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Martsi finantsturgude vaga jarskude liikumiste sees andsime fondis ara isegi
mitme kuu intressitulu jagu tootlust. Kuu tulem kokku -1.3%.

Oleme jarsemateks turulikumisteks olnud valmis — nii nagu eelmistes
kuuvaadetes kirjutatud, oleme fondi vara paigutanud eelkdige a) lihema
tahtajaga ja b) tugevamate ettevotete volakirjadesse. Hetke konkreetsete
probleemsemate piirkondade kohta vdib veel valja tuua, et fondil pole Uhtegi
investeeringut Lahis-Ida regioonis ja energiaSoki esimese laine ohvriks
olevast Aasiast on meie ainus positsioon Singapuri riigi kontrolli all olev Kagu-
Aasia suurim pank DBS. Fondi varadest ligemale kiimnendik on suurtes
naftaettevotetes Exxon, Total ja Shell, kes omavad kiill tootmisvéimsusi ka
néiteks Kataris ja Uhendemiraatides, kuid kes teenivad nafta hinnatdusult
palju rohkem kui Uhe regiooni tarneraskustest kaotavad.

Iraani s6ja segaduses on turgudel kujunenud nutdseks vastuoluline olukord.
Uhelt poolt on vllakirjade intressid tdusnud jarsult, viidates sellele, et
keskpangad tdstavad inflatsiooni(hirmuga) vditlemiseks nobedasti intresse.
Kui aga peamine probleem on nafta puudujaak ja selle hinna tdus, pole mingit
kindlust, et jarsku intresside tdstmist Gldse vaja oleks. Energiasokk ja sellega
kaasas kaiv aktsiate hinnalangus jahutavad iseenesest majandust piisavalt.
Paljudele meeldib 1970ndate nafta hinnatdusu ja sellele jargnenud
aarmusliku inflatsioonilaine nadide. Kuid pool sajandit tagasi elati majanduses,
mida vaga olulisel maaral méjutasid ametitihingud ja nende palgandudmised.
Seevastu tdna oleme me valitseva narratiivi jargi silmitsi Al mojul té6kohtade
kadumise ja Uhes sellega 1t66jdu palgalabirdakimiste positsiooni
ndrgenemisega. Igatahes pole olukord vérreldav moéddanikuga. Tanase
paeva vastav naide vbiks pigem olla viimase aja avaliku sektori kaitumine,
kus tarbijaid Uritatakse igasuguste turuliikumiste eest véimalikult palju kaitsta
erinevate subsiidiumidega. Siin on aga selgelt piiravaks teguriks niigi kdrge
riikide volatase ja raha vajav kaitsevbime kasvatamine. Kokkuvottes —
intresside tdus ei pruugi tulla nii koormav kui seda hetkel peljatakse kui just
riigid ise teise kdega seda probleemi ei stivenda.

Turgudel on aga jarskude hinnaliikumiste tulemusel nutd olukord, kus on
voimalik tugevate ettevdtete volakirju leida 4-5% intressitasemega. Pikas
plaanis lisandub sellele oodatavalt ikkagi hinnatdusu efekt kui pikemad
volakirjad aja jooksul tagasimaksmisfaasi jbuavad. Téenaoliselt asume fondis
jargnevate nadalate jooksul kasutama vdimalusi selliste languse |abi teinud
vaartpaberite soetamiseks.
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