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KUUKAUSIKATSAUS 29.8.2025

S-PANKKI HIGH YIELD
EUROCOPPA KORKO A

Korkeatuottoisiin eurooppalaisiin yrityslainoihin sijoittava rahasto

RAHASTONHOITAJAN KOMMENTTI

Elokuun alussa Yhdysvaltojen tullineuvottelut oli monen vastapuolen osalta saatu
paatdkseen, joten niihin liittynyt epavarmuus vaheni kuukauden puolivaliin mennessa.
Trump sai sovittua Kiinan kanssa maiden vélisten kauppaneuvotteluiden takarajan
lykkdamisestd 90 paivalla. Yhdysvaltojen keskuspankki oli jattanyt heindkuun lopun
kokouksessa ohjauskorkonsa ennalleen ilmoittaen samalla, ettd tydmarkkinoiden
seuraaminen on nyt keskuspankin valokeilassa. Markkinat reagoivat voimakkaasti
Yhdysvaltojen elokuun ensimmaisen paivan tyollisyyslukuihin, jotka olivat odotettua
heikommat. 10 vuoden valtionlainojen korko laski iltaan mennessd 0,15
prosenttiyksikk6ad ja Wall Streetin poérssikurssit notkahtivat reilut 1-2 prosenttia.
Euroopan suurimmissa poOrsseissd osakkeet sukelsivat |dhes 3 prosenttia ja
luottoriskimarginaalit leventyivat hieman. Tama lisasi odotuksia siitd, ettd Fed tulee
syksyn aikana tekemaan ainakin kaksi 0,25 prosenttiyksikdn koronlaskua. Naista
ensimmaisen jo syyskuussa samalla, kun EKP:n kohdalla vasta arvuutellaan edes yhden
mahdollisen koronlaskun todennakoisyytta.

Taman jalkeen alkoi kuukauden puolivaliin saakka kestédnyt markkinaoptimistisempi
kausi. Tullikiistan neuvotteluratkaisut ja yritysten padosin odotuksia vahvemmat toisen
vuosineljanneksen tulokset molemmin puolin Atlanttia nostivat osakekursseja siten,
etta ne olivat elokuun 15. paivan jadlkeen 1-3 prosenttia korkeammalla kuin kuukauden
alussa. Korkojen liikkeet olivat vahaisia, mutta Euroopan high vyield -
luottoriskimarginaalit kaventuivat noin 0,10 prosenttiyksikolla. Taman myotd HY-
indeksitkin tuottivat elokuun parin ensimmaisen viikon aikana noin 0,35-0,40
prosenttia. Myds Trumpin ja Putinin tapaaminen 15.8. loi varovaista toiveikkuutta
Ukrainan sodan paattymisest4, joskin usko nopeaan rauhaan hiipui pian. Talousluvut
veivat markkinoita molempiin suuntiin, minkd seurauksena osakemarkkinat pysyivat
vield elokuun kolmannen viikon l|dhes paikalleen. Kuukauden viimeisella viikolla
Yhdysvaltojen porssit pysyivat edelleen I&dhes paikollaan, ja suurimpien sikalaisten
osakeindeksien tuotto oli elokuussa noin 1,5-3,5 prosenttia. Euroopassa etenkin
Ranskan poliittiset epavarmuustekijat vaikuttivat tunnelmaan ja osakekurssit laskivat.
Taman seurauksena suurimpien porssien indeksituotot olivat elokuussa hieman yli tai
alle nollan. Euroopan HY-luottoriskimarginaalit nousivat elokuun toisella puoliskolla
takaisin kuukauden aloitustasolle, ja HY-indeksien kuukausituotoissa oli tavanomaista
enemman vaihtelevuutta niiden ollessa muutaman korkopisteen varttiprosentin valilla.

Euroopan high yield -uusemissiomarkkinan vilkas kesé vaihtui tavalliseen tapaansa
elokuun lomatauoksi. Markkinoille tuli kuitenkin joitakin uusia HY-lainoja,
nimellisarvoltaan noin 3 miljardin euron verran. Suurimpia uusia liikkeeseenlaskuja
olivat ymparistohuoltopalvelu Urbaserin Luna 1.5 S.a r.l. -rakenteen alla myyty 625
miljoonan euron, mattoja valmistavan Victoria Plc:n reilun 611 miljoonan euron ja Air
Francen 500 miljoonan euron joukkolainat. Suurimpien liikkeeseenlaskujen joukkoon
mahtuivat my6s biomassan ja -energian tuottajan AS Graanul Investin kaksi Cullinan
Holdco -yhtion kautta jarjestettyd, yhteisarvoltaan noin 577 miljoonan euron lainaa.

S-Pankki High Yield Eurooppa Korko A -rahaston tuotto oli elokuussa suunnilleen
indeksitasoa, 0,03 prosenttia taysien kulujen (0,90 prosenttia p.a.) jalkeen.
Rahastomme korkean juoksevan tuoton vastapainona erdiden sen omistamien
joukkolainojen riskimarginaalit nousivat keskimaaraistd enemman.
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