I

m

M

U

i




Varainhoidon markkinakatsaus maaliskuu 2020 SISALTO

SIJOITUSMARKKINAT NYT

POIMINTAMME TALOUDEN TILANTEESTA

PAAKIRJOITUS

Kun talous pysahtyy.....cccoveveiveireiniinennn. 3

B

«**« TALOUSTILANNE EUROOPASSA

Virus painaa talouskasvua........coeererinrineieensinesnsississsssenens

* *
*
AN

*
* 5k

TALOUSTILANNE YHDYSVALLOISSA

Talouskasvu hidastuul .....cc.ccueeveieieirieee s 5

I

KORKOMARKKINAT

Ulos samasta pienesti ovesta samaan aikaan .........ccccecveueneen. 7

OSAKEMARKKINAT
Dﬂﬂ_ﬂ Historiallista aikaa osakemarkkinoilla.......c..cccoveveriercieininnnn. 6
ot

éf@ SIJOITUSTEN ALLOKAATIO

Osakesijoitukset neutraalipainossa.....ceceecrecreenerenernenes 8

@ KUUKAUDEN RAHASTO
Saastopankki AmerikKka ......ccccceerirrireinrininrinsieieesesssese s 9

Missd markkinoilla mennéén juuri nyt? Sidstépankin varainhoidon markkinakatsaus néyttds analyysimme
talouden tilanteesta kokonaisuutena. Tutustu kaikkiin raportteihin: saastopankki.fi/varainhoidon-markkinakatsaus



Maailmantaloutta ja sijoitusmarkkinoita on kohdannut
koronaviruksen aiheuttama voimakas maailmanlaajuinen
tarjonta- ja kysyntdhairi, josta on seurannut taloudellisen
toiminnan kokonaisvaltainen hidastuminen. Tilannetta on
lisaksi vaikeuttanut Saudi-Arabian ja Vendjan vélinen 6ljyn
hintasota, jolla on heijastevaikutuksia Yhdysvaltojen vel-
kaiselle energiasektorille ja sitd kautta Yhdysvaltojen sijoi-
tusmarkkinoille ja talouteen.

Ennen kriisin karjistymista alhainen korkotaso oli ajanut
sijoittajat tuotonhaussa yha riskillisempiin sijoitusluokkiin,
miki oli nostanut arvostustasot korkealle. Taloudellisen
toiminnan nopea pysdhtyminen ja pelko viruksen levii-
misen negatiivisista vaikutuksista aiheuttivat sijoitusten
laajamittaisen myynnin. Kuukauden puolivélissa pelot ra-
hoitusjarjestelmén romahtamisesta johtivat markkinoilla
paniikkimyyntiin kiteisen saamiseksi, jossa myyntiin jou-
tuivat myds yleensé turvasatamina pidetyt valtionlainat ja
jopa kulta.

Tilanteen karjistyessid keskuspankit joutuivat tukemaan
markkinoita yha pidemmaélle menevilla toimenpiteilla ja
varmistamaan rahoitusjarjestelmén toimimisen. Kriisin
alusta lahtien on ollut selvai, ettd keskuspankkien kevyt
rahapolitiikka ei yksistaan riita ratkaisemaan epidemian ai-
heuttamia kaikkia ongelmia. Taloudellisten ongelmien rat-
kaisemiseen tarvitaan valtioiden finanssipolitiikkaa. Valtiot
ovatkin kukin tahoillaan ilmoittaneet toimenpiteists, joilla

tuetaan kuluttajia ja yrityksia kriisin yli selvidmiseksi.

Markkinoilla on paljon pohdittu, milloin sijoitusmarkki-
noiden pohja on saavutettu ja milld tavoin tasta kriisista
paastidan ylés. Pohjan ajoittaminen on tunnetusti mahdo-
tonta ja se korostuu tdman kriisin yhteydessa. Syyna on se,
ettd markkinaromahduksen taustalla on terveydellinen on-
gelma, jolla ei ole selkeitd rajoja ja jota ei pelkalla rahalla
korjata. Lisaksi mukana on paljon muuttuvia tekijsita, joi-
den kerrannaisvaikutuksia on vaikea arvioida. Toistaiseksi
on vield auki, onko pohja mark-kinoilla jo saavutettu. Ai-
kaisempiin kriiseihin ndhden keskuspankit ja valtiot ovat
kuitenkin toimineet nopeasti ja laajalla rintamalla markki-
noiden tukemiseksi, mika auttaa markkinoiden elpymista.
Varmuudella voi sanoa, ettd tdmakin kriisi paattyy aika-
naan.

Minkilainen on talouden tie kriisistd ulos? Naissa pohdin-
noissa on esitetty kaikkia yléspain au-keavia kirjaimia V:sta
hieman kallellaan olevaan L -kirjaimeen. Todenn&kéisesti

toteutuva polku l8ytyy niiden kahden vélimaastosta. Kun
viruksen levidminen on hallinnassa, talouden eri toimin-to-
ja voidaan asteittain palauttaa normaaliin. TAma tapahtuisi
valtioittain sen mukaan, missa vaiheessa ja miten viruksen
levidmista on aloitettu hidastamaan. Merkittavana riskina
on viruksen uudelleen aktivoituminen, mika palauttaisi ta-
loudet ja viruksen levidmisen estamisen lahtéruutuun.

Talouskasvun osalta kriisin p&ittyminen ei tarkoittaisi
mitddn voimakasta hyppaysts, vaan asteittaista paluuta
normaalimpaan talouskasvuun. Epidemian aiheuttamat
vahingot taloudelle riippuvat sen kestosta ja toimintansa
lopettamaan joutuneiden yritysten maarasta. Elpymisen al-
kuvaiheessa kulutuskysynnéan voi olettaa olevan maltillista.
Lasketieteellisen ratkaisun l6ytyminen nopeuttaisi paluuta

talouskasvun tielle.

Kriisistad selvittyd maailma ei ainakaan vah&an aikaan ole
entisen kaltainen. Kuluttajien siddstdmisasteen voi olettaa
nousevan, kuten yleensa taloustaantumien jalkeen. Yri-
tykset puolestaan joutuvat miettimaan hairiéille herkat
tuotantoketjunsa uusiksi. Tuotannon hajauttaminen ja va-
rastojen kasvattaminen lisdisi Yhdysvaltojen ja Kiinan va-
lisista kauppajannitteista alkanutta globalisaation purkua.
Monen valtion osalta pandemia on paljastanut niiden ra-
jatut resurssit laajan epidemian iskiessa. Valtioiden onkin
varauduttava tulevaisuudessa vastaavanlaisiin tapahtumiin

ja panostamaan terveydenhuoltoon.

Keskuspankkien ja valtioiden nopea ja laaja tuki mark-
kinoille ovat pienentdneet pandemian taloudelle aiheut-
tamaa vahinkoa. Lisdksi uutiset tartuntojen ja virukseen
menehtyneiden maaran paivittaisestd vihenemisesti on
antanut markkinoille viime aikoina
positiivista virettd. Tilanne epi-
demian osalta on vield kuitenkin
paalld ja talouden pysidhtymisen
vaikutukset yritysten tuloksiin on
viela ndkematts. Tastad huolimatta
markkinoilla ndhd&an jo valoa tun-

nelin passsa.

Ilkka Laru CEFA

korkosalkunhoitaja
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Euroalueen talouskasvun odotetaan hidastuvan merkit-
tavasti ja kdadntyvan negatiiviseksi koronaviruksen levia-
misen ja sen levidmisen hidastamiseksi tehtyjen toimen-
piteiden johdosta. Vaikutukset nakyvat jo ensimmaéisen
vuosineljanneksen luvuissa, mutta erityisesti toisella vuo-
sineljanneksella. Se, kuinka paljon talouskasvu hidastuu ja
milloin kd&nne parempaan tapahtuu, on arvailujen varassa.
Nakymat riippuvat tdysin siitd, kuinka pitkdin valtioiden
kayttdénottamat hidastustoimenpiteet ovat voimassa ja sii-
ta, miten ja milla aikataululla voidaan palata normaaliin.
Euroalueen ndkymiin vaikuttaa myds Yhdysvaltojen tilan-
ne.

Maaliskuun talousluvut kertovat viruksen aiheuttamasta
taloudellisen toiminnan osittaisesta pysdhtymisesti. Eu-
roalueen teollisuuden ostopaallikdiden indeksi laski hel-
mikuusta (maaliskuu 44,5, helmikuu 49,2). Palvelusektorin
ostopaallikéiden indeksi laski peréti tasolle 26,4 (helmikuu
52,6). Palvelusektorin voimakkaassa laskussa niakyy viruk-
sen levidmisen estamiseksi tehdyt toimenpiteet.

Euroalueen kokonaisinflaatio laski alustavien tietojen mu-
kaan maaliskuussa (maaliskuu 0,7 %, helmikuu 1,2 %). Ko-
konaisinflaatiota laski ennakoidusti 6ljyn hinnan voimakas
lasku, joka johtui tautitilanteesta, mutta myos Saudi-Ara-
bian ja Venijan vilisesta 6ljysodasta. My&s pohjainflaatio
laski (maaliskuu 1,0 %, helmikuu 1,2 %). Inflaatiotasojen
odotetaan jatkossa laskevan, jos koronaviruksen aiheutta-
ma taloudellisen aktiviteetin hidastuminen jatkuu. Euro-
alueen tyottémyys helmikuussa oli tasolla 7,3 % ja todenna-
koisesti nousussa lahikuukausina.

Euroopan keskuspankin neuvosto julkisti maaliskuun ai-
kana joukon toimenpiteita, joilla se aikoo tukea markki-
noiden toimintaa ja likviditeettid. Maaliskuun kokouksen
yhteydessa keskuspankki ilmoitti kasvattavansa arvopa-

pereiden osto-ohjelmaa véliaikaisesti ja kohdistamalla sita
enemman yrityslainoihin. Lisdksi pankeille tarjottavaa ra-
hoitusta lisitdan ja sen ehtoja kevennetddn. Tavoitteena
on tukea pankkeja viruskriisista karsivien pienten ja kes-
kisuurten yritysten rahoituksessa. Keskuspankki myos ke-
vensi pankkien padomavaatimuksia.

Markkinatilanteen edelleen heikentyessi neuvosto ilmoit-
ti lisitoimenpiteist4, joilla markkinoiden toimintaa tuetaan.
Keskuspankki kasvattaa arvopapereiden osto-ohjelmaa
huomattavasti, lisd4 sen joustavuutta ja laajentaa mahdolli-
set ostot my®&s yritystodistuksiin.

Keskuspankin neuvosto ilmoitti olevansa vahvasti sitoutu-
nut toimivan rahoitusmarkkinan yllapitdmiseen. Neuvosto
voi my®&s tarvittaessa kasvattaa arvopapereiden osto-oh-
jelmaa, muuttaa sen rakennetta ja jatkaa sité niin pitkdan
kuin on tarve. Markkinatoimijoiden kannalta oli merkitta-
véi, ettd neuvosto on valmis muuttamaan itsellensé asetta-
mia osto-ohjelman maakohtaisia rajoitteita.

Keskuspankin toimenpiteet tulivat markkinoille tarpee-
seen. Siind missi keskuspankin tehtavidna on rahoitus-
markkinoiden sujuvan toiminnan takaaminen ja samalla
mahdollistaa rahoituksen saaminen seka kuluttajille etta
yrityksille, valtioiden pitéisi pystyé finanssipolitiikallaan
auttamaan taloutta selvidméain dkkipysdhdyksestd. Vaikka
yksittaiset valtiot ovatkin lisdnneet tukeansa talouskasvul-
le, Euroopan Unionilla on ollut vaikeuksia paattaa yhteisis-
ta toimista. Keskuspankin neuvoston seuraava kokous on
30.4.2020.
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TALOUSKASVU HIDASTUU

Koronviruksen levidminen ja sen hidastamiseksi tehdyt

toimenpiteet ovat muuttamassa myés Yhdysvaltojen ta-
louskasvundkymia merkittavasti huonompaan suuntaan.
Ennen viruksen levidmistd maan talous oli suhteellisen
vahvassa kunnossa ja kasvoi noin 2 %:n vauhtia, vaikka
talouskasvun odotettiinkin jatkossa hidastuvan. Viruksen
levidgmisen aiheuttama taloudellisen aktiviteetin muutos
on maaliskuussa ollut niin suuri, ettd kuukauden aikana
julkaistut talousluvut ovat lahtékohtaisesti vanhentuneita.

Jonkinlaisen kuvan tulevasta antavat alustavat viikoit-
taiset tydttdmyysturvahakemukset, jotka nousivat maalis-
kuun puolenvilin vajaasta 300 tuhannesta henkilésté en-
sin 3,3 miljoonaan ja sitten jo 6,6 miljoonaan. Muutoksen
rajuutta kuvaa se, ettd koskaan aikaisemmin ei maassa ole
nahty nain suuria hakemusmaaria, jos tyottdmyysturvaha-
kemusten maara vield kasvaa. Maaliskuun tyéttémyysaste,
joka oli 4,4 % (helmikuu 3,5 %), voi huhtikuussa muuttua
kaksinumeroiseksi. Samansuuntainen muutos on odotetta-
vissa maatalouden ulkopuolisissa tyépaikoissa, jotka viahe-
nivat maaliskuussa 701 tuhatta. Huhtikuun luku on nailla
nakymin todenn&kéisesti miljoonissa.

Maaliskuu oli Yhdysvaltojen keskuspankille kiireinen
kuukausi. Kuukauden aikana pankki ilmoitti yha pidem-
mille menevista tukitoimenpiteista koronaviruksen levia-
misen markkinoille aiheuttamien negatiivisten vaikutus-
ten minimoimiseksi. Keskuspankki laski heti kuun alussa
ohjauskorkonsa vaihteluvalia 0,5 %-yksikslla tasolle 1,0 %
- 1,25 %. Tama oli ensimma&inen pankin virallisten kokous-
ten valinen p&atds sitten finanssikriisin 2008. Markkinat
eivit pitdneet tatd hataleikkaukseksi tulkittua toimenpi-
detta riittavana.

Sijoitusmarkkinoiden likviditeetin heikennyttya voimak-
kaasti keskuspankki ilmoitti useammasta toimenpiteesta
markkinoiden likviditeetin turvaamiseksi. Aikaisempien

avomarkkinaoperaatioiden kokoa kasvatettiin entisestdan.
Lisdksi keskuspankin aikaisemmat 60 miljardin dollarin
kuukausittaiset arvopaperiostot kohdennetaan jatkossa
koskemaan koko tuottokayraa.

Lisd3 toimenpiteita seurasi jo ennen keskuspankin maa-
liskuun varsinaista kokousta. Pankki laski ohjauskorkonsa
vaihteluvilid toistamiseen ja talld kertaa yhdella %-yk-
sikslla. Uusi vaihteluvili leikkauksen jalkeen on 0,0 % -
0,25 %. Viimeksi vaihteluvalin alareuna on ollut 0 % vuo-
den 2015 lopulla.

Kuukauden aikana keskuspankki siirtyi kdytdnnéssa ra-
joittamattomaan rahan maéaran lisddmiseen ilmoittamalla
ostavansa valtionlainoja ja kiinteistévakuudellisia lainoja
tarpeeksi katsomansa maardn rahoitusmarkkinoiden toi-
minnan tukemiseksi. Lisgksi keskuspankki avasi ohjelmat
paremman riskiluokan yrityslainoille sekad prim&ari- etta
jalkimarkkinoilla.

Sijoitusmarkkinoiden ensireaktioista paitellen keskus-
pankki on onnistunut epdvarmuuden viahentamisessa. Ti-
lanteen kokonaisvaltainen rauhoittaminen vaatii kuitenkin
myds finanssipolitiikan osalta toimenpiteitd kuluttajien ja
yritysten tukemiseksi tilanteessa, jossa maan taloudellinen
toiminta on ldhes kokonaan pysahtynyt. Keskuspankin
seuraava korkopaitss julkaistaan 29.4.2020.



Kuukauden aikana nahtiin historiallisen nopea ja voima-
kas pudotus osakemarkkinoilla. MSCI Maailma-osakein-
deksi laski huipuista pahimmillaan kolmekymmentikolme
prosenttia.

Huolet koronaviruksesta ja vastatoimien merkittavista
taloudellisista vaikutuksista pelastyttivat sijoittajat. Kes-
kuspankit ja valtiot reagoivat nopeasti julkistamalla en-
nennidkemattdmii tukitoimia, joiden tarkoitus on tayttaa
varotoimenpiteiden talouteen aiheuttamaa kuoppaa.

Yritysten toimintaympéristd on lahikuukausina haastava
ja tuloskehitys rumaa. Yritykset reagoivat nopeasti muut-
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tuneeseen tilanteeseen lomauttamalla henkiléstsa, leik-
kaamalla ei-kriittisia kuluja ja investointeja, kasvattamalla
kassapositioitaan ja varmistamalla muutoin likviditeetti-
puskureita.

Virusepidemian hellittdessi, varotoimenpiteitéd tullaan
asteittain purkamaan ja talous palaa asteittain normaalille
tasolle, hitaasti takaisin kasvu-uralle. Osakemarkkina pa-
laa nousu-uralle ennen kuin talous- ja tuloskehitys kaan-
tyy parempaan. Osakemarkkinoiden kainne ajoittunee
koronavirustartuntojen levidmisen rauhoittumiseen. Mark-
kinan pohjaa on mahdotonta ennustaa, mutta jo nykytaso
tarjoaa houkuttelevan pitkan aikavalin tuotto-odotuksen.

Lahde: Bloomberg & Saastépankkien Varainhoito

Johan Hamstrom

osakesalkunhoitaja
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ULOS SAMASTA PIENESTA
OVESTA SAMAAN AIKAAN

Koronaviruksen levidminen globaalisti melkein kaikkiin
maihin, erityisesti Eurooppaan ja Yhdysvaltoihin, sai aikaan
paniikin, jota ei ole nahty sitten finanssikriisin. Suurin osa
kehittyneistd maista meni eristystilaan ja talouden aktivi-
teetti pysdhtyi kuin seinddn. Samalla yritysten ja pankkien
kohonnut likviditeettitarve kiristi rahoitusjarjestelmaa. Yri-
tyslainamarkkinoilla nghtiin ennennikeméaténta riskipree-
mioiden nopeaa nousua ja likviditeetti markkinoilta havisi
ldhes kokonaan. Kaupankaynti jalkimarkkinoilla oli mahdo-
tonta.

Keskuspankit ja valtiot riensivit apuun pelastamaan mark-
kinoita taydelliseltd romahdukselta, kaikki suuret keskus-
pankit kdansivat rahapolitiikkansa ultrakevyeen tilaan.
Yhdysvaltojen keskuspankki laski ohjauskorkonsa nollaan
ja aloitti mm. massiiviset ostot bondimarkkinoilla. My&s
EKP kasvatti osto-ohjelmiaan dramaattisesti, kun periferia
valtioiden riskipreemiot nousivat halyttavaa tahtia. Valtioi-
den tukipaketit ovat olleet massiivisia, kooltaan noin 10-15
% bkt:sta. Tama vastaa noin 2 kk eri valtioiden eristystilaa
eika ole varmaan sattumaa, ettd tukipaketit ovat juuri sita
luokkaa. Tilanne on toimenpiteiden jalkeen hieman rau-
hoittunut ja talla hetkelld melko vakaa. Tilanteen hieman
rauhoituttua primdarimarkkinoille tuli useita uusia liikkee-
seenlaskuja. Ensin laadukkaat ja korkean luottoluokituksen
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Lahde: Bloomberg & Saastépankkien Varainhoito

yritykset tulivat markkinoille uusilla lainoilla. Lainojen tuot-
totasot ovat houkuttelevia sijoittajille ja lainoissa on ollut
suurta kysyntda. Kuun loppupuoliskolla myés syklisia yhti-
3ita, kuten autonvalmistaja Volkswagen, laskivat liikkeelle
uusia lainoja.

Yrityslainamarkkinoilla kuukausi oli surkea. Euroopassa
alhaisen riskin yrityslainojen riskipreemiot nousivat enna-
tysmaéisen nopeasti 125 korkopisteella tasolle 239 ja tuotto
oli -6,85 %. Korkean riskin yrityslainojen riskipreemiot le-
venivat 377 korkopisteell tasolla 796 ja tuotto oli -13,6 %.

Tilanne yrityslainamarkkinalla on talla hetkella kaksijakoi-
nen. Primaarimarkkinan aktiivisuus ja kysynta ovat hyvalla
tasolla, mikd on positiivista. Jalkimarkkinoilla likviditeetti
on todella heikkoa. Yrityslainojen riskilisat hinnoittelevat
jo merkittdvdd maarad maksuhairisita, miki on epitoden-
nakoista ottaen tukipaketit huomioon. Markkinoilla on kui-
tenkin suurta epavarmuutta siitd, kuinka kauan eristystoi-
meenpiteet kestavét ja miten se vaikuttaa talouskasvuun.
Keskuspankkien osto-ohjelmat Euroopassa ja Yhdysval-
loissa antavat merkittavaa tukea yrityslainamarkkinoilla.
Arvostustasot ovat nopeasti korjanneet yli historiallisen
keskiarvon, eli hinnoittelumielessd ndemme markkinoiden
olevan erittdin mielenkiintoisia talla hetkella.

Mark Mattila

korkosalkunhoitaja
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NEUTRAALIPAINOSSA

Koronaviruksen aiheuttama epdvarmuus kasvoi sijoitus-
markkinoilla merkittdvasti maaliskuun alun jilkeen. Osa-
kekurssit laskivat kaikilla markkinoilla ja yrityslainojen
riskimarginaalit kasvoivat. Kuukauden alun sijoitusnike-
myksessimme pidimme osakeriskin alipainossa ja korkoal-
lokaation sisalli lisdsimme rahamarkkinasijoitusten painoa.

Markkinaepiavarmuuden edelleen kasvaessa ja osakkei-
den arvostustasojen laskiessa merkittdvasti nostimme osa-
kepainon takaisin neutraaliin nostamalla eurooppalaiset
osakesijoitukset neutraalista ylipainoon. Muutos rahoitet-
tiin laskemalla korkosijoituksissa rahamarkkinasijoitukset
ylipainosta neutraaliin.

Huolimatta osakepainon nostamisesta alipainosta neut-
raaliin, olemme edelleen negatiivisia kokonaismarkkinan
osalta ja ndemme ettd pandemian aiheuttamat vaikutukset
maailmantalouteen ovat kauaskantoisia. Ndemme finans-
sijarjestelmén ja yritysten rahoituksen saatavuuden seka

Osake Suositeltava paino
Suomi 7,5 %
Eurooppa 22,5 %
. Pohjois-Amerikka 15,0 %
. Aasia-Tyynimeri 2,5 %
[ | Kehityyvéat markkinat 2,5 %
Korko Suositeltava paino
Rahamarkkina 5,0 %
. Valtionlainat 17,5 %
. Yrityslainat (IG) 20,0 %
[ | Yrityslainat (HY) 5,0 %
| Kehittyvien maiden lainat 2,5 %

Lahde: Sp-Varainhoito
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velanhoitokyvykkyyden markkinoille suurena riskina. Eu-
roopan ja Yhdysvaltojen keskuspankkien julkistamat mit-
tavat toimet ehkaisevit osaltaan finanssijirjestelméan ja
padomamarkkinoihin kohdistuvia riskeja. Naiden lisdksi
julkisen sektorin lisitoimet talouden elvyttdmiseksi ovat
valttamattomia kaikkialla maailmassa.

Osakesijoitusten sisilla eurooppalaiset osakkeet ovat yli-
painossa. Suomalaiset ja Pohjois-Amerikan osakkeet ovat
neutraalipainossa. Kehittyvat maiden osakemarkkinat ja
Aasia-Tyynimeri -alueen osakkeet ovat alipainossa.

Korkosijoituksissa ylipainoitamme paremman riskiluokan
yrityslainoja, koska ne tarjoavat nykytilanteessa valtionlai-
noja paremman tuotto-riski -suhteen. Rahamarkkinasijoi-
tukset ja huonomman riskiluokan lainat ovat neutraalipai-
nossa. Valtionlainat ja kehittyvien maiden korkomarkkinat
ovat alipainossa.

50%5% 759,
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RATKAISURAHASTOT

Tahdotko sijoittaa jo kertynytta varallisuuttasi tai aloittaa

saanndllisen sdastdmisen, mutta et tiedd mista aloittaa?
Meilla Sasstépankissa on tarjota sinulle ratkaisurahasto-
perhe, joka tarjoaa vaivattoman ratkaisun jokaisen saasta-
jan tarpeisiin. Ratkaisurahastoja on kolme, joista voit valita
oman riskinsietokykysi mukaan parhaan vaihtoehdon.

Saastopankki Maltti on korkopainotteinen rahasto, joka
sopii varovaiselle sijoittajalle. Rahaston sijoituksista sijoi-
tetaan viidennes osakkeisiin maailmanlaajuisesti ja loput
hajautetaan korkomarkkinoille.

Saastopankki Ryhti puolestaan hajauttaa sijoitukset tasa-
painoisesti osake- ja korkomarkkinoiden vililla. Rahasto
sopii hyvin sijoittajalle, joka sietda hieman riskia ja saa vas-
taavasti korkeamman tuotto-odotuksen.

Saastopankki Maltti

——Maltti
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SIJOITUKSET

KUUKAUDEN
RAHASTO

Saastopankki Kantti sopii sijoittajalle, joka on valmis otta-
maan korkeampaa osakeriskiid. Rahaston sijoituksista 80
prosenttia sijoitetaan osakemarkkinoille maailmanlaajui-
sesti ja 20 prosenttia hajautetaan korkomarkkinoille tasaa-
maan salkun markkina-arvon heilahteluja.

Rahastojen sijoitukset toteutetaan palkittujen Sadastépank-
ki -rahastojen ja pérssilistattujen ETF -rahastojen avulla.
Salkuissa yhdistyy aktiivisen ja passiivisen sijoittamisen
parhaat puolet. Saastépankki -rahastojen noudattama laa-
tuyhtidstrategia tuottaa todistetusti ylituottoa pitkalla aika-
valilla ja passiivisilla rahastoilla sijoittaja saa tdyden mark-
kinatuoton.

Saastopankki Kanti

——Kantti

Lassi Kallio

salkunhoitaja

Tama esitys on laadittu yksinomaan informaatiotarkoituksessa. Esityksen siséltéa ei sen vuoksi tule pit4a tarjouksena
tai hyvaksyntana. Esityksessa ei oteta huomioon yksittaisen henkiln taloudellista asemaa, sijoituskokemusta ja
-tietdmysta tai muita seikkoja. Siind ei mydskaén oteta huomioon rahoitusvilineen soveltuvuutta tai tarkoituksenmu-
kaisuutta yksittiselle henkilslle. Esityksen sisdltdmia tietoja ei sen vuoksi tule pitda yksilsllisen4 sijoitusneuvontana.
Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta. Esitys on laadittu Sp-Rahastoyhtién omista l4hteisté ja julkisista
lahteists saatujen tietojen perusteella ja kohtuullisiin toimepiteisiin on ryhdytty sen varmistamiseksi, etté tiedot
ovat todenperiisid ja ettd ne eivit ole harhaanjohtavia. Esityksen laadinnassa ei kuitenkaan ole otettu huomioon
pankkisalaisuuden piiriin kuuluvia tietoja, jotka ovat saattaneet olla rahastoyhtién tai sen palveluksessa olevien
kaytettavissd. Emme vastaa esitykseen sisiltyneen virheellisen tai epitaydellisen tiedon aiheuttamasta vahingosta.
Koska kaikkeen arvopaperikaupankéyntiin liittyy riskeji, emme mydskaén vastaa vahingosta, joka on aiheutunut
jollekin sen johdosta, ettd han on kdynyt kauppaa pitden ldhtékohtanaan tdmén esityksen sisaltamia suosituksia tai
ennusteita. T4t4 esitystd ei saa jaljent4d tai muulla tavoin monistaa ilman Sp-Rahastoyhtién etukéteista kirjallista
lupaa.







