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S-PANKKI
KORKOVARAINHOITO A

Eri korkosegmentteihin sijoittava sijoitusrahasto

RAHASTONHOITAJAN KOMMENTTI

Rahaston arvo kehittyi kuukauden aikana -0,33 prosenttia ja sen vertailuindeksi
kehittyi -0,08 prosenttia. Rahaston tuotto jai siis joulukuussa hieman indeksilleen.
Tama johtui usean S-Pankki Korkovarainhoidon kohderahaston tuoton jadmisesta
omalle vertailuindeksilleen sekéd S-Pankki Korkovarainhoidon korkoduraatioylipainosta
euroalueen pitkien korkojen noustua joulukuussa.

Joulukuussa korkosijoittajien tuottosaldo jai hajautetussa globaalissa korkosalkussa
jalleen varsin laimeaksi. Valtionlainakorot sekd Yhdysvalloissa ettd Euroopassa
nousivat. Euroalueen valtionlainat pitkan korkoduraation omaisuusluokkana tuottivat
nain heikoiten, noin -0,6 prosenttia. Sen sijaan luottoriskipreemioissa nahtiin laaja-
alaista kapenemista. Tama aiheutti muun muassa sen, ettad kehittyvien markkinoiden
hard currency -lainoissa preemioiden kapeneminen ylikompensoi alla olevien USA:n
valtionlainojen nousun. EMD HC p&atyi noin 0,4 prosenttia plussalle. Euroalueen
investment grade -lainat jaivdt hieman miinukselle (-0,2 %), kun preemioiden
kapeneminen ei kokonaan riittdnyt kompensoimaan alla olevien korkojen nousun
vaikutusta. Eroopan high vyield -markkina jatkoi koko vuoden kestanytta
voittokulkuaan korkealla juoksevalla tuotollaan matalan korkoriskin
omaisuusluokkana. Local currency -lainoissa oltiin sekd korko- ettd
valuuttakomponentin osalta kyttéysasemissa, ja paadyttiin lopulta noin 0,2 prosenttia
plussalle.

Joulukuussa sekd Fed ettd EKP pitivat korkokokouksensa. Fed laski odotetusti
ohjauskorkoaan 25 korkopisteelld, mutta markkinat tulkitsivat tulevat lisdkoronlaskut
vyha epavarmemmiksi. Epdvarmuutta lisdd myods se, ettd Fedin jasenten niin sanotut
"korko dotsit”, eli heidan mielipiteenséd tulevaisuuden ohjauskorkotasoista, ovat
ennatyksellisen levalladn. Markkinat odottavat Fediltd talld hetkelld kahta 25
korkopisteen koronlaskua. EKP piti ohjauskorkonsa ennallaan 2 prosentissa ja totesi
tilanteen olevan hyvin tasapainossa sekd kasvun ettd inflaation osalta. Markkinat
odottavat EKP:n pitdvan ohjauskorkonsa ennallaan vuoden 2026 ajan.

Suurimmat globaalit epdvarmuudet liittyvat nyt ylivoimaisesti lantiseen maailmaan.
Kehittyvat markkinat paasevat hyotymaan tasté epasuorasti, silla niilld on moni asia
kehittynyt parempaan suuntaan paitsi absoluuttisesti mutta erityisesti suhteessa
l&nsimaihin viimeisen 10-15 vuoden aikana. Taman vuoksi kehittyvien markkinoiden
lainojen pitdminen neutraalissa sindnsé korkean volatiliteetin omaisuusluokkana on
perusteltua. Niiden tarjoama hajautushyoty globaalissa korkosalkussa on kasvanut.
Allokaatiossa sailytdmme edelleen ylipainon eurooppalaisissa IG ja HY-yrityslainoissa,
vaikka ensimmaisia varoitusmerkkeja on jo ilmaantunut erityisesti jalkimmaisen osalta.
Sijoittajakysyntd omaisuusluokissa on jatkunut voimakkaana ja yritysten fundamentit
ovat suhteellisen hyvilla tasoilla. Preemiot tulevat pysymaan nykyisilld tiukoilla
tasoillaan tai levenevan hyvin maltillisesti. Euroalueen valtionlainat jatkavat
neutraalissa.



TUOTTOKEHITYS KALENTERIVUOSITTAIN
Jakso Rahaston Indeksin Rahasto Indeksi Vuosi Rahasto Indeksi
tuotto tuotto vuotuinen vuotuinen 2018 210% —
1 kuukautta -0,33% -0,08% - - 2019 3,70% -
3 kuukautta 0,45% 0,81 % = = 2020 -1,30% -
12 kuukautta 2,71% 3,28% 2,71% 3,28% 2021 0,10 % =
3vuotta 10,06 % - 3,24 % - 2022 -5,80 % -
5 vuotta 3,71% - 0,73 % - 2023 4,00 % =
vuoden alusta 2,71% 3,28% - - 2024 310% 4,20 %
alusta 42,08 % - 1,89 % - 2025 270% 3,30%
HISTORIALLINEN TUOTTOKAYRA
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SUURIMMAT 10 SIJOITUSTA
Arvopaperi Maa Nettoarvosta
S-Pankki Kehittyvat Markkinat Korko A Suomi 16,35%
S-Pankki Euro Valtionlaina Korko A Suomi 16,34 %
iShares Core EUR Govt Bond UCI Irlanti 13,27 %
European Specialist Investment Funds - M&G European Credit Luxemburg 12,19 %
Investment Fund E ACC EUR
S-Pankki Yrityslaina Korko A Suomi 12,06 %
S-Pankki High Yield Eurooppa Korko A Suomi 9,73%
Euro Specialist Investment Funds-M&G European High Yield Credit Luxemburg 9,47 %
Investment Fund EUR ACC
iShares J.P. Morgan USD EM Bon Irlanti 2,07 %
ODDO BHF Euro Credit Short Duration Cl Luxemburg 2,06 %
iShares JP Morgan EM Local Gov Irlanti 1,99 %
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TUNNUSLUVUT SIJOITUSTEN JAKAUMA

Rahasto

- on riskimittari, joka kuvaa rahaston paivittaisen 2,76 %
tuoton keskihajontaa kuluneelle 12 kuukaudelle

Beta

- mittaa rahaston markkinariskié ja sen tuoton ETF 17,3 %

. L e - 1,32

riippuvuutta markkinoiden keskiméaaraisesta
tuotosta.
Sijoitusaste -
Tracking Error Kateinen I 2,8%
- kertoo, kuinka paljon rahaston tuotto on poikennut 1,12 % .
vertailuindeksin tuotosta. 0 20 40 60 %
Informaatiosuhde
- on salkun ja indeksin tuottoeron suhde tracking 051

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

Sharpen luku

- mittaa riskittomalle korolle saatua lisdtuottoa -0,18
suhteessa tuoton volatiliteettiin.

Arvopapereiden lukumaara 12

Modifioitu duraatio
- mittaa joukkovelkakirjan herkkyytté korkotason 5,68
muutoksille.

Konveksiteetti
- kuvaa duraation herkkyytta korkotason 0,53
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



