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RAHASTON SIJOITUKSET

Vuoden kolmas vuosineljannes oli osakemarkkinoilla erittain
hyva. Maailman osakemarkkinoiden kehitysta kuvaava MSCI Maa-
ilmaindeksi nousi 3,4 % kasvuosakkeiden siivittdmana. Yhdysval-
lat, Suomi ja Aasia olivat parhaiten kehittyviad osakemarkkinoita.

Yritysten toimintaympirists on jatkanut elpymista. Tosin elpy-
minen on kahtiajakoista alojen vélilla. Teollisuus toipuu hyvaa
vauhtia ja yritysten kommentit ovat olleet pitkalti positiivisia. Pal-
velualat karsivat edelleen rajoituksista ja ndiden lyhyen aikavalin
nikymat ovat maltillisemmat. Tukipaketit ovat olleet avainroolissa
talouden elpymisessa. Yhdysvalloissa kevaalla aloitetut toimenpi-
teet ovat tulossa paatékseen. Markkinoilla odotetaan nididen saa-
van jatkoa, mutta tilannetta kuitenkin mutkistaa ldhestyvat vaalit.
Tukipakettien loppuminen voi hidastaa talouden elpymista.

Odotamme kolmannen vuosineljanneksen tulosraporttien olevan

odotusten mukaiset. Yritysten viesti loppumarkkinoiden kehityk-
sestd on viime viikkojen aikana ollut varovaisen positiivinen.
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Lyhyelld aikavililld osakemarkkinoiden heilunta
voi olla hyvinkin merkittavaa johtuen lyhyen aika-
valin epavarmuustekijéista (virustartuntojen kasvu,
vaalit Yhdysvalloissa, tukipakettien kohtalo, rokot-
teen aikataulu), mutta puolen vuoden tihtiimelld
uskomme, etta talous ja osakemarkkinat kehittyvat mydnteisesti.
Talla hetkelld Joe Biden on ennakkosuosikki gallupeissa. Mikali
Joe Biden voittaa ja demokraatit onnistuvat saamaan enemmistén
sekd edustajainhuoneessa etté senaatissa, niin edellytykset Bide-
nin "New Green Dealille” paranisivat. Kiinan syyskuussa julkai-
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semissa ympaéristotavoitteissa pyritdan saavuttamaan hiilineutraa-
liuus vuoteen 2060 mennessé ja paastdjen huippu tulisi ennen
2030. Edella mainitut tekijat antavat lisdtukea vallitsevaan tren-
diin, jossa padomia kanavoituu ymparistdystavallisin sijoituksiin.

SAASTOPANKKI YMPARISTON SIJOITUKSET
KOLMANNELLA KVARTAALILLA
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Padomasijoitusrintamalla voimme kertoa, ettd
olemme tehneet sijoitussitoumukset Korkian
aurinkovoimalarahastoon ja Fifaxiin. Sijoitus
aurinkovoimalarahastoon korvaa osittain sijoi-
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tuksemme vihreissd joukkovelkakirjalainoissa. L
Uskomme, ettd tuottopotentiaali on parempi matalan korkojen
ympaéristéssa. Korkian aurinkovoimalaprojektit toteutetaan Espan-
jassa ja Portugalissa. Niissd maissa olosuhteet aurinkovoimalle
ovat otolliset ja kasvundkymat ovat hyvét. Fifax on Ahvenanmaalla
toimiva kalankasvattamo. Fifax on rakentanut maan paalle kier-
tovesijarjestelmalla toimivan kasvattamon, jonka ymparistévai-
kutus on huomattavasti pienempi, kun verrataan meressa oleviin
kasvattamoihin. Maanpaalliset kasvattamot ovat maailmalla taas
mielenkiinnon kohteena, koska kasvunrajat tulevat vastaan perin-
teisissi kasvattamoissa. Piddmme sijoituskoon maltillisena, koska
tiedostamme tekniikkaan liittyvat mahdolliset riskit. Taman vuo-
den aikana saatamme lis4t4 sijoitussitoumuksia tuuli- ja aurinko-
voimalaprojekteihin. T4lla hetkella pddomaprojekteihin ei ole vield
sidottu suurta osaa rahaston padomasta, mutta tulevien paddoma-
kutsujen kautta maara tulee kasvamaan.
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Euroopan Unioni panostaa vetytalouteen, jotta paastétavoitteisiin
paastéisiin. Me myimme sijoituksemme NEL Asa:ssa, joka valmis-
taa elektrolyysilaitteita, koska heidan yhdella pasasiakkaalla (Ni-
kola) uutisvirta on ollut negatiivista. Tall4 hetkella vetyaltistuksem-
me tulee varovaisemman strategian kautta, koska vetytalouden
kasvundkymait ovat viela melko kaukana tulevaisuudessa. Olemme
sijoittaneet seuraaviin yrityksiin, jotka hyétyvat vetypanostuksis-
ta: Air Liquide (teollisuuskaasut), Hexagon Composites (sailiét) ja
HydrogenPro (elektrolyysiprojektit).

Kvartaaliin aikana sijoitimme myds portugalilaiseen viinikorkkien
valmistajaan. Corticeira Amorim valmistaa pésasiassa korkkeja vii-
nipulloja varten, mutta tuotevalikoimaan kuulu my&s rakennusma-
teriaaleja, joissa korkki on raaka-aineena. Luonnonkorkin kaytts
viinipulloissa on hiilineutraalia, kun tarkastellaan koko tuotanto-
ketjua.

Muita sijoituksia, joita teimme, olivat ostot FerroAmpissa ja
Evonikissa. FerroAmp tarjoaa ratkaisu- ja sahkdautojen latauk-
seen, aurinkopaneelien integroimiseen, esimerkiksi kerrostaloissa,
ja sihkénkaytdén optimointiin. Evonik on erikoiskemikaalien tuot-
taja. He panostavat paljon uusiin tuotteisiin, joiden avulla heidén
asiakkaansa pystyvat valmistamaan tuotteitaan tehokkaammin.

Teimme my®6s pienen sijoituksen BeWi Asa:an. BeWi valmistaa
mm. pakkausmateriaaleja elintarviketeollisuuteen. He ovat edel-
lakavija, kun pyritdan kierrdttdméan pakkauksia, joita kaytetdan
elintarvikkeiden kylmakuljetuksissa. Yritys valmistaa my®s eristys-
materiaalia, jota kdytetdan rakennusten energiatehokkuuden pa-
rantamiseen. BeWin toimiala on pirstaloitunut, mikd mahdollistaa
kasvua yritysostojen kautta.

11.0;

Rahaston

kokonaistuotto
alusta asti

10,5;

Kvartaalin tuotto

Osan ostoista rahoitimme myymalla omis-
tukset Siemens Gamesassa (tuulivoimalan
valmistaja) ja Verbundissa. Vestas (tuuli-
voimaloita) on talla hetkelld suurin sijoitus
meiddn suorissa omistuksissa ja uskomme,
ettd ndkymat jatkuvat vield pitkdan hyvina.
Tosin ndma odotukset heijastuvat Vestaksen
osakekurssissa, joka on kehittynyt vahvasti.

Viimeisen neljanneksen tuotto oli +10,5 %. Tuotto rahaston alusta
on ollut +41,0 %.
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SIJOITUSTEN JAKAUMA

SIJOITUSTEN JAKAUMA 7

. Kestavan kehityksen osakerahastot
Suorat osakesijoitukset

Kateinen

Piaiomarahastot

Vihreat joukkovelkakirjalainarahastot

Suorat vihreit joukkovelkakirjalainat

Muut

Léhde: Sp-Rahastoyhtié Oy

SUORAT OSAKESLJOITUKSET

SIJOITUKSET MAITTAIN
MAAJAKAUMA 7
Belgia Bl 09
Portugali 2,2
Itavalta 33
Norja 39
Iso-Britannia 40
Luxemburg 4,2
Ruotsi — 53
Italia S—— 59
Alankomaat S 74
Ranska [ 79
Espania I 80
Tanska [ 108
Sakea ! ' | | 16
Suomi ! ' | | 1\1,7
Yhdysvallat ! ' | |
0,0 2,0 4,0 6,0 8,0 10,0 12,0

Léhde: Sp-Rahastoyhtié Oy
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SIJOITUKSET SEKTOREITTAIN

2,3 17

3,0

SUURIMMAT SIJOITUKSET TOP 10

Vestas Wind Systems A/S 41 %
ENEL SPA 2,6 %
EDP Renovaveis SA 2,4 %
UPM-Kymmene Oyj 23 %
Equinox Inc 2.2 %
Alfen NV 2,0 %
Evonik Industries AG 19 %
Befesa SA 19 %
Xylem Inc 1,8 %
Schneider Electric SE 1.8 %

Léhde: Sp-Rahastoyhtié Oy

SEKTORIJAKAUMA 7

. Teollisuustuotteet ja -palvelut
Perusmateriaalit

Yleishy&dylliset palvelut ja hyédykkeet
Kiinteistétoimiala

Energia

Informaatioteknologia

Kulutustuotteet ja -palvelut

Léhde: Sp-Rahastoyhtié Oy
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YRITYSTEN KESKIMAARAINEN ESG-PISTEYTYS

Pisteytys parhaimmasta alimpaan on vélilla AAA-CCC.

Léhteet: Sp-Rahastoyhtis Oy,
MSCI ESG Research LLC

HIILIJALANJALKI

Hiili-intensiteetti: 244 t CO,e/milj. USD
Kattavuus: 82 %

Hiilijalanjiljen laskennassa kiytetdan TCFD:n suosittelemaa
hiili-intensiteettilukua, joka kuvaa rahaston hiilipaastéja suhtees-
sa omistettujen yhtiéiden liikevaihtoon. Laskennassa yksittdisten
omistusten paastét jaetaan yrityksen litkevaihdolla. Yhtiskohtaiset
hiili-intensiteettiluvut painotetaan yhtién osuudella rahastossa ja
painotetut luvut lasketaan yhteen. Kasvihuonepaastét ilmoitetaan
hiilidioksiditonneina ja litkevaihto miljoonina Yhdysvaltain dolla-
reina (t CO,e / milj. USD).

Tunnuslukujen laskennassa kaytetdan tason 1 ja tason 2 kasvi-
huonepéaéstsja (scope 1 & 2). Tason 1 kasvihuonepéaéastsilla tarkoi-
tetaan suoria paistojs, jotka ovat perdisin yrityksen omistamista
tai kontrolloimista lihteists, kuten itse tuotetusta energiasta.
Tason 2 paastéihin kuuluvat yrityksen hankkimasta energiasta
aiheutuvat epasuorat paastét.

Piistojen laskennassa kiytetdan hiilidioksidiekvivalentteja, jotka
kuvaavat eri kasvihuonekaasujen yhteenlaskettua ilmastoa lam-
mittdvad vaikutusta. Yrityskohtaiset paastsluvut perustuvat uusim-
piin saatavilla oleviin tietoihin.

Rahaston laskenta-ajankohdan painotuksilla on suuri vaikutus
rahaston hiilijalanjilkeen. Salkun omistusten ostojen ja myyntien
seurauksena rahaston hiilijalanjilki voi vaihdella voimakkaastikin.
Paastot sektoreiden valilla vaihtelevat suuresti, jolloin myds rahas-
ton kohdemarkkinan sektorirakenne vaikuttaa hiilijalanjaljen suu-
ruuteen. Paastdlaskelmat perustuvat yritysten raportoimiin lukui-
hin seka sektorikohtaisiin arvioihin, minka seurauksena kaikista
yrityksista ei ole saatavilla tietoja.

Léhteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, MSCI ESG Research LLC
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YMPARISTORATKAISUT 7
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Clean Ilmaston- Uusiutuva Luonnon Energia- Vahipaastdiset  Kestiva ja Energia- Kestava
tech muutoksen energia ja péadomien tehokkuus ratkaisut ja vastuullinen tehokkaat maatalous
hillitseminen  vaihtoehtoiset  turvaaminen kiertotalous vedenkéyttd rakennukset
polttoaineet

Prosentuaalinen osuus litkevaihdosta, josta yrityksen tuottamat
palvelut tai tavarat auttavat ratkaisemaan suuria ympéristéén liit-
tyvié haasteita.

Luku on laskettu salkun painotettuna keskiarvona, jossa on kay-
tetty omistuksessa olevien yritysten siti liilkevaihdon osuutta, joka
koostuu kestavan kehityksen ympéristoén liittyvista ratkaisuista.
Yrityksella voi olla ympéristératkaisuja useammassa kategoriassa.

Léhteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, MSCI ESG Research LLC

Seuraamme miten suorissa osakesijoituksissa olevat yritykset toi- GLOBAL COMPACT -SEURANTA %

mivat kansainvilisten normien ja sopimusten mukaisesti ja nou-

dattavat nk. Global Compact -yritysvastuualoitteen periaatteita.

Tarkasteltavat normit pohjautuvat YK:n ihmisoikeuksien yleis- Tayttaa periaatteet Ei luokiteltu
maailmalliseen julistukseen, ILO:n kansainviliseen tydoikeuk-
sien julistukseen, Rion julistukseen kestdvin kehityksen periaat- Z

teista sekd YK:n korruption vastaiseen yleissopimukseen.

Raportointikauden aikana suorissa osakesijoituksissa ei ollut
yrityksia, joilla olisi todennettu Global Compact -periaatteiden
vastainen epidkohta. Seurannassa olevat epiillyt epiakohdat liit-

Seurannassa ZZ
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VIHREAT JOUKKOVELKAKIRJALAINAT

(RAHASTOT JA SUORAT)

VAROJEN KAYTTOTARKOITUS ERI
KATEGORIOIDEN MUKAISESTI*

VAROJEN KAYTTO %
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Vahapaastoi- Uusiutuva Energia- Kestavi ja Ilmaston- Kestavat Kestavan
nen liikkenne energia ja tehokkaat vastuullinen muutoksen tietotekniset  teollisuuden
energia- rakennukset vedenkaytté  hillitseminen ratkaisut ymparists-
tehokkuus ystavilliset
ratkaisut

*Osalla joukkovelkakirjalainoista on varojen kayttd useammassa eri kategoriassa.

Léhteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, litkkeeseenlaskijat, muut varainhoitajat

KESKIMAARAINEN LUOTTOLUOKITUS

KESTAVAN KEHITYKSEN TAVOITTEET (SDG)

SUSTAINABLE CITIES 1 CLIMATE
AND COMMUNITIES ACTION

S

Kestiavin kehityksen tavoitteet (Sustainable Development

Goals, SDG) hyvaksyttiin YK:n yleiskokouksessa vuonna
2015. Tama kestavan kehityksen tavoiteohjelma on voimas-
sa vuoteen 2030 saakka (Agenda 2030). Tavoitteet ovat
universaaleja eli kuuluvat meille kaikille. Kestivan kehityk-
sen paamé&ira on poistaa darimmainen kéyhyys ja tahdata
kestavaan kehitykseen. Se onnistuu huomioimalla seka ym-
péristd, ihmiset, ihmisoikeudet ja taloudellinen nidkékulma
tasavertaisesti. Paitavoitteita on yhteensi 17. Tavoitteet
koskevat kaikkia YK:n jasenvaltioita. (Lahde: www.yk.fi/sdg)

Léhteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, litkkeeseenlaskijat,
muut varainhoitajat
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KESTAVAN KEHITYKSEN OSAKERAHASTOT

HIILIJALANJALKI RAHASTOJEN POSITIIVISET YMPARISTOVAIKUTUKSET

Hiili-intensiteetti: 123,5 t CO,e/milj. USD Ympiristoratkaisujen osuus: 19,5 %

Kattavuus: 84 % Kattavuus: 84 %

Laskentatapa selitetty edella suorissa osakesijoituksissa. Ymparistoratkaisut kuvaavat rahastossa olevia yrityksis,
joiden liikevaihto koostuu mm. uusiutuvasta energiasta

Léhteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, Morningstar tai niitd tukevista tuotteista ja palveluista, energiatehok-

kuudesta, energiatehokkaista rakennuksista seka vaha-
hiilisesta liikenteesta.

Léhteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, Morningstar

HIILIRISKILUOKITTELU
Kattavuus: 66 %
Luokittelu valilla: vakava - korkea - keskim&&rainen - matala - hyvin vahiinen.

Lé&hteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, Morningstar

MATALA

LIKVIDITEETTIRISKI
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