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Fondijuhi kommentaar 

Andres Viisemann 

November oli rahvusvahelistel aktsiaturgudel üle ootuste hea kuu: maailma 

aktsiaturud tõusid eurodes mõõdetuna 3,7%. Jaapani ja Saksamaa 

aktsiaturud, kuhu LHV pensionifondid viimastel kuudel on investeerinud, 

kerkisid vastavalt 7,7% ja 4,9%. 

Aktsiaturge aitasid eelkõige Euroopa Keskpanga presidendi Mario Draghi 

lubadused teha keskpanga mandaadi piires kõik, mis on vajalik ja võimalik, 

et aidata kaasa euroala hinnatõusu kiirenemisele kuni 2%-ni. See tähendab, et euroala rahapoliitika 

plaanitakse kujundada veelgi soodsamaks ja pankadele makstavaid intressimäärasid alandatakse 

veelgi, ehkki need on juba negatiivsed (–0,2%). Ka valitsussektori võlakirjade ostuprogrammi 

laiendatakse edasi, hoolimata sellest, et suur osa euroala võlakirju pakub juba negatiivset tootlust. 

Oktoobri teises pooles hakkas euro kurss teiste valuutade suhtes nõrgenema. Suur osa Euroopa 

väärtpaberihindade tõusust eurodes oli ainult silmapete, kuna teistes valuutades mõõdetuna oleks 

tulemus olnud teistsugune. Kuigi valuuta (siinsel juhul euro) nõrgenemine muudab piirkonna ekspordi 

konkurentsivõimeliseks, näitab see ka raha väljavoolu piirkonnast. Valuuta nõrgenemine võibki viidata 

sellele, et investorid pigem likvideerivad investeeringud ja viivad oma raha piirkonnast välja. Selle 

protsessi käigus müüakse ühte valuutat ja ostetakse teist. Kas see aitab tõesti pikaajalisele 

majanduskasvule kaasa, isegi kui lühiajaliselt eksport kasvab? 

Minu hinnangul töötab praegustel intressitasemetel keskpankade aetav rahapoliitika peamiselt rikkuse 

efektil, st juba olemasolevate varade hinnamuutuse kaudu. Mõju reaalmajandusele on väga väike ning 

mida kauem selline poliitika kestab, seda nõrgemaks see mõju muutub. Väärtpaberihinnad sõltuvad 

peamiselt keskpankade otsustest ja järjest vähem ettevõtete majandustulemustest. 

LHV pensionifonde puudutavaid investeerimisotsuseid tehes püüan lähtuda neist viimase aja 

mõjutustest. Samas olen veendunud, et selline olukord saab kesta üksnes seni, kuni investoritel säilib 

usk keskpankade kõikvõimsusse. Olen jätkuvalt seisukohal, et ettevaatlikkus on põhjendatud. 

Novembris jätkus aktsiaturgudel tõus, kus kõige rohkem kasvasid Euroopa börsid. Indeksifondidesse 

tehtud investeeringutest kallinesid enim Saksa aktsiad (5%). Jaapani indeksifond kerkisid 7,7%, kuid 

suur osa sellest tuli tänu euro nõrgenemisele. Üksikettevõtetest jätkas kiiret kasvu Soome 

metsatööstuses tegutsev Metsä Board, mis kallines 17,6%. Balti börsidel teatas ajaloo ühe suurima 

kvartalikasumi Tallink, mis aitas aktsiahinnal möödunud kuul tõusta 4,8%. Veel panustas fondi 

tulemusse Euroopa ettevõtete ja valitsuste võlakirjaturgude tugev kuu. Üksikutest 

võlakirjapositsioonidest andsid kuu jooksul suurima panuse septembris emissioonilt märgitud Läti 

kümneaastased võlakirjad – novembri lõpu seisuga on nende tootlus kokku 3,5%. 

Kuu tootlus 1.17%

Osaku puhasväärtus 1.34268 EUR

Fondi maht 84 191 052 EUR

 
 

Investeerimispõhimõtted 

LHV Pensionifond XL investeerib kuni 75% varadest 

aktsiaturgudele (sh kuni 50% aktsiatesse). 

Ülejäänud varad investeeritakse võlakirjadesse, rahaturu-

instrumentidesse, hoiustesse, teiste investeerimisfondide 

osakutesse või aktsiatesse, kinnisasjadesse ja muusse 

varasse.  
LHV Pensionifondi XL eesmärk on oma klientide vara 

pikaajaline maksimaalne kasvatamine. 

 

Osaku väärtuse muutumine asutamisest Võlakirjaportfell kestvuse järgi 
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Ajalooline tootlus* 

 

 

 

 

LHV Pensionifondi XL strateegia muutus alates 01.01.2012 - kui varasemalt võis Fond investeerida aktsiaturgudele kuni 50%, siis peale muudatust võib Fond investeerida aktsiaturgudele kuni 75% varadest. 

Strateegia olulise muutumise tõttu Fondi varasemate aastate tootlusi ei avaldata. 
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