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PAAKIRJOITUS:

GEOPOLITTISIA JANNITTEITA, KAUPPASOTIA
JAESG-SAANTELYN UUDISTUKSIA

Vuosi 2025 oli tapahtumarikas ja
sijoitustuotoiltaan menestykse-
kas. Osakkeet USA:ssa parjasi-
vat vahvasti, kuitenkin samalla
dollarin heikentyminen leikkasi
eurosijoittajan dollarimaaraisia
tuottoja. Euromaaraisesti yhdys-
valtalaiset osakkeet tuottivat nain
ollen eurooppalaisia osakkeita

Virve Valonen

Head of Group . . .

Sustainability & ESG heikommin. Myds Suomen osake-
markkina menestyi melko vahvasti.

|

Euroopassa finanssisektori ja

etenkin puolustusteollisuus ovat
parjanneet. Yhdysvalloissa kasvu on ollut enemman teknologia-
yhtidvetoista. Hyvia tuottoja nahtiin lisaksi esimerkiksi kehitty-
villa markkinoilla.

USA:n kauppa- ja ulkopolitiikka yllapitaa maailmanlaajuista
taloudellista epavarmuutta. USA:n asettamat tullit nousivat
vuoden 2025 kuluessa. Kauppasota on matkan varrella vieraan-
nuttanut kauppakumppaneita, vaikuttanut rahoitusmarkkinoihin,
lisannyt kysymyksia inflaatiokehityksen osalta ja heikentanyt
toimitusketjujen ennustettavuutta. Samalla huolet USA:n ty6-
markkinoiden kehityksesta ovat nousseet. Toisella vuosipuolis-
kolla USA:n keskuspankki FED laski ohjauskorkoaan tukeakseen
USA:n taloutta seka tydmarkkinoita. My6és Euroopan keskus-
pankki EKP laski ohjauskorkoaan ensimmaisella vuosipuolis-
kolla, mutta sailytti syksysta Idhtien ohjauskorot ennallaan.

Vaikka USA:n korkein oikeus totesi Trumpin USA:n hatatilalain
varjolla asettamat tullit laittomiksi, kaynnisti Trump vuoden
2026 maaraamalla uusia tulleja mm. Euroopalle. Euroalueen
kasvu vuonna 2025 oli 1,5 % ja ylitti hieman odotukset. Osa
ekonomisteista on aiemmin ennustanut Euroalueen kehityksen
olevan jatkossakin lahelld vuoden 2025 kasvua. Saksa kayttanee
elvytyksessaan jattisummia puolustukseen seka infrastruktuu-
riin, digitalisaatioon ja ymparistdinvestointeihin. Tama tullee
tukemaan myds Suomen vientia. Suomen Pankki on ennustanut
Suomelle noin 0,8 % kasvua vuodelle 2026. Osan ekonomis-
teista mukaan myds Kiinan talous on toistaiseksi ollut hallinnon
ilmoittamalla kasvu-uralla, ja Intia seka kokonaisuutena kehit-
tyvat markkinat jatkaisivat kasvua vuonna 2026. Geopoliittiset
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jannitteet vuoden 2025 aikana olivat kuitenkin olleet korkeita ja
jatkuvat vuonna 2026. USA:n ja Israelin hydkkays Iraniin aiheut-
tanee kasvavien levottomuuksien ja 6ljyn saatavuuden kautta
lisda epavarmuutta maailman talouteen. Tama voikin haastaa
ekonomistien aiemmin vuodelle 2026 antamia kasvuennusteita.

Kestavien rahastojen markkinassa tullaan nakemaan tulevai-
suudessa muutoksia. Morningstarin Q4 2025 raportin mukaan
kestavien rahastojen yhteenlaskettu osuus Euroopan osalta
globaalissa markkinassa oli vuoden lopussa 74 %. Morningstar
raportoi, etta vastuullisesti sijoitetut varat olivat noin 4 % kor-
keammalla vuoden 2025 lopussa kuin vuonna 2024. ESG-mark-
kinaa ovat kuitenkin haastaneet esimerkiksi EU:n poukkoileva
ja keventynyt kestavyysraportointisaantely ja USA-vetoinen
ESG-vastainen poliittinen ilmapiiri. Vuoden 2025 lopussa
julkaistiin EU komission uusi ehdotus tiedonantoasetuksen
paivityksiksi. Ne tulisivat sovellettavaksi arviolta vuonna 2029.
Ehdotuksen mukaan tuoteluokitteluja ja kriteereja kestavyyden
osalta tarkennettaisiin seka tuotetietoja kehitettdisiin asiakkaan
kannalta tiiviimpaan ja yhdenmukaisempaan suuntaan.

Vuoden 2025 aikana olemme vahvistaneet vastuullisen sijoit-
tamisen periaatteiden toteutumista tekemalld ensimmaiset
aanestykset ulkomaisissa yhtiokokouksissa proxy voting,

eli valtakirjadganestyspalvelun avulla, mika laajensi aktiivista
omistajuuttamme kansainvalisiin omistuksiin. Olemme toisen
vuosipuoliskon aikana tehneet myds tiedonantoasetuksen
tulevien paivitysten osalta vaikutusanalyysia ja kehittaneet
Ymparisto-rahastomme vaikuttavuusraporttia. Vuoden 2025
aikana valmistui myos Saastépankkiryhman ilmastonmuutoksen
hillintasuunnitelma, eli siirtymasuunnitelma, joka toimii koko
ryhman yhteisena tiekarttana kohti ilmastokestavaa liiketoi-
mintaa. Kerromme tassa katsauksessa myds ESG-trendeista.
Keskeisia trendeja ovat mm. ilmastonmuutokseen sopeutumi-
nen, uusiutuva energia osana energiaturvallisuutta, luonnon
monimuotoisuus, tekodlyn ja datakeskusten energiankulutus
seka arvonluonti vastuullisuuden kautta. Haluamme tukea asiak-
kaidemme markkinaymmarrysta ja pitkan aikavalin tuotto-odo-
tuksia vastuullisesti. Me Saastopankkiryhmassa haluamme olla
taloudellisen hyvinvoinnin ja vaurastumisen vastuullinen edis-
taja. Toivommekin, etta tarjoamamme lisaarvo valittyy katsauk-
sestamme asiantuntevalla ja ihmislaheisella tavalla.
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Kokenut salkunhoitoa tukeva ESG-tiimi, . - o .
. - - . ESG-osaajat kaikissa sijoittamis-
jossa kolme ESG-asiantuntijaa ja A .

. - . samme omaisuuslajeissa.
vastuullisuusjohtaja.

Laadukkaat ESG-luokitukset ja saanndlliset Edellakavijyytta vaikuttavuussijoittamisen
kestavyysanalyysit hallinnoimillemme kautta: Saastdpankki Ymparisto -erikois-
rahastoille seka positiivisten ymparisto- sijoitusrahasto keskittyy muun muassa
vaikutusten raportointi. ymparistdinnovaatioihin.
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« ESG-riskien ja -tekijéiden huomioiminen « Poissulkeminen
ml. paaasiallisten haitallisten kestavyys-

vaikutusten huomioiminen - Kansainvalisten normien ja sopimusten

noudattamisen seuraaminen

- Teemapohjainen vaikuttavuussijoittaminen
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« Aktiivinen omistajuus ja vaikuttaminen
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TUNNUSLUKUJAMME

%

PALKITUT RAHASTOT

Pohjoismaiden paras rahasto
lyhyiden korkorahastojen sarjassa:
Saastopankki Lyhytkorko

Refinitiv Lipper Fund Awards 2025, 2024 & 2023

Pohjoismaiden paras rahasto
lyhyiden korkorahastojen ja
Suomi-osakkeiden sarjoissa:
Saastopankki Lyhytkorko ja
Saastopankki Pienyhtiot
Refinitiv Lipper Fund Awards 2022

Pohjoismaiden paras korkorahasto
Saastopankki Lyhytkorko,

Refinitiv Lipper Fund Awards 2021

Saastopankki Pienyhtiot -rahasto
Suomi-osakkeet -sarjan
karkikolmikossa,

Morningstar Awards 2021

20

vuotta varojen hallinnointia

2014

vuodesta alkaen PRI-allekirjoittaja

29

vaalean vihreaa, eli EU:n tiedonantoasetuksen
artikla 8 -mukaista rahastoa (90 % rahastoista)

96

yhtiokokousta vuoden 2025 aikana

711

hallinnoiduista rahastoista 3-5 palloa
Morningstar® vastuullisuusluokittelussa*

* kuvaa rahaston omistamien yhtididen vastuullisuutta suhteessa muiden samassa Morningstarin maarittelemassa vertailuluokassa olevien rahastojen omistuksiin.

Asteikko 1-5 heikoimmasta parhaimpaan.
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VASTUULLINEN SIJOITTAMINEN

Vastuullisella sijoittamisella tarkoitetaan ns. ESG-asioiden
(Environment, Social and Governance) huomioimista sijoitus-
toiminnassa. Vastuullinen sijoittaminen merkitsee Saasto-
pankkien Varainhoidolle enemman kuin riskien hallintaa, se
tarkoittaa my®os liiketoimintamahdollisuuksia. Sijoitamme
esimerkiksi vihredn siirtyman yrityksiin, joiden kautta
haluamme saada aikaan positiivisia kestavyysvaikutuksia
myds tulevaisuudessa. Vastuullisella sijoittamisella pyrimme
saavuttamaan mahdollisimman hyvan tuoton valitulla riski-
tasolla. Uskomme, ettd vastuullisesti toimivat yhtiot ovat
pitkalla aikavalilla kannattavampia kuin yhtiot, jotka eivat toimi
kestavalla tavalla.

Haluamme olla vastuullisuudestamme arvostettu ja lapi-
nakyvasti toimiva varainhoitaja. Noudatamme vastuullisen
sijoittamisen periaatteita ja omistajaohjauspolitiikkaamme
Saastépankkien Varainhoidon kaikessa sijoitustoiminnassa.
Toteutus tapahtuu eri Iahestymistapojen kautta ja vaihtelee
hieman omaisuusluokkien valilla.

VASTUULLISUUS ON KIINTEA OSA
SIJOITUSPROSESSIAMME

Saastépankkien varainhoidossa vastuullisuuden periaatteiden
soveltaminen on integroitu suoraan osaksi sijoitusprosessia.
Salkkukohtaisesti nimetty salkunhoitaja huolehtii oman
salkkunsa tuotoista, riskeista ja vastuullisen sijoittamisen
soveltamisesta kaytannon sijoitustoiminnassa.

Saastopankkien varainhoidossa vastuullisuutta mitataan eri-
laisin mittarein ja mittaamista kehitetaan tarpeiden mukaisesti.
Kaytamme useita tunnuslukuja, jotta voimme arvioida rahasto-
jemme vastuullisuutta mahdollisimman kokonaisvaltaisesti.

Vastuullisuusjohtaja ja ESG-asiantuntijat kehittavat, koulut-
tavat ja seuraavat vastuullisen sijoittamisen toteutumista eri
omaisuuslajeissa seka raportoivat vastuullisuuden toteutumi-
sesta sijoitustoiminnassa. Sp-Rahastoyhtion hallitus vahvistaa
saanndllisesti vastuullisen sijoittamisen periaatteet ja seuraa
vastuullisuuden toteutumista.

ESG-RISKIEN JA -TEKIJOIDEN HUOMIOIMINEN

Kestavyysriskilla tarkoitetaan ymparistoon, yhteiskuntaan

tai hallintotapaan (ESG) liittyvaa tapahtumaa tai olosuhdetta,
jonka toteutumisella saattaisi olla olennainen kielteinen
vaikutus sijoituksen arvoon. ESG-tekijéiden huomioiminen
ja arviointi tapahtuvat osana sijoituspaatoksentekoa ja
-analyysia. Salkunhoitaja arvioi sijoituskohteen vastuulli-
suuteen liittyvia olennaisia riskeja ja mahdollisuuksia osana
muuta sijoituskohteen analyysia. Sijoituspaatoksiin liittyvat
myds padasiallisten haitallisten kestavyysvaikutuksien
huomioiminen ja arviointi. Olemme julkaisseet muun muassa
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ilmoituksemme koskien paaasiallisia haitallisia vaikutuksia
kestavyystekijoihin nettisivuillamme. Ulkoisen palveluntarjo-
ajan lisaksi vastuullisuuden arvioimisessa kaytetaan yritysten
vastuullisuusraportteja, kansalaisjarjestojen raportteja ja muita
julkisia tietolahteita.

Arviomenetelming Saastépankkien Varainhoidolla on kaytéssa
ulkopuolisten palveluntarjoajien kehittamia tydkaluja, joiden
avulla pystytdan tunnistamaan ja tarkastelemaan monipuoli-
sesti eri kestavyysriskeja ja -tekijoita sijoituksia koskevassa
paatoksentekoprosessissa. Kaytetyt menetelmat ja tydkalut
naiden riskien tunnistamiseen vaihtelevat omaisuusluokasta
riippuen seka kulloinkin voimassa kestavyysriskien saantelyn
maaritelmien mukaan. Kayttamiamme ulkopuolisia palveluntar-
joajia ovat muun muassa Bloomberg, Morningstar ja MSCI ESG
Research LLC.

TEEMAPOHIJAINEN VAIKUTTAVUUS-
SIJOITTAMINEN JA SUOSIMINEN

Teemapohjaisessa sijoittamisessa ja positiivisessa arvottami-
sessa keskitytdan johonkin valittuun vastuullisuusteemaan.
Saastopankki Ymparisto -erikoissijoitusrahasto edistaa ymparis-
ton kestavaa kayttda. Rahaston sijoituskohteet keskittyvat erityi-
sesti ilmastonmuutoksen torjuntaan ja ymparistéinnovaatioihin.
Rahaston sijoituskohteet valitaan lahtokohtaisesti niin, etta ne
edistavat kestavaa ja vastuullista kehitysta kuten esimerkiksi
kiertotalous, puhdas teknologia, uusiutuva energia ja ener-
giatehokkuus, kestava vedenkaytto ja jatehuolto tai luonnon-
padomien turvaaminen. Tuotto rahaston alusta on ollut 65,9 %
(annualisoitu tuotto 75 %).

POISSULKEMINEN

Poissulkukriteereja tarkastellaan ja paivitetadn saannéllisesti
yhdessa salkunhoidon kanssa. Sp-Rahastoyhtio ei tee suoria
sijoituksia kiistanalaisia aseita tai niiden osia valmistaviin tai
myyviin toimijoihin. Kiistanalaisiin aseisiin luetaan muun muassa
maamiinat, rypalepommit, kdyhdytetyn uraanin kaytté ammuk-
sissa, kemialliset ja biologiset aseet ja joissain tapauksissa
ydinaseet. Kaksoiskayttétarkoituksia koskevissa tapauksissa
kaytamme harkintaa ja selvitamme tapauksen osuuden kohde-
yrityksen liikevaihdosta (enintdaan 5 %) ja pyrimme arvioimaan
todellista ensisijaista kayttotarkoitusta esimerkiksi analysoi-
malla saatavilla olevia tietoja tai keskustelemalla sijoituksen
kohteena olevan yrityksen kanssa.

Sp-Rahastoyhtié on myds poissulkenut suorista sijoituksis-
taan hiilenkayttdjia ja -tuottajia. Poissulkeminen koskee
kaivosyhtioita, joiden liikevaihdosta yli 25 % tulee energian
tuottamiseen kaytetysta hiilesta tai yrityksen energiahiilen
tuotantomaarat ovat suuria (yli 30 %). Sahkoyhtidista poissulku
koskee niita, jotka kayttavat merkittavasti hiilta polttoaineena



(yli 30 % tuotannosta). Jos yrityksella on uskottavia tai Pariisin
ilmastosopimuksen mukaisia suunnitelmia vahahiiliseen yhteis-
kuntaan siirtymiseen toteuttamiseksi seka suunnitelmia pie-
nentaa ilmastovaikutuksiaan ja hiilenkayttéaan (esim. Science
Based Target), voi poissulkemiselta valttya. Lisaksi Ymparis-
to-erikoissijoitusrahastoa koskee tiukemmat poissulkukriteerit,
joista kerromme rahaston saanndissa.

Suhtaudumme valikoivasti ja tarkkaa harkintaa kayttden yhtioi-
hin, jotka tuottavat turvetta energiakayttéon tai toimivat kanna-
bista valmistavalla toimialalla, tarjoavat liikevaihtonsa osalta
paaliiketoimintanaan uhkapeleja tai korkeakorkoisia pikaluot-
toja, sotamateriaalia valmistaviin, alihankkiviin tai jakeleviin toi-
mijoihin tai toimijoihin, joihin on kohdistunut todennettu epaily
lapsityévoiman kaytosta esimerkiksi Finnwatchin toimesta.

Emme mydskaan sijoita suoraan tupakanvalmistajiin tai aikuis-
viihteen tuotantoon (enintdan 5 % liikevaihdosta) emmeka
yrityksiin, joka toistuvasti rikkovat kansainvalisia normeja ja
sopimuksia eivatka aktiivisesti osoita parantavansa epakohtaa
toiminnassaan.

Myds arvioitaessa sijoituksia valtioiden joukkovelkakirjalainoi-
hin, kehitdmme ja teemme kokonaistarkastelua huomioiden
erilaisia vastuullisuustekijoita. Naita voivat olla esimerkiksi
poliittiset toimintatavat, hallinnon vahvuus, sosiaalinen ja ihmis-
oikeuksien kehitys ja uudistushalukkuus. Puutteet useammassa
tekijassa yhdistettyna uudistushaluttomaan politiikkaan voivat
johtaa maan poissulkemiseen sijoituksistamme.

KANSAINVALISTEN NORMIEN JA SOPIMUSTEN
NOUDATTAMINEN

Keskeiset kansainvaliset sopimukset ja normit luovat vastuulli-
sen sijoittamisen arvopohjan. Seuraamme miten suorat sijoitus-
kohteemme toimivat ndiden mukaisesti. Tarkasteltavat normit
pohjautuvat mm. YK:n Global Compact sopimukseen, OECD:n
monikansallisille yrityksille antamaan ohjeistukseen seka ILO:n
kansainvaliseen tydoikeuksien julistukseen.

Epakohdan havaitessamme paatamme toimenpiteista ja selvit-
tamme yrityksen mahdollisuudet ja halukkuuden Iahtea kuuden
kuukauden sisalla suunnitelmallisesti korjaamaan epakohdan
taustalla olevat tekijat. Olemme mahdollisesti yhteydessa
yritykseen joko suoraan tai palveluntarjoajan kautta saadak-
semme lisatietoa ja vaikuttaaksemme heidan toimintaansa.
Suljemme suorien sijoitusten ulkopuolelle yritykset, jotka
toistuvasti rikkovat kansainvalisia sopimuksia ja jotka eivat
aktiivisesti osoita korjaavansa epakohtaa. Kasittelemme nama
aina tapauskohtaisesti. Tarkistamme poissulku- ja tarkkailulis-
tan seka paivitamme omaisuusluettelot vahintaan kaksi kertaa
vuodessa. Talla hetkelld suorissa sijoituksissamme on joitakin
yksittaisia yrityksia, jolla on todennettu epakohta toiminnas-
saan. Merkittava osa yrityksista on tehnyt toimenpiteita epa-
kohdan korjaamiseksi ja seuraamme aktiivisesti tilannetta.
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RAHASTOKUMPPANIMME ON VALITTU
VASTUULLISESTI

Kaytamme yhteistydkumppaneiden rahastoja taydentamaan
sijoitustoimintamme kattavuutta. Valitsemme vastuullisia,
vakavaraisia ja luotettavia yhteistydkumppaneita, joiden sijoi-
tusfilosofia on ldhelld omaamme. Suosimme PRI-periaatteet
allekirjoittaneita toimijoita ja selvitamme toimijoilta mm. heidan
vastuullisen sijoittamisen politiikkansa ja Iahestymistapansa
ESG-asioissa ja ESG-tekijdiden ja -riskien huomioimisessa ja
integroimisessa selvityksiin ja analyyseihin, paatéksentekoon,
riskienhallintaan seka raportointiin. Talla hetkella kaikki ulkoiset
rahastokumppanimme ovat allekirjoittaneet PRI-periaatteet.

Varmistamme my®gs, ettd rahastojen hallinnointiyhtio sijaitsee
valtiossa, joka on liittynyt OECD:n AEOI-sopimukseen eli auto-
maattista verotietojen vaihtoa koskevaan sopimukseen. Tdhan
rinnastetaan USA:n osalta FATCA-sopimus.

AKTIIVINEN OMISTAJUUS JA VAIKUTTAMINEN

Olemme aktiivisen omistajuuden kautta mukana vaikuttamassa
myds yhdessa muiden sijoittajien kanssa erilaisissa aloitteissa,
joiden tavoitteena on pienentaa ilmastoon ja ymparistodn koh-
distuvia haitallisia kestavyysvaikutuksia. Saastopankkirahastot
osallistuvat omistajaohjauksen periaatteiden mukaisesti rahas-
tojen sijoituskohteena olevien yhtididen yhtidkokouksiin.

Aktiivinen omistajuutemme vahvistuu

Vuoden 2025 aikana Sp-Rahastoyhti® on laajentanut omistaja-
ohjauksen toteutusta ottamalla kayttd6n valtakirjadganestyksen
(proxy voting), jonka avulla rahastomme osallistuvat myds
ulkomaisten sijoituskohteiden yhtiékokouksiin. Proxy voting
tarkoittaa valtakirjadénestamista palveluntarjoajan kautta ilman
fyysista osallistumista yhtidkokoukseen. Valtakirjaganestamisen
myo6ta omistajaohjauksemme on entista systemaattisempaa ja
vaikuttavampaa.

Asnestyspastosten tukena hyddynnetaian palveluntarjoaja Ins-
titutional Shareholder Services Inc. (ISS) julkista Sustainability
Proxy Voting -politiikkaa, jonka suositukset ohjaavat paatdksen-
tekoa vastuullisuusnakdkulmasta. Lopulliset adnestyspaatokset
tehdaan kuitenkin viime kadessa Sp-Rahastoyhtidssa.

ESG-tiimi ja salkunhoitajat kayvat aktiivista vuoropuhelua aanes-
tyspaatdsten taustalla, mika vahvistaa omistajaohjauksen vai-
kuttavuutta. Vuoden 2025 aikana osallistuimme palvelun kautta
75 kokoukseen. Palvelun ulkopuolella osallistuimme lisaksi 21
yhtiokokoukseen.

Aznestettavit yhtiot valitaan Sp-Rahastoyhtidn omistajaoh-
jauspolitiikan mukaisesti, painottaen seka suhteellisesti etta
euromaaraisesti suurimpia omistuksia. Lisaksi valintaan voidaan
sisallyttad yhtidita, jotka ovat erityisen merkittavia ymparisto- tai
yhteiskuntasyista.



Saastopankkirahastot osallistuivat vuoden 2025 aikana 96
yhtién yhtiokokoukseen. Samassa yhtiokokouksessa voi olla
edustettuina useampi rahasto.

SMS]ﬁPANKKI-RAHASTOT OSALLISTUIVAT
YHTIOKOKOUKSIIN SEURAAVASTI:

Osallistumiset
g yhtiékokouksiin
kpl
Saastopankki Amerikka 27
Saastopankki Eurooppa 28
Saastopankki Itdmeri 13
Saastopankki Kiinteistdosake Eurooppa 5
Saastopankki Korko Plus 9
Saastopankki Kotimaa 20
Saastopankki Osake Maailma 39
Saastopankki Pienyhtiot 16
Saastopankki Ymparistd
IS 12
-erikoissijoitusrahasto

Yhtiokokousten lisaksi osallistuimme vuoden 2025 aikana 46
yhti6tapaamiseen.

YHTEISTYOALOITTEET

Olemme allekirjoittaneet YK:n tukemat vastuullisen sijoittamisen
periaatteet (Principles for Responsible Investment — PRI) vuonna
2014 ja olemme Suomen vastuullisen sijoittamisen yhdistyksen
Finsifin jasen. Lisaksi olemme vaikuttamassa Climate Action
100+ -sijoittaja-aloitteessa, joka pyrkii vaikuttamaan yli sataan
suuripaastodisimpaan yritykseen eri toimialoilla. Olemme myo6s
mukana CDP:n ilmastonmuutos-, vesi- ja metsakatoaloitteissa.

Saastopankkien varainhoidon vastuullisuuskatsaus - joulukuu 2025



VASTUULLISEN SLJOITTAMISEN

TRENDIKATSAUS

Vastuullinen sijoittaminen on viime vuosina
kohdannut sekd haasteita etta merkitta-
via mahdollisuuksia. Poliittinen ilmapiiri,
etenkin Yhdysvalloissa, on vaikuttanut
teemojen painopisteisiin, mutta samalla
vastuullisesti sijoitetut pddomat ovat kas-
vaneet. lImastonmuutoksen fyysiset riskit,
arvonluonti ja uusiutuvan energian rooli
turvallisuuden takaajana korostuvat enti-
sestaan. Seuraavaksi, nostamme esille viisi
vastuullisen sijoittamisen trendia, joiden
odotamme jatkuvan vuonna 2026.

Vastuullisuus ja arvonluonti — Muutama viime vuosi on ollut
haastava vastuullisen sijoittamisen kentalla. Vastuullisuustee-
mat ovat etenkin Yhdysvalloissa politisoituneet, mika on johta-
nut peraantymiseen osassa tavoitteista, kuten ilmastotoimissa
ja monimuotoisuutta, tasa-arvoa ja osallisuutta edistavissa ns.
DEl-toimissa. Tasta huolimatta vastuullisesti sijoitettujen varojen
maara on jatkanut kasvuaan, etenkin Euroopassa ja Aasiassa.
Teemojen politisoituminen on kuitenkin johtanut narratiivin
uudelleenkehystykseen. Narratiivi on alkanut ohjautua enem-
man teemoihin, jotka eivat ole kiistanalaisia, kuten ilmaston-
muutoksen fyysiset riskit ja arvonluonti. Taman uuden fokuksen
odotetaan jatkuvan myds vuonna 2026.

limastonmuutokseen adaptoituminen ja fyysiset riskit —
Vastuullisuusteeman uudelleenkehystyksen johdosta ilmaston-
muutokseen adaptoituminen ja fyysiset riskit ovat nousemassa
nakyvampaan rooliin. lmastonmuutoksen fyysisiin riskeihin
varautuminen nahd@an mahdollisuutena sailyttaa osak-
keenomistajan arvoa, hallita riskeja ja siten turvata yrityksen
toiminnan jatkuvuutta. Yrityksiltd odotetaan entistd enemman
ilmastonmuutokseen ja luonnon monimuotoisuuteen liittyvien
riskien ja mahdollisuuksien tunnistamista, minka odotetaan
tuottavan ja suojaavan yrityksen arvoa. Vastuullisuus on siis
siirtymassa pelkasta raportoinnista ja paastdjen mittaamisesta
riskienhallintaan ja arvonluontiin.

Vastuullisesti sijoitettujen varojen maara jatkaa kasvuaan
—Huolimatta siitd, etta vastuullisuus on muuttunut keskuste-
lussa poliittisemmaksi ja vuonna 2025 vastuullisesti sijoittavat

Lahteet:
Global Sustainable Fund Flows: Q4 and Full-Year 2025 in Review — Morningstar

Vastuullisuus ja
arvonluonti

O°
§ Uusiutuvan energian
investoinnit kasvavat

ﬁ ~ Vastuulliset velkakirjat

limastonmuutokseen
sopeutuminen ja
fyysiset riskit

Vastuullisesti sijoitettujen
varojen maara jatkaa
kasvuaan

O

rahastot nakivat sijoitusten nettolunastuksia, vastuullisesti
sijoitettujen varojen maara on jatkanut kasvuaan. Morning-
starin mukaan vastuullisesti sijoitetut varat olivat noin 4 %
korkeammalla vuoden 2025 lopussa kuin vuonna 2024. Kun taas
katsotaan institutionaalisten sijoittajien odotuksia, jopa 86 %
odottaa Morningstarin mukaan kasvattavansa allokaatiotaan
vastuullisiin sijoituksiin seuraavan kahden vuoden aikana. Tasta
syysta vastuullisten sijoitusten odotetaan jatkavan kasvuaan
myds vuonna 2026.

Vastuulliset velkakirjat - Vastuulliset velkakirjamarkkinat ovat
ndhneet vahvaa kasvua ja saavuttivat 6 biljoonan dollarin rajan
vuonna 2025. Vastuullisen sijoittamisen ja USA:sta liikkeelle
Iahteneen vastuullisuuden poliittisen vastustuksen takia myos
vastuullisten velkakirjojen liikkeellelasku on hidastunut vuonna
2025. Vuonna 2026 sijoittajakiinnostuksen ja mahdollisesti
matalamman vastuullisen velkapaaomakustannuksen odote-
taan ajavan kasvun jatkumista.

Uusiutuva energia — Maailman geopoliittinen tilanne on
muuttunut volatiilimmaksi viimeisten neljan vuoden aikana, ja
uusiutuva energia nahdaan etenkin Euroopassa osana turvalli-
suutta ja energiaturvallisuutta. Myds tekoalyn ja datakeskusten
kasvava energiantarve lisaa energian kysyntaa kokonaisuu-
tena, mika lisaa painetta energiantuotannon, varastoinnin ja
infrastruktuurin rahoitukseen. Korkeampien korkojen ja mak-
rotaloudellisten huolien vuoksi yksityinen projektirahoitus on
todenndakoisesti kuitenkin varovaisempaa ja valikoivampaa.

Sustainable Signals: Institutional Investors 2025 — Morgan Stanley Institute for Sustainable Investing

Sustainable Investing Trends to Watch in 2026 — Morningstar

Saastopankkien varainhoidon vastuullisuuskatsaus - joulukuu 2025



EU:N KESTAVAN RAHOITUKSEN SAANTELY

EU:n komissiolla on kadytossa kestavan rahoituksen toiminta- ASIAKKAIDEN KESTAVYYSMIELTYMYSTEN

suunnitelma, jolla pyritdan ohjaamaan rahoitusmarkkinoita HUOMIOIMINEN

edistdamaan kestavan kehityksen tavoitteita. Viime vuosina

EU:ssa on tyostetty esimerkiksi sadntelya kestavan rahoituk- Saastopankkien Varainhoidossa asiakkaiden kestavyysmielty-

sen maarittelemiseksi, tietojen kuten sijoitusten ymparisto- ja mysten selvittdminen on integroitu osaksi sijoitus- ja vakuu-

yhteiskunnallisten vaikutusten avoimuuden lisadmiseksi ja tusneuvonnan tyokaluja Oman Talouden Tuokiota ja Yrityksen

asiakkaiden kestavyysmieltymysten huomioimisen integroimi- Taloustuokiota seka soveltuvuusarviointia. Kestavyysmielty-

seksi osaksi sijoitus- ja vakuutusneuvontaa. mysten selvittdminen perustuu Rahoitusvalineiden markkinat Il
-direktiiviin.

KESTAVYYSMIELTYMYSTEN OSALTA TULEE SAANTELYN MUKAISESTI SELVITTAA,
MINKA VAHIMMAISOSUUDEN ASIAKAS HALUAA SLIOITUKSIINSA:

1. EU:n luokitus-
jarjestelman mukaisia

. Paaasiallisia haitallisia
kestavyysvaikutuksia

2. Tiedonantoasetuksen

. . mukaisia ymparistoon tai . .
ja/tai ja/tai kuvaavia indikaattoreita

huomioivia sijoituksia

ympariston kannalta
kestavia sijoituksia

yhteiskuntaan liittyvia tavoit-
teita edistavia sijoituksia

Lisaksi asiakkaalta tulee saantelyn mukaisesti selvittad, missa tulee kayda samalla asiakkaan kanssa lapi, mitd kestavat sijoi-
maarin kyseisia kestavyysmieltymyksia vastaavia sijoituksia tukset ja paaasiallisia haitallisia kestavyysvaikutuksia kuvaavia
tulisi sijoitusratkaisussa olla. Sijoitus- ja vakuutusneuvonnassa indikaattoreita huomioivat tuotteet tarkoittavat.

TOIMINTA ON TAKSONOMIAN- TIEDONANTOASETUKSEN ARTIKLA 2 (17)

MUKAISTA (TAXONQMY - MAARITTELEMA KESTAVA SIJOITUS EDISTAA:

ALIGNED), JOS SE TAYTTAA

SEURAAVAT KOLME KRITEERIA: 1. Ympdristotavoitetta kuten 2. Yhteiskunnallista

tavoitetta, jota mitataan esimer- tavoitetta, kuten:
_ i s " kiksi keskeisimmilla resurssi-
1. Toiminta edistda vahintaan yhta - . . ori ; :

kuudesta kestavyystavoitteesta, Fehokkuuden |‘nd|kaattorellla, g;irc\:;::#gae n:‘?ég:_ taa
jotka liittyvat ilmastonmuutoksen Jotka koskevat: kuuluvuutta, y

hillintaan, ilmastonmuutokseen . energian, uusiutuvan energian,

sopeutumiseen, vesivarojen raaka-aineiden seka veden ja « yhteiskuntaan integroitumista
kestavyyteen, kiertotalouteen maan kaytto3, ja tydmarkkinasuhteita,

siirtymiseen, saastumisen valtta-
miseen seka ekosysteemien tilan « jatteen syntymistd ja kasvihuone- + sijoitusta inhimilliseen
parantamiseen. kaasupaastoja tai padomaan tai

. Toiminta ei aiheuta merkittavaa « luonnon monimuotoisuuteen « taloudellisesti tai sosiaalisesti
haittaa muiden tavoitteiden saa- kohdistuvaa vaikutusta ja heikommassa asemassa
vuttamiselle DNSH-periaatteen kiertotaloutta. oleviin yhteisdihin.
mukaisesti (Do No Significant

Harm).
Tallainen kestava sijoitus ei aiheuta merkittavaa haittaa yhdellekaan

. Toiminta noudattaa YK:n, ILO:n ja edelld mainituista tavoitteista, ja sijoitusten kohdeyhtiét noudattavat
OECD:n keskeisia vastuullisuus- hyvia hallintotapoja, etenkin toimivien hallintorakenteiden, tyontekijéihin
periaatteita. nahden yllapidettyjen suhteiden, henkildston palkitsemisen ja verosaan-

nosten noudattamisen osalta.
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PAAASIALLISET
HAITALLISET VAIKUTUKSET

EU:n tiedonantoasetuksen maaritelman mukaan
paaasialliset haitalliset vaikutukset (Principal Adverse
Sustainability Impacts, "PAI”) tarkoittavat sijoituspaa-
tosten vaikutuksia, joista aiheutuu kielteisia vaikutuk-
sia kestavyystekijoihin.

Kestavyystekijoilla tarkoitetaan ymparistoon, yhteis-
kuntaan ja tydntekijoihin liittyvia asioita, ihmisoikeuk-
sien kunnioittamista seka korruption ja lahjonnan
torjuntaan liittyvia asioita.

g SFDR-luokitus
Saastopankki Amerikka Artikla 8
Saastopankki Eurooppa Artikla 8
Saastépankki High Yield Artikla 8
Saastopankki Itdmeri Artikla 8
Saastopankki Kantti Artikla 8
Saastopankki Kehittyvat Korkomarkkinat Artikla 6
Saastopankki Kehittyvat Markkinat Artikla 8
Saastopankki Kiinteistd Artikla 8
Saastopankki Kiinteistdosake Eurooppa Artikla 8
Saastopankki Korko Plus Artikla 8
Saastopankki Korkopainoinen Artikla 8
Saastopankki Korkosalkku Artikla 6
Saastopankki Kotimaa Artikla 8
Saastopankki Lyhytkorko Artikla 8
Saastopankki Maltti Artikla 8
Saastopankki Osake Maailma Artikla 8
Saastopankki Osakepainoinen Artikla 8
Saastopankki Pienyhtiot Artikla 8
Saastopankki Pitkakorko Artikla 8
Saastdpankki Ryhti Artikla 8
Saastopankki Tasapainoinen Artikla 8
Saastopankki Tuottohakuinen Artikla 8
Saastopankki Ymparistd Artikla 8
Saastopankki Yrityslaina Artikla 8

Saastopankkien varainhoidon vastuullisuuskatsaus - joulukuu 2025

EU:n tiedonantoasetus maarittelee sijoitustuotteiden kesta-
vyytta seuraavasti:

Artikla 8 mukainen tuote edistda muiden ominaisuuksien
ohella ympdristd6n tai yhteiskuntaan liittyvia ominaisuuksia
tai naiden ominaisuuksien yhdistelmia, ja sijoitusten koh-
teena olevat yritykset noudattavat hyvia hallintotapoja.

Artikla 9 mukaisen tuotteen tavoitteena on kestavien sijoi-
tusten tekeminen. Tallainen tuote edistad ymparistdon tai
yhteiskuntaan liittyvaa tavoitetta tai niiden yhdistelmaa.

Artikla 6 mukainen tuote, eli tuote, joka ottaa kestavyysriskit
huomioon (tai perustellusti ei ota).

Hallinnoimistamme rahastoista enemmist® (29/32) on EU:n
tiedonantoasetuksen artikla 8:n mukaisia ja tarkastelemme tuot-
teiden kestavyysluokitusten tilannetta vahintaan noin 6 kk valein.

Otamme sijoituspaatoksissamme seka sijoitusneuvonnas-
samme kestavyysriskien lisaksi huomioon paaasialliset
haitalliset kestavyysvaikutukset (PAl) pois lukien tiedonantoase-
tuksen artikla 6 mukaiset tuotteet, ja olemme raportoineet niista
nettisivuillamme. Julkaisemme myos tiedonantoasetuksen artikla
8 mukaisten sijoitustuotteidemme tiedonantoasetuksen mukai-
sissa ennakkotieto- ja maardaikaislomakkeissa mm. tiedot siita,
sisaltaako tuote taksonomianmukaisia kestavia sijoituksia tai
tiedonantoasetuksen artiklan 2 (17) mukaisia kestavia sijoituksia.
Kerromme myds rahastoesitteessa ja madraaikaiskatsauksissa
tiedonantoasetuksen 8 artiklan mukaisista ominaisuuksista ja
EU:n luokitusjarjestelman kriteerien seka ei merkittavaa haittaa
-periaatteen soveltamisesta rahastojen tietojen yhteydessa.

Olemme tarkastelleet hallinnoimiemme rahastojen sijoitus-
kohteiden taksonomianmukaisen (taxonomy alignment)
liiketoiminnan osuutta. Yritysten raportoinnin kehittyessa myos
palveluntarjoajien tietokannoissa olevien taksonomiantietojen
kattavuus tulee paranemaan.

Taksonomianmukaisuuden lisaksi olemme tarkastelleet myés
hallinnoimiemme rahastojen sijoituskohteiden tiedonantoase-
tuksen artiklan 2 (17) mukaisten kestavien sijoitusten osuutta.
Arvioimme tata esimerkiksi sen perusteella, tukevatko sijoitukset
tiedonantoasetuksen 2 artiklassa maariteltyja ymparisto- tai
yhteiskunnallisia tavoitteita vastaavia, valittuja YK:n kestavan
kehityksen tavoitteita tai naiden yhdistelmia. Toisen vuosipuolis-
kon aikana 21 hallinnoimaamme rahastoa sisalsi tiedonantoase-
tuksen artiklan 2 (17) kohdan mukaisia kestavia sijoituksia.
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KESTAVA KEHITYS JA ILMASTONMUUTOS

limastonmuutos ja ympariston hyvinvointi ovat teemoja, jotka
nakyvat yritysten strategisissa tavoitteissa ja liiketoiminnan
suunnittelussa. limastonmuutoksen kiihtyminen johtaa
vaistamatta lainsaadanndn muutoksiin ja sita kautta yritysten
toimintaymparisto tulee muuttumaan merkittavasti. Ymparisto-
asioista on tullut yrityksille merkittava kilpailutekija ja sijoitta-
jille tuotonldhde. Uusia teknologioita syntyy jatkuvasti ja
vanhoja tuotantomalleja kehitetdan vastaamaan kestavan
kehityksen ja ilmastomuutoksen haasteeseen.

Otamme sijoitustoiminnassamme huomioon rahastojemme
kohdeyritysten toiminnan ilmastovaikutukset. Kdytéssamme
on erilaisia tunnuslukuja, joiden avulla lisédmme rahasto-
jemme ymparistévaikutusten ja hiiliriskin [apinakyvyytta.

Yksi mittareista on hiiliriskimittari, joka mittaa salkkuyhtitihin
kohdistuvaa riskia siirtymisesta vahahiiliseen talouteen. Tama
mittari perustuu Morningstarin yhteistydkumppanin, Sustaina-
lyticsin, analyyseihin yksittaisista yhtidista. Morningstar yhdis-
taa ndiden yhtididen tulokset rahastotasolla. Olemme myds
poissulkeneet suorista sijoituksista hiilenkayttdjia ja -tuottajia,
joista kerromme tarkemmin kohdassa Poissulkeminen.

SAASTOPANKKIRYHMAN SIIRTYMA-
SUUNNITELMA

Kevaalla 2025 valmistui Saastépankkiryhman ilmastonmuu-
toksen hillintdsuunnitelma, eli siirtymasuunnitelma, joka toimii
koko ryhman yhteisena tiekarttana kohti ilmastokestavaa
liiketoimintaa. Siirtymasuunnitelma yhdistaa kannattavasti
kasvavan liiketoiminnan ja vaikuttavat ilmastoteot strategia-
kaudella 2024-2030. limastotyota tehdaan pala kerrallaan,
mutta pitkajanteisesti yli strategiakausien. Saastépankkiryh-
man siirtymasuunnitelma on strateginen ja saantelya vastaava
kokonaisuus.

Siirtymasuunnitelma perustuu tieteellisiin ilmastoskenaarioihin
ja se on laadittu vastaamaan EU:n kestavyysraportointivaa-
timuksia (CSRD) ja pankkivalvonnan ohjeistusta (EBA). Sen
tavoitteena on tunnistaa ja hallita ilmastosiirtymaan liittyvia
riskeja seka ohjata rahoitus- ja sijoitustoimintaa kohti Pariisin
ilmastosopimuksen mukaista 1,5 asteen polkua.

Siirtymasuunnitelma on laadittu laajassa yhteistydssa Saasto-
pankkiryhman asiantuntijoiden ja johdon kanssa, ja sen toteu-
tumista seurataan ja paivitetdan vuosittain. Sdastdpankkien
Varainhoidossa ilmastotyd on osa vastuullisen sijoittamisen
kokonaisuutta, joka tukee asiakkaiden taloudellista hyvinvointia
ja kestavaa kehitysta.

Varainhoidossa siirtymasuunnitelma konkretisoituu sijoitustoi-
minnan paastévahennystavoitteina. Sdastépankkien Varain-
hoidossa siirtymasuunnitelmaa toteutetaan muun muassa
ohjaamalla kasvua vastuullisiin ja vahapaastdisiin rahastoihin,
kehittamalla uusia sijoitustuotteita seka seuraamalla nykyisten
rahastojen paastokehitysta aktiivisesti.

RAHASTOJEN HIILIJALANJALJET

Hiili-intensiteettiluku on yksi tapa arvioida sijoituskohteiden
ilmastovaikutuksia. Hiili-intensiteetti kuvaa rahaston hiilipaas-
toja (t COz2e) suhteessa omistettujen yhtididen liikevaihtoon (mil].
EUR). Yhtiokohtaiset hiili-intensiteettiluvut painotetaan yhtién
osuudella rahastossa, ja painotetut luvut lasketaan yhteen.

Luku lasketaan puolivuosittain niille Saastépankkirahastoille,
joissa on suoria osake- ja yrityslainasijoituksia. Saastopankki
Ymparisto -erikoissijoitusrahaston tiedot raportoidaan rahaston
neljannesvuosittaisessa vaikuttavuusraportissa.

Hiili-intensiteetti Hiili-intensiteetti
g (tCO:ze/liikevaihto milj. EUR) | (1CO:ze/liikevaihto milj. EUR)
(H1, 2025) (H2, 2025)
Saastopankki Amerikka 331,4 189,3
Saastdépankki Eurooppa 13317 950,5
Saastopankki Itameri 315,0 1469,1
Saastdpankki High Yield 523,0 662,5
Saastopankki Kiinteistdosake Eurooppa 4119 3714
Saastopankki Kotimaa 1779,6 2258,8
Saastopankki Korko Plus 760,0 1285,8
Saastopankki Lyhytkorko 535,3 852,7
Saastopankki Osake Maailma 629,2 587,8
Saastopankki Pienyhtiot 863,56 978,5
Saastopankki Yrityslaina 754,4 807,6

Lahteet: Sp-Rahastoyhtid Oy, Bloomberg

Saastopankkien varainhoidon vastuullisuuskatsaus - joulukuu 2025
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SAASTOPANKKIRAHASTOJEN HIILIJALANJALJEN KEHITYS
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Saastopankki Amerikka

Saastopankki Kiinteistdosake Eurooppa
® Saastopankki Osake Maailma
@ Saastopankki Eurooppa

Lahteet: Sp-Rahastoyhtio Oy, Bloomberg

Hiili-intensiteetin laskennassa kaytetaan yritysten suoria kasvi-
huonepaastoja (scope 1) seka epasuoria paastoja (scope 2 ja
scope 3). Suorilla kasvihuonepaastoilla tarkoitetaan paastoja,
jotka ovat peraisin yrityksen omistamista tai kontrolloimista
Iahteista, kuten itse tuotetusta energiasta. Epasuoriin paastoihin
kuuluvat yrityksen hankkimasta energiasta aiheutuvat paastot,
paaosin ostosahkdn tuotannosta tulevat paastot seka arvoket-
jussa syntyvat epasuorat paastot.

Paastojen laskennassa kaytetaan hiilidioksidiekvivalentteja,
jotka kuvaavat eri kasvihuonekaasujen yhteenlaskettua ilmastoa
lammittavaa vaikutusta. Yrityskohtaiset paastéluvut perustuvat
uusimpiin saatavilla oleviin tietoihin.

Saastopankkien varainhoidon vastuullisuuskatsaus - joulukuu 2025

Saastdépankki Kotimaa

Saastopankki Pienyhtiot
® SaastopankkiHigh Yield
® Saastopankki Korko Plus

\ \ \ \ \ \ \ \ \
31122021 30.6.2022 30.12.2022 30.6.2023 29.12.2023 30.6.2024 31.12.2024 30.6.2025 31.12.2025

® Saastopankki Yrityslaina
@ Saastopankkiltameri
@ SaastopankkiLyhytkorko

Rahaston laskenta-ajankohdan painotuksilla on suuri vaiku-

tus rahaston hiilijalanjalkeen. Salkun omistusten ostojen ja
myyntien seurauksena rahaston hiilijalanjalki voi vaihdella
voimakkaastikin. Padstot sektoreiden valilla vaihtelevat suuresti,
jolloin myds rahaston kohdemarkkinan sektorirakenne vaikuttaa
hiilijalanjaljen suuruuteen. Paastdlaskelmat perustuvat yritysten
raportoimiin lukuihin seka sektorikohtaisiin arvioihin, minka seu-
rauksena kaikista yrityksista ei ole saatavilla tietoja.
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LUONTOKATO JA LUONNON MONIMUOTOISUUS

Useat yritykset tulevat kohtaamaan ilmastonmuutokseen ja
luonnon monimuotoisuuteen liittyvia riskeja ja mahdollisuuksia,
jotka vaikuttavat niiden nykyiseen ja tulevaan liiketoimintaan.
Esimerkiksi World Economic Forum (2025) on arvioinut, etta
luonnon monimuotoisuuden kéyhtyminen ja ekosysteemien
romahtaminen on yksi suurimmista maailmanlaajuisista riskeista
seuraavan vuosikymmenen aikana. Rahastoyhtiona tahdomme
ymmartaa nama vaikutukset ja tukea Saastdépankkiryhman
asiakkaita siirtymassa kohti kestavia liiketoimintamalleja.

Hallinnoimistamme rahastoista luonnon paaomia turvaavia
ymparistoratkaisuja oli 31.12.2025 MSCI ESG Researchin
mukaan eniten muun muassa Saastépankki Ymparistolla (3,2 %),
Saastopankki Kotimaalla (3,3 %), Sdastdpankki ltamerella

(2,2 %) ja Saastopankki Yrityslainalla (1,4 %). Olemme my6s
seuranneet hallinnoimiemme varojen YK:n kestavan kehityksen
tavoitteiden mukaisuutta, joissa luonnon monimuotoisuus ja
luontokato on otettu huomioon.

Lisaksi raportoimme nettisivuillamme hallinnoimiemme varojen
paaasiallisista haitallisista kestavyysvaikutuksista, jotka mittaa-
vat muun muassa luonnon monimuotoisuuteen vaikuttamista.
Yhtena indikaattorina tarkastelemme toimintoja, jotka vaikutta-
vat kielteisesti biologisen monimuotoisuuden kannalta herkkiin
alueisiin. Tarkastelemme siis sellaisten sijoituskohteina olevien

yritysten osuutta, joilla on toimipaikkoja tai toimintoja biolo-
gisen monimuotoisuuden kannalta herkilla alueilla tai niiden
laheisyydessa.

Kunming-Montrealin biodiversiteettisopimuksen eli Global
Biodiversity Frameworkin (CBD, 2022) ohjeistus finanssialan toi-
mijoille on muun muassa hallita sijoitusten, rahoitusten tai sijoi-
tuskohdeyritysten riskeja, vaikutuksia ja riippuvuuksia luonnon
monimuotoisuuteen liittyen. Haasteena riskien ja vaikutusten
arvioinnissa on kuitenkin talla hetkella tiedon yhdistaminen eri
lahteista ja mittarien keskeneraisyys seka vakiintumattomuus.

Lisaksi seuraamme tarkasti kansallisen luonnon monimuotoi-
suusstrategian ja toimintaohjelman kehitysta Ymparistominis-
teridssa. Taman strategian ja toimintaohjelman on tarkoitus
ulottua vuoteen 2035 asti ja ottaa huomioon YK:n luonnon
monimuotoisuutta koskevan yleissopimuksen, EU:n biodi-
versiteettistrategian seka kansallisesti paatettavat tavoitteet.
EU:n biodiversiteettistrategian paatavoitteena on pysayttaa
luontokato ja kdantaa luonnon monimuotoisuuden kehitys
mydnteiseksi vuoteen 2030 mennessa. Jasenmaat ovat sitoutu-
neet 17 keskeiseen tavoitteeseen strategian toteuttamiseksi ja
tavoitteiden saavuttamiseksi.

Saastopankkien varainhoidon vastuullisuuskatsaus - joulukuu 2025
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RAHASTOJEN POSITIVISET YMPARISTOVAIKUTUKSET

=

8@

Ymparistoratkaisujen osuus (%)

%

Kattavuus (%)

Saastopankki Amerikka 15,3 95,7
Saastopankki Eurooppa 1,6 87,6
Saastopankki Itameri 5,3 73,6
Saastopankki Kantti 13,3 88,7
Saastopankki Kehittyvat Korkomarkkinat 3,2 53,0
Saastopankki Kehittyvat Markkinat 8,8 86,8
Saastopankki Kiinteistdosake Eurooppa 51,3 95,9
Saastopankki Korko Plus 6,0 80,3
Saastopankki Korkopainoinen 9,6 78,7
Saastopankki Kotimaa b,b 87,3
Saastopankki Maltti 9,1 71,6
Saastdopankki Osake Maailma 9,3 89,1
Saastopankki Osakepainoinen 14,1 91,9
Saastopankki Ryhti 11,4 82,9
Saastopankki Tasapainoinen 11,8 84,6
Saastopankki Tuottohakuinen 15,0 93,7
Saastopankki Yrityslaina 71 80,1

Lahde: Morningstar

Ymparistoratkaisut kuvaavat rahastossa olevia yrityksia, joiden liikevaihto koostuu mm. uusiutuvasta energiasta tai niita

tukevista tuotteista ja palveluista, energiatehokkuudesta, energiatehokkaista rakennuksista seka vahabhiilisesta liiken-
teesta. Julkaisemme tunnusluvun, jos kattavuus on yli 50 prosenttia rahaston omistuksista. Sdastépankki Ymparisto-

erikoissijoitusrahaston tiedot raportoidaan rahaston neljannesvuosittaisessa vaikuttavuusraportissa.
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VASTUULLISUUS KORKORAHASTOISSA

MARKKINAKATSAUS:

Vuoden 2025 jalkipuolisko on alka-
nut korkomarkkinoilla odottavissa,
mutta osin helpottuneissa tunnel-
missa. Alkuvuoden suuret liikkeet,
jotka johtuivat Yhdysvaltojen tarif-
fipolitiikasta ja Saksan velkajarrun
héllentamisesta, ovat vaihtuneet
hienovaraisempaan uudelleenhin-
noitteluun. Markkinat ovat keskit-
tyneet siihen, miten Yhdysvaltain
asettamat tullit muuttavat inflaatio-
ja kasvunakymia seka Yhdysvalloissa etta Euroopassa.

Evgeny Artemenkov
Salkunhoitaja

Yhdysvalloissa alkuvuoden korkojen lasku on pysahtynyt, kun
tariffipolitiikan ensimmaiset vaiheet ovat alkaneet heijastua
tuontihintoihin. Yhdysvaltain 10 vuoden korko asettuikin vuoden
paatteeksi 4,2 % tasolle. Euroalueella tariffien pelatty negatiivi-

nen kasvuvaikutus on alkanut realisoitua vientiteollisuudessa,
mutta kokonaistalouskasvu on kuitenkin ylittanyt matalat odo-
tukset positiivisesti. Tama kehitys nosti pitkia korkoja loppu-
vuotta kohti, ja Saksan 10 vuoden lainakorko nousi lahelle 3 %
tasoa.

Euroopan keskuspankki piti korot muuttumattomina kesdkuun
jalkeen 2 %:ssa. Inflaatio jatkoi laskuaan kohti kahden prosentin
tavoitetta, ja Euroopan talouskasvu seka tyollisyystilanne
mahdollistivat odottavan kannan ottamisen ennen ohjauskoron
seuraavaa muutosta.

Yrityslainamarkkina on toipunut "Liberation Day” -tullien aihe-
uttamasta epavarmuudesta erittdin nopeasti. Riskipreemiot
kaventuivat entisestaan jo valmiiksi tiukoilta tasoilta. Matalat
riskipreemiot tekevat hinnoittelusta historiallisesti kallista, mutta
juokseva tuotto on silti hyvalla tasolla. Lisaksi maltillinen korko-
herkkyys tukee omaisuusluokan houkuttelevuutta.

Sijoitusesimerkki: Celsa Group*

Euroopan teollisuusmaiseman edelldakavijana Celsa
Group* edustaa kiertotalouden ja kestavan metallurgian
huippuosaamista. Espanjassa paamajaansa pitava yhtio
on Euroopan suurin kiertotalouden toimitusketju ja maan-
osan toiseksi suurin kierratysteraksen tuottaja. Yhtio
hyddyntaa valokaariuuniteknologiaa (EAF), joka perustuu
rautajatteeseen neitseellisen rautamalmin sijasta. Taman
ansiosta sen COz-paastot ovat noin yhdeksan kertaa pie-
nemmat kuin perinteisissa, hiilikdyttdisissa masuuneissa.

Vuoden 2025 lopulla Celsa Group* toteutti merkittévan 2,2
miljardin euron velkojen uudelleenjarjestelyn, johon sisal-
tyi 1,2 miljardin euron vakuudellisten vihreiden joukkovel-
kakirjojen liikkeeseenlasku. Tata rahoitusta ohjaa vihrean
rahoituksen viitekehys (Green Financing Framework),

jonka tavoitteena on yhdistaa yhtion padgomarakenne sen
kunnianhimoiseen vuoden 2030 dekarbonisaatiosuunni-
telmaan.

Vuoden 2030 vihrean joukkovelkakirjalainasta saadut
varat ovat kohdennettu tiukasti hankkeisiin, jotka tayttavat
EU-taksonomian kriteerit ilimastonmuutoksen hillitsemi-
seksi ja siirtymiseksi kiertotalouteen. Keskeisia painopis-
tealueita ovat: kiertotalous ja jatteiden hyddyntaminen,
tuotannon dekarbonisaatio, resurssien hallinta.

Tama rahoitusstrategia varmistaa, etta Celsa* pysyy
Euroopan vihredn kehityksen ohjelman (European Green
Deal) eturintamassa tuottaen vahahiilista terasta, joka on
valttamatonta hiilineutraalille rakennusalalle.

*Taman sijoitusesimerkin sisaltamia tietoja ei tule pitaa yksilollisena sijoitusneuvontana.
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VASTUULLISUUS OSAKERAHASTOISSA

MARKKINAKATSAUS

Vuosi 2025 jaa mieleen tapahtumil-
taan varikkaana ja sijoitustuotoil-
taan hyvana vuotena. Osakekurssit
Iahtivat nousuun heti tammikuun
alussa Trumpin virkaanastujaisten
seka vahvojen taloustilastojen
tuella, mutta kiinalaisen DeepSee-
kin tekodlymallin julkistamisen
jalkeen varsinkin yhdysvaltalaisissa
teknologiaosakkeissa koettiin
voimakas korjausliike. Myyntiaalto
jai kuitenkin lyhytaikaiseksi, ja helmikuun puolivaliin men-
nessa tappiot oli kurottu umpeen. USA:n ilmoitti aloittaneensa
neuvottelut Vendjan kanssa Ukrainan sodan paattamiseksi,
mika kaynnisti Euroopassa voimakkaan liikkeen puolustusme-
nojen kasvattamiseksi. Saksan liittopdivavaaleissa CDU/CSU
muodosti hallituksen keskustavasemmistolaisen SPD:n kanssa,
ja hallitusohjelmaan kuului perustuslaillisen velkajarrun uudis-
taminen puolustusmenojen kasvattamiseksi seka 500 miljardin
infrastruktuurirahaston perustaminen. EU:n komissio ehdotti

Kalle Ainala
Markkinastrategi

myds, ettd jasenmaat voisivat kasvattaa puolustusmenojaan
ilman alijgamasaantojen rikkomista.

Geopoliittiset jannitteet olivat korkeat koko vuoden ajan. Ukrai-
nan rauhanneuvotteluja jarjestettiin, mutta ne eivat johtaneet
lapimurtoon. Israel/Iran -jannitteet heiluttivat 6ljyn hintaa
voimakkaasti kesalla. Trump toisti vuoden mittaan useasti halua-
vansa ottaa Grénlannin haltuunsa. Geopoliittisilla tapahtumilla
ei lopulta juuri ollut vaikutusta osake- ja korkomarkkinoiden
liikkeisiin.

Politiikan uutisvirta oli usein negatiivissavytteista, mutta
osakemarkkinoilla fokus oli kuitenkin tekoalykehityksessa ja
yritysten vahvoissa tuloksissa. Tuloskaudet yllattivat kvartaali
toisensa jalkeen positiivisesti, ja teknologiayhtididen ilmoituk-
set valtavista investoinneista tukivat osakekurssien nousua
kevaan notkahduksen jalkeen. Osakemarkkinoiden kuplasta
keskusteltiin usein, mutta odotukset Fedin ohjauskoron las-
kuista, vahvistuvasta talous- ja tuloskasvusta seka lisaantyvista
tekodlyinvestoinneista siivittivat osakekurssien nousua vuoden
loppuun saakka.

Sijoitusesimerkki: Rentokil Initial*

Rentokil Initial* on maailman johtava tuholaistorjunta- ja
hygieniapalveluyhtid, jonka liiketoiminta on kiinnostavalla
tavalla kytkeytynyt seka ilmastonmuutoksen haasteisiin
ettd yhteiskunnan laajempiin hyvinvointitarpeisiin.

limastonmuutos ei ole pelkastaan ymparistokysymys —

se on myds kasvava kansanterveysongelma. Lampeneva
ilmasto laajentaa tuhoeldinten, kuten jyrsijoiden, hydn-
teisten ja hyttysien, elinpiiria pohjoisemmaksi ja pidentaa
niiden lisdantymiskausia. Taudinaiheuttajien leviamisriski
kasvaa, ja seka kaupungit etta maatalous kohtaavat entista
suurempia paineita tuholaishallinnassa. Rentokil* on tédhan
kehitykseen suoraan vastaava yritys: sen asiantuntemus,
globaali verkosto ja investoinnit digitaalisiin seurantajar-
jestelmiin tekevat siitd keskeisen toimijan yhteiskunnan
sopeutumisessa muuttuvaan ilmastoon.

Yhtion hygieniasegmentti puolestaan palvelee yhteiskun-
taa laajemminkin. Kasienpesuasemat, saniteettituotteet
ja siivouspalvelut ovat arkipaivaiselta kuulostavia mutta
kriittisia erityisesti kehittyvissa maissa, joissa kaupungis-
tuminen kiihtyy ja hygieniastandardit hakevat muotoaan.
Pandemia-aika osoitti konkreettisesti, miten hygieniainf-
rastruktuuri on yhteiskunnan perustoimivuuden kannalta
valttamatonta — ei luksusta.

Vastuullisuusnakodkulmasta Rentokil* edustaa niin sanot-
tua kestavaa sopeutumistaloutta: yritys ei ainoastaan
reagoi ilmastonmuutokseen liiketoimintamahdollisuutena,
vaan tarjoaa palveluita, jotka vahentavat ruokahavik-

kid, suojaavat kansanterveytta ja edistavat sanitaatiota.
Pitkajanteiselle sijoittajalle tama tarkoittaa yhtiéta, jonka
kasvun ajurit ovat rakenteellisia ja yhteiskunnan kannalta
merkityksellisia — ei suhdanteista riippuvaisia.

*Taman sijoitusesimerkin sisaltamia tietoja ei tule pitaa yksildllisena sijoitusneuvontana.
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RAHASTOJEN VASTUULLISUUSLUOKITUKSET

=

Morningstar
Sustainability
Rating™

Hiiliriskiluokittelu

Saastopankki Amerikka OO0 Matala
Saastopankki Eurooppa @ @ @ Matala
Saastopankki High Yield Matala
Saastopankki ltameri @ Matala
Saastopankki Kantti @@@@ Matala

Saastopankki Kehittyvat Korkomarkkinat

D00

Keskimaarainen

Saastopankki Kehittyvat Markkinat OO Matala
Saastopankki Kiinteistd Matala
Saastopankki Kiinteistosake Eurooppa @ @ @ @ @ Matala
Saastoépankki Korko Plus @@@@ Matala
Saastépankki Korkopainoinen @@@@ Matala
Saastopankki Kotimaa @@@ @@ Matala
Saastopankki Maltti DO Matala
Saastopankki Osake Maailma @@@@ Matala
Saastopankki Osakepainoinen @@@@ Matala
Saastopankki Pienyhtiot Matala

Saastopankki Pitkakorko

DOD

Keskimaarainen

Saastépankki Ryhti DO Matala
Saastdépankki Tasapainoinen @ @ @ Matala
Saastopankki Tuottohakuinen @ @ ‘@ Matala
Saastopankki Yrityslaina @ ‘@ @ Matala

Lahde: Morningstar, kun kattavuus on yli 67 prosenttia salkun omistuksista.

Morningstarin vastuullisuusluokitus (Morningstar
Sustainability Rating™) kuvaa rahaston omista-
mien yhtididen vastuullisuutta suhteessa muiden
samassa Morningstarin maarittelemassa vertai-
luluokassa olevien rahastojen omistuksiin. Tama
vertailuryhma voi olla eri kuin rahastojen tuotto-
vertailussa kdytetty. Asteikko ilmoitetaan parhaim-

masta heikompaan 5-1 valilla.

Morningstarin hiiliriskiluokittelu valilla: vakava —
korkea — keskimaarainen — matala — olematon.
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18



RAHASTOJEN VASTUULLISUUSPISTEYTYKSET

[ )
g Vastuullisuus- Qp @ ﬁ
arvosana Ymparisto Sosiaalinen | Hallinnollinen
Saastopankki Amerikka 17 4 8 4
Saastopankki Eurooppa 17 4 7 4
Saastopankki ltdmeri 22 3 5 3
Saastopankki Kantti 18 5 8 5
Saastopankki Kehittyvat Korkomarkkinat 30 7 6 3
Saastopankki Kehittyvat Markkinat 21 5 7 5
Saastopankki Kiinteistd 16 4 8 5
Saastopankki Kiinteistdosake Eurooppa 10 3 3 4
Saastopankki Korko Plus 17 4 6 4
Saastopankki Korkopainoinen 19 5 7 4
Saastopankki Korkosalkku 18 4 7 4
Saastopankki Kotimaa 17 6 6 3
Saastopankki Maltti 18 4 7 4
Saastopankki Osake Maailma 17 4 8 5
Saastdopankki Osakepainoinen 18 5 8 5
Saastopankki Pitkakorko 20 7 5 3
Saastopankki Ryhti 18 5 7 4
Saastopankki Tasapainoinen 19 5 8 4
Saastopankki Tuottohakuinen 19 5 8 5
Saastopankki Yrityslaina 17 5 7 4

Lahde: Morningstar, kun kattavuus on yli 67 prosenttia salkun omistuksista.

Morningstarin vastuullisuusarvosanassa kunkin

rahaston vastuullisuuspisteytys koostuu siina ole-
vien omistusten yrityskohtaisista vastuullisuuspis-
teytyksista. Salkun vastuullisuuspisteytys on valilla
0-100 niin, ettd mita alhaisempi luku, sen parempi.

LISATIETOA VASTUULLISESTA SIJOITTAMISESTAMME:

Raportoimme vuosittain vastuullisen sijoitustoiminnan toteutumisesta myds osana Saastopankkiryhman kestavyysraporttia
seka julkaisemme vuosiraporttimme PRI:lle. Lue lisaa vastuullisesta sijoittamisesta nettisivuiltamme.
https://www.saastopankki.fi/fi-fi/saastopankkiryhma/saastopankkikeskus/sp-rahastoyhtio/vastuullinen-sijoittaminen

Saastopankki Ymparisto -erikoissijoitusrahasto julkaisee neljannesvuosittain vaikuttavuusraportin:
Saastépankki Ymparisto -erikoissijoitusrahaston vaikuttavuusraportti joulukuu 2025 - Saastépankki
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