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Swedbank Pensionifond V1 (Tasakaalustatud strateegia) on vabatahtliku kogumispensioni
vOimaldamiseks loodud lepinguline investeerimisfond. Fondi eesmargiks on saavutada vara
vaartuse pikaajaline kasv ja seeldbi taiendava sissetuleku véimaldamine Fondi investoritele parast
nende pensionile jaamist. Fond investeerib kuni 30% oma varadest aktsiariskiga vaartpaberitesse 1
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Ajalooline tootlus* Euroopa 71.2
aasta algusest l1kuu 3 kuud 1aasta 2aastat 3aastat 5 aastat loomisest
Kogutootlus -13%  -03%  -08%  -1.4% 1.9%  -2.4% 7.4% 103.4% Kesk- ja Ida-Euroopa 15.8
Aasta baasil tootlus -1.4% 1.0% -0.8% 1.4% 3.8% .
Baltikum 9.9
Aasta 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Globaalne | 3.1
Tootlus 5.5% -1.0% 11.7% 2.5% 5.4% 0.5% 1.2% 1.4%
Tootluse standardhalve (viimase 3 a pdhjal) 2.7%
Aktsiaportfell Osakaal
AMUNDI MSCI EUROPE UCITS ETF 7.4 EUR 91.8
Vanguard S&P 500 ETF 5.0 UsD 25
Lyxor ETF MSCI AC Asia Ex Japan 2.5 ’
Luka Adriatic Property | 1.8 SEK ] 0.9
SPDR S&P 500 ETF TRUST 14 GBP 01
Vaolakirjaportfell
Allianz Euro Oblig Court Term ISR 8.9
AMUNDI 6 M-I 7.9
iShares Core Euro Corp Bond UCITS ETF (Dist) 7.0
AMUNDI 12 M-I 6.9
iShares Euro Corp Bond BBB-BB UCITS ETF (Dist) 5.6
* Fondiosaku vaartus voib ajas nii kasvada kui kahaneda. Fondi eelmiste perioodide tootlus ei tdhenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluse kohta. 12
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Swedbank Pensionifond V1 tootlus oli mais -0.3% ning tootlus aasta algusest on -1.3%.

Turulilevaade

Maikuised ilmastikuolud finantsturgudel olid tGsnagi mitmekesised ja heitlikud. Samal ajal kui USA aktsiad tdusid eurodes mdddetuna vaartuses ule 6%, langesid
Ladina-Ameerika aktsiaturud pea 11%. Vdlakirjadest olid soodsamas seisus madala riskiga Saksamaa ja USA vélakirjad, samas riskantsemad vdlakirjad kaotasid
hindades ajendatuna arengutest Itaalia poliitilisel maastikul — Itaalia on suuruselt kolmas vdlakirjaemitent maailmas. Meie pensionifond IGpetas maikuu tanu
globaalselt hajutatuna paigutatud varadele nullildhedase tulemusega. Investorite tahelepanu all olid nii pinged arenevatel turgudel kui ka uuesti lahvatanud
kaubandussdja oht. Maikuu teises pooles andis turgudele tooni narvilisus Itaalia uue koalitsioonivalitsuse timber.

USA majandusnaitajad naitasid ka maikuus tugevuse marke ning Uldiselt pigem (letasid anallltikute ootuseid. Toostussektori ostujuhtide kindlustunde indeks ISM
tugevnes mais 58.7 punkti tasemele, mis viitab jatkuvalt kiirele kasvule toostussektoris. USA t66turg pusis tugevana ning maikuu jooksul lisandus 223 000 uut
tookohta. T6dpuudus langes 3.8%-le ning palgakasv kiirenes pisut enam kui oodati. Kuu 18pus teatas president Trump, et kehtestab tollid Euroopa, Kanada ja
Mehhiko alumiiniumi ning terase impordile. Toendoliselt on oodata nende riikide poolseid vastumeetmeid, mis omakorda véib viia kaubanduspiirangute
vastastikuse eskaleerimiseni.

Euroala toostussektori ostujuhtide kindlustunde indeks vastas maikuus ootustele (55.5 punkti) ning on viimastel kuudel ménevdrra nérgenenud. Inflatsioon euroalal
kiirenes aga oodatust oluliselt rohkem — tarbijahinnad tdusid eelmise aastaga vorreldes 1.9% vorra. Majandusstatistikast enam madjutasid finantsturge aga
taasteravnenud poliitilised pinged Euroopas. Martsi alguses Itaalias toimunud parlamendivalimistele jargnenud pikalt kestnud valitsuskoalitsiooniotsingud joudsid
seisu, kus omavahel alustasid koalitsioonilabiraakimisi populistlikud parteid Pdhjaliiga ja Viie Tahe Liikumine. Nende esialgne Uhisprogramm nagi muuhulgas ette
osalist riigivdla restruktureerimist, s.t. voimalust, et Itaalia riigivolakirjade omanikud ei saa tahtaja saabumisel investeeritud raha terviksummas tagasi. Ehkki I1&plikus
programmis nimetatud punkti enam ei olnud, reageerisid turud vdga negatiivselt. Samuti on problemaatilised Itaalia valitsuskoalitsiooni moodustavate parteide
muud programmilised seisukohad, sest need slivendavad eelarvedefitsiiti Itaalias ning suurendavad juba niigi vaga korget riigivolga. Naiteks sisaldab programm
pensioniea vahendamist ning nd. kodanikupalka ehk garanteeritud sissetulekut vaesematele inimestele. Paanika turgudel siivenes veelgi, kui Itaalia president ei
kiitnud heaks koalitsiooni euroskeptikust rahandusministri kandidaati. Hakkas ndima, et riik liigub vastu uutele valimistele ning avaliku arvamuse uuringute kohaselt
oli tdendoline, et populistlikele parteidele antud haadlte arv oleks veelgi kasvanud. Itaalia 2-aastase riigivOlakirja intressimdar tousis paari pdevaga 2.5
protsendipunkti vorra, j6udes tasemele, mida ndagime 2012. aastal Euroala volakriisi ajal. Mai |Gpus jouti siiski kokkuleppele ning Giuseppe Conte juhitud valitsus
nimetati ametisse 1. juunil. Poliitiliste pingete eskaleerumine mdjus ndrgestavalt Ghisraha kursile — euro ndrgenes maikuus USA dollari suhtes 3.2% ja jeeni suhtes
3.7%.

Jaapani SKT kasv oli esimeses kvartalis negatiivne ning marksa ndrgem kui oodati (-0.6%). Aprillis tousid ka tarbijahinnad vahem kui analiitikute keskmine
prognoos. USA kehtestas kill imporditariifid oma liitlaste suhtes, samas aga toimus kaubandussuhetes Hiinaga hoopis teatav rahunemine — Hiina soostus
suurendama USA kaupade importi. Siiski pole tapselt teada, kuidas seda tehakse. Mai keskel avaldas MSCI nimekirja Hiina A-seeria aktsiatest, mis lisatakse MSCI
indeksitesse. See on oluline samm, mis viib mandri-Hiina aktsiaturu suurema integratsioonini globaalse finantssiisteemiga.

Maikuu I&petasid meie fondi aktsiaportfellis parima tulemusega USA aktsiad (+6.1%, kdik tootlused on ndidatud eurodes). Tanu jeeni kursi tugevnemisele I16petasid
kuu meie fondi jaoks positiivselt ka koduvaluutas miinuspoolele jadnud Jaapani aktsiaturud (+2.7%). Hoolimata poliitilistest pingetest jdid Ldane-Euroopa aktsiad
kuu I6ikes sisuliselt muutumatule tasemele (+0.1%). Sealjuures oli Itaalia aktsiaturg siiski vdga nork ning MSCI Itaalia indeks ndrgenes kuu jooksul pea 10% vorra.
Sarnane saatus tabas ka Hispaania aktsiaturge, ehkki sealne olukord on Itaaliaga vorreldes oluliselt parem. Kesk- ja Ida-Euroopa aktsiaturud olid samuti vdaga ndrgad,
kaotades vaartuses 8.7%. Samuti jai tdnu hoogsalt ndrgenevale liirile taas ndrgaks Turgi aktsiate tulemus (-9.7%). Seni on liiva jooksnud sealse keskpanga katsed
vOidelda valuuta ndrgenemisega vaga agressiivselt baasintressimddrasid tostes. Vaga norgaks jai ka Ladina-Ameerika tulemus (-10.9%). Samuti Idpetasid
miinuspoolel Baltikumi aktsiad, kukkudes 2.3%. Ainsana jaid plussi meie pensionifondis arenevatest piirkondadest suurima osakaaluga esindatud areneva Aasia
aktsiad (+2.3%).

Sindmused ltaalias varjutasid maikuus Euroopa volakirjaturgudel kéik muu. Tugeva miiligisurve all olid nii Itaalia kui ka teiste Louna-Euroopa riikide voélakirjad.
Itaalia 2-aastase riigivOlakirja intressimaar 16petas kuu rohkem kui Ghe protsendipunkti vorra kdrgemal. Intressierinevus Saksamaa valitsuse volakirjaga joudis
korgeimale tasemele alates 2012. aastast. Samuti ndorgenesid Euroopa ettevétete volakirjade hinnad, eriti Hispaania ja Itaalia emitentide omad. Saksamaa ja teiste
PShja-Euroopa valitsuste vélakirjade intressid seevastu valdavalt langesid, sest investorid t6id raha neisse kui turvalisematesse varadesse.

Mai alguses jatkus USA intressimaarade tdus ning 10-aastase riigivolakirja intress lletas kuu jooksul juba ka 3.1% piiri. Kasvanud poliitilised riskid Euroopas viisid kuu
teisel poolel aga USA riigivdlakirjade intressimaarad allapoole mai alguse tasemetest. Siiski vaarib markimist, et alles eelmise aasta septembris oli sealse 10-aastase
volakirja intress 2% lahedal. Kuu jooksul jatkus USA dollari kiire tugevnemine ning nafta hinna tous. Nimetatud kolm faktorit tekitasid investorites narvilisust
arenevate turgude osas. Suurema |66gi alla sattusid Tiirgi ja Argentiina, eeskatt suure jooksevkonto defitsiidi ja inflatsiooni tottu. Tiirgi puhul m&jutas sentimenti
negatiivselt veel voimalik keskpanga iseseisvuse vahendamine parast juunis toimuvaid valimisi ning sellest tulenev riskantsem majanduspoliitika.

Vidljavaade
Suur osa meie taktikalise mudeli signaalidest on aktsiaturgude suhtes pigem neutraalsed vdi negatiivsed. Samas toetavad aktsiaturge jatkuvalt tugev globaalse

majanduskasvu valjavaade, tugevad kasumid eeskdtt USA-s ning atraktiivsem hinnatase vorreldes volakirjadega. Jatkuvalt on oluliseks riskifaktoriks nn
kaubandussdda, sest ilmselt vastavad Mehhiko, Kanada ja Euroopa Liit USA tariifidele omapoolsete meetmetega. Riskiks on ka Itaalia, sest kui uus valitsus hakkab
jouliselt oma programmi ellu viima, saab turgude reaktsioon olema sellele ilmselt vdaga negatiivne.

Hoiame aktsiate osakaalu fondi portfellis neutraalsel tasemel. Hetkel ei ole ndaha ka olulisi faktoreid, mis paneksid eelistama (iht regionaalset aktsiaturgu teisele.

Ootame lahikvartalitel Euroopa majanduskasvu stabiliseerumist ning teatavat kiirenemist. Jatkuvalt tugeva majanduskasvu ja tsikliliselt pigem kiireneva inflatsiooni
tingimustes peame tdendoliseks valitsusvolakirjade intresside tdusu praegustelt tasemetelt. Usume, et pigem on tdendoline poliitilise olukorra moningane
stabiliseerumine Itaalias, mis viiks samuti Pdhja-Euroopa riikide valitsuste volakirjade intressid tGusule. Seetdttu oleme intressitdusude suhtes kaitsvalt
positsioneeritud ning hoiame portfelli volakirjade keskmist pikkust |Gpptahtajani lihikesena.

Euroala investeerimisjargu reitinguga ettevotete volakirjade riskimarginaalid on jaanuari madalaimate tasemetega vorreldes tdusnud ca 0.4 protsendipunkti vorra.

Seega ndeme, et varaklass pakub mdnevdrra paremat riski-tulu suhet kui aasta alguses. Samas on riskiks poliitilised arengud Itaalias. Naeme jatkuvalt vaartust ka
arenevate turgude vélakirjades, ehkki dollari tugevnemine on arenevad turud surve alla pannud.

*Kommentaaris indeksitele viitamine ei tdhenda, et fondi investeerimispoliitika oleks seotud nimetatud vGi mdne teise indeksi tootluse jargimisega.
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Fondiosaku vaartus vGib ajas nii kasvada kui kahaneda. Fondi eelmiste perioodide tootlus ei tahenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluse kohta. Kdesolev dokument ja selles esitatud teave ei ole
kasiteldav investeerimissoovitusena ega investeerimisndustamisena. Tutvuge fondi tingimuste ja prospektiga veebilehel www.swedbank.ee/fondid. Tdiendava info saamiseks p66rduge Swedbanki investeerimistoe poole
telefonil +372 613 1606, E-R kI 8.30-18.00 v&i kiilastage lahimat Swedbanki kontorit.
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