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Swedbank Pensionifond V1 tootlus oli novembris 0.6% ning tootlus aasta algusest on 1.5%.

Turullevaade

Novembris valitsesid finantsturgudel draootavad meeleolud. Nii pensionifondi aktsia- kui vdlakirjavaraklassid nagid novembri jooksul teatavaid tagasilooke, kuid
enamjaolt I6petasid kuu siiski kdrgemal, kui alustasid. Ootusarevust tekitasid Euroopa ja USA keskpankade detsembrikuu istungid, millelt mdlemalt oodati olulist
tegutsemist edasise rahapoliitika osas. Oktoobris edastas Euroopa Keskpank Ullatavalt selgesdnalise ja tugeva sdnum rahapoliitika senisest veelgi stimuleerivamaks
muutmise kohta, millekohased konkreetsemad sammud lubati avalikustada juba detsembri alguse istungil. Tanaseks on siiski selge, et investorid ootasid oluliselt
rohkem, kui keskpank reaalselt vdlja pakkus. Sellest tulenev finantsturgude pettumuskukkumine jdi juba alanud detsembrisse. USA Foderaalreservilt oodatakse
baasintressimaara tGstmist esmakordselt parast 2006. aasta suve.

USA olulisemad majandusindikaatorid olid mitmesuunalised. Vaga tugevaks osutus oktoobris loodud uute tookohtade arv — 298 000 t6okohaga oli oktoober
kadesoleva aasta tugevaim kuu. Detsembri alguses avaldatud andmete p&hjal pisis to6turg tugevana ka novembris. Té0stussektori ostujuhtide ISM indeks jai samas
ootustele oluliselt alla, ndrgenedes 48,6 punktini, s.t. madalaimale tasemele parast 2009. aastat. Teenindussektoris jatkub siiski endiselt vaga tugev kasv — sektori
ostujuhtide kindlustunde indeks kull langes 55,9 punktini, ent pusib selgelt Ulalpool kasvu indikeerivat 50 punkti taset. Hoolimata statistika mdningasest
ndrgenemisest on detsembris endiselt vdaga tGendoline Foderaalreservi esimene intressitus parast globaalset finantskriisi. SeetSttu poodrati finantsturgudel
korgendatud tahelepanu USA keskpanga tippametnike sGnavottudele. Neist jai klama peamiselt sGnum, et keskpank tGstab intressimaarasid suhteliselt aeglaselt
ning see toetas nii riskantseid varaklasse kui ka valitsuste vélakirju.

Hiina majandusstatistika pusis ndrgal tasemel. Caixin’i Hiina toostussektori sentimendi indeks tugevnes marginaalselt (48,6 punktini), ent osutab siiski jatkuvale
langusele sektoris. Pisut langes ka teenindussektori ostujuhtide indeks (51,2), kuid teenindussfaaris jatkub siiski kasv. Novembri I8pus teatas IMF oodatult, et Hiina
valuuta renmimbi lisatakse IMF-i reservvaluutade hulka.

Euroala majanduskasv pusis stabiilsena — to6stussektori ostujuhtide sentimendi indeks tugevnes 52,8 punktini. Taas on tdusule podrdunud Hispaania ja Itaalia
vastavad indeksid, sentiment tugevnes ka Saksamaa to6stussektoris. Euroala teenindussektori ostujuhtide kindlustunne pusib jatkuvalt korgel tasemel (54,2 punkti).
Novembris pusisid finantsturgudel ootused, et Euroopa Keskpank muudab oma rahapoliitikat senisest veelgi stimuleerivamaks. Detsembri alguses pikendaski
keskpank kuue kuu vérra volakirjade ostuprogrammi ning langetas deposiidimaara -0,2%-It -0.3%-ni. Finantsturgudele oli see otsus siiski pettumuseks, sest oodati ka
volakirjaostude kuise mahu suurendamist.

Meie fondi aktsiaportfelli parimaks regionaalseks turuks oli novembris USA, tSustes 4,6% (kGik tootlused on naidatud eurodes). Hasti I6ppes kuu ka Jaapani ja Ladne-
Euroopa aktsiaturgudel (vastavalt +3,3% ja +2,7%). Baltikumi aktsiaturud naitasid taaskord stabiilset kaitumist (+1,6%). Arenevate piirkondade aktsiaturud liikusid
erisuunaliselt. Tugevaima tulemusega esinesid taaskord areneva Aasia aktsiad (+0,8%). Ladina-Ameerika aktsiaturud I6petasid nulltulemusega. Seevastu Ida-Euroopa
(sh. Tiirgi) aktsiaindeksit m&jutas negatiivselt (-4,5%) nii Turgi kasvanud vastasseis Venemaaga kui ka Poola uue valitsuse populistlikud lubadused, mis dhvardavad
riigi tulevasele majanduskasvule avaldada m&ju. Viimase ulatus aga on hetkel ebaselge. Stiimulmeetmete ootuses langes euro novembris USA dollari suhtes 4,0%.

Hoolimata aina madalamale langenud intressitasemetest jagus positiivsust jatkuvalt ka vélakirjaturgudele. Euroopa Keskpanga stiimulmeetmete ootuses langesid
euroala madalaima riskiga volakirjade intressimaarad ja volakirjade hinnad tdusid. Saksamaa 2-aastase riigivolakirja intressimaar langes 10 baaspunkti (tasemeni -
0,41%, tehes kuu jooksul uue madalusrekordi -0,45%) ja 10-aastase riigivolakirja intressitase langes 4 baaspunkti. Kuue kuu Euribor liikus nulltasemest allapoole 6.
novembril ning IGpetaski kuu miinuspoolel. Nii investeerimisjargu kui ka sellest madalama kvaliteediga volakirjade riskipreemiad kuu valtel oluliselt ei muutunud.
Euroala investeerimisjargu reitinguga ettevotete vélakirjade indeks tugevnes kuuga 0,7%. Eurodes denomineeritud arenevate turgude vélakirjade indeks tdusis 0,6%.

Lahiaja védljavaade

Hoiame fondis aktsiaosakaalu neutraalsest madalamal tasemel. Jatkuvalt on pessimistlikumaks muutumas analiltikute kasumiootused. Samuti osutavad suhteliselt
norkadele aktsiaturu valjavaatele mitmed tehnilised indikaatorid. Aktsiaturge toetab samas atraktiivne hinnatase vorreldes valitsuse volakirjadega.

Regionaalselt jatkame neutraalsest suurema USA aktsiate osakaaluga — langeva turu tingimustes on sealsete aktsiate tootlus tdendoliselt parem, kui maailma
aktsiaturgudel keskmiselt. V&tsime positsiooni ka suhteliselt odavates Rootsi aktsiates. Samas hoiame neutraalsest madalamal tasemel Uhendkuningriikide ja Jaapani
aktsiate osakaalu, mis on meie likviidsusmudeli kohaselt vaheatraktiivsed. Jaapani aktsiad on ka suhteliselt kallimaks muutunud.

Volakirjaportfellis hoiame intressimaarariski suhteliselt madalal tasemel, s.t. eelistame pigem lilhema tahtajaga volakirju. Ootame, et pikema tdhtajaga euroala nn.
tuumriikide (Saksamaa, Prantsusmaa, Holland) valitsuse v&lakirjade intressimaarad pigem tdusevad koos euroala inflatsioonitempo kiirenemisega. Samuti ootame, et
Foderaalreserv alustab detsembris baasintressimadrade kergitamisega ning intressimdarade suund USA-s kandub teataval maaral (ile ka Euroopa turul kaubeldavate
volakirjade intressimaaradele.

Ettevotete krediidivaraklassi osas arvame, et toorainehindade langusest pohjustatud kasumlikkuse langus ning kasvavad finantsraskused USA energiasektoris voivad
mojutada ettevGtete volakirju ka teistes regioonides. Jatkuvalt on aktuaalsed Hiina majanduse oodatust kiirema aeglustumisega seotud riskid, s.t. voimalik edasine
toorainehindade langus ning majanduskasvu nérgenemine valjaspool Hiinat.

*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 poorduge Swedbanki investeerimistoe poole telefonil +372 613 1606, E-R kl 8.30-18.00 vdi kiilastage lahimat Swedbanki kontorit.



