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Aasta alguse heitlikke tingimusi arvestades on LHV pensionifondidel ldinud hasti.
Tootluste ja riski taseme poolest plsime konkurentidest ees. Aktsiatesse
investeerivad pensionifondid M, L ja XL kaotasid jaanuaris vastavalt 0,05, 1,14 ja
1,47 protsenti.

Aktsiaturud alustasid aastat kdllaltki suure langusega. Laane-Euroopa aktsiaturud
kukkusid jaanuaris 6,2 protsenti, Jaapani ja Pdhja-Ameerika aktsiaturud langesid
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eurodes arvestatuna vastavalt 7,9 ja 4,8 protsenti. Viimase sajandi jooksul on USA aktsiaturgudel sellist aasta
esimesel kuul toimuvat langust nahtud vaid kaheksal korral.

Paljud nadevad aktsiaturgude languse taga muutusi Hiina majandusmudelis ning sellest méjutatud
toormeturgude kukkumist. Need on kindlasti olulised protsessid, kuid vdib-olla veelgi olulisem on globaalse
volakoormuse kasv, mis oli kiirem kui todviljakuse, kasumite ning palkade kasv. Kui vdlad kasvavad
aastakiimnete jooksul kiiremini kui palgad v6i kasumid, muutuvad nad Uhel hetkel selliseks koormaks, mida ei
suudeta enam teenindada. Sellises olukorras ei jaa volausaldajatele muud kui tunnistada, et laenude taies
mahus tagasisaamine on ebareaalne. Keskpangad on Uritanud rahatriikkimise ning madalate intressimaarade
abil tdehetke edasi liikata, kuid kui pikalt on see veel véimalik? Ka Hiina majanduse valjakutsed on suuresti
volakoormusega seotud. Kui aastal 2008 moodustas Hiina majapidamiste ja ettevotete koguvdlg 125 protsenti
rahvuslikust koguproduktist, siis 2015. aastaks oli see naitaja tdusnud 207 protsendini. Vélakoormuse tase on
Ulks peamisi indikaatoreid, mida ma investeeringuid valides jalgin. See on ka pohjus, miks olen vdhem
pessimistlik (kuid siiski mitte veel optimistlik) Eesti majanduse véljavaadete suhtes. Samuti on mul viimasel ajal
kasvanud huvi madala vdlakoormusega Jaapani ettevdte vastu. Vaarib aramarkimist fakt, et Jaapani ettevote
kasumid kasvasid mullu kiiremini kui Euroopa ja USA ettevitete omad ning ka tdnavu oodatakse trendi
jatkumist. Anallltikud ootavad Jaapani ettevotetelt 11-protsendilist kasumite kasvu. Prognoos USA ja Léane-
Euroopa ettevotete osas on marksa tagasihoidlikum: arvatav kasumi kasv jaab 4 ja 5,4 protsendi piiridesse.

Uue aasta algus oli pensionifondile veidi keeruline, sest jaanuari esimeses pooles naitasid negatiivset tootlust
pea kdik aktsiaturud. Tugevalt langesid Jaapan ja Euroopa, mistéttu kasutasime soodsat véimalust Euroopa
positsioonide suurendamiseks. Lisaks tegime investeeringu USA S&P 500 indeksit jargivasse fondi, millesse
kuuluvad USA 500 suurimat borsiettevotet. Suurendasime ka investeeringut Baltcap Private Equity Fund Il
erakapitalifondis, mis omakorda ostis oma portfelli finantsteenuste ettevotte OpusCapita ning omandas
osaluse jaatmekaitlejas Eesti Keskkonnateenused ning hambaravifirmas Dental Invest Estonia.
Vélakirjaturgudest panustasid kuu jooksul positiivselt tulemusse enim Euroopa jatkuva rahapoliitika
lI6dvendamise ootuses tugeva toéusu teinud valitsuste kohustused. Kuu jooksul mulsime Leedu lihemad ja
Itaalia keskmise kestvusega vdlakirjad. Tasub mainida, et miiimise hetkeks saavutasid 2009. ja 2011. aastal
madala hinnaga soetatud Leedu ja ltaalia valitsuste volakirjad rekordilise, 40% hinnatdusu. Leedu puhul
asendasime seejuures positsiooni fondis riigi pikemate volakirjadega.

Osaku vaartuse muutumine asutamisest

LHV PF L EPI-50 indeks

-1.14%
1.51161 EUR
352 091 613 EUR

Kuu tootlus
Osaku puhasvaartus
Fondi maht

Investeerimispohimotted

LHV Pensionifond L investeerib kuni 50% varadest

aktsiaturgudele.

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

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

Volakirjaportfell kestvuse jargi
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1 kuu 12 kuud keskmine keskmine keskmine keskmine Asutamisest
LHV PF L -1.14% 2.15% 3.84% 3.90% 3.13% 5.03% 136.52%
EPI-50 -2.62% -3.09% 4.06% 4.00% 3.10% 2.24% 72.99%

Investeeringute jaotus Aktsiaportfelli geograafiline jaotus
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Osakute register AS Eesti Vaartpaberikeskus
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* 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 vaheneb seadusest tulenevalt fondi kasvades. Valitsemistasu arvestatakse maha igapa

It ning see kajastub avaldatud osaku hinnas.

Tutvu fondi prospektiga ning kdsi 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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