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Viimase aja huvitavamad siindmused Indeks Q1721
* Riigivolakirjade intresside jarsk tous. S&P 500 5.8%
* 1,9 triljoni USD mahuga fiskaalstiimuli rakendamine USA-s ja EUROSTOXX600 7.3%
plaanid 3 triljoni USD mahuga infrastruktuuriinvesteeringuteks. NIKKEI 225 7,0%
* Euroopa Liidus majanduse taastumismeetmena tulemas 750 BALTIC Benchmark 8,3%
miljardi EUR suurune Next Generation EU fond. USD 4,9%
Jeen -2,5%
Compensa aasta Alates
Kasvuportfelll dkuud 6kuud 9kuud algusest 1 aasta 2 aastat 3 aastat 99.10.02
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Portfelli koosseis 31.03.21
Varaklass Osakaal _
Sularaha 0,3% {
Vélakirjad 20,9% &
Balti riikide aktsiad 67,2% ‘
Muude Euroopa riikide 8,4% 19
aktsiad 18
USA aktsiad 3,2% .
Portfelli maht, mio EUR 10,1
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» Aktsiatest on suuremad positsioonid Tallink,

Telia Lietuva, PRFoods, Hansa Matrix ja
Grupp. Mitmed ettevotted on
dividendide

Ekspress

seoses  kriisiga  teatanud

karpimisest, kuid on ka erandeid. Leedu
Telia maksab senisest suurema dividendi.
« USA moodustavad

aktsiatest enamuse

suuremate kommertspankade aktsiad.
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Turukommentaar

USA on Euroopast majanduse taastumises
ees. Seda tdnu kombinatsioonile
suuremamahulisele juba rakendatud riiklikule
toele, erinevale ldhenemisele piirangute
kehtestamisel ja kiiremale vaktsineerimisele,
mis on lubanud neid kiiremini leevendada.
Raske on erinevate riikide piiranguid
kokkuvéttes vorrelda. USA (171/100 000
elaniku kohta versus EL-i 138) kérgema
koroonasse suremuse po6hjal hinnates on
piirangud pigem olnud leebemad. Oodatakse,
et 2022 16puks on USA majandus 6% suurem
vorreldes kriisieelse 2019 tasemega, samas kui
Euroopa majandus pole veel sama mahuni
taastunud. Vaktsineeritusega paistab suvel
Euroopas pilt paranevat, piiranguid saab
loodetavasti leevendada ja voib eeldada
praegu  Ameerikas toimuvaga  sarnast
kergendust piiratud tegevuste avanemisest.
Huvitav on néiteks jalgida USA
lennureisimise  taastumist?, mis lubab
optimistlikumatel lennufirmadel prognoosida
2019 tasemel taituvust ja riigisiseseid
reisijanumbreid, kul mais-juunis peaks olema
karjaimmuunsus saavutatud. Parema
marginaaliga rahvusvaheline reisimine ootab
sihtkohtade viirusenumbrite alanemise,
piisava vaktsineerituse ja selle
téendamisvoimaluste ning piisavalt mugava
testimisvéimekuse taga.

Talvel ainult toidu kaasamitligiga tegeleda
tohtinud San Francisco s66gikohtade valilauad
on rahvast téis ja jark-jargult on siseruumides

teenindamise avamisega joutud 50% tasemele.

Aprillist on vaktsineerimine avatud 50+

2 https://www.tsa.gov/coronavirus/passenger-
throughput

vanusegrupile. Paar péeva ette sain Fauci
ouchiele registreeritud. Loodetavasti on Eestis
elu viahemalt sarnasel méédral lahti ja
vaktsineerimisega sama kaugel, kui juunis
naaseme.
Loppenud kvartali stindmuseks oli
inflatsiooniootuste taassiind ja pikaajaliste
riigivolakirjade intresside tous covid-19
eelsetele tasemetele. Graafikul US 10y tootlus

viimastel aastatel (Ft.com).

Kui pikka aega on intressitbusu riski

aktsiaturgude suhtelise vaartuse

vaatepunktist olnud vaja vihemalt
teadvustada, siis seekord ei pea ma véga
téendoliseks, et hetkel 1,63% teenivate US
10y volakirjade tootlus samasuguse hooga
edasi roniks. Volakirjaoksjonitel on taas huvi
pikaajaliste vélakirjade vastu kasvanud.
Lahemad kolm n#dalat testivad seda huvi
kobeda 370 miljardi USD mahuga volakirjade
pakkumisega Treasury poolt, mis vo6ib
pikaajalised intressid veelgi kérgemale viia.
Suure raha“ jaoks on kergendus, kui vahepeal
olematu tootlusega riskivaba osa portfellist
taas midagigi toodab. Liiga jarsu edasise
intressitousu ja finantsturgude voimaliku
vapustuse korral sekkuksid téendoliselt
protsessi ka keskpangad.

Inflatsiooniootuste tekkimine, margid
majanduse taastumisest ja investorite kontole

lackuvad abirahad on suurendanud huvi



aktsiatesse investeerimise vastu. Bank of
America andmetel on viimase viie kuuga
aktsiafondidesse voolanud rohkem raha kui
eelnenud 12 aastaga. Kindlasti tekitab see
kiisimuse, millal ja kuidas selline ostupaanika
mo6tu  olukord 16ppeb ja turud vahemalt
moneks ajaks oma tipud teevad. Loppenud
kvartalis oli mitmeid néiteid rohkem 6hku téis
aktsiate/sektorite hinnakorrektsioonidest, mis
kiill nende eelnenud téusuga vorreldes pigem
kasumivotmise mootu. Siiski tundub véimalus
ndha moéningast kainenemist ja volatiilsemaid

turge téenéoline.

Tésisemate tagasilookideta covid-19 rindel
majanduse taastumine jatkub ja sellest
paranevate majandustulemustega ettevotete

aktsiatel on jatkuvalt tousuruumi.
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