

AAK AB I 5.5 %

Nordic Semiconductor ASA I 5.5 %

Essity ABB I 5,7 %
Tokmanni Group Corp. NN 3.8 %
Stora Enso Oyj R I 5. S %

Alm Brand I 3.9 %
Roval Unibrew NI 5.0 %
FLSmidth & Co. I 4.0 %
ABB Ltd. I 4,3 %
Beijer Ref ABB I 4.3 %
ISS I 1,6 Y%
Skandinaviska Enskilda Banken A I 4.8 %
Orion Oyj B I 4.8 %
DNB Bank ASA I 5.2 %
Hexagon AB B I 5.5 %
Assa Abloy ABB I 5.0 %
Novo Nordisk B I 7.5 %
Atlas Copco AB B IIIIIE——— 3,1 %

Investor AB B NN O, 1 %

Lahde: Danske Bank Asset Management
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Salkunhoitajat

Ville Kivipelto

Head of Finnish Equities, Lead Portfolio Manager

Tyokokemus
e 18 vuoden kokemus rahoitusmarkkinoilta

e Paavastuullinen salkunhoitaja
— DI Emerging Markets Equity Fund 2012- 2021
— Global Equity Solution Fund

Koulutus
* M.Sc. Applied Mathematics and Business Strategy from Helsinki
University of Technology
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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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