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MSCI Daily Net TR Europe Euro 15,00 %

Bloomberg Barclays Euro 15,00 %
Aggregate Treasury TR
Bloomberg Barclays Euro 10,00 %

Aggregate Corporate Total
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ICE BofAML European Currency 7,50 %
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J.P.Morgan Cash Index Euro 750 %
Currency 1 Month

MSCI Emerging Markets Daily 750 %
Net TR EUR

Bloomberg Barclays Emerging 5,00 %
Markets Sovereign Total Return

Index Value Hedged

Bloomberg Barclays EM Local 5,00%
Currency Goverment 10 %

Country Capped Total Return

Index Unhedged

OMX Helsinki Benchmark CAP 5,00 %
Gl

MSCI Daily Net TR Japan Euro 2,50 %
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SIJOITUSKORINHOITAJAN KOMMENTTI

Elokuussa maailman osakemarkkinoista euroissa mitattuna parhaiten tuottivat Japani
(+4,6 %), Eurooppa (+1,1 %) ja Suomi (+0,9 %). Yhdysvalloissa (-0,3 %) ja kehittyvilla
markkinoilla tuotot jaivat lievasti miinukselle. Yhdysvaltojen heikot tydllisyysluvut
lisdsivat odotuksia ohjauskoron laskusta syyskuussa. Toisaalta tuottajahintainflaation
kithtyminen nosti esiin inflaatioriskit. Powellin puheen jalkeen koronlasku nayttaa
todennakoiseltd, ja dollarin heikentyminen on jatkunut. Japanin osakemarkkinoita
vauhditti tullisopimus Yhdysvaltojen kanssa, mikad nosti p&rssin uusiin huippuihin
ensimmaistd kertaa sitten vuoden 1989. Valtionlainojen pitkdt korot nousivat
Euroopassa, mutta laskivat Yhdysvalloissa. Talousluvut kokonaisuutena yllattivat
sijoittajat positiivisesti, ja euro vahvistui 2,4 prosenttia suhteessa dollariin. Salkun
osake- ja korkosijoitusten arvot laskivat hieman, osakesijoitusten enemman.
Osakepuolella parhaiten péarjasi Japaniin sijoittava Fidelity MSCI Japan Index Fund 4,6
prosentin tuotollaan. Muutoin parhaiten pérjasivat kehittyville markkinoille sijoittavat,
aktiivisesti hoidetut rahastot. S-Pankki Kehittyvat Markkinat Osake -rahasto tuotti 1,1
prosenttia ja Handelsbanken Tillvaxtmarknad Tema tuotti 0,4 prosenttia. Myds
Eurooppaan keskittyvien rahastojen tuotot olivat hyvigd; Handelsbanken Europe Index
Criteria tuotti 1,3 prosenttia, S-Pankki Eurooppa Osake 0,5 prosenttia ja S-Pankki
Eurooppa Passiivinen ESG Osake tuotti 0,8 prosenttia. Pohjoismaihin sijoittava
Handelsbanken Norden Selektiv tuotti 1,3 prosenttia. Yhdysvalloissa meno oli
heikompaa elokuussa. S-Pankki USA Osake (-1,9 %), S-Pankki Passiivinen USA Osake
(-0,7 %) seka Handelsbanken USA Index (-1,0 %) -rahastojen tuotot olivat osakepuolen
heikoimpia.

Korkosijoituksissa  nousukarjesséd jatkoivat riskipitoiset kehittyvien maiden
korkosijoitukset: S-Pankki Kehittyvat Markkinat Korko -rahasto tuotti 0,5 prosenttia.
Yrityslainoihin sijoittavien S-Pankki High Yield Eurooppa Korko (+0,0 %), JPM Europe
High Yield Bond Fund (+0,1 %) ja S-Pankki Yrityslaina Eurooppa Korko (+0,0 %) -
rahastojen tuotot jadivat nollan tuntumaan. Lyhyeen korkoon sijoittavan rahaston
tuotto (+0,2 %) jatkui tasaisena. Euroalueen valtionlainat kéarsivat poliittisen riskin
noususta Ranskassa, jolloin S-Pankki Euro Valtionlaina Korko -rahaston tuotto painui
0,5 prosenttia miinukselle.

Osakkeet nostettiin  neutraalipainoon rahapolitiikan kevenemisen tukemana.
Kauppasodan riskit ovat tasaantuneet, ja sijoittajat hakevat tuottoa riskillisemmista
omaisuuslajeista. Yhdysvallat nostettiin neutraalille tasolle, Japani laskettiin
alipainoon ja Eurooppa sdilyi vylipainossa. Euroopassa talousdata, kuten
ostopaallikkdindeksit ja teollisuustuotanto, osoittaa kasvua. Saksan luottamusmittarit
jatkavat nousuaan ja inflaation pysyminen hallinnassa antaa EKP:lle tilaa tukea taloutta
tarpeen vaatiessa. Yhdysvalloissa vahva tuloskehitys ja odotukset koronlaskuista
tukevat markkinoita. Tuottokehitys nayttaa laajenevan isoista yhtidista pienempiin.
Korkosijoituksissa suosimme eurooppalaisia yrityslainoja vahvojen fundamenttien ja
piristyvan talouskuvan vuoksi. Elokuussa nostimme kehittyvien markkinoiden lainat
neutraaliin painoon ja lisdsimme lyhyen koron alipainoa.

TUOTTOKEHITYS

Jakso Sijoituskorin Indeksin Sijoituskori Indeksi
tuotto tuotto vuotuinen vuotuinen

1 kuukautta 0,20% 0,12% - -

3 kuukautta 1,50 % -0,10% - -

12 kuukautta

3vuotta

5vuotta

vuoden alusta 191% 1,34% = =

alusta 1,20 % 0,41% - -
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SUURIMMAT 10 SIJOITUSTA
Arvopaperi Toimiala Maa Nettoarvosta
Handelsbanken USA Indeksi Criteria (A1 EUR) Osakkeet Ruotsi 16,13 %
S-Pankki Euro Valtionlaina Korko A Korkosijoitukset Suomi 15,09 %
S-Pankki Yrityslaina Korko A Korkosijoitukset Suomi 12,11%
Handelsbanken Pohjoismaat Selective (A1 EUR) Osakkeet Ruotsi 10,44 %
S-Pankki Kehittyvat Markkinat Korko A Korkosijoitukset Suomi 10,30 %
Handelsbanken Kehittyvat Markkinat Teema (A1 EUR) Osakkeet Ruotsi 7,03 %
JPM Funds - Europe High Yield Bond Fund A EUR ACC Korkosijoitukset Luxemburg 6,09 %
S-Pankki Eurooppa Osake A Osakkeet Suomi 6,04 %
Handelsbanken Eurooppa Indeksi Criteria (A1 EUR) Osakkeet Ruotsi 358%
S-Pankki USA Osake A Osakkeet Suomi 321%

SIJOITUSTEN JAKAUMA

Korkosijoitukset 49 %

Osakkeet 51%



