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30. november 2016

Swedbank Pensionifond K4 (Aktsiastrateegia) on kohustusliku kogumispensioni vdimaldamiseks loodud

lepinguline investeerimisfond.

Fondi eesmargiks on saavutada vara vaartuse pikaajaline kasv,

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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* 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.
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Swedbank Pensionifond K4 tootlus oli novembris 1.4% ning tootlus aasta algusest on 4.0%.

Turutilevaade

Novembrikuu t8i endaga kaasa mitmeid olulisi sindmuseid, mis finantsturgude varaklassides leidsid tisnagi eripalgelist peegeldust. Meie pensionifondi erinevate
piirkondade aktsiad IGpetasid kuu Usnagi avaras +7% ja -7,5% vahelises tsoonis. Kasvanud inflatsiooniootuste taustal langesid eelkdige pikemate tdhtaegadega
volakirjade hinnad. Novembri alguses oodati vdga tasavagiste ennustuste taustal pdnevusega USA presidendivalimiste tulemusi. Finantsturgude eelhdalestus viitas, et
turud uskusid pigem Hillary Clintoni v&itu ning vastupidine tulemus vdiks osutuda negatiivseks trigeriks. Tegelikkuses aga ei pShjustanud Donald Trumpi valituks
osutumine enamat, kui paaritunnise languse aktsiaturgudel ning kokkuvottes jai reaktsioon uudisele selgelt positiivseks (v.a. tksikud arenevad regioonid). Kuu
viimasel pdeval jouti OPECi kohtumisel kokkuleppele nafta tootmismahtude piiramise osas ning see viis nafta hinna kuu I8ikes 4,5% kdrgemale (USA dollarites).

Ebaselgus ning -kindlus selles osas, milliseks tapselt osutub Donald Trumpi poliitika Valges Majas, on vaga suur. Valimiskampaania valtel lubas Trump maksukarpeid ja
infrastruktuuri investeeringute suurendamist, millel on majanduskasvule positiivne m&ju. Teisalt aga tulid lauale ka v8imalikud kaubanduspiirangud mitmete oluliste
partnerriikide suhtes ning taoline suund vdib mdjutada nii USA kui ka globaalset majanduskasvu negatiivselt. Sealjuures Ladina-Ameerika riigid eesotsas Mehhikoga
oleksid suurimaid kaotajaid véimalike Trumpi poolt kehtestatavate kaubanduspiirangute tottu.

USA majandustatistika oli novembris tugevapoolsem ning ka Ullatused avaldatud néitajates olid enamjaolt positiivses suunas. Novembris loodi USA majanduses enam-
vahem ootustele vastavalt 178 tuhat uut tockohta. Jarsu hiippe allapoole tegi t66tuse maar, langedes 4,9%-It 4,6%-le. Selle taga olid aga suures osas tehnilised
pbhjused, s.t. tooturul osalejate madra langus. ISM-i té6stussektori ostujuhtide kindlustunde indeks tugevnes markimisvaarselt ja ootusi tletades (53,2).

Euroopas osutavad tdusnud tarbijausalduse ning ostujuhtide kindlustunde uuringud SKT kasvu mdningasele tugevnemisele. Poliitiline risk Euroopas on samas
jatkuvalt kdrgel tasemel ning tuleneb vaga erinevatest geograafilistest piirkondades. Detsembril alguses toimunud Itaalia referendumil Utlesid itaallased valitsuse
ettepanekule pd&hiseaduse muudatuste osas selge “ei”. See viis valitsuse tagasiastumiseni ning v&ib avaldada mdju riigi ndrga pangandussektori
rekapitaliseerimisplaanidele. Euroopa keskpanga 8. detsembri istungilt oodati sGnumit stimuleeriva rahapoliitika oluliseks osaks oleva varade kokkuostuprogrammi
jatkumise vGi véimaliku koomaletdmbamise osas. Et keskpank ei olnud sel korral finantsturgude ootusi ennetavalt suunanud, vdis istungil otsustatav turgude
hinnatasemeid oluliselt m&jutada.

Hiina majanduskasv plsib ,ettendhtud” tasemetel - ametlik SKT reaalkasv kolmandas kvartalis oli 6.7%. Nii to0stustoodang, jaekaubandus kui ekspordistatistika olid
mdnevdrra allpool ootusi. Ehkki Trump mainis kampaania jooksul korduvalt vdimalike tolle ka Hiina kaupadele, ei lasknud sealsed aktsiaturud end neist oletusist
olulisel maaral hdirida. Jaapan on seni Trumpi valimisvdidust selgelt kasu saanud, sest jeen ndrgenes oluliselt. See mdjub inflatsioonitempot kiirendavalt, toetab
eksporti ja majanduskasvu.

Novembris oli meie fondi aktsiaportfelli tugevaimaks regionaalseks turuks USA, mis Trumpi vdimalikest positiivsetest poliitikatest m&jutatuna tdusis koguni 7,1%
(kdik tootlused on ndidatud eurodes). Euro ndrgenes USA dollari suhtes novembris 3,6%. Arenenud piirkondadest I6petasid kuu kill oluliselt tagasihoidlikuma
tulemusega, kuid siiski selgelt plusspoolel nii Lddne-Euroopa (+1,1%) kui ka Jaapani aktsiaturud (+1,0%). Baltikumi aktsiatele (+1,2%) andis muuhulgas tuge ka uudis
Silvano vdimaliku lisadividendi kohta. Arenevatest piirkondadest |3petasid positiivsel poolel ka areneva Aasia aktsiaturud (+0,5%). Seevastu Kesk- ja Ida-Euroopa
aktsiad I6petasid 5,3% madalamal, méarkimisvaarsel maaral juhituna ka nérgenenud Tirgi liirist. Trumpi valimisvGit m&jus arenevate piirkondade valuutadele tldiselt
negatiivselt. USA uue presidendi valimiseelsete lubaduste valguses ndrgenesid Ladina-Ameerika aktsiaturud novembris suisa 7,6%. Samas on endiselt siiski tegu
kaesoleval aastal staartootlusi ndidanud piirkonnaga (+33,2%).

Meie fondi pd&hiliste volakirjavaraklasside jaoks jatkus ndrkus ka novembris. Intressimaarad liikusid kuu jooksul valdavalt tGusujoones, sest USA valimistulemused
suurendasid vdimalike kaubandusbarjdaride kehtestamise, suurenenud infrastruktuuri investeeringute ning seega ka kiirema inflatsioonitempo tdendosust.
Markimisvaarsem oli tdus kaugemate tdhtaegade osas. Ehkki Euroala rahapoliitika on endiselt Glimalt stimuleeriv, ei ole pikalt kestnud negatiivsetes intressimaarades
finantskeskkonna jaoks ometigi ka midagi jatkusuutlikku v6i normaalset. Detsembri alguse Euroopa keskpanga istungil otsustatud vé&lakirjade kokkuostuprogrammi
jatkumine saabuva aasta aprillis endisest vdiksemas mahus viiski kaugema téhtajaga vélakirjade intressimaarad edasise tGusu suunas. Novembris langes Saksamaa 2-
aastase riigivolakirja intressimaar 13 baaspunkti, seevastu 10-aastase riigivGlakirja intressitase tousis 11 baaspunkti. Riskipreemiad nii investeerimisjargu reitinguga
kui ka sellest madalama kvaliteediga volakirjade jaoks Euroopas pisut tdusid.

Viljavaade

Otsustasime jatkata neutraalse aktsiaosakaaluga enne Euroopa Keskpanga detsembrikuu istungit. Vahetult parast keskpanga istungit otsustasime aktsiate osakaalu
fondis suurendada. Uhelt poolt on aktsiaturgude jaoks positilvne majanduskeskkonna normaliseerumine, mis lubab keskpangal stiimulmeetmeid koomale tdmbama
hakata. Samuti toetab intressimaarade suundumine praegusest kdrgemale tasemele Euroopa pangandussektorit, mille aktsiahinnad on kdesoleval aastal kannatanud
muuhulgas just ka ilimadalatest intressitasemetest tulenenud kasumimarginaalide languse tottu. Ka uue USA administratsiooni poliitika vGib olla aktsiaturgude jaoks
positiivse mdjuga. Seda juhul, kui viiakse ellu plaanid vdhendada ettevGtete maksumaéara ning suurendada infrastruktuuri investeeringuid. EttevGtete kasumikasv on
paremaks muutunud ning analliitikute ootused optimistlikumaks. Regionaalselt ostsime detsembri alguses tagasi seni meie fondides vahendatud osakaalus olnud
Ladne-Euroopa aktsiaid ning miilisime USA aktsiaid. Seega, aktsiaturgude siseselt oleme aasta Idpus neutraalselt positsioneeritud.

Volakirjaportfellis hoiame intressimaarariski suhteliselt tagasihoidlikul tasemel, s.t. eelistame lihema tdhtajaga volakirju. Ehkki arenenud piirkondade valitsuste
volakirjade intressid on vdga madalatelt tasemetelt mdnevérra tdusnud thes kerkinud inflatsiooniootustega, on meie hinnangul tdenaoline riiklike vdlakirjade
intresside tGusu jatkumine. Uue aasta alguses kiireneb ka keskpanga varske hinnangu p&hiselt inflatsioonitempo euroalal ning seegi toetab intressimaarade téusu.
Samuti hindab turg USA Foderaalreservi poolt sisse suhteliselt vdhe baasintressituse. Kiirenev majanduskasv USA-s, inflatsioon jargmisel aastal ning uue USA
administratsiooni senisest stimuleerivam eelarvepoliitika muudavad tdendoliseks finantsturgude poolt sissehinnatust kiirema intressitdusu tempo. See voib viia
volakirjaintressid USA-s ning vahemal maaral ka Euroopas tdnastelt tasemetelt kdrgemale. Oleme jatkuvalt positiivselt meelestatud euroala ettevotete
investeerimisjargu krediidikvaliteediga volakirjade varaklassi valjavaadete suhtes. Ootame, et ndudlus ettevotete vSlakirjade jarele pusib kdrgena, sest nad pakuvad
kdrgema potentsiaalse tootlusega alternatiivi vdga madalal intressitasemel kauplevatele valitsuse v&lakirjadele. Ettevotete vdlakirjade hindu toetab endiselt ka
Euroopa Keskpanga volakirjaostude programm.

*Kommentaaris indeksitele viitamine ei tahenda, et fondi investeerimispoliitika oleks seotud nimetatud v3i mone teise indeksi tootluse jargimisega.

* Fondiosaku vaartus vdib 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 kisiteldav 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 ldhimat Swedbanki kontorit.



