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Parast kolme tdusukuud jai fondi tootlus juulis miinuspoolele, tulemiks on -
0,34%.

Turgudel oli juulis Uiks enim kdneainet tekitanud teemasid intresside jatkuv
téusutrend Ule maailma. Kuu 16pul olid peamised raha hinnad maailmas
jargmised — Ameerika Uhendriikide valitsuse 10-aastane vélakiri 4,7%
tasemel, Uhendkuningriik 5,1% ja isegi Jaapan juba 2,8%. Aasta alguses
olid need intressitasemed veel vastavalt 4,2%, 4,5% ja 2,1%. Kuigi intressid
on aasta algusest kerkinud ka euroalal, mida naitab Saksa 10-aastase
vélakirja intressi tdus detsembri 16pu 2,9% pealt juuli 16puks 3,2%-ni, on
siiski pead tdstmas suundumus, kus vdlakirjainvestorid Ule maailma
pbdravad uusi investeeringuid otsides pilgu just Euroopa poole. See pole
iseenesest Ullatav, kui vaatame maailma |abi volakirjainvestorite silmade —
otsitakse ju eelkdige madalamat inflatsioonitaset, institutsioonide stabiilsust
ja mitte liiga korget volataset. USA poliitika hiplikkus, Jaapani jeeni ja
sealse kohaliku vélakirjaturu langus ning Uhendkuningriigi jariekordse uue
valitsuse ees seisvad eelarveprobleemid on teravas kontrastis Euroopa
Keskpanga hea maine ja Euroopa suhteliselt madalama vdlatasemega.

Valitsuste otsused on vdlakirjaturule olnud meie fondi tegutsemise ajal
suurema mojuga vorreldes tavaparasega voi ka see, mida oodata vdiks
ettevaatavalt. Ettevotete kaekaik, tulemused ja prognoosid on seevastu
olnud selgelt tagaplaanil. Oleme valmis selleks, et isegi kui pendel taielikult
tagasi ei liigu, siis vahemalt ei jaa see igavesti poliitikute poole ja majandust
tegelikult edasi viivad otsustajad, ehk ettevdtted, tdusevad taas tahelepanu
alla ka vélakirjaturul.

Ajaloolised tulemused

1 kuu 12 kuud
Fond -0,34% 1,44%

TOP 10 EMITENTI

JP MORGAN CHASE & CO

6.42%

EESTI ENERGIA AS

6.40%

SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB
(SEB)

6.32%

INVESTOR AB

5.81%

SWEDBANK AB

4.63%

OP MORTGAGE BANK

4.52%

ING DIBA AG

4.49%

DBS BANKLTD

4.39%

CREDIT AGRICOLE HOME LOAN SFH

4.35%

ERSTE GROUP BANK 4.29%
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VOLAKIRJADE KESKMISED NAITAJAD

KESKMINE TOOTLUS TAHTAJANI 3.52%
KESKMINE KESTVUS 2.88
KESKMINE KREDIIDIREITING A2
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