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Joulukuussa 2025 osakemarkkinat eri puolilla maailmaa nousivat keskimaarin
maltillisesti. Yhdysvalloissa S&P 500 -indeksi paatti vuoden "all-time-high”-lukemien
tuntumassa teknologiaosakkeiden tukemana paikallisessa valuutassa, mutta dollarin
heikennyttya euroa vastaan tuotto painui euroissa -1,2 prosenttiin. Euroopassa MSCI
Eurooppa-indeksi nousi 2,7 prosenttia. Aasiassa Kiina ja Japani hyotyivat kotimaisesta
kysynnastd ja teknologiasta, ja kehittyvdt markkinat tuottivat 1,8 prosenttia.
Valtionlainakorot seka Yhdysvalloissa etta Euroopassa nousivat.
Luottoriskipreemioissa nahtiin sen sijaan laaja-alaista kapenemista. Joulukuussa seka
Fed ettd EKP pitivat korkokokouksensa. Fed laski odotetusti ohjauskorkoaan 25
korkopisteelld, mutta markkinat tulkitsivat Fedin tulevaisuuden lisdkoronlaskut yha
epadvarmemmiksi. EKP piti ohjauskorkonsa ennallaan 2 prosentissa ja totesi tilanteen
osalta olevan hyvin tasapainossa sekd kasvun ettad inflaation kannalta. Markkinat
odottavat EKP:n pitédvan ohjauskorkonsa ennallaan vuoden 2026 ajan. Tekoélyteeman
positiivinen veto ja toiveet rahapolitiikan kevenemisesta ensi vuoden aikana piti ylla
sijoittajien riskinottohalua.

Osakepuolella parhaiten péarjasivat Eurooppaan sijoittavat rahastot. S-Pankki Eurooppa
Osake -rahasto tuotti 2,4 prosenttia, S-Pankki Eurooppa Passiivinen ESG Osake -
rahasto 2,3 prosenttia ja Handelsbanken Index Europa-rahasto 3,0 prosenttia.
Pohjoismaihin sijoittava Handelsbanken Norden Selektiv -rahaston tuotto jopa ylitti
laajan Euroopan 3,3 prosentin tuotollaan. Kehittyvien talouksien osakemarkkinoille
sijoittavista rahastoista S-Pankki Kehittyvat Markkinat Osake -rahasto tuotti 1,1
prosenttia. Heikoiten tuottivat Yhdysvaltoihin sijoittavat rahastot. Aktiivisesti hoidettu
S-Pankki USA Osake -rahasto tuotti -1,3 prosenttia ja Handelsbanken Index USA -
rahasto  tuotti -0,5 prosenttia. Korkosijoituksissa  nousukéarjessd  olivat
rahamarkkinasijoitukset, ja S-Pankki Lyhyt Korko -rahaston tuotto nousi 0,2
prosenttia. S-Pankki Kehittyvat Markkinat Korko -rahaston arvo laski vahiten, -0,1
prosenttia. Yrityslainoihin sijoittavista rahastoista S-Pankki Yrityslaina Eurooppa Korko
laski 0,3 prosenttia ja S-Pankki High Yield Eurooppa Korko 0,1 prosenttia. S-Pankki
Euro Valtionlaina Korko -rahaston arvo laski 0,8 prosenttia pitkien korkojen noustua.

Vuoden vaihtuessa salkun osakeriski oli ylipainossa. Lisdsimme osakkeita lokakuun
alussa, kun katsoimme tulleihin liittyvdn epavarmuuden vaistyvan ja Yhdysvaltojen
keskuspankin tulevien koronlaskujen tukevan talouskehitystd. Osakeallokaatiossa
Yhdysvallat on ylipainossa ja Japani alipainossa. Yhdysvalloissa tekodlyteema tukee
yritysten tuloskehitysta, kun taas Japanissa uuden hallituksen odotettu talouselvytys
lisdnnyt optimismia. Katsomme Japanin osakemarkkinoilla olevan tilaa hengéhtaa
verrattuna muihin alueisiin kurssien noustua nopeasti vuoden loppupuolella.
Heikentynyt jeni ja palkkojen nousu pitavat ylla inflaatiota ennakoiden jatkoa
joulukuussa nahdylle keskuspankin koronnostolle. Korkosijoituksissa suosimme
eurooppalaisia yrityslainoja, silla yritysten fundamentit ovat suhteellisen vahvat ja
euroalueen talouskuva nayttaa piristymisen merkkeja. Sijoittajakysyntd naissa
omaisuusluokissa on pysynyt vahvana. Lyhyen koron sijoitukset ovat
korkoallokaatiossa alipainossa.
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SUURIMMAT 10 SIJOITUSTA

Arvopaperi Toimiala Maa Nettoarvosta
S-Pankki Euro Valtionlaina Korko A Korkosijoitukset Suomi 28,93 %
S-Pankki Yrityslaina Korko A Korkosijoitukset Suomi 26,67 %
S-Pankki High Yield Eurooppa Korko A Korkosijoitukset Suomi 18,82 %
S-Pankki Kehittyvat Markkinat Korko A Korkosijoitukset Suomi 18,06 %
S-Pankki Lyhyt Korko A Korkosijoitukset Suomi 752 %
JPM Funds - Europe High Yield Bond Fund A EUR ACC Korkosijoitukset Luxemburg =
SIJOITUSTEN JAKAUMA

Korkosijoitukset 100 %



