&0 Sp-Rahastoyhtié




Varainhoidon markkinakatsaus Helmikuu 2021 SISALTO

SIJOITUSMARKKINAT NYT

POIMINTAMME TALOUDEN TILANTEESTA

PAAKIRJOITUS

Maailmantalouden kasvunikymit paranemassa........cccoeuun... 3

B

«**« TALOUSTILANNE EUROOPASSA

Vaisut ndkymat jatkuvat ..o

* *
*
AN

*
* 5k

TALOUSTILANNE YHDYSVALLOISSA

Nakymat parantuneet.....c..cccceeeeierieeireiesessinsinsissiesesesesesssnsans 5

I

KORKOMARKKINAT

Reaalikorot NOUSUSSa... oo 7

0SAKEMARKKINAT
Dﬂﬂ_ﬂ Erittain hyva kuukausi osakemarkkinoilla........cccoccoevrinirrrinnce. é
el

éf@ SIJOITUSTEN ALLOKAATIO

Osakeriskin ylipainoa pienennetty.........cccoceeerernrereerereirnnnns 8
N \ ! / 7
@ KUUKAUDEN RAHASTO

Saastopankki Korkosalkku .......ccocrvriiiniiniinrinsininisiesisieens 9

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



Maailman talous on vuoden alun aikana julkaistujen ta-
louslukujen mukaan hitaasti elpymassd pandemiasta ja sen
aiheuttamasta taantumasta. Elpymisen voimakkuus ja ta-
louskasvun ndkymaét vaihtelevat kuitenkin alueittain. Kiina
selvisi pandemiasta suhteellisen vihallad voimakkaiden toi-
menpiteidensa ansiosta. Talouden kasvaessa 2,3 % vuon-
na 2020, Kiina oli suurista maista ainoa, joka pystyi vélt-
tamaan talouden supistumisen. Kuluvalle vuodelle maan
virallinen kasvutavoite on yli 6 %, vaikka ennusteiden
mukaan talouskasvu voisi yltda 8 % tasolle. Kiinan pyrkies-
sd jo vahentdméain pandemian aikaista velkaantumistaan
Yhdysvalloissa joudutaan vield tukemaan taloutta menoja
kasvattamalla. Maan tehokkaan rokoteohjelman ansiosta
paluu normaaliin voisi tapahtua jo kesddn mennessa. Eu-
roalue on tissi seurassa jadméassa viimeiseksi. Uudet virus-
muunnokset, rajoitteet ja rokoteohjelman hitaus jarruttavat
elpymista. Positiivista euroalueella on ollut teollisuuden

nakymien parantuminen.

Maailmantalouden nikymien parantuminen on heijastu-
nut myés sijoitusmarkkinoille. Pitkadt markkinakorot ovat
olleet noususuunnassa korkomarkkinoiden ennakoidessa
talouskasvun elpymista ja mahdollisia muutoksia keskus-
pankkien kevyeen rahapolitiikkaan. Toisin kuin korko-
markkinoilla, osakemarkkinoilla tunnelma on ollut posi-
tiivinen markkinoiden keskittyessi odotettavissa olevaan
talouskasvuun ja pandemian jilkeiseen aikaan.

Korkomarkkinoilla tammikuussa alkanut pitkien markki-
nakorkojen nousu voimistui helmikuussa seka euroalueella
ettd Yhdysvalloissa. Korkojen nousun seurauksena euro-
alueen valtiolainakorkojen tuotto helmikuussa oli negatii-
vinen -1,9 %. Sijoitusluokan tuotto oli jo toista kuukautta
miinuksella. Markkinakorkojen nousu nidkyi tammikuun
tavoin myds paremman riskiluokan yrityslainoissa, joiden
tuotto oli -0,8 %. Huonomman riskiluokan yrityslainat, joi-
den tuotot eivat ole yhta herkkid markkinakorkojen vaih-
teluille, tuottivat 0,6 %. Kehittyvien maiden valtionlainat,
joiden tuottoon vaikuttaa Yhdysvaltojen markkinakorkojen
liikkeet, tuottivat -2,6 %.

Helmikuu oli osakemarkkinoille hyvd kuukausi kaikkien
osakemarkkinoiden tuottaessa positiivisesti kuukauden ai-
kana. Kurssikehitysta tukivat yritysten raportoimat odotuk-
sia paremmat tulokset. Lisdksi ndkymien parantuessa myds
tulosennusteita on edelleen nostettu. Osakekurssien ja
arvostustasojen noustessa osakemarkkinoilla pitkien mark-
kinakorkojen nousu on kasvattanut markkinoiden epéavar-
muutta. Markkinoilla onkin kdynnistynyt rotaatio korkean
arvostustason osakkeista alhaisemman arvostustason osak-
keisiin.

Sijoitusvuosi 2021 on lahtenyt liikkeelle kahtiajakoises-
ti. Talouskasvun elpyessé ja markkinakorkojen noustessa
korkosijoitusten tuottomahdollisuudet ovat rajalliset siita
huolimatta, ettd keskuspankkien kevyeen rahapolitiikkaan
ei viela vahaan aikaan ole tulossa muutosta. Osakemark-
kinoiden ndkymaét ovat positiiviset rokoteohjelmien laa-
jentuessa ja Johnson & Johnsonin yhden piikin rokotteen
mahdollistaessa aikaisempaa nopeamman rokoteohjelman.
Suurimpana uhkana sijoitusnakymille lyhyella aikavalilla
on koronaviruksen uudet mutaatiot, joihin nykyiset rokot-
teet eivat tehoaisi.

Ilkka Laru CEFA

korkosalkunhoitaja
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Euroopan keskuspankin neuvosto ei kokoustanut hel-

Euroalueen nikymit eivit osoittaneet parantumisen merk-
kejd helmikuussa. Tarttuvamman virusmuodon aiheuttama
tartuntojen maaran kasvu ja rokoteohjelman hitaus vii-
véstyttavat rajoitteiden purkua ja euroalueen elpymista.
Talouskasvun vuoden ensimmaiselld neljannekselld odo-
tetaan lukujen valossa olevan lievasti negatiivinen. Selvaa
on, ettd euroalueen tilanne ei parane, ennen kuin laajamit-
taiset rokotukset ovat mahdollisia. Tahan tilanteeseen tuo
helpotusta Euroopan lagkeviraston hyvaksynta Johnson &
Johnsonin kehittamalle rokotteelle. Rokote on mahdollista
saada laajempaan jakeluun euroalueella loppukeviista.

Euroalueen ostopaillikéiden indeksien nayttima suun-
ta taloudelle ei muuttunut helmikuussa. Positiivista oli
teollisuuden ostopéaillikdiden indeksin nousu helmikuus-
sa tasolle 57,9 (tammikuu 54,8). Vahva kysynta on nosta-
nut teollisuuden indeksiad Saksassa, Ranskassa, [taliassa
ja Espanjassa. Teollisuuden nikymat ovat nykytilanteessa
selkedsti erkaantuneet palvelusektorista, jonka ostopaalli-
koidenindeksi nousi helmikuussa hieman tammikuusta ta-
solle 45,7 (tammikuu 45,4). Sektorin ndkymii heikentavat
kuitenkin uusien tartuntojen seurauksena rajoitteiden pi-
dentynyt voimassaolo. Ostopéaéllikéiden yhdistetty indeksi
nousi helmikuussa tasolle 48,8 (tammikuu 47,8).

Helmikuun alustava kokonaisinflaatio euroalueelle oli 0,9
% ja pysyl muuttumattomana tammikuusta. Kokonaisinflaa-
tiota nosti energian hinnan kallistuminen. Euroalueen poh-
jainflaatio laski tammikuusta (helmikuu 1,1 %, tammikuu
1,4) palveluiden hintojen laskiessa. Inflaatiotasojen odote-
taan jatkossa nousevan, kun pandemiaan liittyvii rajoittei-
ta paastadan poistamaan.

Euroalueen tysttdmyysluku tammikuulle 8,1 % pysyi kol-
matta kuukautta muuttumattomana. Tyéttémien maara
nousi hieman, mutta silla ei ollut vaikutusta prosenttilu-
kuun. Valtioiden pandemian aikaisista tydllistdmistoimen-
piteistd huolimatta, tyéttdmyyden odotetaan hieman kas-
vavan jatkossa.
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mikuussa. Tammikuun kokouksesta julkaistun muistion
mukaan neuvoston jasenet ovat yksimielisiesti nykyisen
kevyen rahapolitiikan takana. Neuvosto ei ollut huolis-
saan pitkien markkinakorkojen noususta, koska olosuhteet
markkinoilla muuten olivat rahoituksellisesti kevyet. Kes-
kuspankin rahapolitiikkaan ei my6skadan odoteta muutok-
sia neuvoston maaliskuun kokouksessa.

Euroalueen pitkdt markkinakorot ovat Yhdysvaltojen
markkinakorkojen tavoin olleet nousussa viime aikoina.
Markkinoiden toivomien konkreettisten toimenpiteiden
sijasta keskuspankin edustajat ovat toistaiseksi pyrkineet
vain puhumaan korkoja alemmalle tasolle. Keskuspankin
kuukausittaisissa arvopaperiostoissa pitaisi olla tilaa pitki-
en markkinakorkojen nousun rauhoittamiseksi. Viikoittain
raportoiduissa ostoméaéarissi ei kuitenkaan viela ole ha-
vaittavissa nousua. Keskuspankin neuvostolla on tilaisuus
viestid markkinoille nikemyksistidan seuraavassa kokouk-
sessaan 11.3.2021.
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Talouskasvu vuoden ensimmaéisen neljanneksella nayt-

taisi lahteneen vauhtiin hyvin. Uuden hallinnon tuore 1,9
tuhannen miljardin dollarin tukipaketti taloudelle paran-
taa ndkymii entisestidn. Yhdessa vauhdittuvan rokote-
ohjelman kanssa nikymat talouskasvulle ovat alkaneelle
vuodelle hyvit. Mahdollisena uhkana positiiviselle kehi-
tykselle on vdhentyneiden koronatartuntojen seuraukse-
na etupainotteisesti poistetut rajoitteet. Rokoteohjelman
laajentuessa vaestén laumasuoja on mahdollisesti saavu-
tettavissa toukokuun loppuun mennessa. Liikkuvuuden
lisddntyessa tata ennen, riski uusien tarttuvimpien virus-
muotojen ilmaantumiselle on olemassa.

Teollisuuden ostopaillikéiden indeksi (ISM) nousi tam-
mikuusta odotuksia enemman (helmikuu 60,8, tammikuu
58,7). Indeksié nostivat uudet tilaukset, tydllisyys ja tam-
mikuussa notkahduksen kokenut tuotanto. Teollisuuden
tavaroiden valmistuksessa tarvitsemien tuotantopanosten
toimitusajat ovat pidentyneet, mika kertoo tuotteiden vah-
vasta kysynnistd. Kasvanut kysynti, pidentyneet toimi-
tusajat ja raaka-aineiden kallistuminen asettavat paineita
tavaroiden hinnannousulle jatkossa.

Palvelusektorin kehitys puolestaan hidastui helmikuussa
odotuksia enemmaén vahvan tammikuun jilkeen (helmikuu
55,3, tammikuu 58,7). Indeksia laski sen osatekijéistd paa-
asiassa uusien tilauksien vdheneminen. Pandemian ohella
myds helmikuun vaikeilla sdiolosuhteilla katsotaan olleen
indeksia laskeva vaikutus. Indeksin laskun katsotaan ole-
van valiaikainen ja sektorin kommentit tulevaisuudenna-
kymistd ovat positiiviset.

Helmikuun maatalouden ulkopuolisten tyépaikkojen li-
sdys oli 379 000, mika oli odotuksia selvdsti parempi.
Myés tammikuun vaisuja lukuja tarkistettiin yléspain. Hel-
mikuun lisdys olisi mahdollisesti voinut olla korkeampikin,
mutta kuukauden huonojen sddolosuhteiden katsotaan
hidastaneen tydpaikkojen kasvua. Tydépaikkojen lisdys on
suoraan suhteessa parantuneeseen koronavirustilantee-
seen. Uusien virustartuntojen méaard on ollut laskussa,
mikd on mahdollistanut joissakin osavaltioissa rajoitusten
keventamisen. Helmikuussa tydpaikat lisdantyivat erityi-
sesti pandemiasta eniten karsineellad palvelusektorilla. Uu-
det rokotteet ja kasvanut rokotustahti ennakoivat jatkossa
palvelusektorin tydllisyyden nopeampaa kasvua.

Helmikuun tysttdmyysaste oli 6,2 % (tammikuu 6,3 %). Lu-
kua vaaristaa alaspiin tyévoiman osallistumisaste (61,4 %),
joka on alempi kuin pandemiaa edeltédvani aikana. Tysllis-
ten méaara on edelleen noin 9,5 miljoonaa véhemman kuin
ennen pandemiaa. Pitkadaikaistyottémia eli yli 27 viikkoa
ilman t5itéa olleita oli helmikuussa 4,2 miljoonaa.

Yhdysvaltojen keskuspankin avomarkkinakomitea ei ko-
koustanut helmikuussa. Tammikuun kokouksesta julkais-
tun muistion mukaan neuvoston riskiarvio talouden kehi-
tyksestd on muuttunut hieman positiivisempaan suuntaan.
Useiden rokotteiden tulo markkinoille on parantanut na-
kymia pidemmalla aikavalilla. Neuvoston mukaan kestaa
kuitenkin pitkdan ennen kuin tavoitteet tydllisyyden ja
inflaation osalta voidaan saavuttaa.

Yhdysvaltojen korkomarkkinoilla on huoli voimakkaasti
nousseista pitkistd markkinakoroista. Keskuspankin p&a-
johtajan Powellin mukaan nousevat markkinakorot eivat
ole ongelma niin kauan, kun rahoitusmarkkinat eivéat ki-
risty liiaksi. Markkinoilla nousevat korot ndhd&aan tata
suurempana ongelmana. On mahdollista, ettd pitkien
markkinakorkojen nousu pakottaa keskuspankin muutta-
maan kuukausittaisten arvopaperiostojensa painoa juok-
suajaltaan pidempiin lainoihin. Keskuspankin seuraavan
kokouksen paatokset julkaistaan 17.3.2021.



Vuoden alku on ollut vahva osakemarkkinoilla. Demo-
kraattien voitto Georgian osavaltiossa loi optimismia sille,
ettd Joe Bidenin elvytyspaketti saadaan vietya lapi. Tama
on pienentanyt poliittista epavarmuutta. Samalla kuluvan
vuoden kasvuodotuksia on reivattu selvasti yldspain, mika
on heijastunut positiivisena markkinasentimenttina. Li-
siksi piensijoittajien aloittama markkinamanipulointi on
laantunut, miki omalta osaltaan on rauhoittanut markki-
naa. Helmikuussa osakemarkkinatuotot paikallisissa va-
luutoissa olivat seuraavat: Maailma +2,6 %, Eurooppa +2,4
%, Yhdysvallat +2,7 %, Japani +3,3 % ja kehittyvat markki-
nat +1,0 %. Euroissa mitatut tuotot olivat: Maailma +2,7 %,
Eurooppa +2,5 %, Yhdysvallat +2,8 %, Japani +1,6 % ja ke-
hittyvat markkinat +0,9 %. Kotimaassa kurssit nousivat +1,2
%. Helmikuu oli siten erittidin hyva osakekuukausi.

Tuloskausi oli hyva, ja yritysten julkaisemat tulokset ylit-
tivat selvasti odotukset. Tamé on erittdin hyva, silla hyva
tuloskasvu on perusedellytys sille, ettd vuodesta 2021
muodostuu hyva osakemarkkinavuosi. Nousevat talousen-
nusteet antavat tukea kuluvan vuoden korkeille tuloskas-
vuennusteille. Talouskasvun myéta yritysten litkevaihdot
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kaantyvat kasvuun, ja edellytykset marginaalien paran-
nukselle ovat olemassa. Raaka-aineiden nopea ja suuri
hintanousu luo marginaalipainetta vahvasti raaka-aineista
riippuvaisille yrityksille.

Vahva talouskasvu on heijastunut korkomarkkinoille nos-
taen pitkia korkoja. Ennatyksellisen alhainen -1,05 % reaa-
likorko on supistunut -0,7 % tasolle. Korkomarkkinoiden
liikke on kohdistanut paineita erityisesti korkean arvostus-
tason yhtididen kursseihin. Myés viime vuoden lopulla
erittdin vahvasti nousseet ESG-osakkeet ovat olleet pai-
neessa. Markkinoilla on tapahtunut sektorirotaatiota kor-
kean arvostustason osakkeista alhaisemman arvostustason
osakkaisiin. Seuraamme tiukasti reaalikoron kehitysta. Mi-
kali reaalikorko nousee liian nopeasti, koko osakemarkki-
na altistuu korjausliikkeelle. Toistaiseksi arvioimme, etta
korkoliike tasti eteenpéiin hidastuu, mutta jatkuu. Mikali
korot nousevat riittavan hitaasti ja tasaisesti, edellytykset
positiiviselle osakemarkkinakehitykselle sailyvat. Sektori-
rotaatio korostuu edelleen loppuvuoden aikana. Olemme
siirtdneet osakesijoitusten painoa selvisti korkean arvos-
tustason yhtidista alhaisemman arvostustason yhtiéihin.

Olli Tuuri

osakesalkunhoitaja
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Helmikuun kuukauden teema korkomarkkinoilla oli pitki-

en korkojen nousu. Korot lahtivat nousemaan, kun inflaa-
tio-odotuksissa néhtiin selvada piristymista, mutta kuukau-
den lopussa my6s reaalikorot olivat nousussa. Korkokayran
jyrkkeneminen on painanut myés osakemarkkinoita laajalti
ja riskisentimentti on viilentynyt ja volatiliteetti noussut.
Onko pitkat korot nyt vihdoin ja viimein nousemassa myds
euroalueella ultramatalilta tasoilta? Perusteita nousun jat-
kumisella on; talouskas-vun toipuminen, massiiviset elvy-
tystoimet, valtioiden velkaantuminen seka nousevat inflaa-
tio-odotukset.

Reaalikorkojen nopeaa nousua on silti vaikeaa nihda ja
tulemme todennikéisesti ndkeméain keskuspankeilta toi-
mia. Tassé on ollut kuitenkin nikemyseroja keskuspankkien
valilla. Yhdysvalloissa keskuspankin johdon mukaan kor-
kojen nousu on seurausta siitg, ettd vahvaan tulevaan ta-
louskasvuun uskotaan markkinoilla, eikd keskuspankki ole
puuttunut korkojen nousuun. Euroopassa sen sijaan paajoh-

Korkomarkkinoilla helmikuu oli varsin huono kuukausi
pitkien korkojen noustessa. Valtiolainat Euroopassa tuotti-
vat -1,89 %. Paremman luottoluokituksen lainat painuivat
myds pitkien korkojen noustessa ja kuukauden tuotto oli
-0,77 %. Alhaisen luottoluokituksen lainat ylsivat positiivi-
seen tuottoon (+0,63 %), vaikka riskisentimentti viileni.

Korkomarkkinat ovat nyt mielenkiintoisessa vaiheessa.
Eurovaltioiden pitkét korot ovat nousseet alkuvuoden, ja
keskikorko ldhentelee nyt nollatasoja oltuaan selvasti nega-
tiivisen puolella. Yrityslainojen riskipreemiot ovat tiukalla,
alle historiallisten tasojen ja ldhella nykyisen taloussyklin
alhaisimpia tasoja. Emissiovyéry tullee jatkumaan ja pysy-
nee viime vuoden korkeilla tasoilla. Pitkid maturiteetteja
haetaan markkinoilta ja Euroopan keskuspankki jatkaa ak-
tiivisena primé&arimarkkinoilla. Ndemme edelleen, ett ris-
kipreemioilla on varaa kiristya keskuspankkien rahapoliitti-
sen tuen myé&ta. Rahamarkkinat ovat ankkuroituneet taysin
EKP:n rahapolitiikkaan ja lyhyiden korkojen nousua ei ole

taja Lagarde kommentoi nousupiikin jalkeen keskuspankin nakoépiirissa.
seuraavan tarkasti pitkien korkojen kehitysta ja toimivansa
tarpeen mukaan.
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korkosalkunhoitaja
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OSAKERISKIN YLIPAINOA PIENENNETTY

Toteutimme sijoitussalkussamme riskin taktisen pienen-
nyksen laskemalla osakepainoa ja kasvattamalla raha-
markkinoiden osuutta. Pidimme vield helmikuun ajan si-
joitussalkkumme osakkeiden voimakkaan ylipainotuksen
ennallaan, mutta pditimme kuukaudenvaihteen jilkeen
kevent&da salkun osakeriskia ja jatkaa maltillisella osakeyli-
painolla.

Epdvarmuus markkinoilla on kasvanut viime aikoina. Pi-
ristyvén taloustilanteen myéta inflaatio-odotukset ja pitkat
korot ovat nousseet huomattavasti. Tama on kaynnistanyt
toimialarotaation osakemarkkinoilla. Markkinoilla vahvasti
yliedustetut kasvuyhtiét ovat tassa liikkeessa selkeita kar-
sij6itd. Uskomme tdmén suuntauksen edelleen jatkuvan ja
voimistuvan. Tama voi hetkellisesti vaikuttaa negatiivisesti
kokonaismarkkinan kehitykseen ja laskimme siksi osake-
painoa.

Markkinaepdvarmuuksien aikana Yhdysvaltojen dollarilla
on tapana vahvistua, jonka vuoksi kohdistamme maltillisen
osakeylipainomme Pohjois-Amerikkaan. T4ssi toimintaym-
péristdssa osakevalinnat korostuvat ja suosimme houkutte-

Osake Suositeltava paino
Suomi 7.5 %
[ | Eurooppa 20,0 %
. Pohjois-Amerikka 17,5 %
. Aasia-Tyynimeri 7.5 %
[ | Kehityyvéat markkinat 5,0 %
Korko Suositeltava paino
Rahamarkkina 0,0 %
. Valtionlainat 7,5 %
. Yrityslainat (IG) 20,0 %
[ | Yrityslainat (HY) 10,0 %
| Kehittyvien maiden lainat 5,0 %

Lahde: Sp-Varainhoito

levasti hinnoiteltuja yhtisitd, jotka hyétyvat talouskasvun
piristymisestd ja kdynnissa olevasta toimialarotaatiosta.

Osakemyynneista vapautuvat varat kohdistetaan raha-
markkinoille, koska kyseessd on lyhyen aikavilin taktinen
muutos. Pitkiin korkoihin kohdistuu nousupaineita, jotka
vahentavat valtionlainojen houkuttelevuutta. Markkina-
epavarmuus voi heijastua hetkellisesti myds yrityslainoihin,
jota vaikutusta rahamarkkinasijoituksella pyritdan pienen-
tadmaan.

Osakesijoitusten maltillinen ylipaino on kohdistettu Poh-
jois-Amerikkalaisiin osakemarkkinoihin. Kaikki muut osa-
kemarkkinat, Suomi, Eurooppa, Aasia-Tyynimeri -alue ja
kehittyvat osakemarkkinat, ovat neutraalipainossa.

Korkosijoituksissa suosimme edelleen yrityslainoja. Seka
paremman ettd huonomman riskiluokan yrityslainat ovat
edelleen ylipainossa. Valtionlainasijoitukset ovat edelleen
alipainossa ja rahamarkkinat seka kehittyvien maiden kor-
kosijoitukset ovat neutraalipainossa.
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riskin sdately. Jos korot ldhtevat nousuun kohtaa sijoittaja

Keskuspankkien laskettua korot nollaan tai jopa sen ala-
puolelle, voi saastijille syntya mielikuva, ettei korkosijoi-
tuksista voi enda saada positiivisia tuottoja. Huhut korkosi-
joittamisen kuolemasta ovat kuitenkin vahvasti liioiteltuja.
Tarkeintd on ottaa sijoittamiseen joustava lahestymistapa,
koska tuotonlihteiti on edelleen olemassa.

Saastopankki Korkosalkku sijoittaa korkoinstrumentteihin
maailmanlaajuisesti. Sijoitukset tehdadan paasiaantdisesti
toisten rahastojen kautta. Rahaston sijoituskohteeksi sopii
mika tahansa korkoa maksava instrumentti. Vaihtoehtoja
l6ytyy runsaasti perinteisista joukkovelkakirjalainoista kah-
denvalisiin rahoitussopimuksiin ja kaikkea silta valilta.

Joustava lihestymistapa sijoittamiseen on nyky&din entista
tarkeampaa. Markkinasyklit ovat nopeutuneet, joten luot-
toriskia on pystyttava sdidtdméin nopeasti. Samoin korko-

Saastopankki Korkosalkku

——Korkosalkku

Lahde: Sp-Varainhoito

Tam4 esitys on laadittu yksinomaan informaatiotarkoituksessa. Esityksen sisaltd4 ei sen vuoksi tule pita tarjouksena
tai hyvaksyntana. Esityksessa ei oteta huomioon yksittaisen henkiln taloudellista asemaa, sijoituskokemusta ja
-tietdmysta tai muita seikkoja. Siin4 ei mydskdén oteta huomioon rahoitusvélineen soveltuvuutta tai tarkoituksenmu-
kaisuutta yksittdiselle henkilslle. Esityksen sisdltdmii tietoja ei sen vuoksi tule pitda yksilsllisend 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 eivt ole harhaanjohtavia. Esityksen laadinnassa ei kuitenkaan ole otettu huomioon
pankkisalaisuuden piiriin kuuluvia tietoja, jotka ovat saattaneet olla rahastoyhtién tai sen palveluksessa olevien
kaytettavissa. Emme vastaa esitykseen sisiltyneen virheellisen tai epétaydellisen tiedon aiheuttamasta vahingosta.
Koska kaikkeen arvopaperikaupankayntiin liittyy riskeja, emme my8skaén vastaa vahingosta, joka on aiheutunut
jollekin sen johdosta, ettd han on kdynyt kauppaa pitden ldhtékohtanaan tamén esityksen sisaltamia suosituksia tai
ennusteita. T4td esitystd ei saa jéljent4a tai muulla tavoin monistaa ilman Sp-Rahastoyhtién etukéteista kirjallista

suuret tappiot korkoriskin ollessa liian korkea. Keskeista
rahaston sijoitusstrategiassa on my®&s sijoittaa erilaisiin ris-
kilisiin, joiden avulla sijoituksista saa korkeampaa tuottoa
suhteessa otettuun riskiin. Tallainen riskilisa voi olla esi-
merkiksi heikompi likviditeetti, jota kompensoidaan kor-
keammalla tuotolla. Tai monimutkaisempi sijoituskohde,
jota myds kompensoidaan korkeammalla tuotolla. Yhdis-
tettyna aktiivinen korko- ja luottoriskin hallinta seka riski-
lisien hyédyntaminen tuo laajaa markkinaa korkeamman
tuoton keskipitkalla aikavalilla.

Saastépankki Korkosalkku -rahasto sopii sijoittajalle, joka
haluaa kohtuullista tuottoa yli suositellun sijoitusajan. Se
sopii my&s osaksi hajautettua sijoitussalkkua osakesijoitus-
ten rinnalle.

Lassi Kallio

salkunhoitaja







