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Alandsbanken Tuulivoima Erikoissijoitusrahasto

SIJOITUSPROFIILI

Rahasto sijoittaa varansa ensisijaisesti hankekehitys- tai rakennusvai-
heessa oleviin tai valmiisiin tuulivoimapuistoihin Suomessa ja muissa
Pohjoismaissa. Rahaston vuotuinen tuotto-odotus pitkalld aikavalilla
on 5-7 %.

PUOLIVUOSIKOMMENTIT

Uusiutuvan sdhkéntuotannon ja séhkon kulutuksen lisddntyminen ei
muiden suurten siirtymien tapaan aina etene tasaisesti. Tulee jaksoja,
jolloin investoidaan suhteessa liikaa tuotantoon, mutta myos pain-
vastoin. Vaikka tuulivoimatuotantoon ei ole viimeisen kahden vuoden
aikana juuri investoitu, voidaan jo tehtyjen tuulivoimainvestointien kui-
tenkin ajatella olleen liikaa suhteessa taman hetken sahkon kysyntaan.
Tama nakyy nyt tuulivoiman markkinalta saamassa alhaisessa sahkon
hinnassa. Vuosi 2025 onkin ollut tahan asti haastava. Tuulivoimalla
tuotetun séhkon hinta (ns. capture-hinta) on tammi-kesakuussa 2025
ollut Suomessa vain noin 20 euroa/MWh'. Vertailun vuoksi vuonna 2024
capture-hinta oli noin 30 euroa/MWh ja vuonna 2023 noin 40 euroa/
MWh'. Samaan aikaan jotkut teollisuuden ja liikenteen paastévahen-
nyksiin tahtdavat investoinnit ovat viivdstyneet alkuperdisesta aikatau-
lusta tai peruuntuneet kokonaan. Sita kautta analyysitalojen sahkon
kysynta- ja hintaennusteet etenkin [dhivuosille ovat laskeneet aiempiin
ennusteisiin verrattuna.

Rahasto-osuuden arvo laski osuussarjasta riippuen 10,56 - 10,81 %
vuoden ensimmdiselld puoliskolla. Negatiivinen tuotto johtui pddosin
realisoitumattomista arvonmuutoksista. Ndiden taustalla on ylla
mainittu sahkon hintaennusteiden lasku ldhivuosina vuodenvaihteen
arvonmaaritykseen verrattuna sekd arvonmaarityksessa kaytettavan
diskonttokoron nousu etenkin riskittéméan koron nousun vuoksi. Ra-
haston omistamien tuulipuistojen arvonmaaritys perustuu diskontatun
kassavirran menetelmaan, jolloin ulkoisen arvonmaarittadjan kayttama
diskonttokorko vaikuttaa luonnollisesti merkittavasti tuulipuistojen
arvoon. Samasta syysta muutoksilla ldhivuosien sahkon hintaennustei-
siin on korostunut vaikutus tuulipuistojen arvoihin. Tdma johtuu siita,
ettd ndiden vuosien painoarvo arvostuslaskelmassa korostuu.

Tuottoon vaikuttivat negatiivisesti lisdksi rahaston toiminnassa olevien
hankkeiden budjetoitua alhaisempi kassavirta. Tama johtui alhaisesta
tuulivoiman myyntihinnasta. Sahkon hintoihin on tédna vuonna vaikut-
tanut erityisesti vesivoiman hyva saatavuus Pohjoismaissa vesivaras-
tojen ollessa kevdalld maksimitasollaan vuodenaikaan ndhden. Myds
lammin talvi laski alkuvuoden sahkon kysyntda ja sitd kautta sahkon
hintaa. Lisdksi EstLink 2 -sdhkonsiirtoyhteys Suomen ja Viron valilla

oli poissa kaytosta joulusta lahtien, mika rajoitti saéhkdn myyntia
Viroon. EstLink 2:n korjaustyo6t saatiin valmiiksi kesdkuussa. Rahaston
saavuttama keskimaardinen séhkon myyntihinta vuoden ensimmaisella
puoliskolla oli noin 32 euroa/MWh?. Koko Suomen capture-hintaa (20
euroa/MWh') korkeampaa saavutettua hintaa selittda rahaston tekemat
sahkdn myynnin suojaustoimenpiteet seka tuulipuistojen alassaato
alhaisten sahkon hintojen aikana.

Jimmy Forsman
Salkunhoitaja

RISKI - TUOTTOPROFIILI

PIENEMPI RISKI

0 ® 6/7
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SUUREMPI RISKI

TYYPILLISESTI SUUREMMAT TUOTOT

RAHASTO-OSUUDEN ARVO 30.6.2025

A: 126,87
B 126,87
C: 129,38
D 129,38

HISTORIALLINEN KEHITYS*

6 kk (A) -10,81 %
1v(A) 15,22 %
3v(A) -1,11%
Aloituspdivasta (A) 26,87 %
6 kk (C) -10,56 %
1v(C) -14,76 %
3v(Q) 0,29 %
Aloituspdivasta (C) 29,38 %

*) Kaikkeen arvopaperisijoittamiseen liittyy riskeja. Historiallinen tuotto ei
ole tae tulevasta kehityksesta. Sijoituksen arvo ja tuotto voivat seka nousta
ettd laskea ja sijoittaja voi menettda sijoittamansa pddoman joko kokonaan
tai osittain.

Rahastoa hallinnoi Alandsbanken Rahastoyhti6 Oy. Rahastoesite, avaintietoasiakirja (PRIIP KID) ja muuta lisitietoa on saatavissa
Alandsbankenin kaikissa konttoreissa ja osoitteessa www.alandsbanken.fi. Alandsbanken Abp markkinoi ja myy rahastoa
Alandsbanken Rahastoyhti6 Oy:n hallinnoimien sijoitusrahastojen asiamiehena.
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Rahaston hankkeista nelja on nyt tuotannossa: Murtomaki, Juurakko,
Karahka ja Kalistanneva. Niinimden hankkeessa tehd&an talla hetkella
viimeisid kdyttoonottoon liittyvia testeja ja tarkistuksia ja hankkeen
arvioidaan olevan tuotannossa lahiaikoina. Rahasto ja suomalainen
uusiutuvan energian yhtioé Myrsky Energia Oy ryhtyivét tiettyjen tuuli-
voimahankkeiden kehittamista ja omistamista koskevaan yhteistyohon
vuonna 2021. Kyseinen yhteistyo paattyi kesakuussa 2025 ja osana
yhteistyon paattamista osapuolet sopivat jarjestelysta, jossa kuuden
tuulivoimahankkeen omistus siirtyi kokonaisuudessaan rahastolle.
Kaikki kuusi hanketta ovat kaavoitusvaiheessa, ja niiden on tarkoi-
tus saavuttaa rakentamisvalmius lahivuosien aikana. Myrsky jatkaa
siirtyvien hankkeiden hankekehittdjana siirtymaajan, jonka jalkeen
rahasto jatkaa hankekehitysta valitsemansa uuden yhteistyékumppa-
nin kanssa.

Rahasto vastaanotti vuoden 2024 jalkimmaisella puoliskolla mer-
kittdvan maaran lunastustoimeksiantoja. Vaikka suuri osa rahaston
tuulipuistojen liikevaihdosta on suojattu pitkdaikaisella sahkonmyynti-
sopimuksella ja muilla jarjestelyilld, on sahkon alhainen markkinahinta
rahastolle riski, johon salkunhoito varautuu. Kdytannossa tama varau-
tuminen merkitsee riittdvan kassapuskurin yllapitamista rahastossa.
Taman vuoksi Alandsbanken Rahastoyhtio paatti kesdkuussa 2025
lykata kaikki rahaston 1.7.2024-31.12.2024 vastaanottamat lunastus-
toimeksiannot. Ndiden lunastustoimeksiantojen maksuajankohta olisi
ollut heindkuussa 2025. Rahaston salkunhoito tekee aktiivisesti toimia
rahaston likviditeetin parantamiseksi ja rahasto-osuudenomistajien
kokonaisedun turvaamiseksi. Likviditeettid ja kykya toteuttaa rahasto-
osuudenomistajien lunastuspyyntdjd voidaan parantaa joko tekemalla
liséa pitkaaikaisia sahkonmyyntisopimuksia, mika pienentaa tarvitta-
van kassapuskurin maaraa, tai myymalla rahaston omistamia tuulipuis-
toja tai niiden omistusosuuksia.

Huolimatta tdmanhetkisesta tuulivoiman haastavasta sahkon myynti-
hinnasta, rahaston salkunhoito uskoo edelleen investointien suoma-
laiseen maatuulivoimaan olevan kannattavia pitkalla aikavalilla, silla
sahkdnkysynnan kasvu on salkunhoidon ndkemyksen mukaan ldhes
vdistamatonta. Fingrid arvioi viimeisimmassa ennusteessaan, etta sah-
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konkulutus Suomessa kasvaa 50 % jo ennen vuotta 20303. Lahivuosina
kysyntda kasvattavat lahinnd sahkokattilat ja datakeskukset, pidem-
malla aikavalilld vedyn ja sen johdannaisten tuotanto.

Tuorein arvio kokonaisinvestoinneista sahkokattiloihin kaukolampo-
verkoissa ja teollisuudessa on jopa 4000 MW. Rahaston salkunhoito
arvioi, etta pelkdstaan naiden investointien aiheuttama lisakysynta
vastaa karkeasti 20 % vuoden 2024 sdhkonkulutuksesta Suomessa.
Suomen hallitus kaavaili vield kevaalla datakeskusten maksaman
sahkoveron nostoa. Kuitenkin 30.6. lausuntakierrokselle lahteneesta
hallituksen esityksesta tama oli ilmeisesti kiivaan vastustuksen vuoksi
jatetty pois. On todenn&kdista, ettd Suomi jatkaa yhtena Euroopan
houkuttelevimmista maista datakeskusinvestoinneille. Euroopan Vety-
pankin huutokaupoissa suomalaiset hankkeet ovat menestyneet hyvin:
kaksi hanketta ovat saaneet tukea yhteensa 130 miljoonaa euroa ja ovat
olleet huutokaupan hintavertailun karkisijoilla. Ensimmaisessa huuto-
kaupassa Nordic Ren-Gasin hanke Lahdessa oli hintavertailun voittaja
(45 miljoonaa euroa tukea) ja toisella kierroksella Kopp6 Energian han-
ke Kristiinankaupungissa oli sijalla kolme (85 miljoonaa euroa tukea).

Vaikka ldhivuosien sdahkon hintaennuste onkin laskenut puolen vuoden
javuoden takaisista rahaston arvonmaarityksistd, analyysitalot ennus-
tavat edelleen tuulivoiman saaman myyntihinnan melko nopeaa nou-
sua 2020-luvun lopulle. Nousun ajureina ovat kysynnan kasvun lisaksi
vahdiset tuulivoimainvestoinnit viime vuosina. Tulee myds muistaa,
ettd markkinamekanismi toimii molempiin suuntiin. Kun séhkon hinta
on jonkin aikaa alhaalla, ei ole mahdotonta, etta siirtymén seuraavassa
vaiheessa ndemme kysyntaa liikaa suhteessa tuotantoon ja sahkon
hinta nousee jopa enemman kuin on ennakoitu.

RAHASTON OMISTAMAT RAKENTEILLA JA TUOTANNOSSA OLEVAT TUULIPUISTOT

HANKE SIJAINTI Investointiajankohta
Murtomaki Pyhajarvi 12/2020
Kalistanneva Kurikka 2/2022

Karahka Oulainen 7/2022

Juurakko Kalajoki 7/2022

Niinimaki Pieksamaki 11/2022

Lahteet:

1. Fingrid, Nord Pool
2. Alandsbanken Rahastoyhti6n analyysi
3. Sahkon tuotannon ja kulutuksen kehitysnakymat Q3 2024 (Fingrid)

Tuotannon aloitus  Teho (MW)

Omistusosuus

12/2023 93 100 %
12/2024 165 40 %
12/2024 148 49 %
11/2022 40 49 %
7/2025* 145 49 %

*Arvio

Rahastoa hallinnoi Alandsbanken Rahastoyhti6 Oy. Rahastoesite, avaintietoasiakirja (PRIIP KID) ja muuta lisitietoa on saatavissa
Alandsbankenin kaikissa konttoreissa ja osoitteessa www.alandsbanken.fi. Alandsbanken Abp markkinoi ja myy rahastoa

Alandsbanken Rahastoyhti6 Oy:n hallinnoimien sijoitusrahastojen asiamiehena.
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TIETOA RAHASTOSTA
Rahastoyhtio

Kotipaikka
Sailytysyhteiso

Valvova viranomainen
Tilintarkastaja

Rahaston rekisterdintimaa

Rahaston aloituspaiva
Rahaston paaoma

Osuudenomistajien oman
paaoman osuus

Lainatun padaoman osuus
Minimisijoitus A-sarja
Minimisijoitus B-sarja
Minimisijoitus C-sarja
Minimisijoitus D-sarja

Osuudenomistajia

Alandsbanken Rahastoyhtio Oy,
Y-tunnus 1471362-6

Maarianhamina

Skandinaviska Enskilda Banken
AB (publ) Helsingin sivukonttori

Finanssivalvonta
KPMG Oy

Suomi

31.12.2020
286,92 MEUR

239,91 MEUR

47 MEUR

10000 EUR

10 000 EUR

1 miljoonaa EUR
1 miljoonaa EUR

2132 kpl

KULUT

Hallinnointipalkkio
(A, B)

Hallinnointipalkkio
(C,D)

Merkintapalkkio
Lunastuspalkkio
<1lv

>1v<3v
>3v<5v
>5v<Tv

>Tv

1,65%

1,15%
2,00%

5,00 %
4,00 %
3,00 %
2,00 %
1,00 %

Lunastuspalkkio maksetaan rahastolle kompensaationa lu-

nastuksesta aiheutuvista kuluista.
Lunastuspalkkio maaradytyy sijoitusajan perusteella.

Tuottosidonnainen
palkkio: desta.

20 % yli 7 %:n vuotuisen tuoton osuu-

Rahastoa hallinnoi Alandsbanken Rahastoyhti6 Oy. Rahastoesite, avaintietoasiakirja (PRIIP KID) ja muuta lisitietoa on saatavissa
Alandsbankenin kaikissa konttoreissa ja osoitteessa www.alandsbanken.fi. Alandsbanken Abp markkinoi ja myy rahastoa
Alandsbanken Rahastoyhti6 Oy:n hallinnoimien sijoitusrahastojen asiamiehena.
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Tarkeaa tietoa

Kaikkeen arvopaperisijoittamiseen liittyy riskeja. Historiallinen
tuotto ei ole tae tulevasta kehityksesta. Sijoituksen arvo ja
tuotto voivat sekd nousta etta laskea ja sijoittaja voi menettaa
sijoittamansa padaoman joko kokonaan tai osittain.

Tama julkaisu on kooste ja muokkaus tiedoista, jotka on
noudettu vilpittomassa mielessa luotettavaksi arvioiduista
|ahteista. Alandsbanken ei voi kuitenkaan taata niiden tietojen
oikeellisuutta. Alandsbanken ei ole vastuussa tappioista tai
vahingoista, jotka ovat syntyneet tahan julkaisuun sisaltyvan )
aineiston perusteella tehtyjen pdatosten johdosta. Taman |
julkaisun sisalto ei ole rilppumaton sijoitusanalyysi.

Julkaisussa mainittaviin arvopapereihin liittyvien analyysien
tai arvioiden esittaminen ei estd Alandsbankenia tai sen
henkilostoa omistamasta tai kdymasta kauppaa omaan
lukuunsa kyseisilla arvopapereilla.

Julkaisu ei ota huomioon yksittdisen henkilon taloudellista
asemaa, arvopaperisijoittamisen tavoitteita, tietdmysta tai
kokemusta sijoittamisesta arvopapereihin, eika se siksi ole
sijoitusneuvonnan tarjoamista. Sijoitusneuvontaa toivovan tulee
ottaa yhteytta Alandsbankenin asiakasneuvojaan.

T4t4 julkaisua ei saa kopioida tai levittd ilman Alandsbankenin
lupaa. Julkaisua ei saa levittaa Yhdysvalloissa tai

missddn muussa maassa, jossa levittdminen on maan
lainsdadannén nojalla kielletty. Alandsbanken toimii Suomen
Finanssivalvonnan valvonnan alaisena.

Rahastoa hallinnoi Alandsbanken Rahastoyhti6 Oy. Rahastoesite, avaintietoasiakirja (PRIIP KID) ja muuta lisitietoa on saatavissa
Alandsbankenin kaikissa konttoreissa ja osoitteessa www.alandsbanken.fi. Alandsbanken Abp markkinoi ja myy rahastoa
Alandsbanken Rahastoyhti6 Oy:n hallinnoimien sijoitusrahastojen asiamiehena.



