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Saastopankki Ympadristo -sijoitusrahaston sijoitusraportti syksy 2019

Rahaston sijoitukset

Syyskuu oli osakemarkkinoilla nousukuukausi vaisummin sujuneen elokuun jdlkeen. Kurssineiluntaa
mittaava VIX-indeksi kertoi my&s kurssien heilunnan olleen edellistd kuukautta vahdisempdd. Elokuun
lopulla alkanut osakkeiden piristyminen jatkui syyskuussa ja osakkeet padattivat kuukauden euroissa
mitaftuna n. 2-5 % korkeammalla tasolla hieman markkinasta riippuen. Osakkeiden hintojen ajureina
syyskuussa toimivat tutut tekijat. Globaalissa uutisvirrassa eniten kurssineiluntaa aiheuttivat otsikot
Brexitistd, kauppasodasta, Lahi-Idan jannittyneestd filanteesta sekd tietenkin Donald Trumpista.
Yhdysvaltojen keskuspankki FED laski korkoja toistamiseen pitk&dn jatkuneen nostamisen jélkeen.
Rahapolitikan kevent&dminen tukee osakkeita, kun vaihtoehtoiset sijoituskohteet ovat vahemman
houkuttelevia.

Yritysten tuloskunnosta saadaan pian taas ajankohtaista tietoa, kun kolmannen kvartaalin raportointi
kaynnistyy. Moni markkinabarometri signaloi globaalin talouden olevan hilientymdadn pd&in. Varsinkin
teollisuuden suhdanteesta kertovat ostopddllikkdindeksit jatkoivat alavireisend myds syyskuussa.
Talous nojaa monin paikoin entistd enemman hyvdallé tasolla sdilyneeseen kuluttajakysyntadn.

Kesdin aikana kauppapolittiset epdvarmuustekij@t  ovat heiluttaneet markkinoita. Heikot
ostopdadllikkdindeksit ovat painaneet erityisesti syklisten osakkeiden kursseja. Osa Sp Ympdristdn
osakesijoituksista ovat syklisiss& yrityksissd. Naissa yrityksiss@ kurssikehitys on ollut suhteellisen heikko,
vaikkakin ndiden yritysten arvostustasot ovat ja ovat olleet "houkuttelevilla’ tasoilla. Esimerkkind té&sta
voidaan antaa Jungheinrich. Jungheinrich tekee mm. sdhkélld foimivia trukkeja ja tarjoaa
logistiikkaratkaisuja, jotka parantavat myds energiatehokkuutta.

Edellisessé rahastokommentissa kysyimme ovatko matalat korot ja ESG-pohjaiset rahavirrat luomassa
kuplia ESG-sijoittamisessa? Mainitsimme, ettd Verbund (itéGvaltalainen sdhkdntuottaja — vesivoima)
saattaisi olla edell&d mainituille riskeille altis. Kurssikehitys Verbundissa on hieman laskenut osittain ehkd
siksi, ett@ globaalit korot eivat ole jatkaneet trendinomaista laskuaan. Mikdli syklisempien
ympdristdystavdallisten yritysten ndkymdat parantuvat, voi olla, ettd sijoitus Verbundiin korvataan
sellaisella osakkeella. Talld hetkelld piddmme sekd defensiivisia ettd syklisid osakkeita, joilla on selked
ympdristéteema salkussa.

Vetyrintamalla (NEL Asa, Hexagon ja Powercell) uutisvirta on suurimmaksi osaksi ollut positiivista.
Erityisesti Powercell ja Nel Asa ovat hydtyneet t1astd. Monessa maassa aloitetaan pilottiprojekteja,
joissa vetyteknologiaa kehitetddn/arvioidaan (esim. energianvarastointi ja raskas likenne). Piddmme
edelleen alfistuksen ndissd yrityksissé maltillisella tasolla, koska IGhitulevaisuuden ndkymdat ovat
edelleen epdvarmoja.

Padomasijoitusrintamalla ei ole merkittdvad raportoitavaa. AurinkoTuuli Il -rahasto tulee kéyttdmadn
pddomakutsun (15% Sadstépankki Ympdristdn 1meur sijoitussitoumuksesta) kautta saamansa varat
kahden Pohjoismaisen tuulivoimaprojektin rahoittamiseen. Ensimmdinen projekti (21MW) sijaitsee
100km Qulusta etel&@dn ja toinen sijaitsee Norjassa. Ensimmdinen projekti on jo rakennusvaiheessa ja
sen arvioidaan tuottavan sahkdd vuoden 2021 ensimmdiselld neljgnnekselld. Tdman puiston
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vuotuinen sahkdntuotanto vastaa noin 35 000 kotitalouden sGhkdnkulutusta. Sijoitussopimuksen loput
varat sitoutuvat hankkeeseen asteittain sitd mukaa kuin hankkeen rakennustydt etenevat. Tama
tarkoittaa, ettd rahasto purkaa ETF-sijoituksia ajan yli rahoittaakseen pddomakutsuja hankkeessa.

Kvartaalin aikana myimme sijoitukset Osramissa (tavoitekurssi saavutettu, kun yrityksestd tehtiin
ostotarjous), Valeossa (autoteollisuuden ndkymdat edelleen haastavat) ja ABB:issa (syklinen
alfistuminen). LisGsimme sijoituksia seuraavissa yrityksiss@: Siemens Gamesa (tuulivoimaloiden
valmistaja) Hexagon Composites (vetysektori), Novozymes (bio-energia ja ympdristoystavalliset
entsyymit), Schneider Electric (ympdristératkaisuja  rakennuksiin).  Avasimme  sijoitukset
Jungheinrichissd, Edp Renovaies:ssa (rakentaa ja operoi suuria tuuli- ja aurinkovoimaloita) ja Alfenissa
(energiaratkaisuja, esim. sGhkdautojen latauspisteet).

Rahaston kokonaistuotto on télle vuodelle ollut 16,23%. Kvartaalin tuotto oli 1,98%.

limastonmuutos vaikuttaa myo6s sijoittajiin

lImastonmuutos  on  yksi  merkitt@Gvimpid@ maapallon  hyvinvointin - vaikuttavia  tekijéita.
lImastonmuutoksesta johtuvilla riskeilld ja ympdristéon liittyvalla saéntelylld voi olla myds merkittévid
taloudellisia  vaikutuksia  etenkin  tietyilld  toimialoilla  tai  maantieteellisen  sijainnin
osalta. Ympdristdtekijat ja ilmastomuutos ovat aiheita, jotka ndkyvat yritysten strategisissa tavoitteissa
ja liketoiminnan suunnittelussa. limastomuutoksen kiihtyminen johtaa vaistdmattd lainsdaddéanndn
muutoksiin, kiristyv&d@n  verotukseen ja pddstdkauppoihin.  Yritysten toimintaympdristd tulee
muuttumaan merkittavasti.

Taman neljgnneksen aikana ilmastonmuutos on ollut suuresti esille. Syyskuun lopussa oli iimastoviikko
ja ilmastolakko, jonka aikana nuoret vaativat iimastonmuutoksen torjuntaa ja marssivat ilmaston
puolesta ympdri maaiimaa. Hallitusten vdalinen ilmastopaneeli IPCC julkisti uusimman raporttinsa
valtameristd, lumesta ja jGastd. Samaan aikaan myds Amazonin metsdpalot levisivat. New Yorkissa
pidettiin YK:n iimastokokous, jonka aikana eri tahot sitoutuivat moniin aloitteisiin. Kuluneen kvartaalin
aikana Sp-Rahastoyhtié littyi maailmanlagjuiseen Climate Actfion 100+ -vaikuttamisaloitteeseen.
Aloite pyrkii vaikuttamaan yli sataan suuripddstoisimpdadn yritykseen eri toimialoilta. Aloitteen
vaikuttamisen kohteena olevat 100 yritystd muodostavat kaksi kolmasosaa vuotuisista teollisuuden
padstdistd. Aloitteen tavoitteena on, ettd ndma yritykset vahentdisivat p&dstdjadn, raportoisivat
IGpindkyv&mmin sek& ottaisivat toiminnassaan paremmin huomioon ilmastonmuutoksen.
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Sijoitusten jakauma
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Sijoitukset sektoreittain

Sektorijokauma (%)
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Ladhde: Sp-Rahastoyhtid

Suurimmat sijoitukset top 10

Novozymes A/S 3.8%
Equinix Inc 3.8%
EDP Renovaveis SA 3.6%
Schneider Electric SE 2.9 %
Siemens Gamesa Renewable

Energy, S.A. 2.5%
Alfen NV 23%
The Sherwin-Williams Company 23%
Andritz AG 21 %
Verbund AG 1.8%
Citrix Systems Inc 1.6 %

Ladhde: Sp-Rahastoyhtid Oy
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Yritysten keskimddradinen ESG-pisteytys

Pisteytys parhaimmasta alimpaan on vdlilléd AAA-CCC.

Lahteet: Sp-Rahastoyhtid Oy, MSCI ESG Research LLC

Hiilijalanjalki
Hiili-intensiteetti: 117 1 CO2e/milj. USD
Kattavuus: 79 %

Hillijalanjd@lien laskennassa kdaytetddn hiili-intensiteettilukua, joka kuvaa rahaston hiillipdéstojé
suhteessa omistettujen yhtididen likevaihtoon. Laskennassa yksittdisten omistusten p&dastdt jaetaan
yrityksen liikevaihdolla. Yhtidkohtaiset hiili-intensiteettiluvut painotetaan yhtidn osuudella rahastossa
ja painotetut luvut lasketaan yhteen. Kasvihnuonepddstdt iimoitetaan hiilidioksiditonneina ja myynti
miljoonina Yhdysvaltain dollareina (t C02e / milj. USD).

Tunnuslukujen laskennassa  kaytetéddn tason 1 ja tason 2 kasvihnuonepddstdjd. Tason 1
kasvihuonepdd&stdilld tarkoitetaan suoria pddstdjd, jotka ovat perdisin yrityksen omistamista tai
kontrolloimista I&hteistd, kuten itse tuotetusta energiasta. Tason 2 pddstdihin kuuluvat yrityksen
hankkimasta energiasta aiheutuvat epdsuorat pddstdt.

Padastdjen laskennassa kaytetdadn hiilidioksidiekvivalentteja, jotka kuvaavat eri kasvihuonekaasujen
yhteenlaskettua ilmastoa Idmmittavad vaikutusta. Yrityskohtaiset p&dstdluvut perustuvat uusimpiin
saatavilla oleviin tietoihin.

Rahaston laskenta-ajankohdan painotuksilla on suuri vaikutus rahaston hiilijalanjélkeen. Salkun
omistusten ostojen ja myyntien seurauksena rahaston hiilijalanjalki voi vaihdella voimakkaastikin.
Paastot sektoreiden valilla vaihtelevat suuresti, jolloin my&s rahaston kohdemarkkinan sektorirakenne
vaikuttaa hiilijalanjélien suuruuteen. Padastdlaskelmat perustuvat yritysten raportoimiin lukuihin sek&
sektorikohtaisiin arvioihin, minkd seurauksena kaikista yrityksist& ei ole saatavilla tietoja.

L&hteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, MSCI ESG Research LLC
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Ympdristoratkaisut
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Prosentuaalinen osuus likevainhdosta, josta yrityksen tuottamat palvelut tai tavarat auttavat
ratkaisemaan suuria ympdaristddn liittyvid haasteita.

Luku on laskettu salkun painotettuna keskiarvona, jossa on kdytetty omistuksessa olevien yritysten sitd
likevaihdon osuutta, joka koostuu kestdvan kehityksen ympdaristéon liittyvistd ratkaisuista.

Lahteet: Sp-Rahastoyhtio Oy, MSCI ESG Research LLC

Raportointikauden aikana suorissa osakesijoituksissa ei ollut yrityksid, joilla oli ympdristoon,
sosiaaliseen vastuuseen tai hyvadn hallintotapaan liittyva todennettu tai seurannassa oleva epadilty
Global Compact -periaatteiden vastainen rikkomus.
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Varojen kayttotarkoitus eri kategorioiden mukaisesti*

Varojen kayttd (%)

70,0
60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
0,0
Sy Y 0 N
N ‘° RN RN ) S
O . @0 N \O\O S S ((\\(\ \)6 \{_0\
3 N & o & NJ 2 & &
é’(\ o ) & @) @) 25 N x &
& R S ol <& &£ N <& &
« > O xS e o) . Q PR &
% G O S Q Q o © ol
QO O o S O . (%) S ) \@
@ o N & & © O O =0
& o © NG @ P S & <@
Re AN @ O N X O ‘lv .
\ ) X < S & & )
© 2 O Fa @ K\ Q L
@ ©Q &5 & < xO O
4 @ O N P o %
S S N (o) o W@
© < IR N o &
S © Q& X A
AN 2Q O S
0;1\\) \{\O (\(\ ‘Jve)
N &P

*Osalla joukkovelkakirjalainoista on varojen kayttdé useammassa eri kategoriassa

Lahteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, likkeeseenlaskijat, muut varainhoitajat
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Keskimddrdinen luottoluokitus

A

Kestdavdn kehityksen tavoitteet (SDG)

1 1 SUSTAINABLE CITIES 1 3 CLIMATE
AND COMMUNITIES ACTION

Al

Lahteet: Sp-Rahastoyhtié Oy, likkeeseenlaskijat, muut varainhoitajat

Kestdvan kehityksen tavoitteet (Sustainable Development Goals, SDG) hyvdaksyttin  YK:n
yleiskokouksessa vuonna 2015. Tdma kestdvan kehityksen tavoiteohjelma on voimassa vuoteen 2030
saakka (Agenda 2030). Tavoitteet ovat universaaleja eli kuuluvat meille kaikille. Kestdvan kehityksen
pAadmMAadréd on poistaa adrimmdinen kdyhyys ja tadhdatd kestGvadn kehitykseen. Se onnistuu
huomioimalla sekd ympdristd, ihmiset, ihmisoikeudet ja taloudellinen n&kdkulma tasavertaisesti.
P&atavoitteita on yhteensd 17. Tavoitteet koskevat kaikkia YK:n jasenvaltioita. (Lahde:

www.yk.fi/sdg)

Likviditeettiriski

S&astépankki Ympdristé —rahasto sijoittaa varansa lagjasti likvideihin osake- ja korkosijoituksiin.
Rahaston varoihin sis@ltyy myos epdlikvidejd pddomasijoituksia, joille on ominaista heikompi
rahaksimuutettavuus. Ndiden epdlikvidien sijoitusten osuus rahaston varoista oli 30.9.2019 noin 2,7
prosenttia.

Rahaston varojen ja likviditeetin riittGvyys on varmistettu asettamalla rahaston s&a&nndissa
epdlikvidien sijoitusten osuudelle rahaston varoista ylaraja. Tamdan liséksi sijoitusten likviditeettiprofiilia
ja -riskiacsemaa sekd likvidien ja epdlikvidien sijoitusten suhdetta seurataan jatkuvasti
salkunhoitojdriestelmdassd. Rahastoyhtié tekee myds sdnndllisesti stressitestejd, joiden avulla voidaan
arvioida sijoifusrahaston likviditeettiriskid sek@ normaaleissa ettd poikkeuksellisissa olosuhteissa.
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