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Mais oli vaartpaberiturgudel tUsna huvitav. Tavalisest suurem liilkumine oli
nn riskivabade vélakirjade hindades, kuid riskantsemate varade hinnad jaid
Uisna stabiilseks. Parast 2008. aasta finantskriisi keskpankade erakorralise
rahapoliitika toel turgutatud finantsturud kéituvad jarjest véhem
ettearvatavalt. Pikemale vaikuseperioodile jargnevad jarsud husteerilised
likumised, nagu nafta hinna jarsk langus eelmise aasta teises pooles ning

%
’i
valuutaturgudel Sveitsi frangi tugevnemine ning euro ja Jaapani jeeni langus selle aasta alguses. Mais

andis pikalt vaka all hoitud risk endast marku vélakirjaturgudel, kus arvatavalt kdige madalama
riskitasemega volakirjade hinnad langesid rohkem kui oluliselt riskantsemate aktsiate hinnad.

Arenenud riikide aktsiaturud olid mais Ullatavalt rahulikud. USA suuremate ettevétete aktsiahindu
kajastav S&P500 indeks tdusis mais 3,2%, vaatamata sellele, et tdnavu oodatakse USA ettevotetelt
vaid 1,4% kasumikasvu. Ka Euroopa aktsiate hinnad on aasta algusest alates kasvanud kiiremini kui
Euroopa ettevotete oodatav kasumi kasv lubaks ennustada. Mais kerkisid Lé&ne-Euroopa aktsiate
hinnad 1,4%, arenevate riikide aktsiad olid aga languses. Ladina-Ameerika aktsiad kaotasid eurodes
mdddetuna 5% ning Venemaa aktsiaturg langes 3,7%. Erandiks oli vaid Hiina aktsiaturg, mis uute
erainvestorite ja laenuraha toel jatkas ka mais kiiret tdusu.

Vélakirjaturud olid mais teist kuud jarjest languses. Veel kaks kuud tagasi leppisid investorid
Saksamaa kiimneaastaseid volakirju ostes vaid 0,1% oodatava tootlusega aastas. Mai [6puks oli
nimetatud volakirjade tulusus téusnud 0,6%ni ning aprilli keskpaigaga vorreldes olid nimetatud
volakirjad kaotanud 4% oma vaartusest. Mai kaotuseks kujunes 1,1%. Riskivabade vdlakirjade suure
hinnalanguse taga on mitu pdhjust. Esiteks olid paljud investorid ostnud nimetatud vélakirju ainsa
plaaniga need hiliem Euroopa Keskpangale kallimalt maha muda. Selline spekulatiivne tegevus viis
volakirjade hinnad pdhjendamatult kdrgele tasemele ning sellele jargnes tagasilangus. Teine oluline
pdhjus on Kreeka valitsuse rasked labiraakimised oma volausaldajatega, mis heidavad varju kogu
eurotsooni Ulesehitusele. Minu arvates on pdhjendamatu arvata, et Kreeka suudaks kunagi oma
praeguse vola tdies mahus tagasi maksta. Vigu on teinud mélemad pooled. Kreekale on antud ja
endised Kreeka valitsused on votnud rohkem laenu kui nad jouavad kanda. Mélema poole
(lihiajalistes) huvides on olnud probleemi kaugemasse tulevikku edasi liikata ning nild ei saa enam
vaita, et laenuandjad on ka&itunud laenuvdtja suhtes vastutustundlikult. Tden&oliselt saab
I6pplahendus mdlemale poolele vaga valus olema. Seda ka siis, kui seegi kord otsustatakse silm kinni
pigistada ning paratamatut lahendust edasi likata.

Kuu tootlus -0.60%
Osaku puhasvaartus 1.50201 EUR
Fondi maht 312526 170 EUR

Investeerimispohimotted

LHV Pensionifond L investeerib kuni 50% varadest
aktsiaturgudele.

Ulejaanud varad investeeritakse vélakirjadesse, rahaturu-
instrumentidesse, hoiustesse, teiste investeerimisfondide
osakutesse voi aktsiatesse ja muusse varasse.

LHV Pensionifondi L eesmark on oma klientide vara pika-
ajaline maksimaalne kasvatamine.

Osaku vaartuse muutumine asutamisest Volakirjaportfell kestvuse jargi
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LHV PF L -0.60% 5.03% 3.14% 6.57% 5.14% 6.62% 135.01%
EPI-50 -0.26% 9.86% 4.61% 6.29% 4.63% 3.50% 85.00%
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Véljalasketasu 0,0%
Tagasivotmistasu 1,0%
Valitsemistasu 1,79%**
aastas

* Investeerimisfondi eelmiste perioodide tootlus ei tdhenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluste kohta. Fondide viimase kahe, kolme, viie ja kimne

kalendriaasta keskmised tootlused aasta baasil on esitatud vastavalt IFS § 243 (1) Ig 4.

** Valitsemistasu véaheneb seadusest tulenevalt fondi kasvades. Valitsemistasu arvestatakse maha igapaevaselt ning see kajastub avaldatud osaku hinnas.
Tutvu fondi prospektiga ning kisi lisainfot Ihv.ee/pension. LHV pensionifonde valitseb AS LHV Varahaldus.

Alates 01.03.2014 on fondi ajaloolised aastased keskmised tootlused toodud geomeetriliste keskmistena.
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