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Andres Viisemann

Oktoober kujunes vaartpaberiturgudel peaaegu septembrikuu
peegelpildiks. USA keskpanga (FED) otsuse peale, likata intressimaarade
tdstmine edasi kaugemasse tulevikku, muutis Hiina Keskpank oma
rahapoliitika pehmemaks ja Euroopa Keskpanga president Vviitas
volakirjaostuprogrammi  voimalikule suurendamisele, mis t&hendab
lisasummade ringlusse paiskamist. Turud olid jarjekordselt saanud oma

j
tahtmise. Laane-Euroopa aktsiaturud téusid oktoobrikuus 11,3% ja P&hja-Ameerika turud eurodes
mdddetuna 9,1%. Vélakirjade intressimaarad alanesid ja volakirjahinnad téusid.

LHV pensionifondid kasutasid &ra aktsiaturgude languse ja lisasid viimase kahe kuu jooksul
koikidesse osaliselt aktsiaturgudele investeerivatesse fondidesse mdddukalt aktsiariski, soetades
juurde Laane-Euroopa ja Jaapani aktsiaid ning aktsiafonde. Aktsiariski lisamist tasakaalustati
pikaajalistesse riskivabadesse volakirjadesse investeerimisega — selliste vodlakirjade hind peaks
tdusma, kui aktsiaturud taas langusse pododravad. Minu hiipotees on, et majanduskeskkond pusib
peamistes arenenud riikides nérgana vdi isegi halveneb. Keskpangad reageerivad sellele nagu
varemgi lisaraha ringlusse paiskamisega, aga nagu varem, ei ole sellest ka seekord majandusele abi,
kuigi aktsiaturud reageerivad tdendoliselt tdusuga. Praegu on nii vBlakirjade kui ka aktsiate taktikaline
lisamine ennast digustanud.

Veidi pikemas plaanis on konservatiivsus siiski endiselt péhjendatud — olukorras, kus keskpangad ei
luba turgudel leida diget hinnataset ja riskid vaartpaberiturgudel ainult kasvavad. Ettevétjad ei julge
seetdttu investeerida ja pigem tagastavad aktsionaridele raha nii dividendide kui ka aktsiate
tagasiostudena. Kui ettevotete kdibed ja kasumid ei kasva voi peaksid isegi kahanema, ei ole
praegusel hinnatasemel enam suurt kasvuruumi. Keskpangad sekkuvad téendoliselt veelgi jdulisemalt
ja intressimaarad jatkavad alanemist. Ma ei imesta, kui 2016. aastal hakkavad Euroopa suuremad
pangad kusima klientidelt raha kontol hoidmise eest intressi.

Fondis L oktoobris markimisvaarseid muudatusi aktsiapositsioonides ei toimunud, nautisime Uldist
aktsiaturgude tdusu. Euroopa indeksifondide positsioonid kerkisid kuuga 8-14% ja Uksikaktsiate
tootlus isegi Ulletas seda vahemikku. Samas oli Balti turg lleilmse ralli suhtes Upris Ukskdikne ning
sealsed positsioonid tootlust ei toonud, ainus erand oli LSC Groupi jérsk tdus.

Vélakirjaturul iseloomustas moéddunud kuud intressitasemete langus. Euroopa Keskpanga uue
rahatriiki laine ootuses ja jatkuvalt madala inflatsiooniootuste tingimustes iseloomustas méédunud
kuud vdlakirjahindade tdus. Septembris soetatud positsioonid Saksa ja Lati valitsuse pikkades
volakirjades on ostu jarel pakkunud ilusat tootlust — marksa suuremat kui turg tervikuna.

Osaku vaartuse muutumine asutamisest
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Ajalooline tootlus*

2.39%
1.52835 EUR
337 545 501 EUR

Kuu tootlus
Osaku puhasvaartus

Fondi maht

Investeerimispohimotted

LHV Pensionifond L investeerib kuni 50% varadest
aktsiaturgudele.

Ulejaanud varad investeeritakse vélakirjadesse, rahaturu-
instrumentidesse, hoiustesse, teiste investeerimisfondide
osakutesse voi aktsiatesse ja muusse varasse.

LHV Pensionifondi L eesmark on oma klientide vara pika-
ajaline maksimaalne kasvatamine.

Volakirjaportfell kestvuse jargi

61%

2014-13 2014-12 2014-10 2014-05
1 kuu 12 kuud keskmine keskmine keskmine keskmine Asutamisest
LHV PF L 2.39% 5.53% 3.14% 6.57% 5.14% 6.62% 139.13%
EPI-50 3.81% 4.80% 4.61% 6.29% 4.63% 3.50% 79.05%

Investeeringute jaotus Aktsiaportfelli geograafiline jaotus
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Fondi Gildandmed

Fondivalitseja AS LHV Varahaldus

Fondijuht Andres Viisemann
Asutamine 20.02.2002
Depoopank AS Swedbank

Osakute register AS Eesti Vaartpaberikeskus

(EVK)

Vordlusindeks EPI-50 (EVK kogumispensioni

progressiivne indeks)
0,0%

1,0%

1,6378%**

Valjalasketasu
Tagasivotmistasu

Valitsemistasu
aastas

* Investeerimisfondi eelmiste perioodide tootlus ei tdhenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluste kohta. Fondide viimase kahe, kolme, viie ja kimne

kalendriaasta keskmised tootlused aasta baasil on esitatud vastavalt IFS § 243 (1) Ig 4.

** Valitsemistasu véaheneb seadusest tulenevalt fondi kasvades. Valitsemistasu arvestatakse maha igapéevaselt ning see kajastub avaldatud osaku hinnas.

Tutvu fondi prospektiga ning kisi lisainfot Ihv.ee/pension. LHV pensionifonde valitseb AS LHV Varahaldus.

Alates 01.03.2014 on fondi ajaloolised aastased keskmised tootlused toodud geomeetriliste keskmistena.
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