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Rinky apzvalga

2011 balandis

Akeijy rinkose jau¢iami neramumai

Po dramatisko balandzio 11-osios Zemés drebéji-
mo ir cunamio Japonijoje sumazéjo susidomeéji-
mas Geopolitiniais jvykiais ir noras rizikuoti.
Labai didelés radioaktyvios nelaimés galimybé
nusitempé zemyn vakary Saliy ir Nikkei indek-
sus.

Jau vasarj mes naudojome taktiskus apsi-
draudimus ir paéiu blogiausiu metu, sentimenty
atzvilgiu, mes nusprendéme padidinti akeijy
svorj iki buvusio neutralaus. Mes laikysimes $io
pozitirio ir balandj. Stipréjantys uzimtumo
rodikliai JAV ir gerame lygyje besilaikantys G3
zonos vartotojy bei pirkimo vadybininky pasiti-
kéjimo rodikliai suteikia pagrinda reikSmingoms
abejonéms dél poky¢iy pelno marzy srityje.
Besivystanc¢iose rinkose astréjant infliacinei
aplinkai infliaciniai spaudimai kyla ir vakary
rinkose ir todél, reikalui esant, mes esame pasi-
ruose apdrausti savo akeijy krepsSelius. Mes
nekei¢iame savo taktikos fiksuoto pajamingumo
rinkose, nors fiksuoto pajamingumo investicijy
svoris yra nuosaikiai Zemiau planinés normos, o
alternatyviy investicijy svoris yra nuosaikaus
pervirsio lygyje.

Europoje paliikany normos toliau kilo.
Penkiy mety apsikeitimo sandorio palikanos
pakilo iki 8,1%, o 10 mety jau siekia 3,6%. Griez-
tesnis ECB tonas pakeélé palikany normas, o
pajamingumo kreivé (2 mety pries 10 mety)
pasizymeéjo nuosaikumu. Pirmasis baziniy pala-
kany normy kelimas turéty jvykti Balandzio
pradZioje, bet mes netikime, kad ECB prades
greita baziniy paliikany normy kélimo cikla. Siuo
metu mes tikimes trijy 0,25% baziniy palikany

normy pakélimy. Europoje aiSkiai auga infliaci-
jos kilimo greitis ir dabartinis 2,6% lygis tikrai
néra priimtinas ECB.

Nors noras rizikuoti krito, imoniy obligaci-
ju apsikeitimo sandoriy rizikos premijos iSsilaike
ganétinai gerai. Per kovo ménesio neramumus
auksto pajamingumo obligacijy rizikos premijos
laikesi nuosaikiai. Auksto pajamingumo obligaci-
jos, kaip turto klasé, kai kuriais atvejais yra
brangiai jkainotos ir todél mes maziname auksto
pajamingumo obligacijy rekomendacijg iki
nuosaikiai mazo svorio.

Vyriausybiniy obligacijy rinkoje Graikijos,
Airijos ir Portugalijos obligacijos patiria didelj
iSpardavimo spaudima. Portugalijos vyriausybi-
niy obligacijy rezultatai nuo mety pradzios (-
9,0%) aiskiai rodo dabartinius investuotojy
nuostolius. Musy Fixed Income krepSelyje néra
PIIGS s$aliy vyriausybiniy obligaciju. Mes toliau
tikimes, kad §j pavasarj Portugalija sieks pagal-
bos i$ eurozonos stabilizacijos mechanizmy. Po
kovo 11-3ja jvykusio Zemeés drebejimo Japonijos
akcijy rinkos Zenkliai smuko, ta¢iau netrukus
atsitiesé. Miisy paskirstyme Japonijos svoris yra
labai mazas, tad tiesioginé sgsaja su Nikkei néra
itin reikSminga. Nepaisant to, vakary Saliy akcijuy
rinkos atkartojo Nikkei poky¢ius kai kilo grésme
deél atominés nelaimés. 15 dieng mes atsisakéme
akeijy rinkos apsidraudimo ir pasipelnéme kai 16
dieng tarptautinése akeijy rinkose prasidéjo
reikSmingas kilimas.

Pagal muisy naujas investiciniy krepseliy
taisykles, jsigaliojusias kovo pradzioje, reikalui
esant mes galime turéti neigiamus investicinius

koeficientus atskiruose akcijy sprendimuose.
Kova misy Finland Dividend investicinio krepse-
lio investicinis reitingas buvo sumazintas iki -
35% (naudojant iSvestines priemones) ir taip
leido pasipelnyti i§ krintané¢iy akeijy kainy.
Savaime suprantama, kai pakéleme akeijy svo-
rius pasipelnéme i$ akeijy rinky kilimo. Finland
Dividend krepgelio verte kova kilo 4,7% (OMX-
Cap +0,7%).

Geopolitiné situacija Siaures Afrikoje ir
Artimuosiuose Rytuose nenurimo. Taip pat ir
Europoje - situacija Portugalijoje iSlaiké vyriau-
sybiniy obligacijy rinkas ir bankinj sektoriy
suriStus. Nepaisant to, rizikos buvo itin nezymiai
ikainotos rinkose (Zzemi kintamumo lygiai). Masy
paskirstyme mes i$laikome akeijy svorj neutra-
liame lygyje ir nekei¢iame JAV (nuosaikus
pervirsis) ir Europos (neutralus) svorio.

Japonijos krizés metu naftos kainos Siek
tiek sumazéjo (Zemiau 100USD uz barelj), bet
nuo tada vél pakilo vir§ 105 USD uz barelj (WTI).
Ivykiai Japonijoje turéjo jtakos alternatyviai
energetikai ir zaliavy rinkoms. Atrodé, kad
gamtinés dujos ilguoju laikotarpiu taps nugaléto-
jomis. Miisy paskirstyme mes neZymiai mazina-
me Zenkliai pabrangusiy Zaliavy svorj. Masy
pozitris j akcijy rinkas tampa optimistiskesnis ir
todél mes didiname konvertuojamuju obligacijy
svorj nuo neutralaus iki nuosaikaus pervirsio
lygio. Sig turto klase palaikeé ir sumazéjusi naujy
emisijy pasiaila. Mes nezymiai sumaziname
rizikos draudimo fondy svorj iki neutralaus.

Rinky graza 31.3.2011
Fikzuotas lmén. 2011 1mety Alternatyvios 1meén. 2011 1mety
pajamingurnas graga graia graia investicijos graia graZa graia
JPM Money Mt 0,10% 0,80% 1,15% S&P Commodity TR 4,35% 13,36% 22,73
JPM EMU Gow -0,68% -1,13% -2.27% Oil (zpot) 2,18% 16,11% 24,12
Barcleys Infl Linked (0,28% 1,18% (0,40% Gold (spot) 2 08% 2 11% 25,06
JPM Credit Index -0,51% -0,51% 0,08% HFRX Global HF -0,32% 0,83% 8,49
JPM High Yield -0,78% 2,42% 10,21%
JPM GEIEM Disers. (LC) 0,20% -2,25% T,60%
JPM EMEI=+ (HC) L17% 0,34% 3,78%
lmén. 2011 1mety
Akeiju rinkos = = . Valiuty rinkos 2132011 28.2.2011
graza graza graza
OMXHMid Cap 0,56% 3,57% 14,70% EURUSD L4156 L2381
Euro Stoxx 50 -2,20% 8,70% -0,68% EURJPY 117,69 112,810
Stoxx 600 -8,60% -0,40% 4,658% USDJPY 38,13 81,730
S&P 500 -0,10% 5,40% 13,87% EURGEP 0,88 0,849
Dovw Jones 0,76% 6,48% 12,45% EURSEK 8,05 8,732
Nasdag -0,04% 4.48% 15,83% EURNOK 7,64 1,726
Nikkel -3,18% -4,68% -12,04% Palokany normos
Hang Seng 0,51% 2 80% 10,77% Fed 0,25 0,25
India 8,77% 15,47% 20,00% ECE 1,00 Loo
Ruzzia (RTS3) " #REF!" #REF!" #REF! BoJ 0,10 0,10
Brazil 1,79% -1,04% -2,54% BcE 0,50 0,50
MBCI Ewope -3,78% -0,35% 4,42% Euribor 3m 1,24 1,09
MSCI World -0,86% 3,64% 11,15% Ewribor 12m 2,00 LT
MECI Emerging Markets 5,38% 2,54% 18,48% GermanylOr 2,85 3,17
MECI Latin Ameries 2,25% 0,80% 11,08% iTraxx Europe 57 (IG) 101,57 67,58
MECI Eastern Europe 5,13% 15,11% 22,60% iTraxx Crozzower 5y (HY) 384,37 386,31
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Sugriztame prie baziniy
palikany kélimo periodo

Dramatiskai kyla Portugali-
Jos vyriausybiniy obligacijy
premijos

FED komentarai apie infliaci-
Ja islieka ramiis
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Fiksuotas pajamingumas

Praeities jvykiai

Kovo vidurj dramatiskai smukus norui prisiimti
rizika, mazos rizikos vyriausybinés obligacijos
zenkliai kilo investuotojams panorus apsisaugoti.
Vokietijos 10 mety vyriausybiniy obligacijy paja-
mingumas krito iki 3,1% bet ménesio gale vél paki-
lo iki 3,35%. Vokietijos obligaciju pajamingumo
kreivé (2 mety pries 10 mety) tapo nuosaikesné
kai trumpo laikotarpio paltikany normos kilo
labiau nei ilgo. Rinkos toliau pritaiko obligacijy
rizikos premijas prie galimybeés, kad infliacija kils.
Lyginant su praeity mety lygiu eurozonos
infliacijos rodikliai buvo nezymiai didesni nei buvo
tikétasi (+2,6%). Centrinis bankas ruosiasi 0,25%
pakelti bazine paliikany norma per kitg savo susi-
tikimg balandzio 7 diena. Tac¢iau bazinés palakany
normos, netgi po padidinimo, isliks mazame lygyje

-1,25%. Remiantis turima informacija, mes tiki-
més, kad rinkoms keliant infliacijos lukesc¢ius dél
kylanciy zaliavy kainy, Siais metais bus du (0,25%)
baziniy paltikany normy kélimai.

Nepaisant dideliy neramumy akeijy rinkose,
imoniy obligacijy kredito rizikos premijos atsilaiké
ganétinai gerai. Auksto pajamingumo obligacijy
pajamingumo skirtumas sumazéjo iki naujo ciklo
piko (cross over i§vestiniy priemoniy indeksas
3,75%). Nemokumo atvejy padaugéjo pramonés
sektoriuje. Periferiniy Europos valstybiy banky
pazeidziamumas islieka neaiskus, kadangi jie
finansuoja didele dalj ECB paskoly mechanizmo.
Lyginant su pramoneés sektoriaus auksto pajamin-
gumo obligacijomis antraeiliy obligacijy rizikos
premijos iSlieka patrauklios.

Esama situacija

Sia Ziema mes susirtipinome, kad situacija Portu-
galijoje gali suprastét ir dabar matome jog §is
spéjimas tampa realybe. Portugalijos 10 mety
obligacijy pajamingumas siekia 8,2%, o vyriausy-
bé, esant tokiai palikany normai, negali pakan-
kamai pasiskolinti. Pagalbos paketo siekimui
trukdo besiskirstanti vyriausybé. Portugalijos
gelbéjimo pakto dydis (apie 75 mlrd. EUR) néra
problema, bet galimybé, jog démesys nukryps j
kaimynine Ispanija yra labai didelé problema.
Ispanijos 5 mety vyriausybiniy obligacijy paja-
mingumas vél pakilo iki 4,4%. Mes tikime, kad po
Portugalijos didziausia spaudima patirs Ispanija
ir, kad visy imanomy priemoniy stabilizuoti eko-
nomika jau buvo imtasi. Ispanijos situacija labiau-
siai komplikuoja mazos ekonomikos augimo per-
spektyvos ir 20% nedarbo lygis. Ispanijos, Italijos

ir Belgijos dalis eurozonos vyriausybiniy obligacijy
rinkoje sudaro 40%, tad nattralu, kad rinkos
nerimauja dél padéties Ispanijoje.

Labiausiai rinky démesj kovo ménesj trauke
ES susitikimas, nes investuotojai tikéjosi aiskios
informacijos apie stabilizacijos fondo veiksmus.
Tac¢iau investuotojai tokios informacijos nesulau-
ké. Taip pat yra tikétina, kad pagrindiniy eurozo-
nos Saliy didelés obligaciju pozicijos gali bti re-
struktirizuotos kazkada ateityje, todél Graikijos
obligacijy pajamingumas islieka gasdinanciai
aukstame lygyje. Kredity reitingavimo agentiira
S&P jau sukélé nerimg dél restruktirizavimo
pranesdama, kad, jy nuomone, stabilizacijos fondo
paskolos turés pirmenybe pries jau isleistas vy-
riausybines obligacijas.

Ateitis

JAV centrinis bankas komunikuodamas islaiko
taiky tong, taciau jau iSgirdome ir pavieniy ast-
resniy pastebéjimy i§ FED tarybos. Naujausias
pasisakymas buvo i§ Mineapolio Fed vadovo Ko-
cherlakota kuris pareiske, kad Siais metais bazi-
nes paliikanas reikéty kelti 0,75% siekiant suma-
zinti likviduma rinkoje. Remiantis skirtingomis
vartotojy apklausomis infliacijos likes¢iai Zenkliai
kilo, bet 5 mety infliacijos apsikeitimo sandoris
i$silaiké ties nuosaikiais 2,5%. Vyriausybiniy
obligacijy rinkos démesys sukoncentruotas ties
vyriausybiniy obligacijy atpirkimo (QE2) progra-
ma, kuri baigsis Sios vasaros pabaigoje. Bernanke,
virsininko pavaduotojas Yellen ir Niujorko Fed
vadovas Dudley (centrinio banko branduolys)

toliau tesé laisva politika ir netgi neatmeteé trec¢ios
vyriausybiniy obligacijy atpirkimo programos
(QE3) galimybeés, jeigu ekonomikos atsigavimas
patirty sunkumuy.

Remiantis esama informacija, mes manome,
kad QE3 paketo galimybé yra labai menka. Re-
miantis ISM apklausomis jmoniy pasitikéjimas
esamoje ekonominéje situacijoje islieka gerame
lygyje, o nedarbo lygis po truputj geréja. Mazy
namy kainoms smukus, bisto rinkos situacija veél
suprastéjo. Siais metais, jeigu nekilty geopolitiniy
neramumy, JAV fiksuoto pajamingumo rinkos yra
linkusios j paltikany normy kilima pajamingumo
kreives tolimesniame gale. FED greic¢iausiai islai-
kys mazas bazines palikany normas visus metus.
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Japonijos katastrofa
nusmukde akcijy

Pokycial pelningu-
mo marzZoje islieka
neaiskiis

Vél gausu pirminiy viesyjy
siialymy
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Akcijos

Praeities jvykiai

Dél kovo 11-3j3 jvykusio Zemés drebéjimo Japoni-
joje ir taip prasti akeijy rinkos sentimentai dar
labiau suprastéjo. Dramatiskai krito ne tik Japoni-
jos, bet ir kity vakary saliy akcijy birzos. Daugelj
savai¢iy rimtos atominés katastrofos padariniy
analize iSlaiké jtampg akcijy birzose. Kadangi
Japonijos dalis pasaulinio BVP augime tesudaro
7%, prognozeés dél Sio augimo nebuvo pakeistos.
Nepaisant to, keletas pramonés $aky patyré rim-
tus gamybos procesy pazeidimus (automobiliy,
elektronikos ir komponenty industrijos) ir todél
sutrikdeé kelias pramonés Sakas pasaulio mastu.

Philips, dél komponenty trikumo, perspéjo dél
galimy jmonés pelno problemy.

Besivystancios rinkos atsipirko beveik tik is-
gascéiu. Dauguma energetikos resursus eksportuo-
jan¢iy ekonomiky (pvz.: Rusija) toliau kilo kai
kovo ménesj naftos kainos pradéjo vél augti apri-
mus situacijai Japonijoje. Rusijoje jkainojimo
lygiai toliau palaiko investicijas j akcijas, o investi-
cijy srauto analizé rodo, kad investuotojai taip ir
daro. Azijoje Indonezijos ir Kinijos akcijy rinkos
greitai atsitiesé po nezymaus smukimo nors Japo-
nijos rinkos atidirbo tik puse kritimo.

Esama situacija

Pasaulyje zaliavy ir kity komponenty kainos stip-
riai kilo, todél analizuodami pirmojo ketvirc¢io
imoniy pelno prognozes nusprendéme, kad prog-
nozése jautiamas aiskus marzy mazéjimo spau-
dimas. Infliacija kyla, kadangi G3 Salys laikosi
ganétinai laisvos monetarinés politikos. Dél kylan-
¢ios infliacijos pavasarj galimai sulauksime per-
spéjimy dél pelno, bet dabartiniai sentimentai
akcijy rinkose islieka tvirti. Ganétinai tikétina, kad
mety gale sulauksime reikSmingy jmoniy pajamy
prognoziy mazinimy.

Europos Stoxx 600 kompanijy i$ virsaus i
apacig prognozeés Zenkliai skiriasi nuo apacios i
virsy prognoziy (makroekonominis modelis pries
analize pagrista modelj analizuojant individualia
akcija). Isskyrus finansinj sektoriy skirtumas i§
virsaus j apacig prognozése skiriasi netgi 15%.

Misy portfeliuose bendras akeijy svoris
iSlieka neutraliame lygyje, o JAV akeijy svoris -
pervirsio lygyje. Nuo mety pradzios USD kursas
pries EUR smuko virs 5% ir tai palaiko eksportuo-
jancias kompanijas. Be to, skirtumas tarp $iy
valstybiy palikany normy padidéjo, o tai palaiko
EUR. Pakilusios zaliavy kainos padidino spaudima
vartotojy produkty segmentui JAV ir jvertinimo
lygiai tai i§ dalies parodo.

Situacija Japonijoje sustabdeé keletg susijun-
gimy ir jsigyjimy sandoriy siekiant sulaukti pa-
lankesniy jvykdymo aplinkybiy. Laukiamas dides-
nis jsigyjimy ir susijungimy aktyvumas palaikys
akeijy rinkas. Balandzio pradzioje matéme Solvay
Rhodia nupirkima bei Vivendi SFR turto nupirki-
ma i§ Vodafone.

Ateitis

Pakilusios zaliavy kainos pabudino pirminiy vieSu-
ju sitlymy rinka - ypa¢ naftos zZvalgymo rinkoje.
Norvegijos Aker Drilling, North Atlantic Drilling
ir Pacific Drilling jau atéjo i rinka, o Sevan Drilling
ateis uz keliy savai¢iy. Mes dalyvavome Pacific
Drilling pirminiame vieSajame sitlyme su keletu
savo krepseliy. Europos akeijy rinkose buvo ne-
mazai pasirasymo teisiy emisijy ir stambaus kie-
kio sandoriy (Porsche, Continental, Tikkurila ir
pan.).

Dél situacijos Japonijoje politinis spaudimas
atominei energijai pakils iki naujy aukstumy. Tai
reiskia, kad energijos kainos tik kils. Vieni i$ to-
kios situacijos laimétojy bus energetikos kompani-
jos, turinéios daug hidroelektriniy ir, ilguoju laiko-
tarpiu, gamtiniy dujy sektorius JAV. Mes mano-
me, kad gamtiniy dujy per Zzemos dél taip vadina-
my skaltininiy dujy atradimo, kas trumpuoju

laikotarpiu sutrikdé gamtiniy dujy paklausos ir
pasitlos santyki. Todél turédami skaltinines dujas
omenyje, savo portfeliuose laikome Questerre
imonés akeijy.

Besivystancios rinkos tampa vis labiau ir la-
biau patrauklesnés. Nors MSCI Azijos indekso
ivertinimo lygis siekia vakary birzy lygj, ta¢iau
Kinijos MSCI indekso 12 mén. prognozuojamas
P/E lygis nukrito iki beveik 11. Kinijoje grieztéjan-
ti monetarine politika ir nurimes PMI (pirkimo
vadybininky indeksas) priverté investuotojus
fiksuoti pelnus bei pervesti kapitala j namy rinkas.
Dél siy priezasé¢iy jvertinimo lygiai smuko. Nepai-
sant to, mes iSlaikome besivystané¢iy rinky svorj
neutraliame lygyje, bet svorio didinimas jau gali
buti visai arti.
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Alternatyvios investicijos

Nekilnojamas turtas

Mes nedarome reik§mingy pakeitimy ne-
kilnojamojo turto paskirstyme ir islaikome
svorj neutraliame lygyje.

Alternatyvios Investicijos

Mes islaikome privataus kapitalo svorj
neutraliame lygyje. Mes didiname konver-

tuojamuyjy obligacijy svorj iki nuosaikaus
pervirsio. Kovo vidurio akcijy rinky postikis
i teigiamg puse palaiké konvertuojamujy
obligacijy rinka ir mes tikime, kad srautas j
§ia turto klase isilaikys. Numanomas
akcijy rinky kintamumas suteiké gera
proga padidinti svorij.

Mes maziname rizikos draudimo fon-
dy svorj iki neutralaus. Dauguma rizikos
draudimo fondy reik§mingai susimazino
akcijy rinkos rizikg. Rizikos draudimo
fondai, veikiantys zaliavy rinkose, taip pat
Siek tiek sumazino rizika susijusia su zalia-
vy rinkomis.

Zaliavos

Zaliavy rinkose mes taktidkai maziname
zaliavy svorj iki neutralaus. Mes sékmingai
uzdaréme taktiSskas pardavimo i skola javy
ir kvie¢iy pozicijas Global Food krepselyje,
bet daugumos Zemés tikio zaliavy ateities
sandoriy kreives jkainoja netgi 20% kilima.
Kadangi situacija Afrikoje ir Artimuosiuose
Rytuose islieka sudétinga naftos kaina
isliks po kilimo spaudimu.

Rinku prognozés (lyginant supraéjusin meén.)

Menesinés rekomendacijos 6/2008-4/2011*

6 7 8 01011 12 1 2 8 4 5 6 7 8 0101112 1 234567801011 121 2 38 4

Fiksuotas pajamingumas: nuosaikiai maZas svoris (=) 4 4 4 4 8 4 4 4 4 4 43 383 4385833435 22222222222222272
Europos pinign rin (=) 5353 3F 35 s s 42221111111 1111111111 111111
(-] 223 44881122122 32222 112221111111 1221

(=) 43 28 388 43555 35 35 35 35 5 5 444 444428328223 833828838

(-) 44 42 2 8 8 8 38 8 3 433 38238 8 444444444444 4882

(=) 4 53 5 4 4 4 4 44888 2 2 2 2 8 8 38 8 4444444444444 404

(=) 4 8353 35 8 4 48 2 3 2 238 2 8 2122128222888 43%2828283

Alkeijos: neutralus svoris (=) 122 2 2 218 382 2 4438 38 448 8 4555853444838 4883353
JAWV: nuozailuz pervir (=) 3 2 222 2 8 8 8 48 35 8 4 48 38 4 444454821388 44444
Europa: neutralus svoriz (=) 11211112222 34%§%38 22332 222212845 % 35228383
Japonija: maZaz svoriz (=) 2 222221221111 12221111122222221222232
Bezivyztanéiy rinku akefjoz: neutralus svoriz (=) 382223884438 4455 44438 4454553555555 4833
Alternatyvios investicijos: neutralus svoris (=) § 822222222 22 2 2 2 2 2 2 35 3% 3353583835838 84444
Privatus kapitalaz: neutral riz (=) § 22228 s%2211111111111111111112¢2%8%3%353
Nekilnojamas turtas: neutralus svoriz (=) 111111222 1118835 444 4 4883853835835 32828383
Rizikoz draudimo fondaf: neutralus svoriz (-) 35 5 5 8 8 8 5 858 85 3 404 4 4383 4085 4 4445544444 4444438
Konvertuojamozioz obligacijos: nuozaikus pervir (=) 4 4 43 2 2 2 8 3353238322888 3354
Zslisvoz: neutralus svoris (- 232118 44232 2 8 48 38 4838444445555 35 448

woriz, 8 = neutralus svoriz, 4= nuoz 3 = pervr
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tietoihin. Mandatum Life ei takaa esitettyjen tietojen, nikemysten tai arvioiden oikeellisuutta tai téydellisyytti, eikdi Mandatum Life vastaa markkinakatsauksen
siséltdmien tietojen kiytostd mahdollisesti aiheutuvista suorista tai epésuorista vahingoista, kuluista tai menetyksista. Markkinakatsauksen arviot ja nikemykset
perustuvat sen antamishetkelld kiaytossé olleisiin tietoihin ja Mandatum Life voi muuttaa nikemystéén tai arvioitaan ilman eri ilmoitusta. Markkinakatsaus ja sen
sisdltdmait tiedot, arviot ja nikemykset on annettu vain informaatiotarkoituksessa eiké tétd markkinakatsausta voida pitéé suosituksena merkiti, pita4 tai vaihtaa
tiettyjé sijoituskohteita tai tehdd muita vakuutuksen arvonkehitykseen vaikuttavia toimenpiteitd. Vakuutuksenottajan tulee huolellisesti perehtyi vakuutuksen ja
sijoituskohteiden ehtoihin ja esitteisiin ennen vakuutuksen ottamista, vakuutukseen tehtévii muutoksia tai sijoituskohteiden valitsemista tai muuttamista.
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