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KUUKAUSIKATSAUS 30.5.2025

S-PANKKI
KORKOVARAINHOITO A

Eri korkosegmentteihin sijoittava sijoitusrahasto

RAHASTONHOITAJAN KOMMENTTI

Rahaston arvo kehittyi kuukauden aikana 0,53 prosenttia ja sen vertailuindeksi kehittyi
0,62 prosenttia. Rahasto jai karvan verran vertailuindeksilleen, koska muutaman
salkussa olevan rahaston tuotot jaivat vertailuindekseilleen. Rahaston allokaatio sen
sijaan onnistui, silla ylipainossa olevat investment grade- ja high yield -lainat tuottivat
mukavasti alipainossa olevaa rahamarkkinaa vastaan.

Toukokuussa globaalien korkomarkkinoiden tarkeimpéand teemana jatkoi USA:n
tilanteen pohdinta. Trumpin politiikan ja kauppasodan vaikutusten ndhdaan olevan
haitallista USA:n talouskasvulle ainakin lyhyelld aikavalilld. Suurin huolen aihe on
kuitenkin USA:n velkaisuuden jatkuva kasvu ja erityisesti se, ettd |ddkkeitd vajeiden
syvenemisen pysdyttdmiseen puhumattakaan kaantamisestd ei tunnu 16ytyvan.
Yhdysvaltain dollarin roolia varantovaluuttana kyseenalaistetaan, ja markkinoilla
huhutaan niin sanottujen Sovereign Wealth Fundien pienentdvan omistuksiaan USA:n
valtionlainoissa. USA:n 10 vuoden valtionlainakorko nousi toukokuussa noin 20
korkopistetta paatyen 4,4 prosentin tasolle. Euroopan pitkat valtionlainakorot nousivat
alkukuusta mutta palautuivat kuun lopulla I&dhes lahtotasoilleen, Saksan 10 vuoden
korko 2,5 prosenttiin. Euroalueen inflaatiokehitys on hyvin suotuisaa katsottaessa
EKP:n silmin. EKP:lld on siis yh& tarvittaessa varaa laskea korkojaan talouskasvua
elvyttadkseen.

Eurooppalaisten vyrityslainojen luottoriskipreemiot kapenivat toukokuussa yleisen
riskisentimentin ollessa positiivinen. High yield -lainojen preemiot laskivat noin 40
korkopistettd ja investment grade -preemiot laskivat noin 10 korkopistetta.
Eurooppalaisten yrityslainojen fundamentit ovat edelleen suhteellisen hyvélla tasolla,
vaikka velanhoitokustannukset ovat kasvaneet korkojen nousun mydta.
Sijoittajakysyntd on ollut vuoden 2025 alussa voimakasta eurooppalaisissa investment
grade- ja high yield -yrityslainoissa. Tekninen kuva on siis hyvin positiivinen kysynnan
ylittdessa tarjonnan. Vaikka preemiot ovat siis edelleen melko tiukoilla tasoilla emme
nde ylla olevien tekijoiden vuoksi riskid suuremmalle preemioiden levenemiselle
eurooppalaisissa yrityslainoissa.

Kehittyvien markkinoiden puolella paikallisvaluuttamaéaraisten local currency -lainojen
tuotto oli mukavan positiivinen toukokuussa, noin 1,5 prosenttia. Seka korko etta
valuuttakomponentti tuottivat osansa. Hard currency -lainojen puolella tuotto jai
myos noin 0,7 prosenttia plussalle huolimatta Yhdysvaltojen valtionlainakorkojen
noususta. Positiiviseen tuottoon johtivat kehittyvien maiden preemioiden selkea
kapeneminen noin 30 korkopisteella. Siirrymme kuitenkin heti kesdkuun alussa lievaan
alipainoon kehittyvien markkinoiden lainoissa. Varat ohjataan
rahamarkkinasijoituksiin. Vaikka juoksevat tuotot ovat edelleen korkouniversumin
huipputasoa ndemme kasvavia riskejd kesan yli kehittyvien markkinoiden lainoissa.
Ndemme riskeja USA:n pitkien korkojen nousulle Iahikuukausina, mika on perinteisesti
ollut negatiivinen asia kehittyvien markkinoiden lainoille. Myds euron mahdollinen
lisdvahvistuminen taalaa vastaan néakyisi negatiivisesti euromaardiselle EMD LC -
sijoittajalle.

Uskomme euroalueen korkokayrien olevan hyva paikka sijoituksille EKP:n ollessa
selkedsti koronlaskulinjalla. USA:n korkokayrdllda ndemme sen sijaan riskeja
korkeampiin korkoihin. Allokaatiossa jatkamme ylipainossa investment grade- ja high
yield -lainoissa, neutraalissa euromaaraisissa valtionlainoissa, mutta siirryimme siis
alipainoon kehittyvien markkinoiden lainoissa. Rahamarkkinoiden jatkavat alipainossa.



TUOTTOKEHITYS

Jakso Rahaston Indeksin Rahasto Indeksi

tuotto tuotto vuotuinen vuotuinen
1 kuukautta 0,53% 0,62% - -
3 kuukautta -0,21% 0,07 % = =
12 kuukautta 4,85 % 5,81 % 4,85 % 5,81 %
3 vuotta 478 % = 1,57 % =
5vuotta 4,69 % - 0,92% -
vuoden alusta 111% 1,25 % = =
alusta 39,87 % - 1,86 % -

HISTORIALLINEN TUOTTOKAYRA

=== Rahasto
o = Indeksi

KALENTERIVUOSITTAIN

Vuosi Rahasto Indeksi
2018 -2,10% -
2019 3,70% -
2020 -1,30% -
2021 0,10 % =
2022 -5,80 % -
2023 4,00 % =
2024 310% 4,20 %
2025 110% 1,30 %
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SUURIMMAT 10 SIJOITUSTA
Arvopaperi Maa Nettoarvosta
S-Pankki Euro Valtionlaina Korko A Suomi 17,88 %
S-Pankki Kehittyvat Markkinat Korko A Suomi 15,23 %
S-Pankki Yrityslaina Korko A Suomi 14,99 %
iShares Core EUR Govt Bond UCI Irlanti 11,67 %
S-Pankki High Yield Eurooppa Korko A Suomi 11,42 %
European Specialist Investment Funds - M&G European Credit Luxemburg 10,45 %
Investment Fund E ACC EUR
Euro Specialist Investment Funds-M&G European High Yield Credit Luxemburg 797 %
Investment Fund EUR ACC
S-Pankki Lyhyt Korko A Suomi 191%
ODDO BHF Euro Credit Short Duration Cl Luxemburg 1,75%
iShares J.P. Morgan USD EM Bon Irlanti 1,71%
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TUNNUSLUVUT SIJOITUSTEN JAKAUMA

Rahasto
- on riskimittari, joka kuvaa rahaston paivittaisen 3,18 %
tuoton keskihajontaa kuluneelle 12 kuukaudelle
Beta
- mittaa rahaston markkinariskié ja sen tuoton ETF 15,1%
. L e - 1,27
riippuvuutta markkinoiden keskiméaaraisesta
tuotosta.
Sijoitusaste -
Tracking Error Kateinen I 3,3%
- kertoo, kuinka paljon rahaston tuotto on poikennut 1,17 %
vertailuindeksin tuotosta. 0 20 40 60 806
Informaatiosuhde
- on salkun ja indeksin tuottoeron suhde tracking 092

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

Sharpen luku

- mittaa riskittomalle korolle saatua lisdtuottoa 0,49
suhteessa tuoton volatiliteettiin.

Arvopapereiden lukumaara 12

Modifioitu duraatio
- mittaa joukkovelkakirjan herkkyytté korkotason 6,49
muutoksille.

Konveksiteetti
- kuvaa duraation herkkyytta korkotason 0,63
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



