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Aasta peale on meie portfellid
olulisel maaral turgudest
paremat tootlust pakkunud,
olles kasumis.

Usume, et naeme Hiinas aasta
teises pooles suuremahulist
majanduse elavdamispaketti
majandusaktiivsuse
suurendamiseks ning ndrkus
toormesektoris peaks jaama
|Uhiajaliseks.

Turgudel narvilisus jatkub

Aprillis jatkus turgudel narvilisus. Maailma aktsiaturgude indeks
langes eurodes mdddetuna -3,6%, tuues 2022.a kukkumise -6%
peale. Viimaste aastate jooksul investorite seas populaarsust
kogunud tehnoloogiasektori indeks Nasdaq kukkus eurodes
moddetuna -8,9%. Kiirenev inflatsioon on pannud ka pikaajalised
volakirjad surve alla. Euroala vdlakirjaindeks I6petas kuu -3,4%
langusega, olles kaotanud aasta alguses juba -8,6% vaartusest.

Kaesoleval aastal on meie portfellid olulisel maaral turgudest
paremat tootlust pakkunud, olles kasumis.

Aprilli teisest poolest alates on meie toormesektori positsioonid
surve all olnud Hiina COVID-19 nulltolerantsi poliitika hirmu
parast. Hiina jatkab ekstreemsete meetoditega COVID-19 vastu
voitlemist |abi nulltolerantsi, lukustades vajadusel isegi
mitmekumne miljonilisi linnu isolatsiooni, seisates tehaseid,
sadamaid, jm tarneahela osasid. See parsib kaupade liikumist
maailma turgudel veelgi.

Turuindeksite liikumised 1 kuu 2022
Euroala volakirjaindeks -2,2% -3,3%
Maailma aktsiaturud -2,8% -6,2%
Pdhja-Ameerika -3,0% -7,0%
Euroopa -3,0% -6,1%
Arenevad turud -3,1% -3,6%

* MSCI indeksite tootlus eurodes arvestatuna

Sellest tulenevalt pelgavad investorid, et Hiina radikaalne COVID-
19 poliitika v6ib alandada maailmamajanduses ndudlust. Hiina ja
sellest tulenevate majanduslike mdjude parast me samas liialt ei
muretse. Hiinal on olnud kombeks nérkustes majandust |abi
investeeringute elavdada, et majanduskeskkonda ja t66jéuturgu
stabiilsena hoida.

Usume, et ndeme Hiinas aasta teises pooles suuremahulist
majanduse elavdamispaketti majandusaktiivsuse suurendamiseks
ning ndérkus toormesektoris peaks jadma luhiajaliseks. Eriti kuna
enamasti on laovarud kdikides toormetes igal pool madalad.

Meie vétmepositsioonideks on jatkuvalt hinnatdusust vditvad
varad nagu energia, energiametallid, vaarismetallid ja nendega
seonduv vaartusahel. Naeme Hiina lUhiajalises nérkuses pigem
vbdimalusi pikaajaliste positsioonide soetamiseks toormesektorist.

Turud on juba ménda aega narvilised ja naeme, et on toimumas
suured muutused. See toob turgudele ka rohkem hindade
kdikumist ja loob aktiivsele investorile mitmeid vdimalusi. Usume,
et uus kimnend saab olema oluliselt erinev eelmisest kiimnendist.

Majanduse kolme suurima sisendi (t66joud, kapital ja materjalid)

hinnad on tdusumas erinevalt eelmisele kimnendile ja see
tdhendab pikaajaliselt ebamugavat hinnatdusu.
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Hoiame portfellides
margatavalt kérgemat raha
osakaalu kui tavaliselt, et
tekkivaid véimalusi ara
kasutada. Usume, et ndrkus
toorainete hindades on uheks
viimaseks voimalustest neid
veel odavalt osta.

On naiivne mdelda, et kui majanduse alustalad on nii
fundamentaalses muutuses, siis uue kimnendi edukateks
investeeringuteks osutuvad samad investeerimisteesid, mis
vedasid turgude téusu eelmisel kimnendil. Vaadates eelmisele
kimnendile tagasi, siis keskseteks teemadeks oli puudulik
inflatsioon, odav raha ja langevad toorainete hinnad. Tana oleme
aga risti vastupidises maailmas.

Naeme, et enamus investoritest, peamiselt populaarsete
passiivsete indeksfondide kasutajad, on all-in just eelmise
kimnendi voéitjates. Omades madalaimat avatust nn
inflatsioonivaradele (hinnatdusust vditjad) nagu energia ja
materjalid.

Hinnatdusu vedavaks teguriks on energiakandjate kallinemine,
millel omakorda on mitmeid pdhjuseid. Peamiseks pdhjuseks on
vanasse energiasse alainvesteeritus juba pea kaheksa aastat.
Venemaa sdda Ukraina vastu ei loonud uusi trende, vaid kiirendas
vanu. Me ei oota energia hindades olulist leevendust, kuna see
vajaks sedavord mastaapseid investeeringuid vanasse
energiasse, mille kraane aga regulatsioon aina tugevamalt kinni
keerab. Ning uue taastuvenergia seadmete tootmiseks kulutame
sisendina sedavdrd palju energiat ja materjale, et nende
investeeringute jarsul suurenemisel tdusevad energiametallide
hinnad suure téendosusega mitu korda, muutes need
investeeringud pikaajaliselt aga veelgi kallimateks. Energia on aga
moodsa elu alus ja selle kallinemine mdjutab pea koike.

Antud uues keskkonnas on vorreldes eelmise kimnendiga veel
oluline erisus. Suur osa investoreid harjusid ara vimase 15 aasta
jooksul, et igas ndrkuses tdttab keskpank appi rahatriki ja
finantsvarade tugiostudega. Nuud kui hinnatdus jookseb sama
kiiresti eest kui Usain Bolt, on keskpangal piiratud véimalused
turgude stabiliseerimiseks. Naeme hoopis, kuidas keskpangad
pigem varade ostmisel asemel varasid miima hakkavad. Viimase
kimnendi suurim ostja on turult lahkumas keskpankade naol.

See tahendab, et oleme teekonnal, kus finantsvarade hinnad
voivad kdikuda rohkem, kui oleme harjunud varasemalt.
Passiivsete indeksfondide investoritele on see lihtsalt (ks
peavalu, aktiivsetele investoritele loob see aga vdimalusi.

Oleme huvitavas uues keskkonnas, mis pakub investoritele
hulgaliselt uusi véimalusi. Hoiame portfellides margatavalt
kdérgemat raha osakaalu kui tavaliselt, et tekkivaid véimalusi ara
kasutada. Usume, et ndrkus toorainete hindades on uheks
viimaseks vdimalustest neid veel odavalt osta.
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