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Swedbank Pensionifond V2 (Kasvustrateegia) on vabatahtliku kogumispensioni véimaldamiseks loodud
lepinguline investeerimisfond. Fondi eesmargiks on saavutada vara vaartuse pikaajaline kasv ja seelabi
tdiendava sissetuleku vdimaldamine Fondi investoritele parast nende pensionile jaamist. Fond
investeerib kuni 60% oma varadest aktsiariskiga vaartpaberitesse ning lilejddanud osa vdlakirjadesse,
rahaturuinstrumentidesse, hoiustesse, kinnisasjadesse ja muusse varasse.
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* Fondiosaku vaartus vib 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 péorduge Swedbanki investeerimistoe poole telefonil +372 613 1606, E-R kil 8.30-18.00 v&i kilastage ldhimat Swedbanki kontorit.
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Swedbank Pensionifond V2 tootlus oli oktoobris 3.5% ning tootlus aasta algusest on 3.1%.

Turuilevaade

Oktoobrikuus vabanesid finantsturud augusti ja septembri painest ning meie pensionifondi aktsia- ja vdlakirjavaraklassid liikusid hindades joudsalt llespoole.
Sealjuures ei mdjutanud investorite riskiisu kasv negatiivselt ka madalaima riskiga vaartpaberite, s.t. heakvaliteediliste valitsusvélakirjade hindu, mis samuti kerkisid.
Eelkdige mdjus turgudele positiivselt Euroopa Keskpanga dllatavalt selgesdnaline ja tugev sénum rahapoliitika senisest stimuleerivamaks muutmise kohta,
millekohaseid konkreetsemaid samme on oodata juba detsembris.

Euroala majanduskasvu indikaatorid pusisid valdavalt stabiilsetena véi siis paranesid pisut. Euroala t66stussektori ostujuhtide kindlustunde indikaator tugevnes 0,3
punkti vorra ehk tasemele 52,3 (indeksi tase Ule 50 punkti nditab, et sektoris toimub kasv). Globaalselt on majanduskasvu vedamas pigem teenindussektor ning
erandiks ei ole selles osas ka euroala. Teenindussektori indeks on olnud euroalal pikemat aega tugevamal tasemel kui té6stussektoril ning oktoobris tugevnes veelgi
(54,1-ni).

Euroala tarbijahinnad oktoobris ei muutunud varasema aastaga vorreldes. Tuuminflatsioon, s.t. tarbijahindade muutus ilma heitliku energia- ning
toidukomponendita, kiirenes oktoobris 1%-ni vdrreldes septembri 0,9%-ga. Siiski on vaga tdendoline, et inflatsioon jadb nii jargmisel kui tlejargmisel aastal
margatavalt nGrgemaks keskpanga 2%-lisest inflatsioonisihist. Oktoobris Maltal toimunud istungil keskpank kill koheselt rahapoliitiliselt midagi ei muutnud, kuid
president Mario Draghi Ullatas turge, lubades, et vajadusel ollakse valmis rahapoliitikat juba detsembris senisest stimuleerivamaks muutma.

USA majanduse kasvutempo on viimastel kuudel ndidanud aeglustumise marke ning novembri alguses avaldatud t66stussektori ostujuhtide ISM kindlustunde indeks
kinnitas seda trendi, jaddes viiekimne punkti ldhedale (tasemele 50,1). Vaga positiivseks uudiseks osutus aga mdned paevad hiljem avaldatud teenindussektori
ostujuhtide kindlustunde indeks, mis tugevnes oluliselt ning joudis 59,1 punktini. Viimase viie aasta jooksul on teenindussektori sentiment olnud tugevam vaid
mdnel kuul. Teenindussektori tugevus lubab eeldada jatkuvat olukorra paranemist t66turul ning suurendab tdendosust, et Foderaalreserv tdstab esmakordselt
parast globaalselt finantskriisi oma baasintresse.

Kdimasoleval kasumitulemuste avaldamise hooajal on ettevdtete kasuminumbrid Euroopas ning USA-s seni olnud dldiselt ootustele vastavad voi pisut paremad.
Kdibekasv seevastu on ootustele pigem alla jadnud. USA-s on pdhjuseks olnud tugev dollar ning sisemajanduse aeglasem kasv, Euroopa ettevStete kdibeid on
mdjutanud arenevate turgude aeglustunud majanduskasv.

Hiina majanduskasvu aeglustumine jatkus. Ametliku statistika kohaselt ulatus SKT kasv 3. kvartalis eelmise aasta sama perioodiga v&rreldes 6,9%-ni — see on
madalaim kasvutempo parast globaalset finantskriisi. Hiina Caixin’i toostussektori ostujuhtide indeks jéi jatkuvalt kahanemist nditavale tasemele (48,3), tugevnedes
siiski monevdrra eelmise kuuga vérreldes. Norgale kasvutempole reageerides muutis Hiina keskpank oktoobri 18pus rahapoliitikat stimuleerivamaks, langetades
pankade reservimaarasid.

Meie fondi aktsiaportfelli parimaks regionaalseks turuks oli oktoobris Jaapan, tdustes 11,7% (k&ik tootlused on ndidatud eurodes). USA aktsiaturud tdusid oodatust
paremate kasumitulemuste toel 9,8%. Kaugele maha ei jaanud ka Laane-Euroopa aktsiad (+8,3%). Arenevate piirkondade aktsiatest esinesid tugevaima tulemusega
areneva Aasia turud (+9,6%), jargnesid Ladina-Ameerika (+7,7%) ning lda-Euroopa (+6,5%) aktsiaturud. Ida-Euroopa riikidest oli tugevaima tootlusega Turgi —
Istanbuli borsi indeks kallines eurodes 12,9% valitsuspartei AKP oodatust parema valimistulemuse toel. Baltikumi aktsiaturgude tootlus jai globaalsete turgudega
vorreldes tagasihoidlikuks (+1,8%). Euro langes USA dollari suhtes 1,5%.

Hoolimata tlimadalatest intressitasemetest jagus positiivsust ka volakirjaturgudele. Euroopa Keskpanga retoorika toel langesid euroala madalaima riskiga volakirjade
intressimaarad veelgi. Saksamaa 2-aastase riigivblakirja intressimaar langes 6 baaspunkti (tasemeni -0,32%) ja 10-aastase riigivBlakirja intressitase langes 7
baaspunkti. SOna otseses mottes margilise tahtsusega oli ka 6 kuu Euribori langemine nullist allapoole 6. novembril. Riskikartliku meeleolu hajudes kahanesid jarsult
nii investeerimisjargu kui ka sellest madalama kvaliteediga vé&lakirjade riskipreemiad. Euroala investeerimisjargu reitinguga ettevotete vélakirjade indeks tugevnes
kuuga 1,1%. Eurodes denomineeritud arenevate turgude vdlakirjade indeks tdusis 1,6%.

Lahiaja véljavaade

Oktoobri alguses vahendasime taktikaliselt veelgi aktsiaosakaalu fondi portfellis — seet&ttu jdi fondi tootlus aktsiaturgude tugeva tdusu taustal tagasihoidlikumaks.
Siiski jatkame ka novembris neutraalsest oluliselt madalama aktsiaosakaaluga. Analtiltikute kasumiootused on jatkuvalt pessimistlikumaks muutumas. Meie
hinnangul tdstab USA Foderaalreserv detsembris baasintressimaarasid ning ténases seisus hindame selle véimalikku m&ju aktsiaturgudele ning teistele riskantsetele
varaklassidele negatiivseks. Aktsiaturgude vdljavaateid mdjutavad negatiivselt ka jatkuv ebastabiilsus Hiina majanduses ning Uksikettevotetespetsiifiliselt tdusnud
riskid. Regionaalselt hoiame jatkuvalt kdrgemat USA aktsiate osakaalu — langeva turu tingimustes on USA aktsiate langus reeglina teistest globaalsetest turgudest
viiksem. Samas hoiame neutraalsest madalamal tasemel Uhendkuningriikide aktsiate osakaalu portfellis — likviidsusvood on sealsetele aktsiaturgudele suhteliselt
ebasoodsad ning ka analliitikute kasumiootused on muutumas ebasoodsamaks.

Volakirjaportfellis hoiame intressimaarariski suhteliselt madalal tasemel, s.t. eelistame pigem lihema tdhtajaga volakirju. Peame téendoliseks, et Euroopa Keskpank
pikendab detsembris vélakirjade kokkuostuprogrammi IGpptdhtaega ning valistatud pole ka deposiidimaara langetamine. See vdib euroala madala riskiga volakirjade
intressid vaga luhikeses perspektiivis kiill veelgi madalamatele tasemetele viia, ent aasta I6pus ning jargmisel aastal tdendoliselt kiirenev inflatsioonitempo toob meie
hinnangul kaasa pikemaajaliste intresside tGusu praegustelt tasemetelt. Samuti ootame, et USA Foderaalreserv tGstab detsembris baasintressimaarasid.

Ettevotete krediidivaraklassi osas arvame, et toorainehindade langusest pdhjustatud kasumlikkuse langus ning kasvavad finantsraskused USA energiasektoris v&ivad
mdjutada ettevotete volakirju ka teistes regioonides. Jatkuvalt on aktuaalsed Hiina majanduse oodatust kiirema aeglustumisega seotud riskid, s.t. vdimalik edasine
toorainehindade langus ning majanduskasvu ndrgenemine valjaspool Hiinat. Viimased ostujuhtide kindlustunde indeksid Hiinas osutasid jatkuvalt ndrgale
sentimendile riigi to0stussektoris. Suurendasime luhiajaliste Tirgi volakirjade osakaalu portfellis. Tlrgi kordusvalimistel saavutas absoluutse enamuse seni
parlamendis enamust omanud AKP, mis vdimaldab neil jatkata valitsemist ilma koalitsioonipartnerita ning vahendab lahiperspektiivis margatavalt Tlrgiga seotud
poliitilist riski. Poolas oktoobri I8pus toimunud valimiste eel vdhendasime tdusnud poliitilise riski tottu ka suhteliselt kallite Poola vélakirjade osakaalu. Poola
valimised v®itis suure iilekaaluga partei Seadus ja Oiglus, mille populistlike valimislubaduste elluviimise korral suureneks riigi eelarvedefitsiit. Suurendasime samas
Rumeenia ning Leedu vdlakirjade osakaalu.

*Kommentaaris indeksitele viitamine ei tdhenda, et fondi investeerimispoliitika oleks seotud nimetatud v3i mé&ne teise indeksi tootluse jargimisega.

* Fondiosaku vdartus 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 kasiteldav investeerimissoovitusena ega investeerimisndustamisena. Tutvuge fondi tingimuste ja prospektidega veebilehel www.swedbank.ee/fondid.
Taiendava info saamiseks pdorduge Swedbanki investeerimistoe poole telefonil +372 613 1606, E-R kl 8.30-18.00 v&i kiilastage Idhimat Swedbanki kontorit.



