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TUNNUSLUVUT

| STANDARDIPOIKKEAMA (Volatiliteetti)
Volatiliteetti mittaa sijoituksen tuoton heilahtelua, sen keskihajontaa. Jos hajonta noudattaa
normaalijakaumaa, on odotettavissa, etta noin kaksi kolmasosaa kaikista havainnoista osuu
standardipoikkeamalla v&hennetyn ja standardipoikkeamalla lisatyn keskiarvon véliselle alueelle.
Mitéd suurempi volatiliteetti, sitd suurempi sijoituksen tuottoon liittyva epavarmuus. Laskennassa
kaytetaan viikkotuottoja.

11 TRACKING ERROR (Aktiivinen riski)
Tracking error eli aktiivinen riski mittaa sité, kuinka tarkasti sijoituksen tuotto seuraa vertailuindeksin
tuottoa. Korkea aktiivinen riski merkitsee sita, etta sijoituksen tuotto suhteessa sen
vertailuindeksin tuottoon on vaihdellut voimakkaasti. Pieni aktiivinen riski taas tarkoittaa sita, etta
sijoituksen tuotto seurailee vertailuindeksin tuottoa. Laskennassa kaytetédén viikkotuottoja.

111 SHARPEN MITTARI
Sharpen mittari mittaa tuottoa sen riskiin suhteutettuna. Riskittdméana tuottona laskennassa on
kaytetty 3 kk Euribor-indeksia ja volatiliteetti on laskettu viikkotuotoista.

1V SALKUN KIERTONOPEUS
Salkun kiertonopeus kertoo rahaston arvopapereiden vaihtuvuuden tietylla ajanjaksolla. Luku
lasketaan ensin vahentamalla tehtyjen arvopaperiostojen ja -myyntien yhteissummasta
merkintdjen ja lunastusten yhteissumma. Salkun kiertonopeus on néin saadun luvun suhde
rahaston keskiméaraiseen pddomaan tarkasteluajanjaksolla.

V TOTAL EXPENSE RATIO (TER-luku)
TER-luku siséltda hallinnointipalkkion p.a.(mukaan lukien mahdollisen tuottosidonnaisen palkkion),
mahdollisesti erikseen veloitettavan sailytyspalkkion p.a., padomasta mahdollisesti veloitettavat
tilinhoito- ja muut pankkikulut sekd mahdolliset muut palkkiot, joita kyseisen rahaston saantdjen
mukaan voidaan veloittaa suoraan rahaston pddomasta. Rahastojen rahastojen osalta luku sisaltaa
myo6s kohderahastojen kiinteat hallinnointipalkkiot. TER-luku ei sisalla kaupankayntikuluja.

VI RAHASTON KAUPANKAYNTIKULUT
Arvopaperikaupasta aiheutuviksi kuluiksi katsotaan valittgjille maksettavat palkkiot sek&a valuutanvaihdosta
aiheutuvat kulut. Kaupankayntikulut ilmaistaan prosenttiosuutena rahaston paaomasta.

VIl RAHASTOYHTION LAHIPIHRIIN KUULUVALLE SIJOITUSPALVELUYRITYKSELLE

MAKSETUT VALITYSPALKKIOT
Lahipiirilla tarkoitetaan sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 6 §:n mukaisesti samaan
konsolidointiryhmaan kuuluvaa sijoituspalveluyritysta tai luottolaitosta. Lahipiirille maksetut
valityspalkkiot ilmoitetaan prosenttiosuutena rahaston maksamista valityspalkkioista.
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Toimintakertomus

Kiinalaiset osakkeet olivat selvasti aiempaa heikompia
vuonna 2022. Tarkein syy oli talouden toimeliaisuuden
pitkittynyt heikkeneminen, joka johtui erityisesti tiukoista
rajoituksista koronaviruksen leviamisen estamiseksi ja
kiinteistdalan heikosta tuloskunnosta. Osakemarkkinat
kuitenkin elpyivat voimakkaasti vuoden kahden viimeisen
kuukauden aikana, samaan aikaan kun Kiina akillisesti muutti
koronaviruspolitiikkaansa, mika heratti toiveita talouden
elpymisestd. Hongkongissa noteeratut kiinalaiset yritykset
vetivat nousua ja tuottivat kokonaisuutena e nemman kuin
Kiinan A-osakemarkkinat Shanghaissa ja Shenzhenissa
vuonna 2022.

Rahaston vuotuinen tuotto oli tarkastelukaudella -16,73 %,
vertailuindeksin vuotuisen tuoton ollen -16,70 %.
Kulutustavaroiden ja -palveluiden osakkeiden positiivinen
tulos kompensoi osittain teollisuuden ja rahoituksen
negatiivista osakevalintaa. Yksittdisen osakkeen tasolla
merkittavin tekija oli Akeso, joka on sydpdsairauksiin
keskittyva johtava kiinalainen biotekniikkayhtié. Sen
osakekurssi vahvistui erityisesti vuoden lopulla, kun
yhdysvaltalainen biotekniikkayhtio ilmoitti ostaneensa
oikeudet Akeson uuden tuotteen jakeluun Kiinan ulkopuolella.
Uskomme taman vahvistavan yhtién uusien tuotteiden
kehitystyota. Toisaalta merkittavin heikentava tekija oli
alipaino Kiinan suurimpiin pankkeihin kuuluvassa China
Construction Bankissa, vaikkakin pankkisektori parjasi
kokonaisuudessaan hyvin osakemarkkinoiden heikkoudesta
huolimatta. Piddmme suurimpien pankkien kasvundkymia
kuitenkin rajallisina, ja on mahdollista, etta lainakannan laatu
heikkenee pitkadn jatkuneen huonon talouskehityksen
vuoksi.

Olemme varovaisen optimistisia vuoden 2023 osalta.
Koronarajoitukset ja kiinteistdmarkkinat aiheuttivat eniten
vaikeuksia vuonna 2022, mutta molempien osalta tilanne on
parantumassa. Odotamme, etta poliittiset muutokset
tasoittavat tieta talouskasvun kiihtymiselle vuonna 2023.
Vaikka ndakemyksemme on suhteellisen positiivinen, emme
yllattyisi, jos markkinoiden heilahtelu jatkuu. Piddmme
esimerkiksi Kiinan ja Yhdysvaltojen suhteiden heikkenemista
entisestaan riskitekijana, ja silla voi olla arvaamattomia
seurauksia osakkeille tai toimialoille, jotka ovat herkkia
heikkenemiseen liittyville saantelymuutoksille.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Allianz Global Investors GMBH.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa danioikeutta kaytettiin seuraavien
yritysten varsinaisissa yhtiokokouksissa:
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Vuosikertomus/1.1.2022-31.12.2022

Angang Steel Company Limited 6.1.2022, China Tourism
Group Duty Free Corp. Ltd. 12.1.2022, Midea Group Co. Ltd.
14.1.2022, Shenzhen Mindray Bio-Medical Electronics Co.,
Ltd. 10.2.2022, Wuxi Lead Intelligent Equipment Co., Ltd.
11.2.2022, Midea Group Co. Ltd. 11.3.2022, CITIC Securities
Co., Ltd. 13.4.2022, Ganfeng Lithium Co., Ltd. 22.4.2022,
Aluminum Corporation of China Limited 26.4.2022, Hong
Kong Exchanges and Clearing Limited 27.4.2022, Fuyao
Glass Industry Group Co., Ltd. 28.4.2022, Ping An Insurance
(Group) Co. of China Ltd. 29.4.2022, Shenzhen Mindray Bio-
Medical Electronics Co., Ltd. 10.5.2022, ANTA Sports
Products Limited 11.5.2022, Hua Hong Semiconductor
Limited 12.5.2022, China Tourism Group Duty Free Corp. Ltd.
17.5.2022, China Everbright Environment Group Limited
18.5.2022, China Petroleum & Chemical Corporation,
18.5.2022, Contemporary Amperex Technology Co., Ltd.
18.5.2022, Meituan 18.5.2022, Tencent Holdings Limited
18.5.2022, LONGi Green Energy Technology Co., Ltd.
20.5.2022, Midea Group Co. Ltd. 20.5.2022, Yihai
International Holding Ltd. 20.5.2022, NARI Technology Co.,
Ltd. 24.5.2022, Sunny Optical Technology (Group) Company
Limited 24.5.2022, Kunlun Energy Company Limited
25.5.2022, Vinda International Holdings Limited 25.5.2022,
Angang Steel Company Limited 26.5.2022, Truly
International Holdings Limited 26.5.2022, BYD Company
Limited 27.5.2022, Guangzhou Automobile Group Co., Ltd.
27.5.2022, Wuliangye Yibin Co., Ltd. 27.5.2022, Yum China
Holdings, Inc. 27.5.2022, Shenzhou International Group
Holdings Limited 30.5.2022, Wuxi Lead Intelligent Equipment
Co., Ltd. 30.5.2022, Anhui Conch Cement Company Limited
31.5.2022, China Oilfield Services Limited 1.6.2022,
Tiangong International Company Limited 2.6.2022, BYD
Company Limited 8.6.2022, China Mengniu Dairy Company
Limited 8.6.2022, BOC Aviation Limited 9.6.2022, China
Molybdenum Co., Ltd. 10.6.2022, Wuxi Biologics (Cayman)
Inc. 10.6.2022, China Resources Land Limited 15.6.2022,
Ganfeng Lithium Co., Ltd. 15.6.2022, Sun King Technology
Group Limited 15.6.2022, NetEase, Inc. 16.6.2022, Shanghai
Jin Jiang International Hotels Co., Ltd. 16.6.2022, China
Lesso Group Holdings Limited 17.6.2022, Kuaishou
Technology 17.6.2022, Zhongsheng Group Holdings Limited
17.6.2022, Zhuzhou CRRC Times Electric Co., Ltd.
17.6.2022, Aluminum Corporation of China Limited
21.6.2022, China Resources Beer (Holdings) Company
Limited 21.6.2022, China Construction Bank Corporation
23.6.2022, China International Capital Corporation Limited
23.6.2022, Huazhu Group Limited 24.6.2022, Midea Group
Co. Ltd. 24.6.2022, Hua Hong Semiconductor Limited
27.6.2022, CITIC Securities Company Limited 28.6.2022,
BOC Hong Kong (Holdings) Limited 29.6.2022, China
Merchants Bank Co., Ltd. 29.6.2022, Digital China Holdings
Limited 30.6.2022, Anhui Conch Cement Company Limited
13.7.2022, China Tourism Group Duty Free Corp. Ltd.
11.8.2022, Guangzhou Automobile Group Co., Ltd.
19.8.2022, Midea Group Co. Ltd. 19.8.2022, China Oilfield
Services Limited 23.8.2022, Ganfeng Lithium Co., Ltd.
25.8.2022, Ganfeng Lithium Co., Ltd. 25.8.2022, NIO Inc.
25.8.2022, Hua Hong Semiconductor Limited 29.8.2022,
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Contemporary Amperex Technology Co., Ltd. 5.9.2022,
Midea Group Co. Ltd. 16.9.2022, Shanghai Jin Jiang
International Hotels Co., Ltd. 16.9.2022, Alibaba Group
Holding Limited 30.9.2022, Ganfeng Lithium Co., Ltd.
30.9.2022, Wuxi Lead Intelligent Equipment Co., Ltd.
10.10.2022, Yum China Holdings, Inc. 11.10.2022,
Guangzhou Automobile Group Co., Ltd. 14.10.2022, Nine
Dragons Paper (Holdings) Limited 21.10.2022, Zhuzhou
CRRC Times Electric Co., Ltd. 21.10.2022, Wuxi Lead
Intelligent EquipmentCo., Ltd. 4.11.2022, Contemporary
Amperex Technology Co., Ltd. 16.11.2022, East Money
Information Co., Ltd. 16.11.2022, LONGi Green Energy
Technology Co., Ltd. 21.11.2022, China Tourism Group Duty
Free Corp. Ltd. 23.11.2022, Hangzhou Tigermed Consulting
Co., Ltd. 23.11.2022, Nine Dragons Paper (Holdings) Limited
6.12.2022, Kweichow Moutai Co., Ltd. 14.12.2022, China
Construction Bank Corporation 19.12.2022, Ganfeng Lithium
Group Co., Ltd. 20.12.2022, China State Construction
International Holdings Limited 21.12.2022, China Qilfield
Services Limited 22.12.2022, Wuxi Lead Intelligent
Equipment Co., Ltd. 29.12.2022, CITIC Securities Co., Ltd.
30.12.2022.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitukset toimialoittain %-o0suus
Kulutustavarat ja -palvelut 34,70 %
Tietoliikennepalvelut 15,17 %
Rahoitus 12,32 %
Teollisuustuotteet ja -palvelut 11,68 %
Paivittdistavarat 7,13 %
Terveydenhuolto 5,83 %
Informaatioteknologia 3,65 %
Perusteollisuus 3,45 %
Kiinteisto 3,40 %
Muut 2,67 %
Tilivuosi 2021

Sijoitukset toimialoittain %-0suus
Kulutustavarat ja -palvelut 31,66 %
Tietoliikennepalvelut 14,94 %
Rahoitus 11,75%
Teollisuustuotteet ja -palvelut 9,10 %
Informaatioteknologia 7,41 %
Perusteollisuus 6,77 %
Paivittaistavarat 6,46 %
Terveydenhuolto 6,41 %
Energia 2,89 %
Muut 2,61%

Rahaston johdannaisten kdaytto

Invest

Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Tuloslaskelma

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot
Osinkotuotot ja voitto-osuudet
Korkotuotot
Muut tuotot

KULUT
Palkkiokulut
Muut kulut

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

1.1.2022 - 31.12.2022

-6 830 764,89
-10 349 732,95
772 194,12
9939,68

2736 834,26
-859 097,64
-756 247,82
-102 849,82

-7 689 862,53

1.1.2021 - 31.12.2021
-6 284 639,82
-9485 920,66
820 216,86
-5176,10

2386 240,08
349 888,07
-1133 307,60
1483 195,67
-5934 751,75

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Myyntisaamiset
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Ostovelat
Siirtovelat

31.12.2022

33396 879,73

31.12.2021

43717 146,17

0,00 318 864,54

817,16 22 205,02

1552 608,15 3178 285,84
34950305,09 47236 501,57

34826922,31

67 775,59
55607,14
34950305.09

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

46 696 565,85

461 078,58
78857,14
4723650157

Tilikausi 31.12.2022  31.12.2021  31.12.2020
Rahaston arvo 34826 922,31 46 696 565,85 57 952 597,79
Rahasto-osuuden arvo kasvuosuus 3,45576 4,14993 4,61503
Rahasto-osuuden arvo tuotto-osuus 1,62612 2,0424¢ 2,36330
Rahasto-osuuden arvo W K-osuus 1,01237 1,20724 1,33312
Rahast on maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoyhtidlle 756 247,82
Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama 26,07 % p.a.

II Tracking error 12,56 % p.a.

III Sharpen mittari -0,55 p.a.

IV Salkun kiertonopeus 71 % p.a.

V Total Expence Ratio (K/T) 2,00 % p.a.

V Total Expence Ratio (W) 1,30 % p.a.

Tuottosidonnaisen palkkion osuus
VI Rahaston kaupankayntikulut* 0,21 % p.a.

N/A % p.a.

VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista 0,00 % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.

Rahaston tilinpaétds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerién asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatéksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. N&in ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatok sessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Aasiassa, Amerikassaja Tyynenmeren alueella noteerattujen arvopapereiden ja
rahamarkkina-vélineiden markkina-arvo maardytyy senarvon mukaan, joka niilla
on arvostuspdivaa seuraavana pankkipaivand kello 7.00 Suomenaikaa.
Johdannaissopimusten ja muulla kuin edelld kuvatuilla markkina-alueilla
noteerattujenarvopapereiden ja rahamarkkinavélineiden markkina-arvo
maaraytyy sen arvon mukaan, joka niilld on arvostuspdivana kello 14.00 Suomen

aikaa.

Valuuttamaéraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta

kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

Osakesidonnaiset erdt
Luovutusvoitot
Luovutustappiot

Realisoitumattomat arvonmuutokset

1.1.2022 - 31.12.2022
-10 349 732,95

1572 870,29
-7974 237,24
-3948 366,00

1.1.2021 - 31.12.2021

-9 485 920,66
13 005030,17
-5643 558,56

-16 847 392,27
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Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO
Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat
Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

31.12.2022
46 696 565,85 57
4492354,14 8
-8656 933,46 -14
-15201,69
-7689862,53 -5
34826922,31 46

31.12.2021
952 597,79
882 651,00
186 425,54
-17 505,65
934 751,75
696 565,85

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton méaarasta
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maéralle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdydaan julkisesti kauppaa arvopaperipdrssin porssilistalla

Arvopaperi Maara
Anta Sports Products Ltd. 30200
Akeso Inc. 128 000
Alibaba Group Holding Ltd. 299 700
Anhui Conch Cement Co. Ltd. H 77 000
Boc Aviation Ltd. 46 100
Boc Hong Kong Holdings Ltd. 247 500
Byd Co. Ltd. H 12 000
Baidu Inc. A 33750
Citic Securities Co. Ltd. H 181 000

China Everbright Environment ¢ 1218 888

China Lesso Group Holdings Ltd 325 000
China Mengniu Dairy Co. Ltd. 139 000
(l_:‘hma Merchants Bank Co. Ltd. 276 500
China Oilfield Services Ltd. H 570 000
China Resources Beer Holdings 80 000
China Resources Land Ltd. 231000
China State Construction Inter 526 000
ﬁhma Tourism Group Duty Free 23800
Contemporary Amperex 3200
Technolog
Cour_]try Garden Services 61000
Holding
Digital China Holdings Ltd. 1395500
East Money InformationCo. Ltd. 131 597
:uyao Glass Industry Group Co. 52 400
H World Group Ltd. 111 400
Hangzhou Tigermed Consulting 12500
Hong_Kong Exchanges & 5000
Clearing
Hua Hong Semiconductor Ltd. 53000
Jd.Com Inc. A 54621
Kuaishou Technology B 53600
Kweichow Moutai Co. Ltd. 3000
Longi Green Energy Technology 41220
Meituan B 78 400
Midea Group Co. Ltd. 50999
Nari Technology Co. Ltd. 95 360
Nio Inc. A (Adr) 29525
Netease Inc. 61 600
Nine D P Holdi

ine Dragons Paper Holdings 346 000

Ltd

Kurssi Markkina-arvo

12,30
5,17
10,37
3,28
7,83
3,20
23,15
13,43
1,90
0,42
0,98
4,26
5,25
1,14
6,56
4,30
1,05
27,65

53,43

2,34
0,46
2,63
3,94
4,04

14,23

40,53
3,28
26,47
8,54
234,53
5,74
21,00
7,03
3,31
9,13
13,76

0,86

371 365,05
661 602,10
3107 164,86
252 680,56
361 022,11
791 362,18
277815,18
453 153,56
343 323,89
511 337,54
318 390,00
591 475,16
1450 767,55
650 218,79
524 569,69
992 673,61
554 502,86
657 995,98

170 968,55

142 542,56

637 429,10
346 702,94

206 281,86
450 597,43
177 902,11

202 663,72

173 604,44
1445 757,36
457 769,99
703 596,07
236 563,26
1 646 369,90
358 757,70
315984,57
269 666,28
847 821,94

296 124,64

%-osuus
1,07 %
1,90 %
8,92 %
0,73 %
1,04 %
2,27 %
0,80 %
1,30 %
0,99 %
1,47 %
0,91 %
1,70 %
4,17 %
1,87 %
1,51 %
2,85%
1,59 %
1,89 %

0,49 %

0,41 %
1,83 %
1,00 %
0,59 %
1,29 %
0,51 %

0,58 %
0,50 %
4,15%
1,31 %
2,02 %
0,68 %
4,73 %
1,03 %
0,91 %
0,77 %
2,43 %

0,85 %

Invest

Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Petrochina Co. Ltd. H 554 000
}:mg An Insurance Group Co. Of 158 000
Sands China Ltd. 108 000
Shanghai Jinjiang International 38056
Shenzhen Mindray Bio-Medical E 8400
Shenzhou International Group H 17 700

Sun King Technology Group Ltd. 1 138 000

Tencent Holdings Ltd. 82400
Tiangong International Co. Ltd. 1 746 000
Trip.Com Group Ltd. 29111
Truly International HoldingsL 1 168 000
Vinda International Holdings L 118 000
Wuxi Biologics Cayman Inc. 104 000
Wuxi Lead Intelligent Equipment 30503
Yihai International Holding Lt 71000
Yum China Holdings Inc. 16 050
(Z;ZrE)xpress Cayman Inc. A 26 653
Etr:fngsheng Group Holdings 34 500
E'huzhou Crrc Times Electric Co. 131 100

Arvopaperit yhteenséa
Kassa ja muut varat, netto
RAHASTON ARVO

Lilkkeessa olevien osuuksien maaré
Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K-osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K-osuudet

0,43
6,21

3,11
7,92
42,91
10,55
0,19
40,15
0,35
32,89
0,15
2,76
7,19
5,47
3,32
52,77

25,17
4,83

4,66

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

237736,81  0,68%
980947,72 2,82 %
336234,27 0,97 %
301560,05 0,87 %
360441,63  1,03%
186 804,03 0,54 %
221603,05 0,64 %

3308202,83 9,50 %
604442,76 1,74 %
957396,13  2,75%
171285,71 0,49 %
326233,30 0,94 %
748196,97  2,15%
166731,73 0,48 %
235551,50 0,68 %
846 950,46 2,43 %
670881,60 1,93 %
166 503,40 0,48 %
610650,69  1,75%

3339687973 95,89 %

1430042,58 4,11%

34826922,31 100,00 %

9161 562,92557
181 993,43623
2835770,29452

3,45576
1,62612
1,01237

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:
paakirja

Paivakirja



Helsingissa 21.3.2023

DANSKE INVEST RAHASTOYHTIO OY:N HALLITUS

e -,
Morten Rasten . Hannu'Hokka

puheenjohtaja

A

|\
\

Il\/la\rjoicg:anﬁeffq

I

Y,

—— S

—

Janne Hirvonen
toimitusjohtaja

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.

Helsingissa 21.3.2023

Deloitte Oy
Tilintarkastusyhteis6

Aleksi Martamo
KHT



Erikoissijoitusrahasto

Danske Invest Emerging Markets Debt

Toimintakertomus

Ukrainan sota ja korkeat korot vaikuttivat omaisuusluokkaan
voimakkaasti, ja sen seurauksena vuosi 2022 oli pettymys.
Maailmanlaajuisen markkinatilanteen heikkenemisen
seurauksena eurosuojattu vertailuindeksi paatyi -19,90 %
negatiiviseen tuottoon. Tarkein vaikuttava tekija oli
Yhdysvaltojen uudelleen tiukentunut rahapolitiikka, silla
Yhdysvaltain keskuspankki nosti Fed Funds -korkoa
seitsemaan otteeseen aina 4,50 prosenttiin asti.

Rahaston kehitys jai vertailuindeksin bruttotuotosta. Rahasto
oli vertailuindeksia alttiimpi luottoriskimarginaalien
kokonaismuutoksille, joten rahasto karsi indeksid enemman
vuonna 2022 tapahtuneesta luottoriskimarginaalien
laajenemisesta.

Arviomme vuoden 2023 nakymadsta on, etta inflaatio
hidastuu, markkinoiden volatiliteetti va henee ja
maailmanlaajuinen riskisentimentti paranee, minka pitaisi
tukea omaisuusluokkaa. Kasityksemme on, etta arvostukset
ovat suotuisia, ja perustekijat ovat paremmassa
tasapainossa.

Invest

Vuosikertomus/1.1.2022-31.12.2022

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Danske Bank Asset Management.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.



Erikoissijoitusrahasto

Danske Invest Emerging Markets Debt

Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitusten jakauma %-0suus
Joukkolainarahastot 99,73 %
Muut 0,27 %
Tilivuosi2021

Sijoitusten jakauma % -osuus
Joukkolainarahastot 99,92 %
Muut 0,08 %

Rahaston johdannaisten kdytto

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Rahaston arvo 67983967,61 129847204,84 171037199,10
Rahasto-csuuden arvo 2,43055 3,11222 3,20551
kasvuosuus

Rahasto-csuuden anvo 1,05229 1,40329 1,49981
tuotto-osuus

Rahasto-csuuden arvo W K 0,84487 1,07953 1,10955
-osuus

Rahasto-osuuden arvo W T 0,74487 0,99120 1,05713
-0osuus

Rahaston maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoyhticlle* 937 790,18

*Sisaltda rahaston sijoituskohteena olleiden sijoitusrahastojen periméatkeskimaaraiset

hallinnointi- ja sailytyspalkkiot

Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio (K/T)

V Total Expence Ratio (W)
Tuottosidonnaisen palkkion osuus

VI Rahaston kaupankay ntikulut*

VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista

13,61
6,18
-1,65
4,99
1,35
1,14
N/A
N/A
N/A

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.

%

%
%
%
%
%

%

p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
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Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Tuloslaskelma

1.1.2022 - 31.12.2022

1.1.2021 - 31.12.2021

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET -21 798 035,80 -3903 276,66
Arvopapereiden nettotuotot -21797 643,38 -3902 212,06
Muut tuotot -392,42 -1 064,60

KULUT -376 080,09 -703 125,74
Palkkiokulut -376 080,09 -703 125,74

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -22174 115,89 -4 606 402,40

Tase

31.12.2022 31.12.2021

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Myyntisaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA
Siirtovelat

67 798 624,48
0,00
212417,12
£8011.041,60

67983 967,61

27 073,99
68011 041,60

Tilinpddtoksen laatimisperiaatteet

129 746 267,86
100 000,00

54 477,47
12990074533

129847 204,84

53 540,49
12990074533

Rahaston tilinpaatos on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/20109.

Rahaston tilinpaatoksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantdjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maaraytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 07.00 Suomen aikaa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta
kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022

1.1.2021 - 31.12.2021

Rahastosidonnaiset erit -21 797 643,38 -3902 212,06
Luovutusvoitot 2548 933,51 5462 247,07
Luovutustappiot -1151 744,55 0,00
Realisoitumattomat arvonmuutoksel  -23 194 832,34 -9364 459,13

Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021

Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat
Rahasto-osuuksienlunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

129 847 204,84
2986 537,43
-42 639 425,70
-36 233,07
-22174 115,89
67 983 967,61

171037 199,10
13 605672,52
-50005 821,35
-183 443,03

-4 606 402,40
129 847 204,84



Erikoissijoitusrahasto

Danske Invest Emerging Markets Debt

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritaan tasaisuuteen. Tuoton maarasta
ja jakamisesta paattéda Rahastoyhtion varsinainen yhtiékokous. Tuoton maaralle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Muut arvopaperit
Rahasto-osuudet Maara

DI Emerging Markets Debt Hard
Ccy, Os.Laji EurW H

Arvopaperit yhteenséa
Kassa ja muut varat, netto
RAHASTON ARVO

6 544 269

Liikkeessa olevien osuuksien maara
Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K -osuudet
W T -osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K -osuus
W T -osuus

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Kurssi Markkina-arve %-osuus
10,3€ 67 798 624,48 99,73 %

67798 624,48 99,73 %
185343,13 0,27 %
67983 967,61 100,00 %

11876 943,40755
24 205,56477

45 221 144,88682
1188 068,93398

2,43055
1,05229
0,84487
0,74487

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokifjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sdhkoisesti arkistoituna:
Paakirja

Paivakirja
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Sijoitusrahasto

Danske Invest ESG Osake

Toimintakertomus

Vuodelle 2022 oli ominaista vastavirtaan sijoittaminen.
Lisasimme merkittavasti sijoituksia yrityksiin, jotka
alisuoriutuivat vuonna 2022. Kun sijoitus alisuorittaa,
ensimmainen askeleemme on testata sijoitus uudelleen, mika
ei ole aina yksinkertaista. Jos sijoitus on uuden testin
perusteella edelleen perusteltu, ja hinta on laskenut,
jatkamme sijoittamista.

Vaikka hinnat vaihtelivat voimakkaasti vuonna 2022,
hallittavissa olevat osatekijat - kyky arvioida BQ- ja MQ-
lukuja ja maarittaa kaypa arvo riittavan tarkasti - ovat
pysyneet muuttumattomina koko 18-vuotisen toimintamme
ajan. Rahaston perustamisesta lahtien Iahes 18 vuotta sitten
salkku on tuottanut nettomaaraisesti noin 11 % vuodessa
verrattuna vertailuindeksin 7 %:n vuotuiseen nettotuottoon.
Viime vuonna salkku alitti vertailuindeksin selvasti, silla se
laskinoin 10 % enemman kuin MSCI World. Kyseessa on
rahaston historian toinen toimintavuosi, kun se tuotti alle
indeksin. Tulos on selkea pettymys.

Vajaa kolmasosa alituotosta johtui siita, ettei rahastossa ollut
0ljy- ja kaasusektorin, perusteollisuuden ja
yhdyskuntapalveluiden osakkeita. Nelja kuluttajasektorin
nimea (Adidas, Amazon, Ocado ja Zalando) aiheuttivat
runsaan kolmasosan alisuoriutumisesta. Kahden
terveydenhuollon sijoituksen (Baxter ja Clarivate) osuus
alisuoriutumisesta oli puolestaan vajaa kolmannes. Muita
positiivisia ja negatiivisia tekijoita, joiden netto olinolla, oli
useita. Vertailun vuoksi mainittakoon, etté 73 prosenttia
Focus List -listan yhtidista alitti vertailuindeksin vuonna
2022. Tiedamme kuitenkin, etta sijoittaminen hyvin
hoidettuihin, korkealaatuisiin ja kestaviin yrityksiin, joilla on
hinnoitteluvoimaa ja jotka haluavat myds vaikuttaa
myoénteisesti maailmaan tuottaa tulosta, joten jatkamme
samalla linjalla.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Generation Investment Management LLP.

RAHASTON NIMENMUUTOS TARKASTELUJAKSON AIKANA

Sijoitusrahasto Danske Invest Kestdva Arvo Osake sai
1.2.2022 uuden nimen Danske Invest ESG Osake.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

13

Invest

Vuosikertomus/1.1.2022-31.12.2022

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta kaytettiin tarkastelujaksolla
seuraavien yritysten varsinaisissa yhtiokokouksissa:

Acuity Brands, Inc. 5.1.2022, Becton, Dickinson and
Company 25.1.2022, Visa Inc. 25.1.2022, PTC Inc.
31.1.2022, Siemens Healthineers AG 15.2.2022, Analog
Devices, Inc. 9.3.2022, TE Connectivity Ltd. 9.3.2022,
Applied Materials, Inc. 10.3.2022, The Cooper Companies,
Inc. 16.3.2022, Schindler Holding AG 22.3.2022, Vestas Wind
Systems A/S 5.4.2022, Kingspan Group Plc 29.4.2022,
Baxter International Inc. 3.5.2022, Carlisle Companies
Incorporated 4.5.2022, Ocado Group Plc 4.5.2022, Unilever
Plc 4.5.2022, Clarivate Plc 5.5.2022, Equifax Inc. 5.5.2022,
Schneider Electric SE5.5.2022, ANTA Sports Products
Limited 11.5.2022, adidas AG 12.5.2022, Intel Corporation
12.5.2022, The Charles Schwab Corporation 17.5.2022,
CBRE Group, Inc. 18.5.2022, Henry Schein, Inc. 18.5.2022,
Thermo Fisher Scientific Inc. 18.5.2022, Zalando SE
18.5.2022, Amazon.com, Inc. 25.5.2022, DENTSPLY SIRONA
Inc. 25.5.2022, Legrand SA, 25.5.2022, Trimble Inc.
25.5.2022, Illumina, Inc. 26.5.2022, Jones Lang LaSalle
Incorporated 26.5.2022, Sensata Technologies Holding Plc
26.5.2022, Gartner, Inc. 2.6.2022, Trane Technologies Plc
2.6.2022, Shopify Inc. 7.6.2022, MercadoLibre, Inc.
8.6.2022, Taiwan Semiconductor Manufacturing Co., Ltd.
8.6.2022, Salesforce, Inc. 9.6.2022, Twilio Inc. 22.6.2022,
Huazhu Group Limited 24.6.2022, STERIS plc 28.7.2022,
ABIOMED, Inc. 10.8.2022, Ashtead Group Plc 6.9.2022,
Alibaba Group Holding Limited 30.9.2022, Nutanix, Inc.
9.12.2022, Microsoft Corporation 13.12.2022, Palo Alto
Networks, Inc. 13.12.2022.



Sijoitusrahasto

Danske Invest ESG Osake

Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitukset toimialoittain %-osuus  Sijoitukset maittain  %-osuus
Informaatioteknologia 27,90 % Yhdysvallat (USA) 70,20 %
Teollisuustuotteet ja -palvelu 25,39 % Saksa 6,67 %
Terveydenhuolto 17,55 % Ranska 4,60 %
Kulutustavarat ja -palvelut 15,45 % Tanska 4,40 %
Rahoitus 5,38% Iso-Britannia 4,26 %
Kiinteistot 5,01 % Irlanti 1,95 %
Perusteollisuus 1,78 % Hongkong 1,74 %
Péivittéistavarat 1,54 % Sveitsi 1,70 %
Muut 4,48 %
Tilivuosi 2021
Sijoitukset toimialoittain %-osuus  Sijoitukset maittain  %-osuus
Terveydenhuolto 25,93 % Yhdysvallat (USA) 71,11 %
Informaatioteknologia 24,03 % Saksa 4,95 %
Teollisuustuotteet ja -palvelu 17,14 % Iso-Britannia 4,61 %
Kulutustavarat ja -palvelut 11,59 % Hongkong 4,06 %
Tietoliikennepalvelut 8,48 % Tanska 2,67 %
Kiinteistot 6,32 % Ranska 2,09 %
Paivittaistavarat 3,26 % Alankomaat 1,63 %
Rahoitus 3,25 % Taiwan 1,49 %
Iranti 0,77 %
Muut 6,62 %
Rahaston johdannaisten kaytto
Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa
Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo
Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Rahaston arvo 319754 267,80 436 189820,92 339402 744,16
E:‘:sz‘;f;“de” anve 0,79426 1,03521 0,78658
Eﬂf;_tg;i‘;“de” ano 0,30926 0,42099 0,33153
Rahaston maksamat palkkiot
Hallinnointipalkkio rahastoyhtidlle 5026 866,74
Tuottosidonnainen hallinnointipalkkio* 0,00

*Rahastoyhtié maksaa tuottosidonnaisen hallinnointipalkkion kokonaisuudessaan

Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio
Tuottosidonnaisen palkkion osuus
VI Rahaston kaupankayntikulut*

VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista

23,19
8,22
-1,05
94,63
1,40
0,00
0,06
0,00

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.

%

%

%
%
%
%

%

p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
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Tuloslaskelma

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot
Osinkotuotot ja voitto-osuudet
Korkotuotot
Muut tuotot

KULUT
Palkkiokulut
Muut kulut

1.1.2022 - 31.12.2022
-94 636 664,04
-113 956 051,76

2724 020,56
66 279,40

16 529 087,76
-6 083 920,27
-5026 866,74
-1057 053,53

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -100720584,31

Tase

1.1.2021 - 31.12.2021
99301 437,76
88 003 408,55
2805 434,16
-4617,12

8497 212,17

6 632 543,42
-5605 040,27
12237 583,69
105933 981,18

31.12.2022 31.12.2021

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon 305666 441,75 408 682 422,27
Siirtosaamiset 204 241,71 238971,54
Rahat ja pankkisaamiset 14 260 165,33 27 834 707,02
32013084879 43675610083

Vastattavaa

RAHASTON ARVO 319 754 267,80

VIERAS PAAOMA
Siirtovelat 376 580,99
320130 848,79

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

436 189 820,92

566 279,91
436756100,83

Rahaston tilinpaatds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatoksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja

lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saéntéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Aasiassa, Amerikassaja Tyynenmeren alueella noteerattujen arvopapereiden ja
rahamarkkina-vélineiden markkina-arvo maardytyy senarvon mukaan, joka niilla
on arvostuspdivaa seuraavana pankkipdivand kello 7.00 Suomenaikaa.
Johdannaissopimusten ja muulla kuin edelld kuvatuilla markkina-alueilla
noteerattujenarvopapereiden jarahamarkkinavélineiden markkina-arvo
maéaraytyy sen arvon mukaan, joka niillda on arvostuspaivané kello 14.00 Suomen

aikaa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta

kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssienmukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022
-113956051,76
37764 850,44
-28786 472,06
-122934 430,14

Osakesidonnaiset erat
Luovutusvoitot
Luovutustappiot
Realisoitumattomat arvonmuutokset

1.1.2021 - 31.12.2021
88 003 408,55
75 655 898,04
-3842233,13

16 189 743,64



Sijoitusrahasto
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Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO
Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat
Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

31.12.2022

436 189 820,92
4280 087,32
-19537 474,16
-457 581,97
-100 720 584,31
319 754 267,80

31.12.2021
339402 744,16

5377 370,92
-14 172 222,75

-352052,59
105933 981,18
436 189 820,92

Rahaston sddntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton maarasa
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maéralle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdydaén julkisesti kauppaa arvopaperipdrssin porssilistalla

Osakesijoitukset

10x Genomics Inc. A
Anta Sports Products Ltd.
Alibaba Group Holding Ltd. (Adr)
Amazon.ComInc.
Analog Devices Inc.
Applied Materials Inc.
Ashtead Group PIc
Baxter International Inc.
Becton Dickinson And Co.
Cbre Group Inc.

Carlisle Cos Inc.

Charles Schwab Corp/The
Clarivate Plc

Cooper Cos Inc/The
Dentsply Sirona Inc.
Equifax Inc.

Gartner Inc.

Henry Schein Inc.

Jones Lang Lasalle Inc.
Kingspan Group Plc
Legrand S.A.

Mastercard Inc. A
Mercadolibre Inc.
Microsoft Corp.

Nutanix Inc.

Ocado Group Plc

PtcInc.

Palo Alto Networks Inc.
Steris Plc

Salesforce Inc.
Schneider Electric Se
Siemens Healthineers Ag
Sika Ag

Texas Instruments Inc.
Thermo Fisher Scientific Inc.
ToastInc. A

Trane Technologies Plc
Trimble Inc.

Twilio Inc. A

Vestas Wind Systems

Maars
37 180
454000
53767
174 551
73661
100 355
166 941
156 741
27808
79272
15529
210 744
661 352
23644
68 290
69 293
29 548
183481
64 340
122814
119847
27023
10 191
58 057
318236
670 191
36 345
31457
16 238
36815
42841
126 826
23908
31995
12433
116 057
78 830
29 662
104 804
511739

Kurssi
34,14
12,30
82,52
78,69
153,66
91,22
53,52
47,75
238,22
72,09
220,75
78,00
7,81
309,76
29,83
182,07
314,89
74,82
149,29
50,88
75,54
325,74
792,73
224,66
24,40
7,03
112,45
130,72
173,01
124,21
132,36
47,05
226,95
154,77
515,87
16,89
157,46
47,36
45,86
27,54

Markkina-arvo
1269170,21
5582 772,58
4436 847,80

13735 160,66

11318 607,80
9154 632,23
8934 294,68
7483923,91
6624 425,67
5715009,95
3428017,66

16 437 044,91
5166 909,30
7 323992,02
2036 865,20

12616 194,36
9304 229,25

13727 988,26
9 605 494,90
6248 776,32
9053242,38
8802 536,57
8078 718,35

13042838,17
7 765 852,74
4708 733,01
4086 982,48
4111952,96
2809 364,14
4572647,17
5670434,76
5967 163,30
5425911,88
4951 956,82
6413 797,44
1960 194,58

12412 678,88
1404 881,24
4 806 748,33

14 090 904,73

%-osuus
0,40 %
1,75 %
1,39 %
4,30 %
3,54 %
2,86 %
2,79 %
2,34 %
2,07 %
1,79 %
1,07 %
5,14 %
1,62 %
2,29 %
0,64 %
3,95 %
2,91 %
4,29 %
3,00 %
1,95 %
2,83 %
2,75 %
2,53 %
4,08 %
2,43 %
1,47 %
1,28 %
1,29 %
0,88 %
1,43 %
1,77 %
1,87 %
1,70 %
1,55 %
2,01 %
0,61 %
3,88 %
0,44 %
1,50 %
4,41 %
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Zalando Se 194 938

Adidas Ag

Muut arvopaperit
Maara
509

Arvopaperi
Nortel Networks Corporation (Usd)

Arvopaperit yhteenséa
Kassa ja muut varat, netto

RAHASTON ARVO

Liikkeessa olevien osuuksien maara
Kasvuosuudet

Tuotto-osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus

33,62

69181 127,56

Kurssi
0,00

Luettelo kaytetyista kirjanpitokirjoista

6553 815,56
8824 728,36

2,05 %
2,76 %

305666 441,52

Markkina-arve

95,59 %

%-osuus

0,23 0,00%

305666 441,75 95,59 %
14087 826,05 4,41 %

319754 267,80 100,00 %

392 448 874,08922
26 025 547,60042

0,79426
0,30926

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:
Paakirja

Paivakirja



Helsingissa 21.3.2023
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Janne Hirvonen
toimitusjohtaja

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.

Helsingissa 21.3.2023

Deloitte Oy
Tilintarkastusyhteis6

Aleksi Martamo
KHT
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Toimintakertomus

Inflaation kiihtyminen jatkui koko vuoden 2022 ajan. Venadjn
hyékkays Ukrainaan helmikuussa vaikutti energian hintojen
jyrkka@an nousuun. Keskuspankit vastasivat inflaation
kiihtymiseen nostamalla korkoja vuoden 2022
jalkipuoliskolla. EKP nosti korkoja vuoden lopussa 2,50
prosenttiyksikkda -0,50 prosentista 2,00 prosenttiin. Tama
vaikutti myoés joukkolainojen tuottoihin, mika johti Saksan
valtion 2-vuotisen lainan tuoton nousuun 3,30
prosenttiyksikdlla, kun taas Saksan 10-vuotisen lainan tuotto
nousi 2,70 prosenttiyksikkda vuoden 2022 aikana. Vuosi oli
jalleen poliittisesti levoton Italiassa, jossa Mario Draghi erosi
paaministerin virasta. Italian ja Saksan 10 vuoden lainojen
korkoero kasvoi 135:std noin 210 peruspisteeseen vuoden
2022 aikana. Vakuudellisten joukkolainojen markkinoilla
koettiin uusien liikkeeseenlaskujen vyory, joka ol
yhteisarvoltaan ennatykselliset 200 miljardia euroa. Tama
vaikutti osaltaan siihen, etta naiden lainojen tuottoero
koronvaihtosopimuksiin kasvoi hieman, kun taas Saksan
valtion viitelainojen tuottoeron kasvu oli jonkin verran
voimakkaampaa.
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RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Frank Emil Jensen.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitukset maturiteeteittain
1- 3 vuotta

yli 10 vuotta

3 -5 vuotta

7 - 10 vuotta

5-7 vuotta

alle vuosi

Tilivuosi 2021

Sijoitukset maturiteeteittain
7 - 10 vuotta

yli 10 vuotta

3 -5 vuotta

1- 3 vuotta

5 -7 vuotta

alle vuosi

Rahaston johdannaisten kdaytto

%-osuus
23,25%
21,55%
21,32 %
18,19 %
14,84 %

0,85 %

%-osuus
26,04 %
25,79 %
19,22 %
15,37 %
12,88 %

0,70 %

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisia

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi

Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo

31.12.2022
368 830 035,61

31.12.2021
535457 605,07

31.12.2020
542296 799,89

KaSVUOSULS 1,44664 1,77219 1,83785
Rahasto-osuuden arve WK 0,88478 1,08335 1,12292
Rahasto-osuuden arvo WT 0,77134 0,97015 1,03755
-osuus

Rahaston maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoynhtidlle 459 601,57
Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama 8,66 % p.a.

II Tracking error 0,15 % p.a.

III Sharpen mittari -2,32 p.a.

IV Salkun kiertonopeus -11,08 % p.a.

V Total Expence Ratio (K/T) 0,15 % p.a.

V Total Expence Ratio (W) 0,10 % p.a.
Tuottosidonnaisen palkkion osuus N/A % p.a.

VI Rahaston kaupankay ntikulut* N/A % p.a.
VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista N/A % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnoailla.
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Tuloslaskelma

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot
Korkotuotot
Muut tuotot

KULUT
Palkkiokulut
Muut Kulut

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

1.1.2022- 31.12.2022
-91 209 835,40
-92 044 077,61
828 372,06
5870,15

-464 461,68
-459 601,57

-4 860,11

-91 674 297,08

1.1.2021- 31.12.2021
-18 390 438,97
-23923 052,38
5532613,41
0,00

-561 465,42
-561 080,23
-385,19

-18 951 904,39

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Siirtovelat

31.12.2022

364 394 767,91

31.12.2021

527718 582,72

368 830035,61

32048,75

268862084.36

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

2972282,45 3978 463,64
1495 034,00 3808801,30
36886208436 535505847.66

535457 605,07

48 242,59
235505 847,66

Rahaston tilinpaatos on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatdksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatdksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maéardytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 18.00 Suomen aikaa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta
kello 18.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

Korkosidonnaiset erdt
Luovutusvoitot
Luovutustappiot

Realisoitumattomat arvonmuutoksef

Taseen liitetiedot

1.1.2022- 31.12.2022
-92 044 077,61

1546813,31
-9855 363,81

-83735527,11

1.1.2021- 31.12.2021
-23923 052,38
1843 818,09
-139849,13
-25627 021,34

A. RAHASTON ARVO
Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat
Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

31.12.2022
535457 605,07

152678 999,00
-227 522768,11
-109 503,27
-91674 297,08
368 830 035,61

31.12.2021
542 296 799,89
103290 237,28
-90978 485,57

-199042,14
-18 951 904,39
535457 605,07
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B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritaan tasaisuuteen. Tuoton maarasta
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maéralle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdyddankauppaa muullasdannellylld, séanndllisesti toimivalla,

tunnustetulla

ja yleisolle avoimella markkinapaikalla kuin

arvopaperipdrssin porssilistalla

Arvopaperi

Belgium Kingdom 0%
22.10.2031

Belgium Kingdom 0.1%
22.06.2030

Belgium Kingdom 0.4%
22.06.2040

Belgium Kingdom 0.5%
22.10.2024

Belgium Kingdom 0.65%
22.06.2071

Belgium Kingdom 0.8%
22.06.2025

Belgium Kingdom 0.9%
22.06.2029

Belgium Kingdom 1%
22.06.2026

Belgium Kingdom 1%
22.06.2031

Belgium Kingdom 2.25%
22.06.2057

Belgium Kingdom 4.25%
28.03.2041

Belgium Kingdom 5%
28.03.2035

Belgium Kingdom 5.5%
28.03.2028

Bonos Y Oblig Del Estado 0%
31.01.2025

Bonos Y Oblig Del Estado 0%
31.01.2026

Bonos Y Oblig Del Estado 0%
31.01.2027

Bonos Y Oblig Del Estado 0%
31.01.2028

Bonos Y Oblig Del Estado 0%
31.05.2025

Bonos Y Oblig Del Estado 0.1%
30.04.2031

Bonos Y Oblig Del Estado 0.25%
30.07.2024

Bonos Y Oblig Del Estado 0.5%
30.04.2030

Bonos Y Oblig Del Estado 0.5%
31.10.2031

Bonos Y Oblig Del Estado 0.6%
31.10.2029

Bonos Y Oblig Del Estado 0.8%
30.07.2027

Bonos Y Oblig Del Estado 0.85%
30.07.2037

Bonos Y Oblig Del Estado 1%
30.07.2042

Bonos Y Oblig Del Estado 1%
31.10.2050

Bonos Y Oblig Del Estado 1.4%
30.04.2028

Bonos Y Oblig Del Estado 1.45%
30.04.2029

Bonos Y Oblig Del Estado 1.45%
31.10.2027

Bonos Y Oblig Del Estado 1.5%
30.04.2027

Bonos Y Oblig Del Estado 1.6%
30.04.2025

Maara

2475000

1500 000

1100 000

500 000

1000 000

2250000

2300000

2690 000

2150000

1250000

1400000

1375000

2100000

2250000

1000 000

3700000

1900 000

775000

2700000

2500000

2500000

1500 000

1750000

3500000

2100000

1000 000

1000 000

2750000

2700000

2000000

2950000

1550000

Kurssi

76,58
81,15
60,97
96,15
41,74
95,57
88,53
94,48
85,11
79,97

111,17

116,96

113,29
94,18
91,19
88,27
85,38
93,11
76,48
96,01
82,06
77,83
84,10
90,26
66,51
61,01
52,09
91,46
90,12
92,66
93,84

97,11

Markkina-arvo

1895 355,05
1217 234,91

670 705,22

480 765,99

417 439,99
2150437,43
2036 116,45
2541 495,89
1829 873,54

999 635,03
1556 402,40
1608 263,25
2379 106,84
2118937,57

911 894,00
3265 864,27
1622 219,94

721 574,60
2 064 960,08
2400 300,03
2051 560,03
1167 480,02
1471 770,93
3158995,14
1396 717,90

610 099,98

520 880,01
2515 078,42
2433 245,43
1853 189,24
2768 161,97

1505211,15

%-osuus

0,51 %
0,33 %
0,18 %
0,13 %
0,11 %
0,58 %
0,55 %
0,69 %
0,50 %
0,27 %
0,42 %
0,44 %
0,65 %
0,57 %
0,25 %
0,89 %
0,44 %
0,20 %
0,56 %
0,65 %
0,56 %
0,32 %
0,40 %
0,86 %
0,38 %
0,17 %
0,14 %
0,68 %
0,66 %
0,50 %
0,75 %

0,41 %
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Bonos Y Oblig Del Estado 1.85%
30.07.2035

Bonos Y Oblig Del Estado 1.9%
31.10.2052

Bonos Y Oblig Del Estado 2.15%
31.10.2025

Bonos Y Oblig Del Estado 2.35%
30.07.2033

Bonos Y Oblig Del Estado 2.9%
31.10.2046

Bonos Y Oblig Del Estado 3.45%
30.07.2066

Bonos Y Oblig Del Estado 4.7%
30.07.2041

Bonos Y Oblig Del Estado 4.8%
31.01.2024

Bonos Y Oblig Del Estado 5.15%
31.10.2028

Bonos Y Oblig Del Estado 5.75%
30.07.2032

Bonos Y Oblig Del Estado 5.9%
30.07.2026

Bundesobligation 0%
05.04.2024

Bundesobligation 0%
10.10.2025

Bundesobligation 0%
11.04.2025

Bundesobligation 1.3%
15.10.2027

Bundesrepub. Deutschland 0%
15.02.2030

Bundesrepub. Deutschland 0%
15.02.2032

Bundesrepub. Deutschland 0%
15.05.2035

Bundesrepub. Deutschland 0%
15.05.2036

Bundesrepub. Deutschland 0%
15.08.2026

Bundesrepub. Deutschland 0%
15.08.2030

Bundesrepub. Deutschland 0%
15.08.2031

Bundesrepub. Deutschland 0%
15.08.2050

Bundesrepub. Deutschland 0%
15.08.2052

Bundesrepub. Deutschland
0.25% 15.02.2027
Bundesrepub. Deutschland
0.25% 15.02.2029
Bundesrepub. Deutschland
0.5% 15.02.2025
Bundesrepub. Deutschland
0.5% 15.02.2026
Bundesrepub. Deutschland
0.5% 15.02.2028
Bundesrepub. Deutschland
0.5% 15.08.2027
Bundesrepub. Deutschland 1%
15.08.2024

Bundesrepub. Deutschland
1.25% 15.08.2048
Bundesrepub. Deutschland
1.5% 15.05.2024
Bundesrepub. Deutschland
1.7% 15.08.2032
Bundesrepub. Deutschland
2.5% 04.07.2044
Bundesrepub. Deutschland
2.5% 15.08.2046
Bundesrepub. Deutschland
3.25% 04.07.2042
Bundesrepub. Deutschland 4%
04.01.2037

Bundesrepub. Deutschland
4.25% 04.07.2039
Bundesrepub. Deutschland
4.75% 04.07.2028

2500000

1850000

1130000

1750000

650 000

1096 000

2000000

865 000

2140000

2890000

1600 000

2800000

2325000

3500000

1300000

4400 000

1500 000

1850000

2500000

2550000

3325000

5750000

1000000

1500000

2500000

4090 000

3502000

2396 000

1750000

1800 000

3900000

2200000

1275000

2500000

1875000

1750000

1000000

1703 000

1429000

3300000

81,40
64,04
98,00
89,17
86,02
89,14
111,59
102,19
110,10
118,84
109,74
96,98
93,37
94,46
94,59
84,20
79,98
72,91
71,04
91,55
83,23
81,11
52,25
49,96
91,43
87,65
95,82
94,08
90,61
91,51
97,59
77,78
98,66
93,22
99,90
100,62
110,93
116,59
122,17

111,37

2034 925,08
1184 777,00
1107 431,64
1560 468,02

559 109,20

976 974,39
2231732,02

883 955,60
2356 118,58
3434 591,66
1755 900,75
2715 327,94
2170852,57
3305 995,04
1229 709,03
3704 826,40
1199 753,96
1348 916,36
1776 034,93
2334 565,75
2767 271,02
4663 997,44

522 504,58

749 330,99
2 285 655,03
3584 819,52
3355 756,37
2254 276,58
1585 727,48
1647 162,05
3805 963,16
1711 159,98
1257 932,85
2330 500,03
1873121,31
1760 863,93
1109 280,01
1985491,12
1745 800,65

3675 335,47

0,55 %
0,32 %
0,30 %
0,42 %
0,15 %
0,26 %
0,61 %
0,24 %
0,64 %
0,93 %
0,48 %
0,74 %
0,59 %
0,90 %
0,33 %
1,00 %
0,33 %
0,37 %
0,48 %
0,63 %
0,75 %
1,26 %
0,14 %
0,20 %
0,62 %
0,97 %
0,91 %
0,61 %
0,43 %
0,45 %
1,03 %
0,46 %
0,34 %
0,63 %
0,51 %
0,48 %
0,30 %
0,54 %
0,47 %

1,00 %



Sijoitusrahasto

Danske Invest Euro Government Bond Index

Bundesrepub. Deutschland
4.75% 04.07.2034
Bundesschatzanweisungen 0%
15.12.2023

Buoni Poliennali Del Tes 0%
01.04.2026

Buoni Poliennali Del Tes 0%
15.01.2024

Buoni Poliennali Del Tes 0%
15.04.2024

Buoni Poliennali Del Tes 0%
15.08.2024

Buoni Poliennali Del Tes 0.35%
01.02.2025

Buoni Poliennali Del Tes 0.5%
01.02.2026

Buoni Poliennali Del Tes 0.6%
01.08.2031

Buoni Poliennali Del Tes 0.85%
15.01.2027

Buoni Poliennali Del Tes 0.9%
01.04.2031

Buoni Poliennali Del Tes 0.95%
01.03.2037

Buoni Poliennali Del Tes 0.95%
01.08.2030

Buoni Poliennali Del Tes 0.95%
01.12.2031

Buoni Poliennali Del Tes 1.35%
01.04.2030

Buoni Poliennali Del Tes 1.5%
01.06.2025

Buoni Poliennali Del Tes 1.6%
01.06.2026

Buoni Poliennali Del Tes 1.65%
01.03.2032

Buoni Poliennali Del Tes 1.7%
01.09.2051

Buoni Poliennali Del Tes 2.2%
01.06.2027

Buoni Poliennali Del Tes 2.45%
01.09.2050

Buoni Poliennali Del Tes 2.7%
01.03.2047

Buoni Poliennali Del Tes 2.8%
01.03.2067

Buoni Poliennali Del Tes 2.95%
01.09.2038

Buoni Poliennali Del Tes 3%
01.08.2029

Buoni Poliennali Del Tes 3.1%
01.03.2040

Buoni Poliennali Del Tes 3.25%
01.09.2046

Buoni Poliennali Del Tes 3.5%
01.03.2030

Buoni Poliennali Del Tes 4%
01.02.2037

Buoni Poliennali Del Tes 4.5%
01.03.2024

Buoni Poliennali Del Tes 4.5%
01.03.2026

Buoni Poliennali Del Tes 4.75%
01.09.2028

Buoni Poliennali Del Tes 5%
01.03.2025

Buoni Poliennali Del Tes 5%
01.08.2034

Buoni Poliennali Del Tes 5%
01.09.2040

Buoni Poliennali Del Tes 6%
01.05.2031

Finnish Government 0%
15.09.2024

Finnish Government 0%
15.09.2030

Finnish Government 0.125%
15.04.2036

Finnish Government 0.125%
15.04.2052

2730000

2000000

4000 000

1500 000

3250000

1900 000

4000 000

2500000

2500000

2000000

4000 000

2000000

2500000

2775000

3500000

2410000

2600000

3470000

2500000

3070000

1750000

1750 000

850 000

1500 000

3000000

1375000

2100000

1900 000

3200000

3500000

4000 000

2300000

3500000

2340000

2000000

3980000

725000

1000 000

500 000

400 000

121,98
97,84
88,86
96,92
96,13
95,02
94,02
90,94
73,25
89,49
76,33
62,40
78,43
74,61
82,12
95,65
93,50
79,33
55,54
93,91
66,55
72,39
67,31
80,61
93,57
80,61
80,13
95,89
93,40

101,55

102,61

103,76

103,38

101,92

102,79

111,95
95,50
79,48
67,75

46,90

3330010,35
1956 799,92
3554 240,12
1453 755,00
3124 371,45
1805 463,58
3760 784,00
2273 550,03
1831301,13
1789 759,98
3053 031,92
1247 979,96
1960 869,98
2070 427,53
2874 255,90
2305 052,69
2430 948,23
2752751,07
1388 545,03
2882981,83
1164 586,47
1266 845,95

572123,11
1209 150,02
2807 245,32
1108 398,53
1682 818,22
1821917,68
2988 673,57
3554 109,93
4104 480,00
2386 503,05
3618342,11
2384 974,73
2055 857,84
4455 689,72

692 401,11

794 776,00

338 733,79

187 600,01

0,90 %
0,53 %
0,96 %
0,39 %
0,85 %
0,49 %
1,02 %
0,62 %
0,50 %
0,49 %
0,83 %
0,34 %
0,53 %
0,56 %
0,78 %
0,62 %
0,66 %
0,75 %
0,38 %
0,78 %
0,32 %
0,34 %
0,16 %
0,33 %
0,76 %
0,30 %
0,46 %
0,49 %
0,81 %
0,96 %
1,11 %
0,65 %
0,98 %
0,65 %
0,56 %
1,21 %
0,19 %
0,22 %
0,09 %

0,05 %
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Finnish Government 0.5%
15.09.2027

Finnish Government 0.75%
15.04.2031

Finnish Government 2.625%
04.07.2042

Finnish Government 2.75%
04.07.2028

France (Govt Of) 0%
25.02.2024

France (Govt Of) 0%
25.02.2025

France (Govt Of) 0%
25.02.2027

France (Govt Of) 0%
25.03.2024

France (Govt Of) 0%
25.03.2025

France (Govt Of) 0%
25.05.2032

France (Govt Of) 0%
25.11.2029

France (Govt Of) 0%
25.11.2030

France (Govt Of) 0%
25.11.2031

France (Govt Of) 0.5%
25.05.2025

France (Govt Of) 0.5%
25.05.2026

France (Govt Of) 0.5%
25.05.2029

France (Govt Of) 0.5%
25.05.2040

France (Govt Of) 0.5%
25.05.2072

France (Govt Of) 0.75%
25.05.2028

France (Govt Of) 0.75%
25.05.2052

France (Govt Of) 0.75%
25.05.2053

France (Govt Of) 0.75%
25.11.2028

France (Govt Of) 1%
25.05.2027

France (Govt Of) 1%
25.11.2025

France (Govt Of) 1.25%
25.05.2034

France (Govt Of) 1.25%
25.05.2036

France (Govt Of) 1.5%
25.05.2031

France (Govt Of) 1.5%
25.05.2050

France (Govt Of) 1.75%
25.05.2066

France (Govt Of) 1.75%
25.06.2039

France (Govt Of) 1.75%
25.11.2024

France (Govt Of) 2%
25.05.2048

France (Govt Of) 2.5%
25.05.2030

France (Govt Of) 2.75%
25.10.2027

France (Govt Of) 3.25%
25.05.2045

France (Govt Of) 3.5%
25.04.2026

France (Govt Of) 4%
25.04.2055

France (Govt Of) 4%
25.10.2038

France (Govt Of) 4.5%
25.04.2041

France (Govt Of) 5.75%
25.10.2032
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1200000

500 000

811000

900 000

3000000

4000 000

3100000

3250000

4000000

3200000

2800000

3950000

4100 000

3700000

4150 000

4000 000

1500 000

1000 000

2800000

2000000

1500 000

1500 000

1000000

2150000

2500000

2393000

3500000

2250000

1460 000

2000000

2350000

1000 000

4000 000

3470000

2780000

4750 000

1800 000

2000000

3160000

3500000

89,71
83,60
93,12
99,40
96,82
94,14
89,29
96,58
93,99
75,67
82,47
79,81
77,23
94,77
92,72
86,46
63,42
37,45
89,74
53,65
52,19
88,96
92,66
95,21
81,75
78,36
90,01
68,45
68,23
81,56
98,03
78,13
97,80
99,90
99,44
102,21
113,82
108,68
116,55

122,79

1076 510,38
417 990,00
755 203,22
894 598,57

2904 629,97

3765 632,00

2768 070,69

3138 960,40

3759 616,08

2421 503,90

2309 132,06

3152613,66

3166 479,24

3506 312,33

3847 963,00

3458479,92
951 357,02
374 510,00

2512770,34

1073 071,98
782 880,02

1334 439,02
926 589,97

2046 989,22

2043 750,00

1875 106,99

3150217,11

1540 071,02
996 099,57

1631123,96

2303810,75
781 317,98

3911 976,00

3466 606,31

2764 487,63

4855107,95

2048 779,91

2173 560,02

3682916,71

4297 622,00

0,29 %
0,11 %
0,20 %
0,24 %
0,79 %
1,02 %
0,75 %
0,85 %
1,02 %
0,66 %
0,63 %
0,85 %
0,86 %
0,95 %
1,04 %
0,94 %
0,26 %
0,10 %
0,68 %
0,29 %
0,21 %
0,36 %
0,25 %
0,55 %
0,55 %
0,51 %
0,85 %
0,42 %
0,27 %
0,44 %
0,62 %
0,21 %
1,06 %
0,94 %
0,75 %
1,32%
0,56 %
0,59 %
1,00 %

1,17 %
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Ireland Government Bond 0%
18.10.2031

Ireland Government Bond 0.2%
15.05.2027

Ireland Government Bond 1%
15.05.2026

Ireland Government Bond 1.1%
15.05.2029

Ireland Government Bond 2%
18.02.2045

Ireland Government Bond 5.4%
13.03.2025

Netherlands Government 0%
15.01.2027

Netherlands Government 0%
15.01.2029

Netherlands Government 0%
15.01.2052

Netherlands Government 0%
15.07.2030

Netherlands Government 0%
15.07.2031

Netherlands Government 0.25%
15.07.2025

Netherlands Government 0.25%
15.07.2029

Netherlands Government 0.5%
15.01.2040

Netherlands Government 0.5%
15.07.2026

Netherlands Government 0.75%
15.07.2028

Netherlands Government 2%
15.07.2024

Netherlands Government 2.5%
15.01.2033

Netherlands Government 2.75%
15.01.2047

Netherlands Government 3.75%
15.01.2042

Netherlands Government 4%
15.01.2037

Obrigacoes Do Tesouro 0.3%
17.10.2031

Obrigacoes Do Tesouro 0.475%
18.10.2030

Obrigacoes Do Tesouro 1.95%
15.06.2029

Obrigacoes Do Tesouro 2.875%
15.10.2025

Obrigacoes Do Tesouro4.1%
15.02.2045

Obrigacoes Do Tesouro4.125%
14.04.2027

Republic Of Austria 0%
15.07.2024

Republic Of Austria 0%
20.02.2031

Republic Of Austria 0%
20.10.2040

Republic Of Austria 0.25%
20.10.2036

Republic Of Austria 0.5%
20.02.2029

Republic Of Austria 0.5%
20.04.2027

Republic Of Austria 0.75%
20.02.2028

Republic Of Austria 0.75%
20.03.2051

Republic Of Austria 1.2%
20.10.2025

Republic Of Austria 1.5%
02.11.2086

Republic Of Austria 1.5%
20.02.2047

Republic Of Austria 1.65%
21.10.2024

Republic Of Austria 2.1%
20.09.2117
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1000 000

700000

1593000

1350000

1500 000

1000 000

750000

1000 000

600 000

2088000

1300 000

1000 000

2010000

1700 000

750000

1700 000

1000 000

1200000

1000 000

750 000

1000 000

2500000

1000 000

1115000

1575000

375000

1500 000

1000 000

600 000

1500 000

1000 000

1000 000

300 000

1010000

200 000

610000

900 000

500 000

77,07
89,33
94,77
89,68
80,06

105,47
89,81
85,00
48,41
81,38
79,10
94,17
85,36
68,93
92,82
90,29
98,94
96,94

100,98

113,39

112,55
76,67
80,87
93,32

100,00

104,19

104,79
95,81
78,14
57,00
67,88
86,17
90,57
89,90
57,31
96,06
59,44
73,58
97,95

73,03

1079 033,19
1340 024,99
947 718,12
627 773,99
1275 292,08
1423 853,05
1347 149,97
849 990,01
363 097,49
813 789,98
474 580,81
1966 353,20
1109 731,97
689 300,00
1865 702,08
1534 953,75
742 030,34
1647 903,13
1009 800,03
1360 716,79
1125459,98
575 024,99
808 707,96
2332957,45
1000 000,00
1161722,95
1650 363,81
359 289,01
1172 144,97
569 972,00
407 279,98
1292 598,05
905 749,97
899 000,02
171 943,20
970 222,16
118 882,80
448 841,64
881 513,99

365 135,00

0,29 %
0,36 %
0,26 %
0,17 %
0,35 %
0,39 %
0,37 %
0,23 %
0,10 %
0,22 %
0,13 %
0,53 %
0,30 %
0,19 %
0,51 %
0,42 %
0,20 %
0,45 %
0,27 %
0,37 %
0,31 %
0,16 %
0,22 %
0,63 %
0,27 %
0,31 %
0,45 %
0,10 %
0,32 %
0,15 %
0,11 %
0,35 %
0,25 %
0,24 %
0,05 %
0,26 %
0,03 %
0,12 %
0,24 %

0,10 %
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Republic Of Austria 3.8%
26.01.2062

Republic Of Austria 4.15%
15.03.2037

Republic Of Austria 4.85%
15.03.2026

Republic Of Austria 6.25%
15.07.2027

Republika Slovenija 0%
12.02.2031

Republika Slovenija 0.275%
14.01.2030

Slovakia Government Bond 1%
12.06.2028

Slovakia Government Bond
1.875% 09.03.2037

Arvopaperit yhteenséa
Kassa ja muut varat, netto

RAHASTON ARVO

Liikkeessa olevien osuuksien maara

Kasvuosuudet
W K -osuudet
W T -osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
W K -osuus
W T -osuus

325000

1500 000

850 000

1070000

2000000

1250000

610000

980 000

114,34
110,85
106,30
114,67
73,91
78,66
87,77

76,70

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

371620,61
1662 683,94
903 509,17
1227011,84
1478 155,98
983 300,01
535396,98

751632,53

364 394 767,91
4435 267,70

0,10 %
0,45 %
0,24 %
0,33 %
0,40 %
0,27 %
0,15 %
0,20 %

98,80 %
1,20 %

368 830 035,61 100,00 %

20038 208,66534
360 774 404,01240
26752 129,18383

1,44664
0,88478
0,77134

Tilikaudella 1.1.2022-31.12.2022 on k&ytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sdhkoisesti arkistoituna:
Paakirja

Paivakirja
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Sijoitusrahasto

Danske Invest Euro High Yield

Toimintakertomus

Vuosi 2022 oli haastava riskialttiille omaisuusluokille, silla
inflaatiopaine jatkui, geopoliittiset jannitteet karjistyivat ja
Euroopassa syntyi energiakriisi. Keskuspankit ottivat jyrkan
asenteen inflaation hillitsemiseen ja nostivat korkoja useaan
otteeseen, mika johti riskialttiiden omaisuusluokkien
uudelleenhinnoitteluun. Téman seurauksena high yield-
tuottoerojen heilahtelu oli voimakasta ja erot olivat vuoden
lopussa aiempaa suuremmat, vaikka luottoluokitusten
siirtyma oli hillittyd ja maksukyvyttémyysasteet pysyivat
alhaisina.

Mydnteista oli, ettd koronapandemia oli vaistymassa
Euroopassa, ja koronarajoituksia vahitellen hollennettiin.
Toimitusketjun hairidt ja inflaatiopaineet kuitenkin jatkuivat.
Keskuspankit omaksuivat jyrkan asenteen jatkuviin
inflaatiopaineisiin jo alkuvuonna. Koska inflaatio yllatti
kiihtymalla edelleen, keskuspankit nostivat korkoja useita
kertoja vuonna 2022, mika vaikutti kielteisesti

luottoriskimarginaaleihin ja johti ohjauskorkojen nousuun
tasolle, joka oli korkein moneen vuoteen.

Riskinottohalukkuus haihtui ja high yield -tuottoerot alkoivat
kasvaa, kun markkinat arvioivat Venajan hydkkayksen
taloudellisia seurauksia poliittisen retoriikan ja pakotteiden
kiristyessa. Pakotteet eivat vaikuta suoraan salkun

liikk eeseenlaskijoihin, mutta muutamilla lilkkeeseenlaskijoilla
on toimintaa Venajalla tai Ukrainassa. Kaiken kaikkiaan
suurin huolenaihe oli energian hintojen nousun vaikutus,
mutta ajoittain kiristyneen tilanteen ja kaasun
toimitushairididen takia pidimme erityisesti silmalld kaasun
mahdollisen saanndstelyn vaikutusta salkun

lilkkk eeseenlaskijoihin. Hydkkays hairitsi toimitusketjuja ja
yhdessd energiakriisin kanssa tdma lisasi inflaatiopaineita
Euroopassa.

Korkoherkat kiinteistosijoitusyritykset (REIT) vaihtoivat
sijoituksiaan edullisempiin koska ne olivat huolissaan
kiinteistdjen arvostuksesta, padomamarkkinoille paasysta ja
hybridilainojen takaisinmaksun viivastymisesta. Koska
rahasto on ylipainottanut kiinteistdsijoitusyrityksia, téma
vaikutti heikentavasti sen tulokseen. Yleisesti ottaen
inflaatiopaineen takia sijoittajat kiinnittivdt enemman
huomiota liikkeeseenlaskijoiden kykyyn siirtéda
tuotantokustannusten inflaatio eteenpain, erityisesti
autoteollisuuden ja pakkausteollisuuden osalta.

Toisaalta talouden suuri epavarmuus ja inflaatio laskivat
kuluttajien mielialoja, ja yhdessa nousseiden kustannusten
kanssa tdma johti vahittdiskaupan haastaviin nakymiin.
Salkussa on alipainotettu kuluttajasyklisia riskeja. Riskit
olivat ylipainossa vuoden alussa, mutta painoa vahitellen
vahennettiin kohti neutraalia, jossa se pidettiin loppukesalla,
kunnes riskia taas kasvatettiin syksylla lisdamalla altistusta
AT1-lainoille.

Korkean volatiliteetin ja ajoittain huomattavasti kasvaneiden
tuottoerojen vuoksi toiminta korkeatuottoisten joukkolainojen
ensimarkkinoilla oli hyvin vahaista koko vuoden ajan, ja

markkinat olivat kdytanndssa suljettuja pitkien jaksojen ajan.
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Kun markkinasentimentti oli suotuisampi, liikkkeeseenlaskijat
tarttuivat tilaisuuteen ja tulivat markkinoille. Uusien

liikk eeseenlaskujen rajallinen maara tukijonkin verran
korkoeroja.

Vuoden lopulla Euroopan high-yield -tuottoerot kasvoivat
hyvan markkinatunnelman vallitessa, koska inflaatiovauhdin
hidastumisesta oli merkkeja ja koska oli toivoa, ettei
energiakriisi johtaisi vakavaan taantumaan Euroopassa.
Talven kynnykselld energian hinnat olivat myds
laskusuunnassa lampiman saan ja tavoitetta parempien
kaasuvarantojen ansiosta, mika vahensi pelkoa kaasupulasta.
Vuoden lopussa Kiina kaansi koronapolitiikkansa suuntaa ja
avasi yhteiskuntansa uudelleen, mika saattaa lisata energian
kysyntaa mutta pienentaa riskia Euroopan high-yield -
markkinan liikkeeseenlaskijoille. Ndkymien paranemisen
seurauksena maksukyvyttomyysasteen ennustettiin
nousevan hieman.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Cecilie Hoffmeyer.

RAHASTON NIMENMUUTOS TARKASTELUJAKSON ATKANA

Sijoitusrahasto Danske Invest Euro Sustainable High Yield sai
1.9.2022 uuden nimen Danske Invest Euro High Yield.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa kadytettiin tarkastelujaksolla
johdannaisia salkunhoidon tehostamiseksi.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Danske Invest Euro High Yield

Rahaston sijoitusten jakautumine

Tilivuosi 2022
Sijoitukset maturiteeteittain %-osuus

1- 3 vuotta 44,15 %
3 -5 vuotta 37,67 %
alle vuosi 9,85 %
5-7 vuotta 6,70 %
7 - 10 vuotta 1,63 %

Rahaston johdannaisten kayttd

n

Tilivuosi 2021

Sijoitukset maturiteeteittain %-osuus
3 -5 vuotta 39,40 %
1- 3 vuotta 30,15 %
alle vuosi 16,44 %
5-7 vuotta 11,93 %
7 - 10 vuotta 1,79 %
yli 10 vuotta 0,29 %

Sijoitukset johdannaisiin tehtiin rahaston sa
tehostamiseksi.

Ikun suojaamiseksi ja salkunhoidon

Tilinpaatoksessa rahastolla oli avoinna seuraavat

johdannaispositiot:

Fx Forward_Eur/Usd_Maturity:_09-02-

Kpl-m&ara Markkina-arvo EUR

2023 -3585 000 14 209,85
Fx Fi Nok_M ity: -02-
232:;>r\/\/ard7El.Jr/ lok_Maturity: _09-0 3303 000 2147,56
Fx Fi Nok_M ity: -02-

x Forward_Eur/Nok_Maturity: _09-0 57000 39,62
2023
Fx Forward_Eur/Nok_Maturity: _09-02- =70 000 11,22
2023
Fx Forward_Eur/Nok_Maturity: _09-02- -15000 6
2023
Fx Forward_Eur/Nok_Maturity: _09-02- -65 000 4,24
2023
Fx Forward_Eur/Nok_Maturity: _09-02- 63000 -37,68
2023
zéz?wvard_ﬁjr/Nok_Matunty:_09-02- 2 640 000 -963,51
Fx Forward_Eur/Usd_Maturity:_09-02- 342 000 -2211,32
2023
Euro-Bobl 5y Future Mar 23 (Oeh3) -2900 000 5800,00
Euro-Bund 10y Future Mar 23 (Rxh3) 400 000 -1840,00
Euro-BuxI| 30y Future Mar 23 (Ubh3) 400 000 -6 240,00
Euro-Schatz 2y Future Mar 23 (Duh3) 9400 000 -7 520,00
Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo
Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020

Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo

136 222 614,14

193528 002,17 266 500 751,59

1,79174 2,05819 2,00250
kasvuosuus

Rahasto-csuuden arvo 0,97730 1,16533 1,17413
tuotto-osuus

Rahasto-osuuden avo W K- 0,94770 1,08504 1,05220
osuus

Rahasto-osuuden arvo W T- 0,78981 0,93864 0,94257
osuus

Rahaston maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoyhtidlle 912 208,35
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Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio (K/T)

V Total Expence Ratio (W)
Tuottosidonnaisen palkkion osuus

VI Rahaston kaupankayntikulut*

VII L&hipiirin osuus maksetuista vélityspalkkioista

7,79 % p.a.
1,03 % p.a.
-1,82 p.a.
40,23 % p.a.
0,95 % p.a.
0,62

N/A % p.a.
0,00 % p.a.
0,00 % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.

Tuloslaskelma

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot
Johdannaissopimusten nettotuotot
Korkotuotot
Muut tuotot

KULUT
Palkkiokulut
Muut kulut

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

1.1.2022 - 31.12.2022

-17 136 134,56
-21 753 426,45
-1383 342,36
5654 712,38
345921,87

-1 038 719,89
-912 208,35
-126 511,54

-18 174 854,45

1.1.2021 - 31.12.2021

8764 474,87
1397 409,51
-599 909,56
7 344 346,62

622 628,30

-1 603 581,05

-1539948,85
-63 632,20
7 160 893,82

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Muut saamiset
Siirtosaamiset

Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Muut velat
Siirtovelat

31.12.2022

132948 572,48

31.12.2021

186 154 160,20

136 222614,14

18 950,06
79 371,88

136320 936,08

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

22 356,04 577,02

2035 108,48 2423 541,48
1314 899,08 5112212,32
13632093608 193690491,02

193528 002,17

51 836,90
110 651,95
193690491,02

Rahaston tilinpaétds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatoksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. N&in ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpdatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maéardytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomenaikaa.

Valuuttamaéraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta
kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.
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Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022

Korkosidonnaiset erdt

Luovutusvoitot
Luovutustappiot -6
Realisoitumattomat arvonmuutokset  -15

Johdannaissopimusten nettotuotot

-21753 426,45

972521,15
823 470,62
902 476,98

1.1.2021 - 31.12.2021
1397 409,51

7 368 350,68
-6582114,69
611 173,52

1.1.2022 - 31.12.2022

1.1.2021 - 31.12.2021

Korkosidonnaiset erat -1074 226,89 -311832,65
Luovutusvoitot 368171,53 335435,77
Luovutustappiot -1345935,39 -590 843,85
Realisoitumattomat -96 463,03 -56424,57
arvonmuutokset

Muut erit -309 115,47 -288 076,91
Luovutusvoitot 697 262,48 266 666,80
Luovutustappiot -1070843,81 -530 126,20
Realisoitumattomat 64 465,86 -24617,51
arvonmuutokset

Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021

Rahastonarvol.1.
Rahasto-osuuksien merkinnét
Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

193528 002,17
49 050457,76
-87418 975,87
-762 015,47
-18 174 854,45
136 222 614,14

266 500 751,59
51019 336,57
-130 353 824,18
-799 155,63
7160 893,82
193528 002,17

Rahaston sddntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton maarasd
ja jakamisesta paattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maérélle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdydaankauppaa muullasaannellylla, saanndllisesti toimivalla,
tunnustetulla ja yleisdlle avoimella markkinapaikalla kuin

arvopaperipdorssin porssilistalla

Arvopaperi Maara
3,375 Campofrio Food Group Sa 0
15/3-2015/2022

4,25 Ardagh Packaging Finance 0
15/1-2014/2022

4,875 Oi European Group Bv 31/3 0
2013/2021

5,875 Bisoho Sas 01/05- 0
2016/2023

7,625 Perstorp Holding 30/06- 0
2016/2021

8.25 Youngs Pik 1/8-2014/2019 0
Loxam 7 07/23/22 0
Ohl Operaciones Sa 6.6%

31.03.2026 1412500
Selecta Group Bv 10% 01.07.202¢ 0
Selecta Group Bv 8% 01.04.2026 0
9,875 Schmolz+ Bickenbach Ag 0

Regs 15/5-12/2019

Kurssi  Markkina-arva
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00

82,09 1159 543,96
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00

%-osuus
0,00 %
0,00 %
0,00 %
0,00 %

0,00 %

0,00 %
0,00 %

0,85 %

0,00 %
0,00 %

0,00 %

25

Invest

Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Abertis Finance Bv Perp 1100000
Abertis Finance Bv Perp 400 000
Adient Global Holdings 3.5%

15.08.2024 701000
Adler Pelzer HiIdg Gmbh 4.125%

01.04.2024 700000
Aib Group Plc Perp 1446 000
Almaviva The Italian Inn 4.875%

30.10.2026 1458000
Altice Financing Sa 3%

15.01.2028 415000
Altice Finco Sa 4.75% 15.01.2028 400 000
Altice France Holding Sa 8%

15.05.2027 750000
Altice France Sa 2.125%

15.02.2025 799000
Altice France Sa 3.375%

15.01.2028 807000
Altice France Sa 4.25%

15.10.2029 735000
Altice France Sa 5.875%

01.02.2027 150000
Ard Finance Sa 5% 30.06.2027 1202 000
Ardagh Metal Packaging 2%

01.09.2028 749000
Ardagh Pkg Fin/HIldgs Usa 2.125%
15.08.2026 1245000
Arena Lux Fin Sarl 1.875%

01.02.2028 863000
Asr Nederland Nv Perp 695 000
Atlantia Spa 1.625% 03.02.2025 360 000
Atlantia Spa 1.875% 13.07.2027 513 000
Autostrade Per L'Italia 4.375%

16.09.2025 1015000
Axalta Coating 3.75% 15.01.2025 175000
Altera Shuttle Tanke 19/24 Fm 800 000
Usd Floor

Banca Monte Dei Paschi S 3.625%
24.09.2024 725000
Banco De Credito Social

27.11.2031 1600000
Banco De Sabadell Sa 15.04.2031 3 500 000
Bank Of Ireland Group Perp 1244000
Bcp Modular Services 4.75%

30.11.2028 497000
Bcp V Modular Services 6.75%

30.11.2029 425000
Casino Guichard PerrachPerp 800 000
Casino Guichard Perracho 4.498%
07.03.2024 800000
Casino Guichard Perracho 6.625%
15.01.2026 680000

CeconomyAg 1.75% 24.06.2026 1500 000
Cellnex Finance CoSa 1%

15.09.2027 300000
Cellnex Finance CoSa 1.25%

15.01.2029 300000
Cellnex Finance CoSa 1.5%

08.06.2028 1400000
Cellnex Finance Co Sa 2%

15.02.2033 1200000
Cellnex Telecom Sa 1%

20.04.2027 400000
Cheplapharm Arzneimittel 3.5%

11.02.2027 1097000
Chrome Bidco Sasu 3.5%

31.05.2028 600000
Chrome Holdco 5% 31.05.2029 775 000
Commerzbank Ag Perp 1200 000
Credit Suisse Group Ag Perp 2094 000
Ct Investment Gmbh 5.5%

15.04.2026 1463000
Cidron Romanov Limited 21/26 Fm 792 447
FloorC

77,20
84,58

95,70
84,93
93,53
93,72
78,83
74,44
73,88
88,18
75,26
75,01
87,31
66,87
80,51
83,60

79,72

84,06
92,86
84,52

99,26
95,62
84,60

94,78

84,02

86,92
93,08

83,56

73,48
18,82
82,76

54,04
62,32

83,35
80,06
83,19
73,25
85,09
87,40

84,08

77,48
92,99
73,51

88,40

9,12

849 214,33
338 300,07

670 865,08
594 501,96
1352 470,80
1366 460,68
327 135,64
297 743,04

554 099,81
704 535,59
607 385,24
551 349,27

130961,19
803 782,72
603 006,17

1040 760,65

688 025,00

584 191,51
334 290,12
433 590,03

1011462,84
167 326,52
676 833,89

687 166,76

1344 351,22

3042331,78
1157 898,03

415 284,12

312 287,61
150 552,86
662 110,46

367 449,14
934 763,73

250035,93
240 168,65
1164 630,91
878 982,64
340 362,79
958 832,81

504 498,67

600 460,86
1115896,44
1539 209,30

1293272,03

72 239,54

0,62 %
0,25 %
0,49 %
0,44 %
0,99 %
1,00 %
0,24 %
0,22 %
0,41 %
0,52 %
0,45 %
0,40 %
0,10 %
0,59 %
0,44 %
0,76 %
0,51 %
0,43 %

0,25 %
0,32%

0,74 %
0,12 %
0,50 %
0,50 %
0,99 %

2,23%
0,85 %

0,30 %
0,23 %
0,11 %
0,49 %

0,27 %
0,69 %

0,18 %
0,18 %
0,85 %
0,65 %
0,25 %
0,70 %

0,37 %
0,44 %
0,82 %
1,13%

0,95 %

0,05 %
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Demire Real Estate Ag 1.875%
15.10.2024

Deut Pfandbriefbank Ag 4.6%
22.02.2027

Deutsche Bank Ag Perp
Douglas Gmbh 6% 08.04.2026
Dufry One Bv 2.5% 15.10.2024
Dufry One Bv 3.375% 15.04.2028
Eircom Finance Dac 3.5%
15.05.2026

Elis Sa 4.125% 24.05.2027
Energias De Portugal Sa
02.08.2081

Energias De Portugal Sa
14.03.2082

European Energy As Frn
08.09.2026

Faurecia 2.375% 15.06.2027
Faurecia 2.75% 15.02.2027
Faurecia 7.25% 15.06.2026

Fintoil Hamina O 7.5% 01.07.202¢
Ford Motor Credit Co Lic 1.744%
19.07.2024

Ford Motor Credit Co Lic 2.386%
17.02.2026

Ford Motor Credit Co Lic 3.021%
06.03.2024

Ford Motor Credit Co Lic 3.25%
15.09.2025

Getlink Se 3.5% 30.10.2025

Gn Store Nord 0.875% 25.11.202¢
Graphic Packaging Intern 2.625%
01.02.2029

Grupo-Antolin Irausa Sa 3.375%
30.04.2026

Hanesbrands Finance Lux 3.5%
15.06.2024

Heimstaden Bostad Ab Perp

Ht Troplast Ag 9.25% 15.07.2025
Huhtamaki Oyj4.25% 09.06.2027
Hurtigruten Group As 22/25
11,00% EurC

Iho Verwaltungs Gmbh 3.875%
15.05.2027

Iliad Sa 5.375% 14.06.2027

Im Group Sas 6.625% 01.03.202%
Ineos Quattro Finance 2 2.5%
15.01.2026

Intesa Sanpaolo Spa Perp

Intl Consolidated Airlin 3.75%
25.03.2029

Intrum Ab 4.875% 15.08.2025
Intrum Ab 9.25% 15.03.2028
Iog Plc 19/24 Frn Eur Floor C

Igvia Inc2.25% 15.01.2028

Kleopatra Finco Sarl 4.25%
01.03.2026

Kleopatra Holdings 2 6.5%
01.09.2026

Koninklijke Kpn Nv Perp
Kistos NI2 B.V. 21/24 8,75% Eur C

La Banque Postale Perp

La Finac Atalian Sa 5.125%
15.05.2025

Lanxess Ag 06.12.2076
Lincoln Financing Sarl 3.625%
01.04.2024

Lorca Telecom Bondco 4%
18.09.2027

Luminor Bank 29.08.2024
Monitchem Holdco 2 S.A. 9.5%
15.09.2026

1000 000

1600 000

2000000
1019000
390 000
974 000

1308 000
400 000
1200000

1600 000

505000

361 000
1234 000
750000
660 000

1510000

500 000

920 000

500 000

1025000
1305000

635000

1117000

820 000

1805000
1075000
1000 000

900 000

808 000

1700000
1374000

1606 000
2033000
1200000

1077 000

750 000
1400 000
1215000

712000

969 000

732000
1149 000
1600 000

768 000
1801 000
1754 000

1647 000

522000
350000

68,50

83,20

103,33
83,59
96,91
82,75

90,19
97,19
85,47

81,50

99,18

83,37
84,32
101,13
89,50

95,29
91,16
97,96

95,00

97,23
89,65

87,37
81,50

96,69

52,00
90,96
97,55

86,98

84,22

99,27
96,64

84,90
85,83
76,58

90,83
98,78
96,19
87,82

77,81

54,90

99,85
103,48
71,52

68,46
97,90
98,44
89,37
98,58
93,09

685 042,40

1331 148,02

2066 667,60
851 820,41
377 961,58
805 985,00

1179 626,04
388 763,40
1025683,96

1303983,70

500 880,36

300 963,82
1040 464,02
758 506,10
590 700,00

1438 860,49
455797,38
901 231,38

475 000,00

996 650,76
1169872,97

554 790,65
910 314,42

792 878,20

938 600,00
977 835,29
975535,95

782 816,64

680 463,87

1687554,78
1327803,56

1363 565,77
1744 850,83
918 953,58

978 228,17
740 886,65
1346 715,01
1066 965,30

553 989,35

531 974,26

730 892,75
1188 934,64
1144314,88

525 785,74
1763 111,93
1726611,10
1471 932,74

514 579,94
325818,83

0,50 %

0,98 %
1,52 %
0,63 %
0,28 %
0,59 %

0,87 %
0,29 %
0,75 %

0,96 %

0,37 %

0,22 %
0,76 %
0,56 %
0,43 %

1,06 %
0,33 %
0,66 %

0,35%

0,73 %
0,86 %

0,41 %
0,67 %

0,58 %
0,69 %
0,72 %
0,72 %

0,57 %

0,50 %
1,24 %
0,97 %
1,00 %
1,28 %
0,67 %
0,72 %
0,54 %
0,99 %
0,78 %
0,41 %

0,39 %
0,54 %
0,87 %
0,84 %
0,39 %
1,29 %
1,27 %

1,08 %
0,38 %
0,24 %
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Monitchem Holdco 3 S.A. 5.25%
15.03.2025

Nomad Foods Bondco Plc 2.5%
24.06.2028

Nordic Tel Co. Frn 1/5-2006/2016

Norican A/S 4.5% 15.05.2023
Officine Maccaferri Spa
01.06.2021

Oi European Group Bv 3.125%
15.11.2024

Organon & Co/0rg 2.875%
30.04.2028

Oriflame Investment Hidg 5.125%
04.05.2026

Peach Property Finance 4.375%
15.11.2025

Permanent Tsb Group Perp
Preem Holding Ab 12%
30.06.2027

Primo Water Holdings Inc 3.875%
31.10.2028

Pro-Gest Spa 3.25% 15.12.2024
Q-Park Holding Bv 2% 01.03.2027
Quatrim Sas 5.875% 15.01.2024
Rexel Sa 2.125% 15.12.2028
Samhallsbyggnadsbolaget Perp
Sbb Treasury Oyj 0.75%
14.12.2028

Schaeffler Ag 3.375% 12.10.2028

Seche Environnement Sa 2.25%
15.11.2028

Sigma Holdco Bv 5.75%
15.05.2026

Signa Development Fin5.5%
23.07.2026

Softbank Group Corp 2.125%
06.07.2024

Softbank Group Corp 3.125%
19.09.2025

Softbank Group Corp 5%
15.04.2028

Scatec Asa 21/25 Frn Eur C
Tdc Net As 5.056% 31.05.2028
Telecom Italia Spa 2.75%
15.04.2025

Telecom Italia Spa 2.875%
28.01.2026

Telecom Italia Spa 3.625%
25.05.2026

Telefonica Europe Bv Perp
Telefonica Europe Bv Perp
Telefonica Europe Bv Perp
Telefonica Europe Bv Perp
Telefonica Europe Bv Perp
Telefonica Europe Bv Perp

Tmnl Hold Iv Bv 3.75%
15.01.2029

Triodos Bank Nv 05.02.2032
Unibail-Rodamco-Westfid Perp
Unicredit Spa 20.02.2029
Unipolsai Assicurazioni Perp
Valeo Sa 5.375% 28.05.2027
Verallia Sa 1.625% 14.05.2028
Verisure Holding Ab 3.25%
15.02.2027

Verisure Midholding Ab 5.25%
15.02.2029

Via Outlets Bv 1.75% 15.11.2028
Victoria Plc 3.75% 15.03.2028
Virgin Media Finance Plc 3.75%
15.07.2030

Vodafone Group Plc 03.01.2079

749 000

872000

0
1203000

1760000

1132000

2035000

1470000

845000
505000

1090 000

614 000

1184000
833000
267 000
812000
735000

1032000
600 000
1113000

716 000

500 000

250000

450 000

475000

800 000
1480 000

1582000

2346 000

600 000

1000 000
500 000
500 000

1000000

1000000

1200000

1418000

2300000
1700000
975000
1566 000
700 000
600 000

722000

768 000

1669 000
1550000

1269000
1645000

95,96

84,39

0,00
94,12
17,36

96,82
87,31
57,57

73,78
107,79

105,25

88,21

62,25
83,27
97,35
86,53
37,41

63,78
86,84
85,70

71,70
61,11
94,06
90,06

84,86

89,14
98,38

92,57
91,16

93,31
102,23
90,74
95,26
83,72
96,93
74,94
87,37

74,85
85,39
98,71
99,22
97,52
85,90

86,84

80,21

75,59
78,11

76,86
97,77

718 777,48

735921,43

0,00
1132226,64
305 483,82

1096 056,68
1776 817,37
846 234,05

623 399,21
544 315,59

1147241,12

541 579,97

737 010,86
693 630,35
259912,77
702 636,55
274 967,47

658 257,87
521 029,03
953 796,16

513 342,98
305 549,99
235158,13
405 263,68

403 078,50

713 082,49
1456 064,73

1464 452,51
2138698,43

559 878,33

1022 261,39
453 689,63
476 280,98
837212,28
969 256,66
899 267,42

1238929,03

1721615,71
1451 698,14
962 446,08
1553 833,15
682 660,98
515422,41

626 992,97

616 039,00

1261630,85
1210655,94

975 302,79
1608 390,25

0,53 %

0,54 %
0,00 %
0,83 %
0,22 %

0,80 %
1,30 %
0,62 %

0,46 %
0,40 %

0,84 %

0,40 %
0,54 %
0,51 %
0,19 %
0,52 %
0,20 %
0,48 %
0,38 %
0,70 %

0,38 %
0,22 %
0,17 %
0,30 %

0,30 %

0,52 %
1,07 %

1,08 %
1,57 %
0,41 %
0,75 %
0,33 %
0,35 %
0,61 %
0,71 %
0,66 %
0,91 %
1,26 %
1,07 %
0,71 %
1,14 %
0,50 %
0,38 %
0,46 %

0,45 %

0,93 %
0,89 %

0,72 %
1,18 %



Sijoitusrahasto

Danske Invest Euro High Yield

Vodafone Group Plc 27.08.2080
Volksbank Wien Ag Perp

Volvo Car Ab 2% 24.01.2025
Volvo Car Ab 2.5% 07.10.2027
Vz Secured Financing Bv 3.5%
15.01.2032

Webuild Spa 3.875% 28.07.2026
Wmg Acquisition Corp 2.75%
15.07.2028

Zf Europe Finance Bv 2%
23.02.2026

Zf Europe Finance Bv 2.5%
23.10.2027

Zf Finance Gmbh 2% 06.05.2027
Zf Finance Gmbh 2.75%
25.05.2027

Zf Finance Gmbh 3% 21.09.2025
Ziggo Bond Co Bv 3.375%
28.02.2030

Arvopaperit yhteensd

Vakioidut
johdannaissopimukset

Korko-optiot, asetetut

Euro-Bobl 5y Future Mar 23
(Oeh3)

Korko-optiot, ostetut
Euro-Bund 10y Future Mar 23
(Rxh3)

Euro-Bux| 30y Future Mar 23
(Ubh3)

Euro-Schatz 2y Future Mar 23
(Duh3)

Vakioimattomat
johdannaissopimukset

Valuuttatermiinisopimukset

Fx

Forward_Eur/Usd_Maturity: _09-
02-2023

Fx
Forward_Eur/Nok_Maturity:_09-
02-2023

Fx
Forward_Eur/Nok_Maturity:_09-
02-2023

Fx
Forward_Eur/Nok_Maturity:_09-
02-2023

Fx
Forward_Eur/Nok_Maturity:_09-
02-2023

Fx
Forward_Eur/Nok_Maturity:_09-
02-2023

Fx
Forward_Eur/Nok_Maturity:_09-
02-2023

Fx
Forward_Eur/Nok_Maturity:_09-
02-2023

Fx

Forward_Eur/Usd_Maturity: _09-
02-2023

Johdannaissopimukset
yhteenséa

Kassa ja muut varat, netto

RAHASTON ARVO

1277000 79,74 1018296,72 0,75%
1200000 95,29 1143427,81 0,84 %
1544000 94,08 1452639,28 1,07 %

410000 87,99 360749,91 0,26 %

1664000 78,07 1299044,63 0,95%
572000 80,10 458 196,70 0,34 %
1037000 90,22 935589,96 0,69 %

1800000 86,01 1548 161,57 1,14 %

800000 82,42 659377,67 0,48%
300000 81,70 245099,84 0,18%
600000 84,05 504 272,59 0,37 %
400000 92,00 368007,97 0,27 %
850000 72,39 615321,37 0,45%

132948 572,48 97,60 %

Maéara Markkina-arve %-osuus
-2900 000 5800,00 0,00 %
Maara Markkina-arve %-osuus
400 000 -1 840,00 0,00 %
400 000 -6 240,00 0,00 %
9400000 -7520,00 -0,01%

-15600,00 -0,01%

Maara Markkina-arve %-osuus

-3 585000 14 209,85 0,01 %
-3303 000 2147,56 0,00 %
-57 000 39,62 0,00 %
-70000 11,22 0,00 %
-15000 6,00 0,00 %
-65000 4,24 0,00 %
63 000 -37,68 0,00 %

2 640 000 -963,51 0,00 %
342000 -2211,32 0,00%

13205,98 0,01 %
3405,98 0,00 %
327063568 2,40 %

136 222 614,14 100,00 %
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Liikkeessa olevien osuuksien maara

Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K-osuudet
W T-osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K-osuus
W T-osuus

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

14291 401,66327
30942,78259

114 405 452,59222
2739190,22770

1,79174
0,97730
0,94770
0,78981

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:
Tasekirja
Sahkoisesti arkistoituna:

Paskirja
Paivakirja
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Janne Hirvonen
toimitusjohtaja

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.

Helsingissa 21.3.2023

Deloitte Oy
Tilintarkastusyhteis6

Aleksi Martamo
KHT
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Toimintakertomus

Vaikka koronapandemia oli vaistymassa Euroopassa, vuosi
2022 oli haastava riskialttiille omaisuusluokille, silla
inflaatiopaineet jatkuivat ja geopoliittiset jénnitteet
karjistyivat, ja niiden seurauksena Euroopassa syntyi
energiakriisi.

Keskuspankit omaksuivat jyrkan asenteen jatkuviin
inflaatiopaineisiin jo alkuvuonna. Koska inflaatio yllatti
kiihtymalla edelleen, keskuspankit nostivat korkoja useita
kertoja vuonna 2022, mika vaikutti kielteisesti
luottoriskimarginaaleihin ja johti jélleenrahoituskorkojen
nousuun tasolle, joka oli korkein moneen vuoteen. Tasta
seurasi, etta investment grade -luottoluokkien tuottoerot
olivat hyvin epavakaita ja vuoden lopussa aiempaa
suurempia, vaikka luottojen perustekijat olivat useimmiten
edelleen vahvoja ja luottoluokituksia alennettiin vain
rajoitetusti.

Riskinottohalukkuus haihtui ja investment grade -tuottoerot
alkoivat kasvaa, kun markkinat arvioivat Venajan
hydkkayksen taloudellisia seurauksia poliittisen retoriikan ja
pakotteiden kiristyessa. Pakotteet eivat vaikuttaneet suoraan
rahaston liikkeeseenlaskijoihin, mutta muutamilla

liikk eeseenlaskijoilla oli toimintaa Venajalld tai Ukrainassa.
Kaiken kaikkiaan suurin taloudellinen huolenaihe oli energian
hintojen nousun vaikutus, mutta ajoittain kiristyneen
tilanteen ja kaasun toimitushairididen takia pidimme
erityisesti silmalla kaasun mahdollisen saanndstelyn
vaikutusta rahaston liikkeeseenlaskijoihin. Hyokkays hairitsi
toimitusketjuja, ja yhdessa energiakriisin kanssa tama lisasi
inflaatiopaineita Euroopassa.

Korkoherkat kiinteistosijoitusyritykset (REIT) vaihtoivat
sijoituksiaan edullisempiin koska ne olivat huolissaan
kiinteistdjen arvostuksesta, padomamarkkinoille paasysta ja
hybridilainojen takaisinmaksun viivastymisesta. Talla oli
negatiivinen vaikutus tulokseen koska rahasto ylipainotti
REIT-yrityksia. Yleisesti ottaen inflaatiopaineen takia
sijoittajat kiinnittivat enemman huomiota
liikkeeseenlaskijoiden kykyyn siirté a tuotantokustannusten
inflaatio eteenpain, erityisesti autoteollisuuden ja
pakkausteollisuuden osalta. Toisaalta talouden suuri
epavarmuus ja inflaatio laskivat kuluttajien mielialoja ja
yhdessa nousseiden kustannusten kanssa tama johti
vahittdiskaupan haastaviin ndkymiin. Salkku oli alipainotettu
kuluttajasykliseen riskiin. Vuoden alussa riskeilla oli pieni
alipaino, ja riskia lisattiin vahitellen vuoden aikana, jolloin
kokonaisriski kasvoi ylipainoon. Suurin osa riskista aiheutui
pankeista ja alan ylipainon kasvusta.

Volatiliteetin ollessa suuri ja korkoerojen kasvaessa
merkittavasti, toiminta ensimarkkinoilla ei ollut yhta vilkasta
kuin aiempina vuosina. Markkinat olivat edelleen auki, vaikka
niiden likviditeetti vaihteli viikoittain, mihin vaikutti myos se,
ettd myyntipuolella vahennettiin taseita vuoden kuluessa.

Vuoden viimeisind kuukausina investment grade -luokituksen
tuottoerot nousivat hyvan markkinatunnelman vallitessa,
koska inflaatiovauhdin hidastumisesta oli merkkeja ja koska
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oli toivoa, ettei energiakriisi johtaisi vakavaan taantumaan
Euroopassa. Talven kynnykselld energian hinnat olivat myds
laskusuunnassa ldmpiman saan ja tavoitetta parempien
kaasuvarantojen ansiosta, mika vahensi pelkoa kaasupulasta.
Vuoden lopulla Kiina kaansi koronapolitiikkansa suuntaa ja
avasi yhteiskuntansa uudelleen, mika saattaa lisatd energian
kysyntdaa mutta toisaalta pienentaa riskia investment grade -
markkinan liikkeeseenlaskijoille.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Bent Hgegh-Jensen.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa kaytettiin tarkastelujaksolla
johdannaisia salkunhoidon tehostamiseksi.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitukset %-osuus
maturiteeteittain

1- 3 vuotta 31,00 %
3 -5 vuotta 27,74 %
5-7 vuotta 21,97 %
alle vuosi 10,85 %
7 - 10 vuotta 8,26 %
yli 10 vuotta 0,18%
Tilivuosi 2021

Sijoitukset %-osuus
maturiteeteittain

3 -5 vuotta 29,43 %
1- 3 vuotta 20,15 %
5-7 vuotta 16,77 %
alle vuosi 16,17 %
7 - 10 vuotta 15,75 %
yli 10 vuotta 1,73 %

Rahaston johdannaisten kdytto

Sijoitukset johdannaisiin tehtiin rahaston salkun suojaamiseksi ja salkunhoidon

tehostamiseksi.

Tilinpaatdksessa rahastolla oli avoinna seuraavat johdannaispositiot:

Kpl-maara Markkina-arvo EUR

Euro-Bobl 5y Future Mar 23 (Oeh3) 9300 000 -18 600,00
Euro-Bund 10y Future Mar 23 (Rxh3) 16 900 000 -77 740,00
Euro-Bux| 30y Future Mar 23 (Ubh3) 3600 000 -56 160,00
Euro-Schatz 2y Future Mar 23 (Duh3) 31 300 000 -25040,00
Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020

Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo

515801802,80 609782 286,77

484 955 424,58

0,31282 0,36878 0,37399
kasvuosuus
Rahasto-osuuden arvo tuotto- 0,13482 0,16502 0,17345
osuus
Rahasto-csuuden arvo W K- 0,89948 1,05720 1,06892
osuus
Rahasto-csuuden arvo W T- 0,75399 0,92008 0,96416
osuus
Rahaston maksamat palkkiot
Hallinnointipalkkio rahastoynhtiélle 3095993,29
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Rahaston tunnusluvut
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I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio (K/T)

V Total Expence Ratio (W)
Tuottosidonnaisen palkkion osuus
VI Rahaston kaupankayntikulut*

VII L&hipiirin osuus maksetuista vélityspalkkioista

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.

7,24
1,82
-2,27
78,68
0,85
0,55
N/A
0,00
0,23

%

%

%
%
%
%
%
%

p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.

Tuloslaskelma

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot
Johdannaissopimusten nettotuotot

Korkotuotot
Muut tuotot
KULUT
Palkkiokulut
Muut kulut

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

1.1.2022 - 31.12.2022
-85 414 295,01
-83 449 108,30
-8433 168,49
6453 026,18

14 954,70

-3 096 453,66
-3095 993,29
-460,37

-88 510 749,57

1.1.2021 - 31.12.2021
-2733079,18
-8249 757,85
-1012991,75
6501 651,46
28018,96
-3438822,12
-3396 600,19
-42221,93

-6 171 901,30

Vastaavaa

Arvopaperit markkina-arvoon

Muut saamiset
Siirtosaamiset

Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa

RAHASTON ARVO

VIERAS PAAOMA
Ostovelat
Muut velat
Siirtovelat

31.12.2022

478 364 564,00

31.12.2021

568 879 770,15

641,55 392,70
4232916,29 4199 385,92
33624 961,72 37003 542,88
216223083.5¢ 610083001,60

515801 802,80

178181,55
243 099,21
216223 083,56

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

609 782 286,77

392,70
300412,18
610083 001,65

Rahaston tilinpaatos on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatoksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. N&din ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maardytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomenaikaa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta
kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.
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Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022

Korkosidonnaiset erét -83 449 108,30
Luovutusvoitot 737 898,75
Luovutustappiot -18438 804,39
Realisoitumattomat arvonmuutokset -65748 202,66

Johdannaissopimusten nettotuotot

1.1.2021 - 31.12.2021
-8 249 757,85
50989 259,11
-426 665,83
-13812351,13

1.1.2022 - 31.12.2022

1.1.2021 - 31.12.2021

Korkosidonnaiset erat -8433 168,49 -1012991,75
Luovutusvoitot 1672 541,45 2017 745,38
Luovutustappiot -8508 158,02 -1823214,26
Realisoitumattomat arvonmuutokset -1597551,92 -1207 522,87

Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021

Rahaston arvo01.01. 609 782 286,77 484 955 424,58

Rahasto-osuuksien merkinnat 91 304 306,54 212356 091,46

Rahasto-osuuksien lunastukset -96 597 324,50 -80949912,33

Tuotonjako -176 716,44 -407 415,64

Tilikauden voitto (tappio) -88510749,57 -6171901,30

Rahaston arvo31.12. 515801 802,80 609 782 286,77

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston saantdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykaldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritaan tasaisuuteen. Tuoton maarasa
ja jakamisesta paattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtiokokous. Tuoton maéaralle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdyddankauppaa muullasdannellylld, séanndllisesti toimivalla,

tunnustetulla ja yleisdlle avoimella markkinapaikalla kuin
arvopaperipdrssin porssilistalla

Arvopaperi Maara Kurssl  Markkina-arve %-osuus
0,375 Teva PharmFnc 25/07-
2016/2020 0 0,00 0,00 0,00%
Abn Amro Bank Nv 0.5%

0,
23.09.2029 2900000 79,3C 2299669,09 0,45%
Adecco Int Financial Svs 0.5% _
21.09.2031 1381000 75,87 1047822,61 0,20%
Ageas 02.07.2049 1400000 84,3€ 1181073,12 0,23%
Aib Group Plc 16.02.2029 2319000 102,44 2375473,86 0,46 %
Aib Group Plc 17.11.2027 4772000 84,67 4040616,46 0,78 %

Akelius Residential Ab 1.125%
14.03.2024

Alfa Laval Treasury Intl 0.875%
18.02.2026

American Tower Corp 0.5%
15.01.2028

American Tower Corp 0.875%
21.05.2029

5791000 95,1€ 5510587,21 1,07 %
5786000 91,63 5301 826,83 1,03 %
1232000 82,17 1012278,76 0,20 %

3662000 79,68 2917877,17 0,57 %

Amprion Gmbh 3.45% 22.09.2027 6 300000 98,21 6187 461,02 1,20 %

Anheuser-Busch Inbev Sa/
2.875% 02.04.2032

Apa Infrastructure Ltd 0.75%
15.03.2029

Aroundtown Sa 0.375%
15.04.2027

2089000 92,67 1935774,38 0,38%
3057000 80,33 2455550,81 0,48 %

4200000 66,08 2775547,03 0,54 %
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Assicurazioni Generali 2.124%
01.10.2030

Assicurazioni Generali 2.429%
14.07.2031

Assicurazioni Generali 27.10.2047
At&T Inc 2.05% 19.05.2032
At&T Inc 2.35% 05.09.2029
At&T Inc 2.4% 15.03.2024
Autoliv Inc 0.75% 26.06.2023
AvinorAs 17/27 1,25% C

Banco Santander Sa 24.06.2029

Banque Fed Cred Mutuel 1.125%
19.11.2031
Banque Fed Cred Mutuel 2.625%
06.11.2029
Banque Fed Cred Mutuel 2.625%
18.03.2024

Barclays Plc 02.04.2025

Barclays Plc 22.03.2031
Bayerische Landesbank
23.09.2031

Berry Global Inc 1.5% 15.01.2027
Bnp Paribas 11.07.2030

Bnp Paribas 23.01.2027

Bnp Paribas 31.03.2032

Bp Capital Markets Plc Perp

British Telecommunicatio 2.75%
30.08.2027

Caisse Nat Reassurance Perp
Caixabank Sa 14.11.2030
Caixabank Sa 17.04.2030
Carlsberg Breweries A/S 2.5%
28.05.2024

Carrefour Sa 4.125% 12.10.2028
Chorus Ltd 1.125% 18.10.2023
Coloplast Finance Bv 2.75%
19.05.2030

Commerzbank Ag 0.625%
28.08.2024

Commerzbank Ag 24.03.2026
Cooperatieve Rabobank Ua Perp
Covestro Ag 4.75% 15.11.2028
Credit Logement Sa 28.11.2029
Credit Suisse Ag London 0.45%
19.05.2025

Credit Suisse Group Ag
01.03.2029

Credit Suisse Group Ag
02.04.2032

Crh Funding 1.625% 05.05.2030
Ctp Nv 0.625% 27.11.2023

Ctp Nv 0.875% 20.01.2026

Daa Finance Plc 1.601%
05.11.2032
Danfoss Fin IBv 0.375%
28.10.2028

Danone Sa Perp

Danske Bank A/S 12.02.2030
Danske Bank A/S 15.05.2031
Danske Bank A/S 17.02.2027
De Volksbank Nv 0.375%
03.03.2028

De Volksbank Nv 22.10.2030
Deut Pfandbriefbank Ag 0.1%
02.02.2026

Deutsche Bank Ag 05.09.2030
Deutsche Bank Ag 23.02.2028

Digital Dutch Finco Bv 1%
15.01.2032

1431000

1124000

707 000
1582000
4 605000
4106 000
9231000
2268000
2200000

2300000

4 300 000

3800000

4287000
3207000

1600 000

2130000
3400000
5700000
1600 000
5214000

2785000

3800000
3900000
4100 000

4400 000

3700000
1867000

3950000

1002 000

3200000
2600000
3800000
1300 000

5205000

2287000

1557000

1913000
1641000
4663 000

1754000

3896 000

3600000
1778000
5608 000
1271000

2000000
5000000
3600000

5200000
2400000

1329000

82,26

81,60

100,84
83,90
90,40
98,75
98,84
90,28
82,15

74,64
90,18

99,32

99,01
85,14

80,20

89,01
79,51
93,38
88,49
91,93

94,71

101,44
102,08
91,16

98,67

100,22
98,30

92,44

95,37

91,39
85,15
100,32
92,21

88,74
99,44

72,21

85,28
94,92
81,13

75,79

80,64

83,84
91,47
86,48
90,96

80,71
90,68
84,93

96,79
87,57

69,99

1177 116,63

917 175,68

712 939,61
1327 291,66
4162 991,56
4054 877,51
9123514,42
2047 640,44
1807 372,67

1716721,29
3877911,14

3774 145,41

4 244 468,89
2730 304,56

1283 247,90

1895 986,29
2703177,21
5322548,17
1415902,85
4793102,04

2637 555,39

3854 792,20
3981 055,46
3737 744,25

4341 407,05

3708222,03
1835 200,92

3651210,82

955647,70

2924 356,13
2213 798,47
3812 123,14
1198 728,12

4618 976,55
2274 105,25

1124 357,76

1631 375,07
1557 675,19
3783 212,07

1329345,11

3141903,02

3018135,31
1626 393,37
4849 813,49
1156 042,66

1614 226,32
4 533974,00
3057 469,09

5032913,24
2101720,18

930211,87

0,23 %

0,18 %
0,14 %
0,26 %
0,81 %
0,79 %
1,77 %
0,40 %
0,35 %

0,33 %
0,75 %

0,73 %
0,82 %
0,53 %
0,25 %
0,37 %
0,52 %
1,03 %
0,27 %
0,93 %
0,51 %
0,75 %
0,77 %
0,72 %
0,84 %
0,72 %
0,36 %

0,71 %

0,19%

0,57 %
0,43 %
0,74 %
0,23 %

0,90 %
0,44 %

0,22 %
0,32 %
0,30 %
0,73 %

0,26 %

0,61 %
0,59 %
0,32 %
0,94 %
0,22 %

0,31 %
0,88 %
0,59 %

0,98 %
0,41 %

0,18 %
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Digital Euro Finco 1.125%
09.04.2028

Dsv A/S 0.375% 26.02.2027
Eew Energy From 0.361%
30.06.2026

Electrolux Ab 4.125% 05.10.2026
Elenia Verkko Oyj 0.375%
06.02.2027

Enel Finance Intl Nv 0%
28.05.2026

Enel Finance Intl Nv 0.375%
28.05.2029

Enel Finance Intl Nv 0.5%
17.06.2030

Enel Spa Perp

Energias De Portugal Sa
20.07.2080

Eqt Ab 0.875% 14.05.2031
Eqt Ab 2.875% 06.04.2032
Equinix Inc 1% 15.03.2033
Ethias Sa 5% 14.01.2026
Eurofins Scientific Se 4%
06.07.2029

Ferrovial Emisiones Sa 0.54%
12.11.2028

Goldman Sachs Group Inc 1.375%
15.05.2024

Grand City Properties Sa Perp
Gsk Consumer Healthcare 1.75%
29.03.2030

H&M Finance Bv 0.25%
25.08.2029

Heimstaden Bostad Tresry 1%
13.04.2028

Highland Holdings Sarl 0.318%
15.12.2026

Iberdrola Intl Bv Perp

Ibm Corp 1.75% 31.01.2031
Ing Groep Nv 13.11.2030

Ing Groep Nv 16.02.2031

Ing Groep Nv 26.05.2031
Inmobiliaria Colonial So 2%
17.04.2026

Intesa Sanpaolo Spa 0.75%
16.03.2028

Intesa Sanpaolo Spa 4.75%
06.09.2027

Investec Bank Plc 11.08.2026
Investec Bank Plc 17.02.2027
Islandsbanki 0.75% 25.03.2025
Iss Global A/S 1.5% 31.08.2027
Jab Holdings Bv 1% 14.07.2031
Jab Holdings Bv 4.75%
29.06.2032

Jde Peet'SNv 0.625% 09.02.2028
Jpmorgan Chase & C023.03.2030
Jyske Bank A/S 02.09.2026
Jyske Bank A/S 28.01.2031
Kojamo Oyj 1.625% 07.03.2025
Kojamo Oyj2% 31.03.2026
Koninklijke Kpn Nv 0.875%
15.11.2033

Koninklijke Kpn Nv Perp
Koninklijke Philips Nv 2.125%
05.11.2029

La Banque Postale 02.08.2032
Landsbankinn Hf 0.375%
23.05.2025

Logicor Financing Sarl 0.625%
17.11.2025

Logicor Financing Sarl 0.875%
14.01.2031

5604 000
4081 000
2200000
3780000
3410000

816 000

826 000

6723000
3304 000
1400 000

4 337 000
2623000
1200000
2100000

3241000

3400000

3545000
2500000
4488 000

3172000

3613000

4672000

2000000
1208 000
3600000
1700 000
1600 000

2000000

2062000

900 000

2798 000
3679000
2162000
3633000
1400 000

700000

2250000
5770000
1589 000
2146 000
1252000
3473000

2900000
1308 000
3886000
3700000
3308000

2747000

712000

80,98
86,44
86,28
101,08
84,82

88,21
79,45

76,54
79,08
89,40

69,15
80,73
72,64
97,51

98,29
78,64

97,91
41,55
86,46

75,54
75,01

87,52

84,81
85,43
88,09
83,25
90,74

92,40
83,19

100,72

89,48
85,22
86,17
87,05
75,97

100,85

83,65
87,30
87,82
85,52
91,57
89,11

71,16
99,85
86,51
80,11
85,46
85,39

64,77

4538 265,69
3527703,28
1898110,21
3820854,92
2892458,57

719797,56
656 292,86

5145 559,85
2612796,86
1251580,75

2999 102,55
2117 635,32

871 702,92
2047 671,15

3185 655,06
2673 694,21

3470 869,97
1038717,33
3880 408,50

2396 261,10
2710206,72

4088 825,64

1696 236,04
1032039,97
3171 200,69
1415299,44
1451 830,46

1847 926,24
1715 444,34

906 496,20

2503 787,45
3135195,83
1863101,06
3162 550,66
1063572,17

705929,43

1882096,72
5037 064,54
1395531,50
1835 280,66
1146 397,49
3094 936,83

2063 770,44
1306 021,47
3361 644,38
2964 069,67
2827 058,45

2345621,96

461 169,76

0,88 %
0,68 %
0,37 %
0,74 %
0,56 %

0,14 %
0,13%

1,00 %
0,51 %
0,24 %
0,58 %
0,41 %
0,17 %
0,40 %

0,62 %
0,52 %

0,67 %
0,20 %
0,75 %

0,46 %
0,53 %
0,79 %

0,33 %
0,20 %
0,61 %
0,27 %
0,28 %

0,36 %
0,33 %

0,18 %
0,49 %
0,61 %
0,36 %
0,61 %
0,21 %
0,14 %
0,36 %
0,98 %
0,27 %
0,36 %
0,22 %
0,60 %
0,40 %
0,25 %
0,65 %
0,57 %
0,55 %
0,45 %

0,09 %

32

Invest

Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Logicor Financing Sarl 1.5%
13.07.2026

Logicor Financing Sarl 1.625%
17.01.2030

Luminor Bank 23.09.2026
Medtronic Global Hidings 0.375%
15.10.2028

Medtronic Global Hidings 3.125%
15.10.2031

Morgan Stanley 25.10.2028

Motability Operations Gr 0.375%
03.01.2026

Munich Re 26.05.2042
Natwest Group Plc 14.09.2029
Ngg Finance Plc 05.12.2079
Nn Group Nv Perp

Orange Sa 1% 12.09.2025
Orange Sa Perp

Orange Sa Perp

Orsted A/S 08.12.3022

P3 Group Sarl 0.875% 26.01.2026
P3 Group Sarl 1.625% 26.01.2029

Pernod Ricard Sa 3.75%
02.11.2032
Prosus Nv 1.207% 19.01.2026

Prosus Nv 1.288% 13.07.2029
Prosus Nv 1.539% 03.08.2028
Rci Banque Sa 0.25% 08.03.2023

Rci Banque Sa 2% 11.07.2024
Rentokil Initial Plc 0.5%
14.10.2028

Richemont International 1.125%
26.05.2032

Sbb Treasury Oyj 0.75%
14.12.2028

Sbb Treasury Oyj 1.125%
26.11.2029

Skandinaviska Enskilda 0.05%
01.07.2024

Societe Generale 30.06.2031
Standard Chartered Plc
02.07.2027

Stedin Holding Nv 2.375%
03.06.2030

Sydbank A/S 10.11.2026
Santander Consumer Bank As
19/240,125%

Storebrand Livsforsik As 21/51 Adj

C Sub

Takeda Pharmaceutical 1%
09.07.2029

Takeda Pharmaceutical 1.375%
09.07.2032

Tdc Net As 5.056% 31.05.2028

Tele2 Ab 1.125% 15.05.2024
Telia Co Ab 04.04.2078

Tesco Corp Treasury Serv 0.875%

29.05.2026

Thermo Fisher Scientific 0.5%
01.03.2028

Thermo Fisher Scientific 2.375%
15.04.2032

Totalenergies Se Perp

Totalenergies Se Perp
Transurban Finance Co 1.45%
16.05.2029

Tritax Eurobox Plc 0.95%
02.06.2026

Ubs Group Ag 03.11.2026
Unibail-Rodamco-Westfild Perp
Unicredit Spa 05.07.2029
Unicredit Spa 23.09.2029

7025000

1904 000
3500000
2977000

4965 000
3799000
4510000

2500000
5022000
1597 000
2764000
3500000

500 000
2400000
2343000
3500000
1720000

5200000

1286 000
1570000
2034000
2687000
1720000

3362000

2469000

1943000

312000

7000000

4 600 000

2140000

2386 000

8105000

4200000

1173000

1868 000

3004 000

1700000
6472000
162 000

2344000

1120000

3922000

3881000
5257000

2928000

2792000

3211000
6100 000
5225000
1710000

84,54

72,74
86,73
83,46

94,80
101,85
91,01

70,19
79,50
92,97
98,59
93,79
81,61
94,48

101,51
83,32
73,44
99,31

90,06
75,80
80,87
99,54
97,28

81,75
81,19
63,78
63,64
95,29
85,50
88,41
90,69
87,96
93,86
70,17
83,96

78,96

98,38
96,40
99,31

90,61
85,79

88,98

81,17
94,40

84,82

81,58

88,94
85,39
80,47
91,78

5938 906,06

1384 891,54
3035 622,45
2484 587,38

4707 050,67
3869 344,03
4104 710,79

1754 823,55
3992 381,63
1484 761,42
2725117,26
3282 524,95

408 036,74
2267 519,69
2378 336,61
2916 173,40
1263 144,56

5164 379,38

1158128,79
1190047,64
1644 823,49
2674 561,53
1673212,61

2748 554,45
2004 661,74
1239 336,27

198 549,74
6 670 257,37
3932834,86
1892 065,44
2163 936,22
7128 849,52
3942 304,46

823 048,83
1568 304,77

2371890,90

1672506,78
6239 143,01
160 882,70

2124 006,76
960 815,09

3489943,93

3150 054,59
4962 678,44

2483 445,04

2277 661,61

2855998,90
5209 034,49
4204 365,01
1569 493,04

1,15%

0,27 %
0,59 %
0,48 %
0,91 %
0,75%
0,80 %
0,34 %
0,77 %
0,29 %
0,53 %
0,64 %
0,08 %
0,44 %
0,46 %
0,57 %
0,24 %
1,00 %
0,22%
0,23 %
0,32%
0,52 %
0,32 %
0,53 %
0,39 %
0,24 %
0,04 %
1,29 %
0,76 %
0,37 %
0,42 %
1,38 %
0,76 %
0,16 %
0,30 %
0,46 %

0,32%
1,21%
0,03 %

0,41 %
0,19 %

0,68 %
0,61 %
0,96 %
0,48 %

0,44 %
0,55 %
1,01 %
0,82%
0,30 %
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(L)JSITS Izr\()s;;ance Group Ag 1300000 92,08 1197002,09 0,23 % Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista
ohn Fi By 1.362% - B « e

Upjohn Finance Bv 1.362% 707000 87,03 615321,31 0,12 % Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja
23.06.2027 Sidottuna:
Verizon Communications 0.75% )
7.03.2032 1619000 74,60 1207823,17 0,23% Tasekirja
Veri icati 1.25% ahkoi iarkistoi :

‘erizon Communications 5% 4055000 82,67 3352234,36 0,65 % Sahkdisesti arkistoituna
08.04.2030 Paakirja
Veri C icati 1.875%

erizon --ommunications ° 1996000 87,35 1743407,64 0,34% Paivakirja

26.10.2029
Via Outlets Bv 1.75% 15.11.2028 2114000 75,58 159801535 0,31%

0,
Vodafone Group Pic 1.125% 1209000 93,34  1128437,31  0,22%

20.11.2025

Vodafone Group Plc 2.875% o
20.11.2037 1133000 82,32 932735,77 0,18%
Volksbank Wien Ag 0.875% o
23.03.2026 1600000 87,88 1406042,48 0,27 %

Volksbank Wien Ag 06.10.2027 1400000 94,17 1318336,87 0,26%

0,
Volkswagen BankGmbh 1.25% 4 504000 96,07  1633224,03 0,32%

10.06.2024

Volkswagen Bank Gmbh 2.5% o
31.07.2026 11300000 93,30 10543126,79 2,04 %
Volkswagen Intl Fin Nv Perp 1100000 88,55 974 028,58 0,19%
Volkswagen Intl Fin Nv Perp 1900000 92,63 1759969,83 0,34 %

Vonovia Se 0.25% 01.09.2028 4600000 76,4S 3518740,10 0,68 %
Vonovia Se 0.375% 16.06.2027 6500000 82,02 5331109,29 1,03 %

Vonovia Se 5% 23.11.2030 2300000 98,18 2258168,52 0,44 %
Arvopaperit yhteenséa 478 364 564,00 92,74 %
Vakioidut

johdannaissopimukset

Korko-optiot, ostetut Maéara Markkina-arve %-osuus
Euro-Bobl 5y Future Mar 23 9300000 -18 600,00 0,00 %
(Oeh3)
Euro-Bund 10y Future Mar 23 16 900 000 -77740,00 -0,02%
(Rxh3)
Euro-BuxI| 30y Future Mar 23

3600000 -56 160,00 -0,01 %
(Ubh3) °
Euro-Schatz 2y Future Mar 23 31300000 -25 040,00 0,00 %
(Duh3)
Johdannflssoplmukset -177 540,00 -0,03 %
yhteensa
Kassa ja muut varat, netto 3761477880 7,29 %
RAHASTON ARVO 515801 802,80 100,00 %

Liikkeessa olevien osuuksien maara

Kasvuosuudet 129657 562,15502
Tuotto-osuudet 1256 209,13654
W K-osuudet 514 027 709,63250
W T-osuudet 16 864 798,26341

Rahasto-osuuden arvo

Kasvuosuus 0,31282
Tuotto-osuus 0,13482
W K-osuus 0,89948
W T-osuus 0,75399
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toimitusjohtaja

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.

Helsingissa 21.3.2023

Deloitte Oy
Tilintarkastusyhteis6

Aleksi Martamo
KHT
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Toimintakertomus

Vuonna 2022 markkinat keskittyivat korkojen nousun lyhyen
aikavalin vaikutuksiin, mika vaikutti eniten pitkiin
duraatioihin. Talla oli selkea vaikutus, silla keskitymme
osakkeisiin, joilla on pitkat kasvunakymat ja houkuttelevat
loppumarkkinat, mika tarkoittaa luonnollisesti sitd, etta
diskonttauskoron nousu vaikutti tuleviin diskontattuihin
kassavirtoihin suhteellisesti voimakkaammin. Lisdksi
havaitsimme likviditeetin puutetta, mika vaikutti myds meihin
negatiivisesti, koska keskitymme pienempiin yrityksiin. Tama
yhdistelma johti siihen, etta rahasto alitti vuonna 2022
selvasti vertailuindeksin. Tasta huolimatta on syyta myos
todeta, ettd pidemmalla aikavalilla saavutuksemme ovat
edelleen erittain hyvat. Tarkeaa on, etta osakevalintamme oli
jalleen kerran positiivinen, ja alisuoriutuminen johtui taysin
sijoitustyylimme vastatuulesta. Vuosina 2021 ja 2022 vallitsi
ennennakematdn vastatuuli, mika valaa uskoa, etta pahin
saattaa olla jo takana.

Toimialojen nakdkulmasta olemme menettaneet tuottoa
sijoituskohteissa, joita emme olisi missaan tapauksessa
omistaneet — aseteollisuus (ESG), pankit (liiketoimintamalli),
energia- ja raaka-aineala (ESG/syklisyys) seka
yhdyskuntapalvelut (séantely). Energia oli ylivoimaisesti
paras sektori, ja sen jalkeen rahoitusala ja
yhdyskuntapalvelut. Téma kuvaa varsin hyvin haasteitamme.
Tulostamme heikensivat lisdksi kaksi suurinta ylipainotettua
sektoria eli terveydenhuolto ja informaatioteknologia, jotka
olivat molemmat huonoimmin menestyneiden joukossa.
Samat vastatuulet vaikuttivat myds maakohtaisesti.
Heikoimmin kehittyivat Ruotsi ja Iso-Britannia, joissa ylipaino
oli suurinta.

Vuonna 2022 kaksi suurinta ongelmaa yrityksia
tarkasteltaessa olivat GB Group ja Marlowe. Molemmat olivat
suurimpia omistuksiamme vuoden 2022 alussa, mika
vaikeutti tilannetta entisestaan. GB Groupille vuosi oli
melkoinen vuoristorata. Sen osakkeiden arvo puolittui yhtién
tuoreimpaan yritysostoon ja kasvunakymiin liittyvien huolien
takia. Myds Marlowe Plc:n osakkeen arvo puolittui vuoden
aikana. Yhtio tuotti markkinoilla pettymyksen, silla sen
kassavirta oli heikko tilivuoden ensimmaisella puoliskolla.
Mydnteista oli kuitenkin se, etta vuosi oli perustekijoiden
kehityksen kannalta itse asiassa vahva. Parhaiten
menestynyt osake oli Ideagen. Sen perdssa tulivat Bioventix
ja FRP Advisory. Muutoksista mainittakoon kaksi
yrityskauppaa: Ideagen ja Piteco, molemmat IT-alalla.
Myimme salkusta yhteensa yhdeksan yritysta. Ideagenin ja
Pitecon lisaksi on syyta mainita Volution, jonka
listautumisantiin osallistuimme vuonna 2014. Vahva tulos
johti vahvaan arvostukseen, ja haastavammat ndakymat
saivat meidat luopumaan yhtidsta. Lisasimme 12 uutta
yhtiota, joista kolme oli aiempia omistuksiamme: Addlife,
Mips ja Addtech. Markkinat tarjosivat meille myds
likviditeettia Nioxin ja Sidetraden ansiosta, silla kumpaakaan
yhtiota ei ollut aiemmin mahdollista hankkia. Kehitys on ollut
vakuuttavaa my6s ESG-rintamalla. On ilahduttavaa huomata,
ettd viime vuoden aikana hallitusten monimuotoisuuden
maara kasvoi 21 yrityksesta 44 yritykseen.
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Tulevaisuutta ajatellen keskitymme edelleen ymmarrettaviin
yhtidihin, jotka tarjoavat kestavaa taloudellista etua,
pitkdkestoisia uudelleeninvestointimahdollisuuksia ja
erinomaisesti allokoidun paaoman. Ei ole tiedossa, missa
vaiheessa markkinoiden painopiste muuttuu ja tyylimme
palaa suosioon. Jatkamme joka tapauksessa sitd, mita
olemme aina tehneet, ja turvaamme liiketoimintamme
perustekijoiden myodnteiseen kehitykseen. Edella esitetyt
terveet taloudelliset tunnusluvut ovat myds erittain
lohdullisia. Olemme tyytyvaisia joihinkin uusiin lisdyksiin,
joista osa olisi ollut vaikeita ilman likviditeettipainetta.
Rahaston houkutteleva arvostus suhteessa markkinoihin on
epatavallista, ja suhteellisesti tarkasteltuna se valaa meihin
tulevaisuudenuskoa.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Christian Rasmussen.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta kaytettiin seuraavien
yritysten varsinaisissa yhtiokokouksissa:

AB Dynamics Plc 12.1.2022, Diploma Plc 19.1.2022, M]
Hudson Group Plc 20.1.2022, Treatt Plc 28.1.2022, Admicom
0Oyj25.2.2022, Enento Group Oyj 28.3.2022, XP Power Ltd.
14.4.2022, Carel Industries SpA 22.4.2022, Medistim ASA
27.4.2022, Pharmanutra SpA 27.4.2022, GVS SpA
28.4.2022, PITECO SpA 28.4.2022, ATOSS Software AG
29.4.2022, Idun Industrier AB 29.4.2022, Upsales
Technology AB 4.5.2022, AddLife AB 5.5.2022, MIPS AB
5.5.2022, Tegnion AB 5.5.2022, Uniphar Plc 11.5.2022,
Circassia Group Plc 12.5.2022, Genovis AB 12.5.2022, XANO
Industri AB 12.5.2022, Interroll Holding AG 13.5.2022, AAK
AB 18.5.2022, Burford Capital Ltd. 18.5.2022, Absolent Air
Care Group AB 19.5.2022, Judges Scientific Plc 24.5.2022,
Diaceutics Plc 26.5.2022, JTC Plc 31.5.2022, BOKU, Inc.
1.6.2022, Dermapharm Holding SE 1.6.2022, Berkem SA
3.6.2022, VAA Vista Alegre Atlantis SGPS SA 6.6.2022,
Ergomed Plc 10.6.2022, Robertet SA 14.6.2022, Sidetrade
SA 16.6.2022, Learning Technologies Group Plc 22.6.2022,
Applus Services SA 27.6.2022, EQS Group AG 28.6.2022,
Fabasoft AG 4.7.2022,JDC Group AG 27.7.2022, GB Group
Plc 28.7.2022, discoverlE Group Plc 28.7.2022, MJ Hudson
Group Plc 31.8.2022, Circassia Group Plc 1.9.2022, Alpha
Financial Markets Consulting Plc 13.9.2022, Marlowe Plc
14.9.2022, FRP Advisory Group Plc 15.9.2022, Games
Workshop Group Plc 21.9.2022, SDI Group Plc 31.9.2022,
ECO Animal Health Group Plc 26.9.2022, Niox Group Plc
6.10.2022, Craneware Plc 15.11.2022, Bioventix Plc
8.12.2022, YouGov Plc 8.12.2022, Tristel Plc 12.12.2022.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitukset toimialoittain %-0suus Sijoitukset maittain % -0osuus
Teollisuustuotteet ja -palvelut 25,39 % Iso-Britannia 49,95 %
Informaatioteknologia 25,04 % Ruotsi 15,90 %
Terveydenhuolto 20,92 % Saksa 10,74 %
Rahoitus 11,14 % Ranska 5,75 %
Kulutustavarat ja -palvelut 7,45 % Suomi 3,28%
Perusteollisuus 4,62 % Irdanti 2,78 %
Paivittdistavarat 3,84 % Italia 2,33%
Tietoliikennepalvelut 1,60 % Espanja 1,54 %
Sveitsi 1,32 %
Muut 6,41 %
Tilivuosi 2021
Sijoitukset toimialoittain % -osuus Sijoitukset maittain % -osuus
Teollisuustuotteet ja -palvelut 27,87 % Iso-Britannia 57,98 %
Informaatioteknologia 24,33 % Saksa 11,53 %
Terveydenhuolto 19,08 % Ruotsi 10,49 %
Rahoitus 11,67 % Italia 4,45 %
Kulutustavarat ja -palvelut 6,06 % Irdanti 3,15%
Perusteollisuus 531% Ranska 2,97 %
Paivittaistavarat 3,71% Norja 2,61%
Tietoliikennepalvelut 1,97 % Espanja 1,51 %
Suomi 1,17 %
Muut 4,14 %
Rahaston johdannaisten kdytto
Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa
Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo
Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020

Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo

124962 317,22

177 312 032,76 99 209 466,92

0,28124 0,40885 0,31283
kasvuosuus

Rahasto-osuuden arvo tuotto- 0,11241 0,17177 0,13628
osuus

Rahasto-osuuden arvo W K- 1,20796 1,74681 1,32968
osuus

Rahaston maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoyhtidlle 1572753,38

Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio (K/T)

V Total Expence Ratio (W)
Tuottosidonnaisen palkkion osuus

VI Rahaston kaupankdyntikulut*

VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista

20,90 % p.a.
11,87 % p.a.
-1,69 p.a.
29,78 % p.a.
1,50 % p.a.
0,98 % p.a.
N/A % p.a.
0,05 % p.a.
0,09 % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.
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Tuloslaskelma

1.1.2022 - 31.12.2022
-49 584 338,30
-48 982 085,88

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot

Osinkotuotot ja voitto-osuudet 1481 448,96
Korkotuotot 56 688,13
Muut tuotot -2140 389,51
KULUT -5354 296,64
Palkkiokulut -1572753,38
Muut kulut -3781543,26

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

-54 938 634,94

1.1.2021 - 31.12.2021
50 121 085,83
43994 640,04
1548 627,46
-29224,32

4607 042,65
-1588137,51
-2161011,28
572873,77
48532 948,32

Vastaavaa

Arvopaperit markkina-arvoon

Myyntisaamiset
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Siirtovelat

31.12.2022

118 206 838,25

31.12.2021

170181 991,94

1406,74 293 399,52

171 154,76 209121,12

6 703 255,98 6799 852,76
12508265273 17748436534

124962 317,22

120 338,51
125082652.73

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

177 312 032,76

172 332,58
177484 362.34

Rahaston tilinpaatds on laadittu noudattaen Valtiovarainministeridn asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatdksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatdksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maéardytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomenaikaa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta
kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

Osakesidonnaiset erit
Luovutusvoitot

1.1.2022 - 31.12.2022
-48 982 085,88
7 261 649,29

1.1.2021 - 31.12.2021
43 994 640,04
46127 360,71

Luovutustappiot -10746 757,17 -6 226 754,95
Realisoitumattomat arvonmuutokset -45 496 978,00 4094 034,28
Taseen liitetiedot
A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021

Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat
Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

177 312 032,76
18 628 588,98
-15983 124,79
-56 544,79

-54 938 634,94
124962 317,22

99 209 466,92
95 167 749,65
-65553911,84
-44 220,29

48 532 948,32
177312 032,76
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B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritaan tasaisuuteen. Tuoton maarasta
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maéralle
ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdydaén julkisesti kauppaa arvopaperiporssin porssilistalla

Arvopaperi Maara Kurssi  Markkina-arvo %-osuus
Aak Ab 197177 16,18 3189 863,51 2,55%
Ab Dynamics Plc 96356 18,05 1739194,39 1,39 %
Absolent Air Care Group Ab 34404 36,47 1254781,61 1,00 %
Addlife Ab B 134249 10,10 1356 185,15 1,09 %
Addtech Ab B 101096 13,70 1385 426,80 1,11 %
Admicom Oyj 27455 46,80 1284 894,00 1,03 %
Alpha Financial Markets Consul 507 835 5,41 2748 102,01 2,20 %
Applus Services S.A. 300221 6,43 1928919,93 1,54 %
Atoss Software Ag 8276 140,00 1158 640,00 0,93 %
Bioventix Plc 42357 45,66 1934 007,91 1,55 %
Boku Inc. 4110061 1,54 6 348 145,40 5,08 %
Burford Capital Ltd. 235720 7,55 1780529,88 1,42 %
Carel Industries Spa 66229 23,65 1566 315,85 1,25 %
CranewarePlc 118714 20,56 2441 208,10 1,95 %
Dermapharm Holding Se 98861 37,56 3713219,16 2,97 %
Diaceutics Plc 1158 040 0,85 980 486,30 0,78 %
Diploma Plc 97782 31,48 3077 884,80 2,46 %
Discoverie Group Plc 227 371 8,28 1881521,40 1,51 %
Eqgs Group Ag 122030 24,50 2989 735,00 2,39%
Eco Animal Health Group Plc 945 596 1,14 1076 725,58 0,86 %
Enento Group Oyj 71784 21,50 1543 356,00 1,24 %
Equasens 14996 75,20 1127699,20 0,90 %
Ergomed Plc 196 066 14,41 2824 952,65 2,26 %
Frp Advisory Group Plc 1776963 1,78 3165690,64 2,53 %
Fabasoft Ag 76323 20,80 1587518,40 1,27 %
Focusrite Plc 134 682 9,38 1263312,85 1,01 %
Gb Group Plc 982 097 3,56 3496 588,63 2,80 %
Games Workshop Group Plc 33453 96,79 3237825,21 2,59 %
Genovis Ab 261 508 4,16 1088 337,90 0,87 %
Groupe Berkem S.A. 280 541 4,90 1373 248,20 1,10%
Idun Industrier Ab B 68349 17,69 1209 389,17 0,97 %
Interroll Holding Ag 6852 406,58 1648 507,32 1,32 %
Jdc Group Ag 238548 16,65 3971 824,20 3,18%
Jtc Plc 461 552 8,49 3918 263,55 3,14 %
Judges Scientific Plc 31427 94,78 2978757,91 2,38 %
Learning Technologies Group PI1 406 595 1,31 1837 936,65 1,47 %
Mips Ab 32676 38,87 1270 225,28 1,02 %
Mj Hudson Group Plc 2221244 0,15 328 680,26 0,26 %
Marlowe Plc 641 054 5,30 3396 804,11 2,72%
Medistim Asa 58347 21,71 1266 541,25 1,01 %
Niox Group Plc 4189 069 0,42 1747 419,86 1,40 %
Oxford Instruments Plc 64197 25,37 1628453,20 1,30 %
Pharmanutra Spa 21368 63,10 1348 320,80 1,08 %
Qt Group Oyj 29072 43,75 1271900,00 1,02 %
Robertet S.A. 3099 841,00 2 606 259,00 2,09 %
SDI Group Plc 2126 856 1,69 3589532,73 2,87 %
Sidetrade 13187 150,50 1984 643,50 1,59 %
Tegnion Ab 284451 12,40 3528 353,08 2,82%
Thule Group Ab 64053 20,15 1290 658,97 1,03 %
Treatt Plc 213461 6,97 1487 253,66 1,19 %
Tristel Plc 355955 4,51 1605214,67 1,28 %
Uniphar Plc 1135396 3,06 3474311,76 2,78 %
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Upsales Technology Ab 368 876
Vetoquinol S.A. 1028
Xano Industri Ab B 183 329
Yougov Plc 162 001

6,57  2424318,19  1,94%
87,80 90258,40 0,07 %
10,20  1870197,42  1,50%
11,66 ~ 1888496,85  1,51%

Arvopaperit yhteenséa
Kassa ja muut varat, netto

RAHASTON ARVO

Liikkeessa olevien osuuksien maara
Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K-osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K-osuus

11820683825 94,59 %
675547897 5,41 %

124962 317,22 100,00 %

146 603 990,13437
8228771,47085
68 549 959,38751

0,28124
0,11241
1,20796

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:
paakirja

Paivakirja
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Toimintakertomus

Maailmantalouden kasvu hidastui merkittévasti vuoden
aikana, vaikka useimmat lansimaiset talou-det purkivat
pitkaan voimassaolleita koronarajoituksia. Hidastumiselle oli
kaksi paasyyta. Ensin-nakin keskuspankit reagoivat inflaation
kiristymiseen rahapolitiikkaa kiristamalla, mika aiheutti pai-
neita asuntomarkkinoilla ja omaisuusmarkkinoiden
spekulatiivisemmilla segmenteilla. Toiseksi Venajan hyokkays
Ukrainaan aiheutti Euroopassa energiakriisin, joka vaikutti
energian hintoihin my6s muualla. Téma johti
inflaatiopaineiden kasvamiseen, eika yrityksilla ollut muuta
vaihtoehtoa kuin nostaa hintoja merkittavasti. Tama laski
kuluttajien reaalituloja, mika painosti talouden kysyn -
tédpuolta. Kaiken kaikkiaan yritysten tuloskunto sailyi
suhteellisen hyvana osittain hintojen noston ja vakavien
toimitusketjuongelmien vuoksi huomattavasti vahvistuneiden
tilauskantojen ansiosta. Toimialoista energia oli selva
voittaja, koska kaasu kallistui jyrkasti ja myds 6ljyn hinta
nousi. To-isaalta korkeammat korot ja riskien valttely johtivat
kasvuosakkeiden seka esimerkiksi informaatio-teknologian,
teollisuusyhtididen ja kulutustavara- ja -palveluyhtididen
osakkeiden rajuun myyntiin, kun taas pandemian aikana
kdrsineet arvo-osakkeet elpyivat huomattavasti.

Sijoitusstrategian osalta 2022 olilopulta vuosi, jolloin
sijoitukset tuottivat hieman markkinoita huonommin monien
vahvan tuoton vuosien jalkeen. Markkinat suosivat high yield
-yhti6ita ja perint-eisempia arvoyhtidita, mika aiheutti
rahaston sijoitusstrategialle merkittavaa vastatuulta, silla
keskitymme korkealaatuisiin yrityksiin. Johdonmukaisten
salkunrakennusperiaatteidemme ansios-ta selvisimme
kuitenkin vastatuulesta suhteellisen hyvin. Toimiala-
allokaatio oli tarkein syy strate-gian alituottoon vuonna 2022,
silla karsimme energian alipainotuksesta ja

inform aatioteknologian ylipainotuksesta, kun taas
kiinteistdalan alipainotuksemme tuki tulosta. Emme
myodskaan pystyneet kompensoimaan tata osakevalinnoilla,
mika johtui paaasiassa siita, ettd markkinat suosivat ylei-
sesti osinko- ja arvoyhtiditd korkealaatuisten ja
kasvuyhtididen kustannuksella. Terveydenhuollon vaikutus oli
suurin. Tama johtui sijoituksistamme laakeyhtidihin Novo
Nordisk, AstraZeneca ja Sanofi, jotka kaikki tuottivat
positiivista absoluuttista tuottoa vuoden aikana. Myds
sijoituksemme kahteen energiayhtioon Equinoriin ja
TotalEnergiesiin tuottivat hyvin, koska kaasun spot-hinnoilla
on niihin huomattavan suuri vaikutus. Sen sijaan Partners
Groupiin tekemamme sijoitus karsi korkojen noususta ja
siita, ettei yrityskauppoja tehty lainkaan. Sijoituksemme
maksuyhtié Adyeniin karsi, koska markkinoilla pelattiin
reaalitulojen laskun kielteisia seurauksia kuluttajille ja koska
nousevat korot aiheuttivat paineita erityisesti korkean tuoton
yrityksille.

Lisdsimme strategiaan useita uusia yrityksid vuoden aikana.
Yhteista niille kaikille on se, ettd ne tarjoavat pitkakestoisen
sijoituksen korkealaatuiseen yritykseen, joka ei ole ollut
suosiossa. Lisa-simme vuoden aikana Lonza Groupin, joka on
maailman johtava biologisten ladkkeiden sopimus-kehittaja
ja -valmistaja. Lonza toimii yhteistydssa kaikkien suurten
laakeyritysten kanssa ja auttaa niita kehittamaan,
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kaupallistamaan ja valmistamaan huippuluokan laakkeita.
Lisasimme myds suomalaisen Koneen, silld markkinat eivat
huomioineet yhtion resilienttia palveluliiketoimintaa. Sen
sijaan markkinat keskittyivat hyvin kapeasti Koneen
uusrakentamista koskevaan liiketoimintaan Kiinassa, joka
karsii huomattavasti maan kiinteistéalan supistumisesta.
Lisaksilisasimme vuoden aikana strategiaan Isossa-
Britanniassa toimivan ainesosien valmistaja Croda
Internationalin, mikd muutti salkkua hyvin mielenkiintoisella
tavalla, seka Straumann Holdingin ja Allianzin.

Vuoden 2022 aikana eitehty vertailuindeksia koskevia
muutoksia eika rakenteellisia muutoksia sijoitusstrategiaan.
Rahaston omistuksiin liittyvia danioikeuksia on kaytetty
aktiivisesti vuoden aikana. Aktiivinen osake on ollut vakaa
koko vuoden, kun taas aktiiviriski pysyi pandemiaa edeltan-
een tason ylapuolella markkinoilla edelleen vallitsevan
korkean hajonnan vuoksi.

Vuonna 2023 aiomme edelleen suosia laadukkaita yrityksia,
joilla on hyva kasvupotentiaali, kohtuullinen
velkaantumisaste ja vahva kassavirta. Strategiassa on
ylipainoa tietotekniikassa, ter-veydenhuollossa ja
rahoitusalalla, kun taas merkittavimmat alipainot ovat
tietoliikennepalvelut, energia ja yhdyskuntapalvelut.
Uskomme, etta vallitseva hajonta vaikuttaa edelleen salkun
suhteel-liseen kehitykseen. Strategiassa keskitytaan edelleen
korkealaatuisiin yhtidihin, joilla on hyvat nakymat ja
houkutteleva arvostustaso.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut toukokuuhun asti Kasper Brix -Andersen, jonka
jalkeen vastuullisena salkunhoitajana on toiminut Tobias
Carge Siemenge

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta kaytettiin tarkastelujaksolla
seuraavien yritysten varsinaisissa yhtiokokouksissa:

Sika AG 25.1.2022, Compass Group Plc 3.2.2022, Siemens
AG 10.2.2022, DSVA/S 17.3.2022, Nordea Bank Abp
24.2.2022,SGS SA 29.3.2022, Tryg A/S 31.3.2022, Zurich
Insu-rance Group AG 6.4.2022, Nestle SA 7.4.2022, SIG
Combibloc Group AG 7.4.2022, Rio Tinto Plc 8.4.2022, Sika
AG 12.4.2022, Stellantis NV 13.4.2022, Heineken NV
21.4.2022, LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE 21.4.2022,
Epiroc AB 25.4.2022, DNB Bank ASA 26.4.2022, Kerry Group
Plc 28.4.2022, UCB SA 28.4.2022, ASML Holding NV
29.4.2022, AstraZeneca Plc 29.4.2022, Hexagon AB
29.4.2022,



Sijoitusrahasto

Danske Invest Eurooppa Osake

Sanofi3.5.2022, Allianz SE 4.5.2022, KBC Group SA/NV
5.5.2022, Schneider Electric SE 5.5.2022, InterContinental
Hotels Group Plc 6.5.2022, Antofagasta Plc 11.5.2022,
Equinor ASA 11.5.2022, Telenor ASA 11.5.2022, adidas AG
12.5.2022,E.ON SE 12.5.2022, Compagnie Ge-nerale des
Etablissements Michelin SCA 13.5.2022, Sampo Oyj
18.5.2022, SAP SE 18.5.2022, SAP SE 18.5.2022, Enel SpA
19.5.2022, Reckitt Benckiser Group Plc 20.5.2022, Partners
Group Holding AG 25.5.2022, TotalEnergies SE 25.5.2022,
Adyen NV 1.6.2022, 12.4.2022, Diageo Plc 6.10.2022, Rio
Tinto Plc 25.10.2022, DSV A/S 22.11.2022.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitukset toimialoittain % -0suus Sijoitukset maittain % -0suus
Rahoitus 18,53 % Sveitsi 20,37 %
Terveydenhuolto 17,84 % Iso-Britannia 16,71 %
Paivittaistavarat 14,18 % Saksa 13,33 %
Teollisuustuotteet ja -palvely 13,94 % Ranska 11,77 %
Kulutustavarat ja -palvelut 10,06 % Tanska 8,18%
Informaatioteknologia 9,36 % Alankomaat 7,28 %
Perusteollisuus 6,96 % Suomi 6,22 %
Energia 4,83 % Norja 4,58 %
Yhdyskuntapalvelut 3,37 % Italia 3,20 %
Muut 0,93 % Muut 8,36 %
Tilivuosi 2021

Sijoitukset toimialoittain %-0suus Sijoitukset maittain %-osuus
Terveydenhuolto 15,93 % Sveitsi 20,40 %
Teollisuustuotteet ja -palvely 14,61 % Iso-Britannia 14,82 %
Rahoitus 14,28 % Ranska 14,10 %
Paivittaistavarat 14,14 % Tanska 10,10 %
Kulutustavarat ja -palvelut 13,11 % Saksa 9,37 %
Informaatioteknologia 11,35% Alankomaat 8,36 %
Perusteollisuus 7,37 % Ruotsi 6,01 %
Yhdyskuntapalvelut 4,08 % Norja 4,40 %
Energia 3,81 % Italia 3,99 %
Muut 1,32 % Muut 8,45 %
Rahaston johdannaisten kdaytto

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa
Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020

Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo

242 543 974,35

278 158 304,42

368 880 341,54

0,50476 0,56429 0,45214
kasvuosuus
Rahasto-csuuden arvo 0,17884 0,20868 0,17355
tuotto-osuus
Rahasto-osuuden avo W K- 1,37807 1,53337 1,22288
osuus
Rahasto-osuuden avo W T- 1,07578 1,24931 1,03411
osuus
Rahaston maksamat palkkiot
Hallinnointipalkkio rahastoyhtidlle 2738065,54
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Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio (K/T)

V Total Expence Ratio (W)
Tuottosidonnaisen palkkion osuus

VI Rahaston kaupankayntikulut*

VII L&hipiirin osuus maksetuista vélityspalkkioista

16,43 % p.a.
8,95 % p.a.
-0,65 p.a.
17,93 % p.a.
1,35 % p.a.
0,88 % p.a.
N/A % p.a.
0,03 % p.a.
5,79 % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnoailla.

Tuloslaskelma

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot
Osinkotuotot ja voitto-osuudet
Korkotuotot
Muut tuotot

KULUT
Palkkiokulut
Muut kulut

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

1.1.2022 - 31.12.2022
-23 739 500,19
-33936 738,86
8842 671,59

24 651,94
1329915,14

-5 630 783,38
-2738065,54
-2892717,84
-29 370 283,57

1.1.2021 - 31.12.2021
92620137,30
75208 508,12
12108 586,57
-9173,70
5312216,31

-4 556 864,81
-4 260 525,99
-296 338,82
88063 272,49

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Siirtovelat

31.12.2022

236 654 996,61

31.12.2021

273414 825,05

2632 548,67 2539 320,15
3477 597,54 2460110,14
242765142,82 27841425534

242 543 974,35

221168,47
242.765142.82

Tilinpddtoksen laatimisperiaatteet

278 158 304,42

255950,92
278414255.34

Rahaston tilinpaatds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatoksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maardytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomenaikaa.

Valuuttamadraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajarjestelmasta

kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.
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Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022 1.1.2021 - 31.12.2021
Osakesidonnaiset erdt -33936 738,86 75 208508,12
Luovutusvoitot 11846 103,59 76 810 525,39
Luovutustappiot -6 668 238,02 -6458 543,52
Realisoitumattomat arvonmuutokset -39 114 604,43 4 856 526,25
Taseen liitetiedot
A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021
Rahaston arvo01.01. 278 158 304,42 368 880 341,54
Rahasto-osuuksien merkinnat 23442817,28 63012 170,99
Rahasto-osuuksien lunastukset -29542711,38 -241676472,96
Tuotonjako -144 152,40 -121 007,64
Tilikauden voitto (tappio) -29370283,57 88063272,49
Rahaston arvo31.12. 242 543 974,35 278158 304,42

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton maarasd
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtiokokous. Tuoton maéralle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdydaanjulkisesti kauppaa arvopaperipdrssin porssilistalla

Arvopaperi Maara Kurssi  Markkina-arvo%-osuus

Asml Holding Nv 19 642 509,80 10013491,60 4,13 %
Adyen Nv 2224 1299,20 2889 420,80 1,19 %
Allianz Se 33329 201,50 6 715793,50 2,77 %
Alstom S.A. 150 550 22,90 3447 595,00 1,42 %
Antofagasta Plc 157019 17,50 2747 400,38 1,13%
Astrazeneca Plc 70 805 126,81 8978 778,65 3,70 %
Et':tﬁg;‘::;?es 141728 26,45 374799696  1,55%
Compass Group Plc 250077 21,67 5420235,17 2,23%
Croda International Plc 46 802 74,79 3500401,89 1,44 %
Dnb Bank Asa 286 395 18,53 5307 448,65 2,19%
Dsv 30828 147,93 4560416,28 1,88 %
Diageo Plc 159 087 41,17 6550 033,05 2,70 %
E.On Se 427 330 9,34 3989552,88 1,64 %
Enel Spa 784 364 5,08 3983784,76 1,64 %
Epiroc Ab A 224837 17,36 3902 221,98 1,61 %
Equinor Asa 103871 33,67 3497 308,44 1,44 %
Heineken Nv 51877 88,12 4571401,24 1,88 %
Hexagon Ab B 313976 9,95 3123603,40 1,29 %
Intercontinental Hotels Group 48 103 53,64 2580 326,31 1,06 %
Kbc Group Nv 96 487 60,30 5818 166,10 2,40 %
Kerry Group Plc 44310 84,68 3752170,80 1,55 %
Kone Oyj B 76 627 48,67 3729436,09 1,54 %
'\'/‘(J?t"th MoetHennessy Louis 15098 689,50  8341571,00  3,44%
Lonza Group Ag 9719 465,48 4523953,71 1,87 %
Nestle S.A. 115312 109,36 12610 786,40 5,20 %
Nordea Bank Abp 579 868 10,13 5875222,58 2,42 %
Novo Nordisk B 78 706 127,03 9998 209,55 4,12 %
Partners Group Holding Ag 3533 837,94 2960430,15 1,22 %
Reckitt Benckiser Group Plc 93 688 64,85 6 075 483,92 2,50 %
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Rio Tinto Plc

Roche Holding Ag

Sap Se

Sgs S.A.

Sig Group Ag

Sampo Oyj A

Sanofi

Schneider Electric Se
Siemens Ag

Sika Ag

Stellantis Nv
Straumann Holding Ag
Telenor Asa
Totalenergies Se

Tryg

Zurich Insurance Group Ag

Muut arvopaperit
Arvopaperi

Allegiance TelecomInc.

Arvopaperit yhteenséa

Kassa ja muut varat, netto

RAHASTON ARVO

65312
30644
63450
1673
159237
108 408
69725
48 428
55944
11761
278453
30463
251920
134 252
226 518
14981

Maara
10 000

Liikkeessa olevien osuuksien maara

Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K-osuudet
W T-osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K-osuus
W T-osuus

65,38
297,17
96,48
2202,48
20,61
49,25
90,57
132,36
129,62
226,95
13,33
108,40
8,73
59,10
22,40
451,97

Kurssi
0,00

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista
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4269 963,10 1,76 %
9106 383,67 3,75 %
6121 656,00 2,52 %
3684 745,14 1,52 %
3282403,65 1,35%
5339 094,00 2,20 %
6314 993,25 2,60 %
6409 930,08 2,64 %

7 251461,28 2,99 %
2669 154,66 1,10 %
3711778,49 1,53 %
3302117,45 1,36 %
2199 847,90 0,91 %
7934 293,20 3,27 %
5073571,76 2,09 %
6770961,74 2,79%
236 654 996,61 97,57 %
Markkina-arvo  %-osuus
0,00 0,00 %

236 654 996,61 97,57 %
5888977,74 2,43 %
242 543 974,35 100,00 %

215481 405,42055
4 886 456,48778
94 827 083,43766
2068 576,58241

0,50476
0,17884
1,37807
1,07578

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:
Paakirja

Paivakirja
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Toimintakertomus

Maailmantalouden kasvu hidastui merkittévasti vuoden
aikana, vaikka useimmat lansimaiset taloudet purkivat
pitkaan voimassaolleita koronarajoituksia. Hidastumiselle oli
kaksi paasyyta. Ensinnakin keskuspankit reagoivat inflaation
kiristymiseen rahapolitiikkaa kiristamalla, mika aiheutti
paineita asuntomarkkinoilla ja omaisuusmarkkinoiden
spekulatiivisemmilla segmenteilla. Toiseksi Venajan hyokkays
Ukrainaan aiheutti Euroopassa energiakriisin, joka vaikutti
energian hintoihin my6s muualla. Téma johti
inflaatiopaineiden kasvamiseen, eika yrityksilla ollut muuta
vaihtoehtoa kuin nostaa hintoja merkittavasti. Tama laski
kuluttajien reaalituloja, mika painosti talouden
kysyntapuolta. Kaiken kaikkiaan yritysten tuloskunto sailyi
suhteellisen hyvana osittain hintojen noston ja vakavien
toimitusketjuongelmien vuoksi huomattavasti vahvistuneiden
tilauskantojen ansiosta. Toimialoista energia oli selva
voittaja, koska kaasu kallistui jyrkasti ja myds 6ljyn hinta
nousi. Toisaalta korkeammat korot ja riskien valttely johtivat
kasvuosakkeiden seka esimerkiksi informaatioteknologian,
teollisuusyhtididen ja kulutustavara- ja -palveluyhtididen
osakkeiden rajuun myyntiin, kun taas pandemian aikana
kdrsineet arvo-osakkeet elpyivat huomattavasti.

Sijoitusstrategian osalta vuosi 2022 oli suhteellisen tuoton
ndkokulmasta erittdin vahva vuosi. Osinko- ja
arvopainotteisuutemme antoi vahvaa myoétatuulta, ja myos
osakevalinnalla oli mydnteinen vaikutus. Absoluuttisen tuoton
suhteen strategian tulos oli vain hiukan negatiivinen.
Toimiala-allokaation ndkdkulmasta hyédyimme

inform aatioteknologian ja teollisuusyhtididen alipainotuksesta
ja erityisesti rahoitusalan ja energian ylipainotuksesta. Useilla
toimialoilla osakevalinnat vaikuttivat myonteisesti.
Rahoitusalan vaikutus oli kokonaisuuden osalta suurin.
Vakuutusyhtiomme, Sampo ja sveitsildinen Zurich Insurance
mukaan lukien, menestyivat erityisen hyvin ja tuottivat
pitkalti toistakymmenta prosenttia. Kaksi energiayhtiogtdtmme,
Equinor ja TotalEnergies, menestyivat vield paremmin kaasun
spot-markkinoiden vahvan vaikutuksen ansiosta. Myo6s
espanjalainen yhdyskuntapalveluyhtio Iberdrola jatkoi
strategiansa toteuttamista ja teki vahvan tuloksen. Venajan
kaasutoimitusten keskeyttamisesta Eurooppaan aiheutuneet
seuraukset vaikuttivat vahemman Espanjan
energiamarkkinoihin, ja osake vahvisti johtoasemaansa
defensiivisilla toimialoilla. Negatiivista oli Iahinna
sijoituksemme pohjoismaisiin vakiintuneisiin
televiestintayhtitdihin Telenoriin ja Teliaan, jotka menestyivat
huonosti energian hinnannousun ja korkojen nousun
aiheuttamien tulos- ja kassavirtapaineiden vuoksi.
Sijoituksemme niissa olivat kuitenkin suhteellisen pienia.
Myés italialaisen yhdyskuntapalveluyritys Enelin, ranskalaisen
rengasvalmistaja Michelinin ja ruotsalaisen laakerivalmistaja
SKF:n tulos heikkeni merkittavasti lahinna tuotannon
kustannuspaineiden ja heikomman kysynnan vuoksi.

Lisasimme salkkuun uuden yrityksen, ruotsalaisen Svenska
Handelsbankenin. Handelsbanken on paattéanyt keskittya

kolmeen markkina-alueeseen - Ruotsiin, Norjaan ja Isoon-
Britanniaan - ja sen odotetaan parantavan oman paaoman
tuottoa ja kasvuvauhtia. Tanskan (ja myéhemmin Suomen)
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toimintojen myynnin jalkeen yhtidlla on lilkaa padaomaa, ja
sen odotetaan taydentavan osingonmaksua osakkeiden
takaisinosto-ohjelmalla. Liséksi Handelsbankenilla on
vertaisryhméansa paras luottotappiohistoria. Samalla pankki
hyotyy korkojen noususta, ja kustannusten odotetaan
pysyvan hyvin hallinnassa. Handelsbankenilla on hyva
johtoryhma ja paras luottoluokitus pankkien joukossa
maailmanlaajuisesti. Lisaksi sen ESG-riskeja pidetaan
alhaisina verrattuna vertaisyrityksiin. Odotamme vankkaa
tuottopotentiaalia sekd absoluuttisesti etta suhteessa
vertaisiin. Tata taustaa vasten paatimme mydos rahoittaa
osan lisayksesta varmistamalla tuoton ruotsalaisesta SEB-
pankista ja suomalaisesta vakuutusyhtid Sammosta. Yleisesti
ottaen hyddynsimme volatiliteettia vuoden aikana
lisdtessamme sijoituksia joihinkin heikommin menestyneisiin
sijoituskohteisiin, mutta samalla varmistimme parhaista
sijoituskohteista saamamme tuoton.

Vuoden 2022 aikana eitehty vertailuindeksia koskevia
muutoksia eika rakenteellisia muutoksia sijoitusstrategiaan.
Rahaston omistuksiin liittyvia aanioikeuksia on kaytetty
aktiivisesti vuoden aikana. Aktiivinen osake on ollut vakaa
koko vuoden, kun taas aktiiviriski pysyi pandemiaa
edeltaneen tason ylapuolella markkinoilla edelleen vallitsevan
korkean hajonnan vuoksi.

Vuonna 2023 aiomme edelleen suosia laadukkaita yrityksia,
jotka maksavat hyvaa, kasvavaa osinkoa ja joiden
velkaantumisaste on kohtuullinen ja kassavirta vahva.
Vakuutusala ja yhdyskuntapalvelut ovat salkussa edelleen
vahvassa ylipainossa, kun taas teollisuus ja

inform aatioteknologia ovat suurimmat ja merkittdvimmat
alipainot. Uskomme, etta vallitseva hajonta vaikuttaa
edelleen salkun suhteelliseen kehitykseen. Salkun
arvostustasoa ja osinkotuottoa pidetaan edelleen erittdin
houkuttelevana, vaikka suhteellinen kehitys oli vahvaa
vuonna 2022.



Sijoitusrahasto

Danske Invest Eurooppa Osinko

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkasteluja ksolla
toiminut Peter Nielsen.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa danioikeutta kaytettiin tarkastelujaksolla
seuraavien yritysten varsinaisissa yhtiokokouksissa:

Siemens AG 10.2.2022, Novartis AG 4.3.2022, Skandinaviska
Enskilda Banken AB 22.3.2022, Nordea Bank Abp 24.3.2022,
SKF AB 24.3.2022, UPM-Kymmene Oyj 29.3.2022, Swisscom
AG 30.3.2022, Telia Co. AB 6.4.2022, Zurich Insurance
Group AG 6.4.2022, Nestle SA 7.4.2022, Koninklijke Ahold
Delhaize NV 13.4.2022, Stellantis NV 13.4.2022, DNB Bank
ASA 26.4.2022, SNAM SpA 27.4.2022, AXA SA 28.4.2022,
Baloise Holding AG 29.4.2022, BASF SE 29.4.2022, Sanofi
3.5.2022, Allianz SE 4.5.2022, Unilever Plc 4.5.2022, KBC
Group SA/NV 5.5.2022, Direct Line Insurance Group Plc
10.5.2022, Equinor ASA 11.5.2022, E.ON SE 12.5.2022,
Compagnie Generale des Etablissements Michelin SCA
13.5.2022, Sampo Oyj 18.5.2022, Enel SpA 19.5.2022,
TotalEnergies SE 25.5.2022, Iberdrola SA 16.6.2022,
National Grid Plc 11.7.2022.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitukset toimialoittain %-0suus Sijoitukset maittain %-osuus
Rahoitus 33,17 % Sveitsi 19,24 %
Yhdyskuntapalvelut 14,33 % Saksa 16,11 %
Paivittaistavarat 11,69 % Ranska 10,24 %
Terveydenhuolto 11,18 % Suomi 10,08 %
;‘;ﬁl'gfﬂt”“”"tteetja - 6,89 % Iso-Britannia 9,36 %
Kulutustavarat ja -palvelut 6,61 % Italia 8,29 %
Energia 6,45 % Ruotsi 8,18 %
Perusteollisuus 5,20 % Norja 7,39 %
Tietoliikennepalvelut 4,48 % Espanja 4,04 %
Muut 7,07 %
Tilivuosi 2021
Sijoitukset toimialoittain %-0suus Sijoitukset maittain %-osuus
Rahoitus 29,80 % Sveitsi 19,89 %
Yhdyskuntapalvelut 16,26 % Saksa 13,78 %
Paivittdistavarat 12,19% Ranska 13,72 %
Terveydenhuolto 10,94 % Iso-Britannia 10,77 %
Kulutustavarat ja -palvelut 7,11% Norja 9,14%
Energia 7,05 % Italia 8,63 %
Tietoliikennepalvelut 6,38 % Suomi 8,06 %
;:ﬁ/'gf:’:“”"ttee”a ) 5,33 % Ruotsi 6,75 %
Perusteollisuus 4,94 % Alankomaat 3,69 %
Muut 5,57 %
Rahaston johdannaisten kaytto
Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kéytetty johdannaisa
Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo
Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Rahaston arvo 26 004 659,97 25540590,75 91529 757,69
E::\f’j;:tss”ucjen anvoe 76,78521  78,79183 65,67304
E:Uhf:to'osuuwn arvo tuotto- 31,39899 33,58615 29,06661
E:uhf:to'c’s”“den anvo WK- 1,25519 1,28017 1,06046
E:uhf:fo'c’s”“den anvoWT - 0,00000 0,00000 0,97154

* Rahaston W T-osuussarja tyhjentyi vuoden 2021 aikana.

Rahaston maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoyhticle

436 195,41
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Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio (K/T)

V Total Expence Ratio (W)
Tuottosidonnaisen palkkion osuus

VI Rahaston kaupankayntikulut*

VII L&hipiirin osuus maksetuista vélityspalkkioista

13,52
13,92
-0,26
19,64
1,75
1,14
N/A
0,03
0,83

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.

Tuloslaskelma

% p.a.
% p.a.

p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.

1.1.2022 - 31.12.2022

1.1.2021 - 31.12.2021

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET 49 979,79 6 149 224,43
Arvopapereiden nettotuotot -1388996,78 4398 356,05
Osinkotuotot ja voitto-osuudet 1262 033,92 1226922,02
Korkotuotot 404,39 -631,24
Muut tuotot 176 538,26 524 577,60

KULUT -750 395,40 -409 835,68
Palkkiokulut -436 195,41 -491 281,30
Muut kulut -314 199,99 81445,62

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -700 415,61 5739 388,75

Tase

31.12.2022 31.12.2021

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Siirtovelat

24794 414,87
1174 387,49
72.759,36
26041 561,72

26 004 659,97

36 901,75
2604156172

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

24 296 966,65
1176 877,89
103 514,04
232577 35828

25540590,75

36 767,83
22577 35858

Rahaston tilinpaatos on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatoksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. N&in ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivét ole mukana tilinp&atoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahastonsaantdjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maaraytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomenaikaa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta
kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssienmukaan.
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Arvopapereiden nettotuotot

Osakesidonnaiset eréat

1.1.2022 - 31.12.2022

-1388996,78

1.1.2021 - 31.12.2021

4 398 356,05

Luovutusvoitot 1222 833,04 7642771,61

Luovutustappiot -101 588,22 -6 534 672,48

Realisoitumattomat arvonmuutokse! -2510241,60 3290 256,92
Taseen liitetiedot
A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021
Rahaston arvo01.01. 25540590,75 91529757,69
Rahasto-osuuksien merkinnat 3257 225,33 2108 828,36
Rahasto-osuuksien lunastukset -2079170,69 -73825727,36
Tuotonjako -13 569,81 -11 656,69
Tilikauden voitto (tappio) -700 415,61 5739 388,75

Rahaston arvo31.12.

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

26 004 659,97

25540 590,75

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton maarasd
ja jakamisesta paattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maérélle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdydaén julkisesti kauppaa arvopaperipdrssin porssilistalla

Arvopaperi

Axa S.A.

Allianz Se

Basf Se

Baloise Holding Ag

Cie Generale Des Etablissement
Dnb Bank Asa

Direct Line Insurance Group PI
E.On Se

Enel Spa

Equinor Asa

Iberdrola S.A.

Kbc Group Nv

Koninklijke Ahold Delhaize Nv
National Grid Plc

Nestle S.A.

Nordea Bank Abp

Novartis Ag

Roche Holding Ag

Skf Ab B

Sampo Oyj A

Sanofi

Siemens Ag

Skandinaviska Enskilda Banken A
Snam Spa

Stellantis Nv

Svenska Handelsbanken Ab A
Swisscom Ag

Telenor Asa

Telia Co. Ab

Totalenergies Se
Upm-Kymmene Oyj

Maars
28474
4329
9569
4627
31521
44381
206 807
60714
143078
15077
91378
13359
32040
64 268
8 607
76 250
10476
3060
46 443
18073
10 665
7963
46819
115267
60 485
55118
534
58325
134 183
18452
23977

Kurssi Markkina-arvo %-osuus
26,27 747 869,61 2,88 %
201,50 872 293,50 3,35%
46,52 445 102,04 1,71 %
146,02 675 632,21 2,60 %
26,45 833572,85 3,21%
18,53 822 465,05 3,16 %
2,50 516 436,58 1,99 %
9,34 566 825,90 2,18 %
5,08 726 693,16 2,79 %
33,67 507 638,51 1,95 %
10,99 1004 244,22 3,86 %
60,30 805 547,70 3,10 %
27,14 869 565,60 3,34 %
11,31 726 731,10 2,79 %
109,36 941 281,38 3,62 %
10,13 772 565,00 2,97 %
85,69 897 714,91 3,45 %
297,17 909 330,83 3,50 %
14,53 675 031,41 2,60 %
49,25 890 095,25 3,42 %
90,57 965 929,05 3,71%
129,62 1032 164,06 3,97 %
10,91 510 794,99 1,96 %
4,59 529 536,60 2,04 %
13,33 806 265,05 3,10 %
9,52 524 459,43 2,02 %
515,64 275 350,53 1,06 %
8,73 509 312,99 1,96 %
2,42 325251,78 1,25 %
59,10 1090513,20 4,19 %
35,25 845 189,25 3,25%
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Unilever Plc

Zurich Insurance Group Ag

Arvopaperit yhteensa
Kassa ja muut varat, netto

RAHASTON ARVO

Liikkeessa olevien osuuksien maara
Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K -osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K -osuus

23000
2404

47,24 1086 475,38
451,97 1086535,75

4,18 %
4,18 %

24 794 414,87
1210 245,10

95,35 %
4,65 %

26 004 659,97 100,00 %

312 645,02990
9673,72441
1349 914,08869

76,78521
31,39899
1,25519

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkodisesti arkistoituna:
Paakirja

Paivakirja



Helsingissa 21.3.2023

DANSKE INVEST RAHASTOYHTIO OY:N HALLITUS
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Morten Rasten . Hannu'Hokka
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Janne Hirvonen
toimitusjohtaja

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.

Helsingissa 21.3.2023

Deloitte Oy
Tilintarkastusyhteis6

Aleksi Martamo
KHT
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Toimintakertomus

Intia kuului maailman osakemarkkinoiden poikkeuksellisen
haastavan vuoden parhaiten menestyneisiin maihin. Intian
talous osoitti kykenevdnsa kestémaan maailmanlaajuista

m akrotaloudellista vastatuulta kuten korkeita raaka-
ainehintoja ja yliaggressiivista Yhdysvaltain keskuspankkia
(Fed), seka kotimaan inflaatiopaineita ja paisuvia
vaihtotaseen ja julkisen talouden alijgamia. Kun
koronatilanne saatiin hallintaan, paattajat keskittyivat
jatkamaan paluuta takaisin normaaliin erityisesti
palvelualalla. Hallitus esitteli helmikuussa kasvumydnteisessa
talousarviossaan suunnitelmiaan uusista investoinneista
kasvun elpymisen tukemiseksi. Intian rupia osoittautui
yhdeksialueen parhaiten menestyneista valuutoista, vaikka
se heikkeni hieman suhteessa vahvaan Yhdysvaltain dollariin.
Ulkomaisilta institutionaalisilta sijoittajilta saadut
sijoitusvirrat pysyivat suurina vahvojen kotimaisten virtojen
rinnalla.

Rahasto vuotuinen tuotto vuonna 2022 oli -13,90 % ja se
alitti vertailuindeksin. Tuloksen merkittavimpia heikentajia oli
Adani Group, jonka osuus rahaston alisuoriutumisesta oli
noin 2 %. Rahasto ei omista enda Adani Groupin yhtiéita,
silla ne eivat tayta tiukkoja laatukriteerejamme. Korkean
velka-asteen ja hallintoon liittyvien ongelmien liséksi
konsernin huima nousu ei saa tukea perustekijoiltd, eika se
ole mielestdmme kestavaa. Kun arvostuskertoimet ovat
joissakin yksikdissa jopa kolminumeroisia, konsernion
riskialtis, minka vuoksi olemme pidattaytyneet sijoittamasta
yhtiéon.

Rahoitussektori, jolla olemme ylipainossa, tuotti pettymyksen
vuoden aikana suurelta osin Piramal Enterprisesin vuoksi.
Sen osakekurssin heikko kehitys petti markkinoiden
odotukset. Toisaalta se, ettei rahastolla ollut sijoituksia Axis
Bankissa kostautui, koska pankin osakekurssi nousi odotettua
paremman tuloksen ansiosta. Ensisijaiset
pankkisijoituksemme, mukaan lukien HDFC Bank ja ICICI
Bank, raportoivat kuitenkin samankaltaisista mydnteisista
trendeista eli lainanannon voimakkaasta kasvusta,
nettokorkomarginaalin kasvusta ja alhaisista
luottokustannuksista. Myonteista on, etta
alipainottuneisuutemme energiasektorilla osoittautui hyvaksi
vuoden aikana. Myo6s Bharti Airtelin osakekurssi kehittyi
indeksia paremmin, kun Intia kaynnisti virallisesti 5G-
palvelut lokakuussa, ja Container Corporation of India hyétyi
hallituksen kayntiin polkaisemasta yksityistamisprosessista.

Vaikka alisuoriutuminen ei koskaan ilahduta, uskomme, etta
meilla on hyvat mahdollisuudet parantaa tulosta vuonna
2023. Salkun perustekijat ovat edelleen vahvoja, myynti
vakaata ja kayttokate ja tuloskasvu ylivertaisia
vertailuindeksiin verrattuna. Koronatilanne on hallinnassa ja
Intian talous on osoittanut elpymisen merkkeja:
inflaatiopaineet ovat hieman hellittaneet viime kuukausina,
luotonannon kasvu on kiihtymassa, kiinteistémarkkinoilla on
myds nahtavissa kasvun kiihtymista, infrastruktuuria
rakennetaan ja yksityinen kulutus on vahitellen
parantumassa.
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RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Aberdeen Asset Management.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta kaytettiin tarkastelujaksolla
seuraavien yritysten varsinaisissa yhtiokokouksissa:

Vijaya Diagnostic Centre Ltd. 11.1.2022, Crompton Greaves
Consumer Electricals Limited 12.1.2022, Hindustan Unilever
Limited 12.1.2022, Kotak Mahindra Bank Limited 19.1.2022,
FSN E-Commerce Ventures Ltd. 9.2.2022, Tata Consultancy
Services Limited 12.2.2022, Fortis Healthcare Limited
16.2.2022, One 97 Communications Limited 19.2.2022,
Bharti Airtel Limited 26.2.2022, Syngene International
Limited 27.2.2022, Star Health & Allied Insurance Co. Ltd.
3.3.2022, Axis Bank Limited 6.3.2022, PB Fintech Ltd.
11.3.2022, Godrej Agrovet Limited 20.3.2022, Crompton
Greaves Consumer Electricals Limited 24.3.2022, Sanofi
India Limited 24.3.2022, One 97 Communications Limited
26.3.2022, HDFC Bank Limited 27.3.2022, ICICI Bank
Limited 27.3.2022, SBI Life Insurance Company Limited
30.3.2022, Bosch Limited 7.4.2022, Axis Bank Limited
8.4.2022, Fortis Healthcare Limited 8.4.2022, Nestle India
Ltd. 12.4.2022, Hindustan Unilever Limited 16.4.2022, Tata
Consultancy Services Limited 16.4.2022, Asian Paints Limited
20.4.2022, Star Health & Allied Insurance Co. Ltd.
23.4.2022, SanofiIndia Limited 26.4.2022, Piramal
Enterprises Limited 5.5.2022, HDFC Bank Limited 14.5.2022,
Maruti Suzuki India Limited 14.5.2022, Kotak Mahindra Bank
Limited 20.5.2022, Info Edge (India) Limited 21.5.2022, FSN
E-Commerce Ventures Ltd. 24.5.2022, Nestle India Ltd.
27.5.2022, Syngene International Limited 30.5.2022, Tata
Consultancy Services Limited 9.6.2022, Sanofi India Limited
22.6.2022, Hindustan Unilever Limited 23.6.2022, Infosys
Limited 25.6.2022, Asian Paints Limited 29.6.2022, Housing
Development Finance Corporation Limited 30.6.2022, Fortis
Healthcare Limited 1.7.2022, Godrej Properties Limited
4.7.2022, Piramal Enterprises Limited 5.7.2022, Delhivery
Ltd. 10.7.2022, HDFC Bank Limited 16.7.2022, Syngene
International Limited 20.7.2022, Mphasis Limited 21.7.2022,
Crompton Greaves Consumer Electricals Limited 22.7.2022,
Nestle India Ltd. 25.7.2022, Axis Bank Limited 29.7.2022,
Piramal Enterprises Limited 29.7.2022, Fortis Healthcare
Limited 1.8.2022, Godrej Properties Limited 2.8.2022, FSN E-
Commerce Ventures Ltd. 10.8.2022, Bharti Airtel Limited
12.8.2022, UltraTech Cement Ltd. 17.8.2022, Aegis Logistics
Limited 18.8.2022, Aptus Value Housing Finance India Ltd.
19.8.2022, ReNew Energy Global Plc 19.8.2022, Hindalco
Industries Limited 23.8.2022, Info Edge (India) Limited
26.8.2022, Kotak Mahindra Bank Limited 27.8.2022, Power
Grid Corporation of India Limited 29.8.2022, SBI Life
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Insurance Company Limited 29.8.2022, ICICI Bank Limited
30.8.2022, Maruti Suzuki India Limited 31.8.2022, Fortis
Healthcare Limited 17.9.2022, Affle (India) Ltd. 23.9.2022,
PB Fintech Ltd. 26.9.2022, Prestige Estates Projects Limited
27.9.2022, ABB India Limited 28.9.2022, Container
Corporation of India Ltd. 28.9.2022, Vijaya Diagnostic Centre
Ltd. 28.9.2022, Delhivery Limited 29.9.2022, Azure Power
Global Limited 30.9.2022, FSN E-Commerce Ventures Ltd.
2.11.2022, Power Grid Corporation of India Limited
3.11.2022, HDFC Bank Limited 25.11.2022, Housing
Development Finance Corporation Limited 25.11.2022,
Infosys Limited 2.12.2022, Container Corporation of India
Ltd. 5.12.2022, Kotak Mahindra Bank Limited 7.12.2022,
Piramal Enterprises Limited 11.12.2022, Godrej Properties
Limited 12.12.2022, Sanofi India Limited 27.12.2022.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitusten jakauma %-osuus
Rahoitus 30,00 %
Informaatioteknologia 14,88 %
Kulutustavarat ja -palvelut 8,81 %
Paivittaistavarat 8,49 %
Perusteollisuus 7,74 %
Tietoliikennepalvelut 7,04 %
Terveydenhuolto 6,55 %
Teollisuustuotteet ja -palvelu 5,62 %
Yhdyskuntapalvelut 5,26 %
Muut 5,61 %
Tilivuosi 2021

Sijoitusten jakauma %-0osuus
Rahoitus 27,53 %
Informaatioteknologia 20,43 %
Paivittaistavarat 10,10 %
Perusteollisuus 8,33 %
Kulutustavarat ja -palvelut 7,77 %
Tietoliikennepalvelut 6,46 %
Terveydenhuolto 6,32 %
Yhdyskuntapalvelut 5,49 %
Kiinteistd 3,71 %
Muut 3,86 %

Rahaston johdannaisten kdaytto

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Rahaston arvo 19958 792,73 23809845,77 21078 317,01
Rahasto-osuuden arvo kasvuosuus 1,87289 2,17514 1,80301
Rahasto-osuuden arvo tuotto-osuus 0,98158 1,18843 1,02530
Rahasto-osuuden arvo W K-osuus 1,28721 1,48457 1,22200
Rahaston maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoyhtidle 418 028,05

Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama 17,76 % p.a.

II Tracking error 11,02 % p.a.

III Sharpen mittari -0,87 p.a.

IV Salkun kiertonopeus 38,91 % p.a.

V Total Expence Ratio (K/T) 2,00 % p.a.

V Total Expence Ratio (W) 1,30 % p.a.
Tuottosidonnaisen palkkion osuus N/A % p.a.

VI Rahaston kaupankay ntikulut* 0,08 % p.a.

VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista 0,00 % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.
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Tuloslaskelma

1.1.2022 - 31.12.2022

1.1.2021 - 31.12.2021

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET -696 128,58 4993 650,75
Arvopapereiden nettotuotot -2566 491,73 4742 493,61
Osinkotuotot ja voitto-osuudet 253412,54 217 275,78
Korkotuotot 699,98 -438,84
Muut tuotot 1616 250,63 34 320,20

KULUT -2599 574,50 -790 658,66
Palkkiokulut -418 028,05 -443 648,34
Muut kulut -2181 546,45 -347 010,32

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -3295703,08 4202992,09

Tase

31.12.2022 31.12.2021

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Ostovelat
Muut velat
Siirtovelat

20 226 646,60
1296 455,60
419 367,77
21.942.460.97

19958 792,73

120 741,06
1830 226,66
32709,52
21942 460,97

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

24316 402,53
16 993,26

444 131,57
24777 52736

23809 845,77

18 029,45
910 901,03
38751,11
24777 527,36

Rahaston tilinpaétds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatéksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. N&in ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Aasiassa, Amerikassaja Tyynenmeren alueella noteerattujen arvopapereiden ja
rahamarkkina-vélineiden markkina-arvo maardytyy senarvon mukaan, joka niilla
on arvostuspdivaa seuraavana pankkipaivand kello 7.00 Suomenaikaa.
Johdannaissopimusten ja muulla kuin edelld kuvatuilla markkina-alueilla
noteerattujenarvopapereiden ja rahamarkkinavélineiden markkina-arvo
maaraytyy sen arvon mukaan, joka niilld on arvostuspdivana kello 14.00 Suomen

aikaa.

Valuuttamaéraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta

kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

Osakesidonnaiset erdt
Luovutusvoitot
Luovutustappiot

Realisoitumattomat arvonmuutokset

1.1.2022 - 31.12.2022

-2566 491,73
2209 705,57
-704 651,47
-4071 545,83

1.1.2021 - 31.12.2021
4742493,61
3207 122,56
-232302,38
1767 673,43
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Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO
Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat
Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

31.12.2022 31.12.2021
23809845,77 21078317,01
1862216,43  2223319,77
-2411878,64 -3689 055,08
-5687,75 -5728,02
-3295703,08  4202992,09

19958792,73

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

23809 845,77

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton méaérasa
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maéralle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdydaén julkisesti kauppaa arvopaperiporssin porssilistalla

Arvopaperi

Abb India Ltd.

Aegis Logistics Ltd.

Affle India Ltd.

Aptus Value Housing FinanceIn
Asian Paints Ltd.

Bharti Airtel Ltd.

Bharti Airtel Ltd.

Container Corp. Of India Ltd.
Crompton Greaves Consumer Elec
Delhivery Ltd.

Fsn E-Commerce VenturesLtd.
Fortis Healthcare Ltd.

Godrej Properties Ltd.

Hdfc Bank Ltd.

Hindalco Industries Ltd.
Hindustan Unilever Ltd.

Housing Development Finance
Co.

Icici Bank Ltd.

Info Edge India Ltd.

Infosys Ltd.

Jb Chemicals & Pharmaceuticals
Kei Industries Ltd.

Kotak Mahindra Bank Ltd.
Mahindra & Mahindra Ltd.
Maruti Suzuki India Ltd.
Mphasis Ltd.

Nestle India Ltd.

Pb Fintech Ltd.

Piramal Enterprises Ltd.
Piramal Pharma Ltd.

Power Grid Corp. Of India Ltd.
Prestige Estates Projects Ltd.
Renew Energy Global Pic A
Sbi Life Insurance Co. Ltd.
Syngene International Ltd.
Tata Consultancy Services Ltd.
Ultratech Cement Ltd.

Vijaya Diagnostic Centre Pvt L

Maara
9600
118953
22768
62214
12285
6450
99 208
70437
124013
40277
124 394
163797
17700
39709
81368
44932

50652

176 596
4501
93 400
4700
6000
35299
29126
7018
11265
1855
41590
17 136
68 544
336173
79400
47 400
48 685
47100
31377
8760
60 044

Kurssi Markkina-arvo %-osuus
30,42 292 075,65 1,46 %
3,89 462 350,55 2,32%
12,29 279774,76 1,40 %
3,41 212 338,70 1,06 %
34,51 423 962,05 2,12%
4,97 32 060,42 0,16 %
9,19 912 054,37 4,57 %
8,41 592 157,49 2,97 %
3,90 483 073,44 2,42 %
3,77 151 773,52 0,76 %
1,74 216 903,92 1,09 %
3,22 527 816,81 2,64 %
13,93 246 624,54 1,24 %
18,51 735210,04 3,68 %
5,50 447 478,79 2,24 %
29,05 1305158,49 6,54 %
30,03 1520859,21 7,62 %
10,24 1808987,85 9,06 %
44,38 199 732,59 1,00 %
17,16 1602 685,95 8,03 %
22,13 104 008,27 0,52 %
16,89 101 362,95 0,51 %
20,76 732875,52 3,67 %
14,22 414 307,94 2,08 %
95,25 668 445,47 3,35%
22,15 249 466,88 1,25 %
222,68 413 064,77 2,07 %
5,15 214 114,08 1,07 %
9,47 162 350,38 0,81 %
1,35 92 721,64 0,46 %
2,44 819 659,71 4,11 %
5,32 422 689,38 2,12%
5,15 244 215,46 1,22 %
13,99 681119,32 3,41 %
6,58 309 722,16 1,55 %
36,89 1157631,85 5,80 %
79,32 694 886,02 3,48 %
4,85 290 925,66 1,46 %
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20226 646,60 101,34%

19958 792,73

Liikkeessa olevien osuuksien maara

Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K-osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K-osuus

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

-267 853,87

9721 309,41561
99 886,29725
1284 768,62492

1,87289
0,98158
1,28721

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:
Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:

Paakirja
paivakira

-1,34 %

100,00 %
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Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.

Helsingissa 21.3.2023

Deloitte Oy
Tilintarkastusyhteis6

Aleksi Martamo
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Toimintakertomus

Ita-Euroopan osakemarkkinat ilman Venadjaa paattyivat
vuoden lopussa positiiviseen tuottoon Turkissa ja Kreikassa
ja negatiiviseen tuottoon Puolassa, Unkarissa, TSekissa ja
Romaniassa euroissa mitattuna.

Koronavirus oli hallitseva teema seka 2020 ettd 2021, mutta
vuoden 2022 paateemoja olivat Venajan hyodkkays Ukrainaan
ja useita vuosia jatkunutta deflaatiota seurannut hilliton
inflaatio. Finanssipoliittiset ja rahapoliittiset elvytystoimet,
toimitusketjun pullonkaulat ja raaka-aineiden hintojen nousu
aiheuttivat inflaatiopaineita maailmantaloudessa.

Ita-Euroopassa inflaatio kiihtyi kaksinumeroiseksi, ja
keskuspankit nostivat korkoja useita kertoja vuoden aikana.
Turkkioli poikkeus, silla Turkin keskuspankki laski korkoja
vuoden jalkipuoliskolla erittdin korkeasta inflaatiosta
huolimatta. Turkin osakemarkkinat kuuluivat vuonna 2022
maailman parhaiten kehittyneisiin, ja ne Idhes
kaksinkertaistuivat euroissa mitattuna. Koska inflaatio oli
erittdin korkea ja reaalikorot negatiiviset, osakemarkkinat
olivat paikallisille sijoittajille keskeinen valinta.

Alakohtaisesti teollisuus- ja energiaosakkeet menestyivat
suhteellisen hyvin. Jalkimmaisia tuki korkea energian hinta,
kun taas terveydenhuolto- ja teknologiaosakkeet menestyivat
heikommin.

Rahaston vuotuinen tuotto oli -1,34% % vertailuindeksin
tuottaessa 0,26%. Etenkin Turkin ja Kreikan ylipainolla oli
positiivinen vaikutus, kun taas Slovenian ylipainon vaikutus
oli heikentava.

Vuoden 2022 transaktioista irtauduimme kaikista Viron ja
Kroatian positioista seka useista puolalaisista ja turkkilaisista
rahoitusyhtidistd. Lisdsimme muutamia positioita Kreikassa,
muun muassa uusiutuvan energian yhtidé Terna Energyn.
Vuoden 2022 lopussa rahaston painotetuimmat maat olivat
Puola, Turkki, Unkari, TSekki, Slovenia, Kreikka ja Romania.
Osakevalinta on erittain keskeinen osa salkun jatkuvaa
hoitoa.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Ole Gotthardt.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tark astelujaksolla
johdannaisia.
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AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta kaytettiin tarkastelujaksolla
seuraavien yritysten varsinaisissa yhtiokokouksissa:

Capitea SA 21.1.2022, Grupa Kety SA 11.2.2022, BRD
Groupe Societe Generale SA (Romania) 24.2.2022, Eregli
Demir ve Celik Fabrikalari TAS 17.3.2022, Grupa Kety SA
17.3.2022, Tallinna Kaubamaja Grupp AS 18.3.2022, Arcelik
AS 23.3.2022, Yapive Kredi Bankasi AS 23.3.2022,
Powszechny Zaklad Ubezpieczen SA 25.3.2022, Aksigorta AS
29.3.2022, Bank Millennium SA 30.3.2022, Haci Omer
Sabanci Holding AS 30.3.2022, Turkiye Petrol Rafinerileri AS
30.3.2022, Turkiye Garanti Bankasi AS 31.3.2022, Koc
Holding A.S. 1.4.2022, Chemical Works of Gedeon Richter Plc
12.4.2022, OTP Bank Nyrt 13.4.2022, KRUK SA 14.4.2022,
Komercni banka, a.s. 20.4.2022, Migros Ticaret AS
21.4.2022, Orange Polska SA 22.4.2022, MONETA Money
Bank, a.s. 26.4.2022, OMV Petrom SA 27.4.2022, Santander
Bank Polska SA 27.4.2022, Banca Transilvania SA 28.4.2022,
BRD Groupe Societe Generale SA (Romania) 28.4.2022, MOL
Hungarian Oil & Gas Plc 28.4.2022, Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski SA 12.5.2022, Erste Group Bank
AG 18.5.2022, Budimex SA 19.5.2022, LPP SA 20.5.2022,
Asseco Poland SA 25.5.2022, Grupa Kety SA 25.5.2022,
Polski Koncern Naftowy ORLEN SA 25.5.2022, Mytilineos SA
2.6.2022, BIM Birlesik Magazalar AS 7.6.2022, Greek
Organisation of Football Prognostics SA 9.6.2022, BANK
POLSKA KASA OPIEKI SA 15.6.2022, Grupa LOTOS SA
17.6.2022, Nova Ljubljanska Banka dd 20.6.2022, KGHM
Polska Miedz SA 21.6.2022, Allegro.eu SA 22.6.2022,
Cyfrowy Polsat SA 23.6.2022, Dino Polska SA 24.6.2022, CEZ
as 28.6.2022, Capitea SA 29.6.2022, Powszechny Zaklad
Ubezpieczen SA 29.6.2022, Motor Oil (Hellas) Corinth
Refineries SA 30.6.2022, KRKA dd 7.7.2022, S.N.G.N.
Romgaz S.A 8.7.2022, Grupa LOTOS SA 20.7.2022, Polski
Koncern Naftowy ORLEN SA 21.7.2022, OMV Petrom SA
26.7.2022, Koc Holding A.S. 25.8.2022, Turkiye Petrol
Rafinerileri AS 25.8.2022, Powszechny Zaklad Ubezpieczen
SA 1.9.2022, Motor Oil (Hellas) Corinth Refineries SA
8.9.2022, S.N.G.N. Romgaz S.A 13.9.2022, S.N.G.N. Romgaz
S.A22.9.2022,LPP SA 23.9.2022, Polski Koncern Naftowy
ORLEN SA 28.9.2022, Odeskabel PISC 29.9.2022, Orange
Polska SA 6.10.2022, KGHM Polska Miedz SA 7.10.2022,
Banca Transilvania SA 18.10.2022, Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski SA 18.10.2022, Allegro.eu SA
27.10.2022, KRUK SA 16.11.2022, S.N.G.N. Romgaz S.A
17.11.2022, Komercni banka as 21.11.2022, KGHM Polska
Miedz SA 24.11.2022, Ford Otomotiv Sanayi AS 28.11.2022,
S.N.G.N. Romgaz S.A 28.11.2022, S.N.G.N. Romgaz S.A
8.12.2022, Nova Ljubljanska banka dd 12.12.2022, CD
Projekt SA 20.12.2022, S.N.G.N. Romgaz S.A 29.12.2022.



Sijoitusrahasto

Danske Invest Itd-Eurooppa Konvergenssi
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Tilivuosi 2022
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Tuloslaskelma

1.1.2022 - 31.12.2022

1.1.2021 - 31.12.2021

Sijoitukset toimialoittain % -osuus TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET 997 718,58 8104 235,36

Rahoitus 34,65 % Arvopapereiden nettotuotot -504 389,6€ 6965 248,09

Energia 12,29 % Osinkotuotot ja voitto-osuudet 1387 868,20 1019751,89

Paivittaistavarat 10,80 % Korkotuotot 8 086,02 3108,69

Kulutustavarat ja -palvelut 10,62 % Muut tuotot 106 154,02 116 126,69

Teollisuustuotteet ja -palvelut 10,46 % KULUT -1841 374,92 -1915418,65

Perusteollisuus 6,04 % Palkkiokulut -482 383,64 -552 105,30

Terveydenhuolto 5,80 % Muut kulut -1358991,28 -1363313,35

Yhdyskuntapalvelut 4,64 % TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -843 656,34 6 188816,71

Tietoliikennepalvelut 3,97 %

Muut 0,73 %

Tilivuosi 2021 Tase

Sijoitukset toimialoittain %-0suus 31.12.2022 31.12.2021

Rahoitus 48,67 % Vastaavaa

Energia _ 11,36 % Arvopaperit markkina-arvoon 24190 899,80 28014 459,33

Kulutustavarat ja -palvelut 7,39 % Siirtosaamiset 301 052,37 243 093,42

Tietoliikennepalvelut 7:10% Rahat ja pankkisaamiset 332453,91 372 143,83

Terveydenhuolto 6,02 % 24 824 406.08 28629 696,58

Perusteollisuus 591 %

] ) Vastattavaa

Teollisuustuotteet ja -palvelut 421% RAHASTON ARVO 24784502,84 28 581 482,86

Yhdyskuntapalvelut 4,18 % VIERAS PAAOMA

Paivittdistavarat 2,93 % Ostovelat -0,01 -0,01

Muut 2,23% Siirtovelat 39903,25 4821373
24824 406,08 28629 696,58

Rahaston johdannaisten kiyttd Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Rahaston tilinpaatds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro
258/2019.

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Rahaston tilinpaatoksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020 lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

24784 502,84 28581482,86 26153 284,96

Tilikausi
Rahaston arvo

Rahasto-osuuden arvo Rahaston varat on arvostettu rahaston saéntéjen mukaisesti markkina-arvoon.

1,08194 1,09661 0,87267 h o A s
kasvuosuus Markkina-arvo maaraytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
- johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomen aikaa.
Rahasto-osuuden arvo 0,56093 0,59384 0,49164 . P
tuotto-osuus
Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta
. kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.
Rahaston maksamat palkkiot
Hallinnointipalkkio rahastoyhti6lle 482 383,64 Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022 1.1.2021 - 31.12.2021

Rahaston tunnusluvut

Osakesidonnaiset erat -504 389,66 6 965 248,09
I Standardipoikkeama 23,99 % p.a. Luovutusvoitot 2280404,16 911 529,41
1I Tracking error 8,51 % p.a. Luovutustappiot -1011 880,96 -445 639,13
Realisoit! tt t -1772912 4 7,81
111 Sharpen mittari -0,11 p.a. ealisoitumattomat arvonmuutokset 912,86 6499 357,8
i 0
IV Salkun kiertonopeus 48,86 Yo p.a. Taseen liitetiedot
V Total Expence Ratio 2,00 % p.a.
Tuottosid . ki N/A o A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021
Hoftosidonnaisen paliidon osuus ° P& Rahaston arvo01.01. 28581482,86 26 153 284,96
VI Rahaston kaupankay ntikulut* 0,05 % p.a. Rahasto-osuuksien merkinnét 1261466,12  1587952,72
VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista 0,00 % p.a. Rahasto-osuuksien lunastukset -4206829,33 -5340682,08
Tuotonjako -7 960,47 -7 889,45
Tilikauden voitto (tappio) -843 656,34 6188816,71

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.
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B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritaan tasaisuuteen. Tuoton maarasta
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtiokokous. Tuoton maéralle
ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdydaanjulkisesti kauppaa arvopaperipdrssin porssilistalla

Arvopaperi Maara Kurssi Markkina-arvo %-osuus
Allegro.Eu S.A. 92532 5,36 496 130,53 2,00 %
Asseco Poland S.A. 11104 15,88 176 285,96 0,71 %
Bim Birlesik Magazalar 171632 6,93 1189520,98 4,80 %
g_r/‘i?Gm“pe Societe Generale 45564 2,61 12606554 0,51 %
Banca Transilvania S.A. 133685 4,04 540 545,46 2,18%
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 54 419 18,43 1002809,98 4,05 %
Birac Ad Zvomik 2808402 0,00 0,00 0,00 %
Budimex S.A. 5469 59,57 325813,76 1,31 %
Cd Projekt S.A. 11243 27,55 309 739,46 1,25%
Cez 26 965 31,73 855 641,66 3,45 %
Cyfrowy Polsat S.A. 39461 3,77 148 635,98 0,60 %
Dino Polska S.A. 10134 80,22 812979,11 3,28 %
Eregli Demir Ve Celik Fabrikal 245425 2,08 511 145,98 2,06 %
Erste Group Bank Ag 5734 29,94 171 675,96 0,69 %
Ford Otomotiv Sanayi 12754 26,28 335193,20 1,35%
Grupa Kety S.A. 1763 98,22 173 167,92 0,70 %
Haci Omer Sabanci Holding 463 025 2,30 1063 045,66 4,29 %
Kghm Polska Miedz S.A. 28576 27,17 776 455,41 3,13%
Koc Holding 350403 4,22 1478 153,24 5,96 %
Kruk S.A. 5313 66,24 351915,91 1,42 %
Komercni Banka 18 002 27,15 488 828,12 1,97 %
Krka Dd Novo Mesto 7 605 92,00 699 660,00 2,82%
Lpp S.A. 206 2289,03 471 540,83 1,90 %
Mol Hungarian Oil & Gas Plc 79 285 6,52 516 783,12 2,09 %
Migros Ticaret 81341 7,51 610962,10 2,47 %
Moneta Money Bank 49943 3,12 155 787,40 0,63 %
Mytilineos S.A. 36 379 19,98 726 852,42 2,93 %
(Ng;’f) HubljanskaBankaDd o6 367 1575 76967925 3,11%
Omv Petrom S.A. 5109199 0,08 433 832,07 1,75 %
Opap S.A. 30322 13,19 399 947,18 1,61 %
Otp Bank Nyrt 33078 25,43 841 169,20 3,39 %
Orange Polska S.A. 217 211 1,41 306 948,75 1,24 %
Pepco Group Nv 33034 8,48 280032,84 1,13 %
g°'5ki Koncern NaftowyOrlen ;5756 13,73 1080902,33 4,36 %
:°Wsze°h”a KasaOszczednos g5 647 6,47 107266519  4,33%
E‘;"S;;Ccr‘zr;‘gzak'ad 124 802 7,52 93857329  3,79%
Richter Gedeon Nyrt 33904 20,78 704 567,97 2,84 %
Santander Bank Polska S.A. 4313 55,47 239 263,20 0,97 %
zocietatea Nationala De Gaze 17 384 7,66 133201,30 0,54 %
Tema Energy S.A. 13047 20,36 265 636,92 1,07 %
Tofas Turk Otomobil Fabrikasi 69 989 8,37 585 585,25 2,36 %
Turkiye Petrol Rafinerileri 30176 26,80 808 772,38 3,26 %
Wirtualna Polska Holding S.A. 9074 21,52 195 306,46 0,79 %
Yapi Ve KreDI Bankasi 1034948 0,60 619 403,68 2,50 %

24190822,95 97,60 %
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Muut arvopaperit

Arvopaperi Maara
Capitea S.A. 54137
Odessa Cable Works

(Odeskabel) 300 000

Arvopaperit yhteenséa
Kassa ja muut varat, netto

RAHASTON ARVO

Liikkeessa olevien osuuksien maara
Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus

Kurssi Markkina-arva %-osuus
0,00 0,00 0,00 %
0,00 76,85  0,00%

76,85 0,00 %

24190 899,80 97,60 %
593603,04 2,40 %

24784 502,84 100,00 %

22733 523,39833
335451,06784

1,08194
0,56093

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:
Paakirja

Paivakirja
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Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.
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Toimintakertomus

Japanin markkinat supistuivat vuonna 2022. Ensimmaisella
vuosineljannekselld markkinat supistuivat Venajan hyokattya
Ukrainaan ja Yhdysvaltain keskuspankin ensimmaisen
koronnoston vuoksi. Supistuminen jatkui toisella ja
kolmannella vuosineljannekselld, koska rahapolitiikka kiristyi
kaikkialla maailmassa ja maailmanlaajuisen taantuman pelko
aiheutti huolta. Tasta huolimatta japanilaiset osakkeet
tuottivat indeksia paremmin, koska rahapolitiikka oli
suotuisaa, talous elpyija jeni heikkeni. Markkinat nousivat
neljannelld vuosineljanneksella, koska huoli Yhdysvaltain
keskuspankin aggressiivisista koronnostoista vaheni,
vaikkakin Japanin keskuspankki yllatti markkinat
laajentamalla maan 10 vuoden valtionlainojen (JGB) korkojen
vaihteluvalia.

Toimialavalinnan vaikutus oli positiivinen ennen kaikkea
inform aatioteknologian alipainon vuoksi. Tietotekniikka laski
tietokoneiden ja alypuhelinten kysynnan hidastumisen ja
Yhdysvaltojen korkotason nousun vuoksi.
Osakevalintavaikutus oli positiivinen, koska seka
teollisuusyhtiét etta kulutustuotteet ja -palvelut vaikuttivat
positiivisesti. Suurin positiivinen vaikutus vuonna 2022 oli
Sankyolla, Takashimayalla ja Sojitzilla, kun taas Koito
Manufacturing ja Nissan Motor seka position puute Sumitomo
Mitsui Financial Groupissa vaikuttivat negatiivisesti. Sankyo,
jonka markkina-arvo oli ollut alle sen nettokassan, nousi
osakkeiden takaisinoston ja muiden mydnteisten tekijoiden
ansiosta. Tavarataloyhtio Takashimaya paransi tulostaan
myynnin elpymisen ja onnistuneen kustannusten supistamisen
ansiosta. Kauppayhti6é Sojitz nousi vahvan tuloksensa
ansiosta, silld se hyotyi inflaatiosta ja logistiikkahdiridista.
Myds Sumitomo Mitsui Financial Group menestyi hyvin edella
mainitun Japanin keskuspankin rahapolitiikan muutoksen
ansiosta. Toisaalta Koito Manufacturingin ja Nissan Motorin
kehitys oli edelleen heikkoa puolijohdepulan ja muiden
tekijoiden aiheuttaman autotuotannon elpymisen
viivastymisen vuoksi.

Uskomme, etta Japanin osakemarkkinat kasvavat lyhyella
aikavalilla matalan arvostuksen ansiosta pessimistisesta
markkinatunnelmasta huolimatta. Pitkalla aikavalilla
ulkomaiseen rahoitukseen avoimemmin suhtautuva politiikka,
yritysten hallinnon kehittaminen ja maahanmuuttoa lisaava
politiikka todennakdisesti tukevat markkinoiden kasvua.
Merkittavina riskeina pidamme ulkoisia te kijoita, kuten
finanssikriisin ja uuden maailmanlaajuisen taantuman
puhkeamista, koska ne saattavat johtaa jenin arvon jyrkkaan
nousuun. Nama huomioon ottaen painotamme autoalaa
autojen tuotannon elpymisen toivossa.

Rahaston vuotuinen tuotto vuonna 2022 oli -1,60%,
vertailuindeksin puolestaan -13,71%. Vertailuindeksi vaihtui
TOPIX-indeksistd MSCI Japan -indeksiin 1. helmikuuta 2022.
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RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Sumitomo Mitsui DS Asset Management.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa danioikeutta kaytettiin tarkastelujaksolla
seuraavien yritysten varsinaisissa yhtiokokouksissa:

Kewpie Corp. 25.2.2022, The Japan W ool Textile Co., Ltd.
25.2.2022, Kubota Corp. 18.3.2022, THK CO., LTD.
19.3.2022, GMO Internet, Inc. 20.3.2022, Future Corp.
23.3.2022,Kao Corp. 25.3.2022, Tokyo Tatemono Co., Ltd.
29.3.2022, ENIGMO, Inc. 28.4.2022, Asahi Co., Ltd.
14.5.2022, Nitori Holdings Co., Ltd. 19.5.2022, Takashimaya
Co., Ltd. 24.5.2022, Belc Co., Ltd. 26.5.2022, Toyota
Industries Corp. 10.6.2022, Hamakyorex Co., Ltd. 14.6.2022,
Aisin Corp. 17.6.2022, Sojitz Corp., 17.6.2022, Zenkoku
Hosho Co., Ltd. 17.6.2022, Astellas Pharma, Inc. 20.6.2022,
Honda Motor Co., Ltd. 22.6.2022, KDDI Corp. 22.6.2022,
LINTEC Corp. 22.6.2022, Mitsui & Co., Ltd. 22.6.2022, Okuma
Corp. 23.6.2022, Toyo Suisan Kaisha, Ltd. 23.6.2022, Adeka
Corp. 24.6.2022, Aica Kogyo Co., Ltd. 24.6.2022, Asahi Kasei
Corp. 24.6.2022, Marubeni Corp. 24.6.2022, Mitsubishi Corp.
24.6.2022, Nippon Light Metal Holdings Co., Ltd. 24.6.2022,
Nippon Telegraph & Telephone Corp. 24.6.2022, ORIX Corp.
24.6.2022, SoftBank Group Corp. 24.6.2022, Sumitomo Corp.
24.6.2022, TDK Corp. 24.6.2022, TS TECH CO., LTD.
24.6.2022, Sundrug Co., Ltd. 25.6.2022, DeNA Co., Ltd.
26.6.2022, Daiichi Sankyo Co., Ltd. 27.6.2022, Tokio Marine
Holdings, Inc. 27.6.2022, Sony Group Corp. 28.6.2022,
TAISEI Corp. 28.6.2022, Daiwa House Industry Co., Ltd.
29.6.2022, Fukuoka Financial Group, Inc. 29.6.2022, K's
Holdings Corp. 29.6.2022, Koito Manufacturing Co., Ltd.
29.6.2022, Minebea Mitsumi, Inc. 29.6.2022, Mitsubishi
Electric Corp. 29.6.2022, Mitsubishi Logistics Corp. 29.6.2022,
Mitsubishi UFJ Financial Group, Inc. 29.6.2022, NICHIAS Corp.
29.6.2022, Rinnai Corp. 29.6.2022, Sankyo Co., Ltd.
29.6.2022, SBI Holdings, Inc. 29.6.2022, Sumitomo Heavy
Industries, Ltd. 29.6.2022, Suzuki Motor Corp. 29.6.2022,
Toppan, Inc. 29.6.2022, GMO Internet, Inc. 9.8.2022,
TSURUHA Holdings, Inc. 10.8.2022, COSMOS Pharmaceutical
Corp. 23.8.2022, GMO Internet Group, Inc. 23.12.2022.



Invest

Sijoitusrahasto

Danske Invest Japani Osake

Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Rahaston sijoitusten jakautuminen Rahaston tunnusluvut

Tilivuosi 2022 I Standardipoikkeama 14,90 % p.a.

Sijoitukset toimialoittain %-0suus 1I Tracking error 9,51 % p.a.
Teollisuustuotteet ja -palvelut 27,47 % III Sharpen mittari 0,21 p.a.
Kulutustavarat ja -palvelut 24,06 % .
. IV Salkun kiertonopeus 163,06 % p.a.
Rahoitus 10,60 %
Perusteollisuus 9,37 % V Total Expence Ratio (K/T) 1,50 % p.a.
Informaatioteknologia 7,33% V Total Expence Ratio (W) 0,98 % p.a.
Paivittaistavarat 7,29 % Tuottosidonnaisen palkkion osuus N/A % p.a.
T o
Kiinteistd 7:23 % VI Rahaston kaupankdyntikulut* 0,10 % p.a.
Tietoliikennepalvelut 3,53%
VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista 0,00 % p.a.
Terveydenhuolto 3,12%
Tilivuosi 2021 * Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.
Sijoitukset toimialoittain % -osuus
Kulutustavarat ja -palvelut 27,92 %
Teollisuustuotteet ja -palvelut 27,61 %
Tietoliikennepalvelut 9,74 % Tuloslaskelma
Rahoitus 8,94 %
Paivittaistavarat 6,68 % 1.1.2022 - 31.12.2022 1.1.2021 - 31.12.2021
Informaatioteknologia 6,17 % TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET 1660 035,07 4814 738,61
Perusteollisuus 5,47 % Arvopapereiden nettotuotot 987 063,22 4111199,45
Terveydenhuolto 4,53 % Osinkotuotot ja voitto-osuudet 646 405,30 638 540,06
Kiinteistd 2,94 % Korkotuotot 1397,02 -24,50
Muut tuotot 25169,53 65 023,60
KULUT -1987 427,02 -1228901,15
Palkkiokulut -322210,23 -364 974,60
Rahaston johdannaisten kiytto Muut kulut -1665216,79 -863 926,55
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -327 391,95 3585 837,46
Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisia
Tase
Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo
31.12.2022 31.12.2021

Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020

Rahaston arvo 22726 524,29 22760519,09 32167 208,00

Rahasto-osuuden arvo

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon

22037 999,23

22106 005,74

KasVUOSUUS 0,20270 0,20599 0,18175 Myyntisaamiset 329 487,85 175990,89
Rahasto- tuotto- Siirtosaamiset 27 952,82 11986,17
ahasto-osuuden arvo tuo 0,08001 0,08473 0,07752 _ o
osuus Rahat ja pankkisaamiset 672472,56 538415,77
Rahasto-osuuden arvo Wi - 1,20683  1,22009  1,07091 2306791246 2283239857
; - Vastattavaa
Rahasto-osuudenarvo W T 0,97172 1,02360 0,93152
osuus RAHASTON ARVO 22726 524,29 22760519,09
VIERAS PAAOMA
Ostovelat 314 089,57 43 089,77
Siirtovelat 27 298,60 28 789,71
Rahaston maksamat palkkiot 2306791246 2283239857
Hallinnointipalkkio rahastoyhtidlle 322210,23
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Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Rahaston tilinpdatds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerién asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpdétdksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Ndin ollen

30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja

lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantdjen mukaisesti markkina-arvoon.
Aasiassa, Amerikassaja Tyynenmeren alueella noteerattujen arvopapereiden ja
rahamarkkina-valineiden markkina-arvo maaraytyy senarvon mukaan, joka niilla
on arvostuspaivaa seuraavana pankkipdivana kello 7.00 Suomenaikaa.
Johdannaissopimusten ja muulla kuin edelld kuvatuilla markkina-alueilla
noteerattujenarvopapereiden jarahamarkkinavélineiden markkina-arvo maaraytyy
sen arvon mukaan, joka niilld on arvostuspdivéna kello 14,00 Suomen aikaa.
Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajarjestelmasta kello
14.00 Suomen aikaasaatujen valuuttakurssien mukaan.
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Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022

1.1.2021 - 31.12.2021

Osakesidonnaiset erdt 987 063,22 4111199,45
Luovutusvoitot 3654 467,83 4811 868,54
Luovutustappiot -811 666,80 -749 040,04
Realisoitumattomat arvonmuutokset -1855737,81 48 370,95

Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021

Rahaston arvo01.01. 22760 519,09 32167 208,00

Rahasto-osuuksien merkinnat 3460 960,25 1388087,21

Rahasto-osuuksien lunastukset -3140034,17 -14352812,35

Tuotonjako -27 528,93 -27 801,23

Tilikauden voitto (tappio; -327 391,95 3585837,4€

Rahaston arvo31.12.

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

22726 524,29

22760 519,09

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéalassa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritaan tasaisuuteen. Tuoton maéarasta
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtiokokous. Tuoton maaralle ei
ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdydaén julkisesti kauppaa arvopaperiporssin porssilistalla

Arvopaperi

Adeka Corp.

Aica Kogyo Co. Ltd.

Air Water Inc.

Asahi Co. Ltd.

Asahi Kasei Corp.

Biprogy Inc.

Belc Co. Ltd.

Cts Co. Ltd.

Central Automotive Products Lt
Cosmos Pharmaceutical Corp.
Daiichi Sankyo Co. Ltd.
Daiwa House Industry Co. Ltd.
Exeo Group Inc.

Fujifilm Holdings Corp.

Fuji Media Holdings Inc.

Fuji Oil Holdings Inc.

Future Corp.

Gmo Intemet Group Inc.
Hamakyorex Co. Ltd.

Honda Motor Co. Ltd.
Hoshizaki Corp.

Japan Wool Textile Co. Ltd/The
Justsystems Corp.

KdDI Corp.

Kewpie Corp.

Kinden Corp.

Koito Manufacturing Co. Ltd.
Lintec Corp.

Minebea Mitsumi Inc.
Marubeni Corp.

Mebuki Financial Group Inc.

Maara
21100
6400
41000
18100
51 600
8200
4400
16 200
10200
1700
11700
7100
6900
4600
57 400
15200
14 700
9000
14 600
49100
3500
15000
10 800
12000
6200
44400
45400
18 000
8300
52 400
211500

Kurssi Markkina-arvo

15,38 324615,31
22,25 142 414,30
10,91  447426,31

9,75 176 547,66

6,69  345345,01
23,78  195002,09
40,88 179 866,30

5,79 93 749,44
17,47  178170,01
94,84 161 225,61
30,21  353511,93
21,61  153397,52
15,98  110274,39
47,10 216 657,14

7,64  438273,75
14,49  220230,29
11,71 172123,52
17,53 157 784,69
22,36  326439,56
21,56 1058375,98
33,09 115828,92

6,92 103867,46
20,03 216291,72
28,31  339712,70
16,99 105 346,20
10,22  453911,45
14,13 641332,14
15,26 274 747,55
14,01 116 303,83
10,77 564 382,07

2,37  502210,89

%-0suus
1,43 %
0,63 %
1,97 %
0,78 %
1,52 %
0,86 %
0,79 %
0,41 %
0,78 %
0,71 %
1,56 %
0,67 %
0,49 %
0,95 %
1,93 %
0,97 %
0,76 %
0,69 %
1,44 %
4,66 %
0,51 %
0,46 %
0,95 %
1,49 %
0,46 %
2,00 %
2,82 %
1,21 %
0,51 %
2,48 %
2,21%
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Medipal Holdings Corp.

Mitsubishi Estate Co. Ltd.

Mitsubishi Gas Chemical Co.
Inc.

Mitsubishi Logistics Corp.
Mitsubishi Ufj Financial Group
Mitsui & Co. Ltd.

Mitsui Fudosan Co. Ltd.

Murata Manufacturing Co. Ltd.

Nippon Express Holdings Inc
Nichias Corp.

Nichirei Corp.

Nissan Motor Co. Ltd.
Nitori Holdings Co. Ltd.
Okuma Corp.

Orix Corp.

Obayashi Corp.

Pilot Corp.

Rinnai Corp.

Sbi Holdings Inc.
Sankyo Co. Ltd.
Sankyu Inc.

Sanwa Holdings Corp.
Shinnihon Corp.

Sojitz Corp.

Subaru Corp.
Sumitomo Corp.
Sundrug Co. Ltd.
Suzuki Motor Corp.

Tdk Corp.

Thk Co. Ltd.

Toppan Inc

Ts Tech Co. Ltd.

Taisei Corp.

Taiyo Yuden Co. Ltd.
Takara Holdings Inc.
Tokyo Century Corp.
Tokyo Tatemono Co. Ltd.
Toray Industries Inc.
Toyo Suisan Kaisha Ltd.
Toyo Tire Corp.

Toyota Industries Corp.
Tsuruha Holdings Inc.
Zenkoku Hosho Co. Ltd.

Arvopaperit yhteensd
Kassa ja muut varat, netto
RAHASTON ARVO

Liikkeessa olevien osuuksien maara

Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K-osuudet
W T -osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K -osuus
W T -osuus

26900
50 800

23700

12800
145 600
10200
32400
7 500
3200
9900
5300
373100
1200
11000
9200
36 200
4400
3500
21400
8 000
5000
28500
33600
12 300
16 100
32300
6500
16 400
5700
18 200
10700
20300
12 200
4800
35800
8700
23400
42500
7 600
36 700
8 600
1500
3200

12,38
12,16

12,96

21,54
6,32
27,39
17,18
46,84
53,60
16,79
20,45
2,97
121,21
33,41
15,06
7,10
34,16
69,88
17,89
38,25
34,34
8,68
5,30
17,87
14,41
15,61
27,83
30,36
30,82
17,88
13,89
10,77
30,21
27,23
7,43
31,85
11,37
5,24
36,26
10,64
51,47
72,52
35,90

332951,01
617 935,30

307 159,75

275 728,64
920 221,59
279 401,33
556 738,10
351 272,49
171534,16
166 243,38
108 403,93

1109 008,06
145 457,10
367 552,88
138 562,46
256 843,39
150 305,67
244 596,84
382936,07
305 985,99
171 690,56
247 394,37
177 961,00
219 748,99
232 068,41
504 271,17
180914,93
497 969,45
175 668,24
325415,82
148 640,66
218 644,20
368 619,28
130698,11
265 967,52
277 093,64
266 007,33
222 561,44
275 558,02
390 586,43
442 655,95
108 772,90
114 886,93

1,47 %
2,72 %
1,35%
1,21 %
4,05 %
1,23 %
2,45 %
1,55 %
0,75 %
0,73 %
0,48 %
4,88 %
0,64 %
1,62 %
0,61 %
1,13 %
0,66 %
1,08 %
1,68 %
1,35%
0,76 %
1,09 %
0,78 %
0,97 %
1,02 %
2,22%
0,80 %
2,19%
0,77 %
1,43 %
0,65 %
0,96 %
1,62 %
0,58 %
1,17 %
1,22 %
1,17 %
0,98 %
1,21 %
1,72 %
1,95 %
0,48 %
0,51 %

22037 999,23 96,97 %

688 525,06

3,03 %

22726 524,29 100,00 %

101 032 187,61193
6158 818,55892
1327887,72875

156 896,87500

0,20270
0,08001
1,20683
0,97172
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Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja
Sidottuna:

Tasekirja

Sdhkoisesti arkistoituna:

Paakirja

Paivékirja
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Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.

Helsingissa 21.3.2023

Deloitte Oy
Tilintarkastusyhteis6

Aleksi Martamo
KHT
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Toimintakertomus

Vuonna 2022 sijoitusrahaston tuottoon vaikuttivat
osakesijoitusten voimakas arvonvaihtelu seka eri markkinoiden
valiset merkittavat tuottoerot.

Rahaston sijoituksista parhaita tuottoja tarjosivat mm.
sijoitukset turkkilaisiin seka kreikkalaisiin osakkeisiin. Liséksi
keskimaarin rahaston sijoitukset meksikolaisiin, brasilialaisiin
sekad indonesialaisiin osakkeisiin tuottivat euromaardisesti
erittdin hyvin. Sen sijaan sijoitukset ve naldisiin yhtiéihin
laskivat alkuvuonna voimakkaasti Venajan aloitettua
hyékkayssodan. Onnistuimme myymaan kaikki rahastossa
olleet venalaiset sijoitukset heti hydkkayksen alettua pois
salkusta. Edellisena vuonna hyvin tuottaneet taiwanilaiset
teknologiasektorin yhtiéiden osakkeet, kuten myds korealaiset
yhtiot, kokivat korjausliikkeen ja tuotot painuivat selvasti
miinukselle. Samoin monet kiinalaiset internet-pohjaisten
palvelujen tarjoajat seka puhtaan energiatuotannon ratkaisuja
valmistavat yhtiét kokivat kurssilaskun. Rahaston suhteellista
tuottoa vertailuindeksiin nahden heikensi indeksia vahaisempi
painotus intialaisissa yhtidissa seka saudi-arabialaisissa
yhtidissa kuluneen vuoden aikana. Molemmat markkinat
tuottivat keskimaarin muuta kehittyvaa markkinaa paremmin
vuoden aikana. Suhteellista tuottoa paransi Venaja sijoitusten
myynnin lisaksi mm. rahoitussektorin painotus ja onnistuneet
osakevalinnat rahoitus-sektorilla sekd maantieteellisista
painotuksista mm. Etela-Afrikan, Kreikan ja Meksikon
markkinoiden vertailuindeksia korkeampi painotus. Vahensimme
vuoden aikana rahaston sijoituksia monissa teknologiasektorin
yhtidissd, kuten myos kiinalaisissa kiinteistosektorin yhtidissa,
joissa riskit kasvoivat kiinteistdsektorin vaikeuksien myota.
Vahensimme myds rahaston omistamien osakkeiden
lukumaaraa kuluneen vuoden aikana. Katsantokauden aikana
rahaston sijoituksissa tehtyjen muutosten myo6ta sijoitusten
keskimaarainen ESG-profiili eli ymparistdon, sosiaalisten
tekijoiden seka hyvan hallintotavan huomioiminen kohentui.

Sijoitusrahaston koko markkina-arvoilla laskettuna pieneni
vuoden 2022 aikana sijoitusten markkina-arvon laskun myota
sekd vuoden aikana tapahtuneiden nettolunastusten myota.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Antti Raappana.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta kaytettiin seuraavien yritysten
varsinaisissa yhtiokokouksissa:

Aeris Industria e Comercio de Equipamentos para Geracao
10.1.2022, LONGi Green Energy Technology Co., Ltd.
10.1.2022, China Tourism Group Duty Free Corp. Ltd.
12.1.2022, G-Bits Network Technology (Xiamen) Co., Ltd.,
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13.1.2022, Pharmaron Beijing Co., Ltd. 14.1.2022, Huafon
Chemical Co., Ltd. 17.1.2022, Maccura Biotechnology Co., Ltd.
17.1.2022, Hengli Petrochemical Co., Ltd. 18.1.2022, Vodacom
Group Ltd. 18.1.2022, Jumbo SA 19.1.2022, Xiamen Intretech,
Inc. 20.1.2022, A-Living Smart City Services Co., Ltd.
21.1.2022, Guangzhou Tinci Materials Technology Co., Ltd.
21.1.2022, LB Group Co., Ltd. 7.2.2022, Alkem Laboratories
Limited 10.2.2022, Guangzhou Wondfo Biotech Co., Ltd.
10.2.2022, Shenzhen Mindray Bio-Medical Electronics Co., Ltd.
10.2.2022, Grupa Kety SA 11.2.2022, Hengli Petrochemical Co.,
Ltd. 11.2.2022, Jafron Biomedical Co., Ltd. 11.2.2022, Wuxi
Lead Intelligent Equipment Co., Ltd. 11.2.2022, Tata
Consultancy Services Limited 12.2.2022, Chongqing Zhifei
Biological Products Co., Ltd. 14.2.2022, Guotai Junan
International Holdings Limited 16.2.2022, Bank of China Limited
17.2.2022, China Education Group Holdings Limited 22.2.2022,
Emirates NBD Bank (P.].S.C) 23.2.2022, China Communications
Services Corporation Limited 25.2.2022, Jarir Marketing Co.
1.3.2022, PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 1.3.2022,
Bajaj Finance Limited 2.3.2022, Fawry for Banking & Payment
Technology Services SAE 3.3.2022, Luxshare Precision Industry
Co. Ltd. 9.3.2022, Reliance Industries Ltd. 9.3.2022, Banco
Bradesco SA 10.3.2022, PT Bank Mandiri (Persero) Tbk
10.3.2022, Shenzhen S.C New Energy Technology Corp.
10.3.2022, Iflytek Co., Ltd. 14.3.2022, Intco Medical
Technology Co., Ltd. 14.3.2022, NAVER Corp. 14.3.2022,
Samsung Electronics Co., Ltd. 16.3.2022, Samsung SDS Co.,
Ltd. 16.3.2022, Eregli Demir ve Celik Fabrikalari TAS 17.3.2022,
Grupa Kety SA 17.3.2022, PT Bank Central Asia Tbk 17.3.2022,
Samsung SDI Co., Ltd. 17.3.2022, Will Semiconductor Co., Ltd.
Shanghai 17.3.2022, Agricultural Bank of China Limited
18.3.2022, Maccura Biotechnology Co., Ltd. 18.3.2022, Ford
Otomotiv Sanayi AS 21.3.2022, Hengli Petrochemical Co., Ltd.
22.3.2022,LX Semicon Co., Ltd. 22.3.2022, Venustech Group
Inc. 22.3.2022, Avanti Feeds Ltd. 23.3.2022, NH Investment &
Securities Co., Ltd. 23.3.2022, NeoPharm Co., Ltd. 24.3.2022,
Shinhan Financial Group Co., Ltd. 24.3.2022, Siam City Cement
Public Company Limited 24.3.2022, Wuhu Shunrong Sangi
Interactive Entertainment Co., Ltd. 24.3.2022, Aeris Industria e
Comercio de Equipamentos para Geracao 25.3.2022, By-Health
Co., Ltd. 25.3.2022, Celltrion, Inc. 25.3.2022, F&F Co., Ltd.
25.3.2022, Hana Financial Group, Inc. 25.3.2022, KB Financial
Group, Inc. 25.3.2022, Powszechny Zaklad Ubezpieczen SA
25.3.2022, Seegene, Inc. 25.3.2022, Commercial International
Bank (Egypt) SAE 27.3.2022, HDFC Bank Limited 27.3.2022,
ICICI Bank Limited 27.3.2022, AfreecaTV Co., Ltd. 29.3.2022,
DoubleUGames Co., Ltd. 29.3.2022, JYP Entertainment Corp.
29.3.2022, Kakao Corp. 29.3.2022, Kia Corp. 29.3.2022, LEENO
INDUSTRIAL, Inc. 29.3.2022, Spigen Korea Co., Ltd. 29.3.2022,
MegaStudyEdu Co., Ltd. 30.3.2022, NCsoft Corp. 30.3.2022,
Quess Corp Limited 30.3.2022, SK hynix, Inc. 30.3.2022, Sul
America SA 30.3.2022, The Siam Cement Public Co. Ltd.
30.3.2022, UPL Limited 30.3.2022, Coway Co., Ltd. 31.3.2022,
Duk San Neolux Co., Ltd. 31.3.2022, Regional SAB de CV
31.3.2022, LONGi Green Energy Technology Co., Ltd. 1.4.2022,
Mega Lifesciences Public Company Limited 5.4.2022, Wanhua
Chemical Group Co. Ltd. 11.4.2022, Chemical Works of Gedeon
Richter Plc 12.4.2022, CITIC Securities Co., Ltd. 13.4.2022,
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Guangzhou Tinci Materials Technology Co., Ltd. 13.4.2022, OTP
Bank Nyrt 13.4.2022, Petroleo Brasileiro SA 13.4.2022,
Shenzhen Capchem Technology Co., Ltd. 13.4.2022, Hindustan
Unilever Limited 16.4.2022, Tata Consultancy Services Limited
16.4.2022, Ming Yang Smart Energy Group Co., Ltd. 19.4.2022,
Muangthai Capital Public Co. Ltd. 19.4.2022, Grupo
Aeroportuario del Sureste SA de CV 20.4.2022, Yixintang
Pharmaceutical Group Co., Ltd. 20.4.2022, CIMB Group
Holdings Berhad 21.4.2022, Com?7 Public Co. Ltd. 21.4.2022,
Emaar Development PJSC 21.4.2022, Kiatnakin Phatra Bank
Public Company Limited 21.4.2022, BDO Unibank, Inc.
22.4.2022, China Medical System Holdings Limited 22.4.2022,
Ganfeng Lithium Co., Ltd. 22.4.2022, Globant SA 22.4.2022,
Grupo Aeroportuario del Centro Norte SAB de CV 22.4.2022,
Grupo Financiero Banorte SAB de CV 22.4.2022, Halyk Savings
Bank of Kazakhstan JSC 22.4.2022, Shenzhen Capchem
Technology Co., Ltd. 22.4.2022, SITC International Holdings
Company Limited 22.4.2022, Srisawad Corporation Public
Company Limited 22.4.2022, Hapvida Participacoes e
Investimentos SA 25.4.2022, Atacadao SA 26.4.2022, Hefei
Meyer Optoelectronic Technology Inc. 26.4.2022, Security Bank
Corp. (Philippines) 26.4.2022, Banco del Bajio SA, Institucion
de Banca Multiple 27.4.2022, Banco do Brasil SA 27.4.2022,
Hengli Petrochemical Co., Ltd. 27.4.2022, Santander Bank
Polska SA 27.4.2022, B3 SA-Brasil, Bolsa, Balcao 28.4.2022,
Banco Inter SA 28.4.2022, Bolsa Mexicana de Valores SAB de
CV 28.4.2022, Fibra Uno Administracion SA de CV 28.4.2022,
Hualan Biological Engineering, Inc. 28.4.2022, Sendas
Distribuidora SA 28.4.2022, Value Partners Group Limited
28.4.2022, Afya Limited 29.4.2022, Arco Platform Limited
29.4.2022, Ayala Corporation 29.4.2022, BB Seguridade
Participacoes SA 29.4.2022, G-Bits Network Technology
(Xiamen) Co., Ltd. 29.4.2022, Inspur Electronic Information
Industry Co., Ltd. 29.4.2022, Ping An Insurance (Group) Co. of
China Ltd. 29.4.2022, Zhejiang Meida Industrial Co., Ltd.
29.4.2022, Jumbo SA 5.5.2022, LB Group Co., Ltd. 5.5.2022,
Guangzhou Tinci Materials Technology Co., Ltd. 6.5.2022, WuXi
AppTec Co., Ltd. 6.5.2022, Jarir Marketing Co. 10.5.2022, Ming
Yang Smart Energy Group Co., Ltd. 10.5.2022, Puregold Price
Club, Inc. 10.5.2022, Shenzhen Mindray Bio-Medical Electronics
Co., Ltd. 10.5.2022, ANTA Sports Products Limited 11.5.2022,
Banco Inter SA 12.5.2022, GoerTek Inc. 12.5.2022, Iflytek Co.,
Ltd. 12.5.2022, Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA
12.5.2022, Robinsons Land Corporation 12.5.2022, Saudi
Arabian Oil Co. 12.5.2022, Venustech Group Inc. 12.5.2022,
Xiamen Intretech, Inc. 13.5.2022, HDFC Bank Limited
14.5.2022, Beijing Oriental Yuhong Waterproof Technology Co.,
Ltd. 16.5.2022, Jason Furniture (Hangzhou) Co., Ltd.
16.5.2022, LB Group Co., Ltd. 16.5.2022, Yealink Network
Technology Corp. Ltd. 16.5.2022. Autobio Diagnostics Co., Ltd.
17.5.2022, China Everbright Greentech Ltd. 17.5.2022, China
Tourism Group Duty Free Corp. Ltd. 17.5.2022, Lepu Medical
Technology (Beijing) Co., Ltd. 17.5.2022, LiAuto Inc.
17.5.2022, Qingdao Gon Technology Co., Ltd. 17.5.2022, Wuhu
Shunrong SangiInteractive Entertainment Co., Ltd. 17.5.2022,
China Everbright Environment Group Limited 18.5.2022,
Chinasoft International Limited 18.5.2022, Contemporary
Amperex Technology Co., Ltd. 18.5.2022, Inner Mongolia Yili
Industrial Group Co., Ltd. 18.5.2022, Luxshare Precision
Industry Co. Ltd. 18.5.2022, Meituan 18.5.2022, NH
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Investment & Securities Co., Ltd. 18.5.2022, Shenzhen S.C New
Energy Technology Corp. 18.5.2022, Sungrow Power Supply
Co., Ltd. 18.5.2022, Tencent Holdings Limited 18.5.2022, AIA
Group Limited 19.5.2022, Atacadao SA 19.5.2022, InPost SA
19.5.2022, Chailease Holding Co., Ltd. 20.5.2022, China
Resources Gas Group Limited 20.5.2022, Chongging Zhifei
Biological Products Co., Ltd. 20.5.2022, Guangzhou Wondfo
Biotech Co., Ltd. 20.5.2022, Intco Medical Technology Co., Ltd.
20.5.2022, LONGiI Green Energy Technology Co., Ltd.
20.5.2022, Q Technology (Group) Company Limited 20.5.2022,
Sinopharm Group Co. Ltd. 20.5.2022, Grupo Financiero Banorte
SAB de CV 23.5.2022, Huafon Chemical Co., Ltd. 23.5.2022,
China MeiDong Auto Holdings Limited 24.5.2022, Phison
Electronics Corp. 24.5.2022, Sibanye Stillwater Ltd. 24.5.2022,
Sunny Optical Technology (Group) Company Limited 24.5.2022,
Grupa Kety SA 25.5.2022, MTN Group Ltd. 25.5.2022, CSPC
Pharmaceutical Group Limited 26.5.2022, Elite Material Co., Ltd.
26.5.2022, Fawry for Banking & Payment Technology Services
SAE 26.5.2022, Converge Information and Communications
Technology Solutions, Inc. 27.5.2022, COSCO SHIPPING
Holdings Co., Ltd. 27.5.2022, Country Garden Services Holdings
Company Limited 27.5.2022, Kaspi.kz JSC 27.5.2022, Old
Mutual Ltd. 27.5.2022, PagSeguro Digital Ltd. 27.5.2022, PT
Telkom Indonesia (Persero) Tbk 27.5.2022, Shenzhen Transsion
Holding Co., Ltd. 27.5.2022, Sunny Friend Environmental
Technology Co., Ltd. 27.5.2022, Tian Lun Gas Holdings Limited
27.5.2022, Tianneng Power International Limited 27.5.2022,
United Microelectronics Corp. 27.5.2022, Yang Ming Marine
Transport Corp. 27.5.2022, Shenzhou International Group
Holdings Limited 30.5.2022, Sungrow Power Supply Co., Ltd.
30.5.2022, Topco Scientific Co., Ltd. 30.5.2022, Wuxi Lead
Intelligent Equipment Co., Ltd. 30.5.2022, Hon Hai Precision
Industry Co., Ltd. 31.5.2022, Kumba Iron Ore Ltd. 31.5.2022,
MediaTek, Inc. 31.5.2022, Pharmaron Beijing Co., Ltd.
31.5.2022, Standard Bank Group Ltd. 31.5.2022, Wiwynn Corp.
31.5.2022, LB Group Co., Ltd. 2.6.2022, Mytilineos SA
2.6.2022, Xinyi Glass Holdings Ltd. 2.6.2022, Xinyi Solar
Holdings Limited 2.6.2022, Absa Group Ltd. 3.6.2022, Sino
Biopharmaceutical Limited 6.6.2022, BIM Birlesik Magazalar AS
7.6.2022, CIFI Ever Sunshine Services Group Limited 7.6.2022,
Integrated Diagnostics Holdings Plc 7.6.2022, ASUSTek
Computer, Inc. 8.6.2022, Chlitina Holding Ltd. 8.6.2022, Far
East Horizon Ltd. 8.6.2022, MercadoLibre, Inc. 8.6.2022,
Realtek Semiconductor Corp. 8.6.2022, Taiwan Semiconductor
Manufacturing Co., Ltd. 8.6.2022, Yageo Corp. 8.6.2022, Tata
Consultancy Services Limited 9.6.2022, Micro-Star International
Co., Ltd. 10.6.2022, Wuxi Biologics (Cayman) Inc. 10.6.2022,
Banco Inter SA 14.6.2022, Eclat Textile Co., Ltd. 14.6.2022,
China Resources Land Limited 15.6.2022, Ganfeng Lithium Co.,
Ltd. 15.6.2022, Parade Technologies Ltd. 15.6.2022, Simplo
Technology Co., Ltd. 15.6.2022, Taiwan Union Technology Corp.
15.6.2022, Longfor Group Holdings Limited 16.6.2022, NetEase,
Inc. 16.6.2022, TBC Bank Group Plc 16.6.2022, Canvest
Environmental Protection Group Company Limited 17.6.2022,
China Communications Services Corporation Limited 17.6.2022,
China Lesso Group Holdings Limited 17.6.2022, Yadea Group
Holdings Ltd. 17.6.2022, Zhongsheng Group Holdings Limited
17.6.2022, China Overseas Grand Oceans Group Limited
20.6.2022, Nova Ljubljanska Banka dd 20.6.2022, PICC
Property and Casualty Company Limited 20.6.2022, China
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Overseas Land & Investment Ltd. 21.6.2022, Allegro.eu SA
22.6.2022, ASE Technology Holding Co., Ltd. 23.6.2022, China
Construction Bank Corporation 23.6.2022, China International
Capital Corporation Limited 23.6.2022, Hindustan Unilever
Limited 23.6.2022, Industrial & Commercial Bank of China
Limited 23.6.2022, My E.G. Services Berhad 23.6.2022, Sino-
American Silicon Products, Inc. 23.6.2022, Sinopharm Group
Co. Ltd. 23.6.2022, Srisawad Corporation Public Company
Limited 23.6.2022, China Conch Venture Holdings Limited
24.6.2022, Dino Polska SA 24.6.2022, XPeng, Inc. 24.6.2022,
Infosys Limited 25.6.2022, China Feihe Ltd. 28.6.2022, China
Vanke Co., Ltd. 28.6.2022, CITIC Securities Company Limited
28.6.2022, Intco Medical Technology Co., Ltd. 28.6.2022,
NMDC Limited 28.6.2022, Agricultural Bank of China Limited
29.6.2022, Banco do Brasil SA 29.6.2022, China Merchants
Bank Co., Ltd. 29.6.2022, Housing Development Finance
Corporation Limited 30.6.2022, LB Group Co., Ltd. 30.6.2022,
Cairo Investment & Real Estate Development 3.7.2022, Iflytek
Co., Ltd. 6.7.2022, Atacadao SA 7.7.2022, Guangzhou Tinci
Materials Technology Co., Ltd. 11.7.2022, Intco Medical
Technology Co., Ltd. 11.7.2022, HDFC Bank Limited 16.7.2022,
Vodacom Group Ltd. 18.7.2022, Fawry for Banking & Payment
Technology Services SAE 20.7.2022, Eurobank Ergasias
Services & Holdings SA 21.7.2022, PT Indofood CBP Sukses
Makmur Tbk 22.7.2022, GoerTek Inc. 26.7.2022, Tech
Mahindra Limited 26.7.2022, Bajaj Finance Limited 27.7.2022,
Pinduoduo Inc. 31.7.2022, Bandhan Bank Limited 10.8.2022, LB
Group Co., Ltd. 10.8.2022, China Tourism Group Duty Free
Corp. Ltd. 11.8.2022, Engineers India Limited 11.8.2022, Avanti
Feeds Ltd. 12.8.2022, Old Mutual Ltd. 12.8.2022, UPL Limited
12.8.2022, Wanhua Chemical Group Co., Ltd. 15.8.2022, HCL
Technologies Limited 16.8.2022, Petroleo Brasileiro SA
19.8.2022, Banco del Bajio SA, Institucion de Banca Multiple
22.8.2022, Kaspi.kz JSC 24.8.2022, Mahanagar Gas Limited
24.8.2022, Prosus NV 24.8.2022, Alkem Laboratories Limited
25.8.2022, Ganfeng Lithium Co., Ltd. 25.8.2022, Naspers Ltd.
25.8.2022, Guangzhou Tinci Materials Technology Co., Ltd.
29.8.2022, NMDC Limited 29.8.2022, Reliance Industries Ltd.
29.8.2022, ICICI Bank Limited 30.8.2022, Jason Furniture
(Hangzhou) Co., Ltd. 31.8.2022, Hefei Meyer Optoelectronic
Technology Inc. 1.9.2022, Powszechny Zaklad Ubezpieczen SA
1.9.2022, Contemporary Amperex Technology Co., Ltd.
5.9.2022, Venustech Group Inc. 6.9.2022, Shenzhen Capchem
Technology Co., Ltd. 8.9.2022, China W ater Affairs Group
Limited 9.9.2022, Shenzhen Transsion Holding Co., Ltd.
13.9.2022, Chailease Holding Co., Ltd. 14.9.2022, Wuhu
Shunrong SangiInteractive Entertainment Co., Ltd. 15.9.2022,
Yealink Network Technology Corp. Ltd. 15.9.2022, Beijing
Oriental Yuhong Waterproof Technology Co., Ltd. 16.9.2022,
Quess Corp Limited 22.9.2022, Luxshare Precision Industry Co.
Ltd. 23.9.2022, Pharmaron Beijing Co., Ltd. 23.9.2022, Silicon
Works Co., Ltd. 23.9.2022, Guangzhou Tinci Materials
Technology Co., Ltd. 26.9.2022, Engineers India Limited
27.9.2022, Alkem Laboratories Limited 28.9.2022, Venustech
Group Inc. 29.9.2022, Alibaba Group Holding Limited
30.9.2022, Ganfeng Lithium Co., Ltd. 30.9.2022, Cairo
Investment & Real Estate Development 2.10.2022, Wuxi Lead
Intelligent Equipment Co., Ltd. 10.10.2022, Impala Platinum
Holdings Ltd. 12.10.2022, WuXi AppTec Co., Ltd. 13.10.2022,
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA 18.10.2022,
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Venustech Group Inc. 19.10.2022, Halyk Savings Bank of
Kazakhstan JSC 21.10.2022, China International Capital
Corporation Limited 24.10.2022, China International Capital
Corporation Limited 24.10.2022, Allegro.eu SA 27.10.2022,
PICC Property and Casualty Company Limited 27.10.2022,
Silverlake Axis Ltd. 27.10.2022, China Conch Environment
Protection Holdings Limited 28.10.2022, Samsung Electronics
Co., Ltd. 3.11.2022, Wuxi Lead Intelligent Equipment Co., Ltd.
4.11.2022, Alkem Laboratories Limited 5.11.2022, Yixintang
Pharmaceutical Group Co., Ltd.8.11.2022, AVI Ltd. 9.11.2022,
LB Group Co., Ltd.9.11.2022, Ecovacs Robotics Co., Ltd.
14.11.2022, Shenzhen Capchem Technology Co., Ltd.
14.11.2022, G-Bits Network Technology (Xiamen) Co., Ltd.
15.11.2022, GoerTek Inc. 15.11.2022, Contemporary Amperex
Technology Co., Ltd. 16.11.2022, Mahanagar Gas Limited
20.11.2022, COSCO SHIPPING Holdings Co., Ltd. 23.11.2022,
China Tourism Group Duty Free Corp. Ltd. 23.11.2022, Inari
Amertron Berhad 23.11.2022, Kaspi.kz JSC 23.11.2022, HDFC
Bank Limited 25.11.2022, Housing Development Finance
Corporation Limited 25.11.2022, Industrial and Commercial
Bank of China Limited 25.11.2022, UPL Limited 25.11.2022,
Xinyi Solar Holdings Limited 25.11.2022, Ford Otomotiv Sanayi
AS 28.11.2022, Grupo Financiero Banorte SAB de CV
29.11.2022, Grupo Aeroportuario del Centro Norte SAB de CV
30.11.2022, Engineers India Limited 1.12.2022, Luxshare
Precision Industry Co. Ltd. 1.12.2022, Infosys Limited
2.12.2022, Inner Mongolia Yili Industrial Group Co., Ltd.
8.12.2022, B3 SA-Brasil, Bolsa, Balcao 12.12.2022, Guangzhou
Tinci Materials Technology Co., Ltd. 12.12.2022, Nova
Ljubljanska banka dd 12.12.2022, Sendas Distribuidora SA
12.12.2022, Yixintang Pharmaceutical Group Co., Ltd.
13.12.2022, China Construction Bank Corporation 19.12.2022,
GoerTek Inc. 19.12.2022, Ganfeng Lithium Group Co., Ltd.
20.12.2022, Inspur Electronic Information Industry Co., Ltd.
22.12.2022, LB Group Co., Ltd. 22.12.2022, Shenzhen
Transsion Holding Co., Ltd. 23.12.2022, Sinopharm Group Co.
Ltd. 23.12.2022, Jason Furniture (Hangzhou) Co., Ltd.
29.12.2022, Shenzhen Capchem Technology Co., Ltd.
29.12.2022, Wuxi Lead Intelligent Equipment Co., Ltd.
29.12.2022, CITIC Securities Co., Ltd. 30.12.2022, Inspur
Electronic Information Industry Co., Ltd. 30.12.2022, Reliance
Industries Ltd. 30.12.2022.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Invest

Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Tuloslaskelma

Tilivuosi 2022

Sijoitusten jakauma %-0suus
Rahoitus 23,96 %
Informaatioteknologia 23,38%
Kulutustavarat ja -palvelut 16,60 %
Teollisuustuotteet ja -palvelut 7,28%
Tietoliikennepalvelut 6,35 %
Perusteollisuus 5,92%
Terveydenhuolto 5,36 %
Paivittaistavarat 4,41 %
Energia 2,65%
Muut 4,09 %
Tilivuosi 2021

Sijoitusten jakauma %-osuus
Informaatioteknologia 28,58 %
Rahoitus 19,19 %
Kulutustavarat ja -palvelut 17,51 %
Perusteollisuus 7,29 %
Terveydenhuolto 5,92 %
Teollisuustuotteet ja -palvelut 4,56 %
Energia 4,43 %
Kiinteistot 4,00 %
Tietoliikennepalvelut 3,77 %
Muut 4,75 %

Rahaston johdannaisten kaytto

Maajakauma
Hong Kong
Taiwan
Eteld-Korea
Kiina

Intia
Yhdysvallat (USA)
Eteld-Afrikka
Brasilia
Iso-Britannia
Muut

Maajakauma
Hong Kong
Taiwan
Eteld-Korea
Kiina
Yhdysvallat (USA)
Intia
Eteld-Afrikka
Venéja
Iso-Britannia
Muut

%-osuus
21,55%
11,22 %
8,70 %
8,48 %
8,17 %
7,84 %
4,13 %
3,44 %
3,19%
23,28 %

%-osuus
23,10 %
13,90 %
10,29 %
10,04 %
9,13 %
7,09 %
4,68 %
3,53 %
3,45 %
14,79 %

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisia

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi

Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo
kasvuosuus
Rahasto-osuuden arvo tuotto-
osuus

Rahasto-osuuden arvo W K -
osuus

Rahasto-osuudenarvo W T -
osuus

Rahaston maksamat palkkiot

31.12.2022
107 315118,09

1,82884
0,93543
0,94826

0,77942

31.12.2021 31.12.2020
135689 759,96 498 011 029,59
2,20495 2,17682
1,17751 1,20741
1,13188 1,10659
0,97122 0,98581

Hallinnointipalkkio rahastoynhtidlle

Rahaston tunnusluvut

2259319,18

I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio (K/T)

V Total Expence Ratio (W)
Tuottosidonnaisen palkkion osuus

VI Rahaston kaupankdyntikulut*

VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista

15,89
8,94
-1,13
55,38
2,00
1,00
N/A
0,07
0,00

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.

%
%

%
%
%
%
%
%

p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
p.a.
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TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot

Johdannaissopimusten nettotuotot

Osinkotuotot ja voitto-osuudet
Korkotuotot
Muut tuotot
KULUT
Palkkiokulut
Muut kulut
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

1.1.2022 - 31.12.2022

-18 226 096,57
-26233 018,18
0,00
4331311,73

19 192,40

3656 417,48
-4497 328,58
-2259319,18
-2238009,40
-22723 425,15

1.1.2021 - 31.12.2021
12702 059,76
-17 376 966,16

2189 356,41
11 728 069,90
5818,17

16 155 781,44
-3357 059,54
-5518 691,71
2161632,17
9345 000,22

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Myyntisaamiset
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Ostovelat
Muut velat
Siirtovelat

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

31.12.2022

102715 066,51

31.12.2021

132213982,24

107 315118,09

0,00
925720,09
173 001,84

790 408,48 15752,92
219728,48 276 535,69
4688636,55 3422 994,62
10841384002 13592926547

135689 759,96

15 751,43
0,00
223 754,08

10841384002 135929203547

Rahaston tilinpaatds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerién asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatdksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. N&in ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvoalla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivdt ole mukana tilinpdatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maaraytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksilla on kello 14.00 Suomen aikaa. Rahaston sijoituskohteena
olevien Rahastoyhtion hallinnoimien rahastojen osalta markkina-arvolla tarkoitetaan
kuitenkin kello 18.00 Suomen aikaa saatavissa olevaa arvoa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta kello
14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

Osakesidonnaiset erat
Luovutusvoitot
Luovutustappiot

Realisoitumattomat arvonmuutokset

Johdannaissopimusten nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022
-26 233 018,18

1865430,59

-14 086 984,19
-14 011 464,58

1.1.2021 - 31.12.2021
-17 376 966,16
132718 980,43
-83 026 346,14
-67 069 600,45

Osakesidonnaiset erat
Luovutusvoitot
Luovutustappiot

0,00
0,00
0,00

2189 356,41
2637976,77
-448 620,36
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Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021
Rahaston arvo01.01. 135689 759,96 498011 029,59
Rahasto-osuuksien merkinnat 5990 356,93 82 397 236,74
Rahasto-osuuksien lunastukset -11614 798,48 -453927536,80
Tuotonjako -26775,17 -135969,79
Tilikauden voitto (tappio) -22723425,15 9345 000,22
Rahaston arvo31.12. 107 315118,09 135689 759,96

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston sddntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykélassa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritaan tasaisuuteen. Tuoton maérasta ja
jakamisesta paéattéda Rahastoyhtitn varsinainen yhtiékokous. Tuoton méaérélle eiole
maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kaydaanjulkisesti kauppaa arvopaperiporssin porssilistalla

Arvopaperi Maara Kurssi  Markkina-arve %-osuus
37 Interactive Entertainment N 71215 2,46 175 049,08 0,16 %
pc Energy Corp (Ph) Temp 54000 0,13 6931,12  0,01%
Aia Group Ltd. 52600 10,43 548 812,41 0,51 %
Anta Sports Products Ltd. 56832 12,30 698 854,91 0,65 %
Ase Technology Holding Co. Ltd. 85 000 2,87 244 212,51 0,23%
Avi Ltd. 46 400 4,16 193 118,28 0,18%
Absa Group Ltd. 33000 10,73 354 096,44 0,33%
?g;’raer:;i‘; Info Service Pcl 32700 5,29 172988,64 0,16%
Aeris Industria E Comercio De 550 000 0,20 110 140,35 0,10%
Afreecatv Co. Ltd. 2500 51,25 128 134,3S 0,12%
Afya Ltd. A 20000 14,63 292 646,37 0,27 %
Alchip Technologies Ltd. 10000 24,11 241 106,88 0,22 %
Alibaba Group Holding Ltd. 175977 10,37 1824 456,29 1,70 %
Alibaba Group Holding Ltd. (Adr) 23000 82,52 1897 957,85 1,77 %
Alkem Laboratories Ltd. 7500 33,94 254 573,43 0,24 %
Allegro.Eu S.A. 32000 5,36 171 574,98 0,16 %
Arco Platform Ltd. A 30000 12,65 379 391,10 0,35%
Asustek Computer Inc. 40 000 8,22 328 615,22 0,31%
Atacadao S.A. 112 000 2,62 293357,90 0,27 %
Autobio Diagnostics Co. Ltd. 22 000 8,40 184 787,33 0,17 %
Avanti Feeds Ltd. 22 500 4,38 98 458,8¢S 0,09 %
Ayala Corp. 26000 11,71 304 377,77 0,28 %
B Grimm Power Pcl (Foreign) 75000 1,08 80878,60 0,08 %
B3 S.A. - Brasil Bolsa Balcao 270000 2,34 632 079,80 0,59 %
2?A.Seg”r'dade Participacoes 54597 5,97 326161,63 0,30 %
Bdo Unibank Inc. 162 000 1,78 288432,86 0,27 %
Bim Birlesik Magazalar 66 000 6,93 457 422,77 0,43 %
Bajaj Finance Ltd. 2400 73,95 177 473,85 0,17 %
(Bsr"ecf‘;rzr:f;sw A 286000 2,68 767863,45  0,72%
Banco Del Bajio S.A. 102 000 2,95 300 698,33 0,28 %
Banco Do Brasil S.A. 65000 6,15 400 058,47 0,37 %
Bandhan Bank Ltd. 148 704 2,73 406 363,35 0,38 %
Bank Central Asia Tbk Pt 1250000 0,51 641 293,13 0,60 %
Bank Mandiri Persero Tbk Pt 1029929 0,59 612 063,63 0,57 %
Bank Rakyat Indonesia Persero 3 599 999 0,29 1050742,51 0,98 %
Beijing Oriental Yuhong Waterp 31531 4,56 143 747,04 0,13%
Bharti Airtel Ltd. 16 000 9,19 147 093,68 0,14 %
Bizlink Holding Inc. 20 000 7,24 144 725,32 0,13%
Bolsa Mexicana De Valores Sab 194 000 1,80 349561,27 0,33%
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By-Health Co. Ltd. 82802
Cimb Group Holdings Bhd 240 000
Citic Securities Co. Ltd. H 230000
Cosco Shipping HoldingsCo.

Ltd. H 208 022

Cspc Pharmacettical GroupLtd. 1 150 000
Cairo Investment & Real Estate 203 300
Canvest Environmental Protecti 999 982

Chailease Holding Co. Ltd. 42416

Cheil Worldwide Inc. 11 800
hi icati i

ﬁ ina Communications Services 778 174

China Conch Environment Protec 269 024

China Conch Venture HoldingsL 200 000
China Construction Bank Corp.

H 2400000
China Education GroupHoldings 450 000
China Feihe Ltd. 729 631
ﬁhma International Capital Co. 245 859

China Medical System Holdings 309 623
China MeidongAuto Holdings Lt~ 128 846

China Merchants Bank Co. Ltd. 98 941
China Overseas Land & 204 081
Investme

China Resources Gas Group Ltd. 24222
China Resources Land Ltd. 160 000

China Tourism Group Duty Free 10219
China Water Affairs Group Ltd. 579 367

Chinasoft International Ltd. 439 325
Chlitina Holding Ltd. 48 000
Chonggqing Zhifei Biologial Pr 16914
Cia Brasileira De Aluminio 225000
Cipla Ltd/India 9000
Com?7 Pcl (Foreign) 362078

Commercial International Bank 428 756
Contemporary Amperex

Technolog 8100
ggnmvnirfe Information And 849 902
Coway Co. Ltd. 7 500
Dino Polska S.A. 2500
Doosan Bobcat Inc. 4 500
Eclat Textile Co. Ltd. 14 000
Ecovacs RoboticsCo. Ltd. 13 200
Emaar Development Pjsc 150 000
Emirates Nbd Bank Pjsc 228 000
Engineers India Ltd. 97 700
Eregli Demir Ve Celik Fabrikal 80 000
Estun Automation Co. Ltd. 10 000
Eurobank Ergasias Services And 117 100
F&F Co. Ltd. / New 1200
Far East Horizon Ltd. 420000
_llr_zwry For Banking & Payment 428 524
E:r(aRlélir;t)) Administracion S.A. 420 000
Ford Otomotiv Sanayi 9000
Si-aBni:s Network Technology 6054
I(janfeng Lithium Group Co. Ltd. 57 400
Globant S.A. 3100
Goertek Inc. 37 200
Grab Holdings Ltd. A 40 000
Grape King Bio Ltd. 40 000

3,10
1,23
1,90
0,96
0,99
0,49
0,51
6,64

16,61
0,34
0,38
2,04
0,59
1,21
0,80
1,79
1,48
1,93
5,06
2,48
3,52
4,30

29,34
0,78
0,82
6,07

11,93
2,05

12,14
0,92
1,57

53,43

0,27
41,90
80,22
24,84
15,16

9,91
1,12
3,32
0,90
2,08
2,94
1,05
104,00
0,73

0,20

1,10
26,28
42,48

7,01
157,53
2,29
3,02
5,14

256 605,69
296 359,38
436 267,93

199 040,19

1133522,49
100 072,14
506 049,18
281 626,06
196 006,33

266 587,65

102 510,59
407 731,53

1410712,62

546 326,59
582 357,68

440 342,73

457 035,60
248 114,36
500 643,93

505 345,32

85 309,24
687 566,14
299 800,45
449 191,90
358 570,16
291 531,26
201 743,25
460 542,63
109 224,00
333976,79
673 412,87

432 764,14

227 339,09

314 256,60
200 557,31
111 785,56
212 253,61
130752,35
168 732,78
756 045,29

87 756,82
166 615,78

29442,12
122 955,00
124 804,76
307 962,31

85 023,48

461 874,47
236 532,76
257 202,10

402 252,63

488 333,49

85 023,09
120 655,74
205 613,99

0,24 %
0,28 %
0,41 %
0,19 %
1,06 %
0,09 %
0,47 %
0,26 %
0,18 %
0,25 %
0,10 %
0,38 %
1,31%
0,51 %
0,54 %
0,41 %
0,43 %
0,23 %
0,47 %
0,47 %
0,08 %
0,64 %
0,28 %
0,42 %
0,33%
0,27 %
0,19 %
0,43 %
0,10 %
0,31%
0,63 %
0,40 %

0,21 %
0,29 %
0,19 %
0,10 %
0,20 %
0,12 %
0,16 %
0,70 %
0,08 %
0,16 %
0,03 %
0,11 %
0,12 %
0,29 %
0,08 %

0,43 %
0,22 %
0,24 %

0,37 %
0,46 %
0,08 %
0,11 %
0,19 %
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Greentown Service Group Co.

Ltd. 499 678
Grupa Kety S.A. 1400
(BErupo Aeroportuario Del Centro 30 000
Grupo Aeroportuario Del Sureste 1200
Sab De Cv (Adr)

Grupo Financiero BanorteSabD 189 000
Guangzhou Tinci Materials Tech 33828
Hcl Technologies Ltd. 37 113
Hdfc Bank Ltd. 40338
I(-ig(ljyrl; Savings Bank Of Kazakhst 28 867
Hana Financial Group Inc. 13853
Hefei Meiya Optoelectronic Tec 104 000
Hengli Petrochemical Co. Ltd. 64 063
(I-:ig.usmg Development Finance 38 000
Huafon Chemical Co. Ltd. 213 645
Hypera S.A. 33000
Hyundai Motor Co. (Preference) 3700
Icici Bank Ltd. 120 000
Impala Platinum Holdings Ltd. 51 000
Inpost S.A. 56 000
Inari Amertron Bhd 192 400
ITnbdkofood Cbp Sukses Makmur 639 920
Lndustrial & Commercial Bank O 1200000
Infosys Ltd. 65 000
Inner Mongolia Yili Industrial 83957
Inspur Electronic Information 89018
Integrated Diagnostics Holding 440 000
itAadur)Unibanco Holding S.A. 89 765
Jd.Com Inc. A 22460
Jumbo S.A. 33000
Jarir Marketing Co. 4000
Jason Furniture Hangzhou Co. Lt 35930
Kb Financial Group Inc. 24 700
Kakao Corp. 4000
Kalbe FarmaTbk Pt 2288000
Kaspi.Kz Jsc (Gdr) 3099
Kia Corp. 9200
(K;itrr;iagkrl]? Phatra Bank Pcl 132985
Kumba Iron Ore Ltd. 4000
Lb Group Co. Ltd. 110384
Lg Chem Ltd. (Preference) 5000
Lg H&H Co. Ltd. (Preference) 1111
Leejam Sports Co. Jsc 7 000
Li Auto Inc. A (Adr) 11822
Link Reit (Reit) 45000
Luxshare Precision Industry Co. 45790
Mtn Group Ltd. 60 000
Mahanagar Gas Ltd. 6332
Mediatek Inc. 93 000
Mega Lifesciences Pcl (Foreign) 170000
Meituan B 60 982
Mercadolibre Inc. 300
Micro-Star International Co. Lt 70000
rmg Yang Smart Energy Group 193 000
Muangthai Capital Pcl (Foreign) 259 956
My Eg Services Bhd 1899903
Mytilineos S.A. 34 000

0,62
98,22
7,19

218,26

6,70

5,96
11,74
18,51

10,49

30,60
3,25
2,11

30,03

0,92
8,01
56,04
10,24
11,79
8,06
0,56

0,61

0,48
17,16
4,21
2,92
0,61

4,41

26,47
15,85
37,38

5,80
35,77
39,51

0,13
66,51
46,09

2,00

27,24
2,57
208,01
230,83
20,93
19,11
6,89
4,31
7,04
9,56
19,12
1,27
21,00
792,73
3,66

3,43
1,03
0,19

19,98

311127,53
137 512,81
215634,34

261 909,13

1266 523,76
201 490,58
435 557,00
746 855,94

302 866,89

423937,91
337 552,28
135110,33

1140974,69

197 292,90
264 336,85
207 356,98
1229 238,16
601 540,61
451 360,00
106911,64

390 880,41

579 863,47

1115 359,60
353 450,35
260 153,64
268 740,05

396 059,16

594 491,32
523 050,00
149 525,26
208 399,47
883 405,23
158 026,18
287 775,95
206 116,16
424 036,91

266 072,45

108 973,18
283620,14
1040 039,70
256 450,97
146 534,75
225919,25
309 945,68
197 435,02
422 677,83
60 533,34
1778 469,23
215 608,44
1280 598,59
237 819,20
255 946,58

662 064,75

267 990,05
351 908,79
679 320,00

0,29 %
0,13 %
0,20 %

0,24 %
1,18 %
0,19 %
0,41 %
0,70 %
0,28 %
0,40 %
0,31 %
0,13 %
1,06 %
0,18 %
0,25 %
0,19 %
1,15%
0,56 %
0,42 %
0,10 %
0,36 %

0,54 %
1,04 %
0,33 %
0,24 %
0,25 %
0,37 %
0,55 %
0,49 %
0,14 %
0,19 %
0,82 %
0,15 %
0,27 %
0,19 %
0,40 %
0,25 %

0,10 %
0,26 %
0,97 %
0,24 %
0,14 %
0,21 %
0,29 %
0,18 %
0,39 %
0,06 %
1,66 %
0,20 %
1,19 %
0,22 %
0,24 %
0,62 %
0,25 %
0,33 %
0,63 %
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Nari Technology Co. Ltd.
Naver Corp.

Ncsoft Corp.

Nmc Health Plc

Naspers Ltd.

Netease Inc. (Adr)

Nova Ljubljanska Banka Dd
(Gdr)

Otp Bank Nyrt

Old Mutual Ltd.

Picc Property & Casualty Co. Lt
H

Pagseguro Digital Ltd. A
Parade Technologies Ltd.
Petroleo Brasileiro S.A. (Adr)
Pinduoduo Inc. (Adr)

Ping An Insurance Group Co. Of
H

Powszechna Kasa Oszczednosci
B

Powszechny Zaklad Ubezpieczen
Prosus Nv N

Puregold Price Club Inc.

Qatar National Bank Qpsc
Qingdao Gon Technology Co.
Ltd.

Quess Corp. Ltd.

Realtek Semiconductor Corp.
Regional Sab De Cv

Reliance Industries Ltd.

Richter Gedeon Nyrt
Robinsons Land Corp.

Sitc International Holdings Co.
Sk Hynix Inc.

Samsung Electronics Co. Ltd.
Samsung Electronics Co. Ltd.
(Gdr)

Samsung Electronics Co. Ltd.
(Preference)

Samsung SDI Co. Ltd.
Santander Bank PolskaS.A.
SauDI Arabian Qil Co.

Security Bank Corp.

Seegene Inc.

Sendas Distribuidora S.A.
Serba Dinamik HoldingsBhd
Shenzhen Capchem Technology
Co.

Shenzhen Inovance Technology
C

Shenzhen Mindray Bio-Medical E

Shenzhen Transsion Holdings
Co.

Shenzhou International Group H
Shinhan Financial Group Co. Ltd.
Siam Cement Pcl/The (Foreign)
Siam City Cement Pcl (Foreign)
Sibanye Stillwater Ltd.
Silverlake Axis Ltd.

Simplo Technology Co. Ltd.
Sino Biopharmaceutical Ltd.
Sino-American Silicon Products
Sinopharm Group Co. Ltd. H
Sociedad Quimica Y MineraDe C
(Adr)

Standard Bank Group Ltd.

68

119920
1476
520

36 366
7 500
5400

24 000

5600
170000

240000

16 000
4500
73000
9000

136 004

40 000

22200
27500
480 000
158 000

40000

14 000
59000
24000
56 300
20500
330000
120000
7 000
44 000

3,31
133,56
322,49
0,00
156,30
68,04

12,75

25,43
0,58
0,89
8,19

23,65
9,98

76,39

6,21

6,47
7,52
64,88
0,59
4,63
3,94
4,70
8,60
6,71
29,05
20,78
0,25
2,09
56,64
41,53

22711034,19

26 258

1650
3000
45000
130 000
12300
127 000
0

49 927

27500
12 000
32000

17 000
19455
17 500
25300
330000
292 300
26 166
250000
32000
106 527

2700
23000

37,86
454,92
55,47
8,00
1,47
19,68
3,45
0,00
5,90
9,44
42,91
10,80

10,55
25,81
9,28
4,16
2,47
0,25
8,72
0,55
4,27
2,38

74,79
9,29

397 366,51
197 133,17
167 693,31

0,00

1172217,11

367 402,34

306 000,00

142 407,27
98 403,47

213 770,56

130997,66
106 432,78
728 290,40
687 540,98

844 384,90

258 711,99

166 955,07
1784 200,00
282176,89
731914,46

157 640,28

65 735,72
507 272,97
161 035,33

1635625,08
426 015,91

83157,29
250 408,70
396 487,08

1827 177,66

2348 650,12

994 139,38

750 624,34
166 424,67
359 982,05
190 509,82
242 044,92
438 202,65

0,00

294 737,18

259 553,75
514 916,62
345570,10

179 416,30
502 210,11
162 367,60
105 357,18
816 668,02

73560,29
228173,70
137 332,92
136 586,44
254050,36

201937,24
213561,88

0,37 %
0,18 %
0,16 %
0,00 %
1,09 %
0,34 %
0,29 %
0,13 %
0,09 %
0,20 %
0,12 %
0,10 %
0,68 %
0,64 %
0,79 %

0,24 %
0,16 %
1,66 %
0,26 %
0,68 %
0,15 %
0,06 %
0,47 %
0,15 %
1,52 %
0,40 %
0,08 %
0,23 %
0,37 %
1,70 %
2,19%
0,93 %
0,70 %
0,16 %
0,34 %
0,18 %
0,23 %
0,41 %
0,00 %
0,27 %

0,24 %
0,48 %
0,32 %
0,17 %
0,47 %
0,15 %
0,10 %
0,76 %
0,07 %
0,21 %
0,13 %
0,13 %
0,24 %
0,19 %
0,20 %
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Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Sungrow Power Supply Co. Ltd. 38954 15,18 591430,44 0,55% Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista
Tbe Bank Group Plc 28000 25,65 718153,80  0,67% Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kéytetty seuraavia kirjanpitokirjoja
Time Dotcom Bhd 204 000 1,04 212816,69 0,20 % .

Taiwan Semiconductor Sidottuna:
Manufactu 450068 13,72 6176 237,27 5,76 % Tasekifa
La;:ffgcstir?ﬁ:)‘d“mr 20706 69,78  1444861,77 1,35% ::;:g;seﬁi arkistoituna:
Tata Consultancy Services Ltd. 17500 36,89 645 649,91 0,60 % Paivakirja
Tech Mahindra Ltd. 20 000 11,48 229692,02 0,21 %

Telkom Indonesia Persero Tbk P 1 000 000 0,23 226276,80 0,21%

Tencent Holdings Ltd. 75000 40,15 3011106,94 2,81%

Terna Energy S.A. 15000 20,36 305400,00 0,28 %

Tianneng Power International L 350000 0,99 346 667,9€ 0,32%

Upl Ltd. 23800 8,15 194 007,37 0,18%

United Microelectronics Corp. 200 000 1,25 249 062,18 0,23%

Value Partners Group Ltd. 292 000 0,35 101 086,65 0,09 %

Vodacom Group Ltd. 67 000 6,79 454934,82 0,42%

n’j‘”h“a Chemical Group Co. 21000 12,58 26422538  0,25%

Wiwynn Corp. 15000 24,39 365790,96 0,34 %

Wuxi Apptec Co. Ltd. H 14 000 9,91 138751,33 0,13%

Wuxi Biologics Cayman Inc. 58 000 7,19 417 263,69 0,39 %

Wuxi Lead Intelligent Equipmen 44 965 5,47 245782,12 0,23 %

Xpeng Inc. (Adr) 13 000 9,31 121049,18 0,11 %

Xinyi Energy Holdings Ltd. 600 000 0,31 186 796,81 0,17 %

Xinyi Glass Holdings Ltd. 100 000 1,75 174776,43 0,16 %

Xinyi Solar Holdings Ltd. 529 334 1,04 549745,88 0,51%

Yadea Group Holdings Ltd. 320000 1,57 502 356,01 0,47 %

Yageo Corp. 12734 13,80 175721,45 0,16 %

Yang Ming Marine Transport Cor 61567 2,00 123387,93 0,11 %

Yixintang Pharmaceutical Group 53411 4,28 228 554,05 0,21 %

(Z:\ZSXpress Cayman Inc. A 17700 25,17 445526,00 0,42 %

Zhejiang Meida Industrial Co. L 185 000 1,50 278369,28 0,26 %

Zhongsheng Group Holdings Ltd. 34217 4,83 165137,59 0,15%

Arvopaperit yhteenséa 102 715 066,51 95,71 %

Kassa ja muut varat, netto 4600051,58 4,29 %

RAHASTON ARVO 107 315 118,08 100,00 %

Liikkeessa olevien osuuksien

maara
Kasvuosuudet 54 408 040,92903
Tuotto-osuudet 308 424,67345
W K -osuudet 7 691 227,80268
W T -osuudet 294 509,54715

Rahasto-osuuden arvo

Kasvuosuus 1,82884
Tuotto-osuus 0,93543
W K -osuus 0,94826€
W T -osuus 0,77942
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Toimintakertomus

Vuonna 2022 sijoitusrahaston tuottoihin vaikutti selvasti
sijoittajatja keskuspankit voimakkuudellaan yllattanyt
hintojen nousu. Poikkeuksellisen voimakas inflaatioshokki yli
vuosikymmenen kestdneen matalan inflaatioajan jalkeen sai
keskuspankit tekemaan tayskaanndksen rahapolitiikassa.
Ohjauskoron nostoilla oli merkittava vaikutus yleiseen
korkotason nousuun ja siten korkosijoitusten heikkoon
tuottoon seka osakemarkkinoiden heikkoon tuottoon
talouskasvun hidastuessa. Siten likvidien omaisuusluokkien
tuotot jaivat negatiivisiksi eikd sijoitusten hajauttaminen
useisiin omaisuusluokkiin toiminut tyypillisen historiallisen
heikon tuottovuoden tavoin. Rahastossa painotettiin

m altillisesti osakesijoituksia koko vuoden ajan. Vastaavasti
valtionlainasijoitukset ja korkean riskin yrityslainat pidettiin
tavanomaista pienemmadssa painossa. Sijoitusrahaston koko
markkina-arvoilla laskettuna pieneni vuoden 2022 aikana.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Danske Bank Asset Management.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022
Maantieteellinen jakauma
Yhdysvallat (USA)
Saksa

Ranska
Alankomaat
Suomi

Ruotsi

Tanska
Iso-Britannia
Espanja

Muut

Tilivuosi 2021
Maantieteellinen jakauma
Yhdysvallat (USA)
Saksa

Ranska

Tanska

Suomi
Alankomaat

Italia

Ruotsi

Espanja

Muut

%-osuus
19,54 %
16,77 %
6,79 %
6,57 %
5,88 %
4,63 %
4,01 %
3,81 %
3,24 %
28,76 %

%-osuus
18,77 %
14,18 %
6,59 %
6,51 %
5,00 %
4,48 %
4,46 %
4,29 %
3,71 %
32,01 %

Rahaston johdannaisten kdaytto

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi

Rahaston arvo
Rahasto-osuuden
arvo kasvuosuus
Rahasto-osuuden
arvo tuotto-osuus
Rahasto-osuuden
arvo W K-osuus

31.12.2022
1303888 374,85

1,90964
0,81204

0,85461

*Rahastoon perustettiin uusi W K-

osuussarja vuoden 2021 aikana

Rahaston maksamat palkkiot

31.12.2021
1567 666 961,83

2,23215
0,98555

0,99377

31.12.2020
1532032057,91

2,11633

0,96749

Hallinnointipalkkio
rahastoyhtidlle*

14694 769,38

*Sisaltda rahaston sijoituskohteena olleiden sijoitusrahastojen perimat

keskimaaraiset hallinnointi- ja sailytyspalkkiot
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Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio
Tuottosidonnaisen palkkion osuus

VI Rahaston kaupank&yntikulut*

7,84
3,41
-1,97
43,06
1,11
N/A
N/A

VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista ~ N/A

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnoailla.

Tuloslaskelma

% p.a.
% p.a.

p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot
Osinkotuotot ja voitto-osuudet
Korkotuotot
Muut tuotot

KULUT
Palkkiokulut
Muut kulut

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

1.1.2022 - 31.12.2022
-210 697 674,24
-219 349 565,84
309 025,79
-8297,16

8351 162,97

-14 693 845,97
-14 694 769,38
923,41
-225391520,21

1.1.2021 - 31.12.2021
99 34509042
87986 222,92
2541 165,07

-49 822,29

8867 524,72

-16 374 786,20
-16 420 000,76
45 214,56
82970 304,22

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Muut saamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Siirtovelat

31.12.2022

1294 621 325,69
1957 755,45
8457631,18

1305036712,32

1303 888 374,85

1148 337,47

130503671232

Tilinpddtoksen laatimisperiaatteet

31.12.2021

1560 521 202,44
2289 579,62
6 258 409,93
156906019199

1567 666 961,83

1402230,16
15692060191,90

Rahaston tilinpaatds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatoksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maardytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksilla on kello 14.00 Suomenaikaa. Rahaston sijoituskohteena
olevien Rahastoyhtion hallinnoimien rahastojen osalta markkina-arvolla
tarkoitetaan kuitenkin kello 18.00 Suomen aikaa saatavissa olevaa arvoa.

Valuuttamadraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta
kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.
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Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022
-219 349565,84
19 333 360,06

Rahastosidonnaiset erat
Luovutusvoitot

1.1.2021 - 31.12.2021
87 986 222,92
99 408 652,38

Luovutustappiot -15363 229,70 -2258770,88
Realisoitumattomat arvonmuutokset -223 319 696,20 -9163 658,58
Taseen liitetiedot
A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021

Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat
Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

1567 666 961,83
65409 479,63
-103 655 023,32
-141 523,08
-225391 520,21
1303 888 374,85

1532032 057,91
77 257 212,40
-124 443 941,98
-148 670,72

82 970 304,22
1567 666 961,83

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritdén tasaisuuteen. Tuoton maarasta
ja jakamisesta paattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maérélle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Muut arvopaperit

Rahasto-osuudet Maara
DI Emerging Markets Debt
Hard Ccy, Os.Laji Eur W H 6162441
DI Global High Yield
Bonds,Osuuslaji Eur W H 5439335
DI' Global Tactical Allocation 11357 170
Wi P
DI Kehittyvat
Korkomarkk,Paikallisval,Os 2563705
uusl EurwW
DI PohJc.>.|sen Yrityslainat, 7246 007
Osuuslaji Eur H
DI Sgle Glf)bal Equity 8 485 027
Solution Fin, Oew
DI Sele Usa Mid Cap
! 263 627
Osuuslaji Eur W
DI S|c.av Emerging Markets 513 688
Sustainable Future I
DI Sicav Euro Invest. Grade
2999434
Corp. Bond I
DI $|cav Europe Long-Short 1246 059
Equity FactorsIP
DI Sicav Europe Long-Short
879917
Equity Factors Wi P
DI Sicav European Corp.
Sust. Bond I 7723082
DI Sicav Glb Infl Lnk Bond
Short Duration Wa 4237649
DI Sicav Global Alternative
Opportun. Wi P 2762565
DI Sicav Global Sustainable 2700929
Future I
DI Sicav-Sif Emerging
Sustainable Future 2 W 11455
Dix Japan Restricted, Os. 730 843
Eurw
\Ii)le Usa Restricted, Os. Eur 1028743
Danske Invest Euro
Government BondIndex W 77 943 930

K

Kurssi Markkina-arvo
10,36 63842 889,10
10,89 59 234 356,70
9,98 113 367 275,39
9,82 25175 583,36
10,81 78 329 340,92
19,52 165627 733,46
12,92 3406 065,36
13,44 6901 918,46
13,26 39775 500,59
9,91 12 344 705,31
9,66 8500 000,00
9,26 71492 569,50
10,28 43546 084,88
10,31 28479 279,96
25,01 67 547 527,60
1413,17 16 188 141,88
11,67 8528 935,66
19,51 20070778,11
0,89 69181 473,14

%-o0suus

4,90 %
4,54 %

8,69 %

1,93 %

6,01 %
12,70 %
0,26 %
0,53 %
3,05 %
0,95 %
0,65 %
5,48 %
3,34%
2,18 %
5,18 %
1,24 %
0,65 %

1,54 %

5,31 %
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Danske Invest Euro High
Yield W K

Danske Invest Euro
Yrityslaina W K

Danske Invest Euroopan
Pienyhtiot W K

Danske Invest Eurooppa
Osake W K

Danske Invest Obligaatio
Iw K

Danske Invest Suomi
Osake Iw K

Danske Invest Yhteistkorko
Plus W K

Danske Invest Yhteistkorko
WK

Ishares Core Eur Govt Bond
Ucits Etf (De)

Ishares Ii Plc - Ishares Eur
Govt Bond 7-10yr (De)

Muut arvopaperit
Osakkeet

Dds Wireless International
Inc.

Arvopaperit yhteenséa

Kassa ja muut varat,
netto

RAHASTON ARVO

Invest

Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

15376 323

129117080

5996 932

5838942

34794 060

25917936

10374438

39561397

1031343

115840

Maéara

3757

Lilkkeessa olevien osuuksien méaérd

Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K -osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K -osuus

0,95 14572 141,02
0,90 116138 231,00
1,21 7 244 054,15
1,38 8046 470,23
0,88 30542 921,49
1,37 35421 524,66
1,00 10421 122,67
1,01 39896 481,62
106,60 109 941 163,80
180,00 20851 200,00
Kurssi Markkina-arvo
1,56 5855,67

1294 621325,69
9267 049,16

1303888 374,85

1,12%
8,91 %
0,56 %
0,62 %
2,34 %
2,72%
0,80 %
3,06 %
8,43 %

1,60 %

% -osuus

0,00 %

99,29 %
0,71 %

100,00 %

681 149 254,18102
3857 329,89066
10 000,00000

1,90964
0,81204
0,85461

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:
Paakirja

Paivakirja
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Toimintakertomus

Vuonna 2022 sijoitusrahaston tuottoihin vaikutti selvasti
sijoittajatja keskuspankit voimakkuudellaan yllattanyt
hintojen nousu. Poikkeuksellisen voimakas inflaatioshokki yli
vuosikymmenen kestdneen matalan inflaatioajan jalkeen sai
keskuspankit tekemaan tayskaanndksen rahapolitiikassa.
Ohjauskoron nostoilla oli merkittava vaikutus yleiseen
korkotason nousuun ja siten korkosijoitusten heikkoon
tuottoon seka osakemarkkinoiden heikkoon tuottoon
talouskasvun hidastuessa. Siten likvidien omaisuusluokkien
tuotot jaivat negatiivisiksi eikd sijoitusten hajauttaminen
useisiin omaisuusluokkiin toiminut tyypillisen historiallisen
heikon tuottovuoden tavoin. Rahastossa painotettiin

m altillisesti osakesijoituksia koko vuoden ajan. Vastaavasti
valtionlainasijoitukset ja korkean riskin yrityslainat pidettiin
tavanomaista pienemmadssa painossa. Sijoitusrahaston koko
markkina-arvoilla laskettuna pieneni vuoden 2022 aikana.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Danske Bank Asset Management.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Rahaston sijoitusten jakautuminen Rahaston tunnusluvut
Tilivuosi2022 I Standardipoikkeama 10,63 % p.a.
Maajakauma %-0suus II Tracking error 5,37 % p.a.
Yhdysvallat (USA) 30,34 % III Sharpen mittari -1,49 p.a.
Suomi 7,13 %
IV Salkun kiertonopeus 40,99 % p.a.
Saksa 7,09 %
Ranska 6,76 % V Total Expence Ratio 1,44 % p.a.
Alankomaat 5,74 % Tuottosidonnaisen palkkion osuus N/A % p.a.
Iso-Britannia 3,69 % VI Rahaston kaupankayntikulut* N/A % p.a.
j 0,
Espanja 3,40% VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista ~ N/A % p.a.
Italia 3,34 %
Tanska 2,84 %
Muut 29,67 % * Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.
Tilivuosi 2021
Maajakauma %-0suus
Yhdysvallat (USA) 29,60 % Tuloslaskelma
Suomi 6,62 %
Ranska 6,32 % 1.1.2022 - 31.12.2022 1.1.2021 - 31.12.2021
Tansk 5 26 9 TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET -118 842422,05 97 162 257,87
anska ! ° Arvopapereiden nettotuotot -124 145 478,57 90 636 407,19
Saksa 5,14 % . . .
. Osinkotuotot ja voitto-osuudet 2 037,00 1089 256,96
Italia 4,30 %
. . Korkotuotot -8 665,32 -20 169,90
Iso-Britannia 3,47 %
£ . 3449, Muut tuotot 5309 684,84 5456 763,62
spanja e KULUT -10920584,15  -11697 048,58
Alankomaat 3,23 %
Palkkiokulut -10920 885,97 -11746 821,56
Muut 32,62 %
Muut kulut 301,82 49 772,98

Rahaston johdannaisten kdaytto

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi

Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo

31.12.2022 31.12.2021

2,10065 2,46943
kasvuosuus
Rahasto-osuuden arvo tuotto- 0,94107 1,1485¢
osuus
Rahasto-osuuden arvo W K- 0,85232 0,9949€
osuus

*Rahastoon perustettiin uusi W K-osuussarjavuoden 2021
aikana

Rahaston maksamat palkkiot

31.12.2020
740 398 343,56 867 350 292,03 786 370 695,87

2,22692

1,07156

Hallinnointipalkkio 10920 885,97
rahastoyhtiélle* !

*Sisaltda rahaston sijoituskohteena olleiden sijoitusrahastojen perimat
keskimaaraiset hallinnointi- ja sailytyspalkkiot
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TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

-129763006,20

85 465 209,29

Vastaavaa

Arvopaperit markkina-arvoon

Muut saamiset
Siirtosaamiset

Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Siirtovelat

31.12.2022

738 400 904,63

1236 579,61
419619,91
1211 664,27

74126876842

740 398 343,56

870424,86

714126876842

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

31.12.2021

860 223 513,01
1433 168,27
415 086,23
6305915,55
868377 68300

867 350 292,03

1027 391,03
868377 68300

Rahaston tilinpaatos on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatoksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. N&in ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahastonsaantdjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maaraytyy sen arvon mukaan, jokaarvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomen aikaa. Rahaston sijoituskohteena
olevien Rahastoyhtién hallinnoimien rahastojen osalta markkina-arvolla
tarkoitetaan kuitenkin kello 18.00 Suomenaikaa saatavissa olevaa arvoa.

Valuuttamadraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta

kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.
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Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022
-124 145478,57
16 842 155,76

-8 867 074,39
-132120 559,94

Rahastosidonnaiset erat
Luovutusvoitot
Luovutustappiot
Realisoitumattomat arvonmuutokset

Taseen liitetiedot

1.1.2021 - 31.12.2021
90 636 407,19

74073 994,40
-1924 803,07
18 487 215,86

A. RAHASTON ARVO
Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat

31.12.2022

867 350 292,03
45054 302,64
-42 105 262,28
-137 982,63
-129763 006,20
740 398 343,56

Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

31.12.2021
786 370 695,87
43166 408,69
-47 517 315,99
-134 705,83
85465 209,29
867 350 292,03

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton méaarasta
ja jakamisesta paattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maérélle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Muut arvopaperit
Arvopaperi Maara Kurssi  Markkina-arve %-osuus
DI Emerging Markets Debt
2253267 10,36 23343846,11  3,15%
Hard Ccy, Os.Laji Eur W H ’ ’ i
DI Global High Yield
2651768 10,89 2887775624 3,90 %
Bonds,Osuuslaji Eur W H ! ! ! °
\'i/li S'°ba' Tactical Allocation - 543 541 9,98 7679992027 10,37 %
DI Kehittyvat
Korkomarkk, Paikallisval,0s 1404 208 9,82 1378932540  1,86%
uusl Eur W
DI Pohjoisen Yrityslainat, 4 404953 1081 15143978,44  2,05%
Osuuslaji Eur H
DI Sele Global Equity 5977105 19,52 116673090,85 15,76 %
Solution Fin, Oew
DI Sele Usa Mid C
ceLsa Mid Lap, 312125 12,92 4032651,22 0,54 %
Osuuslaji Eur W
DI Sicav Emerging Markets ) 00 1344 3359000,00 0,45 %
Sustainable Future I
DI Sicav Europe Long-Shott - o 59 9,91 548054538 0,74 %
Equity FactorsIP
DI Sicav Europe Long-Shott o o ¢ 9,66  6400000,00 0,86 %
Equity Factors Wi P
DI Sicav E .
Sicav European Corp 2361340 9,26 2185892572  2,95%
Sust. Bond I
DI Sicav Glb Infl Lnk Bond
0,
Chort buration Wa 1503897 10,28 15454042,02 2,09 %
DI Sicav GlobalAlternative ) oo eoc 1031 23439428,12 3,17 %
Opportun. Wi P
DI Sicav Global Emerging 4 544 955 7,51  9697406,08  1,31%
Markets Wi-Eur
DI Sicav Global Sustainable 5150575 501  78785222,11 10,64 %
Future I
DI Sicav-Sif Emerging
1413,17 12 7,44 1,71%
Sustainable Future 2 W 8956 3 656 567, ! °
El'ﬁ\";‘pa” Restricted, Os. 631217 11,67  7366307,73  0,99%
Dix Pacific Incl. Can. Ex.
560054 12,60 705667539 0,95 %
Jap Res., Os. Eur W °
Dix Usa Restricted, Os. Bur 575808 1951  60010762,19  8,11%

W
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Danske Invest Euro
Government Bond Index W
K

Danske Invest Euro
Yrityslaina W K

Danske Invest Euroopan
Pienyhtiét W K

Danske Invest Eurooppa
Osake W K

Danske Invest Obligaatio
Iw K

Danske Invest Suomi
Osake Iw K

Danske Invest Yhteistkorko
WK

Arvopaperit yhteensa
Kassa ja muut varat,

netto

RAHASTON ARVO

56 246 943

64015823

7 632 166

8 648 528

30145585

29011179

13309088

Liikkeessa olevien osuuksien maara

Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K -osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K -osuus

0,89

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Invest

49923 661,49

57 580952,53

9219 351,65
11918 276,54
26 462 397,17
39648 998,07

13421 816,47

738 400 904,63
1997 438,93

740 398 343,56

Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

6,74 %

7,78 %
1,25 %
1,61 %
3,57 %
5,36 %

1,81 %

99,73 %
0,27 %

100,00 %

351 009 538,63889
3231 847,06996
10 000,00000

2,10065
0,94107
0,85232

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:
Paakirja

Paivakirja
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Sijoitusrahasto

Danske Invest Kompassi 75

Toimintakertomus

Vuonna 2022 sijoitusrahaston tuottoihin vaikutti selvasti
sijoittajatja keskuspankit voimakkuudellaan yllattanyt
hintojen nousu. Poikkeuksellisen voimakas inflaatioshokki yli
vuosikymmenen kestdneen matalan inflaatioajan jalkeen sai
keskuspankit tekemaan tayskaanndksen rahapolitiikassa.
Ohjauskoron nostoilla oli merkittava vaikutus yleiseen
korkotason nousuun ja siten korkosijoitusten heikkoon
tuottoon seka osakemarkkinoiden heikkoon tuottoon
talouskasvun hidastuessa. Siten likvidien omaisuusluokkien
tuotot jaivat negatiivisiksi eikd sijoitusten hajauttaminen
useisiin omaisuusluokkiin toiminut tyypillisen historiallisen
heikon tuottovuoden tavoin. Rahastossa painotettiin

m altillisesti osakesijoituksia koko vuoden ajan. Vastaavasti
valtionlainasijoitukset ja korkean riskin yrityslainat pidettiin
tavanomaista pienemmadssa painossa. Sijoitusrahaston koko
markkina-arvoilla laskettuna pieneni vuoden 2022 aikana.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Danske Bank Asset Management.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Maantieteellinen jakauma %-osuus
Yhdysvallat (USA) 41,90 %
Suomi 8,75 %
Saksa 5,03%
Alankomaat 4,08 %
Ranska 3,91 %
Iso-Britannia 3,64 %
Sveitsi 2,53 %
Hongkong 2,24 %
Japani 1,99 %
Muut 25,93 %
Tilivuosi 2021

Maantieteellinen jakauma %-osuus
Yhdysvallat (USA) 51,71 %
Suomi 10,13 %
Iso-Britannia 4,14 %
Sveitsi 3,87 %
Japani 3,44 %
Hongkong 3,03%
Kanada 2,41 %
Tanska 1,96 %
Ranska 1,82 %
Muut 17,49 %

Rahaston johdannaisten kdaytto

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Rahaston arvo 206 666 845,39 240 289 389,51 204 272 186,10
Rahasto-osuuden arvo kasvuosuus 2,24316 2,65457 2,26830
Rahasto-osuuden arvo tuotto-osuus 1,00491 1,23469 1,09046
Rahasto-osuuden arvo W K -osuus? 0,84840 0,99601

*Rahastoon perustettiin uusi W K-osuussarja vuoden 2021 aikana

Rahaston maksamat palkkiot

HaII|nn0|nt|.F).aIkk|o 3474223,58
rahastoyhtidlle*

*Sjsaltda rahaston sijoituskohteena olleiden sijoitusrahastojen perimat
keskimaardiset hallinnointi- ja sailytyspalkkiot
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Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama

II Tracking error

III Sharpen mittari

IV Salkun kiertonopeus

V Total Expence Ratio
Tuottosidonnaisen palkkion osuus

VI Rahaston kaupank&yntikulut*

VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista

13,85

7,47

-1,16
33,57

1,67
N/A
N/A
N/A

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnoailla.

Tuloslaskelma

% p.a.
% p.a.

p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.
% p.a.

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot
Osinkotuotot ja voitto-osuudet
Korkotuotot
Muut tuotot

KULUT
Palkkiokulut
Muut kulut

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

1.1.2022 - 31.12.2022
-34 184 053,17
-35696 682,32
2022,45
-1826,00
1512432,70
-3474 188,72
-3474 223,58
34,86

-37 658 241,89

1.1.2021 - 31.12.2021
38429416,66
36 628 494,87
203 278,00
-2539,01

1600 182,80
-3590751,27
-3623423,97
32672,70
34838 665,39

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Muut saamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Siirtovelat

31.12.2022

204 150 365,51
358 622,26
2435970,72
206944 95849

206 666 845,39

278113,10
206944 95849

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

31.12.2021

239432 230,90
428 827,12
751 229,69
240612 287,71

240 289 389,51

32289820
24061228771

Rahaston tilinpaétds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaétéksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston sdantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maardytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomen aikaa. Rahaston sijoituskohteena
olevien Rahastoyhtion hallinnoimien rahastojen osalta markkina-arvolla
tarkoitetaan kuitenkin kello 18.00 Suomen aikaa saatavissa olevaa arvoa.

Valuuttamadraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajarjestelméasta

kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.
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Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022

Rahastosidonnaiset erat

-35696 682,32

1.1.2021 - 31.12.2021
36 628 494,87

Luovutusvoitot 3099 361,26 29433 665,40
Luovutustappiot -2262100,60 -243 748,85
Realisoitumattomat arvonmuutokset  -36 533 942,98 7438 578,32
Taseen liitetiedot
A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021

Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat
Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

240 289 389,51
16 023 128,61
-11 937 826,04
-49 604,80

-37 658 241,89
206 666 845,39

204 272 186,10
15117 878,54
-13893 736,64
-45 603,88

34 838 665,39
240 289 389,51

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton maarasd
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maérélle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Muut arvopaperit
Rahasto-osuus Maara
DI Emerging Markets Debt Hard

228 853
Ccy, Os.Laji EurW H
DI Global High Yield

268 336
Bonds,Osuuslaji Eur W H
EI Global Tactical Allocation Wi 2162 647
DI Kehittyvat
Korkomarkk,Paikallisval,Osuusl 292 389
Eurw
D_I Sele Global Equity Solution 1977617
Fin, Oew
DI Sele Usa Mid Cap, Osuuslaji 147 785
Eurw
DI Sicav Emerging Markets
Sustainable Future I 99100
DI Sicav Europe Long-Short
Equity FactorsIP 124000
DI Sicav Europe Long-Short
Equity Factors Wi P 221 443
DI S|9av Glb Infl Lnk Bond Short 207 361
Duration Wa
DI Sicav Global Alternative
Opportun. Wi P 800000
DI Sicav Global Emerging
Markets Wi-Eur 1070859
DI Si | | i |

Sicav Global Sustainable 944 696

Future I
DI S|c‘av—S|f Emerging 1500
Sustainable Future 2 W
Dix Europe Restricted, Os. Eur 429328
W
Dix Japan Restricted, Os. EurW 171 302
Dix Pacific Incl. Can. Ex. Jap
Res., Os. Eurw 387630
Dix Usa Restricted, Os. Eur W 1921845
Danske Invest Euro Government
Bond Index W K 1601754
Danske Invest Euro Yrityslaina 5077672
W K
Danske Invest Euroopan 2783327

Pienyhtist W K

Kurssi  Markkina-arve %-osuus
10,36  2370915,06 1,15%
10,89 2922182,47 1,41%
9,98 21587542,36 10,45%
9,82 2871257,31 1,39%
19,52 38603083,23 18,68 %
12,92  1909376,33 0,92 %
13,44 1331512,60 0,64 %
9,91 1228468,00 0,59 %
9,66 2139140,58 1,04 %
10,28 213084590 1,03%
10,31 8247200,00 3,99 %
7,51 8 044 294,55 3,89 %
25,01 23625909,25 11,43%
1413,17 211975500 1,03%
12,04 5169112,82 2,50%
11,67 1999089,09 0,97 %
12,60 4884132,24 2,36%
19,51 37495193,51 18,14%
0,89 1421 685,07 0,69 %
0,90 4567264,15 2,21%
1,21 3362148,09 1,63%
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Danske Invest Eurooppa Osake

WK 3731716
D ke I i keI

Kans e Invest Suomi Osake Iw 7878 547
D ke I i ke W

Kans e Invest Suomi Osake 4263127
Danske Invest Usa Index WK 2089 201

Danske Invest YhteistkorkoW K 1 478 531

Muut arvopaperit
Mé&ara
12 000

Arvopaperi
Exds Inc.

Arvopaperit yhteenséa
Kassa ja muut varat, netto

RAHASTON ARVO

Liikkeessa olevien osuuksien maara
Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K -osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K -osuus

1,38 5142565,53 2,49 %
1,37 10767 452,37 5,21 %
1,32 5627669,17 2,72%
1,48 3091516,43 1,50 %
1,01 1491054,40 0,72%
Kurssi  Markkina-arvo %-osuus
0,00 0,00 0,00%

204 150 365,51 98,78 %
251647988 1,22%

206 666 845,39 100,00 %

91 634 826,49307
1101 715,29015
10 000,00000

2,24316
1,00491
0,8484

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:
paakirja

Paivakirja
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Sijoitusrahasto

Danske Invest Kompassi Korko

Toimintakertomus

Vuonna 2022 sijoitusrahaston tuottoihin vaikutti selvasti
sijoittajatja keskuspankit voimakkuudellaan yllattanyt
hintojen nousu. Poikkeuksellisen voimakas inflaatioshokki yli
vuosikymmenen kestdneen matalan inflaatioajan jalkeen sai
keskuspankit tekemaan tayskaanndksen rahapolitiikassa.
Ohjauskoron nostoilla oli merkittava vaikutus yleiseen
korkotason nousuun ja siten korkosijoitusten heikkoon
tuottoon seka osakemarkkinoiden heikkoon tuottoon
talouskasvun hidastuessa. Siten likvidien omaisuusluokkien
tuotot jaivat negatiivisiksi eikd sijoitusten hajauttaminen
useisiin omaisuusluokkiin toiminut tyypillisen historiallisen
heikon tuottovuoden tavoin. Rahastossa painotettiin
kehittyvien markkinoiden korkosijoituksia koko vuoden ajan.
Vastaavasti valtionlainasijoitukset ja korkean riskin
yrityslainat pidettiin tavanomaista pienemmassa painossa.
Sijoitusrahaston koko markkina-arvoilla laskettuna pieneni
vuoden 2022 aikana.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Danske Bank Asset Management.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa danioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022
Sijoitusten jakauma
Rahastot

Muut

%-0suus Maajakauma
99,66 %

0,34 %

Ranska
Saksa
Yhdysvallat
Italia
Alankomaat
Espanja
Ruotsi
Tanska
Iso-Britannia
Muut
Tilivuosi 2021
Sijoitusten jakauma
Rahastot

Muut

%-osuus
99,66 %
0,34 %

Maajakauma
Tanska
Ranska
Yhdysvallat
Saksa

Italia
Espanja
Alankomaat
Ruotsi
Iso-Britannia
Muut

Rahaston johdannaisten kdytto

% -osuus
11,93 %
9,53 %
8,88 %
7,69 %
7,20 %
5,42 %
5,11 %
4,41 %
4,21 %
35,62 %

% -osuus
14,78 %
9,94 %
9,44 %
7,74 %
7,51 %
6,08 %
5,79 %
3,58 %
3,12%
32,02 %

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

31.12.2021
487 600 490,38

31.12.2022
325786 332,11

Tilikausi
Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo

31.12.2020

545421 952,06

1,74828 2,08141 2,10515
kasvuosuus
Rahasto-osuuden arvo

0,79763 0,98101 1,02314
tuotto-osuus
Rahaston maksamat palkkiot
Hallinnointipalkkio
rahastoyhtidlle* 3553435,78
*Sjsaltéda rahaston sijoituskohteena olleiden sijoitusrahastojen perimat
keskimaaraiset hallinnointi- ja sailytyspalkkiot
Rahaston tunnusluvut
I Standardipoikkeama 6,91 % p.a.
II Tracking error 2,69 % p.a.
III Sharpen mittari -2,51 p.a.
IV Salkun kiertonopeus 11,36 % p.a.
V Total Expence Ratio 0,99 % p.a.
Tuottosidonnaisen palkkion osuus N/A % p.a.
VI Rahaston kaupankayntikulut* N/A % p.a.
VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista ~ N/A % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.
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Tuloslaskelma

1.1.2022 - 31.12.2022
-69 463 226,37
-71522 378,34

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot

Osinkotuotot ja voitto-osuudet 0,00
Korkotuotot -1021,98
Muut tuotot 2060173,95
KULUT -3553 435,78
Palkkiokulut -3553435,78

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -73016 662,15

Tase

1.1.2021 - 31.12.2021
-1 126 260,95
-3944 749,15
12976,56
-9610,49
2815122,13
-4703 043,56
-4703 043,56
-5829 304,51

31.12.2022
Vastaavaa

Arvopaperit markkina-arvoon 324 664 594,87

Muut saamiset 402 778,37
Rahat ja pankkisaamiset 969 467,14
326036 840,38

Vastattavaa

RAHASTON ARVO 325786 332,11

VIERAS PAAOMA
Siirtovelat 250508,27
32603684038

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

31.12.2021

485919 414,49
693 971,41
1369667,26
487083 05316

487 600 490,38

382562,78
487 983 05316

Rahaston tilinpaatos on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatdksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja

lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatdksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maéardytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksilla on kello 14.00 Suomen aikaa. Rahaston sijoituskohteena
olevien Rahastoyhtién hallinnoimien rahastojen osalta markkina-arvolla
tarkoitetaan kuitenkin kello 18.00 Suomenaikaa saatavissa olevaa arvoa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajarjestelmasta

kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022
-71522378,34
7543 327,87
-2913942,45
-76151763,76

Rahastosidonnaiset erat
Luovutusvoitot
Luovutustappiot
Realisoitumattomat arvonmuutoksel

Taseen liitetiedot

1.1.2021 - 31.12.2021
-3944 749,15
9967912,41
-217 113,86
-13695 547,70

A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021
Rahaston arvo01.01. 487 600 490,38 545421 952,06
Rahasto-osuuksien merkinnat 7523717,80 13010065,12
Rahasto-osuuksien lunastukset -96 307 857,33 -64984 925,78
Tuotonjako -13 356,59 -17 296,51
Tilikauden voitto (tappio) -73016 662,15 -5829 304,51

Rahaston arvo31.12.

325786 332,11

487 600 490,38
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B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritaan tasaisuuteen. Tuoton maarasta
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maaralle
ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Muut arvopaperit

Rahasto-osuudet Maara  Kurssi Markkina-arva %-osuus
DI Emerging Markets Debt Hard
Ccy, Os.Laji EurW H

DI Global High Yield
Bonds,Osuuslaji Eur W H

DI Kehittyvat
Korkomarkk,Paikallisval,Osuusl 1770892 9,82 17 390155,97 5,34 %
Eurw

DI Pohjoisen Yrityslainat,
Osuuslaji Eur H

DI Sicav Euro Invest. Grade

4118803 10,36 42670796,26 13,10%

733444 10,89 7987204,93 2,45%

1258787 10,81 13607483,37 4,18%

1798588 13,26 23851073,92 7,32%

Corp. Bond I
E;icf" European Cop. Sust- 5490527 9,26 23054809,19 7,08 %
DISicav Glb Infl Lnk Bond Short 5 46/ 60y 1028 22243882,08  6,83%
Duration Wa

Danske Invest Euro Government
Bond Index W K

Danske Invest Euro High Yield
W K

Danske Invest Euro Yrityslaina
W K

Danske Invest Obligaatio Iw K~ 33 816 267 0,88 2968459557 9,11%

Danske Invest YhteisékorkoW K 13 751 935 1,01 13868413,48 4,26%

69 876 084 0,89 62020615,06 19,04 %
17 296 698 0,95 16392081,15 5,03%

57 692 760 0,90 51893483,89 15,93%

Arvopaperit yhteensé 324664 594,87 99,66 %
Kassa ja muut varat, netto 112173724 0,34 %
RAHASTON ARVO 325786 332,11 100,00 %

Liikkeessa olevien osuuksien maara
Kasvuosuudet 186 140 205,32793
Tuotto-osuudet 453 883,33057

Rahasto-osuuden arvo

Kasvuosuus 1,74828
Tuotto-osuus 0,79763

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kijanpitokirjoje
Sidottuna:

Tasekirja

Sdhkoisesti arkistoituna:

Paakirja

Paivékirja
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Toimintakertomus

Vuonna 2022 sijoitusrahaston tuottoihin vaikutti selvasti
sijoittajatja keskuspankit voimakkuudellaan yllattanyt
hintojen nousu. Poikkeuksellisen voimakas inflaatioshokki yli
vuosikymmenen kestdneen matalan inflaatioajan jalkeen sai
keskuspankit tekemaan tayskaanndksen rahapolitiikassa.
Ohjauskoron nostoilla oli merkittava vaikutus yleiseen
korkotason nousuun sekd osakemarkkinoiden heikkoon
tuottoon talouskasvun hidastuessa. Siten likvidien
omaisuusluokkien tuotot jaivat negatiivisiksi eika sijoitusten
hajauttaminen useisiin omaisuusluokkiin toiminut tyypillisen
historiallisen heikon tuottovuoden tavoin. Rahastossa
painotettiin maltillisesti tuottohakuisia sijoituksia koko
vuoden ajan. Ndkemys toteutui erityisesti eurooppalaisia ja
kehittyvien maiden markkina-arvoltaan pienia yhtioita
painottaen. Sijoitusrahaston koko markkina-arvoilla
laskettuna pieneni vuoden 2022 aikana.

RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Danske Bank Asset Management.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022
Sijoitukset omaisuuslajeittain %-osuus Sijoitukset alueittain %-osuus
Osakerahastot 99,59 % Yhdysvallat (USA) 51,62 %
Muut 0,41 % Suomi 11,31 %
Iso-Britannia 3,62%
Japani 3,41 %
Sveitsi 3,37 %
Hongkong 3,18%
Kanada 2,68 %
Tanska 1,79 %
Ranska 1,71%
Muut 17,31 %
Tilivuosi 2021
Sijoitukset omaisuuslajeittain % -osuus Sijoitukset alueittain % -osuus
Osakerahastot 99,36 % Yhdysvallat (USA) 52,62 %
Muut 0,64 % Suomi 9,99 %
Iso-Britannia 4,14 %
Sveitsi 3,82%
Japani 3,32%
Hongkong 3,00 %
Kanada 2,57 %
Tanska 1,95 %
Ranska 1,76 %
Muut 16,83 %
Rahaston johdannaisten kdytto
Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisia
Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo
Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Rahaston arvo 222594 703,59 274439 875,64 233 259 891,67
Rahasto- de
ahasto-osuucen arvo 1,41157 1,69219 1,38254
kasvuosuus
Rahasto-osuuden arvo tuotto-
0,53783 0,67311 0,57073
osuus
Rahaston maksamat palkkiot
Hallinnointipalkkio
rahastoyhtidlle* 4703490,73
*Sjsaltéda rahaston sijoituskohteena olleiden sijoitusrahastojen perimat
keskimaaraiset hallinnointi- ja sailytyspalkkiot
Rahaston tunnusluvut
I Standardipoikkeama 16,75 % p.a.
II Tracking error 9,42 % p.a.
III Sharpen mittari -1,03 p.a.
IV Salkun kiertonopeus 1,39 % p.a.
V Total Expence Ratio 1,95 % p.a.
Tuottosidonnaisen palkkion osuus N/A % p.a.
VI Rahaston kaupankdyntikulut* N/A % p.a.
VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista ~ N/A % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.
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TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot
Osinkotuotot ja voitto-osuudet

Korkotuotot
Muut tuotot
KULUT
Palkkiokulut
Muut kulut

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)

Tase

1.1.2022- 31.12.2022
-40 621 876,07
-42290 015,64
2007,90
-2236,83

1668 368,50
-4702 824,19
-4703 490,73
666,54

-45 324 700,26

1.1.2021- 31.12.2021
56 335 039,26
54191 920,85
304 917,00
-2609,37
1840810,78
-5017 673,33
-5062 725,95
45052,62
51317 365,93

Vastaavaa

Arvopaperit markkina-arvoon

Muut saamiset

Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Siirtovelat

31.12.2022

221674 993,96
394 994,41
892 734,72
222962723.00

222594 703,59

368 019,50
22206272300

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

31.12.2021

272677 009,61
484 330,26
1728102,44
274889 44231

274 439 875,64

449 566,67
274880 44231

Rahaston tilinpaé&tds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerién asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatdksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. N&in ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvalla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpdatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo madraytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomen aikaa. Rahaston sijoituskohteena
olevien Rahastoyhtién hallinnoimien rahastojen osalta markkina-arvolla
tarkoitetaan kuitenkin kello 18.00 Suomen aikaa saatavissa olevaa arvoa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta
kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssienmukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

Rahastosidonnaiset erét

Luovutusvoitot
Luovutustappiot

Realisoitumattomat arvonmuutokse

1.1.2022- 31.12.2022
-42 290 015,64
3580402,22
-25422,19

-45 844 995,67

1.1.2021- 31.12.2021
54 191 920,85
43001 785,62
-132 286,94
11322422,17
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Taseen liitetiedot Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021 Tilikaudella 1.1.2022-31.12.2022 on kaytetty seuraavia kijanpitokirjoja
Rahaston arvo01.01. 274439 875,64 233259891,67 Sidottuna:

Rahasto-osuuksien merkinnat 6967 787,61 7611 684,74 Tasekirja

Rahasto-osuuksien lunastukset -13477 064,21 -17739934,60 Sahkoisesti arkistoituna:

Tuotonjako -11195,1¢ -9132,10 Paakirja

Tilikauden voitto (tappio) -45324 700,26 51317 365,93 Paivakirja

Rahaston arvo31.12. 222594 703,59 274439 875,64

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston saantdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykélassa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritééan tasaisuuteen. Tuoton maarasta
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maéarélle ei
ole méaritelty minimi- jamaksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Muut arvopaperit

Rahasto-osuudet Maéara Kurssi Markkina-arva  %-osuus
8évsve'e Global Equity SolutionFiny 5 174777 1952 42451641,71 19,07 %
DI Sele Usa Mid Cap, Osuuslaji Eu

w e niaten BSuSAA g10715 12,02 272244262 1,22%
DI Sicav Global Emerging Market

Wigon ZOPHEMEIMITATES 1 406377 7,51 11240781,94  5,05%

DI Sicav Global Sustainable Future
I

DI Sicav-Sif Emerging Sustainable
Future 2 W

Dix Europe Restricted, Os. Eur W 702 370 12,04 8456539,71 3,80 %
Dix Japan Restricted, Os. Eur W 460 185 11,67 5370 359,19 2,41 %

Dix Pacific Incl. Can. Ex. JapRes.,
Os. Eur W

Dix Usa Restricted, Os. Eur W 2108091 19,51 41128851,69 18,48 %
Danske Invest Euroopan Pienyhtict

1509 298 25,01 37746 025,83 16,96 %

6200 1413,17 8761654,00 3,94 %

701131 12,60 8834247,89 3,97 %

W K 3719238 1,21  4492690,57 2,02%
Ea”Ske Invest Eurooppa OsakeW 5 445 g5 1,38 7569539,75 3,40 %
Danske Invest Suomi Osake Iw K 10 859 770 1,37 14841830,99 6,67 %
Danske Invest Suomi OsakeW K 7 201 654 1,32 9506759,93 4,27 %
Danske Invest Usa Index W K 12536917 1,48 18551628,14 8,33 %
Arvopaperit yhteensa 22167499396 99,59 %
Kassa ja muut varat, netto 919 709,63 0,41 %
RAHASTON ARVO 222594 703,59 100,00 %
Liikkeessa olevien osuuksien maare

Kasvuosuudet 157 534 265,11110

Tuotto-osuudet 416 641,00482
Rahasto-osuuden arvo

Kasvuosuus 1,41157

Tuotto-osuus 0,53783
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Toimintakertomus

Vuotta 2022 leimasi Venajan hydkkdys Ukrainaan, nopeasti
noussut inflaatio, energian saatavuus ja mahdollinen
taantuma. Keskuspankkien vuosia jatkuneet osto-ohjelmat
ja likviditeetin lisaykset olivat pitaneet seka Iyhyet etta pitkat
korot poikkeuksellisen alhaisina pitkaan. Talouskasvun
piristyminen koronan jalkeen seka odotuksia sitkeampi
inflaatio pakottivat keskuspankit nostamaan ohjauskorkoja
globaalisti. Aivan vuoden alussa EKP viela harasi vastaan,
mutta joutuitaipumaan ja tekemaan lopulta poikkeuksellisen
suuria koronnostoja loppuvuoden aikana. Lyhyet ja pitkat
korot nousivat vuositasolla historiallisen paljon ja
keskeisimpien korkoindeksien tuotot paatyivat negatiivisiksi.
Vuoden jalkipuoliskolla markkinat alkoivat hinnoitella
taantumaa ja korkokdyrat kdantyivat negatiivisiksi eli pitkien
korkojen taso oli alle lyhyiden korkojen.

Rahaston korkosijoitukset olivat vertailuindeksia keskimaarin
puoli vuotta pidempia alkuvuoden ajan. Tuottoja haettiin
vahan pidemmista periodeista ja pyrittiin valttdmaan
negatiivisen tuoton omaavia sijoituksia. Pidempia sijoituksia
oli tehty nimiin mm. TVO, Nokia, Neste, joissa nahtiin
potentiaalia luottoluokituksen nostoille. Ylipaatdan oli vaikea
arvioida, mille tasoille korkojen tulisi nousta, jotta ne
heijastaisivat ns. oikeaa tasoa uudessa ymparistdssa. Sodan
syttyminen heijastui hetkellisesti markkinoiden likviditeettiin,
mutta yleisesti ottaen rahastoihin ei tullut merkittavia
lunastuksia ja tilanne rauhoittui nopeasti. Loppukevaan
kynnykselld odotimme talletuskoron paatyvan positiiviseksi
kesan jalkeen ja sen tarkoittavan, ettd rahastoon saattaisi
tulla lunastuksia asiakkaiden tavoitellessa tasaisempaa
tuottoa tileiltd. Koko vuoden osalta merkinnat ja lunastukset
pysyivat tasaisina ja taten rahaston koko vaihteli vuoden
aikana hyvin kapeassa haarukassa. Loppuvuoden aikana
salkkuun ostettiin yli vuoden pituisia joukkovelkakirjalainoja,
joiden luottoriskimarginaalit olivat aiempaa
houkuttelevampia. Samoin syksyn aikana markkinoille tuli
aiempiin vuosiin ndhden enemman tarjolle kolmen vuoden
joukkovelkakirjalainoja, joiden tuottotasot tarjosivat
jalkimarkkinatasoihin verrattuna parempaa tuottoa.
Reaalikorot pysyivat negatiivisina Euroalueella ja USA:ssa.

Rahaston tuotto jai negatiiviseksi, koska salkun korkoriski oli
selvasti pidempi alkuvuoden ajan kolmen kuukauden
Euriboriin ndhden. Loppuvuodesta luottoriskitason pieni
nostaminen tuotti hyvaa ja luottoriskimarginaalien
kaventuminen pienensi tappioita. Salkun hajautusta lisattiin
uusilla nimilla yritystodistuksissa ja joukkovelkakirjalainoissa.
Salkussa olleet pankkien vastuudebentuuri-lainat maksettiin
takaisin ensimmadisena mahdollisena ajankohtana.
Suurimmat maariskit olivat Suomi, Ruotsi, Tanska, Islanti ja
Norja. Rahastolla sailyi nelja Morningstar tahtea ja
vastuullisuutta mittaavia maapalloja nelja.
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RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on 31.8.2022 asti
toiminut Ann-Catherine Kilpi, jonka jalkeen vastuullisena
salkunhoitajana on toiminut Riitta Louhento.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitukset %-osuus
maturiteeteittain

alle vuosi 76,77 %
1- 3 vuotta 22,61 %
3 -5 vuotta 0,62 %
Tilivuosi 2021

Sijoitukset %-osuus
maturiteeteittain

alle vuosi 64,43 %
1- 3 vuotta 34,96 %
3 -5 vuotta 0,61 %

Rahaston johdannaisten kaytto

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

31.12.2022
211788 136,25

Tilikausi
Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo

31.12.2021
217032119,46 220438470,55

31.12.2020

KasyLoSULS 0,26787 0,27145 0,26998
&aor;?:_tg;ﬁ”s“de” ano 0,14773 0,15122 0,15268
Rahasto-osuuden arvo W K 0,99924 1,01106 1,00407
-osuus

Rahaston maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoyhtidlle 883991,60
Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama 0,71 % p.a.

II Tracking error 0,66 % p.a.

III Sharpen mittari -2,12 p.a.

IV Salkun kiertonopeus 239,46 % p.a.

V Total Expence Ratio (K/T) 0,43 % p.a.

V Total Expence Ratio (W) 0,28 % p.a.
Tuottosidonnaisen palkkion osuus N/A % p.a.

VI Rahaston kaupankayntikulut* 0,00 % p.a.
VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista 0,00 % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.
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Tuloslaskelma

1.1.2022 - 31.12.2022

1.1.2021 - 31.12.2021

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET -1832026,60 3 327 286,37
Arvopapereiden nettotuotot -3 587 665,88 2037 736,05
Korkotuotot 1755531,85 117 818,11
Muut tuotot 107,43 1171732,21

KULUT -883992,71 -2 085 080,92
Palkkiokulut -883 991,60 -913 348,71
Muut kulut -1,11 -1171732,21

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -2716 019,31 1242 205,45

Tase

31.12.2022 31.12.2021

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Siirtovelat

202338 001,69
1456 791,96
8068173,05

211.862966,70

211788 136,25

74 830,45
211862966.70

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

215 648 784,65
914 007,66
546 260,58
217100 052,89

217032 119,46

76933,43
21710005289

Rahaston tilinpaatos on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatdksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatdksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maardytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereilla ja
johdannaissopimuksillaon kello 14.00 Suomen aikaa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta

kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

Osakesidonnaiset erat
Luovutusvoitot

Korkosidonnaiset erdt
Luovutusvoitot
Luovutustappiot

Realisoitumattomat arvonmuutokset

1.1.2022 - 31.12.2022

0,00
0,00

-3587 665,88
68 545,14
-31172,53
-3625 038,49

1.1.2021 - 31.12.2021
193 020,99

193 020,99
1844 715,06
128 070,98
-70203,10
1786847,18
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Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO 31.12.2022 31.12.2021
Rahaston arvo01.01. 217032119,46 220438470,55
Rahasto-osuuksien merkinnat 67 425 008,53 39651119,81
Rahasto-osuuksien lunastukset -69 949 695,39 -44 294 220,81
Tuotonjako -3277,04 -5455,54
Tilikauden voitto (tappio) -2716 019,31 1242 205,45
Rahaston arvo31.12. 211788136,25 217032119,46

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

Rahaston sadntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton maarasa
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maéralle
ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kdyddankauppaa muullasdannellylld, séanndllisesti toimivalla,
tunnustetulla ja yleisdlle avoimella markkinapaikalla kuin arvopaperipdrssin
porssilistalla

Arvopaperi Maara Kurssi  Markkina-arva %-osuus
Intrum Ab 3.125%

15.07.2024 1500000 49,99 749 858,26 0,35 %
Srv Yhtiot Oyj 6.875% o
23.03.2025 0 0,00 0,00 0,00 %

0,875 Nykredit Realkredit
A/S17/1-2019/2024
Abn Amro Bank Nv

1000000 96,94 969 357,86 0,46 %

4000000 99,99 3999 519,32 1,89 %

18.01.2028
2;'_1?1?082\'53'6250/ o 400000 99,07 396264,41 0,19 %
’;;?5‘5?2352” 0.625% 320000 91,54 292930,59 0,14 %
2\8?;3?285;"” 1% 5400000 99,55 537575800 2,54 %
§§§3Ab Eur (Cp) 09/03- 3000000 99,75 2992374,85  1,41%
2’;?353&3750/" 3000000 97,38  2921444,10  1,38%
22731”3 ;;;; kiOy (Cp) 2000000 99,94  1998760,27 0,94 %
S;%‘S_a 233'3‘"”9 Ab (Cp) 1000000 99,81 998140,64 0,47 %

Caixabank Sa 14.07.2028 1500000 98,15 1472227,77 0,70 %
Danske Bank A/S 0.875%

pgivanbes) 1000000 99,17 991707,05 0,47 %
2‘13.%5;35;;“ A'S 6000000 95,96 5757458,52  2,72%
SSE Bank Asa18/28AdJC ;450000 98,07 789771894  3,73%
5'(;;'3’“’ Oyj (Cp) 28/02- 2000000 99,71  1994290,70 0,94 %
;g‘;;”es Oyi(CP)07/03- 4900000 99,78 997936,48 0,47 %
E;";BFSZOOVZJ 3Abp (€p) 1000000 99,76 997 640,44 0,47 %
5'75/";{5 ZOOVZJ 3Abp (Cp) 1000000 99,96 999580,49 0,47 %
;8;‘;’”“ Oyj (Cp) 15/03- 2000000 99,71  1994246,54 0,94 %
Fortum OyJ (Cp) 25/09- 1500000 97,92 1468760,18 0,69 %
Fortum OyJ (Cp) 28/04- 2000000 99,41  1988230,69 0,94 %
$n Store Nord 0.875% 1000000 89,65 896454,38 0,42 %
(132 /%tf_rso'\gd AS(Cp) 1000000 99,95 999511,43 0,47 %
(;g /%ﬁ’_rso'\gd AS(Cp) 1000000 99,41 99411535 0,47 %
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Heimstaden Bostad Ab
2.125% 05.09.2023
Hexagon Ab Fc (Cp) 24/02-
2023

Hoist Finance Ab 2.75%
03.04.2023

Huhtamaki Oyj 1.625%
04.10.2024

Huhtamaki Oyj (Cp) 01/03-
2023

Huhtamé&ki Oyj (Cp) 13/01-
2023

Ing Groep Nv 11.04.2028
Islandsbanki 0.5%
20.11.2023

Kbc Group Nv 1.125%
25.01.2024

Kemira Oyj 1.75%
30.05.2024

Landsbankinn Hf 0.5%
20.05.2024

Landsbankinn Hf 1%
30.05.2023

Leaseplan Corporation Nv
0.125% 13.09.2023
Lloyds Banking Group Plc
07.09.2028

Localtapiola Finance Frn
03.06.2024

Léhitapiola Rahoitus Oy
(Cp) 08/12-2023
Léhitapiola Rahoitus Oy
(Cp) 27/01-2023

Mowi Asa 18/23 Frn Eur
FloorC

Natwest Group Plc 2.5%
22.03.2023

Neste Oyj 1.5% 07.06.2024

Nokia Oyj 2% 15.03.2024
Nokia Oyj 2.375%
15.05.2025

Neot Oyj (Cp) 31/01-2023
Oma Saastopankki OyjFrn
19.05.2025

Op Corporate Bank Plc
0.125% 01.07.2024
Oriola-Kd Oyj (Cp) 30/01-
2023

Pandox Ab Fc (Cp) 06/03-
2023

Pandox Ab Fc (Cp) 20/03-
2023

Peab Finans Fc (Cp) 20/02-
2023

Pohjolan VoimaOy 1.75%
08.06.2023

Pohjolan Voima Oyj (Cp)
28/03-2023

RciBanque Sa 4.125%
01.12.2025

RciBanque Sa Fm
12.01.2023

Ramirent Oyj (Cp) 23/01-
2023

Ramirent Oyj (Cp) 28/02-
2023

S-Pankki Oyj Fmn
04.04.2025

Sagax Ab 2% 17.01.2024
Sanoma Oyj 0.625%
18.03.2024

Santan Consumer Finance
1% 27.02.2024

Sato-Oyj 1.375%
31.05.2024

Sato-0yj 2.25%
07.04.2023

Scania Cv Ab 0.5%
06.10.2023

1700 000

2000000

2700000

1500000

1000000

3000000
1500 000
3000000

2000000

1000 000

1500 000

2500000

2000000

3000000

1800000

2000000

1000000

1700000

3000000

7800 000
6800 000

500 000
1500 000
5000000

2000000

2500000

2000000

1000 000

2000000

500 000

2000000

500 000

2000000

1000 000

2500000

5000000
2700000
3200000

1700000

500 000

2150000

2000000

97,17
99,87
99,04
95,44
99,83

99,97
99,51
96,21

97,96
96,86
91,79
98,83
97,52
96,16

100,24
97,35
99,94
99,85

100,04

96,97
98,03

96,02
99,90
97,37

95,38
99,93
99,74
99,65
99,85
99,42
99,72
99,32
99,98
99,92
99,77

97,06
95,78
95,69

97,29
93,89
99,79

97,60
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1651 884,10
1997 329,18
2673958,31
1431547,29

998 335,96

2999 080,58
1492 656,03
2886 306,39

1959 148,94

968 550,98
1376 892,66
2470 628,33
1950 364,22
2884 716,60
1804 244,24
1947 056,31

999 358,26
1697 398,61

3001091,28

7 563 274,68
6 665 749,84

480 121,30
1498 503,00
4 868 651,90

1907 643,42
2498 232,74
1994 777,30
996 525,34
1997 008,26
497 078,00
1994 370,80
496 599,68
1999 522,60
999 237,33
2494 314,23

4852 961,20
2585 989,67
3061 955,81

1653 881,81
469 452,88
2145472,34

1951 996,30

Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

0,78 %
0,94 %
1,26 %
0,68 %
0,47 %

1,42 %
0,70 %
1,36 %

0,93 %
0,46 %
0,65 %
1,17 %
0,92 %
1,36 %
0,85 %
0,92 %
0,47 %
0,80 %

1,42 %
3,57 %
3,15 %
0,23 %
0,71 %
2,30 %

0,90 %
1,18 %
0,94 %
0,47 %
0,94 %
0,23 %
0,94 %
0,23 %
0,94 %
0,47 %
1,18 %

2,29 %
1,22%
1,45 %

0,78 %
0,22 %
1,01 %

0,92 %
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Vuosikertomus /1.1.2022 -31.12.2022

Skandinaviska Enskilda 7000000 97,30  6810820,87  3,22%

31.10.2028
ﬁ;fg?zg;; erale 4% 3000000 100,01 300019344  1,42%
32?395252'2750/ ° 1000000 99,16 991603,06 0,47 %
g?;';mzzgg OyJAbPO-1%  cog755 81,28  1299413,08 0,61 %
fzgasl?ggfyj 2.125% 6006000 99,63 5983620,86  2,83%
g‘z’z‘;kzaogg ndelsbanken A g 035000 99,43 7979282,14  3,77%

Swedbank Ab 18.09.2028 4100000 97,29 3988963,72 1,88 %
Sydbank A/S 1.375%
18.09.2023

Spb 1 @stlandet 18/23
0,875%
Telefonaktiebolaget Lm E
1.875% 01.03.2024
Teollisuuden Voima Oyj 2%
08.05.2024

Teollisuuden Voima Oyj
2.125% 04.02.2025
Teollisuuden Voima Oyj
2.625% 13.01.2023

Tieto Oyj 1.375%

2000000 98,54  1970837,74 0,93 %
2000000 99,68  1993640,38 0,94 %
4800000 97,51 4680571,01  2,21%
1000000 97,29 972942,29 0,46 %
1500000 94,97 1424534,82  0,67%

3000000 100,05 3001 564,08 1,42 %

15009054 500000 95,35 476733,19  0,23%
;’f/r‘(’);"f;’g;";e”e OvI(CP) 3000000 99,57 298705576  1,41%
ijggiggg‘e”e OVI(CP) 2000000 99,97 1999357,88  0,94%
gg/n(w)-sgngr;ene oyi(cp) 500000 99,26 496 283,25  0,23%
gﬁggggge”e OvI(CP) 5000000 99,68 199367655 0,94 %
Ygfg?fzao"zﬁb 3.25% 800000 99,48 795810,77 0,38 %
Yg%i’?fzao"zﬁb Fm 1000000 100,18  1001828,12 0,47 %

Volkswagen Bank Gmbh
0.75% 15.06.2023
Valmet Oyj (Cp) 23/01-

1500000 99,06 1485906,27 0,70 %

2000000 99,94 1998 830,43 0,94 %

2023
\2’3'2”;6" Oyj(Cp)27/02- 2000000 99,82 1996376,02 0,94 %
Arvopaperit yhteenséa 202 338001,69 95,54 %
Kassa ja muut varat, 9450 134,56 4,46 %
netto

RAHASTON ARVO 211788136,25 100,00 %

Liikkeessa olevien osuuksien maara

Kasvuosuudet 779 394 526,91858
Tuotto-osuudet 2035922,04080
W K -osuudet 2713 286,64927

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K -osuus

0,26787
0,14773
0,99924

Luettelo kdytetyista kirjanpitokirjoista

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kéytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sdhkoisesti arkistoituna:
Paakirja

Paivékirja
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Toimintakertomus

Terveydenhuoltosektori laski, koska korkotason nousu
vaikutti yleisesti osakkeisiin ja taustalla vaikutti jatkuva
korkea inflaatio, toimitusketjujen pullonkaulat ja lisaantyva
maailmanlaajuinen makrotaloudellinen epavarmuus.
Omaisuusluokka oli MSCI World -indeksin kolmanneksi paras
suhteellinen menestyja energia- ja yhdyskuntapalveluiden
osakkeiden jalkeen, mika johtui terveydenhuollon osakkeiden
defensiivisesta kasvusta ja niiden resilientista
tuloskehityksesta.

Omaisuusluokka laski kuutena kuukautena tammi-syyskuun
aikana, kun sijoittajien tunnelmat heikkenivat Ukrainan
sodan takia ja koska epailtiin, etta arvostukset olivat liian
korkealla suhteessa kuluttajien heikkenevaan luottamukseen
ja maailmanlaajuisen kasvun hidastumiseen. Omaisuusluokka
kehittyi kattavasti loka- ja marraskuussa, jotka olivat
terveydenhuollon parhaat tuottokuukaudet, koska
koronnostohuolet halvenivat. Joulukuussa poismyynti kiihtyi

nopeasti, koska keskuspankkien tiukan asenteen uskottiin
ennustavan uusia koronnostoja.

Danske Invest MedilLife -rahaston tuotto alitti vertailuindeksin
eli MSCI World Healthcare Indexin tuoton vuonna 2022,
suhteellisesti mitattuna ensimmaista kertaa viiteen vuoteen.
Vuositasolla suhteelliset tulokset olivat alhaisempia, mika
johtui osittain siitd, etta vertailuindeksin kasvusegmenteille
oli asetettu vaatimaton ylipaino, silld ne tarjosivat
erinomaisen pitkan aikavalin tuottopotentiaalin, vaikka
korkotason nousulla oli niihin jatkuvasti kasvava vaikutus.
Toimialan suhteellista kehitysta johti bottom-up-
menetelmaan perustuva terveydenhuollon laitteisiin ja
tarvikkeisiin suuntautuva valinta seka terveydenhuollon
teknologian vélttaminen, joka oli vertailuindeksin huonoin
sijoituskohde. Toisaalta osakevalinnat ladketeollisuudessa,
biotekniikassa ja terveydenhuollon tarjoajien ja palvelujen
toimialoilla olivat vertailuindeksin jaljessa koko kauden ajan.

Inflaatiopaineiden tahti ja ajoitus, jatkuvat tyévoimaan ja
toimitusketjuihin liittyvat haasteet, Yhdysvaltain
keskuspankin koronnostojen suunta Yhdysvaltain
keskuspankin politiikan jatkuvasti tiukentuessa seka
geopoliittiset tapahtumat ja niiden ratkaisupolut ovat
hallinneet keskustelua rahoitusmarkkinoilla vime kuukausien
aikana. Lyhyella aikavalilla sijoittajat arvioivat edelleen
"pehmeadn laskun" skenaarion toteuttamiskelpoisuutta ja
taantuman todenndkoisyyttd, mutta tasapainottavat samalla
odotuksia keskipitkén aikavélin kasvusta, jota ohjaavat
tulokset ja mahdollinen kertoimien kasvu.

Vertailuindeksiin tai sijoitusfilosofiaan ei tehty muutoksia,
eika muitakaan merkittavia muutoksia tehty.
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RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisena salkunhoitajana on tarkastelujaksolla
toiminut Allianz Global Investors Europe GMBH.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa ei kaytetty tarkastelujaksolla
johdannaisia.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta kaytettiin seuraavien
yritysten varsinaisissa yhtiokokouksissa:

Arena Pharmaceuticals, Inc. 2.2.2022, Novartis AG 4.3.2022,
Hologic, Inc. 10.3.2022, The Cooper Companies, Inc.
16.3.2022, Humana Inc. 21.4.2022, Centene Corporation
26.4.2022, Alcon Inc. 27.4.2022, Oak Street Health, Inc.
27.4.2022, Biohaven Pharmaceutical Holding Company Ltd.
28.4.2022, Horizon Therapeutics Public Limited Company
28.4.2022, Intuitive Surgical, Inc. 28.4.2022, Pfizer Inc.
28.4.2022, AstraZeneca Plc 29.4.2022, Teleflex Incorporated
29.4.2022, Eli Lilly and Company 2.5.2022, Bristol-Myers
Squibb Company 3.5.2022, Gilead Sciences, Inc. 4.5.2022,
Stryker Corporation 4.5.2022, Boston Scientific Corporation
5.5.2022, AbbVie Inc. 6.5.2022, Tenet Healthcare
Corporation 6.5.2022, argenx SE 10.5.2022, CVS Health
Corporation 11.5.2022, IDEXX Laboratories, Inc. 11.5.2022,
Privia Health Group, Inc. 11.5.2022, Avantor, Inc. 12.5.2022,
Cano Health, Inc. 16.5.2022, Align Technology, Inc.
18.5.2022, Neurocrine Biosciences, Inc. 18.5.2022, Vertex
Pharmaceuticals Incorporated 18.5.2022, DexCom, Inc.
19.5.2022, Zoetis Inc. 19.5.2022, Envista Holdings
Corporation 24.5.2022, Heron Therapeutics, Inc. 24.5.2022,
Merck & Co., Inc. 24.5.2022, Axonics, Inc. 25.5.2022,
CONMED Corporation 25.5.2022, Tandem Diabetes Care, Inc.
25.5.2022, Protagonist Therapeutics, Inc. 26.5.2022,
UnitedHealth Group Incorporated 6.6.2022, NovoCure
Limited 8.6.2022, Novavax, Inc. 16.6.2022, Establishment
Labs Holdings Inc. 17.6.2022, The Beauty Health Company
28.6.2022, GSK Plc 6.7.2022, McKesson Corporation
22.7.2022, argenx SE 8.9.2022, Centene Corporation
27.9.2022, Catalent, Inc. 27.10.2022, Quotient Limited
31.10.2022, argenx SE 12.12.2022.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022

Sijoitukset maittain %-0suus
Yhdysvallat (USA) 97,86 %
Japani 0,23 %
Muut 1,91 %
Tilivuosi 2021

Sijoitukset maittain %-0suus
Yhdysvallat (USA) 96,45 %
Japani 0,81 %
Muut 2,74 %

Rahaston johdannaisten kaytto

Rahaston sijoitustoiminnassa ei ole vuoden aikana kaytetty johdannaisa

Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi

Rahaston arvo
Rahasto-osuuden arvo

31.12.2022
102 632 448,18

31.12.2021

105748 039,44

31.12.2020
84 706 643,44

KasSvUOSUUS 2,59444 2,76701 2,05661
E:uhfssto'os”“den anvo tuottor 1,09950 1,22205 0,94339
E:uhj:t‘)'os““de” anvo WK- 1,91097 2,02433 1,49448
E:uhj:m"’s”“de” arvo WT- 1,50048 1,65642 1,26996
Rahaston maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoyhtidlle 1868973,34
Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama 19,20 % p.a.

II Tracking error 4,64 % p.a.
III Sharpen mittari 0,01 p.a.
IV Salkun kiertonopeus 190,64 % p.a.

V Total Expence Ratio (K/T) 1,95 % p.a.

V Total Expence Ratio (W) 1,27 % p.a.
Tuottosidonnaisen palkkion osuus N/A % p.a.
VI Rahaston kaupankay ntikulut* 0,05 % p.a.
VII Lahipiirin osuus maksetuista valityspalkkioista 0,00 % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnoilla.
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Tuloslaskelma

1.1.2022 - 31.12.2022
-4571 401,13
-11 427 663,45

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot

Osinkotuotot ja voitto-osuudet 1480 608,29
Korkotuotot 16 730,18
Muut tuotot 5358 923,85
KULUT -2126 087,58
Palkkiokulut -1868973,34
Muut kulut -257 114,24

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -6 697 488,71

Tase

1.1.2021 - 31.12.2021
26 456 440,73
21596 868,44
1113 256,74
-3568,05

3749 883,60
657 635,59
-1664 500,32
2322135,91

27 114 076,32

31.12.2022
Vastaavaa

Arvopaperit markkina-arvoon 100 751 235,15

31.12.2021

102 951 994,40

Myyntisaamiset 0,00 9 849,25
Siirtosaamiset 91 294,82 67 082,88
Rahat ja pankkisaamiset 1947 568,35 2878518,92

10270000832 10500744545

Vastattavaa

RAHASTON ARVO 102 632 448,18

VIERAS PAAOMA
Siirtovelat 157 650,14
102790008.32

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

105748 039,44

159 406,01
1059007442.45

Rahaston tilinpaatds on laadittu noudattaen Valtiovarainministeridn asetusta nro

258/2019.

Rahaston tilinpaatdksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. Nain ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja

lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantéjen mukaisesti markkina-arvoon.
Aasiassa, Amerikassaja Tyynenmeren alueella noteerattujen arvopapereiden ja
rahamarkkina-valineiden markkina-arvo maardytyy senarvon mukaan, joka niilla
on arvostuspaivaa seuraavana pankkipaivana kello 7.00 Suomen aikaa.
Johdannaissopimusten ja muulla kuin edelld kuvatuilla markkina-alueilla
noteerattujenarvopapereiden jarahamarkkinavalineiden markkina-arvo
madraytyy sen arvon mukaan, joka niilla on arvostuspaivana kello 14.00 Suomen

aikaa.

Valuuttamaaraiset erat on arvostettu julkisesta hinnanseurantajérjestelmasta

kello 14.00 Suomen aikaa saatujen valuuttakurssien mukaan.

Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022
-11 427 663,45
11197 677,76
-15267 600,32
-7 357 740,89

Osakesidonnaiset erit
Luovutusvoitot
Luovutustappiot
Realisoitumattomat arvonmuutokset

1.1.2021 - 31.12.2021
21596 868,44
20979 027,82
-2920 856,00
3538 696,62
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Taseen liitetiedot

A. RAHASTON ARVO
Rahaston arvo01.01.
Rahasto-osuuksien merkinnat
Rahasto-osuuksien lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto (tappio)
Rahaston arvo31.12.

B. TUOTONJAKOKELPOISET VARAT

31.12.2022
105748039,44 84
11544169,75 9
-7930473,97 -15
-31798,33
-6697488,71 27
102 632448,18 105

31.12.2021
706 643,44
542 965,32
585 504,49
-30 141,15
114 076,32
748 039,44

Rahaston sddntdjen Rahaston tuotonjakoa koskevassa pykéldssa tuotto-osuuksien
omistajille jaettavassa tilikauden tuotossa pyritéan tasaisuuteen. Tuoton maarasa
ja jakamisesta paéattaa Rahastoyhtion varsinainen yhtidkokous. Tuoton maéralle

ei ole maaritelty minimi- ja maksimirajoja.

C. ARVOPAPERISIJOITUSTEN JA JOHDANNAISTEN RYHMITTELY

Arvopaperit, joilla kaydaanjulkisesti kauppaa arvopaperiporssin porssilistalla

Arvopaperi Maara
Abbvie Inc. 24 875
Abbott Laboratories 46 940
Alnylam Pharmaceuticals Inc. 805
Alpha Teknova Inc. 61508
Amgen Inc. 14 380
Argenx Se (Adr) 2030¢
Astrazeneca Plc (Adr) 82 355
Bio-Techne Corp. 12 360
Biogen Inc. 6150
Boston Scientific Corp. 65 255
Bristol-Myers Squibb Co. 40 045
Catalent Inc. 36 245
Centene Corp. 21865
Charles River Laboratories Int 6850
Cooper Cos Inc/The 5220
Cytek Biosciences Inc. 46 845
Cytokinetics Inc. 8360
Dexcom Inc. 12075
Eisai Co. Ltd. 3800
Eli Lilly & Co. 17 84C
Envista Holdings Corp. 20385
Gilead Sciences Inc. 28 440
Horizon Therapeutics Plc 8695
Humana Inc. 5800
Idexx Laboratories Inc. 2525
Igvia Holdings Inc. 7015
Iveric Bio Inc. 34245
Illumina Inc. 4875
Inspire Medical Systems Inc. 2545
Intuitive Surgical Inc. 11730
Johnson & Johnson 3895
Krystal Biotech Inc. 4120
Lantheus Holdings Inc. 18 31C
Mckesson Corp. 581C
Merck & Co. Inc. 53920
Merck Kgaa o
Moderna Inc. 8250
Neurocrine Biosciences Inc. 4415
Novartis Ag (Adr) 16 855
Novo Nordisk B (Adr) 31660
Novocure Ltd. 1135

Kurssi
151,39
102,85
222,62

5,28
246,03
354,88

63,51

77,64
259,41

43,34

67,40

42,16

76,82
204,12
309,76

9,56

42,92
106,08

61,88
342,71

31,54

80,42
106,60
479,80
382,16
191,93

20,06
189,41
235,95
248,57
165,48

74,21

47,74
351,40
103,93

0,00
168,26
111,89

84,98
126,78

68,71

Markkina-arvo
3765853,63
4827 674,57

179 211,48
324 969,67
3537951,48
720 398,03
5230603,28
959 622,30
1595 370,49
2828429,84
2699 051,76
1528231,80
1679 764,54
1398 234,19
1616 953,07
448 044,45
358 833,91
1280911,48
235142,84
6113897,52
642 962,95
2287 188,76
926 923,65
2782 859,02
964 963,93
1346 420,00
686 824,78
923 395,78
600 500,80
2915 742,86
644 544,96
305 748,38
874 077,38
2041636,72
5604 144,26
0,00

1388 163,93
493 983,70
1432 398,69
4013 924,50
77 988,06

%-osuus
3,67 %
4,70 %
0,17 %
0,32 %
3,45 %
0,70 %
5,10 %
0,94 %
1,55 %
2,76 %
2,63 %
1,49 %
1,64 %
1,36 %
1,58 %
0,44 %
0,35%
1,25 %
0,23 %
5,96 %
0,63 %
2,23%
0,90 %
2,71 %
0,94 %
1,31%
0,67 %
0,90 %
0,59 %
2,84%
0,63 %
0,30 %
0,85 %
1,99 %
5,46 %
0,00 %
1,35%
0,48 %
1,40 %
3,91 %
0,08 %
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Penumbra Inc. 4245
Pfizer Inc. 110 465
Prometheus Biosciences Inc. 4170
R1Rcm Inc. 118915
Regeneron Pharmaceuticals Inc. 4210
Roche Holding Ag (Adr) 46 860
Sanofi (Adr) 14 345
Seagen Inc. 7135
Tenet Healthcare Corp. 31935
Thermo Fisher Scientific Inc. 3810
Unitedhealth Group Inc. 13430
Vertex Pharmaceuticals Inc. 8985
Zoetis Inc. 14 800
Muut arvopaperit

Arvopaperi Maara
Atherogenics Inc 5730

Arvopaperit yhteenséa
Kassa ja muut varat, netto

RAHASTON ARVO

Liikkeessa olevien osuuksien maara

Kasvuosuudet
Tuotto-osuudet
W K -osuudet
W T -osuudet

Rahasto-osuuden arvo
Kasvuosuus
Tuotto-osuus
W K -osuus
W T -osuus

208,39
48,00
103,04
10,26
675,87
36,67
45,37
120,38
45,70
515,87
496,66
270,52
137,28

Kurssi
0,00

Luettelo kadytetyista kirjanpitokirjoista

884 630,16 0,86 %
5302320,00 5,17%
429695,55 0,42%
1219783,84 1,19%
2845 407,87 2,77 %
1718 565,81 1,67 %
650799,39 0,63 %
858940,37 0,84 %
1459586,56 1,42%
1965460,33 1,92%
6670086,56 6,50 %
2430621,36 2,37 %
203179391 1,98 %
100751235,15 98,17 %
Markkina-arva %-osuus
0,00 0,00%

100 751 235,15 98,17 %
188121303 1,83%

102 632 448,18 100,00 %

32314 026,53123
487 076,54297
9457 567,49905
124 646,77975

2,59444
1,09950
1,91097
1,50048

Tilikaudella 1.1.2022 - 31.12.2022 on kaytetty seuraavia kirjanpitokirjoja

Sidottuna:

Tasekirja

Sahkoisesti arkistoituna:
paakirja

Paivakirja
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Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdnaan annettu kertomus.
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Toimintakertomus

Vuoden 2022 korkomarkkinoita leimasi voimakas korkojen
nousu ja Ukrainan sota. Inflaatio yllatti rajusti yldspain
tyovoimamarkkinoiden tiukkuuden, raaka-aine hintojen
nousun ja toimitusketjujen hairididen takia. Kehitysta
vahvisti edelleen energiahintojen nousu ja pula Venajan
hydkattya Ukrainaan helmikuun loppupuolella. Keskuspankit
reagoivat aggressiivisilla korkojen nostoilla, mika tiukensi
rahoituksen saatavuutta ja hintaa. Tama kaikki alkoi vuoden
edetessa hidastamaan talouskehitysta ja nakymia. Talouden
hidastumisen negatiiviset vaikutukset eivat olleet tasaisia
kaikilla sektoreilla ja alueilla. Kiinteistosektori karsi ehka
eniten johtuen korkeammista asuntolainakoroista. Sen sijaan
palvelusektori hyoétyi vield kysynnan normalisoitumisesta
koronavuodesta ja kulutuksen tasaantumisesta tavaroiden ja
palveluiden kesken. Vastaavasti Eurooppa kérsi suhteellisesti
enemman Ukrainan sodan ja energia shokin vaikutuksesta
kuin esim. Yhdysvaltojen talous. Kiinan talouden kehitys taas
liittyi enemman heidan koronapolitiikkaan ja rajoitusten
vapauttaminen edesauttoi nakymia Kiinassa aivan
loppuvuonna. Joka tapauksessa talouskasvun hiipuminen ja
epavarmuuden kasvu levensivat myds yrityslainojen
riskimarginaaleja voimakkaasti vuoden aikana.

Historiallisen huono korkovuosi nakyi myds rahaston
vuosituotossa, joka jdi valitettavasti reilusti miinukselle
absoluuttisesti. Verrattuna moniin muihin
yrityslainarahastoihin tulos oli kuitenkin suhteellisesti hiukan
niité parempi. Onnistuimme suojaamaan osan korkojen
noususta, mutta nousun vahvuus ja rajuus olisi vaatinut vield
aggressiivisempaa suojautumista nain jalkikateen arvioituna.
Luottoriskin osalta nakemys oli rahastossa alkuvuonna turhan
positiivinen ja Ukrainan sodan syttyminen yllatti meidat,
vaikka merkkeja siitd oli olemassa. Valuuttamarkkinoilla
hyédyimme jonkin verran lahinnd USD vahvistumisesta
vuoden aikana. NOK ja SEK valuutat keskimaarin
heikkenivat vuoden aikana, jolloin valuuttojen suojaamatta
jattédmiselld ei ollut juuri hyétya.
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RAHASTON VASTUULLINEN SALKUNHOITAJA

Rahaston vastuullisina salkunhoitajina ovat tarkastelujaksolla
toimineet Teemu Liikanen ja Anders Groenning 1.6.2022 astj,
jolloin han jai pois toiminnasta ja uutena salkunhoitajana
sijoitustiimiin liittyi Andreas Dankel.

RAHASTON JOHDANNAISTEN KAYTTO

Rahaston salkunhoidossa kaytettiin tarkastelujaksolla
johdannaisia seka suojautumiseen etta salkunhoidon
tehostamiseen.

AANIOIKEUDEN KAYTTO YHTIOKOKOUKSISSA

Rahastolle kuuluvaa aanioikeutta ei kaytetty
tarkastelujaksolla.
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Rahaston sijoitusten jakautuminen

Tilivuosi 2022
Sijoitukset maturiteeteittan
alle vuosi

3 -5 vuotta

1- 3 vuotta

5 -7 vuotta

7 - 10 vuotta

yli 10 vuotta

Tilivuosi 2021
Sijoitukset maturiteeteittan
alle vuosi

3 -5 vuotta

1- 3 vuotta

5-7 vuotta

7 - 10 vuotta

yli 10 vuotta

Rahaston johdannaisten kdaytto

%-osuus
31,75%
29,00 %
24,44 %
10,92 %

2,42 %

1,47 %

%-osuus
33,54 %
21,50 %
18,13 %
17,63 %

7,94 %

1,26 %

Sijoitukset johdannaisiin tehtiin rahaston salkun suojaamiseksi ja salkunhoidon

tehostamiseksi.

Tilinpaatoksessa rahastolla oli avoinna seuraavat

johdannaispositiot:

Fx Forward_Eur/Usd_Maturity:_11-01-2023
Fx Forward_Eur/Usd_Maturity:_01-02-2023
Fx Forward_Eur/Nok_Maturity: _06-03-2023
Fx Forward_Eur/Sek_Maturity:_09-02-2023
Fx Forward_Eur/Sek_Maturity:_06-03-2023
Fx Forward_Eur/Sek_Maturity:_13-03-2023
Fx Forward_Eur/Nok_Maturity: _06-02-2023
Fx Forward_FEur/Usd_Maturity:_28-02-2023
Fx Forward_Eur/Usd_Maturity:_15-02-2023
Fx Forward_Eur/Sek_Maturity:_06-02-2023
Fx Forward_Eur/Nok_Maturity: _06-02-2023
Fx Forward_Eur/Usd_Maturity:_21-03-2023
Fx Forward_Eur/Sek_Maturity:_06-02-2023
Fx Forward_Eur/Usd_Maturity:_11-01-2023
Fx Forward_Eur/Nok_Maturity: _21-03-2023
Fx Option_Call_Eur/Sek_Strike_10.91 17-
01-23

Fx Option_Call_Eur/Nok_Strike_10.43_06-
01-23

Fx Option_Put_Eur/Nok_Strike_10.133_06-
01-23

Fx Option_Put_Eur/Sek_Strike_10.652_17-
01-23

Fx Option_Call_Eur/Nok_Strike_10.8_06-
01-23

Fx Option_Call_Eur/Sek_Strike_11.16_17-
01-23

Kpl-maard
-5000 000
-5000 000

-40 000 000

-55000 000

-60 000 000

-50 000 000

-30 000 000
-3.000 000
-4 000 000

-25000 000

-15000 000
-5000 000

-13 000 000

900000

-65000000

5499 542
4793 864
-4934 373
-5632745
-4 629630

-5376344

Markkina-arvo
EUR
412482,33
128 826,66
86 838,86
78 220,09
70 669,22
68 076,40
65 315,69
61 339,22
40 128,69
36 479,53
32562,93
25672,67
8 960,26
-1718,72
-7 457,69

86 398,67
37 884,46
-0,07
-2,94
-4,18

-9268,71
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Rahaston arvo ja rahasto-osuuden arvo

Tilikausi 31.12.2022 31.12.2021
Rahaston arvo 152217 792,11 231179 232,27 257 278339,07
Rahasto-osuuden arvo kasvuosuus 29,73620 33,03431
Rahasto-osuuden arvo tuotto-osuus 16,52091 18,94254
Rahasto-osuuden arvo W K -osuus 0,95984 1,06225
Rahasto-osuuden arvo W T -osuus 0,81649 0,93259
Rahaston maksamat palkkiot

Hallinnointipalkkio rahastoyhticlle 1758 749,25
Rahaston tunnusluvut

I Standardipoikkeama 3,99 % p.a.
II Tracking error N/A % p.a.
III Sharpen mittari -2,72 p.a.
IV Salkun kiertonopeus 18,51 % p.a.
V Total Expence Ratio (K/T) 1,10 % p.a.
V Total Expence Ratio (W) 0,72 % p.a.
Tuottosidonnaisen palkkion osuus N/A % p.a.
VI Rahaston kaupankayntikulut* 0,01 % p.a.
VII Lahipiirin osuus maksetuista vélityspalkkioista 0,00 % p.a.

* Rahaston valuuttakaupat on tehty nettohinnailla.

Tuloslaskelma

TUOTOT JA ARVONMUUTOKSET
Arvopapereiden nettotuotot

1.1.2022 - 31.12.2022

-16 325 449,03
-27222001,08

1.1.2021 - 31.12.2021

3676 195,76
-1120149,29

Johdannaissopimusten nettotuotot 3321212,1€ -2798 048,60

Korkotuotot 5700 966,1¢€ 7 048 806,87

Muut tuotot 1874 373,73 545 586,78

KULUT -4 606 277,39 34266837

Palkkiokulut -1758 749,25 -2281952,32

Muut kulut -2847528,14 2624 620,69

TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -20 931 726,42 4018 864,13
Tase

31.12.2022 31.12.2021

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Muut saamiset
Johdannaissopimusten arvonnousut
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset

Vastattavaa
RAHASTON ARVO
VIERAS PAAOMA

Muut velat

Johdannaisten arvonalennukset

Siirtovelat

148612 928,16

226 207 854,11

1123 855,68 791 250,63
1609 007,85 1714 968,96
899712,77 2915896,78
15224550446 231629 97048

152217 792,11

-97 547,69
125 260,04

231179 232,27

267 242,72
183 495,49

122245 304.46 23162097048

31.12.2020

32,57676
19,25017
1,04356
0,94411
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Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Rahaston tilinp&étds on laadittu noudattaen Valtiovarainministerion asetusta nro
258/2019.

Rahaston tilinp&étdksen perustana on 30.12.2022 arvonlaskenta. N&in ollen
30.12.2022 rahasto-osuuden arvolla toteutettavat merkinta- ja
lunastustoimeksiannot eivat ole mukana tilinpaatoksessa.

Rahaston varat on arvostettu rahaston saantdjen mukaisesti markkina-arvoon.
Markkina-arvo maaraytyy sen arvon mukaan, joka arvopapereillaja
johdannaissopimuksilla on kello 14.00 Suomen aika