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Kuni 15. novembrini 2003 Hansa Pensionifond V2

Swedbank Pensionifond V1 (Tasakaalustatud strateegia) on vabatahtliku kogumispensioni Madalam risk Kérgem risk
vdimaldamiseks loodud lepinguline investeerimisfond. Fondi eesmirgiks on saavutada vara vairtuse Vaiksem vaimalik tulu kérgem vGimalik tulu
pikaajaline kasv ja seeldbi tdiendava sissetuleku vdimaldamine Fondi investoritele parast nende
pensionile jadmist. Fond investeerib kuni 30% oma varadest aktsiariskiga vaartpaberitesse ning

tlejadnud osa vdlakirjadesse, rahaturuinstrumentidesse, hoiustesse, kinnisasjadesse ja muusse varasse. Skaalal toodud kategooriad pShinevad Fondi vara véartuse
kdikumisele viimase viie aasta jooksul.
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Vanguard FTSE Japan UCITS ETF 1.5%
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* Fondiosaku vaartus v3ib ajas nii kasvada kui kahaneda. Fondi eelmiste perioodide tootlus ei tdhenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluse kohta.
Kéesolev dokument ja selles esitatud teave ei ole kisiteldav investeerimissoovitusena ega investeerimisndustamisena. Tutvuge fondi tingimuste ja prospektidega veebilehel www.swedbank.ee/fondid.
Taiendava info saamiseks podrduge Swedbanki investeerimistoe poole telefonil +372 613 1606, E-R kl 8.30-18.00 v&i kilastage ldhimat Swedbanki kontorit.
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Swedbank Pensionifond V1 tootlus oli juulis 0.3% ning tootlus aasta algusest on 2.3%.

Turullevaade

Ehkki juulis puhusid finantsturgudel tuuled eri suundadest, IGpetas suurem osa pensionifondi varaklassidest kuu positiivsel poolel. Kreeka vdlasaaga joudis oma
haripunkti. Limiteeritud pangatehingud, kapitali liikumisele seatud piirangud ning suletud aktsiaturg viisid riigi ja selle juhid olukorda, kus hoolimata referendumil
saadud rahva toetusest mindi labirdakimiste laua taha tagasi senisest oluliselt kompromissialtimana. SeetGttu vahenes ka finantsturgudel Kreeka véimaliku euroalast
lahkumisega seotud tundmatuse risk. Ladne-Euroopa aktsiaturud ning vdlakirjaturud said sellest positiivset hoogu. Juulis muutus eriti kontrastseks arenenud ja
arenevate piirkondade finantsvarade atraktiivsuse tase. Toorainehinnad langesid oluliselt, globaalsed intressimaarad alanesid.

Maailma majandus on viimastel kuudel méneti aeglustunud — JP Morgani globaalse t66stussektori ostujuhtide kindlustunde indeks on ndrgenenud aasta algusega
vorreldes 0,5 punkti vérra 51-ni (indeksi tase lle 50 naitab, et to6stussektoris toimub kasv). Regionaalselt on erinevused majandustsiikli faasides samas suured. USA
majanduses on valdavad pigem positiivsed trendid. ISM to6stussektori indeks nérgenes ménevérra (52,7-ni), ent plsib kindlalt kasvu naitaval tasemel. Indeksi uute
tellimuste komponent tugevnes juba neljandat kuud jarjest. Jatkus olukorra paranemine to6turul — augusti alguses avaldatud statistika p&hjal plsis to6puudus juulis
viimase seitsme aasta madalaimal tasemel (5,3%), jdudes kriisieelsete tasemete ldhedale. Alahdivatud inimeste osakaal on kiill jatkuvalt kdrge, ent siiski vahenemas.
Seevastu ei lasknud Hiinas avaldatud majandustatistika rahvusvahelistel investoritel arvata, et mure Hiina majanduse jahtumise parast oleks liigne. Hiina t60stuse
ostujuhtide sentimendi indikaator langes juulis viimase kahe aasta madalaimale tasemele (47,8). Hiina aktsiaturul jatkus miljonite kodumaiste erainvestorite toel
kevadel hoogsalt paisunud hinnamullist 6hu valja laskmine. Brasiilia riigi investeerimisjargu madalaimal tasemel olevale krediidikvaliteedile lisas S&P negatiivse
valjavaate. Riigi juhtide vGimetus inflatsiooni ohjamiseks vajalikke fiskaalpoliitilisi otsuseid piisava karmusega ellu viia on riigi finantsvarad muutnud vélisinvestorite
jaoks vahem atraktiivseks.

Euroopa finantsuudiste voos domineeris vahemalt kuu esimesel poolel selgelt Kreeka. Suhteliselt suure tGendosusega suudab valitsev Syriza hoolimata osalisest
parteisisesest vastuseisust Euroala partnerite ja IMF-i poolt ndutavad reformid opositsiooni toetusele tuginedes parlamendis labi suruda ning Kreeka jaab euroala
liikmeks. Siiski oleks ennatlik arvata, justkui oleks riigi volakriisile joon alla tdmmatud. Euroala majandust tervikuna Kreekas toimuv oluliselt méjutanud ei ole —
toostussektori ostujuhtide sentimendi indeks langes kill monevdrra, ent plsib kasvutasemel (52,4 punkti). Suurim mdju on kriisil m&istagi olnud Kreeka enda
majandusele — ebakindlus euroala liikmestaatuse osas ning karmid piirangud rahalilekannetele tekitasid riigi majandusele suurt kahju. Kreeka to6stussektori
ostujuhtide indeks tegi labi taieliku kollapsi — indikaator langes rohkem kui 16 punkti vorra rekordmadalale (30,2).

Meie fondi arenenud regioonide aktsiaportfelli jaoks oli tegu hea kuuga — kvartalitulemuste avaldamise hooaeg oli haripunktis ning nii Euroopas, Jaapanis kui USA-s
on ettevotted suutnud ndidata aktsiaanaliittikute ootuseid selgelt Gletavaid tulemusi. Euroopa ettevGtete tulemused sealjuures olid ootustega vorreldes viimase viie
aasta parimad. Nii Idpetasidki kuu parima tulemusega Laane-Euroopa aktsiad (+4,0%, kdik tootlused on margitud eurodes). Euro ndrgenes 1,5% USA dollari suhtes.
USA aktsiaturud tdusid 3,3% ja Jaapani aktsiad 1,8% kdrgemale. Samuti tugevnes Baltikumi aktsiaturg (+1,5%). Arenevate turgude aktsiatest Idpetasid Ida-Euroopa
(sh. Turgi) aktsiad 1,9% miinuspoolel. Areneva Aasia aktsiaturud norgenesid juulis 5,1%, sest lisaks Hiinale olid Gisna ndrgad mitte kull kéik, aga siiski ka mitmed teised
Aasia aktsiaturud. Kukkuvate toorainehindade taustal (sh. Brenti naftabarreli hind langes kuuga eurodes 16,8%) kaotasid vaartust ka Ladina-Ameerika aktsiad (-7,1%).

Volakirjaturgudel jatkus tlivolatiilne periood. Kuu alguses, Kreeka kriisi eskaleerudes pdgeneti riskivaradest. Juuli edenedes ja teema jark-jargult rahunedes langesid
nii riskivabade varade intressimaarad kui ka riskipreemiad nii investeerimisjargu kui ka sellest madalama kvaliteediga vdlakirjade jaoks. V&lakirjade hinnad tousid.
Saksamaa 2-aastase riigivolakirja intressimaar langes 0,5 baaspunkti ja 10-aastase riigiv6lakirja intressitase langes 16 baaspunkti. Siinkohal oleks paslik meenutada, et
Saksamaa 2-aastased vdlakirjad kauplevad juba mitu kuud keskmiselt -22 baaspunkti tasemel. Uheks teguriks intressimdirade languse taga olid langenud
toorainehinnad ning Gihes nendega tagasihoidlikumaks muutunud inflatsiooniootused.

Portfellis olevatest vodlakirjavaraklassidest tugevnesid Euroala investeerimisjargu reitinguga ettevotete volakirjade hinnad 1% vorra. Eurodes denomineeritud
arenevate turgude volakirjade varaklass voitis kuuga 1,2%.

Lahiaja véljavaade

Otsustasime aktsiapositsioone fondi portfellis vahendada ja osa aasta kestel teenitud tulust fikseerida. Meie likviidsusvoogude mudel on muutunud aktsiaturgude
suhtes vahem toetavaks. Samuti on majanduskonjunktuur aktsiaturgude seisukohalt moneti ebasoodsam, kuna USA keskpank (Foderaalreserv) tostab meie
hinnangul septembris baasintressi. Viimati tGstis Foderaalreserv intresse 2006. aastal. Olulise riskina aktsiaturgudele naeme veel kasvavat majanduslikku
ebastabiilsust Hiinas. Regionaalselt eelistame Rootsi aktsiaturgu teistele regioonidele. Rootsi aktsiaid toetavad teiste regioonidega vorreldes hea kasumikasv,
analldtikute prognooside paranemine ning tugevad likviidsusvood.

Volakirjaportfellis oleme suhteliselt ettevaatlikud nii duratsiooni- kui krediidiriski osas. Euroala nn. tuumriikide (Saksamaa, Prantsusmaa, Holland) pikema tahtajaga
valitsuse v&lakirjade puhul on meie hinnangul ldhiperspektiivis intresside tdusu ja languse risk tasakaalus. Uhelt poolt on pikaajalised intressimaarad jatkuvalt viga
madalal tasemel ning ei paku piisavalt kaitset inflatsiooni vdimaliku kiirenemise eest. Meie hinnangul kiireneb kasv euroalal kdesoleva aasta teises pooles ning
jargmisel aastal ja see toetab intressimdarade tousu pikemas horisondis. Samas ei saa toorainehindade languse taustal valistada inflatsiooniootuste ning lhes
nendega ka volakirjaintresside edasist langust. Meie hinnangul toetab ajutiselt laheneda tGotav Kreeka olukord ning kiirenev kasv euroalal riskimarginaalide langust
lahiperspektiivis.

*Kommentaaris indeksitele viitamine ei tdhenda, et fondi investeerimispoliitika oleks seotud nimetatud v&i mdne teise indeksi tootluse jargimisega.

* Fondiosaku vaartus vdib ajas nii kasvada kui kahaneda. Fondi eelmiste perioodide tootlus ei tdhenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluse kohta.
Kaesolev dokument ja selles esitatud teave ei ole késiteldav investeerimissoovitusena ega investeerimisndustamisena. Tutvuge fondi tingimuste ja prospektidega veebilehel www.swedbank.ee/fondid.
Taiendava info saamiseks po6rduge Swedbanki investeerimistoe poole telefonil +372 613 1606, E-R kl 8.30-18.00 vdi kiilastage lahimat Swedbanki kontorit.



