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Aasta alguse heitlikke tingimusi arvestades on LHV pensionifondidel ldinud hasti.
Tootluste ja riski taseme poolest plsime konkurentidest ees. Aktsiatesse
investeerivad pensionifondid M, L ja XL kaotasid jaanuaris vastavalt 0,05, 1,14 ja
1,47 protsenti.

Aktsiaturud alustasid aastat kdllaltki suure langusega. Laane-Euroopa aktsiaturud
kukkusid jaanuaris 6,2 protsenti, Jaapani ja P6hja-Ameerika aktsiaturud langesid
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eurodes arvestatuna vastavalt 7,9 ja 4,8 protsenti. Viimase sajandi jooksul on USA aktsiaturgudel sellist aasta
esimesel kuul toimuvat langust nahtud vaid kaheksal korral.

Paljud nadevad aktsiaturgude languse taga muutusi Hiina majandusmudelis ning sellest méjutatud
toormeturgude kukkumist. Need on kindlasti olulised protsessid, kuid vdib-olla veelgi olulisem on globaalse
volakoormuse kasv, mis oli kiirem kui todviljakuse, kasumite ning palkade kasv. Kui vdlad kasvavad
aastakiimnete jooksul kiiremini kui palgad v6i kasumid, muutuvad nad Uhel hetkel selliseks koormaks, mida ei
suudeta enam teenindada. Sellises olukorras ei jaa volausaldajatele muud kui tunnistada, et laenude taies
mahus tagasisaamine on ebareaalne. Keskpangad on Uritanud rahatriikkimise ning madalate intressimaarade
abil tdehetke edasi liikata, kuid kui pikalt on see veel voimalik? Ka Hiina majanduse valjakutsed on suuresti
volakoormusega seotud. Kui aastal 2008 moodustas Hiina majapidamiste ja ettevotete koguvdlg 125 protsenti
rahvuslikust koguproduktist, siis 2015. aastaks oli see naitaja tdusnud 207 protsendini. Vélakoormuse tase on
Ulks peamisi indikaatoreid, mida ma investeeringuid valides jalgin. See on ka pohjus, miks olen vdhem
pessimistlik (kuid siiski mitte veel optimistlik) Eesti majanduse véljavaadete suhtes. Samuti on mul viimasel ajal
kasvanud huvi madala vdlakoormusega Jaapani ettevdte vastu. Vaarib aramarkimist fakt, et Jaapani ettevote
kasumid kasvasid mullu kiiremini kui Euroopa ja USA ettevitete omad ning ka tdnavu oodatakse trendi
jatkumist. Anallltikud ootavad Jaapani ettevotetelt 11-protsendilist kasumite kasvu. Prognoos USA ja L&aane-
Euroopa ettevotete osas on mérksa tagasihoidlikum: arvatav kasumi kasv jaab 4 ja 5,4 protsendi piiridesse.

Pensionifondi tootlusele mdjus jaanuaris negatiivselt aktsiaturgude langus, millest ei jadnud puutumata Ukski
regioon. Fondi Jaapani ja Euroopa investeeringud langesid tugevalt, kuid kasutasime soodsat vdimalust ning
suurendasime Euroopa positsioone. Lisaks investeerisime ka USA aktsiaturule 1abi borsil kaubeldava fondi,
mis jargib S&P500 indeksit, millesse kuuluvad USA 500 suurimat ettevotet. Ennekdike tanu Tallinki ja Tallinna
Kaubamaja positsioonidele pidas languses hasti vastu pensionifondi Baltikumi portfell. Kuigi jaanuari teises
pooles tegid aktsiaturud osa kaotusest tagasi, jai kuu tootlus siiski miinuspoolele. Vélakirjaturgudest
panustasid kuu jooksul positiivselt tulemusse enim valitsuste kohustused. Péarast ligemale 40%st hinnatéusu
mulsime vastavalt 2009. ja 2011. aastal soetatud Leedu ja ltaalia valitsuste vélakirjad. Leedu puhul
asendasime seejuures positsiooni riigi pikemate vélakirjadega.
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Investeerimispohimétted

LHV Taiendav Pensionifond vaib investeerida kuni 95%
varadest aktsiatesse, kuid hoiab tavaliselt aktsiate osa-
kaalu portfellis 75% lahedal.

Pikaajalise tootluse tdstmiseks investeeritakse oluline osa
varast aktsiatesse. Luhiajalise stabiilsuse tagamiseks

investeeritakse osa varast vdlakirjadesse,

rahaturu-

instrumentidesse ja fikseeritud kasvikuga instrumenti-

desse. Vara

investeerimisel

ei ole spetsialiseerutud

majandusharude voi piirkondade jargi.

LHV Taiendava Pensionifondi eesmérk on oma klientide
vara pikaajaline maksimaalne kasvatamine
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* 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.

Tutvu fondi prospektiga ning kdsi 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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