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Mika on osake-
markkinoiden
markkinariski-
preemio?

Osakemarkkinariskipreemio, jota kutsutaan usein
myds markkinariskipreemioksi tai osakeriski-
preemioksi, on tarkea tekija kassavirtaperusteisissa
arvonmaarityksissa.

Kokemuksemme mukaan sen arviointi on yksi
vaikeimmista osa-alueista arvonmaarityksissa.
Osakemarkkinoiden riskipreemion oletetaan
kuvaavan lisdtuottoa, jonka ostaja vaatii
sijoittaessaan osakkeisiin riskitttmaan korkoon
verrattuna.

PwC on tutkinut osakemarkkinan markkinariski-
preemiota Suomessa seka kyselytutkimuksilla etta
kvantitatiivisin menetelmin jo vuodesta 1999 lahtien.

Mikali haluat lisatietoa tutkimuksestamme tai
tekemastdmme monipuolisesta arvonmaaritystydsta,
olethan meihin yhteydessa!
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6,8 %

Suomen osakemarkkinoiden
markkinariskipreemio uusimman
tutkimuksemme mukaan

PwC

Syyskuun 2026
tutkimuksemme
mukaan
osakemarkkinan
riskipreemio on
Suomessa

6,8 prosenttia.
Sijoittajien vaatima
preemio on 0,8
prosenttiyksikkoa
matalampi kuin

vilme vuonna.

Uusimman tutkimuksemme tulokset osoittavat,
ettd Suomen osakemarkkinoiden riskipreemio
on 6,8 prosenttia.

Suomen osakeriskipreemio, joka on ollut vime
vuosina erittain korkea, on nyt laskenut kahtena
vuotena perakkain ja on alimmillaan sitten vuoden
2021, jolloin aloitimme kvantitatiiviset tutkimuksemme.
Erityisesti sen jalkeen, kun korkojen merkittdva nousu
kaynnistyi vuoden 2022 alussa, suomalaiset osakkeet
hinnoiteltiin suhteellisen korkealla preemiolla
verrattuna kansainvalisiin kehittyneisiin
osakemarkkinoihin, mutta vuoden 2026 Suomen
preemio on jalleen lahelld Pohjoismaiden keskiarvoa.

Vuoden 2025 tutkimuksemme jélkeen korot ovat
jatkaneet nousuaan, ja 10-vuotisen Suomen
valtionlainan tuotto on saavuttanut korkeimman
tasonsa sitten vuoden 2010. Verrattuna Yhdysvaltojen
osakemarkkinoihin, jotka pysyttelevat lahella
ennatystasoja, Suomen osakemarkkina on vahvistunut
merkittavasti ja OMX Helsinki All-Share -indeksi on
talla hetkella korkeammalla kuin sen huippu vuonna
2021. Suomen makronakymat ovat parantuneet
vuoden 2026 aikana, ja niita tukevat vahvistunut vienti
seka yksityiset investoinnit. Kasvavat
tekoalyinvestoinnit tukevat edelleen nakymia
yrityksille, jotka kuuluvat tekoalyn arvoketjuun, kun
taas Suomen vientivetoinen teollisuus pysyy herkkana
globaalin kysynnan kehitykselle, tulleille ja
kansainvaliselle kauppapolitiikalle.

Suomen talous jatkoi elpymistaan vuoden 2026
ensimmaisella puoliskolla. Kausitasoitettu BKT kasvoi
0,7 prosenttia ensimmaiselld neljanneksella ja 0,3
prosenttia toisella neljanneksella verrattuna edelliseen
neljdnnekseen. Kasvua vauhdittivat pd&asiassa vienti
ja yksityiset investoinnit, kun taas kotitalouksien
kysynta ja tydmarkkinatilanne pysyivat vaisuina. Lahi-
idan levottomuuksien seurauksena nousseiden dljyn ja
muun energian korkeiden hintojen odotetaan lisdavan
inflaatiota véliaikaisesti; kuluvana vuonna inflaation
ennustetaan olevan 2,4 prosenttia. Pitkittyva inflaatio
voi myds pitda korko-odotuksia korkeammalla
pidempaan, hidastaa kotimaista kysyntaa ja painaa
osakearvostuksia.

Taloudellisen aktiivisuuden odotetaan pysyvan
myonteisella uralla loppuvuoden 2026 ajan.
Viimeisimpien virallisten ennusteiden mukaan koko
vuoden BKT:n kasvu on 1,6—1,7 prosenttia. Viennin ja
investointien odotetaan odotetaan sailyvan
tarkeimpina kasvun ajureina, joita tukevat
datakeskushankkeet, puolustukseen liittyvat
investoinnit ja teollisuuden energiamurros.

Vertailun vuoksi olemme analysoineet samaa
tutkimusmenetelmaa kayttden myés muita
Pohjoismaiden markkinoita. Tulosten perusteella
Suomen osakemarkkinoiden riskipreemio (EMRP) on
I&hentynyt muiden Pohjoismaiden EMRP-tasoja.

Lahteet: Tilastokeskus, Kansantalouden tilinpito, Q2/2026, paivitetty 18.9.2026; Suomen Pankki, Valiennuste, 15.9.2026; Suomen valtiovarainministerid, Syksyn talouskatsaus, 21.9.2026
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Oikealla oleva kuvaaja esittda OMX Helsinki All-Share
-indeksin (OMXHPI) ja S&P 500 -indeksia varten
lasketun CBOE-volatiliteetti-indeksin (VIX) liikkeita
syyskuusta 2021 vuoteen 2026. OMXHPI kattaa kaikki
Helsingin pdrssiin listatut osakkeet ja heijastaa siten

162

Tutkimusotoksessamme oli mukana 162
suomalaista listattua yritystéa. Suomen markkinan nykytilaa ja muutoksia, kun taas
VIX-indeksia kaytetdan markkinoiden volatiliteetin
voimakkuuden vertailu- ja mittausviitteena. S&P 500 -
indeksin osakkeiden johdannaisista laskettuna VIX
ilmaisee osakemarkkinoiden volatiliteetin
todennakodisyyden seuraavan 30 paivan aikana. VIX-
indeksin arvoa pidetdan korkeana, kun se ylittéa 30, ja
matalana, kun se laskee alle arvon 20. Volatiliteetti oli
laskeva aina vuoden 2024 puolivaliin saakka, jonka
jalkeen siihen ovat aiheuttaneet piikkeja niin
jenikorkoarbitraasi elokuussa 2024, Yhdysvaltojen
tullien julkistus huhtikuussa 2025 kuin my6s
viimeisimpana Lahi-idan konflikti. Globaalien
markkinoiden epavakaus vaikuttaa vaistamattd myos
reunamarkkinoiden, kuten Suomen, volatiliteettiin.

Helsingin pdrssin houkuttelevuus kansainvalisten
sijoittajien silmissa on viime vuosina jonkin verran
karsinyt Suomen reunamarkkina-aseman takia ja
erityisesti sen jalkeen, kun Vendja hyokkasi Ukrainaan
helmikuussa 2022. Kuitenkin vuoden 2025
loppupuolen ja kuluvan vuoden aikana néhty vahva
kehitys Suomen osakemarkkinalla kertoo toisenlaista
tarinaa ja saattaa kdantaa tdman kehityksen.

Epéavarmoina aikoina kansainvaliset institutionaaliset
sijoittajat voivat vahentaa Iasnaoloa pienemmilla,
vahemman keskeisilld markkinoilla. Koska Suomen
osakemarkkina on suhteellisen pieni, tallaiset
sijoitusten uudelleenallokoinnit voivat voimistaa
hintaliikkeita. Likviditeettiolosuhteet ovat kuitenkin
parantuneet olennaisesti. Nasdaq Helsingin liukuva 12
kuukauden keskimaarainen paivavaihto oli
syyskuussa 2026 noin 614 miljoonaa euroa’, eli noin
45 prosenttia korkeammalla kuin vuotta aiemmin.

Kaupankayntiymparistd on vahvistunut samaan aikaan
markkinoiden paremman suoriutumisen ja
lisdantyneen listautumisaktiviteetin kanssa. OMX
Helsinki All-Share -indeksi oli noin 27 prosenttia
korkeammalla kuin vuotta aiemmin, ja Nasdaq
Helsinki on kirjannut yhdeksan listautumista vuonna
2026, vaikkakin osa niista johtui eriyttamisista tai
muista yritysjarjestelyista perinteisten
listautumisantien sijaan. Kaiken kaikkiaan Suomen
padaomamarkkinatoiminta on selvasti vilkastunut
useiden heikompien vuosien jalkeen.

1 Nasdaq OMX Helsinki, NASDAQ OMX Nordic Ltd. Tiedot perustuvat Nasdaqg Nordic Exchangen tilastoihin syyskuulta 2026, paivitetty 1.10.2026.

PwC Osakemarkkinariskipreemio Suomen markkinailla vuonna 2026

OMXHPI VIX
16,000 90
14,000 80
70
12,000
60
10,000 50
8,000 40
30
6,000
20
4,000 10
2,000 0
\;1«@:\ \;»&\ 0(19({'1’ 0“1«6& &qu/ \;19& 519(1:5 vaéfb \;9& \;Ldﬂb \\m&b‘ &&v \;1«61? &&v &@‘3 &quv \;L@D ofb“(ﬁj \;19%(0 \;1,519 \Q@&
&% \0‘§ é\'b'b\\ NP \0‘§ 6@?}\ & \0‘§ 6\’23}\ & \o& @rz@\ NP \0‘§ (@'Z}\ NP
Helsinki All Share Index (OMXHPI) CBOE Volatility S&P 500 Index (VIX)
4



Suomen 10-vuotisen valtionvelkakirjan
tuottovaatimus alkoi nousta nopeasti
korkotason yleisen nousun mukana vuoden
2022 alussa, ja se on vakiintunut 3—-3,5
prosentin haarukkaan vuodesta 2023 lahtien.
Viime aikoina tuotto on kuitenkin noussut yli 3,8
prosentin. Suomen osakemarkkinoiden
osakeriskipreemio on edelleen laskenut ja on

)

prosenttiyksikkda alempi kuin edellisena
vuonna.

PwC Suomen osakemarkkinan riskipreemio-
tutkimukset on tehty kvantitatiivisin menetelmin
vuodesta 2021 alkaen. Vuosina 1999-2017
tutkimukset toteutettiin kyselymuodossa.

EMRP ja riskiton
korko Suomessa
vuosina 1999—2026

Suomen valtion 10-vuotisen velkakirjan odotettu tuotto' seka Suomen osakemarkkinan riskipreemio PwC Suomen
tutkimustulosten mukaan?
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Suomen valtion 10-vuotisen velkakirjan odotettu tuotto Osakemarkkinan riskipreemio (EMRP), kvantitatiiviset tutkimukset
—®= Osakemarkkinan riskipreemio (EMRP), kyselytutkimukset

1 Suomen Pankki, 30.9.2026. Saatavilla osoitteessa: https:/www.suomenpankki.fi/fi/tilastot/ta ulukot-ja-kuviot’korot/tau luko t2/korot_taulukot/viitelainojen_korot_fi/
2 PwC Suomi, osakemarkkinan riskipree miotutkimukset 1999-2025. Edellinen vuoden 2025 tutkimus saatavilla osoitteessa: https:/www.pwc.fiffi/julkaisut/osake markkinan-riskipreemio-suomen-markkinoilla-vuonna-
2025.html
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Suomen riskittoman koron
nousu vuodesta 2021 lahtien on
ollut tarkein osakkeen vaaditun
tuoton nousun ajuri. Vaikka
osakeriskipreemio (EMRP) on
vaihdellut ajanjakson aikana, se
on ollut suhteellisesti
vahemman herkka riskittoman
koron muutoksille.

PwC

Oman paaoman tuottovaatimus, Suomen valtion 10-vuotisen velkakirjan
odotettu tuotto? sekd Suomen osakemarkkinan riskipreemio PwC Suomen
tutkimustulosten mukaan?

Oman paaoman
tuottovaatimus,
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1 Suomen Pankki, 30.9.2026. Saatavilla osoitteessa: https:/www.suomenpankki.fi/fi/tilastot/ta ulukot-ja-kuviot’korot/tau luko t2/korot_taulukot/viitelainojen_korot_fi/
2 PwC Suomi, osake markkinan riskipreemiotutkimukset 2021-2025. Edellinen vuoden 2025 tutkimus saatavilla osoitteessa: https:/www.pwc . fi/fifulkaisut/osakemarkkinan-riskipreemio-suomen-markkinoilla-vuonna-
2025.html
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Kaytimme samanlaista metodologiaa kuin
edellisissa tutkimuksissamme vuosina 2021—
2025, kun analysoimme vastaavaa tutkimus-
otosta. Vuoden 2026 tutkimuksessamme oli
mukana 162 suomalaista listattua yhtiota,
joiden kassavirtoja analysoimme perustuen
seuraavien viiden vuoden ennusteisiin.

Tutkimuksen
metodologia

Implisiittinen osakemarkkinoiden riskipreemio on
osakeanalyytikkojen kassavirtaennusteiden ja
osakkeiden tdmanhetkisten markkinahintojen valinen
suhde: mitad alhaisemmat markkinahinnat ovat
suhteessa analyytikoiden ennusteisiin, sita korkeampi
implisiittinen osakemarkkinoiden riskipreemio on,

ja painvastoin.

Tutkimusotoksemme koostuu 162 suomalaisesta
porssiyhtiosta. Tutkimusotokseen ei sisallytetty
rahoituslaitoksia, kuten pankkeja tai vakuutus- ja
holding-yhtidita, silla niiden kassavirtojen raportointi-
tavan vuoksi niitd on hankalaa verrata muihin
yrityksiin.

Arvioimme ensin jokaisen yrityksen velattoman
vapaan kassavirran' vuosille 2026—-2031. Sovelsimme
arvioissa kahta eri lahestymistapaa. Ensisijaisesti
kaytimme analyytikkojen konsensusennusteita, jotka
olivat saatavilla valtaosalle otoksemme yrityksista.
Jos konsensusennusteita ei ollut saatavilla koko
ennustejaksolle, oletimme kassavirran kasvuksi

2 prosenttia puuttuvien vuosien osalta.

Yritysten osalta, joille ennusteita ei ollut saatavilla,
oletimme kassavirran kasvavan 2 prosenttia vuodessa
vuoden 2025 tasoon verrattuna.

Laskettuamme yhteen kunkin ennustevuoden
kassavirrat seka 2 prosentin kasvulla lasketun
terminaaliarvon maaritimme diskonttokoron, jolla
naiden diskontattujen kassavirtojen nykyarvo oli yhta
suuri kuin yritysten yhteenlaskettu yritysarvo (EV).
Yritysten yritysarvot oli laskettu kolmen kuukauden
keskimaaraisen markkina-arvon seka yrityksen
nettovelan perusteella.

Diskonttokorko, jolla kassavirtojen nykyarvo oli yhta
suuri kuin yritysten yhteenlaskettu yritysarvo, oli 9,63
prosenttia. Koska kayttdmamme kassavirrat eivat
sisalld korkokuluja tai velkojen takaisinmaksua,
diskonttokorko vastaa nain ollen padoman painotettua
keskimaaraista kustannusta (WACC).

Taman jalkeen ratkaisimme markkinatason oman
paaoman tuottovaatimuksen (10,42 %) yhteenlasketun
nettovelan, arvioidun velan kustannuksen? seka
kolmen kuukauden keskimaaraisen markkina-arvon
perusteella.

Oman paaoman tuottovaatimus koostuu kahdesta
osasta: riskittdmasta korosta ja osakemarkkinoiden
markkinariskipreemioista. Koska otoksemme edustaa
koko Suomen osakemarkkinoita, oletimme beta-
kertoimeksi 1. Vahennettyamme riskittdman koron
diskonttokorosta saimme tulokseksi osake-
markkinoiden markkinariskipreemion. Riskittdémana
korkona kdytimme Suomen valtion 10-vuotisen
obligaation tuoton kolmen kuukauden liukuvaa
keskiarvoa, joka oli 3,65 prosenttia per 13.10.2026.
Vahennettyna ylla lasketusta oman pddoman
tuottovaatimuksesta (10,42 %) osakemarkkinoiden
markkinariskipreemioksi saadaan 6,8 prosenttia.

Tutkimusotoksessa mukana olevien listattujen yhtididen yhteenlasketut

velattomat vapaat kassavirrat (miljoonaa euroa) -—-

16722
14703_ 16122 _ _

15638 _

199 864

14949

2026 2027 2028 2029

2030 2031

Viim. 3kk keskim.
markkina-arvo yht.
+ nettovelka yht.

Terminaali- arvo Yritysten
yritysarvo
yhteensa

1 Velaton vapaa kassavirta maaritellaan seuraavasti: likevoitto (EBIT) + poistot ja arvonalentumiset + lykattyjen menojen arvonalentumiset - kayttéomaisuusinvestoinnit + aineettomien hyédykkeiden myynnit
(hankinnat) + osakeperusteiset kokonaiskorvaukset - kdyttdpadoman muutos. Suomen verokannaksioletettiin 20 %, Ruotsin 20,6 %, Tanskan 22 % ja Norjan 22 %.
2 Kaytamme osakemarkkinoiden velan kustannuksena yritysten yhteenlaskettuja korkokuluja jaettuna korollisen velan maaralla. Ver osuojavaikutus on myds huomioitu pa&doman painotettua ke skimaaraista kustannusta

laskettaessa.
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9,6 %

Suomen osakemarkkinoiden implisiittinen
kokonaistuottovaatimus vuoden 2026
tutkimuksemme mukaan

0,1

Suomen osakemarkkinoiden implisiittinen
kokonaistuottovaatimus on 0,1
prosenttiyksikkda korkeampi kuin syyskuun
2025 tutkimuksessamme.

Vaikka nykyinen metodologiamme hieman eroaa
vuotta 2021 edeltdvista kyselytutkimuksistamme,
ovat vuosien 2021-2026 tutkimuksemme edelleen
vertailukelpoisia vuotta 2021 edeltavien
tutkimusten kanssa.

Viime vuoden lokakuussa 2025 tehdyn tutkimuksen
tulokseen (7,6 %) verrattuna riskipreemio on laskenut
0,8 prosenttiyksikkoa. Riskipreemion lasku selittyy
riskittdman koron nousulla ja osakemarkkinan hyvalla
kehityksella vuonna 2026, kun taas markkinaportfolion
implisiittinen odotettu tuotto on kasvanut hieman.
Suomen osakemarkkinan implisiittinen kokonaistuotto-
vaatimus (WACC) on ldhes samalla tasolla verrattuna
vuoden 2025 tutkimukseemme, jolloin se oli 9,5 %.

Lahestymistapamme vahvuus on se, etta siina
tarkastellaan samoja kassavirtoja kuin kassavirtamalli
(DCF) -arvonmaarityksessa. Vaihtoehtona olisi ollut
tarkastella osinkotuottoa ja mahdollisia osakkeiden
takaisinostoja, mutta ndin suuri osa monien yritysten
positiivisista kassavirroista olisi jaanyt huomiotta.
Osinkojen ennustaminen on vaikeaa ja olisi myds
vaatinut monien oletusten tekemistd, mika kasvattaa
virhemarginaalia.

Vertailu aiempiin tutkimuksiimme

Teimme viimeisimman kyselymuotoisen
tutkimuksemme vuoden 2017 lopulla. Tutkimus
toteutettiin kyselynd varainhoitgjille, private equity
-yrityksille, vakuutusyhtiodille, yliopistoille seka muille
ammattimaisille sijoittajille ja instituutioille.
Suunnittelimme alun perin toteuttavamme tata
seuraavan kyselytutkimuksen vuoden 2020 aikana,
mutta koronaviruspandemian puhkeamisen takia
paatimme lykata selvitysta tulevaisuuteen.

Taman jalkeen olemme kayttdneet kvantitatiivisia
menetelmia markkinariskipreemio-tutkimuksissamme.
Tarkein syy talle on se, ettd Suomen markkinat ovat
verrattain pienet ja kyselytutkimuksen vastausten
maara jaa usein niin pieneksi, etta vastaukset eivat
tarjoa riittdvasti eri nakdkulmia luotettavien tulosten
saavuttamiseksi. Vuosien 2021-2026 tutkimustemme
metodologiat vastaavat taysin toisiaan.

Huolimatta metodologian muutoksesta vuosien 2021—
2026 tutkimuksemme ovat edelleen jossain maarin
vertailukelpoisia niitd edeltavien tutkimusten kanssa.
Tata indikoi se, ettd PwC Ruotsin kyselytutkimuksen
tulokset' ovat hyvin samankaltaisia verrattuna
Ruotsille kvantitatiivisin menetelmin saamiimme
tuloksiin. Osakemarkkinariskipreemio oli PwC Ruotsin
kyselytutkimuksessa 5,7 prosenttia vuonna 2026, kun
meidan tutkimuksemme kvantitatiivisin menetelmin
saatu tulos oli 6,1 prosenttia.

1 Katso “Riskpremien pa den svenska aktiemarknaden”, published by PwC Ruotsi, kesdkuu 2026. Saatavilla osoitteessa: https://www.pwc.se/riskpremiestudien.
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Vertaamalla Suomen 6,8
prosentin riskipreemiota
muihin vuoden 2026
pohjoismaisiin riskipreemioihin
naemme, etta Suomen
riskipreemio lahestyy muiden
pohjoismaisten
riskipreemioiden keskitasoa.

PwC

Tutkimustulosten suhteuttaminen

Osakemarkkinariskipreemioiden arviointi ei ole
helppoa ja vaatii harkintaa. Tulokseen vaikuttavat niin
konsensusennusteet kuin markkina-arvojen
vaihtelevat keskiarvot. Myds terminaalikasvuprosentti
on myos laskentaprosessin kannalta erittdin tarkea
oletus. Lisdksi teimme herkkyysanalyysin markkina-
arvojen laskentakauden ja terminaalikasvuprosentin
suhteen, jotta saisimme paremman kuvan tuloksista.
Herkkyysanalyysin mukaan riskipreemio vaihtelee
4,91 prosentista 6,76 prosenttiin.

2,0 % 1,5 % 10% 05% 00%

-3mo - 6,35% 594% 553% 513%
-2mo - 6,21% 580% 539% 4,98%
-1mo - 6,14% 573% 532% 491%
t=0 [ 664% 623% 582% 541% | 500 %

Markkinadataan perustuvat tuloksemme antavat
korkeampia arvoja Suomen osakemarkkinoiden
riskipreemiolle verrattuna esimerkiksi maariskin kautta
toteutettuun NYU Sternin rahoituksen professori
Aswath Damodaranin tutkimukseen'.

Damodaran arvioi markkinariskia lisdamalla Aaa-
luokitetun maan (esim. Saksa) osakemarkkinoiden
tuottovaatimukseen maariskiin perustuvan preemion
Moody’s-luottoluokituksen mukaan. Suomen kohdalla
Damodaran saa osakemarkkinan riskipreemioksi 4,54
prosenttia, kun Suomen 0,34 prosentin
maariskipreemio lisatéan S&P 500 -indeksin 4,2
prosentin implisiittiseen osakemarkkinan
riskipreemioon.

Damodaranin metodologian soveltaminen Suomen
kohdalla ei huomioi osakemarkkinamme erityispiirteita,
kuten markkinan kokoa, yhtididen toimialarakennetta
tai asemaa reunamarkkinana. Suomen
osakemarkkinat eivat ole osakevaihdoltaan yhta
likvideja, eivatka suomalaiset yhtiét ole yhta suuria
verrattuna esimerkiksi yhdysvaltalaisiin
teknologiayhtidihin. Nailla korkeilla arvostuskertoimilla
hinnoitelluilla yhtiGilld on suuri paino S&P 500 -
indeksissa, mistd Damodaran mittaa osakemarkkinan
riskipreemion.

Viereisessa kuvassa vertaamme Suomen markkinan
riskipreemiota muiden Pohjoismaiden preemioihin.
Suomen preemio on toiseksi korkein Pohjoismaiden
joukossa. Tanskan ja Ruotsin preemiot ovat Iahes
samalla tasolla, kun taas Norjan preemio on korkein ja
hieman Suomen preemiota korkeampi.

Selvittddksemme Ruotsin osakemarkkinan
riskipreemion kaytimme riskittdmana korkona Ruotsin
valtion 10-vuotisen obligaation tuoton rullaavaa
kolmen kuukauden keskiarvoa (3,09 %) per
12.10.2026. Kun tdma vahennetdan Ruotsin
osakemarkkinan tuottovaatimuksesta (9,23 %),
Ruotsin riskipreemioksi saadaan 6,1 prosenttia, mika
on hieman korkeampi luku kuin PwC Ruotsin omassa
kyselytutkimuksessaan? saama 5,7 prosenttia.

Vastaavasti Tanskan suhteen kaytimme Tanskan
valtion 10-vuotisen obligaation tuoton rullaavaa
kolmen kuukauden keskiarvoa (3,14 %). Kun Tanskan
osakemarkkinan tuottovaatimus on 9,48 prosenttia,
saadaan Tanskan riskipreemioksi 6,3 prosenttia3.
Norjan osalta kdytimme Norjan valtion 10-vuotisen
obligaation tuoton rullaavaa kolmen kuukauden
keskiarvoa (4,46 %). Kun tdma vahennetaan Norjan
osakemarkkinoiden tuottovaatimuksesta (11,39 %),
tulee Norjan riskipreemioksi 6,9 prosenttia.

0,
6,8 % 6.2 % 6.3 % 6,9 %
N =577 N =105 N =186

Suomi Ruotsi Tanska Norja

1 Katso Aswath Damodaran: “Country and Equity Risk Premiums”, 1.7.2026. Saatavilla osoitteessa: https:/pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacurrent.ntmil

2 Katso “Riskpre mien pa den svenska aktiemarknaden”, PwC Ruotsi, ke sdkuu 2026. Saatavilla osoittee ssa: https://www.pwc.se/riskpremiestudien

3 Tanskan otoksesta suljettiin ulos la3keyhtid Novo Nordisk A/S, silld sen markkina-arvo edustaa lahes 30 prosenttia K 6penhaminan pérssista ja vaikuttaisi ndin suhteettomalla painoarvolla tuloksiin.
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