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JPMorgan Fleming Asset Managements utsikter för 2003 

En stor osäkerhet råder fortfarande på marknaden

Det ekonomiska uppsvinget under 1990-talet saknar motstycke och den nuvarande återhämtningen kommer troligtvis också att vara något

som vi inte tidigare har skådat. Framförallt kommer vi troligtvis att se en fortsättning på den mycket låga nominella tillväxten som vi

upplevde under år 2002. Enligt International Strategic Insights har den genomsnittliga tillväxten varit 7,2 % i USA sedan 1950. Vi kommer

knappast att se en årlig tillväxt på mer än 4 % under flera år framöver. Den låga tillväxttakten kommer att ha tre olika konsekvenser på

avkastningen för placeringar.

För det första innebär en låg tillväxt att det troligtvis är för tidigt att förutspå betydligt sämre tider för statsobligationer. För det andra

innebär det nuvarande klimatet av låg kapitalavkastning att betydelsen av den avkastning som obligationer ger blir avsevärd. Till följd av

sjunkande kortfristiga marknadsräntor och aktiekurser, har aktieavkastningar blivit mycket attraktiva på praktiskt taget alla marknader jämfört

med kontanter. En tredje trolig konsekvens är en fortsatt skillnad i avkastningen för de ekonomier som har visat en förmåga att anpassa sig

till den låga tillväxten, t.ex. USA och Asien, och de ekonomier - bl.a. Tyskland och Japan - som inte ännu har kunnat anpassa sig till det

rådande ekonomiska klimatet.

Under tiden har den trend som har fört aktievärderingar mellan stor- och småföretag samt mellan högklassiga och sämre företag närmare

varandra, troligtvis nått sitt slut. Vi föredrar nu placeringar i kapitalstarka storföretag som kan vara framgångsrika i den mycket

konkurrenspräglade omgivningen. I allmänhet skulle vi vara intresserade att köpa aktier i storföretag under vilka som helst perioder av

nedgång, speciellt i Asien eftersom justeringarna i aktievärderingar, jämfört med masslån och kontanter, redan har varit tillräckligt stora.

Det finns två olika faktorer som kan leda till en bättre avkastning för amerikanska och japanska aktier i år. I USA kan ett slut på

diskrimineringen av dividender i beskattningen ha en stimulerande effekt. I Japan kan en ny ledare för den japanska centralbanken (fr.o.m.

början av mars) stimulera ekonomin,  om den valda personen är villig att ta mera monetära risker än dennes företrädare. Vi råder dock

placerare att fortsättningsvis vara mycket försiktiga beträffande placeringsbeslut, framförallt på den japanska marknaden. 

Källa: JPMorgan Fleming Asset Management, Bloomberg och Financial Times. Aktiekurserna och de därav uppstående inkomsterna kan både sjunka och stiga. Den historiska
utvecklingen är ingen garanti för det framtida värdet och det är möjligt att placerare inte får tillbaka hela det investerade beloppet. Valutakursfluktuationer kan ha en negativ eller
positiv inverkan på värdet av underliggande internationella investeringar. Placeringar i marknader under utveckling kan vara volatilare och kapitalrisken är därför större. Åsikterna i det
här dokumentet tillhör skribenten och är inte köp- eller säljrekommendationer. Fonderna marknadsförs av J.P.Morgan Fleming Marketing Limited som är auktoriserad av FSA och en
del av Fleming Asset Management marketing group som säljer produkter inom placeringar, livförsäkringar och pensionsförsäkringar.   
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Månatlig % utveckling för
jämförelseindexen

Källa: Standard & Poor’s Fund Services, utveckling i euro fram till 31/01/2003, säljkurs mot säljkurs, bruttoavkastingen återinvesterad. Den tidigare utvecklingen garanterar inte placeringarnas framtida utveckling.
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Storbritannien FTSE All Share
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USA S&P 500
Finland HEX-portföljindex
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Japan FTSE All World Japan
Stillahavsområdet (exklusive Japan) FTSE World Pacific ex Japan
Marknader under utveckling S&P/IFCI Composite
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Internationella Salomon Brothers World Government Bond Index
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Källa: Standard & Poor’s Fund Services, utveckling i euro fram till 31/01/2003, säljkurs mot säljkurs, bruttoavkastingen återinvesterad. Den tidigare utvecklingen garanterar inte
placeringarnas framtida utveckling. Standard & Poor's Fund Services och Skandia koncernen har på alla möjliga sätt försökt säkerställa ovannämnda siffrors riktighet. Ingendera tar
ansvar för placerarens investeringsbeslut och möjligen därav uppstående finansiella förluster.   
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Marknadsutveckling (%)
Aktier

Globalt - MSCI World

Storbritannien - FTSE All Share

Norden - MSCI Nordic Countries

USA - S&P 500

Finland - HEX-portföljindex

Europa - FTSE World Europe ex UK

Japan - FTSE All World Japan

Stillahavsområdet (ej Japan) - FTSE World Pacific ex Japan

Marknader under utveckling - S&P/IFCI Composite

Teknologi - NASDAQ

Masskuldebrevslån

Europeiska - Salomon Brothers EMU Goverment Bond Index

Internationella - Salomon Bros World Government Bond Index

6 mån 1 år 3 år 5 år

Hur används Indicator?

I Indicator får placerarna en 12 månaders prognos över aktiemarknaden från
ett urval av fondbolag som samarbetar med Skandia koncernen. Vi frågade
fondförvaltarna om deras 12 månaders framtidsutsikter för de angivna
sektorindexen.

Bedömningarna är inte fondspecifika. Fondbolagen har givit synpunkter
gällande hela ifrågavarande sektor. 

Bedömningarna baserar sig på följande riktlinjer:

▲ Positiv prognos - fondbolaget tror att jämförelseindexet kommer
att stiga mer än  5 % under de följande 12 månaderna. 

■ Neutral prognos - fondbolaget tror att jämförelseindexet kommer
att ha en negativ eller positiv utveckling mellan 0% och 5% under
de följande 12 månaderna.

● Negativ prognos - fondbolaget tror att jämförelseindexet sjunker
mer än 5 % under de följande 12 månaderna.

Kategorier:

Aktier - fondbolagets bedömning av aktiemarknadernas utveckling beaktar
inte valutakursfluktuationernas eventuella inverkan på marknaderna. Om
fondförvaltaren exempelvis tror att framtidutsikterna för den amerikanska
marknaden är positiva, men samtidigt tror att en stark euro kommer att
verka avskräckande för finska placerare, kommer prognosen för USA att vara
positiv.

Bedömningen av varje enskild aktiemarknad syftar på ett bestämt index
omräknat i euro. 

Masskuldebrevsmarknader - bedömningen av båda
masskuldebrevsmarknaderna syftar på ett bestämt index omräknat i euro.

Valutor - valutakursprognosen ger en bedömning för de som betalar för
placeringarna i euro. 

Positiv valutakursprognos 
Om Indicator ger en positiv bedömning för antingen US dollar, pund
sterling eller japanska yen, så innebär detta att eurons värde kommer
att sjunka i jämförelse med ifrågavarande valuta, vilket har en positiv
inverkan på utländska placeringars avkastning. 

Exempel 1€ = 100 yen

Som placerare köper du japanska aktier som kostar 100 yen. Efter köpet
sjunker värdet för euro till 1€ = 90 yen. Detta innebär att du behöver
bara 90 yen för att köpa tillbaka din ursprungliga euro. Du har 100 yen,
som dividerat med växelkursen 1€/90 yen ger dig 1,11euro. 

Om fondbolaget anser att såväl framtidsutsikterna för japanska aktier
som förhållandet mellan euro och yen är positivt, så medför detta att
helhetsbedömningen för att placera i japanska värdepapper är positiv för
finska placerare. En positiv valutaprognos för förhållandet mellan
euro/yen skapar således förutsättningar för en bättre avkastning för
japanska aktieplaceringar.

Negativ valutakursprognos
Om Indicator ger en negativ bedömning för antingen US dollar, pund
sterling eller japanska yen, så innebär detta att eurons värde kommer
att stiga i jämförelse med ifrågavarande valuta, vilket har en negativ
inverkan på utländska placeringars avkastning. 

Exempel 1€ = 100 yen

Som placerare köper du japanska aktier som kostar 100 yen. Efter
köpet stiger värdet för euro till 1€ = 110 yen . Detta innebär att du
behöver 110 yen för att köpa tillbaka din ursprungliga euro. Du har 100
yen, som dividerat med växelkursen 1€/110 yen ger dig 0,91euro. 

Om fondbolaget anser att framtidsutsikterna för japanska aktier är
positiva, men bedömningen om förhållandet mellan euro och yen är
negativ, så medför detta att finska placerare bör vara försiktiga vid
övervägandet av placeringar på den japanska marknaden. Det här beror
på att valutakursfluktuationerna kan ha en negativ effekt på den annars
positiva aktieavkastningen. 
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Skandia Lifes breda fondurval är uppdelat i fyra kategorier för att underlätta kartläggningen av

kundernas behov och valet av fonder.

Vi anser att flexibilitet är ett av de viktigaste attributen för

Multi-Manager placerande. Våra kunder  kan när som helst

förflytta sig från en fondkategori till en annan och utan

begränsningar byta fonder så ofta som möjligt med undantag av

vissa specialomständigheter.

I egenskap av föregångare för Multi-Manager placeringsmodellen

är vi övertygade om vi har ett försprång gentemot övriga

livförsäkringsbolag. Vi utvecklar kontinuerligt vår process för val

av placeringsobjekt för att upprätthålla detta försprång. 

Portfolios

Kategorin Portfolios erbjuder ett enkelt och lätt sätt att

placera. Dina kunder drar nytta av de val av placeringsobjekt

och fondförvaltare som Skandia Life har gjort.

Valet av placeringsobjekt för Portfolios fonderna sker enligt

Skandia Lifes placeringskommittes förutbestämda direktiv, som

utgör riktlinjer åt fondförvaltarna och ger dem en möjlighet att

reagera på förändringar i marknadsförhållanden. 

Placeringskommittén väljer också de lämpligaste fondbolagen.

Efter en grundlig analys väljer kommittén fondförvaltarna på

basen av deras expertis att sköta enskilda sektorer. Därför kan en

fond dra nytta av flera olika fondförvaltares styrkor inom

respektive områden istället för att lita på bara en fondförvaltare. 

Om förvaltaren av en Portfolios fond inte möter våra höga

placeringskrav, kan fondförvaltaren bytas ut. Detta är den

verkliga styrkan i processen - Skandia Life kan byta

fondförvaltare alltid när vi anser det finnas ett fondbolag som är

mer dugligt att sköta dina pengar.

Managers

Inom kategorin Managers kan du välja ett specifikt fondbolag

för förvaltandet av dina placeringar.

Den utvalda fondförvaltaren fattar beslutet om hur din placering

skall fördelas i aktier, obligationer och kontanta medel enligt de

riktlinjer som Skandia Life har ställt upp. 

Skandia Lifes placeringskommitté övervakar fondförvaltarna och

deras fonder för att säkerställa att de fungerar inom

förutbestämda placeringsmålsättningar. 

Markets

Inom kategorin Markets bestämmer du själv inom vilka

marknadsområden du vill placera.

Skandia Lifes placeringskommitté avgör vilka placeringsobjekt som

är lämpliga inom de marknadsområden du valt. I likhet med

Portfolios kategorin kan en fond förvaltas av en mängd olika

fondförvaltare om Skandia Life finner det relevant. Skandia Lifes

placeringskommitté övervakar fondförvaltarna och deras fonder

för att säkerställa att de fungerar inom förutbestämda

placeringsmålsättningar. Fondförvaltarna kan vid behov bytas ut

om vi anser att det finns ett fondbolag som är mer dugligt att

sköta dina pengar.

Managers & Markets

Kategorin Managers & Markets erbjuder dig en fullständig

flexibilitet i valet fondförvaltare och marknadsområde för

dina placeringar. Detta är den största av kategorierna och den

är planerad för placerare som själv vill sammanställa sin

placeringsportfölj.

I de tre tidigare kategorierna har en stor del av placeringsbesluten

gjorts för dig. I Managers & Markets kategorin har du möjligheten

att skräddarsy din egen placeringsstrategi. Fonderna inom denna

kategori är specialiserade till en högre grad än i de övriga

kategorierna och därför också utsatta för större risk.

Ledare inom Multi-Manager investeringar



Placeringarnas fördelning 31/12/2002

Källa: Skandia Life

Placeringarnas fördelning 31/01/2003

De nedanstående graferna visar Portfolios och Managers fondernas placeringsfördelning. 

Källa: Skandia Life
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Portfolios fonderna

Skandia Life
Europeiska Aktiefond 29,0%

Skandia Life USA
Aktiefond 14,3%

Skandia Life Pacific Aktiefond 0,7%

Skandia Life Europeiska Aktiefond 7,1%
Skandia Life Japanska Aktiefond 2,2%

Skandia Life Internationella
Obligationsfond 8,0%

Skandia Life Finska
Aktiefond 15,4%

Skandia Life Euro
Obligationsfond 19,6%

Skandia Life Finska
Depositionsfond 3,7% Skandia Life

Europeiska Aktiefond 23,6%

Skandia Life
Globala Aktiefond 10,4%

Skandia Life
Finska Aktiefond 19,2%

Skandia Life Euro
Obligationsfond 42,3%

Skandia Life Finska
Depositionsfond 4,5%

Skandia Life
USA Aktiefond 59,8%

Skandia Life
Pacific Aktiefond 3.2%

Skandia Life
Europeiska Aktiefond 28,8%

Skandia Life
Japanska Aktiefond 8.2%

Skandia Life
Balanserade Portfolio

Skandia Life
Försiktiga Portfolio

Skandia Life
Aggressiva Portfolio
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Portfolios och Managers fonderna

Storbritannien USA Europa Japan
Stillahavsområdet
(ej Japan) Finland Fjärran Östern Storbritannien Europa Kontanter Övriga

MasskuldebrevslånAktier

Internationella

Skandia Life
Balanserade Portfolio

Skandia Life
Deutsche Managed

Skandia Life
Försiktiga Portfolio

Skandia Life
Aggressiva Portfolio



Portfolios

Skandia Life Aggressiva Portfolio
Skandia Life Balanserade Portfolio
Skandia Life Försiktiga Portfolio

Managers

Skandia Life Deutsche Global Managed

Markets

Skandia Life Euro Obligationsfond
Skandia Life Euro Aktiefond
Skandia Life Europeiska Aktiefond
Skandia Life Finska Depositionsfond
Skandia Life Finska Aktiefond
Skandia Life Globala Aktiefond
Skandia Life Internationella Obligationsfond
Skandia Life Japanska Aktiefond 
Skandia Life Pacific Aktiefond 
Skandia Life USA Aktiefond 

Managers & Markets

Aktier Asien exklusive Japan
Skandia Life Baring Eastern 
Skandia Life Fidelity Funds South East Asia
Skandia Life INVESCO PERPETUAL Hong Kong & China

Aktier Europa
Skandia Life Baring Europe Select
Skandia Life Fidelity European
Skandia Life Gartmore CS Eurobloc
Skandia Life INVESCO GT Pan European 
Skandia Life INVESCO GT Pan European Enterprise 
Skandia Life JPMF Europe Strategic Value
Skandia Life Merrill Lynch Euro Markets
Skandia Life M&G European Index Tracker
Skandia Life Ålandsbanken European Value

Aktier Finland
Skandia Life Evli Select
Skandia Life Gyllenberg Finlandia 
Skandia Life Pohjola Finland Kasvu
Skandia Life Pohjola Finland Value

Aktier Globalt
Skandia Life Baring Global Growth
Skandia Life Baring Leading Sectors
Skandia Life Fidelity Managed International 
Skandia Life Framlington New Leaders
Skandia Life Merrill Lynch Global Value Portfolio
Skandia Life Ålandsbanken Global Value

Aktier Japan
Skandia Life Gartmore Japanese Growth 
Skandia Life Merrill Lynch Japan

Aktier marknader under utveckling
Skandia Life Baring Eastern European 
Skandia Life FIM Russia
Skandia Life Gartmore Emerging Markets
Skandia Life JPMF Emerging Markets
Skandia Life Merrill Lynch Emerging Europe
Skandia Life Merrill Lynch Emerging Markets  

Aktier Nordamerika
Skandia Life Baring American Growth 
Skandia Life Fidelity American
Skandia Life Framlington Nasdaq
Skandia Life Gartmore American Smaller Companies
Skandia Life JPMF America Equity

Aktier Norden
Skandia Life Alfred Berg Norden Aktier
Skandia Life ODIN Norden 

Aktier specialsektorer
Skandia Life Framlington Biotech
Skandia Life Framlington Financial
Skandia Life Framlington Health 
Skandia Life Henderson Ethical 
Skandia Life INVESCO GT Leisure
Skandia Life Schroders Medical Discovery
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2.79
3.46

55.43

-36.05

-32.50

-29.60

6.18
26.93
29.67

-53.80

47.74
-38.82
-54.99
16.83
22.18

-58.32
36.80

-34.19
-36.15
-61.77

-31.27
-48.28

-3.70

-3.75
1.50

-22.65
-46.02
-53.63
-22.40
-10.70

-2.50
-30.13

3.09
54.64

-32.28
4.99

-38.59
-39.40
-19.92
-45.30
-39.10
-52.08

-67.30
-65.52

84.54
67.84

-44.77
-4.90

-22.71
-44.53

-61.95
-6.20

-80.80
-32.10

-5.05

-2.80
-18.55

-55.40
-39.00
53.62

-43.10
-23.20

-9.80

Fondavkastning (%)

Säljkurs euro
3.2.2003

1 mån 
2.1.2003 -
3.2.2003

6 mån 
1.8.2002 -
3.2.2003

1 år    
2.1.2002 -
3.2.2003

3 år    
4.2.2000 -
3.2.2003

5 år  
2.2.1998 -
3.2.2003

Sedan fondens
startdatum -

3.2.2003

18.10.1995
18.10.1995
18.10.1995

16.10.2000

18.10.1995
03.09.1999
16.10.2000
18.10.1995
18.10.1995
16.10.2000
18.10.1995
15.04.1997
16.10.2000
16.10.2000

16.10.2000
15.04.1997
01.10.2002

15.04.1997
01.10.2002
04.01.1999
24.03.1999
24.03.1999
15.10.2001
24.03.1999
01.10.2002
01.02.2002

24.11.1997
24.10.1996
24.04.2001
01.05.2001

06.05.1998
15.10.2001
06.05.1998
15.10.2001
15.10.2001
14.06.1999

16.10.2000
02.05.2000

15.04.1997
01.05.2001
02.05.2000
01.10.2002
16.10.2000
15.04.1997

16.10.2000
01.10.2002
16.10.2000
15.10.2001
15.04.1997

01.10.2002
15.04.1997

03.12.2001
01.05.2001
24.03.1999
24.03.1999
15.10.2001
01.10.2002

4
3
2

4

2
3
4
1
3
4
3
4
4
4

5
4
4

4
4
4
4
4
4
4
4
4

3
3
3
3

4
4
4
4
4
4

4
4

5
5
5
5
5
5

4
4
5
4
4

3
3

5
5
5
5
5
5

Startdatum Risknivå
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Risknivå   1 = Mycket låg risk       2 = Låg risk        3 = Medelrisk        4 = Över medelrisk         5 = Hög risk  

Uppgifter om fondavkastningen finns tillgängliga också på vår hemsida, www.skandia-life.fi
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Managers & Markets

Aktier teknologi
Skandia Life Fidelity Funds Technology
Skandia Life Henderson Global Technology 
Skandia Life JPMF Europe Technology

Blandfonder euro
Skandia Life Gyllenberg European Balanced
Skandia Life Gyllenberg International 
Skandia Life Ålandsbanken Europe Active Portfolio

Blandfonder Finland
Skandia Life Conventum Balanserad
Skandia Life Gyllenberg Optimum
Skandia Life ODIN Finland

Räntefonder
Skandia Life Aktia Likvida
Skandia Life Gyllenberg European Bond
Skandia Life Gyllenberg Money Manager 
Skandia Life Ålandsbanken Euro Bond

0.427
0.849
0.379

1.276
1.783
1.095

1.251
2.480
1.150

1.904
2.160
1.894
1.884

-2.95
-2.30
0.00

-3.84
-4.40
-7.20

-2.49
-1.70
-2.54

0.11
0.98
0.11
0.48

-12.86
-15.27
-24.20

-9.38
-10.31
-15.96

-2.11
-2.21
-5.58

0.79
5.83
0.85
2.45

-46.89
-52.33
-48.37

-20.94
-25.55
-26.01

-25.18
-12.40

-0.95

1.60
7.78
1.72
4.55

-80.56

-34.63
-36.02
-41.16

-52.88
-34.75

6.79
17.78

6.88
11.94

-16.17

-25.31
11.16

10.63
19.80
10.57

-74.61
-49.52
-77.47

-24.14
6.00

-34.90

-39.01
47.44
15.00

13.20
28.42
12.60
12.01

02.05.2000
24.03.1999
16.10.2000

17.05.1999
24.10.1996
14.06.1999

3.7.1997
18.10.1995
15.10.2001

14.10.1996
24.10.1996
24.10.1996
14.06.1999

5
5
5

3
4
4

3
3
3

1
2
1
1

Risknivå   1 = Mycket låg risk       2 = Låg risk        3 = Medelrisk        4 = Över medelrisk         5 = Hög risk  

Uppgifter om fondavkastningen finns tillgängliga också på vår hemsida, www.skandia-life.fi

Källa: Skandia Life, utveckling enligt säljkurs i euro, bruttoavkastningen återinvesterad. I fondandelarnas kurs har beaktats Skandia Lifes årliga förvaltningsarvode samt interna och externa fondförvaltningsavgifter, vilka

fastställs skilt för varje fond. Placerare bör vara medvetna om att fondförsäkringar inte har ett garanterat värde eftersom fondandelarnas värde lika väl kan stiga som sjunka. Om fonderna har placeringar noterade i

andra valutor än euro, kan valutakursfluktuationer påverka fondens värdeutveckling. Fondandelsvärdets historiska utveckling är ingen garanti för det framtida värdet. 

Fondavkastning (%)

Säljkurs euro
3.2.2003

1 mån 
2.1.2003 -
3.2.2003

6 mån 
1.8.2002 -
3.2.2003

1 år     
1.2.2002 -
3.2.2003

3 år    
4.2.2000 -
3.2.2003

5 år  
1.2.1998 -
3.2.2003
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startdatum -

3.2.2003
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