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Teknologia

Teknologia- ja internet-yhtididen osakkeilla kdydaan edelleen
kauppaa osakemarkkinoiden korkeimpaan hintaan siitakin
huolimatta, etta sektorin osakkeiden hinnat ovat korjaantuneet
teknologiakuplan puhkeamisen jélkeen viimeisen neljan vuoden
aikana. Vaikka osakkeiden hinnat ovat laskeneet huomattavasti,
korkeat arvostukset ovat perusteltuja, mikali kyseiset osakkeet
tarjoavat pysyvasti markkinoita parempaa tuottoa. Odotetusti
vuoden 2005 alku on ollut hankala teknologiaosakkeille
sijoittajien painiskellessa hidastuneen kasvun ja sen mukaisesti
korjattujen arvostuksien kanssa. Tama saattaa jatkua joidenkin
osakkeiden kohdalla. On kuitenkin havaittavissa, etta sektorin
laskusuhdanne on yleisesti helpottanut, kysynta on vahvistunut ja
puolijohteiden varasto-ongelmat ovat takana ainakin toistaiseksi.
Osakeoptioiden kulujen kirjauksen lykka@minen vuoden loppuun
vaikuttaa ainakin lyhyelld aikavalilld positiivisesti, silld se antaa
yrityksille aikaa sopeutua. Pidemmalla aikavélilld olemme
optimistisempia, silld odotamme padoman kulutuksen kasvavan
vuonna 2006 tyopaikkojen lisaantymisen ja sitéd kautta kulutuksen
kasvun myéta.

Terveydenhuolto ja bioteknologia

Vaikka terveydenhuoltoalasta ei ndytakaan muodostuvan nopeasti
korkean kasvun sektoria, pahin nayttaisi olevan takana seka
laskevien tuottojen etta sijoittajien mielialan suhteen.

Viime aikoina terveydenhuoltoalan markkinat ovat olleet erittdin
vaikeat, tosin huhtikuun loppua kohden sijoituksissa oli
havaittavissa parannusta. Kuukausi oli vilkas monien suurten
yritysten julkaistua ensimmaisen vuosineljanneksen tuloksensa.
Vaikka monet pienet yritykset eivét ole vield julkaisseetkaan
tuloksiaan, terveydenhuoltoalan tulokset nayttaisivat olevan hyvin

vakaat eikd suurempia yllatyksia ole odotettavissa.

Riskinottohaluttomuus vahentyi sijoittajien havaittua taloudelliset
tilastot odotettua paremmiksi. Fuusiot ja yritysostot lisdsivat
mielenkiintoa pieniin terveydenhuoltosektorin yrityksiin.
Palvelusektorin kehitys on kokonaisuudessaan hyvé, kuten myos
tahan mennessa saavutetut tuotot. Tosin viimeisen kuukauden
aikana laite- ja erikoislaaketiedeyritykset ovat kehittyneet
heikosti. Laiteyritysten kehitykseen on vaikuttanut yritysten
tuotteita kdyttavien klinikkojen sponsorointiin liittyvét
tutkimukset ja erikoisladketiedeyrityksiin koko alalla tapahtunut
tukkukauppiaiden varastojen tyhjennys. Nahdaksemme
kummallakaan ei ole vaikutusta pitkéan aikavalin perusteisiin ja
olemme valikoivasti lisdnneet painotusta molemmilla sektoreilla.

Mielestamme bioteknologiasektorin heikko arvostus tarjoaa varsin
houkuttelevan mahdollisuuden sijoittaa alalle. Perusteet ovat
jatkossakin erinomaiset ja korostuvat esimerkiksi
bioteknologiayritys Genentech Limitedin menestyksessa.
Arvostukset ovat houkuttelevat niin historiallisesti kuin
absoluuttisestikin tarkastellen ja uskomme edelleen, etta fuusiot
ja yritysostot voivat olla ponnahduslauta sektorin positiiviselle
kehitykselle.

Léhde: Framlington Unit Management Limited, Framlington Marketing Groupin tytéryhtio.
Framlington Unit Management Limitedia valvoo Iso-Britannian Financial Services Authority
(FSA). IMA:n jésen. Sijoitusten arvo ja tuotto voi vaihdella eiki sijoitettu padoma ole turvattu.
Sijoitukset tulisi tehda pitkalle aikavalille, esimerkiksi vahintaan viideksi vuodeksi. Aikaisempi
kehitys ei ole tae tulevasta. Valuuttakurssien muutokset vaikuttavat ulkomaille tehtyihin
sijoituksiin. Sijoitukset uusille markkinoille, pieniin yrityksiin tai yksittaisille sektoreille tarjoavat
mahdollisuuden korkeampiin tuottoihin, mutta ovat riskialttiimpia.

Sijoitustiedot perustuvat markkinatutkimukseen ja -analyyseihin, jotka on tehty ja tuotettu
Framlington Investment Management Limitedin omiin tarkoituksiin ja ovat saattaneet olla
muiden Framlington konsernin yritysten kdytettavissa ja paatoksien perustana. Taman
katsauksen nakemykset ovat tarkoin harkittuja, mutta niissa mahdollisesti ilmenevista virheista
tai puutteista ei oteta vastuuta.




kesékuu 2005

KFIM

kolme uutta FIMin
rahastoa skandian
rahastovalikoimaan

Toukokuussa Skandian rahastovalikoimaan liséttiin kolme FIMin
hallinnoimaa kehittyviin markkinoihin sijoittavaa rahastoa. Nama
rahastot ovat Intiaan sijoittava Skandia FIM India, kehittyvaan
Eurooppaan sijoittava Skandia FIM Emerging Europe ja Brasiliaan
sijoittava Skandia FIM Brazil. Sijoitusfilosofia kaikissa kolmessa
rahastoissa on muiden FIMin rahastojen mukainen, eli aktiivinen,
analyyttinen ja kantaa ottava.

FIM India

FIM India aloitti toimintansa noin kaksi vuotta sitten. Rahastoa
hoitaa Taina Erdjuuri, joka on sijoitusalan konkari jo yli kahden
vuosikymmenen takaa. Intia on Kiinan ohella Aasian suurin
kehittyva talous, mutta osakemarkkinana Intia poikkeaa monella
tapaa muista Aasian kehittyvista talouksista. Toisin kuin useimmat
muut Aasian maat, Intia on perinteisesti suuri sisimarkkina, joka on
vasta viime vuosina avautunut ulkomaisille sijoittajille. Ulkomainen
sijoittaja tarvitsee maassa toimiakseen lisenssin, jonka FIM hankki
ensimmadisend suomalaisena sijoitusyhtiona maassa.
Talouskasvunsa ja yritysten toimintatapojen osalta Intia kuuluu
Aasian ehdottomaan eliittiin.

Rahastonhoitaja Taina Erdjuuren mukaan talouskasvun odotetaan
jatkuvan voimakkaana tana vuonna. Seka yksityinen kulutus etta
investoinnit ovat nousussa. Likviditeetti Intian markkinoilla on
korkea ja seka kotimaiset ettd ulkomaiset sijoittajat ovat lisddmassa
Intian painoa salkussaan. Ulkomaalaisten netto-ostot Intian
osakemarkkinoilla vuoden alusta on ennatykselliset 3,14 miljardia
dollaria. Arvostustasot Intian osakemarkkinoilla ovat edelleen
kohtuulliset. Késityksemme mukaan kiinnostavimmat sektorit ovat
talla hetkelld rakennus, teknologia, konepaja ja kulutushyddykkeet.

FIM Emerging Europe

FIM Emerging Europe aloitti toimintansa lokakuussa 2004 ja
sijoittaa varansa vuonna 2004 EU:hun liittyneisiin Ita-Euroopan
maihin, seka niihin maihin, jotka ovat virallisesti EU-hakijamaita.
Naméa maat ovat Romania, Bulgaria, Kroatia ja Turkki. Rahastoa
hoitaa Raoul Konnos, jolla on takanaan yli kymmenen vuoden
kokemus sijoitusmarkkinoilta. Itd-Eurooppa on Euroopan
nopeimmin kasvavaa aluetta, jota EU-jasenyys vauhdittaa
entisestaan. Turkilla on 25% paino rahaston vertailuindeksissa, ja
FIM Emerging Europe onkin ensimmainen suomalainen
sijoitusrahasto, jolla on merkittavia sijoituksia Turkkiin.
Suosittelemme rahastoa pitkaaikaiselle sijoittajalle, joka on
kiinnostunut Ita-Euroopan ja Turkin sijoitusmahdollisuuksista ja
hakee tuottoa mieluusti myGs pienista ja keskisuurista yhtiGista
alueella. Koska rahaston maantieteellinen alue on suuri, rahaston
tuottoa pyritaan optimoimaan maapainotuksia muuttamalla
nakymien mukaan.
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Salkunhoitaja Raoul Konnoksen mukaan kiinnostavimmat
sijoituskohteet rahaston toimintamaista talla hetkella ovat
I6ydettavissa Turkin pankki- ja rakennussektorissa ja Puolan
pienyritysten joukossa. Turkissa inflaatio on laskenut voimakkaasti
ja maa aloittaa neuvottelut EU-jasenyydesta lokakuussa EU-
perustuslain hyvéksyntaa kohdanneista vaikeuksista huolimatta.
Lisaksi Turkin liira on vuodenvaihteessa tapahtuneen
valuuttauudistuksen jalkeen pysynyt vakaana, mika luo hyvan
pohjan Turkin talouskasvulle tuleviksi vuosiksi. Viime vuonna maan
talous kasvoi ldhes yhdeksan prosentin vuosivauhtia, ja ennusteet
kuluvalle vuodelle ovat viiden prosentin luokkaa. Baltian ja ns.
“toisen aallon” maiden (Romania, Kroatia, Bulgaria) imu
markkinoilla on Konnoksen mukaan laskussa, johon vaikuttaa
voimakkaasti nousseet arvostustasot, hyvien sijoituskohteiden
puute seka toisen aallon suhteen EU-jasenyyden mahdollinen
lykka@ntyminen.

FIM Brazil

FIM Brazil aloitti Emerging Europen mukaisesti toimintansa
lokakuussa 2004. Nimensa mukaisesti rahasto sijoittaa varansa
Brasilian osakemarkkinoilla ja sellaisiin yrityksiin, joiden
liikevaihdosta suuri osa tulee Brasiliasta. Brasilia on Venajan, Intian
ja Kiinan ohella (ndmi yhdessa muodostavat ns. BRIC-maat) yksi
neljdsta suuresta kehittyvasta taloudesta, joiden painoarvon
maailmassa arvioidaan nousevan voimakkaasti seuraavan
viidenkymmenen vuoden aikana. Brasilian huolenaiheena on
pitkdan ollut poliittinen epavakaus, mutta edellisen hallituksen
vaihdon yhteydessd maan talous on vakiintunut huomattavasti.
Brasilian osakemarkkinat kuuluvat maailman edullisimpiin, mika
osaltaan heijastelee maahan yha yleisesti liitettavaa riskipreemioita,
mutta mahdollistaa my&s voimakkaan osakekurssien nousun
suotuisissa oloissa. Korkeat raaka-ainehinnat (Brasilia on
huomattava viejd esim. rautamalmin suhteen maailmassa) ja
vahvasti elpynyt vienti on nostanut maan vaihtotaseen
positiiviseksi viime vuosina, mikd omalta osaltaan on omiaan
vahvistamaan talouden rakenteita.

Rahastonhoitaja Antti Olkinuora kéy usein tutustumassa
brasilialaisyrityksiin myos paikan paalld saadakseen ensikaden
tuntumaa yhtididen nakymiin. Brasilialaisten kuluttajien usko
omaan talouteen on noussut vahvasti talouden imussa, jonka
vuoksi juuri kulutuskysynnasta riippuvien yritysten nakymat ovat
talla hetkelld vahvassa myd6tatuulessa. FIM Brazil valitseekin
mieluusti salkkunsa osakkeita maalle tyypillisten
telekommunikaatio- ja raaka-ainesektoreiden ulkopuolelta.
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tunnetko
joukkolainamarkkinat?

Talla kertaa “sijoittamisen periaatteita” -artikkelisarjassa luodaan katsaus
joukkolainamarkkinoihin. Kasiteltavana ovat seuraavat kysymykset:

e miké on joukkolaina? * kuinka joukkolainan arvoa mitataan?

* minkalaisia joukkolainoja on olemassa? * mitka ovat riskit?

* mitka tekijat vaikuttavat joukkolainojen * miksi joukkolainoja kannattaa harkita
hintaan? sijoitusvaihtoehtona?

mika on joukkolaina?

Valtioilla ja yrityksilld on erilaisia keinoja  perustuu kiinteaan korkoon. Liséksi laskee sen liikkeelle, tai tehda
padomansa kasvattamiseksi: ne voivat etukdteen sovittuna ajankohtana, ns. sijoituksensa kiintedkorkoisten

ottaa lainaa pankista aivan kuten velkakirjan eraantymispdivana, valtio tai ~ markkinoiden kautta, joilla ostetaan ja
henkildasiakkaat. Vaihtoehtoisesti ne yritys palauttaa joukkolainan nimellis- myydaan erilaisia joukkolainoja.
voivat lainata rahaa suurelta yleisolta arvon. Sijoittaessaan kiintedkorkoisten
laskemalla likkeeseen joukkolainoja. markkinoiden kautta sijoittaja saattaa

Alla oleva kaavio kuvaa joukkolainan
elinkaarta sen liikkeeseenlaskupaivasta
alkaen. Jos sijoittaja pitda joukkolainan
itselladgn eradantymispaivaan saakka,
hanelle maksetaan takaisin alkuperdinen

Joukkolaina tarkoittaa siis valtion tai huomata, etta joukkolainan hinta voi
yrityksen liikkeelle laskemaa velkakirjaa.
Sijoittamalla joukkolainaan sijoittaja
kdytannossa lainaa rahaa joukkolainan

liikkeeseen laskeneelle yhteisolle.

tosiasiassa olla enemman tai vahemman
kuin sen alkuperainen liikkeellelas-
kuhinta tai nimellisarvo.

sijoitussumma. Tama on “turvallinen” Tarkastelemme nyt yksityis-
Sijoittajalle maksetaan vastineeksi tapa sijoittaa joukkolainoihin. kohtaisemmin erilaisia joukkolainoja
joukkolainaan sijoittamisesta sovitun Sijoittaminen voi tapahtua kahdella eri seka joukkolainojen hintoihin vaikuttavia
tasoinen ja sijoittajalle annettavassa tavalla - sijoittaja voi sijoittaa tekijoita.
kupongissa mainittu tuotto, joka joukkolainaan, kun valtio tai yritys

Sijoitus valtion 1. vuosi 2. vuosi Joukkolainan erddntymispaivina
joukkolainaan, Kupongin maksu Kupongin maksu maksetaan sijoitus sekd kolmannen
maaraltaan 1.000 €. 5,25 % 1000 €:n 5,25 % 1000 €:n vuoden kiinteén koron tuotto
Kuponki = 5,25 % sijoituksesta on sijoituksesta on sijoittajalle. 1000 € + (5,25 % x

Juoksuaika = 3 vuotta 52,50 €. 52,50 €. 1000 €) =1.052 €

Sijoitat joukkolainaan, jolloin saat kupongin sovitusta vuosittaisesta tuottotasosta joukkolainan voimassaolon ajaksi. Laina
maksetaan sinulle takaisin joukkolainan erapaivana.
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On olemassa useita erityyppisia joukkolainoja, joihin liittyy

erisuuruisia tuotto- ja vastaavasti riskitasoja:

Yritysjoukkolainat, joiden luottoluokitus on matala (High Yield Bonds).
Joukkolainat, joiden luokitus on BB (S&P) tai Ba (Moody’s) tai vield niita
matalampi, ovat riskialttiita sijoituksia. (Ks. kappaletta “Mitka ovat riskit?”
saadaksesi yksityiskohtaisempaa tietoa joukkolainojen luottoluokit-
telusta). Téllaisille joukkolainoille on useampia nimityksid, mutta
“roskalaina” kuvaa ehkd parhaiten korkeaa volatiliteettia, joka on
tunnusomaista nille sijoitusinstrumenteille. Toisaalta niiden tuotto voi olla
korkeampi kuin muiden joukkolainojen. Téllaisia joukkolainoja laskevat
liikkeeseen vastikdan toimintansa aloittaneet yritykset seka yritykset, joilla
on ollut taloudellisia vaikeuksia tai jotka toimivat erityisen kilpailluilla tai
herkasti vaihtelevilla markkinoilla sekd yritykset, joilla on aggressiivinen
talous- ja bisnespolitiikka.

Yritysjoukkolainat ovat velkakirjoja, joita laskevat liikkeeseen yksityiset
tai julkiset yritykset. Yritykset kdyttavit joukkolainojen myymisesta
saatavia varoja erilaisiin tarkoituksiin, esimerkiksi liketoimintansa

laajentamiseen.

Eurolainat ovat teollisuuskonsernien, pankkien, julkisen sektorin ja
monikansallisten organisaatioiden liikkeeseen laskemia kansainvalisia

joukkolainoja, jotka ovat kansainvalisten sijoittajien

merkittdvissa.

Valtion obligaatioita on tarjolla useilla markkina-alueilla. US Treasury Bond markkina
on maailman suurin ja sen takaaja on USA:n hallitus. Iso-Britanniassa valtion
obligaatioista kdytetaan nimitysta “Gilts”, Saksassa “Bundesrepublikanleihe” tai
Bunds” ja Ranskassa “OATS".

Korkotaso on tarkein joukkolainojen
hintaan vaikuttava tekija. Korkotaso
vaihtelee jatkuvasti luottotarjonnan ja
-kysynnan, finanssipolitiikan,
valuuttakurssien, taloudellisten
olosuhteiden seka markkinoiden ja
inflaation muutoksia koskevien
odotusten mukaan. Korkotason

muuttuessa myds joukkolainojen hinnat

muuttuvat:

* Kun korkotaso nousee, uusien
liikkeelle laskettavien joukkolainojen
tuotot ovat korkeampia kuin vanhojen
joukkolainojen, miké vahentaa
vanhempien joukkolainojen arvoa.
Siten niiden hinta laskee.

* Kun korkotaso laskee, uusien liikkeelle
laskettavien joukkolainojen tuotot ovat
alhaisempia kuin vanhojen
joukkolainojen, mikd lisaa vanhempien
joukkolainojen arvoa. Siten niiden

Useimmiten joukkolainaan sijoittaneelle
tulevaisuudessa maksettava korko
maaritellaan kiinteaksi. Siten jos inflaatio
kasvaa, joukkolainasta saatavan “tulon”
arvo muuttuu todellisuudessa
pienemmaksi ja pienemmaksi, koska
tavarat ja palvelut tulevat yha
kalliimmiksi.

Inflaatio on yksi merkittavimmista
korkotasoon vaikuttavista voimista.

kurko- joukkolainan

=D hinta
joukkolainan ku&

hinta taso

hinta nousee.
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Kasvava inflaatio johtaa usein korkotason
nousuun, mika vahentaa joukkolainojen
hintaa. Painvastaisesti pienentynyt
inflaatio - eli deflaatio - merkitsee
korkotasojen alenemista, mika
puolestaan nostaa joukkolainojen hintaa.
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Joukkolainan nimellisarvo on
painettu varsinaiseen arvopaperiin.
Nimellisarvo kertoo saatavan
madran erdantymispdivana.
Joukkolainan todellinen markkina-
arvo voi olla nimellisarvoa
korkeampi tai matalampi. Kun
joukkolainan markkina-arvo
vaihtelee, silla on vaikutusta
tuottoprosenttiin. Jos hinta tippuu
alle joukkolainan nimellisarvon, sen
tuottoprosentti nousee. Jos hinta
nousee Yli joukkolainan
nimellisarvon, tuottoprosentti
laskee.

Tuotto ilmaistaan yleensa prosent-
tilukuna, joka saadaan jakamalla
senhetkinen joukkolainan
markkinahinta vuosittaisilla
koronmaksuilla. Kun joukkolainan
markkinahinta pienenee, sen
tuottoprosentti kasvaa. Tarkastel-
laanpa 4 %:n joukkolainaa. Jos
ostaisit 1000 € arvoisen jouk-
kolainan, sen tuotto alkaisi yksin-
kertaisesti kehittya 4 %:n mukaan
(40 € /1000 €). Mutta jos hinta
putoaa 800 €:00n, tuotto nousee
5 %:iin. Miksi? Koska kuponki -
40 € - on nyt 5 % maksamastasi
800 €:n joukkolainasta (40 € /
800 €). Jos hinta nousee 1200
€:00n, tuottoprosentti muuttuu
3,33 %:ksi.

Olemme kéyneet lapi muutamia asioita,
jotka vaikuttavat joukkolainan hinnan
muutoksiin. Hinnanmuutoksista johtuen
on epatodennakdistd, ettd joukkolainan
voisi myyda tasmalleen nimellis-
arvoonsa.

Jotta voisi ymmartaa joukkolainan
todellisen arvon, on selvitettava, mita
tapahtuu, kun hinta nousee tai laskee.
Kuten jo aiemmin on selvitetty,
joukkolainan tuottokupongin mukainen
tuotto-osuus ei muutu missaan tilan-
teessa sen jalkeen, kun joukkolaina on
laskettu liikkeeseen. Tarkastellaan 10
vuoden joukkolainaa, jonka nimellisarvo
on 1000 € ja kupongin arvo 4 % (40 €).
Jos joukkolainan hinta laskee 800 €:o00n,
sijoittaja saa silti joka vuosi 40 € korkoa
ja 1000 €, kun joukkolaina eraantyy
maksettavaksi. Sama patee, vaikka
joukkolainan hinta nousisi 1200 €:oon.
On ilmeista, etta 800 €:n joukkolaina on
paljon parempi kauppa kuin 1200 €:n
joukkolaina - sijoittaja saa saman
osingon 400 € pienemmalld
sijoituksella. T4ta arvon muuttumista
kuvaavaa lukua sanotaan tuotto-
prosentiksi.

Yleisesti voidaan sanoa, etta
joukkolainan tuottoprosentti on sama
kuin sijoituksen tuottoprosentti. Se
heijastaa joukkolainan hinnanmuutoksia,
joita aiheuttavat vaihtelevat korkotasot.
Kun sijoittaja merkitsee joukkolainan
sen liikkkeeseenlaskupaivana, tuotto on
yksinkertaisesti hanen vastaanotta-
mansa kupongin arvo tai saamansa
kiintea korko. Kun joukkolainan hinta
muuttuu, tuottoprosentti kasvaa tai
pienenee sitd vastaavasti.

Toinen usein kaytetty termi joukkolainan
arvoa koskien, on “tuotto

eraantymispaivana”. Se kuvaa kokonais-
tuottoa, jonka sijoittaja saa, jos pitaa
joukkolainan eraantymispaivadn saakka.
Sen avulla voidaan verrata jouk-
kolainoja, joilla on eri eradntymispaivat
ja kupongit. “Erddntymispaivan tuotto”
huomioi kaikki pddoman voitot /
menetykset ja lisdksi siihen siséltyvat
kaikki korot, jotka on maara maksaa
ennen joukkolainan paattymista.

Kun on selvitetty joukkolainan hinnan ja
tuottoprosentin kaanteinen suhde,
heraa seuraava kysymys: Jos hinnat ja
tuottoprosentit muuttuvat vastakkaisiin
suuntiin toisiinsa nahden, miten seka
korkeat hinnat etta korkeat tuotto-
prosentit voivat olla hyva asia? Vastaus
riippuu valitusta nakokulmasta. Jouk-
kolainaa merkitessa korkeat tuotot ovat
houkuttelevia - 1000 € joukkolainasta
maksaisi mielellaan vain 800 €. Kun
sijoittaja on jo merkinnyt joukkolainan,
tuottoprosentin merkitys on vdhemman
tarkeda, koska se on lukittu jouk-
kolainassa tietyn suuruiseksi. Kiinnos-
tavampaa onkin nyt korkea hinta - jos
hinta nousee, sijoittaja voi myyda
joukkolainan ja saada voittoa padgomal-
leen.

Jos sijoittaja pyrkii saamaan voittoa
padomalleen myymalla joukkolainan
ennen sen eraantymispaivaa, han on
altis suuremmille riskeille. Myymalla
ennen eraantymispdivaa, sijoittaja voi
myyda joukkolainan vain paivan hintaan.
Ja kuten tiedamme, tama hinta voi yhta
hyvin nousta kuin laskea. Niinpa sijoit-
tajan taytyy olla varma, etta myynti
tapahtuu oikeaan aikaan. Seuraavassa
tarkastelemme syvallisemmin jouk-
kolainamarkkinoihin liittyvia riskeja.



Vaikka joukkolainoja pidetaankin
varovaisen sijoittamisen valineend,
sijoittajan tulisi huomioida muutkin
riskitekijat kuin korkotaso ja inflaatio-
odotukset:

tarkoitetaan mahdollista
tappiota, joka aiheutuu joukkolainan
liikkeeseen laskeneen yhtion taloudel-
lisen tilanteen heikkenemisesta.
Useimpien yritysten joukkolainojen
luottokelpoisuuden arvioivat Standard &
Poor’s ja Moody’s Investors Service.
Joukkolainoja, jotka Standard & Poor’s
luokittelee luokkaan BBB tai
korkeammalle ja Moody’s luokkaan Baa
tai korkeammalle, pidetaan yleisesti
“korkealaatuisina”. Téllaiset arvopaperit
sopivat varovaisellekin sijoittajalle.

Joukkolainojen, joiden luokka Standard
& Poor’s:lla on BB tai alempi tai
Moody’s:lla Ba tai alempi, oletetaan
sisaltévan riskeja enemman kuin
korkeammiksi luokiteltujen

Luottoriski
INVESTMENT GRADE - LUOKKA

Korkein laatuluokka
Highest quality

Korkea laatuluokka
High quality (very strong)

Ylempi keskilaatuluokka
Upper medium grade (strong)

Keskilaatuluokka
Medium grade

NON INVESTMENT GRADE -LUOKKA

Alempi keskilaatuluokka, hieman riskialtis
Lower medium grade (somewhat speculative)

Alempi laatuluokka, riskialtis
Low grade (speculative)

Heikko laatuluokka
Poor quality (may default)

Hyvin riskialtis
Most speculative

Konkurssihakemus jatetty

joukkolainojen. Mahdollisia riskeja ovat
joukkolainakuponkien mukaisten
maksujen maksamatta jattaminen tai
kykeneméattomyys maksaa takaisin
joukkolainan nimellisarvoa eraantymis-
paivana. Tallainen tilanne voisi toteutua
joukkolainan liikkeeseen laskeneen
yrityksen mentya konkurssiin.

Merkittavin ero yritysten joukkolainojen
ja valtion obligaatioiden vélilla on riski-
tasossa. Valtioiden kyvyttomyys maksaa
korkoja on erittdin harvinaista.
Hyvitykseksi korkeammasta riskitasosta
yritysten joukkolainojen tuotot ovat
korkeammat kuin vastaavanlaisten
valtion obligaatioiden.

Inflaatioriskilld, korkotason riskilla seka
luottoriskilld on jokaisella oma merkityk-
sensa joukkolainan hinnoittelussa - mita
korkeampi riski, sita suurempi tuotto. On
myos totta, etta sijoittajat edellyttavat
korkeampia tuottoja pitempikestoisilta
joukkolainoilta. Siihen on ilmeinen syy -

Standard & Poor's
luottoluokitus

Moody's
luottoluokitus

No interest being paid or bankruptcy petition filed

Sitoumusten laiminlyonteja
In default
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Aaa AAA
Aa AA
A A
Baa BBB
Ba BB
B B
Caa CCC
Ca CcC
] C

C D

kun kuluu riittavan pitka aika, tervekin
yritys voi joutua konkurssiin ja menettaa
edellytyksensa huolehtia sitoumuksistaan.
Toisaalta myos inflaatio voi vahentaa
merkittavasti 1000 € sijoitusta, joka on
maara saada takaisin 10 vuoden kuluttua.

Tuottojen ja luottoluokitusten moni-
mutkaisuus voi helposti vieda huomion
joukkolainojen merkittavimmista eduista,
kuten padoman kasvusta ja kiintean
“tulon” virrasta. Lisaksi joukkolainojen
tuotot eivat korreloi suurestikaan
osakkeiden tuottoihin. Toisin sanoen, jos
osakkeiden hinnat laskevat, joukkolainat
eivat aina seuraa perdssa. Siitd syysta
yhdistettyna muihin omaisuusluokkiin
joukkolainat voivat olla varteenotettava
vaihtoehto hajauttamisessa.

Vakuutuksiamme valittavat asiamiehet /
vakuutusmeklarit antavat lisatietoja
joukkolainoista ja niiden sopivuudesta
erilaisiin sijoitustarpeisiin.
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kuinka

indicatoria
kaytetaan?

Indicator antaa sijoittajille 12 kuukauden porssimarkkina-arvion

valikoiduilta Skandia-konsernin kanssa yhteistyota tekevilta

rahastonhoitajilta. Kysyimme, miten heidan mielestaan indeksi

kehittyy seuraavan 12 kuukauden aikana.

Nakemykset eivat liity mihinkaan tiettyyn rahastoon, vaan rahastonhoitajat ovat
arvioinneet kutakin sektoria kokonaisuudessaan.

positiivinen
valuuttakurssiarvio

Jos Indicator néyttaa positiivista arviota
joko Yhdysvaltain dollarille, Englannin
punnalle tai jenille, se edustaa arviota
euron arvon laskemisesta suhteessa
kyseiseen valuuttaan, milld on positiivinen
vaikutus ulkomaisista sijoituksista
saataville tuotoille.

Esimerkki 1€ =100 jenia

Sijoittajana ostat japanilaisia osakkeita,
jotka maksavat 100 jenia. Oston jélkeen
euron arvo alenee niin, etta 1€ = 90 jenia.
Tama tarkoittaa sitd, etta tarvitset vain 90
jenid ostaaksesi takaisin alkuperaisen
eurosi. Sinulla on 100 jenid, jotka jaettuna
vaihtokurssilla T€/90 jenid antaakin sinulle
1,11 euroa.

Mikéli rahastonhoitaja arvioi japanilaisten
osakekurssien olevan positiivisia, ja euron
ja jenin suhteen olevan positiivinen,
kokonaisarvio suomalaisille sijoittajille
Japanin investointeihin on silloin
positiivinen. Tamd johtuu siitd, etta
positiivinen kurssiarvio lisaa sijoittajan
tuottoja osakemarkkinoilla.
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negatiivinen
valuuttakurssiarvio

Jos Indicator ndyttaa negatiivisen arvion
joko Yhdysvaltain dollarille, Englannin
punnalle tai jenille, se tarkoittaa
nakemystd, ettd euron arvo nousee
suhteessa kyseiseen valuuttaan, mika
vaikuttaa negatiivisesti ulkomaisesta
sijoituksesta saatavaan tuottoon.

Esimerkki 1€ =100 jenia

Sijoittajana ostat japanilaisia osakkeita,
jotka maksavat 100 jenid. Oston jalkeen

euron arvo nousee niin, ettd €= 110 jenia.

Tama tarkoittaa sitd, etta tarvitset 110
jenia ostaaksesi takaisin alun perin
sijoittamasi euron. Sinulla on 100 jenia,
joka jaettuna vaihtokurssilla €/110 jenia
antaa sinulle 0,91 euroa.

Jos rahastonhoitajan arvio japanilaisista
osakemarkkinoista on positiivinen, mutta
sen arvio euron ja jenin suhteesta on
negatiivinen, silloin Suomesta tulevan
sijoittajan kannattaa olla varovainen
harkitessaan sijoittamista Japanin
markkinoihin. Tama johtuu siitd, etta
kurssivaihteluilla voi olla haitallinen
vaikutus positiivisiin osaketuottoihin.

kategoriat:

Pérssiosakkeet - rahastonhoitajan
antama arvio porssikursseille ei ota
huomioon valuuttakurssimuutoksien
vaikutusta markkinoihin. Esimerkiksi
jos rahastonhoitaja uskoo
Yhdysvaltojen nékyman olevan
positiivinen, mutta katsoo euron
olevan uhka sijoittajille, arvio
Yhdysvaltojen markkinoista on
positiivinen.

Arvio kustakin osakemarkkinasta
liittyy tiettyyn indeksiin euroiksi
muunnettuna.

Joukkovelkakirjalainat - arvio
kustakin joukkovelkakirjalainamark-
kinasta liittyy tiettyyn indeksiin
euroiksi muunnettuna.

Valuutat - valuuttakurssiarvio antaa
arvion euroissa sijoittaville.

arviot
perustuvat
alla oleviin
yleisohjeisiin

A Positiivinen arvio

rahastonhoitaja uskoo, ettd
vertailuindeksi nousee yli 5
prosenttia vuoden kuluessa.

Neutraali arvio

rahastonhoitaja uskoo, ettd
vertailuindeksi liikkuu joko
positiivisesti tai negatiivisesti
0% ja 5% valisella alueella.

Negatiivinen arvio

rahastonhoitaja uskoo, etta
vertailuindeksi laskee yli 5%
vuoden kuluessa.
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indicator

Rahastonhoitajien ndkemykset eivat ole rahastokohtaisia vaan koskevat koko sektoria.

° Negatiivinen Osakkeet Joukkovelkakirjalainat Valuutat

[] Neutraali

A Positivinen o _ cE 5 §

- Eisaatavilla E E § é %’ g § % :;é § s

= 5 = ‘€ S8 2= 5 © « @
1 Suunta parempaan & s « £ S g qc; L é S 2 S g %
l  Suunta huonompaan 2 2 a @ z k<] S22 g @ ] g I I o
Baring A - ° - 1T a A A o el ol ° LIt A
Evli - - - - - - - - - - - - - =
Fidelity ° - or - ol A O AT O - AT - - -
FIM AT A LIt A A A A A A [l [l O Or
Framlington - - - - - - - - - - - - - -
Gartmore - - - - - - - - - - - - - -
Gyllenberg O AT [ AT ol [l a [7 ° ° 0o o |
ING - - ° - Ol Ao O O 0O AT AT O O AT
INVESCO PERPETUAL A O A O A ° Oy O O ] ] ] O O
JPMorgan Fleming A O ol [] A A [IT e O A ol ol ol ol
Merrill Lynch O ° O ° ° A A ° O el ol 1t A °
Odin - A - A - - - - - - - - - -
Pohjola L] L] ° A A A A A [ L] 0 O A
Schroders A - ] - ° A O A ] - A = = =
Alandsbanken - (1l el [1l A ° - ° ° ° - ° -
YHTEENVETO A ] [ ] A A Oy at O ] () Ol L] i
vertailuindeksit

Osakkeet Joukkovelkakirjalainat

Iso-Britannia FTSE All Share Eurooppalainen Citi EMU Gov Bond

Pohjoismaat MSCI Nordic Countries Kansainvalinen Citi WGBI

USA S&P 500

Suomi Hex Portfolio

Eurooppa FTSE World Europe ex UK

Japani FTSE All World Japan

Tyynenmeren alue (ei Japani) FTSE World Pacific ex Japan

Kehittyvat markkinat S&P/IFCI Composite

Teknologia NASDAQ
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Sijoitusten jakauma rahastoittain 31/05/2005

Skandia Japanilainen
Osakerahasto 9,1%

Skandia Eurooppalainen

Skandia USA Osakerahasto 30,3%

Osakerahasto 56,9%

Skandia Tyynenmeren
Osakerahasto 3,7%

Skandia
Aggressiivinen Portfolio

Lahde: Skandia Life

Joukkovelkakirjalainat

Eurooppalainen - Citi EMU Gov Bond

Kansainvélinen - Citi WGBI

Osakkeet
Iso-Britannia - FTSE All Share

Japani - FTSE All-World Japan

Eurooppa - FTSE World Europe Exc UK

Tyynenenmeren alue (ei Japani) - FTSE World Pacific Exc Japan

Pohjoismaat - MSCI Nordic Countries
Maailma - MSCI World
Teknologia - NASDAQ

USA - S&P 500

Kehittyvat markkinat - S&P/IFCI Composite

Skandia Suomalainen

Skandia USA
Talletusrahasto 4,0%

Osakerahasto 14,4%

Skandia Euro

Skandia Tyynenmeren Obligaatiorahasto 17,2%

Osakerahasto 0,9%

Skandia Kansainvalinen
Obligaatiorahasto 7,5%

Skandia Japanilainen
Osakerahasto 2,3%

Skandia Eurooppalainen
Osakerahasto 53,7%

Skandia
Tasapainoinen Portfolio

Skandia Suomalainen
Skandia SSF Continental Talletusrahasto 4,9%

Europe 11,5%

Skandia SSF
European Equity 34,3%

Skandia Euro
Obligaatiorahasto 39,3%

Skandia Kansainvélinen
Obligaatiorahasto 9,9%

Skandia
Varovainen Portfolio

-
pa) | pa) | ©a)
1.13 4.65

| 30.02

34.99 |

| . | 10.09 | 26.63 | 41.93 | - 8.19 | 7.26 ;T |
2.44 | 6.06 | 7.59 | 5.99 | 13.65 | 41.13 | 1.96 | 2.57 | 5.04 |
3.67 | 10.55 | 14.56 | 4.61 | -12.28 | 7.50 | 1.51 | -2.59 | 1.04 |
3.71 | 7.18 | 2.71 | -10.25 | -41.47 | 13.79 | -3.54 | -10.16 | 1.86 |
5.80 | 10.70 | 17.31 | 4.71 | -21.51 | 5.1 | 1.56 | -4.73 | 0.71 |
6.46 | 14.63 | 24.74 | 156.50 | 17.43 | 70.02 | 4.92 | 3.27 | 7.87 |
11.92 | 17.51 | 21.18 | -9.91 | -568.58 | 9.47 | -3.42 | -16.16 | 1.30 |
6.14 | 8.91 | 8.20 | -10.82 = -35.79 | -4.53 | -3.75 | -8.48 | -0.66 |
12.63 | 6.17 | 2.95 | -3.15 | -54.33 | 3.33 | -1.06 | -14.51 | 0.47 |
7.84 | 10.04 6.66 | -11.86  -32.99 | 5.47 | -4.12 | -7.70 | 0.76 |
8.47 16.91 17.82 71.23 10.62 3.33 7.98

Lahde: Standard & Poor’s Fund Services, kehitys euroissa, 31/05/2005 asti, myyntihinta verrattuna myyntihintaan, bruttotulo uudelleen sijoitettuna. Aiempi kehitys ei ole tae tulevasta kehityksesta.

Standard & Poor’s Micropal seké Skandia konserni ovat kaikin tavoin yrittdneet varmistaa ylla olevien tietojen oikeellisuuden. Kumpikaan ei kuitenkaan ota vastuuta sijoittajan
sijoituspaatoksesté eiké paétdksesté mahdollisesti aiheutuvista taloudellisista tappioista.
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mika reitti |
kannattaa valita?

Rahastonhoitajien ja rahastojen
valinta seka valintojen hienosaato
vuosien kuluessa vaatii aikaa, tietoa
ja taitoa. Rahastonhoitajat taytyy

MultiManager

valikoima riippumattomia rahastonhoitajia

valita ja heiddn toimintaansa seurata
ja arvioida, jotta voidaan varmistua,
ettd heidadn toimintansa on
huippuluokkaa - tarvittaessa

rahastonhoitaja vaihdetaan, jos
odotukset eivat tayty.

Mikali haluat, etta hoidamme nama

self select

skandia
investment
management

¢ Skandia hyddyntaa tytar-
yrityksensa tietotaitoa
tarjoten sinulle varainhoi-
torahastoja.

tehtdvat puolestasi, tarjoamme
sinulle asiantuntijapalvelunamme
“rahastonhoitajien

hallinnointipalvelua”, jonka olemme
¢ Skandia tarjoaa ulottuvil-

lesi kotimaisten ja
kansainvalisten rahaston-
hoitajien rahastoja.

rakentaneet yhdessa
sisaryrityksemme, Skandia

Investment Managementin kanssa

Skandia valitsee rahastojen * Asiakas valitsee itse

sen erityisosaamista hyddyntéen.

Jos vaihtoehtoisesti haluat valita
rahastot ja rahastonhoitajat itse,
tarjoamme sinulle Self Select -
rahastoja. Self Select -valikoimassa
on runsaasti rahastoja eri
arvopaperiluokista,
maantieteellisistd sektoreista ja
johtavilta rahastonhoitajilta.

rahastonhoitajat, arvioi
rahastonhoitajien
toimintaa ja vaihtaa niita
tarvittaessa.

Asiakas valitsee itse
varainhoitorahastot,
joihin sijoittaa.

rahastot, joihin sijoittaa.

mita ikina tarvitsetkin, rahastovalikoimamme

on suunniteltu tarjoamaan sinulle paras mahdollinen ratkaisu
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R :
v Skandia o stokenitys (%) 31.05.2005 ast

Kokonaistuotto Keskiméaarainen vuosituotto
1 kk 6kk 1vuosi 3vuotta 5 vuotta 7 vuotta Aloitus- 3 5 7 Aloituspaiva  Vuotuinen Riskiluokitus
paivasta vuotta vuotta vuotta hallinoin-
l&htien (p.a.) (p.a.) (p.a) tikulu*

m skandia investment management

Skandia Aggressiivinen Portfolio 5.81 6.95 5.86 -14.76 -41.81 -1863 3532 -5.18 -10.26 -2.90 18.10.1995 1.50%** 4
Skandia Tasapainoinen Portfolio 4.10 6.09 8.81 -234 -2666 -145 6159 -0.78 -6.01 -0.21 18.10.1995 1.33%** 3
Skandia Varovainen Portfolio 2.75 4.98 8.68 727 -477 10.90 57.85 237 -097 1.49 18.10.1995 1.16%** 2
Skandia Euro Obligaatiorahasto 0.46 2.24 542 14.84 2159 2545 57.37 4.72 3.99 3.29 18.10.1995 1.00% 2
Skandia Euro Osakerahasto 4.57 6.42 12.47 -11.96 -35.58 -1421  -416 -8.42 03.09.1999  0.80% 3
Skandia Eurooppalainen Osakerahasto 4.16 7.06 1093 -6.92 -36.03 -2.36 16.10.2000 1.50% 4
Skandia Suomalainen Talletusrahasto 0.10 0.45 0.90 3.50 9.83 13.99 19.62 1.15 1.89 1.89 18.10.1995 0.00% 1
Skandia Kansainvalinen Osakerahasto 7.51 8.45 518 -17.64 -48.10 -6.26 16.10.2000 1.50% 4
Skandia Kansainvélinen Obligaatiorahasto 212 413 342 -515 -2.49 9.15 3478 -1.75 -0.50 1.26 18.10.1995 1.00% 3
Skandia Japanilainen Osakerahasto 0.72 4.33 3.10 -19.64 -4713 -547 -16.83 -7.03 -11.97 -0.80 15.04.1997 1.50% 4
Skandia Tyynenmeren Osakerahasto 469 11.44 18.75 1.85 -8.50 0.61 16.10.2000 1.50% 4
Skandia USA Osakerahasto 7.56 6.96 3.09 -19.24 -54.34 -6.88 16.10.2000 1.50% 4

m self select
KORKORAHASTOT
Skandia Aktia Likvida 0.05 0.26 0.52 2.76 798 1186 14.98 0.91 1.55 1.61 14.10.1996 0.50% 1
Skandia Gartmore SICAV European Corporate Bond 0.29 2.57 3.60 08.11.2004 1.00% 2
Skandia Gyllenberg Euro Bond 0.72 3.00 6.87 1836 27.20 28.52 40.67 5.78 4.93 3.65 24.10.1996 0.60% 2
Skandia Gyllenberg Money Manager 0.05 0.36 0.78 3.26 8.72 1232 14.92 1.07 1.69 1.67 24.10.1996 0.30% 1
Skandia Alandsbanken Euro Bond -0.05 0.92 2.06 9.08 16.92 17.90 2.94 3.18 14.06.1999 0.65% 1
Skandia Merrill Lynch Global High Yield Bond 0.10 -1.28 0.50 18.10.2004 1.35% 2
OSAKKEET AASIA LUKUUNOTTAMATTA JAPANIA
Skandia Baring Eastern 3.89 1142 16.36 0.99 -3.15 0.33 16.10.2000 1.25% 5
Skandia Fidelity Funds South East Asia 519 13.02 17.39 -2.89 -19.85 3155 -24.14 -0.97 -4.33 3.99 15.04.1997 1.50% 4
Skandia INVESCO PERPETUAL Hong Kong & China 0.67 542 15.33 49.70 01.10.2002  1.50% 4
Skandia Schroder ISF Asian Equity Alpha 6.59 10.86 13.30 22.10.2004 1.50% 4
OSAKKEET ERIKOISSEKTORIT
Skandia Carnegie Medical 766 1322 -3.19 -5.80 04.05.2004 1.70% 5
Skandia Framlington Biotech 5.84 -3.27 -12.60 -8.47 -43.80 -2.91 03.12.2001  1.75% 5
Skandia Framlington Financial 4.12 6.78 9.98 -2.27 -12.90 -0.76 01.05.2001  1.50% 5
Skandia Framlington Health 7.59 580 -7.52 -9.96 -22.58 98.39 -3.44  -4.99 24.03.1999 1.50% 5
Skandia Henderson Industries of the Future 5.07 5.62 5.07 -21.73 -41.63 -28.48 -7.84 -10.21 24.03.1999 1.25% 5
Skandia INVESCO GT Leisure 5.46 6.17 3.16 -15.90 -5.30 -5.61 15.10.2001  1.50% 5
Skandia Merrill Lynch Gold & General 3.00 -16.14 -4.08 -10.60 27.02.2004 1.50% 5
Skandia Schroder Medical Discovery 466 14.75 3.24 -1.20 01.10.2002 1.50% 5
OSAKKEET EUROOPPA
Skandia Baring Europe Select 475 19.20 26.82 37.07 0.57 24.66 87.51 11.08 0.11 3.20 15.04.1997 1.50% 4
Skandia Fidelity European 522 12,55 24.22 71.30 01.10.2002  1.50% 4
Skandia Gartmore SICAV Eurobloc 5.77 2.70 24.03.2005 1.50% 4
Skandia INVESCO GT Pan European 4.62 9.60 14.58 -3.19 -49.79 -20.57 -1.07 -12.87 24.03.1999  1.50% 4
Skandia INVESCO GT Pan European Enterprise 3.73 17.31 25.94 3.73 -53.60 -20.63 1.23 -14.24 24.03.1999 1.50% 4
Skandia JPMF Europe Strategic Value 417 7.93 14.81 4.88 22.50 1.60 15.10.2001  1.25% 4
Skandia Merrill Lynch Euro Markets 6.01 845 16.00 -3.17 -23.31 28.89 -1.07 -5.17 24.03.1999 1.50% 4
Skandia M&G European Index Tracker 5.38 710 13.92 44.90 01.10.2002 0.50% 4
Skandia Alandsbanken Europe Value 4.99 711 1531 3.59 -40.01 1.18 01.02.2002  1.40% 4
Skandia Schroder ISF European Equity Alpha 3.10 9.92 13.00 22.10.2004 1.50% 4
OSAKKEET JAPANI
Skandia Gartmore Japan Opportunities 1.96 0.15 -1.46 -28.12 -59.87 -10.42 16.10.2000 1.50% 4
Skandia Merrill Lynch Japan 1.35 090 -2.73 -20.94 -53.44 -59.81 -7.53 -14.18 02.05.2000 1.50% 4
Skandia Merrill Lynch Japan Opportunities -2.18 2.28 3.20 12.11.2004 1.50% 4
OSAKKEET KEHITTYVAT MARKKINAT
Skandia Baring Eastern European 246 1096 2245 57.06 74.73 18252 256.42 16.24 11.81 15.99 15.04.1997 1.50% 5
Skandia FIM Russia 0.56 7.92 7.27 95.70 251.72  25.08 01.05.2001  3.00% 5
Skandia Gartmore Emerging Markets Opportunities 573 11.52 20.58 17.28 3.66 -5.59 5.46 0.72 02.05.2000 1.50% 5
Skandia JPMF Emerging Markets 8.08 18.80 32.17 73.80 01.10.2002  1.50% 5
Skandia JPMF New Europe 2.53 9.16 9.60 18.10.2004 1.50% 5
Skandia Merrill Lynch Emerging Europe 481 16.93 27.38 68.34 65.93 18.96 16.10.2000 1.50% 5
Skandia Merrill Lynch Emerging Markets 6.88 14.52 23.94 1150 -14.49 771 -9.51 3.70 -3.08 1.07 15.04.1997 1.50% 5
Riskiluokitus 1 = Hyvin matala riski 2 = Matala riski 3 = Keskimaarainen riski 4 = Keskimaaraista korkeampi riski 5 = Korkea riski

Rahastojen kehitystiedot ovat saatavila myds Internetistd, www.skandia-life.fi
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PV Skandia

ow Rahastokehitys (%) 31.05.2005 asti

Kokonaistuotto Keskimaarainen vuosituotto
1 kk 6kk 1wvuosi 3vuotta 5 vuotta 7 vuotta Aloitus- 3 5 7 Aloituspaiva  Vuotuinen Riskiluokitus
paivasta vuotta vuotta vuotta hallinoin-
lahtien (p.a.) (p.a.) (p.a) tikulu®
m self select jatkuu

OSAKKEET MAAILMA
Skandia Baring Global Growth 324 274 160 -1536 -44.68 -22.99 -2432 -541 -11.17 -3.66 06.05.1998 1.50% 4
Skandia Baring Leading Sectors 373 342 161 -24.02 -30.40 -8.75 15.10.2001  1.50% 4
Skandia Fidelity Managed International 6.16 7.00 3.81 -2254 -46.41 -354 -273 -8.16 -11.73 -0.51 06.05.1998 1.50% 4
Skandia Framlington New Leaders 578 7.33 925 -15.08 -26.80 -5.30 15.10.2001  1.50% 4
Skandia Gyllenberg Global Equity Multimanager 570 6.42 509 -10.37 -27.08 -10.09 2021 -358 -6.12 -1.51 24.10.1996 0.20%*** 4
Skandia Merrill Lynch Global Fundamental Value 6.02 6.17 558 -15.98 -24.30 -5.64 15.10.2001  1.50% 4
Skandia Alandsbanken Global Value 458 436 590 -14.90 -49.22 -40.25 -524 -12.67 14.06.1999  1.50% 4
OSAKKEET POHJOIS-AMERIKKA
Skandia Baring American Growth 6.62 6.47 2.07 -20.66 -55.95  -7.43 16.10.2000 1.50% 4
Skandia Fidelity American 817 458 327 7.30 01.10.2002 1.50% 4
Skandia Framlington Nasdaq 1166 390 279 -552 -71.52  -1.88 16.10.2000 1.50% 5
Skandia Gartmore US Smaller Companies 694 670 7.55 -8.91 -6.00 -3.06 15.10.2001  1.50% 4
Skandia JPMF America Equity 718 7.42 550 -19.13 -32.97 -24.31 1183 -6.83 -7.69 -3.90 15.04.1997 1.25% 4
OSAKKEET POHJOISMAAT
Skandia AAF Nordic Equity 4.33 3.50 17.02.2005 1.20% 3
Skandia Carnegie Nordic Markets 7.09 10.37 24.01 22.40 04.05.2004 1.60% 3
Skandia Odin Norden 7.79 1577 4721 67.93 79.34 55.48 100.77 18.86 12.39  6.51 15.04.1997 2.00% 3
OSAKKEET SUOMI
Skandia Alfred Berg Finland 456 829 2826 39.80 15.09.2003  1.30% 3
Skandia Evli Select 415 1577 33.18 46.07 -15.64 52.44 9114 1346 -3.34 621 24.11.1997 2.00% 3
Skandia FIM Fenno 523 514 20.33 16.60 04.05.2004 1.60% 3
Skandia Gyllenberg Finlandia 534 926 30.11 4964 936 50.33 174.38 14.38 1.81 6.00 24.10.1996 1.20% 3
Skandia Pohjola Finland Kasvu 551 11.88 2591 64.55 35.49 18.06 24.04.2001  1.50% 3
Skandia Pohjola Finland Value 177 710 2536 50.27 84.84 14.54 01.05.2001  1.50% 3
OSAKKEET TEKNOLOGIA
Skandia Fidelity Funds Technology 1050 5.68 -4.16 -24.73 -66.83 -71.22  -9.03 -19.80 02.05.2000 1.50% 5
Skandia Henderson Global Technology 1226 6.10 1.06 -18.31 -74.07 -37.93 -6.52 -23.66 24.03.1999 1.50% 5
Skandia JPMF Europe Technology 748 -052 -320 -9.02 -65.81  -3.10 16.10.2000  1.50% 5
YHDISTELMARAHASTOT EURO
Skandia Gyllenberg European Balanced 416 7.82 1307 278 -16.62 -333 092 -357 17.05.1999  1.20% 3
Skandia Alandsbanken Europe Active Portfolio 229 461 1149 151 -2091 -12.31 050 -4.58 14.06.1999  1.80% 4
YHDISTELMARAHASTOT SUOMI
Skandia Pohjola Korko+Osake 305 649 1922 4281 -807 11.60 2872 12,61 -1.67 1.58 03.07.1997 2.00% 3
Skandia Gyllenberg Optimum 348 7.45 1946 2511 -1.42 3565 9816 7.75 -029 445 18.10.1995 1.20% 3
Skandia Odin Finland 498 14.00 29.49 63.63 119.10 17.84 15.10.2001 2.00% 3

Lahde: Skandia Life, kehitys ostohinnoin euroissa, bruttotulo uudelleensijoitettuna.Sijoitussidonnaisten vakuutusten arvo ei ole taattu, silla rahasto-
osuuksien arvot voivat sekd nousta etta laskea, ja vakuutuksenottajalla on riski vakuutussadstéjen menettamisesta. Rahastojen aikaisempi kehitys ei
kuvaa sijoitusten kehitysté tulevaisuudessa. Mikali rahastoilla on muita kuin euroméaaraisia sijoituksia, valuuttakurssien muutokset vaikuttavat rahaston
arvonkehitykseen. Jos perustana oleva rahasto on noteerattu muussa kuin euroon sidotussa valuutassa, valuuttakurssien muutokset vaikuttavat
Skandia-rahaston arvoon verrattuna perustana olevaan rahastoon.

Kokonaistuotto = Tuotto, joka kertyy sijoitukselle kyseisen ajanjakson aikana.
Keskimaarainen vuosituotto = Rahaston vuosituottojen keskiarvo kyseisena ajanjaksona.

* Vuotuinen hallinnointikulu = Ulkopuolisten rahastonhoitajien periméa vuotuinen hallinnointikulu Skandia-rahaston perustana olevasta rahastosta tai
rahastoista. Rahastojen hoidosta aiheutuvat ulkopuolisten rahastonhoitajien hallinnointikulut siséltyvat rahasto-osuuksien hintaan. Ulkopuolisten
rahastonhoitajien periman hallinnointikulun maéra voi muuttua. Ulkopuolisten rahastonhoitajien periman hallinnointikulun liséksi Skandia perii 1 %:n
vuotuisen hallinnointikulun, joka mys siséltyy rahasto-osuuden hintaan.

** Skandia Portfolios -rahastot muodostuvat useammasta perustana olevasta rahastosta, joiden hallinnointikuluista Skandia laskee painotetun
keskiarvon. Tamé& muodostaa Portfolios—rahastoista perittavan hallinnointikulun

** Skandia Gyllenberg Global Equity Multimanager-rahasto muodostuu useammasta perustana olevasta rahastosta, joiden hallinnointikuluista peritaan
painotettu keskiarvo "Vuotuinen hallinnointikulu"-sarakkeessa mainitun kulun liséksi.

Riskiluokitus 1 = Hyvin matala riski 2 = Matala riski 3 = Keskimaarainen riski 4 = Keskimaaraista korkeampi riski 5 = Korkea riski
Rahastojen kehitystiedot ovat saatavilla my&s Internetistd, www.skandia-life.fi
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