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Markkinatapahtumat

Toukokuu sujui osakemarkkinoilla positiivisissa merkeissé ja osakeindeksit nousivat Yhdysvalloissa,
Euroopassa ja Pohjoismaissa. Kauppapolitiilkassa uutisvirta jatkui runsaana, mutta sen vaikutukset
pysyivat maltillisina. TACO-trade kuvastaakin hyvin markkinoiden tdméan hetkistad suhtautumista Trumpin
toistuviin perdantymisiin. Keskuspankkien osalta FED jatkaa tarkkailevalla linjalla ja koronlaskut ovat
ehdollisia talousdatalle. Vaikka Yhdysvaltojen vahittdismyynti ja teollisuustuotanto ovat hidastuneet,
mahdolliset uudet inflaatiopaineet mm. toteutuneiden tullien muodossa pitdvat FEDin liikkumatilan
kapeana. EKP laski odotetusti ohjauskorkoaan kesdkuussa, mutta uusien laskujen ndkyma on epdvarma.
Euroaluella kuluttajaluottamus parani hieman, mutta pysyy edelleen vaisulla tasolla.

Markkinoiden hinnoittelu heijastelee kaksijakoista tilannekuvaa. Osakkeet ovat jatkaneet vahvoina ja
nojaavat odotuksiin tuloskasvun jatkumisesta. Samalla korkomarkkinalla huolet etenkin Yhdysvaltojen
talouden ja budjettikestadvyyden osalta ovat kasvaneet.

Kaikki Pohjoismaiset porssit pdatyivat positiivisiin tuottolukemiin toukokuussa. Maltillisimmin kuukauden
aikana parjasi Tukholman porssi (+3,1%) ja parhaiten Oslon porssi (+6,9 %). Sektoreista parhaiten
kuukauden aikana pérjasivat kuljetus- (+9,9 %) ja energiasektori (+6,5 %). Heikoimmat sektorit olivat
vastaavasti sijoitusyhtitt (+1,7 %) ja terveydenhuolto (+0,9 %).

Rahaston kehitys kuukauden aikana

Aktia Nordic Micro Cap -rahaston osuuden arvo nousi huhtikuussa +6,5 % vertailuindeksin noustessa
samalla periodilla +3,8 %. Yhtiétasolla sijoituksemme Medistimin (+28,9 %), Raysearch Laboratoriesin (+19,1
%) ja Stillen (+16,3 %) osakkeissa paransivat rahaston suhteellista tuottoa kuukauden aikana. Medistimin
vuosi lahti kdyntiin vahvasti. Yhtion liikevaihto kasvoi +36% ja tulos peréti +85% vuoden takaiseen
vertailujaksoon nahden.
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Omistuksemme Aiforian (-11,1 %), Bonesupportin (19,1 %) ja Contextvisionin (16,3 %) osakkeissa
heikensivat rahaston suhteellista tuottoa kuukauden aikana. Aiforia kerdsi markkinoilta suunnatulla annilla
8 miljoonaa euroa, jotka tullaan kayttdméaan yhtion kasvustrategian toteuttamiseen.

Silméays tulevaan

Pohjoismaisten pienyhtididen arvostustaso P/E-luvulla mitattuna oli kuukauden vaihteessa noin 16,2x
seuraavan 12kk tuloskasvuodotusten perusteella. Arvostustasot nousivat hieman edelliseen kuukauteen
verrattuna.

Vuoteen 2025 lahdetdadn optimistisissa tunnelmissa, silla talous- ja tulosndkymat vaikuttavat globaalisti
tarkastellen positiivisilta. Keskuspankit jatkavat rahapolitiikan kevennyksid, mika tukee varmasti seké
talouden aktiviteettia ettd osakemarkkinoita. Porssiyhtididen tulospehmeyden odotetaan jaéneen viime
vuoteen ja tulosten odotetaan kasvavan tana vuonna kustannusinflaation ja korkojen laskiessa seka
talouskasvun jatkuessa USA:ssa ja elpyessa Euroopassa.

Sijoitusfilosofiassamme uskomme korkean pd&doman tuoton ja vakaan kasvuprofiilin omaavien
laatuyhtididen kykyyn luoda omistaja-arvoa pitkélla aikajanteelld. Omistustemme liiketoiminnan kasvua
ajavat enemman rakenteelliset kuin taloussuhdanteen vahvuudesta riippuvat tekijat. Esimerkkeina
rakenteellisista kysyntdajureista voidaan mainita mm. yhteiskuntien sahkoistyminen,
liiketoimintaprosessien automatisointi, puhdas energia, kiertotalous ja terveysteknologian tarve. Yhtio-
omistuksemme ovat pitkan aikavalin potentiaaliinsa ndhden edullisesti arvostettuja ja erityisesti
Pohjoismaiset pienyhtitt ndyttavat erittdin edullisilta omaan historiaansa ja tulosennusteisiin ndhden.

Tama on mainos. Tutustu ennen lopullisen sijoituspddtdksen tekemista sijoitusrahaston avaintietoasiakirjaan. Tulevia tuottoja ei voida paatelld aiemmasta tuloksesta.
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Tassa raportissa esitetyt tiedot koskevat julkaisun kirjoittamisaikaan vallinnutta tilannetta ja tiedot voivat tai ovat voineet muuttua. Aktia Rahastoyhtio tai Aktia Pankki eivat vastaa mistdan
valittdmasta tai valillisesta tappiosta tai vahingosta joka aiheutuu siitd, ettad asiakas on kayttanyt julkaisua sijoituspaatostensa perusteena. Rahaston historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta
kehityksesta. Rahaston arvo voi nousta tai laskea, ja sijoittaja voi menettaa sijoittamansa varat kokonaan tai osittain. My6s odotettu tuotto voi jaada saamatta. Esitettavat skenaariot ovat
tulevan tuloksen arvio, joka perustuu aiempiin tietoihin siitd, miten tdman sijoituksen arvo vaihtelee, ja/tai nykyisiin markkinaolosuhteisiin, eivatka ne ole tdsmallinen indikaattori. Saatava
tulos vaihtelee sen mukaan, millainen markkinoiden kehitys on ja miten kauan sijoitusta/tuotetta pidetdaan hallussa. Tama ei ole Aktia Pankki Oyj:n antama yksil6llinen suositus asiakkaalle.
Aktia Pankki Oyj ei vastaa asiakkaan sijoitustoiminnan tuloksesta. Asiakkaan tuleva sijoitustoiminnan tulos riippuu verotuksesta, joka puolestaan riippuu kunkin sijoittajan henkilokohtaisesta
tilanteesta ja voi muuttua jatkossa. Asiakkaan tulee aina ennen sijoituspaatoksen tekemista tutustua rahoitusvélineen ominaisuuksiin, kuluihin ja riskeihin, jotka ilmenevat esimerkiksi
sijoitusrahaston avaintietoasiakirjasta ja rahastoesitteesta. Sisaltoa ei tule pitda henkilokohtaisena sijoitusneuvona tai sijoitussuosituksena. Rahastoja hallinnoi Aktia Rahastoyhtié Oy. Aktia
Pankki Oyj toimii Aktia Rahastoyhtié Oy:n asiamiehena. Saannot, rahastoesitteet, avaintietoasiakirjat ja muut viralliset asiakirjat Aktia Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimille rahastoille sekd Aktia
Pankki Oyj:n sijoittajatiedote ovat saatavissa veloituksetta suomen- ja ruotsinkielisena Aktian toimipisteissa ja osoitteessa www.aktia.fi.
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