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S-PANKKI
KORKOVARAINHOITO A

Eri korkosegmentteihin sijoittava sijoitusrahasto

RAHASTONHOITAJAN KOMMENTTI

Rahaston arvo laski kuukauden aikana -1,81 prosenttia ja sen vertailuindeksi laski -1,24
prosenttia. Maaliskuussa nahtiin Euroopan pitkissa valtionlainakoroissa historiallisen
suuria liikkeitd. Euroopassa paatettiin Saksan johdolla tuleville vuosille mittavista
julkisista investoinneista puolustusteollisuuteen sekd infrastruktuurihankkeisiin.
Nama tulevat lisddmaan merkittavasti euroalueen valtioiden budjettialijagdgmia, joiden
rahoittamiseen  valtion  tulevat laskemaan liikkeelle  tuntuvasti  uusia
joukkovelkakirjalainoja. Saksassa paatettiin luopua velkajarrusta puolustukseen ja
infraan liittyen, mika avasi Saksan tiukan budjettikurin portit. Euroalueen valtioiden
velanottotarpeet tulevat ndin kasvamaan léhivuosina reilusti, mika nosti euroalueen
pitkid valtionlainakorkoja jyrkentden samalla korkokayrda. Saksan 10 vuoden korko
nousi maaliskuun ensimmaisen viikon aikana 50 korkopistettd 2,4 prosentista 2,9
prosenttiin. USA:ssa vastaavaa liiketta koroissa ei nahty. Yhdysvaltojen koroissa nahtiin
pientd nousua maaliskuun aikana, mutta lopulla paadyttiin kuun alkua vastaavalle noin
2,4 prosentin tasolle. Myds euroalueen pitkissd koroissa nahtiin kuun loppua kohti
korjausta alaspain noin 20 korkopisteen verran.

USA:n korkojen nousua piti aisoissa lisatullien uhka ja kauppasodan eskaloituminen
monenkeskiseksi, hallinnon tehostamistoimet sekd yhd punaisena hehkuva
geopoliittinen tilanne Ukrainan johdolla. Ndma tuovat taloudellista epdvarmuutta
erityisesti  Yhdysvaltoihin  mutta my6s euroalueelle. Vaikka puolustus- ja
infrainvestoinneilla tulee ehdottomasti olemaan positiivinen vaikutus Euroopan
talouskasvuun, ovat negatiiviset vastavoimat merkittdvia. Markkinat yrittivat
maaliskuun alussa haivyttad odotuksiaan keskuspankkien lisdkoronlaskuista, mutta
eivat paadsseet niistéd eroon. EKP:lle odotetaan nyt loppuvuodelle 2-3 lisdkoronlaskua ja
Fedille 3 laskua. Naiden kaikkien yhteisvaikutuksesta myds euroalueen pitkat korot
kaantyivat laskuun. Edelld mainitut teemat tulevat todennékdisesti estdmaan korkojen
nousua myds ldhitulevaisuudessa. Euroopan julkisten investointien taytyy generoida
selkedsti kotimarkkinaldhtdistd talouskasvua ja inflaatiopainetta, jotta teema voisi
nostaa valtionlainakorkoja pidemmalla aikavalill&.

Luottoriskipreemiot levenivat volatiliteetin lisddntyessd markkinoilla ja osakkeiden
arvojen laskiessa. Euroalueen investment grade -preemiot levenivat 5 korkopistetta ja
high yield -lainat jopa 45 korkopistettad. Luottoriskindkdkulmasta markkinat ovat silti
edelleen lievasti kalliinpuoleisia, eli luottoriskipreemiot ovat pitkdn aikavalin
historiaansa katsoen melko kapeilla tasoilla. Eurooppalaisten yrityslainojen
fundamentit ovat kuitenkin edelleen suhteellisen hyvalla tasolla, vaikka
velanhoitokustannukset ovat kasvaneet korkojen nousun myotd. High vyield -
konkurssitodennadkoisyydet pysynevat maltillisena seuraavan vuoden aikana.
Sijoittajakysynta on ollut vuoden 2025 alussa voimakasta eurooppalaisissa investment
grade ja high yield -yrityslainoissa. Sen sijaan yritykset ovat vuoden alussa laskeneet
lilkkeelle véhemman uusia joukkolainoja kuin normaalisti. Tekninen kuva on siis hyvin
positiivinen kysynnan ylittdessad tarjonnan. Maltillisen tai hitaan talouskasvun aika
keskuspankin laskiessa ohjauskorkoa on perinteisesti ollut suotuisaa aikaa
yrityslainasijoituksille. Vaikka preemiot ovat siis tiukoilla tasoilla, emme née ylla olevien
tekijoiden vuoksi riskid suuremmalle preemioiden levenemiselle eurooppalaisissa
yrityslainoissa.

Kehittyvien markkinoiden lainat tuottivat negatiivisesti maaliskuussa hyvan tammi-
helmikuun jalkeen. Hard currency -lainojen preemiot levenivat 1dhes 20 korkopistetta
ja paikallisvaluutat heikkenivat euroa vastaan. Laskimme kehittyvien markkinoiden
lainat tammikuussa ylipainosta neutraaliin, ja ndemme td&man asemoinnin edelleen
jarkevand geopoliittisen tilanteen hehkuessa punaisena. Rahaston tuotto jai
maaliskuussa selvasti vertailuindeksilleen.



TUOTTOKEHITYS KALENTERIVUOSITTAIN
Jakso Rahaston Indeksin Rahasto Indeksi Vuosi Rahasto Indeksi
tuotto tuotto vuotuinen vuotuinen 2018 210% ~
1 kuukautta -1,81% -1,24 % - - 2019 370% =
3 kuukautta -0,51% -0,07% = = 2020 -1,30% -
12 kuukautta 2,43 % 3,84% 2,43% 3,84% 2021 0,10 % =
3 vuotta 1,34 % = 0,44 % = 2022 -5,80 % -
5 vuotta 4,26 % - 0,84% - 2023 4,00 % =
vuoden alusta -0,51 % -0,07% - - 2024 310% 4,20 %
alusta 37,63 % - 1,79% - 2025 -0,50% -0,10 %
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SUURIMMAT 10 SIJOITUSTA
Arvopaperi Maa Nettoarvosta
S-Pankki Euro Valtionlaina Korko A Suomi 16,67 %
S-Pankki Kehittyvat Markkinat Korko A Suomi 16,30 %
S-Pankki Yrityslaina ESG Korko A Suomi 15,78 %
iShares Core EUR Govt Bond UCI Irlanti 13,38%
S-Pankki High Yield Eurooppa ESG Korko A Suomi 11,68 %
European Specialist Investment Funds - M&G European Credit Luxemburg 9,73 %
Investment Fund E ACC EUR
Euro Specialist Investment Funds-M&G European High Yield Credit Luxemburg 6,80 %
Investment Fund EUR ACC
ODDO BHF Euro Credit Short Duration ClI Luxemburg 2,02 %
iShares J.P. Morgan USD EM Bon Irlanti 2,01%
iShares JP Morgan EM Local Gov Irlanti 1,99 %
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TUNNUSLUVUT SIJOITUSTEN JAKAUMA

Rahasto

- on riskimittari, joka kuvaa rahaston paivittaisen 3,29 %
tuoton keskihajontaa kuluneelle 12 kuukaudelle

Beta

- mittaa rahaston markkinariskié ja sen tuoton ETF 17,4 %

. L e - 1,27

riippuvuutta markkinoiden keskiméaaraisesta
tuotosta.
Sijoitusaste -
Tracking Error Kateinen I 2,.9%

- kertoo, kuinka paljon rahaston tuotto on poikennut 1,11 % .
vertailuindeksin tuotosta. 0 20 40 60 %
Informaatiosuhde
- on salkun ja indeksin tuottoeron suhde tracking 127

erroriin. Se kertoo, kuinka paljon vuotuista
lisdtuottoa on saatu.

Sharpen luku

- mittaa riskittomalle korolle saatua lisdtuottoa -0,24
suhteessa tuoton volatiliteettiin.

Arvopapereiden lukumaara 12

Modifioitu duraatio
- mittaa joukkovelkakirjan herkkyytté korkotason 6,84
muutoksille.

Konveksiteetti

- kuvaa duraation herkkyytta korkotason 0,67
muutoksille.

Rahaston  arvo  lasketaan  jokaiselle  pankkipaivalle
(arvostuspaiva).
Rahaston arvo ilmoitetaan euroina.

Tama on mainos. Tama ei ole kehotus merkita sijoitusrahasto-osuuksia. Raportti on S-Pankki Oyj:n tuottama vapaamuotoinen
informaatio rahastosta. Vaikka tamén dokumentin tekemisessé on noudatettu huolellisuutta ja pyritty varmistumaan lukujen ja kaytetyn
datan oikeellisuudesta, emme vastaa siind mahdollisesti olevista virheista tai puutteista. Historiallinen tuotto ei mydskaan ole tae
pAN KKI tulevaisuudesta. Osuuksien arvo ja niista saatava tulo voi nousta ja laskea, ja sijoittajat eivat valttamatta saa takaisin alkuperdista

sijoitustaan. Sijoituskohteiden arvo vaihtelee markkinoiden mukaan, ja my&s valuuttakurssien muutokset seka rahaston palkkiot
vaikuttavat sijoittajan saamaan tuottoon. Rahasto ei pyri seuraamaan tai toistamaan kaytettya vertailuindeksia tai sen tuottoa.
Vertailuindeksia kaytetaan kuvaamaan niiden instrumenttien tuottoa, joihin rahasto voi sijoittaa varansa. Rahastojen tunnusluvut on
laskettu viimeisten 12 kuukauden ajalta. Kaikkien rahastojen tuotot perustuvat kasvuosuuksiin. Rahaston avaintietoesite ja rahastoesite
ovat saatavilla maksutta rahastoyhtiosté tai verkkopalvelusta s.pankki.fi. Tutustu huolellisesti rahaston hinnastoon, rahasto- ja

Mi kO n katu 9, 00100 He| sin ki avaintietoesitteeseen sekd raha_ston ehtoihin ennen sijoituspaatoksen t_ekemist_'a'. Morningstar—luokimkset ovat kat_gguksen )

ASIa kaSpalVelL[ 010 76 5800 (pvm/m o m) tekohetkelld tuoreimmat saatavilla olevat luokitusarvot. Rahaston palkkiot on esitetty rahaston avaintietoesitteessa ja rahastojen

hinnastossa.
www.s-pankki.fi



