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Eteran sijoitustoiminta tammi-maaliskuussa 2007

Ensimmadinen vuosineljannes paattyi vahvoihin tuottolukemiin.
Eteran sijoitussalkun kokonaistuotto oli reilut kaksi prosenttia.
Osakkeiden tuotot olivat kovaa luokkaa helmi-maaliskuun kurs-
siheilahteluista huolimatta. Korkosijoituksista saatiin hyvat tuo-
tot onnistuneen suojaustoiminnan ansiosta. Lainasaamisten ja
kiinteistojen kassavirtatuotot jatkoivat tasaista kehitystaan.

Talouskasvunakymat paranivat Euroopassa vuoden en-
simmaiselld neljannekselld ja tyollisyystilanne kehittyi positiivi-
sesti etenkin Saksassa. Euroopan keskuspankki jatkoi koronnos-
tojaan ja luonnehti korkojen olevan yha taloutta elvyttavia. Yh-
dysvalloissa odotettiin keskuspankin alentavan korkoa vuoden
alkupuoliskolla.

Asuntomarkkinoiden huononeva tila on uhannut kulu-
tuskysyntad Yhdysvalloissa. Yksityinen kulutuskysynta ei ole kui-
tenkaan heikentynyt asuntomarkkinoiden ongelmista huolimat-
ta. Tyollisyystilanne on parantunut edelleen, mika vaimentaa
muita talouden ongelmia. Yhdysvalloissa kuluttajien inflaatio-
odotukset aiheuttavat huolta keskuspankille. Talouskasvun hi-
dastuessa inflaatiokin yleensa hidastuu, mutta tasta ei vield ole
saatu varmuutta. Euroopassa inflaatio-odotukset eivat paljon
poikkea keskuspankin tavoitteesta, noin kahdesta prosentista.

Globaali talouskasvu hidastuu jonkin verran vuonna
2007, mutta sen odotetaan nopeutuvan jo ensi vuonna. Valta-
osa yrityksistd uskoo edelleen vahvasti tuloskasvuun, mika on
tukenut myods alkuvuoden hyvaa osakkeiden kurssikehitysta.

Etera alkoi sijoittaa absoluuttiseen tuottoon

Absoluuttisen tuoton sijoitukset ovat sijoitustekniikoita ja ra-
hastoja, joilla pyritddn tasaiseen tuottoon. Ne ovat tuoneet
hyvaa hajautusta ja hallittua riskinottoa sijoittajien salkkuihin.
Absoluuttisen tuoton sijoituksilla on saatu tasaisia tuottoja eri-
tyisesti silloin, kun osakemarkkinoiden tuotot ovat pidempaan
negatiivisia.

Etera alkoi sijoittaa absoluuttiseen tuottoon vuoden
2007 alusta. Eteran tavoitteena on kayttaa hajautushyodyt taysi-
maaraisesti ja tavoitella tasaista, riskikorjattua tuottoa. Toiminta
jakautuu kolmeen eri osa-alueeseen. Varoja on sijoitettu padgoma-
turvattuihin tuotteisiin, joissa sijoitettu alkupanos on turvattu ja
osa sijoitettu tuottohakuisemmin. Salkkuun on valittu selkeita
kokonaisuuksia, joiden jalkimarkkinahinnan madrittdminen on
helpompaa ja mahdollinen kaupankaynti edullisempaa.

Etera on ottanut salkkuunsa myos niin sanottuja hedge-
rahastoja. Maailmassa on noin 9 000 hedge-rahastoa, jotka toi-

Lisdtietoja:
sijoitusjohtaja Mika Pesonen, puh. 010 553 3218 tai 050 374 0599
varainhoitaja Marko Mikama, puh. 010 553 3798 tai 0400 606 696

Sijoitusten tuotto 1-3/2007
5%

Joukkovelkakirjalainat
Kiinteistot

W sijoituslainat
Lyhyet rahamarkkina-
vdlineet

3% W Osakkeet

Kaikki

4%

2% —
| i 7
0% )

Sijoitusjakauma maaliskuu 2007
5,97 miljardia euroa
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mivat hyvin erilaisin menetelmin ja tavoittein. Etera on valinnut
rahastoyhdistelman, jonka odotetut tuotot ovat lahella elakeva-
kuutusyhtioille tyypillisia vastuuvelan tuottovaatimuksia. Koko-
naisuuteen on otettu myos rahastoja, joiden riskit poikkeavat
aidosti tyypillisistd markkinariskeista.

Lisaksi toimintaa on hajautettu omaan absoluuttisen
tuottotavoitteen salkunhoitoon. Tarkoituksena on hyddyntaa hed-
ge-rahastojen kayttamia sijoitustekniikoita kustannustehokkaas-
ti. Useita hedge-rahastojen sijoitustekniikoita voidaan toteuttaa
omin voimin, jolloin hedge-rahastoille tyypillisilta korkeilta palk-
kioilta valtytaan. Omien sijoitustekniikoiden hyodyntdminen avaa
my6s uusia mahdollisuuksia muun sijoitussalkun suojaamiseen.
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