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FONDIJUHI KOMMENTAAR
SEB Uhispanga Tasakaaluka Pensionifondi puhasvaartus tousis septembris 0,70 % vorra.

Globaalsed aktsiaturud jatkasid septembris likumist dlespoole. Suuremaid suvise korrektsiooni jargseid touse on teinud
seekord hoopis aktsiaturud Uhendriikides ja Euroopas, mis on joudnud aasta tipptasemetele. Arenevatel turgudel seevastu
on aasta korgemate tasemeteni likumiseks veel méargatavalt ruumi.

Kuu jooksul laekunud majandusuudised kinnitasid nagemust, et USA majanduskasv on aeglustuv ja Euroopa majanduskasv
on tippu labimas. Septembris laekunud Uhendriikide tarbimisnaitajad on kiill olnud ootustest veidi tugevamad, kuid
toostusaktiivsus ja eluasemeturg on seevastu monevorra halvemas seisus. Aeglustuva majanduskasvu hea pool on kahanev
inflatsioonisurve, millele on oluliselt kaasa aidanud toorainehindade viimase aasta madalseis. Fdderaalreserv on
majandusarenguid ja turgude ootusi Oigesti télgendanud ning jattis septembrikuisel istungil intressimaarad tdstmata.
Moodukas majanduskasv ja vahenev inflatsioonisurve on keskkond, mis peaks aktsiaturgudele olema meeltmooda. Kuid
turge hairib endiselt ameeriklaste kinnisvarasektori jahtumine ja selle moju tarbimisele. Korgeid ootusi ettevotete
kasumikasvude suhtes on hakatud allapoole korrigeerima, kuid kasumlikkus on endiselt vaga tugev.

Fondijuht: Vahur Madisson, CFA . ) N ) N - " .
Kesk- ja Ida-Euroopa aktsiaturud on viimastel kuudel peamiselt tanu Venemaa turu norkusele allapoole liikunud. Peamiseks

pohjuseks on olnud toorainehindade langus. Samuti politiline ebastabiilsus Ungaris ja Poolas on ndrgestanud hoiakuid
regiooni suhtes. Uhendriikide aeglustuv majanduskasv on mojunud arenevate turgude (ldisele valjavaatele negatiivselt, sest
Ladina-Ameerika ja paljude Aasia riikide majandusvéljavaated on sellest otseselt soltuvad.

Volakirjad jatkasid juulis alguse saanud tousu. Pikaajalised valitsusvolakirjade hinnad téusid tanu norgematele
majanduskasvu ootustele ja inflatsioonihirmude taandumisele. Korporatiivvdlakirju toetas aktsiaturgude tugevus.

Ajalooline tootlus ei garanteeri samasugust tootlust tulevikus.
Avatud inveteerimisfondidesse tehtud investeeringute vaartus voib
nii tousta kui langeda. Investeerimisfondid, mis investeerivad
valisturgudele, on tundlikud valuutakursside kdikumistele, see
omakorda voib pohjustada fondide osaku puhasvaartuse tousu voi
languse.
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