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Pohjois-Amerikka 45,9
Eurooppa 22,0 1’3
Suomi 18,6
Kehittyvat markkinat 9,7 Korko
Japani 3,0 32,6
YHTEENSA 99,2
Korkosijoitusten jakauma Osuus %
Rahamarkkina 36,5 Osake
Valtionlainat 31,5 66,1
Investment Grade 21,7
High Yield 10,3
Kehittyvat markkinat 0,0
YHTEENSA 100,0
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SEB Euro Short Rate Fund IC-Class FIN 9 varansa paasaéntoisesti toisten kotimaisten ja ulkomaisten maailmanlaajuisesti
osakkeisiin ja korkoinstrumentteihin sijoittavien sijoitusrahastojen rahasto-
SEB Euro Bond Fund IC B-Class FIN 10,3 osuuksiin ja yhteissijoitusyritysten osuuksiin.
SEB Fund 1 SEB US Focus Core Fund ZC USD 9,7
SEB US Exposure Fund IC (EUR) 9,3 Rahaston tavoitteena on pitkalla aikavélilla p&adoman arvonnousu hyvin
SEB Finland Small Cap Fund IC 71 harj;auttetul:'a riﬁkitasglltak Tavoittefseetn pﬁ/rittté'én aktiivishellat salklunhlt')idolla lia
SEB Fund 5 - SEB Corporate Bond Fund EUR IC EUR 71 ranastovaiinnaia, Jotka —perustuvat = kattavaan rahastoanalyysiin —seka
varainhoitajan ndkemykseen esimerkiksi eri maantieteellisten alueiden
Ardan UCITS ICAV - Barrow Hanley Global ESG Valu 5,9 markkinoiden arvostuksesta, makrotalouden ndkymista, korkotason muutoksista
SEB Europe Equity Fund IC Acc. EUR 5,8 ja eri valtiontalouksien nakymista.
Hermes US SMID Equity F EUR Acc 5,4
SEB Finland Optimized Exposure Fund IC 5,2 Rrahasto on tgrkoitettu pitkaaikaiseen sijoittamiseen (yli 4 vuotta).
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Salkunhoitajan kommentti

Viime viikkoina nahty varsin suuri USA:n pitkien korkojen nousu voi jatkuessaan aiheuttaa markkinoilla epavarmuuksia talouskasvun ja valtiontalouden kestavyydesta. On kuitenkin hyvd muistaa USA:n
talouden osoittaneen jo aiemmin varsin matalaa herkkyytta korkojen nousulle, osittain esimerkiksi kotitalouksien kiinteakorkoisten asuntolainojen ajamana. Ekonomistiodotuksissa USA:n talouskasvun
odotetaan asettuvan 2025 aikana hieman maltillisemmalle noin +2 %:n tasolle, mutta viime kuukausien vahva veto ja vahvat luottamusindikaattorit voivat jalleen johtaa ennusteissa positiivisiin
tarkistuksiin alkuvuoden aikana. Huolimatta USA:n osakemarkkinan erittain vahvasta kehityksesté ja arvostustasojen kiristymista 2024, on nakyma vuodelle 2025 edelleen mielestamme mydnteinen,
tosin tuottojen normalisoituminen pitkdn nousujakson jalkeen on myds odotettavaa. Nykyennusteilla USA:n osakemarkkinan tuloskasvun odotetaan asettuvan noin +12 %:n tasolle, mika toteutuessaan
my6s mahdollistaisi kohtuulliset tuotot riittdvan hyvan makrotalouskuvan ja talous- ja tuloskasvuennusteiden nostopotentiaalin ohella.

Markkinahinnoittelu Euroopan keskuspankin korkojen laskun osalta on voimistunut, markkinan hinnoitellessa heikompaa eurooppalaista kasvukuvaa ja EKP:n tarvetta stimuloida talouskasvua. EKP:Ita
odotetaan nyt 4-5 leikkausta 2025 aikana. Nimenomaan madaltunut korkotaso on talla hetkelld yksi niistd harvoista tekij6istd, joka voi ruokkia Euroopan kasvua kuluvan vuoden aikana, etenkin
korkoherkemmissa Pohjoismaissa. Euroopan talouskasvun odotetaan asettuvan 2025 aikana noin 1 %:n tasolle, joka on edelleen varsin matala, mutta kuitenkin edellista kahta vuotta parempi vauhti (0,4
% & 0,8 %) ja huomattavasti kapeampi kasvuero mité Yhdysvaltoihin ndhden on viime vuosina nahty. Eurooppalaisen osakemarkkinan tuottondkymien nékokulmasta talouden korkoherkkyys,
kasvuerojen odotettu madaltuminen ja matalammat lahtéarvostustasot voivat positiivisessa skenaariossa johtaa varsin hyvaan tuottototeumaan jopa suhteessa muihin paamarkkina-alueisiin vuonna
2025. Euroopan nékokulmasta oleelliseksi tulee muodostumaan myés Ukrainan sodan suunta.

Alexandrian yhdistelmarahastoissa on vuodenvaihteen ympérilld toteutettu paaosin riskienhallinnallista alueellisten osakepainojen tasapainottamista etenkin USA:n osakkeiden kohonneen painotuksen
ajamana. Amerikkalaisosakkeiden painoa laskettiin siis hieman ja vapautuneet varat allokoitiin muille alueille. Rahastoissa painotetaan kuitenkin edelleen osakeriskia etenkin USA:ssa ja pienemmisséa
yhtidissad. Osakemarkkinoiden suotuisaa kehitystd tukee jatkossakin USA:n vahva talouskehitys, vahva tuloskasvu ja odotustemme mukaan tuloskasvun leveneminen laajempaan osaan
osakemarkkinoita. Madaltunut inflaatio- ja korkotaso ovat myés tekijoitd, jotka tulevat tukemaan edelleen paineessa olleiden pienyhtididen tuloskehitysta ja arvostustasoja, seka korkoherkempia
Pohjoismaisia markkinoita. Rahastoissa toteutettiin joulukuun aikana myos taktista korkoherkkyyden lyhentamista pitkien korkojen painuessa jélleen varsin matalalle tasolle suhteessa kasvu- ja
inflaatio-odotuksiin. Pitkiss& koroissa onkin sittemmin n&hty varsin reipasta ylamakea kohti vuotta 2025. Loppuvuoden aikana toteutetut taktiset alue- ja korkoherkkyyspainotusten muutokset ovat ts.
olleet ajoituksellisesti onnistuneita.
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