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Paakirjoitus

Globaalin talouden kuvaa on hallinnut
geopoliittinen epavarmuus

Viimeisen kuukauden aikana globaalin talouden kuvaa
on hallinnut jalleen kerran geopoliittinen epavarmuus.
K&anteentekeviin tapahtumiin lukeutuivat USA:n
korkeimman oikeuden tullipdatds seka maaliskuun alussa
syttynyt Iranin sota.

Kauppapolitiikassa saatiin pitkdan odotettu paatos, jolla
Yhdysvaltain korkein oikeus kumosi Trumpin laajat IEEPA-
tullit. Pa&toksen jalkeen Trump kuitenkin otti kayttoon
uudet, kaikille maille kohdistuvat ns. Section 122 -tullit.
Uusien tullien vaikutus maailmantalouteen ja inflaatioon
jaanee rajalliseksi, mutta epavarmuus kauppasuhteiden
tulevasta kehityksesta jatkuu edelleen.

Helmikuussa julkaistujen tilastojen mukaan USA:n
talouskasvu hidastui vuoden 2025 viimeisella neljanneksella
0,4 %:iin edellisneljanneksesta. Keskeinen selittaja oli kuusi
viikkoa kestanyt hallinnon sulku, joka leikkasi julkisia menoja
ja investointeja. Yksityinen kulutus ja teknologiainvestoinnit
pitivat kasvua ylla. Alkuvuonna 2026 kasvun odotetaan
jalleen kiihtyvan hallinnon toiminnan normalisoituessa.
Kokonaisuutena USA:n talouden odotetaan kasvavan reilut
2 % vuonna 2026.

Oljyn hinta (Brent Europe Spot, usd)
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Suurin uutinen viimeisen kuukauden aikana on ollut Iranin
sodan syttyminen. Sen vaikutukset maailmantalouteen
tulevat padosin energian hinnan ja toisaalta myos yleisen
epavarmuuden lisdantymisen kautta. Tata kirjoitettaessa
Oljyn hinta on noussut merkittavasti ja 6ljyn kuljetus
Hormuzin salmen kautta on ldhes pysahtynyt. Sodan
talousvaikutusten osalta kriittistd on se, kuinka pitkaan
konflikti kestda. Jos puhutaan viikoista, vaikutukset jaénevat
pieniksi. Mutta jos sota pitkittyy ja energian hinta jaa
pidemmaksi aikaa korkealle, heikentda se maailmantalouden
kasvundkymia ja nostaa inflaatiota.

Euroalueella ja erityisesti Saksassa nékyy orastavaa
elpymista. Saksan Ifo-indeksi nousi helmikuussa
korkeimmalle tasolle sitten viime kesén. Elpymista

tukevat puolustusmenojen voimakas kasvu seka
infrastruktuurihankkeiden asteittainen kaynnistyminen.
Elpyminen on kuitenkin vield hauraalla pohjalla: vahva euro,
tulliepavarmuus ja geopoliittiset riskit rajoittavat nakymia.

Myds Suomen taloudesta saatiin orastavia elpymisen
merkkejd, kun viime vuoden viimeisen neljanneksen BKT-
luku tarkentui +0,4 %:iin. Myonteista oli erityisesti se, etta
seka yksityiset investoinnit etta yksityinen kulutus olivat
kasvussa. Elpyminen on kuitenkin vield hauraalla pohjalla ja
Iranin sodan synnyttdma epavarmuus, ja 6ljyn hinnan nousu
tuovat vastatuulta kasvun kiihtymiselle.

Henna Mikkonen

Saastépankkiryhman

paaekonomisti
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Markkinat

Sijoittajat alkoivat etsia vaihtoehtoja
teknologiavetoisen nousun rinnalle

Helmikuu toi globaaleille osakemarkkinoille selkeén
kdanteen: sijoittajat alkoivat aktiivisesti etsid vaihtoehtoja
viime vuosien teknologiavetoisen nousun rinnalle.
Indeksitasolla kuukausi naytti rauhalliselta, mutta pinnan
alla tapahtui merkittavaa lilkkehdintaa. Energia, teollisuus
ja raaka-aineet nousivat teknologian kustannuksella, ja

toimialojen véliset kehityserot olivat poikkeuksellisen suuria.

Keskeiset teemat

Kuukauden hallitsevin trendi oli sijoittajien rahaliike pois
ohjelmisto- ja sovellustason teknologiayhtidisté kohti
energia-, teollisuus- ja raaka-ainesektoria sekad pienempia
yhtidita. Sen sijaan tekoélyn fyysista infrastruktuuria
rakentavat yhtiot, kuten puolijohteet, konesalit ja
energiaverkot pitivat pintansa sijoittajien suosikkeina. Tama
kertoo kasvavasta epailysta siitd, kuka ohjelmistopuolella
lopulta hyotyy tekoélysta ja milloin. Miljardeja investoidaan,
mutta konkreettiset tulokset odottavat viela. Toinen vahva
teema oli geopoliittinen jannitys: Yhdysvaltojen ja Iranin
kiristynyt tilanne tuki energian hintoja, ja tariffikysymykset
pitivat markkinat hermostuneina Atlantin molemmin puolin.

Alueellinen kehitys

Yhdysvalloissa suuret indeksit paattivat kuukauden
laskussa, mutta laajemmin hajautettu markkina tuotti
selvasti positiivisesti. Hajautuksen hydty konkretisoitui.
Eurooppa jatkoi vahvaa alkuvuottaan parantuneen
teollisuusaktiviteetin ja hyvien tulosraporttien siivittdmana.
Kehittyvat markkinat olivat kuukauden paras alue.
Parhaiten kehittyivat Etela-Korea, Taiwan ja Eteld-Afrikka,
joista kaksi ensimmaista hyotyivat tekoalyyn liittyvasta
sirukysynnasta. Heikoiten parjasivat Pakistan seka useat
Latinalaisen Amerikan markkinat. Myds Intia, Turkki ja
Indonesia kérsivat valuuttapaineista Lahi-idén jannitteiden
karjistyttya kuukauden lopulla. Japanissa pienemmat yhtict
johtivat kehitysta yritysrakenneuudistusten tukemana.
Pohjoismaisista markkinoista Ruotsi saavutti kuukauden
lopulla kaikkien aikojen ennatyksen, kun taas Tanska
kamppaili 1adkesektorin kurssilaskujen kanssa.

Yhteenveto

Helmikuun térkein viesti on markkinoiden terveellinen
laajentuminen. Kasvu ei endé nojaa pelkastaan kapeaan
teknologiasektoriin. Taméa on rohkaiseva merkki pidemman
aikavélin nakymas ajatellen.
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Lahde: Bloomberg & Saastépankkien Varainhoito

Johan Hamstrom

osakesalkunhoitaja
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Korot
Pitkat korot laskivat reilusti helmikuussa

Pitkat korot laskivat helmikuussa reilusti molemmin
puolin Atlanttia. Erityisesti Yhdysvalloissa lasku oli
voimakasta. Toteutuneet inflaatioluvut lipuvat [dhemmaéksi

keskuspankkien tavoitteita, néin ollen keskuspankeilta ei ——Vrityslaina —=—=3 kk Euribor ——=Yrityslaina
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Iranin tilanteesta nosti 8ljyn hintaa helmikuun aikana. Brent 103

nousi 2,5 % ja kavi korkeimmillaan seitsem&an kuukauteen. 102

Varsinaiset sotatoimet alkoivat vasta markkinoiden ollessa 101

kiinni, joten varsinainen hintareaktio jai maaliskuulle. 100

Oljyn hinnan voimakas nousu on omiaan lisdamaan 99
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paatds kumpaa painottaa paatdksenteossaan. Yrityslainojen ,}@o f}o'f’ @"b Wo'ﬁo ,}6’% ,}6’6 59“(? (yo'f’ ,'19"?’ ,}o'io Wo’ﬁo @"6
riskilisat pysyivéat kireing, vaikka listaamattomalla B o7 oM 0P o alh o 02 8 N0

lainamarkkinalla oli huolia ohjelmistoyhtididen
velkakestavyydestd. Tama on toistaiseksi yhden
omaisuusluokan ongelma, eika ole nakdpiirissa
heijastusvaikutusta laajemmin korkomarkkinoille.

Lahde: Bloomberg & Saastopankkien Varainhoito

Mikko Rautiainen

korkosalkunhoitaja
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Sijoitukset

Saastopankki Ratkaisurahastot

Saastamistavoitteen toteuttamiseen ei valttdmatta
tarvitse useita eri sijoituskohteita. Itse asiassa valtaosalle
sdastdjista yksi ratkaisu on kaikkein tehokkain valinta. Kun
riskinottohalukkuus on maéritelty oikein, vastaa salkku
riskitasoa aina sovitusti, eika salkun tasapainottamisesta
tule veroseuraamuksia. Saastajan ei myoskaan itse tarvitse
kantaa huolta varojen sijoittamisesta eri markkinoille eri
markkinatilanteissa. Se hoituu salkunhoitajan toimesta ja
saastaja voi keskittya itselleen tarkeisiin asioihin. Varat on
my®&s joka tilanteessa hajautettu laajasti kansainvalisille
arvopaperimarkkinoille ja riski paddoman menetyksesta on
pieni. Sdastopankin ratkaisurahastoperheesta 16ytyy sopiva
ratkaisu jokaiselle saastajalle ja alkuun paaset vain 10
eurolla.

Saastopankki Maltti on korkopainotteinen rahasto, joka
sopii varovaiselle sijoittajalle. Rahaston sijoituksista
sijoitetaan viidennes osakkeisiin maailmanlaajuisesti

ja loput hajautetaan korkomarkkinoille. Nykyisessa
markkinatilanteessa korkosijoitukset tuottavat hyvaa
juoksevaa tuottoa ja tasapainottavat osakemarkkinoiden
heilahteluja. Osakesijoituksista saa korkeampaa tuottoa
pitkalla aikavalilla.

—=Maltti ===Ryhti ===Kantti
10

Lahde: Saastépankkien Varainhoito

Mainos. Tutustu ennen lopullisten sijoituspaatosten tekemista sijoitusrahaston
avaintietoasiakirjaan. Rahastoja hallinnoi Sp-Rahastoyhtié Oy.

Saastopankki Ryhti puolestaan hajauttaa sijoitukset
tasapainoisesti osake- ja korkomarkkinoiden valilla. Se
yhdistda osake- ja korkomarkkinoiden parhaat puolet.
Osakesijoitukset hajautetaan maailmanlaajuisesti paapainon
ollessa Euroopassa ja Yhdysvalloissa. Korkosijoitukset ovat
enimmakseen Euroopassa, eiké valuuttariskistd nain ollen
tarvitse huolehtia. Rahasto sopii hyvin sijoittajalle, joka
sietdd hieman riskié ja saa vastaavasti korkeamman tuotto-
odotuksen.

Saastopankki Kantti sopii sijoittajalle, joka on valmis
ottamaan korkeampaa osakeriskia. Rahaston sijoituksista 80
prosenttia sijoitetaan osakemarkkinoille maailmanlaajuisesti
ja 20 prosenttia hajautetaan paéosain eurooppalaisille
korkomarkkinoille tasaamaan salkun markkina-arvon
heilahteluja. Korkosijoitukset tasaavat osakemarkkinoiden
heilahteluja ja tuovat kuponkituottoa salkkuun. Pitkalla
aikavalilla valtaosa salkun tuotoista muodostuu
osakesijoituksista.

Rahastojen sijoitukset toteutetaan palkittujen Saastépankki
-rahastojen ja porssilistattujen ETF -rahastojen avulla.
Salkuissa yhdistyy aktiivisen ja passiivisen sijoittamisen
parhaat puolet. Sdastépankki -rahastojen noudattama
laatuyhtidstrategia tuottaa todistetusti ylituottoa pitkalla
aikavalilla ja passiivisilla rahastoilla sijoittaja saa tdyden
markkinatuoton.

Lassi Kallio

salkunhoitaja
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Tama esitys on laadittu yksinomaan informaatiotarkoituksessa. Esityksen sisaltda ei sen vuoksi tule pitaa
tarjouksena tai hyvéksynténa. Esityksessa ei oteta huomioon yksittdisen henkilon taloudellista asemaa,
sijoituskokemusta ja -tietdmysta tai muita seikkoja. Siina ei mydskaan oteta huomioon rahoitusvélineen

soveltuvuutta tai tarkoituksenmukaisuutta yksittaiselle henkildlle. Esityksen siséltamié tietoja ei sen vuoksi tule
pitaa yksilollisend sijoitusneuvontana. Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta tuotosta. Esitys on laadittu
Sp-Rahastoyhtion omista lahteista ja julkisista lahteista saatujen tietojen perusteella ja kohtuullisiin
toimenpiteisiin on ryhdytty sen varmistamiseksi, ettd tiedot ovat todenperaisia ja etta ne eivat ole
harhaanjohtavia. Esityksen laadinnassa ei kuitenkaan ole otettu huomioon pankkisalaisuuden piiriin
kuuluvia tietoja, jotka ovat saattaneet olla rahastoyhtion tai sen palveluksessa olevien kaytettavissd. Emme
vastaa esitykseen siséltyneen virheellisen tai epatéydellisen tiedon aiheuttamasta vahingosta. Koska kaikkeen
sijoitustoimintaan ja arvopaperikaupankayntiin liittyy riskejd, emme mydskaan vastaa vahingosta, joka on
aiheutunut jollekin sen johdosta, ettd han on sijoittanut tai kéynyt kauppaa pitéen lahtdkohtanaan tdman
esityksen siséltdmia suosituksia tai ennusteita. Saastépankki rahastoja hallinnoi
Sp-Rahastoyhtié Oy. Saastépankkien Varainhoito on Sp-Rahastoyhtié Oy:n aputoiminimi.
Oma Saastopankki Oyj toimii Sp-Rahastoyhtié Oy:n ja Sp-Henkivakuutus Oy:n asiamiehena.

Lahella ja lasna — arjessa ja unelmissa. omasp.fi
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