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Omaisuuslajit Suurimmat alueet
Osakesijoitukset 57.2%  Yhdysvallat 37.8%
Korkosijoitukset 37.8%  Japani 6.4 %
Kiinteistsijoitukset 26%  Saksa 6.3%
Muut 15% Ranska 57%
Kateinen 15%  Suomi 55%
Lainat -0.4 % Iso-Britannia 3.4 %
Alankomaat 29%
Italia 25%
Australia 2.2 %
Espanja 2.2 %
Suurimmat omistukset
OP-Amerikka Indeksi ~ mEmEEESSS 11.3 %
OP-Aasia Indeksi ~ mm———— 56 %
OP-Yrityslaina ~ m————— 5.3 %
OP-Obligaatio Prima s 53 %
iShares MSCI USA ESG Enhanced ETF ~ mmmmmmm 4.9 %
OP-Obligaatio Tuotto ~ —— 4.4 %
Robeco Euro Credit Bonds  mmmmmm 3.1 %
OP-Pohjoismaat Indeksi w26 %
UBS ETF S&P 500 ESG ~ mmmm 2.4 %
OP-Yrityslaina Amerikka s 2.4 %
Xtrackers Il EUR Corp Bond SRI PAB ETF  mmmm 2.4 %
OP-Amerikka Arvoyhtiot — w23 %
Amundi S&P 500 Equal Weight ESG Ldrs... mmmm 2.2 9%
OP-Kehittyvat Osakemarkkinat ~— w22 %
OP-EMD Hard Currency Sovereign ~ mmms 2.0 %
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OP-Private Strategia 50 on yhdistelmarahasto, joka sijoittaa varansa padosin kansainvalisille
osake- ja korkomarkkinoille. Rahaston korkosijoitusten osuus Rahaston arvosta voi vaihdella
valilla 30-70 % ja osakesidonnaisten sijoitusten osuus valilla 30-70 %. Rahasto voi tehda
vahaisessa maarin sijoituksia myos vaihtoehtoisiin sijoitusmuotoihin (esim. kiinteistérahastot,
raaka-ainerahastot ja absoluuttisen tuoton rahastot). Rahaston sijoitukset toteutetaan
padasiassa toisten rahastojen avulla. Rahasto voi kdyttaa sijoitustoiminnassaan
johdannaisinstrumentteja suojautuakseen markkinoiden muutoksilta, korvatakseen suoria
sijoituksia seka edistadkseen muutoin tehokasta salkunhoitoa. Keskeisimmin johdannaisia
kaytetdan osake- ja korkoriskien hallintaan. Rahaston osakesijoitukset ja
joukkovelkakirjalainasijoitukset tulevat hajautetuksi laajasti eri yhtididen liikkeeseenlaskijoihin,
koska rahaston sijoitukset toteutetaan padasiassa rahastoilla. Rahasto on
sijoitusrahastolaissa tarkoitettu erikoissijoitusrahasto, koska se voi sijoittaa sellaisiin
sijoituskohteisiin, jotka eivat ole mahdollisia sijoitusrahastodirektiivin mukaisille rahastoille.

Rahasto edistdd ympdristdon ja yhteiskuntaan liittyvid ominaisuuksia kéyttden tdman
varmistamiseksi ympéristdd, yhteiskuntaa ja hyvaa hallintotapaa (ESG) koskevaa
analyysimenetelméaa ja sulkien pois tiettyja sijoituskohteita. Lisatietoja kaytetyistd ESG-
menetelmista on kerrottu tarkemmin rahastoesitteessa. "Ei merkittavaa haittaa” -periaatetta
sovelletaan ainoastaan rahastoon siséltyviin sijoituksiin, joissa otetaan huomioon ympériston
kannalta kestévia taloudellisia toimintoja koskevat EU:n kriteerit. Muiden tdhan rahastoon
siséltyvien sijoitusten osuuden osalta ei oteta huomioon ympéristén kannalta kestavia
taloudellisia toimintoja koskevia EU:n kriteereja.

Rahaston tuotto oli maaliskuussa +2.21% ja tuotto vuoden alusta
+4.73%

Kevaan alku on kohdellut sijoittajaa ja s&astdjaa edelleen hyvin positiivisesti osake- ja
korkomarkkinatuottojen jatkaessa mainiota kehitysta&n. Osakemarkkinatuotot alkuvuonna
ovat olleet vahvoja ja korkomarkkinakin on nahnyt kd&nnettd korkojen nousun k&annyttya
hienoiseen laskuun juoksevan korkotason samaan aikaan jauhaessa korkosijoittajalle tuottoja.

Korkomarkkinoilla maaliskuu oli mainio kuukausi kaikkien markkinalohkojen tuotettua
positiivista tuottoa parhaimpana kehittyvien maiden lainat, jotka tuottivat yli 2%:n tuoton.
Heikoin oli High Yield -markkina, jonka tuotot jaivat matalammiksi, mutta positiivisiksi nekin.
Korot laskivat hieman noustuaan koko alkuvuoden viime vuoden lopun voimakkaan laskun
jélkeen. Sijoituksissa tehtiin yksi muutos, jossa KfW:n emittoimaa Saksan valtion takaamat
lainat vaihdettiin duraatioltaan hieman pitempiin Saksan valtion lainoihin. Muutoksella
nostettiin aavistus korkoriskin maéréa ja realisoitiin KfW:n tiukentunut riskipreemio.
Rahaston painotukset eri korko-omaisuuslajien kesken ovat talla hetkelld vaatimattomat
korkosijoitusten ollessa kaiken kaikkiaan yleisesti kiinnostavalla tasolla ja puhtaasti korko-
omaisuusluokan sisélle ei mik&&n osa-alue nouse erityisesti toista paremmaksi. Korkoriskin
madrd rahastossa on hieman normaalia suurempi, mutta sitd on mahdollista edelleen lisaté
korkotason mahdollisesti noustessa nykyisesté.
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Osakesijoituksissa kaikki markkina-alueet tuottivat maaliskuussa erittain hyvin, lahes saman
tuoton keskenadan. Vuoden alusta mitattuna Yhdysvaltain markkina pitéda edelleen selvaa
karkisijaa Japanin markkinan kera, mutta laajempi Japanin mukanaan pitdva Aasia-
Tyynenmeren alue on jaanyt Yhdysvaltojen markkinasta muiden alueen maiden tuotettua
selvasti heikommin. Kehittyvien maiden osakkeet ovat edelleen jéaljessa muita, mutta nekin
ovat kiristaneet tahtiaan Kiinan markkinan oltua paremmassa voinnissa oltuaan varsi heikko
pitkdan. Osakesijoituksissa myytiin pitkdan heikosti menestynyt Granahanin Yhdysvaltoihin
sijoittava rahasto, jota jo aiemmin on pienennetty ja sijoitettiin varat lisdamalla
yhdysvaltalaiseen tasapainoin indeksiin sijoittavaan ETF.dan. Globaaleissa osakkeissa myytiin
aiemmin ostettu pieni kullantuottajiin sijoittava ETF, joka oli kokenut voimakkaan nopean
nousun kullan hinnan nousun myété. Vaihtoehtoisten sijoitusten tuotto oli sekin
maaliskuussa positiivinen, erityisesti fyysiseen kultaan sijoittavan ETF:n, joka tuotti peréti
+7.3%. Sijoituksissa lisattiin OP Tonttirahasto -sijoitusta tdmén tuottondkymien jatkaessa
hyvina.

Inflaatio on edelleen keskitssé korkosijoitusten suhteen. Keskuspankit odottavat vield
varmuutta inflaation tiputuksen kestavyydesta, mutta maaliskuussa keskuspankkiirien puheet
pehmenivat edelleen aiemmasta, eli valmius korkojen laskuun on olemassa ainakin Euroopan
keskuspankin osalta jo kesélla. Ohjauskorkojen laskeminen mahdollistuu siin& vaiheessa, kun
taloudesta aletaan saamaan heikompaa dataa etenkin Yhdysvalloista. Osakemarkkinoiden
nousu on alkuvuonna ollut todella nopeaa ja varmaankin vaatii ainakin hengéhdystaukoa.
Nousu alkoi jo lokakuussa korkojen kaénnyttyd voimakkaaseen laskuun ja sittemmin
luottamus talouden odotettua parempaan kasvuun on edelleen vahvistunut. Tdman lisaksi
tekodlyyn liittyva innostus on siivittényt tiettyjen yritysten kurssikehitysta. Keskuspankkien
odotettu rahapolitiikkojen keventdminen on myds tukenut markkinaa, vaikka varmuutta
tdmén toteutumisesta aivan lahiaikoina ei viela olekaan.

Painotamme edelleen osakesijoituksia normaalia enemmén, eli osakkeiden méaéara salkuissa
on normaalia korkeampi ja korkosijoitusten normaalia pienempi. Jatkamme edelleen
suomalaisten ja eurooppalaisten osakkeiden alipainottamista osakesijoituksissa ja vastaavasti
muiden alueiden ylipainottamista, etenkin Yhdysvaltojen. Korkosijoituksissa
korkeariskisempien yrityslainojen osuus on normaalia pienempi ja valtionlainojen normaalia
korkeampi. Korkoriskid pyritddn pitdméan normaalia hieman enemmaén ja etsitéan tilaisuutta
tdmén kasvattamiseen nykytasolta.
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Vastuullisuus

Vastuullinen sijoittaminen

ESG-analyysi

ESG-riskitaso

ESG-kokonaispisteméaéara 7.1
Ymparisto (E) 6.9
Sosiaalinen (S) 5.2
Hallintotapa (G) 5.8

ESG-riskitaso kertoo kuinka hyvin salkun
kohdeyhtiot huomioivat (Environment)
ymparistdon, (Social) sosiaalisiin kysymyksiin ja
(Governance) hyvaan hallintotapaan liittyvat riskit
ja mahdollisuudet suhteessa toimialaansa. Arvio on
vélilla 0-10, joka sen jalkeen jaetaan seitsemaan
ESG-riskitasoon (AAA-CCC). Mita korkeampi arvio
on, sitd paremmin salkkuyhti6t ovat varautuneet
ESG-riskeihin ja mahdollisuuksiin.

Yritysten ESG-riskitason jakauma

AAA I 14 %
AA I—26 %
A I 21 %
BBB N 11 %
BB W 4%
B MW 2%
CCC I 0%

Lahde: MSCI ESG Research
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Rahasto noudattaa OP Varainhoidon Vastuullisen sijoittamisen periaatteita soveltuvin

osin.

Hiili-intensiteetti 91.2
kasvihuonepadstot tonnia/liikevaihto (MUSD)

Kattavuus 79.0 %
Salkun hiili-intensiteetti on salkun
kohdeyhtididen hiili-intensiteetin painotettu
keskiarvo. Hiilijalanjaljessé on huomioitu
yhtididen tason 1 ja tason 2
kasvihuonepaéastot tonnia, suhteutettuna
yhtion liikkevaihtoon (miljoona dollaria).

Vihrea liiketoiminta 52%
Uusiutuva energia 0.8%
Energiatehokkuus 32%
Ympéristdystavéllinen

rakentaminen 0.6 %
Vesivarojen kestéava kaytto 0.2%
Saastumisen ehkaisy 0.2%

Salkun vihread liiketoiminta tarkastelee salkun
yhtididen tuotteiden ja palveluiden vaikutusta
ympéristoon. Luku kuvaa ympdristdon positiivisesti
vaikuttavien tuotteiden ja palveluiden osuutta
salkkuyhtididen liikevaihdosta.

Salkun ESG-analyysi suhteessa viitesalkkuihin

ESG
Salkku 7.1 .
Maailma 6.8 m
Eurooppa 7.0
Suomi 8.8 I

Hiili-intensiteetti Vihrea liiketoiminta

91.2 5.2
117.4 6.2 mm
86.5 W 4.6 N
138.5 8.1
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Kuukausikatsauksen tarkoituksena on antaa sen lukijalle tietoa rahastoista ja niiden kehityksesta. Katsauksessa annetut tiedot
eivat ole sijoitusneuvontaa eiké niiden perusteella tule tehda sijoituspaétoksia. Sijoittajalle tarkoitettu avaintietoesite ja
rahastoesite seka rahaston vuosikertomus ja puolivuotiskatsaus ovat ne dokumentit, joihin sijoittajan on syyté tutustua ennen
mahdollisen rahastomerkinnén tekemisté. Téass& dokumentissa oleva informaatio ei ole taydellista ja se paivitetd&n kuukausittain.
Katsauksen tiedot ovat sité laadittaessa saatavissa ollut tuorein tieto rahastoista. Katsauksessa esitettyjen tietojen kopiointi ja
levittdminen on kielletty. Katsauksen muutoksista ei informoida erikseen. OP-Rahastoyhtié Oy on koonnut ja toimittanut
katsauksessa esitetyt tiedot. OP-Rahastoyhtié Oy ei takaa katsauksessa esitettyjen tietojen oikeellisuutta, taydellisyytta tai
ajantasaisuutta eivatka vastaa mistéén suorista tai epasuorista kuluista, vahingoista tai menetyksista, joita tdssa materiaalissa
esitetyn informaation kaytto voi aiheuttaa. Katsauksessa kéytetty tahtiluokitus on Morningstarin tuottama ja se paivitetdéan
kuukausittain. Rahastojen historiallinen kehitys ei ole tae niiden tulevasta kehityksesta. Rahastojen osuuksien arvot voivat
vaihdella huomattavasti niiden sijoitusten koostumuksen ja niiden hoidossa kaytettéavien menetelmien johdosta. Rahastoon liittyvét
riskit ovat kuvattuna tarkemmin rahaston rahastoesitteessa. Rahastoja koskevat rahastojulkaisut ovat saatavilla osoitteesta op.fi
ja OP:n konttoreista.
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