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SEB Uhispanga Progressiivse Pensionifondi osaku puhasvaartus téusis juulis 0,38%.

Juba teist kuud jarjest toimusid ilemaailmsetel aktsiaturgudel erisuunalised liikumised. Kui USA ja Laane-Euroopa aktsiaturud
jaid kuu arvestuses ligi 2 — 3% miinusesse, siis arenevad turud eriti just Aasias tousid markimisvaarselt. Meie lahiturud Kesk- ja
Ida-Euroopas naitasid samuti erisuunalisi liikumisi, kuid tanu Venemaa aktsiaturu 5% tousule mojutasid kokkuvottes meie
pensionifonde positiivselt. Euroopa intressiturgudel langesid intressimaarad peale neli kuud kestnud tousu.

Juulikuu marksonaks oli USA eluasemelaenude turu probleemide siivenemine. Viimase paari aasta jooksul emiteeritud
finantsvoimendusega struktureeritud eluasemelaenude portfellide hinnad on markimisvaarselt kukkunud, sest ligi 10 - 15%
madala kvaliteediga eluasemelaenude votjatest on maksetahtaega iletanud ning nende osakaal on suurenev. Samuti on suurt
tagasilooki tegemas eluasemete turg, kus muiki pandud eluasemete varud suurenevad ning hinnad langevad. Riskipreemiad
on tousnud mitte ainult eluasemeturuga seotud ettevotetel, kardetakse selle sektori probleemide ilekandumist dlejaanud
majandusse. Tousvad riskipreemiad on toonud alla aktsiate ja ettevotete volakirjade hinnad. Investoritel on hetkel raske aimata
probleemi ulatust ning teadmatus tahendab langevaid hindasid. Samas reaalmajanduse uudised véljaspool eluasemeturgu on
olnud tisna healoomulised. Inflatsiooninitajad ei ole Ullatusi pakkunud, to6turu néitajad on tugevad ning tarbijausaldus hea.
Teise kvartali majandustulemuste teavitamise periood on Uhendriikides kulgenud ootustest paremini ning analliitikud on ootusi
ettevotete suhtes tostnud pea koikides regioonides.

Liihiajaline perspektiiv aktsia- ja vdlakirjaturgudel séltub paljuski sellest, kui suureks hindavad finantsturud Uhendriikide
eluasemesektori languse kahjusid ja jarelmoju teistele sektoritele ning regioonidele. Kuigi probleemidest on raagitud juba ligi
aasta on asjaolud muutunud Uha halvemaks ning seekord on naha Usna tdsist finantsturgude reaktsiooni. Kuid erinevalt
vimaste aastate korrektsioonide pohjustest on probleemi olemus siiski lsna lokaalne, millele viitab arenevate turgude
valuutakursside ja aktsiate hindade suhteline tugevus. Sellest hoolimata on tagasilodgid kinnisvaraturul olnud alati vaga
pikaajaliste mojudega, mistottu ei maksa oodata kiiret taastumist konealuse sektori puhul. Eluasemeturu tagasiloogid
mojutavad USA majanduskasvu ka 2. poolaastal. Meie fondid on muuhulgas sama teemat silmas pidades investeerinud
Uhendriikide aktsiaturule oluliselt vahem, kui seda tingiks selle turu suurus globaalses mastaabis. Usume, et kasvav
majandusaktiivsus ja sisenoudlus teistes regioonides on muutunud majandusarengud vahem soltuvaks Uhendriikides toimuvast,

Ajalooline tootlus ei garanteeri samasugust tootlust tulevikus.
Avatud inveteerimisfondidesse tehtud investeeringute vaartus voib
nii tousta kui langeda. Investeerimisfondid, mis investeerivad
valisturgudele, on tundlikud valuutakursside kdikumistele, see
omakorda voib pohjustada fondide osaku puhasvaartuse tousu voi
languse.

mistottu investeerime rohkem arenevatesse regioonidesse.
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