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Viimase aja huvitavamad siindmused Indeks 2014 Q4 2014

* Nafta hinnakrahh -50% S&P 500 1.4% 11.4%

* Venemaa pangandus- ja majanduskriisis EUROSTOXX600 -0,2% 4,4%

» Fed viitab intresside eelseisavale tostmisele NIKKEI 225 7,9% 7,1%

* Eurotsoonis QE tulekul, EUR viimase 9 aasta BALTIC Benchmark -1,2% -7,7%
odavaim USsD 4,3% 13,9%

Jeen -4,8% -2,0%
Compensa aasta Alates
Kasvuportfell! 3kuud 6kuud 9kuud algusest laasta 2aastat 3aastat 00
4,3% 1,5% 3,6% 1,5% 1,5% 4,3% 10,4% 10,1%

Portfelli koosseis 31.12.14 investeeringuid ei plaani vaid ootame pigem

Varaklass Osakaal, % soodsamaid ostuvoimalusi aktsiaturul.

Sularaha 31,8% . ) )

Tahtajalised hoiused 2.6% Leiame, et sindmused Kreekas, Venemaal ja

Volakirjad 3,7% Ukrainas pohjustavad ohtrasti volatiilsust ka

A . o

Balti riikide akt51§d' 54,7% 2015. aastal.

Muude Euroopa riikide 3,6%

aktsiad

Jaapani aktsiad 3,0% « Tihtajalised hoiused portfellis olid algselt

USA aktsiad 0,5% ' o o )

Portfelli maht, mio EUR 6.2 pikaajalised, lopptdhtajaga august 2014 —

Kvartali jooksul oli portfellis tavapirasest
rohkem lihiajalist kauplemist peamiselt
Saksa aktsiatega. Liihiajalised positsioonid
said kasumlikult realiseeritud novembris ja
detsembris. Loppes ka mitu suurt pikaajalist
hoiust ja seeldbi kujunes aasta 16puks
sularaha osakaal portfellis tavatult korgeks.
Kuna intressiméarad on viga madalad siis me

hetkel uusi fikseeritud tuluméaéraga

veebruar 2015. Hoiused on algselt tehtud

Eesti kroonides ja Lati lattides ning tidnu

sellele on nende tootlused vahemikus 5,3%-

6,5%. Volakirjadest enamuse moodustavad

Raiffeisen Panga volakirjad.

* Balti riikide aktsiatest on
positsioonid Tallink, TEO LT,
Grupp ja PRFoods.
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1 Portfelli tootlus vastaval perioodil. Alates 1 aastast annualiseeritult

suuremad
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»London calling*

Léppenud aasta uks olulisim
majandussiindmus oli naftahinna pooldumine.
Eelnenud viiel aastal tisna stabiilsena pusinud
naftahinna taustal pohjustab selline sindmus
esmalt probleeme neile, kes sektoris senistele
hindadele rajanevaid investeeringuid tegid.
Jargnevad probleemid sektori finantseerijatel
ja naftatulust séltuvatel riikidel. Seda
muidugi juhul, kui kiirele langusele ei jargne
peatselt hindade taastumine.
Maailmamajandusele tervikuna on nafta

hinnalangus positiivne. Kohalikul aktsiaturul

on hinnalangusest enim voita Tallinkil.

Turuosaliste prognoosid alanud aastaks
sarnanevad eelmise aastaga. Oodatakse
intresside tousu USA-s (UK-le enam selline
ootus ei laiene) ja aktsiaid peetakse endiselt
volakirjadest paremat tootlust andvaks

varaklassiks.
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Eurostoxx600 graafikul on I6ppenud aasta
Euroopa aktsiaturul. Uks suurem
ostuvoimalus ja kasvav volatiilsus teisel
poolaastal ja kiillgsuunas litkkumine aasta
viltel. Aasta loppes FEuroopas majanduse
nullkasvuga ja selliselt kaituv aktsiaturg

kajastab tuleviku ebakindlamaks muutumist

tavapérasel moel.

Vaartust kaotanud euro on tédpselt see, mis
Euroopa majandus praegu vajab. Suuresti on
langus saavutatud ,verbaalse md&jutusega®,
ilma markimisvadrselt selleks ECB raha
panustamata. Jaanuari 16pus toimuvad
valimised Kreekas ja selle eeldatav
populistlikumate poliitikute véit on riigi taas
uudistesse toonud ja turud kéikuma pannud.
Seni pole naaberriikide riigivéla intressitase
Kreeka uperpallidele jargnenud. See on
markimisvdédrne erinevus vorreldes 2011
toimunuga, kus sarnases olukorras négime
mirksa  korgemaid intressitasemeid ka
Hispaanias ja Itaalias. Praegu on sealsete 10
aastase tdhtajaga volakirjade intress allpool
2% taset ja puudub sisuline vajadus Uritada
neid QE kaigus riigivbla ostmisega veelgi
allapoole suruda. Siiski on Mario Draghi oma
viimastes esinemistes sellisele vGimalusele
juba jaanuari 16pus toimuval koosolekul
viidanud. Kui euro plsib nérgana, siis
iseenesest peaks hinnastabiilsuse
saavutamine (eriti naftahinna stabiliseerudes
kéesoleval aastal) olema ilma QE-tagi pisut
lihtsam. See voéimalus voib siiski Kreeka
intressitéusu levimise véaltimiseks praegu
valmisolekus olla. Kui probleemid Kreekast
kaugemale ei levi, on pohjust nentida, et
sedasorti riskidega (kuni Kreeka lahkumiseni
eurotsoonist) hakkamasaamiseks on Euroopas
valmisolek parem, kui kolm aastat tagasi.
2011 laadse kukkumise asemel voiks turg
jatkata tulevikuperspektiivide selginemiseni

pigem kiilgsuunas.
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