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Toukokuussa markkinoilla oli selkeda vastatuulta - kesakuun alkupaivina suunta ei
myoskaan ole olennaisesti parantunut. Osake- ja hyodykemarkkinat korjaavat melko
voimakkaasti alaspain.

Front omaisuudenhoidon strategiassa on pidetty tarkasti silmalla markkinaliiketta ja
kesan lahestyessa salkkujen painotukset on pyritty asettamaan tiedossa olevien talous-
ja markkinanakymien mukaan.

Tassa katsauksessa kaymme lapi Llyhyesti markkinahavainnot, salkkujemme menestyksen
ja taman hetken strategian allokaatiomme. Nailla evailla olemme itse valmistautuneet
kesaan ja toivomme naista havainnoista ja kommenteista olevan apua myaos sinulle.

Toivotamme sinulle lamminta ja hyvaa kesaa ja sijoituksille
positiivista kehitysta. Me palaamme asiaan uudella
kuukausikatsauksella elokuussa.

Hannu Kananen
Hallituksen puheenjohtaja

Pehmeneva talouskasvu, Euroopan velkakriisi — epdvarmuus jatkuu...

) Talven ja kevaan tapahtumien, kuten levottomuudet Pohjois-Afrikassa, maanjaristys Japanissa,
Euroopan valtioiden velkahuolet, inflaatiohuolet kehittyvilld markkinoilla ja USA:n heikentyvat
talousennusteet, vaikutukset nakyivat toukokuussa taloudessa ja markkinoilla. Epavarmuus
maailmantalouden suunnasta ja kasvun vahvuudesta lisdantyi.

) Talouskasvun hiipuminen sai hyédykemarkkinat laskemaan olennaisesti ja myds osakemarkkinat
olivat laskussa. Samaan aikaan turvasatamina pidettyjen hyvalaatuisten valtionlainojen hinnat
nousivat, eli ndiden tuotot laskivat. Toisaalta Euroopan keskuspankki (EKP) viestitt4da hintojen
nousun johdosta aiheutuvaa tarvetta kiristda rahapolitiikkaa, eli ohjauskorkojen nosto jo
heindkuussa vaikuttaa todennakdiselta.

) Euroopan velkakriisi ei hellita - Kreikan lisdrahoituspaketin tarve on jo varmistunut ja
mahdollisen velkajarjestelyn tarpeesta spekulaatio jatkuu voimakkaana. Markkinoiden kannalta
on olennaista saadaanko epavarmuus kapseloitua vain Kreikkaan, vai voiko luottamuspula iskea
myds suurempiin Euroopan velkamaihin kuten Espanja ja Italia. Toistaiseksi tilanne ndyttaa viela
olevan hallinnassa.
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Osakkeet
Eurooppa

USA

Kehittyvat markkinat
Suomi

Korot
Valtionlainat
Yrityslainat

Hybédykkeet

Dj Euro STOXX 50
S&P 500

MSCI EM

OMX Helsinki 25

iBoxx EUR Sovereigns 3-7 TR
iBoxx CRP TR 3-5

S&P GSCI index

Toukokuu

Indeksi (€)
-5,0%
14 % 1,8%
-3,0% 0,1%
-4,3%
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1,0%
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YTD

Indeksi (€)
25%

7,0 % -0,5%
14% -5,6 %
-4,0 %

0,0%

1.7%

119% 41%

12kk
Indeksi (€)
9,6 %
244% 59%
261% 79%
20,1 %
-1,5%
34 %
449% 243%

Front Capitalin rahasto-omaisuudenhoidossa Suojatie-rahaston tuotto toukokuussa oli-1,2 % ja
Moottoritie-rahaston -1,7 %. Rahastojen tuotot olivat tyydyttavia kun osake- ja hyodykemarkkina
samaan aikaan olivat reilusti miinuksella. Valtiolainojen arvo taas kehittyi suotuisasti ja dollari-
maaraiset sijoitukset hyotyivat dollarin vahvistumisesta.

Vaikka toukokuussa markkinoiden epdvarmuuden kohoaminen nékyikin rahastojen
arvonvaihtelussa, on seuraamamme 30 péivén liukuva volatiliteetti Suojatie ja Moottoritie
rahastoissamme pysynyt erittdin alhaisena:

Suojatie volatiliteetti 3.11.2010-31.5.2011  Moottoritie volatiliteetti 3.11.2010-31.5.2011
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) Pelkilla ETF-sijoituksilla hoidettu ETF strategiamme on toukokuun loppuun mennesséa
markkinaindekseilld mitattuna toiminut vuoden 2011 alusta lukien hyvin — toukokuun tuotto
oli jopa aavistuksen positiivinen:

ETF strategian kehitys markkinaindekseilld mitattuna 4.1. — 31.5.2011
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) Front Capitalin omaisuudenhoidon strategiassa siirrettiin toukokuun alussa allokaatiota
maltillisesti (+5 %) heikkotuottoisesta kateisesta korkeatuottoisiin yrityslainoihin (HY). Myds
hyddykepaino alennettiin 5 %:lla ja osakemarkkinapainotusta nostettiin 50 %:iin (+5 %), josta n.
2/3 on kohdistettu kehittyneille markkinoille.

Muutos

- - 0 + ++
Valtionlainat ----- 15%

Yrityslainat Korkea riski (HY) ---- 20% +5%
Matala riski (IG) P s%

Osakkeet  Kehittyvat ----- 15%
Kehittyneet ---- 35% +5%

Hybdykkeet TR 5% 5%
Kéateinen ---- 5% -5% !

) Jos haluat lisatietoa Front Capitalin omaisuudenhoitopalveluista, ota yhteytta
asiakasyhteyshenkilddsi tai soita 09-6829 800.
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Tama julkaisu on tarkoitettu ainoastaan asiakkaan yksityiseen kayttoon. Esitetyt tiedot perustuvat l&hteisiin, joita Front Capital Oy pitaa luotettavina. Front Capital Oy ei takaa
tietojen oikeellisuutta eikd vastaa esitetyn aineiston virheellisyydestd, puutteellisuudesta tai soveltumattomuudesta. Mikaan julkaisussa esitetty aineisto ei ole sitova tarjous ostaa
tai myyda arvopapereita eika kehotus ryhtyd muuhun sijoitustoimintaan. Tehdessaan sijoituspaatoksia sijoittajan tulee perustaa paatoksensa omaan tutkimuksensa ja arvioonsa
y sijoituskohteesta ja siihen Liittyvista riskeista. Tata julkaisua tai sen osaa ei saa kopioida, jakaa tai julkaista ilman Front Capital Oy:n etukateen antamaa kirjallista lupaa. Kaikki
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