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Salkunhottajan kuukaustkatsaus

Huhtikuu 2017

Signal Erikoissijoitusrahasto aloitti sijoitustoimintansa 1.7.2016. Rahasto on
varainhoitorahasto, jonka allokaatio perustuu momentum- ja trendistrategiaan. Strategiassa
sijoitetaan systemaattisesti ainoastaan omaisuusluokkiin ja markkinoihin, jotka tayttavat
nousutrendin kriteerit ja joilla on kulloinkin vahvin momentum. Sijoitukset toteutetaan
kustannustehokkaiden ETF-rahastojen kautta.

Sijoitustoiminta ja tuotto

Maaliskuussa allokaatioon ei tehty muutoksia. Rahaston sijoitukset ovat: Latinalaisen Amerikan
osakemarkkinat, Pohjois-Amerikan osakemarkkinat seké Teollisuusmetallit (hyodykerahasto).

Maailman osakemarkkinoiden nousu hidastui maaliskuussa. Odotusten mukaisesti volatiliteetti
markkinoilla lisé&ntyi, mutta suuremmilta korjausliikkeiltd on ainakin toistaiseksi valtytty.
Sijoituksista Pohjois-Amerikan osakemarkkinoiden kokonaistuotto jai USD/EUR kurssin
heikentymisen myota hieman miinukselle, Latinalainen Amerikka oli vastaavasti lievasti plussalla.
Teollisuusmetallit laskivat hyddykkeiden yleista hintakehitysta seuraten.

Rahaston tuotto oli maaliskuussa -0,2 % ja tuotto vuoden alusta (YTD) + 4,92 %

Markkinatilanne

Yleinen optimismi ja entisestaan kohonneet luottamusindikaattorit eivat enéa riittaneet nostamaan
osakekursseja USA:ssa vaan sijoittajat alkoivat jo odottelemaan tuloskauden alkamista.
Terveydenhuoltouudistuksen peruuntuminen hermostutti markkinoita, mutta lopulta kurssiheilunta
jai varsin maltilliseksi. Muilla kehittyneilla markkinoilla osakekurssit kuitenkin jatkoivat nousuaan
positiivisen datan siivittdmana. Vahvinta kehitys oli Euroopassa.

Kehittyvilla markkinoilla Latinalaiseen Amerikkaan vaikutti hyddykkeiden hinnan laskun ohella
Brasilian suurimpien elintarvikeyhtididen epéilty sekaantuminen lihaskandaaliin. Sen vaikutus
osakemarkkinoihin nayttaa kuitenkin jaavan melko rajalliseksi. Latinalaisen Amerikan
osakeindeksia tuki talla kertaa Meksiko, jossa osakekurssit olivat nousussa ja peso vahvistui, kun
sijoittajien valittdmat huolet Meksikon vientiin liittyen nayttivat yha halventyvan. Muista kehittyvista
markkinoista Kehittyva Aasia etté Itd-Eurooppa olivat nousussa. Esimerkiksi Puolassa seka
Kreikassa kurssit nousivat useamman prosentin. Myos Vendjalla nahtiin nousua 6ljyn hinnan
laskusta huolimatta, kun keskuspankki yllattaen laski korkoaan.

Korot jatkoivat nousuaan, mutta kuukauden loppua kohden kysynta korkomarkkinoilla vahvistui ja
korot laskivat. Hyddykkeissa huomion varasti 6ljy, jonka hinta laski voimakkaasti. Pohjanmeren
Brent -laatu ($) oli jo yli 10% laskussa alkuvuoden noteeraukseen verrattuna, mutta toipui
kuukauden loppupuolella. Oljyn hintaa vetaa alaspéin runsas tarjonta ja nayttaakin silta, etta
odotukset 6ljyn hinnan suhteen ovat varsin maltilliset ja hinta voi jatkaa heilumistaan viime
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kuukausien tasoilla pidempéaéankin. Muista hyédykkeista teollisuusmetallit olivat hienoisessa
laskussa ja arvometallit puolestaan nousussa.

Signal -sijoitusten kurssikehitys, pitka aikavali
Kuva 1: Pohjois-Amerikka -ETF; kurssikehitys 3 vuotta (euromddrdinen viikkokuvaaja, Idhde Stockcharts.com)
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Pohjois-Amerikan osakemarkkinoita parhaiten kuvaavan ETF:n euromaéraisen kurssi (kuva 1 yllg)
laski maaliskuussa mutta pysyi selkasti nousutrendin puitteissa. Osakekurssit ovat
presidentinvaalien jalkeen nousseet selvésti yli vuoden 2015 huipputasojen.

Kuva 2: Latinalainen Amerikka -ETF; kurssikehitys 3 vuotta (euromddrdinen viikkokuvaaja, Idhde Stockcharts.com)
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Myds Latinalainen Amerikka ETF:n kurssi (kuva 2 ylld) jatkaa nousutrendissdan eikd maaliskuun
kurssikehitys tuonut muutosta tilanteeseen. Euromaarainen kurssi on edelleen hieman alempana
kuin vuoden 2014 korkeimmat noteeraukset.
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Kuva 3: Teollisuusmetallit — ETF; kurssikehitys 3 vuotta (euromddrdinen viikkokuvaaja, Idhde Stockcharts.com)
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Teollisuusmetallit ETF kurssi jatkaa nousutrendinsa puitteissa. Viime vuoden syksyn rajun nousun
jalkeen kehitys on kuitenkin selvasti tasaantunut.

Signal-malli ja -strategia

Signal -strategia kelpuuttaa mahdolliseksi sijoituskohteeksi vain omaisuusluokat/markkinat, jotka
ovat trendimallin mukaan potentiaalisessa, keskipitkan/pitkan aikavalin nousutrendissa. Itse
allokaatioon otetaan néista vain ne, joilla on samalla aikavalilla vahvin momentum.

Signal -mallin osalta maaliskuu ei tuonut muutoksia sijoitusvalikoimaan tai sijoituskohteisiin. Kolme
mallin mukaan vahvinta markkinaa ja siten rahaston sijoituskohdetta ovat edelleen
Teollisuusmetallit, Latinalaisen Amerikan osakkeet ja Pohjois-Amerikan osakkeet.

Niiden takana Ita-Eurooppa on talla hetkellda vahvin rahastoista, jotka kuuluvat sijoitusvalikoimaan
mutta eivat mahdu varsinaiseksi sijoituskohteeksi. Taustalla seka Kehittyva Aasia ja Eurooppa ovat
vahvistumassa ohi High Yield yrityslainojen ja Energian. Energiahyddykkeet pysyvat hinnan
laskusta huolimatta viela mukana sijoitusvalikoimassa. Kokonaan sen ulkopuolelle malli jattaa
toistaisksi edelleen arvometallit, maataloushyddykkeet ja Investement Grade -yrityslainat.

Seuraavan sivun taulukossa nakyvat kaikki Signal-strategian seuraamat omaisuusluokat/markkinat
jarjestettynd momentumin mukaiseen jarjestykseen. Taulukossa ylin (1) on momentumiltaan vahvin
ja viimeinen (12) heikoin. Vasemmassa sarakkeessa on tilanne nyt ja oikealla mallin "ennuste”
mikali markkinoiden valisissa hintasuhteissa ei tapahtuisi muutoksia. Viimeisesta sarakkeesta
nakyy lisaksi, ovatko ne saman ennusteen mukaan trendinsa puolesta mukana sijoitusvalikoimassa
kuukauden paasta (Vihred = Kylla / Punainen = Ei)
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Taulukko 1: Omaisuusluokat/markkinat Signal momentum mallin mukaisessa jérjestyksessd. Nousutrendissd olevat
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Markkinanakymat

Osakemarkkinoiden nousu hidastui ja markkinaheilunta lisdéntyi. USA:n osakemarkkinoilla nahtiin
ensimmainen yli 1% laskupéaiva pitkdén aikaan, mutta lopulta mitddn merkittdvaa korjausliiketta ei
ainakaan vield nahty.

Lyhyen aikavalin markkinangkymaét eivat ole kuukaudessa juurikaan muuttuneet.
Todennékdisimmin sijoittajat pysyvan enimmakseen odottavalla kannalla tuloskauden alkuun asti.
Siitd eteenpain toteutunut tuloskehitys vs. markkinaodotukset voi antaa uutta suuntaa markkinoille.
Odotukset ovat varsin korkealla, joten markkinaheilunta voi jatkua ja mahdollisuus suuremmille
korjausliikkeille on edelleen olemassa.

Miikka Veikkola, salkunhoitaja
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Tama asiakirja on tarkoitettu ainoastaan
informaatiotarkoituksiin ja asiakkaan yksityiseen
kayttoon. Mikaan asiakirjassa esitetty aineisto ei
ole tarjous ostaa tai myyda arvopapereita eika
kehotus ryhtyd muuhun sijoitustoimintaan tai
sijoituspalvelun kayttdon. Asiakirjassa oleva tieto
ei ole ei ole arvopaperimarkkinalain mukainen
sijoitustutkimus, eikd mydskaan tarkoitettu
sijoitusneuvoksi taikka veroneuvoksi, eiké sen
tarkoitus ole markkinoida palveluita tai tuotteita.

Sijoitustoimintaan liittyy aina taloudellinen riski.
Ennen sijoituspaattksen tekemista asiakkaan on
syyta tutustua huolellisesti sijoitusmarkkinoihin,
rahoitusvalineisiin ja erityisesti niiden riskeihin,
sijoitustoiminnan verotuksellisiin vaikutuksiin seka
sijoitustoimintaa koskevan sopimuksen tai ehtojen
sisaltdon. Asiakkaan tulee kiinnittdéa huomiota
siihen, etta sijoituspalveluun liittyvat kustannukset
heikentavat sijoitustuottoa, etta historiallinen
arvonkehitys ei ole tae tulevasta vastaavasta
kehityksesta ja etta sijoituksesta voi koitua
tappiota tai sijoituksen epalikvidisyys voi
vaikeuttaa tai tiettyna aikana estaa sijoituksen
realisoinnin. Sijoittajan tulee tarvittaessa
konsultoida sijoituspaatoksissdan omaa vero- tai
liketoimintaneuvojaansa.

Front Capital vastaa siitd, ettd asiakkaan seka
rahoitusvalineiden ja —palveluiden
soveltuvuusarviointi seka tarjottavat
sijoituspalvelut on toteutettu huolellisesti ja
asiantuntevasti. Asiakas vastaa sijoitustoiminnan
taloudellisesta tuloksesta seka sijoitustoiminnan
vaikutuksesta verotukseensa. Asiakas on
tietoinen siita, etta sijoituspaatosta ei voida
perustaa pelkastaan rahoitusvalinetta koskevaan
yksittéaiseen markkinointidokumenttiin, vaan
rahoitusvalinettd koskeviin tietoihin
kokonaisuudessaan.

Asiakirjaa laadittaessa on pyritty varmentamaan
siina kaytettyjen tietojen oikeellisuus ja tieto
perustuu lahteisiin, joita Front Capital Oy pitaa
luotettavina. Front Capital Oy tai sen tyontekijat
eivat takaa asiakirjassa annettujen tietojen,
mahdollisten mielipiteiden, arvioiden tai
ennusteiden oikeellisuutta, tarkkuutta tai
taydellisyytta tai siind esitettyjen asioiden
soveltuvuutta lukijalle.
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Asiakirjassa mahdollisesti olevat viittaukset
olemassa olevaan lainséadantoon ja sen
tulkintaan, perustuvat Front Capital Oy:n
kasitykseen lainsdadanndsta ja sen tulkinnasta
sin&a hetkend, kun tiedot on julkaistu eikd Front
Capital Oy voi antaa takuita laintulkinnan
oikeellisuudesta tai pysyvyydesta. Lait ja
laintulkinta voivat muuttua tulevaisuudessa.

Tata asiakirjaa tai sen osaa ei saa kopioida, jakaa
tai julkaista ilman Front Capital Oy:n etukateen
antamaa kirjallista lupaa. Kaikki oikeudet
pidatetaan.

Lisatietoa Front Capital Oy:sta: Front Capital Oy
palvelee asiakkaitaan suomeksi ja soveltuvin osin
ruotsiksi ja englanniksi. Lainsaadanndn niin
vaatiessa voidaan asiakkaalle tehda
asianmukaisuus- tai soveltuvuusarviointi ennen
tuotteen tai palvelun tarjoamista. Front Capital
Oy:n kanssa kaydyt puhelinkeskustelut voidaan
nauhoittaa. Front Capital Oy on
sijoituspalveluyritys, jonka toimintaa valvoo
Finanssivalvonta, Snellmaninkatu 6 ja Mikonkatu
8, PL 103, 00101 Helsinki, puhelin 010 831 51;
www.finanssivalvonta.fi. Front Capital Oy on
Sijoittajien Korvausrahaston jasen. Lisaa tietoa
palveluntarjoajasta ja palveluista ovat saatavilla
osoitteesta www.front.fi. Asiakasta kehotetaan
tutustumaan naihin tietoihin. Mikali asiakas haluaa
lisda tietoa muulla tavalla kuin Internet-sivuilta,
pyydetaan asiakasta ottamaan yhteytta Front
Capital Oy:hyn.

Tilaamalla Frontin tuoteen tai palvelun henkil®
antaa suostumuksen Frontin sijoituspalveluihin
liittyvdan suoramarkkinointiin sahkoisesti,
puhelimitse tai postitse koskien Frontin nykyisia ja
tulevia tuotteita ja palveluita. Front noudattaa
suoramarkkinoinnissa ja henkilGtietojen
kasittelyssa Henkil6tietolain ja muun
tietosuojasaéantelyn vaatimuksia.
Suoramarkkinoinnin vastaanottajalla on oikeus
saada Frontilta informaatio henkildtiedoistaan ja
niiden lahteesta seka oikeus kieltada milloin
tahansa suoramarkkinointi.
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