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USA:n talouden noususuhdanne on parantanut selvasti koko maailman taloutta. Tarkeimpana liikkeellepanevana voimana ovat
olleet merkittavat poliittiset elvytystoimet. Yleinen ndkemys on, ettd noususuhdanne vahvistuu pikkuhiljaa seuraavan 18
kuukauden aikana. Me olemme hieman varovaisempia ennusteissamme. Vaikka olemmekin samaa mielta yleisen ndkemyksen
kanssa noususuhdanteen vahvistumisesta loppuvuonna, uskomme, ettd poliittisten kannusteiden vaikutus tulee hiipumaan
seuraavan vuoden aikana. Mielestdmme on yllattavaa, ettei kasvu ole suurempaa finanssi- ja rahapoliittisten kannustimien
laajuudesta huolimatta. Taseiden kasvua hillitsevat kuluttaja- ja yrityskohtaiset tekijat tulevat vaikuttamaan eniten jatkossa.
Siksi odotamme pientd yhtendista kasvutrendia vuoden 2004 talouskasvuun. Nakemyksemme mukaan inflaatio pysyy alhaisena
tai saattaa jopa laskea entisestdan niin kauan kuin talouskasvu pysyy trendia alempana.

Tallaisessa markkinatilanteessa yritysten saattaa olla hankala pdasta jatkossa niin hyviin tuottoihin kuin viimeisten
vuosineljannesten aikana. Tama rajoittaisi osakkeiden hintojen positiivista kehitystd, joka on laskenut maaliskuun puolenvalin
jalkeen osakkeiden hinnannousun ja joukkovelkakirjojen korkeiden korkojen takia. Toisaalta emme kuitenkaan nde mitdan selvaa
merkkid negatiiviselle kehitykselle.

Keskuspankkien oletetaan olevan jatkossakin varovaisia. Rahapolitiikan kiristyminen on todennékdisesti kauempana kuin mita
markkinoilla talld hetkelld odotetaan. Itse asiassa Euroopan keskuspankki tulee todennakdisesti leikkaamaan korkotasoa
uudelleen, ei tosin aivan lahitulevaisuudessa. Uskomme, ettd jopa Yhdysvaltain keskuspankki tulee l6ysadmaan politiikkaansa
tulevaisuudessa. Joukkovelkakirjalainojen tulisi hydtya ndista toimenpiteista.

Olemme tehneet joitain muutoksia sijoitustemme jakaumaan. Perustuen ndkemykseemme, ettd joukkovelkakirjalainojen
myynti on ollut liioiteltua ja ettd markkinoilla on liian pessimistiset oletukset keskuspankkien politiikasta, olemme lisdnneet
painotustamme joukkovelkakirjalainoissa. Olemme siirtdneet varoja kéteisvaroistamme ja ndin alipainottaneet kateisvaroja.
Emme ole muuttaneet pientd ylipainotusta osakesijoituksissa. Ottaen huomioon osakkeita suosivan markkinatilanteen
osakkeiden tulisi tuottaa hieman seuraavan parin kuukauden aikana. Kiinteistdmarkkinoilla arvostukset ovat laskeneet, kun
valtion joukkovelkakirjalainojen tuotot ovat nousseet ja talouden perustekijat ovat edelleen hataria. Emme ole siksi muuttaneet
alipainotustamme kiinteistésektorilla. Ylipainotus kehittyvilla markkinoilla (80 % maksimi painotuksesta) on edelleenkin suurin
aktiivinen sijoitussektorimme.

webinfo.finland@skandia.co.uk
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Hajauttaminen - paaseekd
epavakailla markkinoilla riskista eroon?

Sijoitusmarkkinat ovat olleet erityisen epavakaita viime vuosien aikana. Sijoitusinstrumenttien, osakkeiden ja obligaatioiden hinnat ovat
heilahdelleet aika ajoin erittdin voimakkaasti. Voimakkaan heilahtelun taustalla on ollut useita syita: talousongelmat Aasiassa ja muilla
kehittyvilla markkinoilla, osakkeiden yliarvostukset, yritysten kirjanpito-ongelmat, Lahi-idan kriisin karjistyminen sodaksi Irakissa seka hitaan
inflaation luomat deflaatiopelot. Markkinoiden heilahtelu on lisénnyt sijoitustoiminnan riskeja tuottojen ennakoimattoman vaihtelun ja
hintojen alenemisen aiheuttamien tappioiden muodossa.

Riskeihin ja riskien kasvamiseen sijoitustoiminnassa pitda reagoida. Salkkujen sisaltdman riskin ja nakemyksenoton seuranta ja
kontrolloiminen on muuttunut jatkuvasti tarkedmmaksi osaksi tehokasta salkunhoitoa. Jotta riskid voidaan analysoida ja vahentda pitaa ensin
miettid mita riskilld tarkoitetaan. Rahoitusteorian mukaan riskilld tarkoitetaan sijoitussalkun tuoton heilahtelua eli volatiliteettia. Riski voidaan
maarittaa yleisemmin myds epdvarmuudeksi tulevaisuudesta. Mikali tuottokehitys voitaisiin ennakoida taydellisesti, sijoituksiin ei liittyisi
riskejd. Talloin sijoitettaisiin kaikki varat parhaimman tuotto-odotuksen omaavaan sijoitusinstrumenttiin. Kaikkiin sijoituksiin liittyy kuitenkin
enemman tai vdhemman epdvarmuutta. Sijoittaja voi arvioida jokaiselle yksittdiselle sijoituskohteelle todennakéisyyden, milld tietty tuotto-
odotus toteutuu, mutta arviot toteutuvat harvoin - ainakaan kaikkien sijoitusten osalta. Nyrkkisdantd on kuitenkin se, ettd suurempaan
tuotto-odotukseen liittyy suurempi tappion mahdollisuus.

Hajauttaminen on yksinkertainen keino pienentéa salkun riskia. Lisdéamalld arvopapereiden lukumaaraa salkussa salkun riski pienenee. Riskin
pienentdminen on tehokkainta mikali sijoituskohteiden tuotot kehittyvat toisistaan poikkeavasti, eli eri sijoituskohteiden tuottojen valinen
korrelaatio on vahaista. Taydellisesti korreloituneiden sijoituskohteiden valilld hajauttamisesta ei ole mitddn hyotya. Vastaavasti tilanne, jossa
kahden sijoituskohteen vélinen korrelaatio on negatiivinen, saadaan hajauttamisesta suurin mahdollinen hyé&ty. Todellisuudessa
sijoituskohteiden véliset korrelaatiot eivat ole koskaan tdydellisia tai tdysin epatdydellisid. Korrelaatiot eivat myodskaan ole vakaita, eli
tiettyjen sijoituskohteiden valilla havaittu korrelaatio voi muuttua olosuhteiden vaihdellessa tai sijoituskohteissa tapahtuneiden muutosten
vuoksi.

Hajauttamalla voidaan pienentad riskia tiettyyn rajaan saakka, eli voidaan vahentaa yksittéisiin sijoituskohteisiin liittyvaa riskid. Niin
sanotusta markkinariskistd ei hajauttamalla paase eroon. Jos haluaa sijoittaa esimerkiksi Suomen osakemarkkinoille, valitsemalla salkkuun

keskendan heikosti korreloivia sijoituskohteita, salkun kokonaisriski pienenee lahelle markkinariskia. Markkinariskilld tarkoitetaan téssa
esimerkissd koko Suomen osakemarkkinoiden keskima&araista tuottoa ja riskia.

Hajautushyoty - kuinka moneen kannattaa hajauttaa?

/ Hy6ty suurempi alussa ‘

Hajautettavissa oleva riski

A Rrisi

Arvopapereiden lukumaara salkussa
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Hajauttamista voidaan harjoittaa monella tasolla. Edelld puhuttiin yksittaisiin sijoituskohteisiin liittyvan epavarmuuden vaikutusten
vahentamisesta hajauttamalla tietyilld osakemarkkinoilla useampiin sijoituskohteisiin. Yksinkertaisin esimerkki téllaisesta toiminnasta ovat
sijoitusrahastot. Sijoitussalkun riskid voi hajauttaa myds eri osakemarkkinoiden ja sijoitusinstrumenttien valilla. Hyva esimerkki riskin
hajauttamisesta sijoitusinstrumenttien valilld ovat ns. yhdistelmarahastot, jotka sijoittavat sekd osake- ettd korkomarkkinoille.
Perustilanteessa, jossa rahastonhoitaja ei vield ole ottanut nakemyksié eri markkinoilla, yhdistelmérahaston riski on pienempi kuin sen
kdyttamien osamarkkinoiden keskimaarainen markkinariski.

Toinen hyva esimerkki hajauttamisesta ovat alueelliset tai globaalit rahastot, jotka sijoittavat esimerkiksi koko Euroopan tai
maailmanlaajuisesti osake- tai korkomarkkinoille. Yksittdisen maantieteellisen alueen vaikutus salkun tuottoon pienenee, eli padstaan
[dhemmaksi laajemman maantieteellisen alueen markkinariskid. Vastaavasti globaaleilla markkinoilla toimivat toimialarahastot valttavat
maantieteellisiin alueisiin liittyvat markkinariskit, mutta siséltavat tietenkin oman toimialansa globaalin markkinariskin.

Muutaman vuoden takainen teknologiaosakkeiden voimakas kurssinousu ja sitd seurannut vahintdan yhta voimakas korjausliike osakkeiden
hinnoissa on erittdin hyva esimerkki hajautuksen sudenkuopista. Viimeisten 3-4 vuoden aikana teknologiaosakkeiden valinen tuottojen
korrelaatio on ollut niin voimakasta, ettd toimialan sisélld hajautushyddyt ovat olleet hyvin véhdisid. Teknologiaosakkeiden markkinariskid on
siten ollut erittdin vaikea vélttda viime vuosien aikana.

Kolmas taso, missé hajauttamista voidaan harjoittaa, on rahastovalinta. Hajauttamalla jo sinélldan pieniriskinen rahastosalkku eri
salkunhoitajien valilld, véhennetdan yhteisvaihtelua ja salkun riskia. Salkunhoitajariskin hajauttamisen voi toteuttaa monella tavoin.
Markkinoilla on olemassa ns. rahastojen rahastoja, jotka tekevat rahastohajautuksen asiakkaan puolesta, seké vastaavalla rakenteella toimivia
muita sijoitustuotteita. Toinen vaihtoehto, on luonnollisesti se, etta sijoittaja itse tekee rahastovalinnat eri markkinoilla ja eri
instrumenttiluokissa.

Hajautuksen hyddyt ovat riippuvaisia siitd, etta sijoituskohteiden vélinen yhteisvaihtelu ei ole liian suurta. Viime vuosina on nahty useita
suuria markkinaliikkeitd. Aasian kriisi 1990-luvun loppupuolella oli hyva muistutus siitd, miten markkinat toimivat epavarmuuden kasvaessa.
Kun sijoittajat arvioivat riskien kasvavan ja epavarmuuden lisddntyvan, korrelaatio eri markkinoiden vaélilla kasvaa. Talléin hajautuksesta
saatavat hyodyt pienenevét juuri silloin, kun niitd kipeimmin tarvittaisiin. Osakemarkkinoilla ilmidn selityksend on se, etta eri
maantieteellisten alueiden ja toimialojen valiset reaalitaloudelliset yhteydet ovat voimistuneet globalisaation ja maailmankaupan
vapauttamisen myotd. Euroopan, Pohjois-Amerikan ja Aasian talouksien nousu- ja laskusuhdanteet ovat kiintedmmin yhteydessa toisiinsa
kuin aiemmin. Korkomarkkinoilla sama patee mm. sen vuoksi, ettd eri maiden keskuspankeilla on hyvin samankaltaiset tavoitteet
rahapolitiikassa, minka vuoksi myos korkoliikkeet eri markkinoilla ovat korreloineet voimakkaasti viime vuosina.

Hajautusta on perinteisesti toteutettu osake- ja korkomarkkinoiden vélilld maantieteellisin perustein. Nyt kun korrelaatiot eri markkinoiden
valilla ovat kasvaneet, hajautusmahdollisuuksia on haettava muualta. Kiinnostavimpia hajautushyddyn lahteitd ovat erdadt uudet
sijoitusinstrumentit, joiden lisédminen salkkuun parantaa salkun tehokkuutta, eli salkun riski-tuottosuhdetta. Eniten julkisuutta ndista uusista
instrumenteista ovat saaneet ns. hedge-rahastot. Ndma rahastot pyrkivat absoluuttiseen tuottoon kaikissa markkinaolosuhteissa erilaisia
johdannaisstrategioita hyvaksikdyttden. Niiden korrelaatio osakemarkkinoiden kanssa on pieni ja volatiliteetti pienempi. Mikéli salkkuun
esimerkiksi lisdtdan useisiin erilaisiin hedge-rahastoihin sijoittava rahastojen rahasto (fund of hedge funds), pienennetéan alkuperéisen salkun
riskid samalla kun hajautetaan yksittdiseen hedge -rahaston hoitajaan liittyvid riskeja.

Myds korkomarkkinoilta 6ytyy instrumentteja, joiden avulla perinteisen osakkeisiin ja valtionviitelainoihin sijoittavan yhdistelmasalkun riskeja
voidaan vahentaa. Eniten julkisuutta ja sijoituksia ovat viime aikoina kerdnneet yrityslainarahastot. Lisdamalld sijoituksia korkeariskisiksi
luokiteltujen yritysten tai valtioiden obligaatioihin sijoitussalkun riski-tuottosuhde kohenee merkittavasti.

Hajauttaminen on hyva keino vahent&a salkun yksittdisiin sijoituskohteisiin liittyvaa riskid. Yleisestd markkinariskista ei kuitenkaan paase
eroon edes hajauttamalla, mutta tehokkaasti hajautetun salkun riski voi olla ldhelld markkinariskia jo lukumaardisesti pienelld osakemaaralla.
Hajautuksen tehokkuus vaihtelee ajan kuluessa. Keskeinen tekijd mik& vaikuttaa hajautuksen tehokkuuteen on sijoituskohteiden valinen
korrelaatio ja muutokset siind. Markkinoiden epavarmuuden kasvaessa myds korrelaatioilla on taipumus vahvistua. Hajautuksen tehokkuutta
voi pyrkia lisédmaan laajentamalla salkkua uusiin sijoitusinstrumentteihin, joiden korrelaatio perinteisten markkinoiden kanssa on pieni.

Ari Makinen

Chief Investment Officer
Gyllenberg Asset Management

3(9)



syyskuu 2003 A‘A .
Indicator vy Skandia

Rahastonhoitajien ndkemykset eivét ole rahastokohtaisia vaan koskevat koko sektoria.
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Iso-Britannia FTSE All Share Eurooppalainen Citi EMU Gov Bond
Pohjoismaat MSCI Nordic Countries Kansainvilinen 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 Ohijeita Indicatorin lukemiseen kdantépuolella.
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Markkinakehitys (%)

Joukkovelkakirjalainat Tkk 6 kk
Eurooppalainen - Citi EMU Gov Bond 0.23 | 0.57 | 6.91 | 2441 e
Kansainvilinen - Citi WGBI 1.96 | -1.29 | -2.25 | 3.09 | 30.89 | 71.24 | 1.02 | 5.54 | 7.99 |
Osakkeet

Iso-Britannia - FTSE All Share 2.46 | 18.44 | -4.43 |—37.69 | -7.09 | 61.47 |—14.62 | -1.46 | 7.09 |
Japani - FTSE All-World Japan 13.29 | 20.79 | -3.41 |-49.93 | 16.66 |-19.44 |—20.64 | 3.13 | -3.04
Eurooppa - FTSE World Europe Exc UK 2.49 | 23.54 | -0.56 | -42.35 | -8.17 | 74.61 | -16.81 | -1.69 | 8.29 |
Tyynenenmeren alue (ei Japani) - FTSE World Pacific Exc Japan 8.66 | 26.69 | 5.47 | -23.93 | 73.49 LT -8.74 | 11.66 | -
Pohjoismaat - MSCI Nordic Countries 939 | 2521 -206 -6429 =~ 985 12828 -2911 = 190 1252
Maailma - MSCI World 455 1805 ~ -264 -4687 = -251 4457 -1905 =~ -051 = 541
Teknologia - NASDAQ 698 = 3288 2299 -6514 2186 9221 -2969 = 404 = 979
USA - S&P 500 4.49 | 18.45 | -0.27 |-44.29 | 12.31 I103.63 |—17.76 | 2.35 | 10.70 |
Kehittyvat markkinat - S&P/IFCI Composite 9.92 | 3373 | 1504  -17.77 8424 2031 -6.33 | 13.02 2.68

Lahde: Standard & Poor’s Fund Services, kehitys euroissa, 29/08/2003 asti, myyntihinta verrattuna myyntihintaan, bruttotulo uudelleen sijoitettuna. Aiempi kehitys ei ole tae tulevasta kehityksesta.
Standard & Poor’s Micropal sekd Skandia konserni ovat kaikin tavoin yrittdneet varmistaa ylld olevien tietojen oikeellisuuden. Kumpikaan ei kuitenkaan ota vastuuta sijoittajan

sijoituspaatoksesta eika pagtoksestd mahdollisesti aiheutuvista taloudellisista tappioista.

Kuinka Indicatoria kdytetaan?

Indicator antaa sijoittajille 12 kuukauden pérssimarkkina-arvion valikoiduilta
Skandia-konsernin kanssa yhteistyotd tekeviltd rahastonhoitajilta.
Kysyimme, miten heiddn mielestaan indeksi kehittyy seuraavan 12
kuukauden aikana.

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

Arviot perustuvat alla oleviin yleisohjeisiin:

A Positiivinen arvio - rahastonhoitaja uskoo, etta
vertailuindeksi nousee yli 5 prosenttia vuoden
kuluessa.

Neutraali arvio - rahastonhoitaja uskoo, etté
vertailuindeksi liikkuu joko positiivisesti tai
negatiivisesti 0% ja 5% valiselld alueella.

@®  Negatiivinen arvio - rahastonhoitaja uskoo, etta
vertailuindeksi laskee yli 5% vuoden kuluessa.

Kategoriat:

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

Arvio kustakin osakemarkkinasta liittyy tiettyyn indeksiin euroiksi
muunnettuna.

Obligaatiot - arvio kustakin obligaatiomarkkinasta liittyy tiettyyn
indeksiin euroiksi muunnettuna.

Valuutat - valuuttakurssiarvio antaa arvion euroissa sijoittaville.

Positiivinen valuuttakurssiarvio

Jos Indicator ndyttaa 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 jenid. Oston
jalkeen euron arvo alenee niin, ettd 1€ = 90 jenid. Tama tarkoittaa sit4,
ettd tarvitset vain 90 jenia ostaaksesi takaisin alkuperdisen eurosi.
Sinulla on 100 jenid, jotka jaettuna vaihtokurssilla 1€/90 jenia antaakin
sinulle 1,11 euroa.

Mikali rahastonhoitaja arvioi japanilaisten osakekurssien olevan
positiivisia, ja euron ja jenin suhteen olevan positiivinen, kokonaisarvio
suomalaisille sijoittajille Japanin investointeihin on silloin positiivinen.
Tama johtuu siitd, ettd positiivinen kurssiarvio lisaa sijoittajan tuottoja
osakemarkkinoilla.

Negatiivinen valuuttakurssiarvio

Jos Indicator ndyttaa negatiivisen arvion joko Yhdysvaltain dollarille,
Englannin punnalle tai jenille, se tarkoittaa nakemysta, 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 jenia.
Oston jalkeen euron arvo nousee niin, ettd 1€= 110 jenid. Tama
tarkoittaa sitd, ettd tarvitset 110 jenid ostaaksesi takaisin alun perin
sijoittamasi euron. Sinulla on 100 jenid, joka jaettuna vaihtokurssilla
1€/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. Téma johtuu siitd, etta
kurssivaihteluilla voi olla haitallinen vaikutus positiivisiin
osaketuottoihin.
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Skandia Lifen laaja rahastovalikoima on jaettu neljaan kategoriaan. Tama auttaa kohdistamaan

asiakkaiden tarpeet ja helpottaa rahaston valitsemista.

Portfolios

Portfolios-kategoria tarjoaa yksinkertaisen ja helpon tavan
sijoittaa. Skandia Life tekee varojen kohdistusta ja
salkunhoitajan valintaa koskevat sijoituspaatokset.

Portfolios-rahastojen sijoituskohteiden valinta tapahtuu Skandia
Lifen sijoituskomitean ennalta maarittelemien rajojen puitteissa,
mikd antaa rahastonhoitajalle suuntaviivat ja mahdollisuuden
reagoida markkinoiden muutoksiin.

Sijoituskomitea paattaa myods sopivimpien rahastonhoitajien
valinnasta. Kattavan tutkimuksen jalkeen komitea valitsee
salkunhoitajat kyseiselle sektorille niiden soveltuvuuden ja
asiantuntemuksen perusteella. Tdman vuoksi yhté rahastoa
saattaa hoitaa usea rahastonhoitaja eika sijoitus ole vain yhden
rahastonhoitajan varassa. Jos Portfolios-rahastoa hoitava
rahastoyhtio ei pysty vastaamaan sijoitusvaatimuksiimme, se
voidaan vaihtaa. Tama on prosessin todellinen vahvuus -
Skandia Life voi vaihtaa rahastonhoitajaa aina kun toinen

rahastoyhtio vaikuttaa paremmalta hoitajalta rahoillesi.

Managers

Managers-kategoriassa voit valita tietyn rahastonhoitajan

hoitamaan sijoituksiasi.

Valittu rahastonhoitaja hankkii puolestasi hajautetun valikoiman
osakkeita, joukkovelkakirjoja ja kdteisvaroja, sekd hoitaa rahaston

sijoituksia Skandia Lifen maarittdmien rajojen puitteissa.

Skandia Lifen sijoituskomitea valvoo rahastonhoitajia
varmistaakseen, ettd he toimivat sovittujen ja etukateen
maéariteltyjen sijoitustavoitteitten puitteissa.

Markets-kategoriassa paatat itse, mille markkina-alueille

haluat sijoittaa.

Skandia Lifen sijoituskomitea paattaa sopivimmista
sijoituskohteista valitsemillasi markkina-alueilla. Kuten Portfolios-
kategoriassakin yhta rahastoa saattaa hoitaa joukko eri yhti6ita,
jos Skandia Life pitda sitd tarpeellisena. Sijoituskomitea seuraa
rahastonhoitajia varmistaakseen, ettd he toimivat etukdteen
madriteltyjen sijoitustavoitteiden puitteissa. Tarvittaessa Skandia

Life voi myds vaihtaa rahastonhoitajaa.

Managers & Markets

Managers & Markets -kategoria tarjoaa taydellisen
joustavuuden rahastonhoitajan ja markkina-alueen valinnassa.
Tama on rahastokategorioistamme suurin ja suunniteltu niille

sijoittajille, jotka haluavat koota itse oman sijoitussalkkunsa.

Kolmessa aikaisemmassa kategoriassa (Portfolios, Managers ja
Markets) monet sijoituspaatoksistd on tehty puolestasi. Managers
& Markets -kategoriassa voit vapaasti toteuttaa omaa
sijoitusstrategiaasi. Tdman kategorian rahastot ovat muita

erikoistuneempia ja voivat olla my®ds riskialttiimpia.

Mielestdmme joustavuus on yksi tarkeimmista piirteista
Multi-Manager-sijoittamisessa. Asiakkaamme voivat siirtya
rahastokategoriasta toiseen ja vaihtaa rahastojaan
rajoituksetta milloin tahansa poikkeustilanteita

lukuunottamatta.

Multi-Manager-sijoitusmallin edelldkavijéind olemme
vakuuttuneita ettei yksikdan henkivakuutusyhtio ole
vertaisemme ja sdilyttadksemme etumatkamme, kehitdmme

jatkuvasti sijoitusten valintaprosessiamme.
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Portfolios ja Managers rahastot

A

%Y Skandia

Sijoitusten jakauma 29/08/2003

Alla olevat kaaviot esittavét Skandia Life Portfolios rahastojen sijoitusten jakaumaa.

Osakkeet Joukkovelkakirjat
Tyynenmeren
Iso-Britannia USA Eurooppa Japani alue (ei Japani)  Suomi Kauko-itd Iso-Britannia Eurooppa Kansainvalinen  Kateinen Muut
23%
O7% 349 65%  28% 45%
38% 6
13.9% 0% 254%
15,4%
203%
03% 33,0% 22,4%
438% 21.0%
0'%,9% 04%
Skandia Life Skandia Life Skandia Life Skandia Life

Aggressiivinen Portfolio

Ldhde: Skandia Life

Tasapainoinen Portfolio

Varovainen Portfolio Deutsche Global Managed

Portfolios rahastot

Sijoitusten jakauma rahastoittain 29/08/2003

Skandia Life Japanilainen
Osakerahasto 8,1%

Skandia Life Eurooppalainen
Osakerahasto 29,3%

Skandia Life USA

Skandia Life Tyynenmeren
Osakerahasto 59,5%

Osakerahasto 3,2%

Skandia Life
Aggressiivinen Portfolio

Ladhde: Skandia Life

Skandia SSFContinental

Skandia Life Suomalainen Europe 6,7%

Talletusrahasto 5,0%

Skandia Life Suomalainen
Skandia SSFContinental Talletusrahasto 3,9%

Europe 7,6%

Skandia Life Euro

Skandia SSF European
Obligaatiorahasto 17,0%

Equity 20,1%
Skandia SSF European

Equity 22,8%

Skandia Life Euro

Skandia Life Suomalainen Obligaatiorahasto 39,3%

Osakerahasto 15,4%

Skandia Life Kansainvélinen
Obligaatiorahasto 9,9%

Skandia Life USA
Osakerahasto 14,8% Skandia Life Kansainvélinen

Skandia Life Tyynenmeren Osakerahasto 0,8% Obligaatiorahasto 7.5% Skandia Life Suomalainen Osakerahasto 20,0%
Skandia Life Japanilainen Osakerahasto 1,9%

Skandia Life Eurooppalainen Osakerahasto 7,3%

Skandia Life
Tasapainoinen Portfolio

Skandia Life
Varovainen Portfolio
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R/ :
Rahastokehitys (%) 29.8.2003 asti " Dkandia

Kokonaistuotto Keskimaarainen vuosituotto
Myyntihinta 1 kk 6kk  1vuosi 3vuotta 5vuotta 7 vuotta Aloitus- 3 5 7 Aloituspaiva Riskiluokitus

. euro paivdsta vuotta  vuotta  vuotta
Portfolios 20.8.2003 htien  (P3)  (pa)  (pa)
Skandia Life Aggressiivinen Portfolio 2.114 6.12 2191 -294 -4935 -18.60 8.63 2568 -20.29 -4.03 1.19 18.10.1995 4
Skandia Life Tasapainoinen Portfolio 2.408 397 1672 050 -3813 -985 2707 4316 -1479 -2.05 348 18.10.1995 3
Skandia Life Varovainen Portfolio 2.369 269 11.06 395 -15.06 3.81 30.88 40.84 -5.30 0.75 3.92 18.10.1995 2
Managers
Skandia Life Deutsche Global Managed 0.808 6.74 8.89 -16.87 -51.96 16.10.2000 4
Skandia Life Euro Obligaatiorahasto 2.492 -0.28 -0.76 471 1400 1537 36.55 48.16 4.46 2.90 455 18.10.1995 2
Skandia Life Euro Osakerahasto 1.176 380 2418 -791 -50.57 -30.08 -20.93 03.09.1999 3
Skandia Life Eurooppalainen Osakerahasto 0.889 422 2451 532 -47.15 16.10.2000 4
Skandia Life Suomalainen Talletusrahasto 1.980 0.10 0.61 1.43 726 1168 1532 17.72 2.36 223 2.06 18.10.1995 1
Skandia Life Suomalainen Osakerahasto 2.496 6.67 2741 1418 -4545 -19.82 32.55 4839 -1829 -432 411 18.10.1995 3
Skandia Life Kansainvalinen Osakerahasto 0.826 496 2006 -3.50 -50.89 16.10.2000 4
Skandia Life Kansainvélinen Obligaatiorahasto 2.309 415 -094 -298 -474 9.38 34.87 3728 -161 1.81 437 18.10.1995 3
Skandia Life Japanilainen Osakerahasto 1405 1441 2703 -078 -51.73 2.70 -16.47 -2156  0.54 15.04.1997 4
Skandia Life Tyynenmeren Osakerahasto 1.245 8.73 20.17  -0.95 -25.98 16.10.2000 4
Skandia Life USA Osakerahasto 0.758 587 2032 -194 -54.93 16.10.2000 4
Managers & Markets
Korkorahastot
Skandia Life Aktia Likvida 1916 0.10 042 132 6.39 9.99 13.91 2.08 192 14.10.1996 1
Skandia Life Gyllenberg European Bond 2175  -046 -0.46 507 1700 15.88 29.31 5.37 2.99 24.10.1996 2
Skandia Life Gyllenberg Money Manager 1.907 000 053 144 666 10.10 1338 217 194 24.10.1996 1
Skandia Life Alandsbanken Euro Bond 1.907 0.05 0.69 325 1191 13.38 3.82 14.06.1999 1
Osakkeet Aasia lukuunottamatta Japania
Skandia Life Baring Eastern 1378 1059 25.16  0.00 -18.07 16.10.2000 5
Skandia Life Fidelity Funds South East Asia 1.088 1240 3061 0.55 -3843 3807 -35.32 -1493 6.66 15.04.1997 4
Skandia Life INVESCO PERPETUAL Hong Kong & China 1.269 13.10  31.64 26.90 01.10.2002 4
Osakkeet erikoissektorit
Skandia Life Framlington Biotech 0.606 594 5381 2573 -39.40 03.12.2001 5
Skandia Life Framlington Financial 1.232 370 2520 -0.96 -26.75 01.05.2001 5
Skandia Life Framlington Health 3.338 507 39.03 1288 -49.12 99.52 -20.17 24.03.1999 5
Skandia Life Henderson Ethical 1.142 6.23 2413 -731 -50.56 -32.10 -20.93 24031999 5
Skandia Life INVESCO GT Leisure 0.906 6.34 23.60 1.34 -9.40 15.10.2001 5
Skandia Life Schroder Medical Discovery 0.965 0.84 1041 -3.50 01.10.2002 5
Osakkeet Eurooppa
Skandia Life Baring Europe Select 2.080 6.39 3333 1207 -40.18 -6.01 2366 -15.74 -1.23 15.04.1997 4
Skandia Life Fidelity European 1.208 3.78 2466 20.80 01.10.2002 4
Skandia Life Gartmore CS Eurobloc 1.583 497 3269 0.13 -46.19 -5.89 -18.66 04.01.1999 4
Skandia Life INVESCO GT Pan European 1.027 480 1887 -7.23 -6543 -3894 -29.82 24031999 4
Skandia Life INVESCO GT Pan European Enterprise 0.940 526 2930 -6.84 -70.39 -4411 -3335 24031999 4
Skandia Life JPMF Europe Strategic Value 0.949 440 2824 -404 -5.10 15.10.2001 4
Skandia Life Merrill Lynch Euro Markets 1.788 365 30.04 0.06 -40.54 6.30 -15.91 24.03.1999 4
Skandia Life M&G European Index Tracker 1.169 475 2860 16.90 01.10.2002 4
Skandia Life Alandsbanken European Value 0.791 449 2302 -493 -20.82 01.02.2002 4
Osakkeet Japani
Skandia Life Gartmore Japanese Growth 0667 1460 1911 -1235 -60.34 16.10.2000 4
Skandia Life Merrill Lynch Japan 0.679 1059 1768 -6.60 -55.15 -59.63 -23.46 02.05.2000 4
Osakkeet kehittyvat markkinat
Skandia Life Baring Eastern European 4264 1619 3451 3132 1395 13237 153.51 445 1837 15.04.1997 5
Skandia Life FIM Russia 4.232 1851 38.48 64.99 151.61 01.05.2001 5
Skandia Life Gartmore Emerging Markets 1244 1268 3731 1615 -26.78 -26.04 -9.87 02.05.2000 5
Skandia Life JPMF Emerging Markets 1225 1136 3144 22.50 01.10.2002 5
Skandia Life Merrill Lynch Emerging Europe 1744 1436 3242 2239 3.69 16.10.2000 5
Skandia Life Merrill Lynch Emerging Markets 1160 1048 28.04 721 -4063 1273 -31.03 -15.96 2.43 15.04.1997 5
Riskiluokitus 1 = Hyvin matala riski 2 = Matala riski 3 = Keskimaarainen riski 4 = Keskimaaraista korkeampi riski 5 = Korkea riski

Rahastojen kehitystiedot ovat saatavilla mys Internetista, www.skandia-life.fi
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R/ :
Rahastokehitys (%) 29.8.2003 asti b Skandia

Kokonaistuotto Keskimaarainen vuosituotto
Myyntihinta 1 kk 6kk  1vuosi 3vuotta 5vuotta 7 vuotta Aloitus- 3 5 7 Aloituspdiva Riskiluokitus

euro paivdsts vuotta  vuotta  vuotta
Managers & Markets 29.8.2003 shtien  (Pa)  (pa)  (pa)
Osakkeet maailma
Skandia Life Baring Global Growth 1.223 598 2206 -0.73 -5462 -24.74 -27.29 -2315 -553 06.05.1998 4
Skandia Life Baring Leading Sectors 0.725 569 2587 112 -27.50 15.10.2001 4
Skandia Life Fidelity Managed International 1.536 6.89 1628 640 -5416 -9.06 -868 -2290 -1.88 06.05.1998 4
Skandia Life Framlington New Leaders 0.657 478 2443 0.77 -34.30 15.10.2001 4
Skandia Life Merrill Lynch Global Value Portfolio 0.680 543 1664 -503 -32.00 15.10.2001 4
Skandia Life Alandsbanken Global Value 0.928 427 1928 -403 -57.29 -44.83 -24.69 14.06.1999 4
Osakkeet Pohjois-Amerikka
Skandia Life Baring American Growth 0.750 578 1924 -092 -55.41 16.10.2000 4
Skandia Life Fidelity American 1.079 6.41 1883 7.90 01.10.2002 4
Skandia Life Framlington Nasdaq 0.458 9.05 4403 3048 -72.77 16.10.2000 5
Skandia Life Gartmore American Smaller Companies 0.878 760 33.64 7.60 -12.20 15.10.2001 4
Skandia Life JPMF America Equity 1.815 540 1786 -351 -4289 -22.63 791 -1703 -5.00 15.04.1997 4
Osakkeet Pohjoismaat
Skandia Life Alfred Berg Norden Aktier 1.174 520 27.06 17.40 01.10.2002 3
Skandia Life Odin Norden 1.833 776 4399 1499 -12.88 9.17 898 -4.49 1.77 15.04.1997 3
Osakkeet Suomi
Skandia Life Evli Select 2.093 630 2669 1253 -4457 1462 2444 -17.86 2.77 24.11.1997 3
Skandia Life Gyllenberg Finlandia 3.145 643 2600 1683 -2263 19.49 8698 -8.20 363 24.10.1996 3
Skandia Life Pohjola Finland Kasvu 1.463 734 3597 2845 -13.02 24.04.2001 3
Skandia Life Pohjola Finland Value 2.073 6.25 2443 1032 23.25 01.05.2001 3
Osakkeet teknologia
Skandia Life Fidelity Funds Technology 0.544 9.02 3236 1034 -70.03 -67.66 -33.08 02.05.2000 5
Skandia Life Henderson Global Technology 1.102 9.76 3341 1661 -81.05 -34.48 -42.56 24031999 5
Skandia Life JPMF Euro Technology 0.509 11.38 4754 3.67 -69.74 16.10.2000 5
Yhdistelmérahastot euro
Skandia Life Gyllenberg European Balanced 1.356 226 1015 -424 -3382 -1938 -12.86 17.05.1999 3
Skandia Life Gyllenberg International 1.929 495 1042 -3.89 -3566 -11.84 1468 -1367 -2.49 24.10.1996 4
Skandia Life Alandsbanken Europe Active Portfolio 1.215 3.05 1842 -559 -37.24 -27.76  -14.38 14.06.1999 4
Yhdistelméarahastot Suomi
Skandia Life Conventum Tasapainoinen Rahasto 1.535 712 2845 1964 -3420 -15.71 -8.74 -1302 -3.36 3.7.1997 3
Skandia Life Gyllenberg Optimum 2.654 3.19 9.22 595 -1886 11.79 50.80 57.79 -6.73 225 604 18101995 3
Skandia Life Odin Finland 1.350 522 2217 11.29 35.00 15.10.2001 3

Kokonaistuotto on se tuotto, joka kertyy sijoitukselle kyseisen ajanjakson aikana.
Keskimaardinen vuosituotto tarkoittaa rahaston vuosituottojen keskiarvoa kyseisend ajanjaksona.

Lahde: Skandia Life, kehitys myyntihinnoin euroissa, bruttotulo uudelleensijoitettuna. Rahasto-osuuden hinnassa on otettu huomioon Skandia Lifen vuotuinen hallinnointikulu
sekd rahastoittain maardytyvat, sisaiset ja ulkoiset rahastojen hallinnointikulut. Sijoitussidonnaisten vakuutusten arvo ei ole taattu, silld rahasto-osuuksien arvot voivat sekd
nousta ettd laskea. Mikéli rahastoilla on muita kuin euromaaraisia sijoituksia, valuuttakurssien muutokset voivat vaikuttaa rahaston arvonkehitykseen. Rahastojen aikaisempi
kehitys ei takaa sijoitusten kehitysta tulevaisuudessa.

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

Skandia Life Assurance Company Limited - Suomen sivuliike
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