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Korgem risk

Swedbank Pensionifond K4 (Aktsiastrateegia) on kohustusliku kogumispensioni vdimaldamiseks loodud Madalam risk
lepinguline investeerimisfond. Fondi eesmirgiks on saavutada vara viartuse pikaajaline kasv, Vaiksem vBimalik tulu Kdrgem vBimalik tulu
investeerides kuni 50% varadest aktsiariskiga vaartpaberitesse ja kokku kuni 75% aktsiafondidesse,
aktsiatesse ja muudesse aktsiatega sarnastesse instrumentidesse ning Ulejadanud osa vdlakirjadesse,
rahaturuinstrumentidesse, hoiustesse, kinnisasjadesse ja muusse varasse.
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kdikumisele viimase viie aasta jooksul.
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Aktsiaportfell Osakaal
iShares Core S&P 500 ETF (USD) ETF 8.2% EUR 63.7%
Vanguard S&P 500 Index Fund ETF Shares USA 8.1% USD 20.6%
db x-trackers MSCI AC Asia excl. Japan Index UCITS ETF 8.0% ’
UBS ETF — MSCI EMU UCITS ETF 7.8% SEK 6.5%
Swedbank Robur Access Asien 4.6% .
Volakirjaportfell Osakaal GBP 5.5%
Allianz Euro Oblig Court Terme ISR | 4.6% CHF 2.7%
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Bluebay Inv Grade Bond Fund 1.6% TRY 10.7%
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* Fondiosaku vaartus vdib ajas nii kasvada kui kahaneda. Fondi eelmiste perioodide tootlus ei tdhenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluse kohta.

** Fondi keskmise haldustasu arvutamise metoodika leiate kohustuslike pensionifondide prospektist.

Kéesolev dokument ja selles esitatud teave ei ole késiteldav investeerimissoovitusena ega investeerimisndustamisena. Tutvuge fondi tingimuste ja prospektidega veebilehel www.swedbank.ee/fondid.
Taiendava info saamiseks po6rduge Swedbanki investeerimistoe poole telefonil +372 613 1606, E-R kI 8.30-18.00 v&i kilastage Idhimat Swedbanki kontorit.



Swedbank Pensionifond K4 (Aktsiastrateegia)

31. jaanuar 2016

Swedbank Pensionifond K4 tootlus oli jaanuaris -3.0% ning tootlus aasta algusest on -3.0%.

Turutilevaade

Aasta esimene kuu m6o6dus finantsturgudel darmiselt ettevaatlikus meeleolus. Investorite riskiisu kiire vahenemise foonil laksid hinda kdrge reitinguga vdlakirjad.
Vaartust kaotasid nii arenevate kui arenenud regioonide aktsiad, esimesed siiski vaid pisut rohkem kui teised. Ehkki markimisvaarselt tdusid ka volakirjade
riskipreemiad, jaid tanu madala riskiga intressimdarade samaaegsele langusele meie fondi vdlakirjaportfelli investeerimisjargu krediidikvaliteediga vdlakirjade
jaanuarikuu tulemused siiski enamjaolt plusspoolele. Fookusteemadeks kujunesid jaanuaris arengud Hiina aktsiaturgudel ning majanduses ning langev ja vaga
volatiilne nafta hind. Viimane tegi jaanuaris ka uue madalusrekordi - 27,9 dollarit. Madala naftahinna mdju globaalsele majanduskasvule tervikuna pole investorite
hulgas veel péris konsensusvaadet leidnud. Alustasime oma fondi aktsiaportfellis aastat vdga alalhoidlikult meelestatuna ja ldksime aasta algusele vastu -14,5%-se
(kogu fondi mahust) alakaaluga. Kuu keskpaigaks oli meie hinnangul hirm globaalse kriisi ees lletanud reaalse majanduspildi pinnalt prognoositavat vaadet ning
asusime aktsiaid odavamatelt tasemetelt jark-jargult ostma. Lopetasime kuu siiski kerge alakaaluga aktsiates ning jatkame selle ndgemusega ka veebruaris.

Ameerika Uhendriikides jatkus majandusindikaatorite teatav ndrgenemine. Todstussektorit mdjutavad negatiivselt dollari tugevusest tulenevad kehvemad
ekspordivdoimalused ning vahenevad kapitaliinvesteeringud energiasektoris. Toostussektori ostujuhtide indeks norgenes jaanuaris marginaalselt 48,2-ni.
Kestvuskaupade tellimused detsembris olid samuti kehvapoolsed, vihenedes aastaga 5,1% vorra. Teenindussfaaris pusib siiski kasv, ehkki ka teenindussektori
ostujuhtide indeks langes jaanuaris (53,5-ni). Veebruari alguses avaldatud andmed lubavad arvata, et toé6turutrendid olid mitmenéolised. Jaanuaris loodi oodatust
vahem t6okohti (151 000) ning revideeriti oluliselt madalamaks ka detsembri tugevat numbrit. Siiski on to6tukindlustuse saamiseks tehtavate avalduste arv USA-s
pusinud viimaste kvartalite jooksul pidevalt alla 300 000. USA SKT kasv neljandas kvartalis oli 0,7% aasta baasil. Kasvu mdjutasid negatiivselt laovarude aeglane kasv,
valiskaubandus ja erasektori nérgapoolsed investeeringud.

Euroala majanduskasv nditas samuti ndrgenemise marke. Nii teenindus- kui todstussektori ostujuhtide kindlustunde indeksid jaanuaris pisut langesid, jaades siiski
kasvu naitavatele tasemetele — esimene 53,6 ning teine 52,3. Euroala inflatsioon kiirenes ootustele vastavalt 0,4%-ni. Arvesse véttes toorainehindade jatkuvat
langust, on tdendoline, et inflatsioonitempo lahikuudel taas pigem aeglustub. Kesisemapoolseid inflatsioonivaljavaateid modnis jaanuaris ka Euroopa Keskpanga
president Draghi, andes mdista, et pole vilistatud praeguste rahapoliitiliste meetmete Ulevaatamine ning rahapoliitika veelgi stimuleerivamaks muutmine juba
martsikuus. Euroala majanduskasvu toetavad tugevnevad trendid laenuturgudel - keskpanga uuring naitas, et nii ettevotete kui eraisikute laenundudlus on kasvamas,
samuti on tugev tarbijasentiment.

Hiina majanduse aeglustumisega seotu pusis turuosaliste fookuses siivenevas joones. Jaanuari alguses ndrgenes taas jarsult renmimbi kurss dollari suhtes. Samuti
laksid vabalangusesse Hiina kohalikul aktsiaturul p&hiosas jaeinvestorite poolt kaubeldavad aktsiad, véimendades turgudel hirmu Hiina majanduskasvu olulise
aeglustumise parast. Jaanuaris avaldatud Hiina majandusstatistika ei olnud samas vdaga halb — neljanda kvartali SKT aastakasv langes 6,8%-ni kolmandas kvartali 6,9%-
It. T6Gstustoodangu kasv aeglustus detsembris 5,9%-ni (novembris 6,2%). Selgelt positiivsele poolele jadb detsembris 11,1%-ni ulatunud jaemuilgi kasv.

Meie fondi aktsiaportfelli parimaks regionaalseks turuks oli jaanuaris taas madala likviidsusega, kuid viimastel aastatel stabiilset kditumist ndidanud Baltikum (-1,6%,
koik tootlused on naidatud eurodes). Jaanuaris langesid kdik olulisemad pensionifondide portfellides olevad regionaalsed aktsiaturud, sest aeglustuv majanduskasv
Hiinas ning USA-s suurendas hirmu vGimaliku globaalse majanduslanguse ees. Jatkuvalt muutusid pessimistlikumaks analiiltikute kasumivdljavaated. Arenenud
piirkondade turgudest tegid suurima kukkumise |abi Jaapani aktsiad (-8,0%), tegu on ka globaalse majanduskasvu aeglustumise osas suhteliselt tundliku turuga. Kuu
I6pus toetas Jaapanit Ullatusena tulnud keskpanga otsus langetada deposiidimaar negatiivsele tasemele. USA aktsiad kaotasid oma vaartusest 5,2%. Turge ei
toetanud kuigivdrd ka oodatust ndrgemad USA ettevdtete kvartalitulemused. Euroopa aktsiad ndrgenesid kuu jooksul 6,2% v&rra. Euroopas on avaldatud neljanda
kvartali kasuminumbrid osutunud keskmiselt oluliselt nGrgemaks kui analtutikute ootused. Samas on see ndrkus tulenenud mdningate suurte ettevGtete (UBS,
Deutsche Bank, BP) oodatust mirksa negatiivsematest tulemustest. Ulejdanud on olnud ootustega pigem vastavuses. Aasia aktsiaturud langesid kuu jooksul 7,4%
vorra, Ladina-Ameerika aktsiad 4,4% vorra. lda-Euroopa aktsiad kaotasid 4,6%, regioon sisaldab ka Turgit, mille eelmisel aastal negatiivselt eristunud aktsiaturud
jaanuaris vaikese kergendusralli labi tegid, tGustes 1,3%. Sealsed aktsiad kaotasid eelmisel aastal oma vaartuses suhteliselt rohkem kui teised regioonid ning neisse ei
paista olevat taiel maaral sisse hinnatud Turgi, kui naftat importiva riigi ettevGtete v&it nafta hinnalangusest. Euro vaartus USA dollari suhtes jaanuaris oluliselt ei
muutunud (-0,3%).

Hirm maailma majanduse vdimaliku aeglustumise parast toetas jaanuaris arenenud to6stusriikide valitsuste vélakirju. Saksamaa 2-aastase riigiv6lakirja intressimaar
langes jaanuarikuu kokkuvéttes 14 baaspunkti, I6petades kuu rekordilise -0,49% juures. Saksamaa 10-aastase riigivolakirja intressitase langes koguni 37 baaspunkti.
Nii investeerimisjargu kui ka sellest madalama kvaliteediga vSlakirjade riskipreemiad suurenesid. Jatkus pingestumine ettevotete spekulatiivse reitinguga volakirjade
turul. Euroala investeerimisjargu reitinguga ettevotete vdlakirjade indeks seevastu tugevnes kuuga 1,0%, seda tdnu alusintressimdarade langusele. Eurodes
denomineeritud arenevate turgude volakirjade indeks I6petas nulli Idhedal.

Viljavaade

Hoiame aktsiate osakaalu fondis jatkuvalt neutraalsest madalamal tasemel, ehkki jaanuaris ostsime jarsu aktsiaturgude languse jarel aktsiaid juurde. Analtltikute
kasumiootused on endiselt pessimistlikes toonides ning ka meie likviidsusmudel on aktsiaturgude suhtes negatiivne. Aktsiaturge toetab tdendoliselt martsist juunisse
likkuv Féderaalreservi jargmine intressitdus. Ka mitmed lihiajalise iseloomuga tehnilised indikaatorid on pigem aktsiaturge toetavad.

Regionaalselt hoiame kdrgemal USA aktsiate osakaalu — langeva turu tingimustes on USA aktsiate kukkumine reeglina teistest globaalsetest turgudest vdiksem.
Jatkame alakaaluga Jaapani aktsiates — meie likviidsusmudeli kohaselt on Jaapani aktsiate valjavaated teiste turgudega vérreldes ndrgad. Sulgesime Ulekaalu Euroala
ja Rootsi aktsiates ning alakaalu Uhendkuningriikide aktsiates.

Vélakirjaportfellis hoiame intressimaarariski suhteliselt madalal tasemel, s.t. eelistame pigem lihema téhtajaga vdlakirju. Ootame, et keskpikas horisondis suunduvad
euroala nn. tuumriikide (Saksamaa, Prantsusmaa, Holland) pikema tdhtajaga valitsuse vdlakirjade intressimadrad tdusule euroala inflatsioonitempo kiirenemise
ootuse saatel. Ehkki ldhikuudel pusib inflatsioonitempo euroalal ilmselt vdga madalal.

EttevGtete krediidivaraklassi osas arvame, et toorainehindade langusest pdhjustatud kasumlikkuse langus ning jatkuvad finantsraskused USA energiasektoris seoses
nafta rekordmadala hinnaga mdjutavad jatkuvalt ettevGtete vdlakirju ka teistes regioonides. USA krediiditurgudel on riskid suurenenud ka kasvanud
finantsvGimenduse to6ttu. Endiselt on aktuaalsed Hiina majanduse oodatust kiirema aeglustumisega seotud vdimalikud negatiivsed stsenaariumid, s.t. véimalik
edasine toorainehindade langus ning majanduskasvu nérgenemise laienemine viljaspool Hiinat. Ettevdtete vélakirju toetavaks faktoriks on riskimarginaalide oluline
téus nii USA-s kui euroalal. Naiteks euroala ettevGtete investeerimisjargu reitinguga volakirjade lisaintress vorreldes vdiksema riskiga valitsuse volakirjadega on
eelmise aasta martsiga vorreldes sisuliselt kahekordistunud - 1,2% jaanuari [dpus, eelmise aasta martsi madalaim tase oli 0,6%.

*Kommentaaris indeksitele viitamine ei tdhenda, et fondi investeerimispoliitika oleks seotud nimetatud v&i méne teise indeksi tootluse jargimisega.

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



