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Svangningarna pd aktiemarknaderna fortsatte Gven i mars och speciellt tekonologisektorn i USA, med negativa
nyheter och rykten kring bl.a. Tesla, Facebook och Amazon, var under press. Utéver detta paverkades risksentimentet
negativt av det eskalerande k&bblet om handelspolitik och méjliga tullar och tariffer mellan USA och Kina. VIX-
indexet, som mdter nervositeten pd marknaderna, fortsatte dock inte att stiga till februarinivderna, dven om det var
kring 20-nivan vid manadens slut. S&P 500 Net Total Return USD -indexet sjénk under ménaden med 2,7 %, vilket
ledde till att avkastningen fér det innevarande dret vid utgdngen av mars var -1,2 %. Det europeiska STOXX 600 Net
Total Return EUR indexet, som inte dr lika teknologibetonat som det amerikanska indexet, sjonk med 1,3 %. Ocksd
tillvaxtmarknadernas MSCI Emerging Net Total Return USD -index sjonk mindre (- 1,9 %) &n motsvarigheten i USA.

Som sa ofta i handelspolitik, finns det inte heller denna géng ndgon uppfattning om protektionismens omfattning eller
om en implementering ver huvudtaget kommer att ske. USA och Kina for bilaterala férhandlingar och fastdn media
redan citerat allehanda hot, har dessa énnu inte vunnit laga kraft i USA. Motétgarderna frén Kina beror & sin sida

pd hur USA i sluténdan agerar, vilket betyder att allt ar 6ppet pé& bada sidorna. Hoten som presenterats &r dock inte
sd betydande att de skulle f& den globala tillvéxten att spdra ur. Nervositeten pd marknaderna avspeglar framst
radslan fér att de presenterade atgérderna skulle vara ett forspel till ett fullskaligt handelskrig och att I1dget ytterligare
skulle eskalera.

I mars férsvagades dollarkursen gentemot euron med 1,1 % efter att de amerikanska rdntorna sjunkit en aning frdn
februarinivderna. Ocksa de amerikanska statsldnens rantor sjénk ca. 10 réintepunkter nér placerarna flydde till
réntemarknaderna fran de turbulenta aktiemarknaderna. Det har torde vara tillfalligt och FED:s réntehéjningsplaner
for innevarande ar har dnnu inte p& ndgot sdtt ifrdgasatts. FED hajde sin styrrdnta igen i mars och marknadens
generella férvéntning dr att vi @nnu ser tva férhéjningar under detta dr.

Under bérjan av dret har vi i vér aktieallokering rekommenderat en férsiktig och véldiversifierad global allokering i
vilken vi éverviktat europeiska och tillvéixtmarknadernas aktier. Korrigeringen, som bérjade i slutet av januari,
uppvisar en nedgang pa litet ver 10 % frén toppnivderna och har nu ca. tvé médnader pd nacken. Liknande
korrigeringar har vanligtvis rdckt ca. 90 dagar. Tekniskt sett hann bl.a. S&P500 indexet bryta det 200-dagars
glidande medeltalet, men steg snabbt &ter upp dver nivan. Efter korrigeringen verkar aktierna vara billiga i
forhallande till det rddande ekonomiska léget. I ljuset av den information vi nu har, &r vi beredda att rekommendera
en héjning av aktierisken i allokeringen. Inflationsriskerna gor att kvaliteten pd féretagens balanser och féretagens
férméga att géra resultat blir allt viktigare, samtidigt som skillnaderna mellan olika sektorer framhévs.
Svangningarna p& marknaderna torde fortsdtia en tid framdver kraftigare &n vad vi varit vana vid de senaste aren.
Forutsatt aft det politiska ldget inte markant forsdmras, ser vi inget vdrde i riskfria placeringar. Rantemarknaderna i
Europa erbjuder blygsamma avkastningar och i USA utsdtter sig europeiska rénteplacerare for valutarisken.
Fastighetsplaceringar och absolutavkastande fonder har klarat sig bra i turbulensen och vi fortsétter att
rekommendera dessa framom rénteplaceringar.
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Valuta: EUR
Vardeutveckling 80.31% Manatlig avkastning
100.0% - Ar jan feb  mar apr maj  jun ju aug sep okt nov dec YID BM
2018 187 150 152 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 119 -264
o/ _
80.0% 2017 173 1.49 0.67 248 -013 -053 -1.21 0.59 1.44 120 123 0.30 6.95 8.68
2016 -399 -0.87 3.49 0.40 081 -0.82 5.36 331 -014 24 215 293 10.25 4.33
60.0% -
2015 6.82 3.44 123 -0.58 149  -2.03 082 -552 -259 7.9z 274  -236 11.09 8.68
;:g 40.0% - 2014 0.08 6.56 0.91 177  -0.23 -1.14 0.68 129  -0.89 218 1.87 0.76  14.49 17.67
2013 3.74 5.53 0.06 2.06 164 421 1.92 21 227 1.40 379 -020 2168 10.50
20.0% -
Periodavkastningar
0.0% -
1man YTD 3 man 6 mén 1ar 3ar 5ar
-20.0% - w w w Total 152 4119 119 093 167 498 10.48
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= Total === J&mférelseindex

Portféljens manatliga avkastningar

Portféliens periodavkastningar

3.0%

2.0% -

0.0% -

A
Pl | L 1

-2.0% -
5/17 717 97 1M/17 1/18 3/18
4/17 6/17 8/17 10/17 12/17 2/18

Avk.
Avk.

-3.0% -

B Total M Jamfsrelseindex

12.0%
10.0% -

8.0% -
6.0% -

4.0% -

2.0% -

0.0% -
-2.0% -
-4.0%

1madn

* Avkastningar léngre &n 12m &r annualiserade.

YTD

B Total

3maén

6 man

B Jsmférelseindex

14r




Livranteanstalten Hereditas
Utskrivet: 18.04.2018
Datum: 31.03.2018

Valuta: EUR

Benchmarkrapport

jam

Tillgéngsallokering - JAM X-Ray*

Neutral och rddande vikining inom faststéllda grénsvdrden
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Tillgdngsallokering - JAM X-Ray*

Detalierad tillgéngsallokering
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Tillgéngsslag Marknads- Period- % av portfolj
varde (EUR) avkastning

Aktiemarknad 148 665 064 -1.88% 69.28%
Rantemarknad 17 084 655 -0.37% 7.96%
Fastighetsmarknad 23801494 -0.37% 11.09%
Private Equity och Debt -investeringar 15 648 873 3.11% 7.29%
Kort rénta 658 424 -0.11% 0.31%
Hedge Fonder 4287046 -3.61% 2.00%
Sammanlagt 210145 556 97.94%
Upplupna rantor 136 167

Placeringar sammanlagt 210281723

Konton

Kontosaldo totalt 3680109 2.06%
Fordringar och skulder totalt 745708

Penningsaldo totalt 4 425 817

Portfélj sammanlagt 214 707 541

* av JAM genomlysta instrument

Valutaférdelning - JAM X-Ray*
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Allokering: Top 10
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Allokering: Top 10

upP M'Kymmene [0)4]

B wartsila OYJ Abp

[ AktiaBank OYJR

Kone OYJ

UPM-Kymmene OYJ
- Bostads AB Fasanen I Helsingfors
- SEB North America Index A

SPDR S&P US Dividend Aristocrats
UCITS ETF

Nestle SA

I UBS Irl Investor Selection PLC - UBS

Global Emerging Markets Opportunity

Fund I-B EUR

. PineBridge Asia ex Japan Small Cap
Equity Fund Y

Top 10

Resten av portfélien

17057 347
16 954 892
15799 729
14 222 250
12 156 800

9423145

6998 626

6 465 942
5999 606

4819 465

109 897 801
104 809 739

7.94 %
7.90 %
7.36 %
6.62 %
5.66 %
4.39 %
326 %

3.01%
2.79 %

224 %

5118 %
48.82 %



A jam advisors

Din kontaktperson pd JAM

Christian Borgstrém JAM Advisors Ab
+358 40 595 5393 Norra Esplanaden 35 Aa
christian.borgstrom@yjamadvisors.fi 00100 Helsingfors

Tfn. +358 40 544 2301
FO-nummer: 2467114-0

LEI-nummer: 743700V4APNGB51ZQOR76

Denna rapport &r endast avsedd fér uppfdlining av placeringsverksamheten. Informationen baserar sig pd den information som finns tillgénglig. Rapporten &r inte avsedd att
anvdndas fér skatterapportering. Fér bokféring och skattedeklaration bér anvdndas ursprungliga kdp- och sdljverifikat. JAM Advisors Ab forbehdller sig ratten att korrigera
eventuella fel i denna rapport. JAM Advisors Ab ansvarar inte fér och kan inte hallas ansvarig fér informationen i denna rapport. JAM Advisors Ab kan inte heller p& nagot vis hallas
ansvarig fér eventuella pafélider som anvdndningen av informationen i denna rapport medfér.



