SEB Uhispanga Progressiivne Pensionifond

Kohustusliku kogumispensioni fond, mille fondivalitseja on AS SEB Uhispanga Fondid 31. august 2007
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Fondijuht: Vahur Madisson, CFA

SEB Uhispanga Progressiivse Pensionifondi osaku puhasvaartus kahanes augustis 1,96%.

Augustis kasvas turuosaliste mure Uhendriikide riskantsete eluasemelaenude ja nende tagatiseks oleva kinnisvara hindade
languse parast. Ligikaudsetel hinnangutel on otsesed kahjumid eluasemelaenude vaartuse langusest 150 miljardit dollarit, mis
on mitu korda rohkem kui S&P500 indeksisse kuuluvate finantsettevotete kvartalikasum. Kuigi nendesse laenudesse otseselt
vOi kaudselt investeerinud institutsioonid hajutuvad ile maailma, voib arvata, et suur osa nendest on siiski Uhendriikide
investorid ning sellises ulatuses kahjumid on vaga ebatavalised. Enamgi veel heidutab turge asjaolu, et ei ole teada, kes
tapsemalt peab need kaotused omaks votma. See on tekitanud rahutu ja usaldamatu olukorra rahaturgudel, kus pangad ei
julge anda Uksteisele laenu kartes vastaspoole krediidivoime pérast. See on teinud ettevotetele laenuraha jarsult kallimaks, mis
omakorda mojutab negatiivselt odava krediidi toel planeeritud ihinemiste ja Ulevotmiste kavatsusi ettevotete sektoris.

Kokkuvdttes on likviidsus finantsturgudel halvenenud, mis vahendab majanduskasvu ootusi. Uhendrikide 2007 a.
majanduskasvu ootusi on turgudel vimastel kuudel oluliselt allapoole vaadatud. Euroopa ja Aasia suhtes ei ole ootusi
korrigeeritud, kuigi on oht, et negatiivsed mojud levivad ka véljapoole Uhendriike.

Nende arengute taustal kahanesid peamiste aktsiaturgude hinnad augustis kuni 5% ning volakirjaturgudel olid likumised
erinevad — valitsusvolakirjade intressid langesid, kuid ettevotete volakirjade intressid on tousnud peegeldades kasvanud
riskipreemiat. Viimane omakorda tdstab ka aktsiate noutavat tuluméara, mis on niidseks peamistel turgudel joudnud
moodunud 5 aasta soodsaima taseme lahedale. Eeldusel, et ettevotete kasumiootustes ei tehta lahiajal suuri korrektsioone on
seetottu aktsiate hinnad praegu vaga soodsad.

Lihiajaline perspektiiv aktsia- ja vélakirjaturgudel sdltub sellest, kui suureks hindavad finantsturud Uhendriikide eluasemesektori
languse jarelmojusid teistele sektoritele ning regioonidele. Kuigi erinevalt viimaste aastate korrektsioonide pohjustest on
probleemi olemus kill isna lokaalne, kuid selles ulatus on ebatavaline. Meie fondid on seda 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,
mistottu investeerime rohkem arenevatesse regioonidesse.

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.
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