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Finantsinstrumendi liik: Investeerimisportfelli osak Portfelli ajalooline tootlus:
Portfellivalitseja: Redgate Asset Management (seisuga 31.12.11)
I . E/wtvy.redgatecaplta/.eu Periood ‘ Portfell %
UI'I.S i s'loon. esti 1 kuu 0.22%
Valitsemistasu: 0,95% -
Edukustasu: 15% portfelli puhaskasumist, mis 3 kuud 2,51%
Uletab 8%-list tootlust (p.a) kvartalis aasta algusest 1,54%
Valuuta: EUR 12 kuud 1,54%
Portfelli maht: 337 965,55 EUR Alat. loomisest (31.08.09) 10,59%
Osaku puhasvaartus: 11,0588 EUR
Asutamise kuupdev: 31. august 2009

Investeerimispoliitika:

Volakirjaportfell on defensiivne, suhteliselt madala riskiga ja mdistliku
tootlusega investeerimistoode, mille eesmark on pakkuda investeeri-
tud vara stabiilset kasvu portfelli vaartuse vahese kdikumisega.

Portfelli vara investeeritakse lUhiajalistesse (lunastamiseni vahem kui 3
aastat) Euroopa ja arenevate turgude valitsuste ja ettevotete
volakirjadesse.

Potentsiaalsed investeerimisobjektid on vélakirjad, mida emiteerivad
suuremahuliste emissioonide kdigus suured, tugeva finantsseisuga ja
p&hjalikult anallilisitud ettevotted ja finantsasutused.

Portfelli baasvaluuta on euro; muudes valuutades (eeskatt USA dollar)
tehtud investeeringute valuutarisk kaetakse.

Vélakirjaportfell on m&eldud klientidele, kes...

. ...soovivad leida pangahoiustest kdrgema, kuid stabiilse
tootlusega finantstooteid ja kelle riskiprofiil lubab
aktsepteerida volakirjainvesteeringute riski

. ...soovivad oma laiema investeerimisportfelli riski
tasakaalustada, sailitades seejuures stabiilse ja atraktiivse
tootluse

. ...soovivad ajutiselt paigutada oma likviidseid rahalisi

vahendeid, oodates paremaid investeerimisvGimalusi
riskantsemates varaklassides

Suuremad investeeringud:

Vimpelcom 8.375% 30.04.2013 24,2%
Alfabank 9,25% 24.06.2013 24,1%
Croatian Bk of Reconstr 7.25% 03.09.2012 15,2%
Republic of Bulgaria 7.5% 15.01.2013 13,3%
Severstal 9.25% 19.04.2014 12,4%
Gazprom 9.625% 01.03.2013 10,0%

Osaku puhasvairtus (EUR):
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Portfellihalduri kommentaar:

Juba vaéljakujunenud traditsioonide kohaselt on detsember
— eriti selle teine pool — toonud turgudele positiivsema
meeleolu ja rahulikuma kaitumise — ka 2011 aasta IGpp ei
kujunenud erandiks. Seevastu kuu esimene pool oli veel
novembri jarellainetuses piisavalt tormine. Kuigi kuu
kokkuvottes jdid globaalsed MSCI maailma ja —arenevate
turgude aktsiaindeksid miinusesse (vastavalt -0,17% ja -
1,29%), siis naiteks USA jaoks oli tegemist Uhe viimaste
aastakiimnete tugevaima IV kvartaliga aktsiaturgudel (+11
e +12%)

Novembri viimasel pdeval algatasid maailma juhtivate
riikide keskpangad (USA Foderaalreserv, Euroopa Keskpank
ning Inglise, Kanada, Jaapani ja Sveitsi keskpangad)
harvandhtava Uhisaktsiooni, mille eesmargiks leevendada
finantsturgudel levivaid hirme pangandussektorit
ahvardava ,verevaesuse” ehk likviidsuskriisi ees.
Nimetatud koost60 tdhendas keskpankade pakutavate
valuutavaheliste laenutehingute (swap) intressimadrade
alandamist, mille tulemusena avanes pankadel vSimalus
odavamalt laenata — eriti on see tahtis Euroopa pankade
jaoks, kes kohaliku euroturu likviidsuskitsikuse tingimustes
on (iha rohkem sunnitud oma vajadusi katma USA
pankadelt dollarilaene vottes. Sammule reageerisid
koheselt positiivselt globaalsed aktsiaturud ning euro kurss
dollari suhtes.

Ettearvatult kujunes tahtsindmuseks 9. detsembri
Euroopa Liidu juhtide tippkohtumine, kuid ehk enamgi veel
avaldas turgudele md&ju pdev varem toimunud Euroopa
Keskpanga ndupidamise tulemused; sama nadala juhatas
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sisse euro baasintressi alandamine 1,25%-It 1,00%-le.
Oodatud sammule lisaks omas suurt tdhendust
keskpanga uus likviidsusregulatsioon, millega vdimal-
datakse pankadel keskpangast laenamist senise 1-
aastase maksimumtdhtaja asemel kuni 3 aastaks; samuti
laiendati laenu tagatiseks sobivate varade nimekirja.

Euroliidu riigipeade ndupidamisel otsustati viivitamatult
eraldada Rahvusvahelisele Valuutafondile (IMF) vdla-
kriisiga voitlemise arsenali tdiendavalt 200 miljardit
eurot (mis paraku jargnevatel nadalatel sulas monede
riikide ratifitseerimisprotsessidest tingituna 150 miljardi
euro lubaduseks). Euroopa planeeritav alaline
tagatisfond Euroopa Stabiilsusmehhanism (ESM) peab
t00d alustama 2012 aasta juulis, mitte 2013. aasta
keskel, nagu naitasid endised plaanid. Eurotsooni liikmed
ja neile lisaks m&ned vabatahtlikud riigid lubasid ennast
siduda lepetega, mis tagaksid karmima eelarvepoliitikast
kinni pidamise, samuti kehtestaksid trahvimehhanismi
patustajate vastu. Kehtiva Euroopa Liidu lepingu Gimber-
vaatamise kava luhtus Suurbritannia vastuseisu tottu.

Volakirjaturgude jaoks oli detsember tunduvalt
rahulikum, kui eelmine kuu — osalt tdnu poliitikute t66
tulemusena langenud pingetele, osalt tinu Euroopa
Keskpanga aktiviseerunud tegevusele ning osalt ehk ka
seetOttu, et traditsiooniliselt kaasneb aasta I6puga
vllakirjaturgudel  vdaga  vaike  kauplemisaktiivsus.
Detsembris alanes euro intressimadrade baasiks olevate
Saksa riigivolakirjade intressimddrade tase ning
rahunesid ka teiste euroriikide volakirjade riski-
marginaalid. Saksamaa 10-aastased vdlakirjad toibusid
kenasti novembrikuisest labikukkunud oksjonist -
intressimaarad  langesid  2,3%-lt  rekordmadalate
tasemete ldhedusse 1,8% juurde; 2-aastaste volakirjade
intressimadrad saavutasid taas uued rekordmadalad
tasemed, langedes 0,40%-It 0,14%-le. USA vdlakirjade
intressimaarad liikusid tdnu heade majandusuudiste
toetusele pigem kiilgsuunas: 10-aastased intressimaarad
vahemikus 1,80 ... 2,15%, 2-aastased 0,22 ... 0,29%.

Euroopa hetke kdige pingeterohkema turu roll on
liikunud Kreekalt Itaaliale: kuigi kuu keskel langesid
Itaalia 10-aastaste vdlakirjade intressimaarad 7,2%-It
hetkeks ka alla 6%, siis kuu 18puks taastus jalle 7% tase.
Palju paremini on ldinud Hispaanial, kus 10-aastased
intressimaarad alanesid novembri 6,5%-It 5,1%-le, seda
eelkdige tanu suure ndudlusega kulgenud riigi uute
vGlakirjade oksjonitele. Omajagu on vdlakirjaturgude
rahustamisel kaasa manginud ka Euroopa Keskpank, kes
on jatkanud kogu 4. kvartali valtel probleemsete
eurotsooni riikide vdlakirjade kokkuostmist oma
reservide arvelt — ajavahemikus mai 2010 kuni
detsember 2011 on kokku sooritatud oste ule 200
miljardi euro vaartuses.

Eurotsooni 3. kvartali majanduskasvuks kinnitati 1,4%
virreldes eelmise aasta 3. kvartaliga ja 0,2% vorreldes
eelnenud kvartaliga. USA 3. kvartali majanduskasv
korrigeeriti viimase (levaatuse kaigus allapoole, 2,0%-It

1,8%-le (vorreldes eelnenud kvartaliga, aasta baasil).
Korrigeerimise karpivaks teguriks osutusid eratarbijate
kulutused tervishoiule. Taas tuleb réhutada, et ootused
aasta 4. kvartali kasvu suhtes pusivad vaga optimistlikud
— selleks annavad lootust nii eraisikute tdusnud
tarbimisaktiivsus kui eelmises kvartalis kriitilise piirini
kahanenud ettevétete laovarud.

Euroopa pingelist majandusolukorda peegeldavad riikide
nn ,ostujuhtide” (PMI) indeksid, mis kajastavad
ettevotete ldhituleviku arengundgemusi — neljandas
kvartalis on Eurotsooni juhtriikide indeksid kdik langenud
alla 50 tahise, mis majanduslikult tdlgendatuna tdhendab
ettevotete tootmistegevuse kahanemist. PMI indekseid
peetakse Uhtedeks paremateks indikaatoriteks, mille
pohjal saab suhteliselt tédpselt prognoosida perioodi kogu
majanduskasvu. Nagu mainitud, peegeldavad tdnased
indeksite vaartused selgelt majandusaktiivsuse kahane-
mist ja selle baasil oodatakse, et alates 4. kvartalist
sisenevad Euroopa riigid majanduslanguse keskkonda.

Lahenevast majandussurutisest kdneleb ka Euroopa
tooturg: eurotsooni  keskmine tddpuudus  tdusis
oktoobris rekordilisele 10,3%-le ning ilmselt labib
saabuval aastal ka 11% taseme. Samas joonistub selgelt
vélja ,tugevamate” ja ,ndrgemate” grupid: esimesse
kuuluvad Saksamaa, Holland ja Luksemburg, kus
toopuudus jaab 4,5 5,5% vahemikku, kusjuures
Saksamaa naudib hetkel oma 5,5% tod6tuse madraga
viimase 20 aasta parimat taset! Suure to6puudusega
regiooni moodustavad vahelllatuslikult laenukriisi
peategelased Kreeka (18,3%), Hispaania (22,8%), lirimaa
(14,3%) ja Portugal (12,9%).

Nagu ka eelnevates kuuiilevaadetes oleme maininud,
tuleb USA puhul taas réhutada positiivseid arenguid:
kestvuskaupade tellimuste kasv, vahenev t6Gpuudus
(novembris jarsk kahanemine 8,6%-le), jne. KGige enam
illatas turge novembri hiippeline uute eluasemete
ehituse kasv ja valja antud ehituslubade arv. Selle taustal
vOis kuulda paris julgeid kommentaare, mis kiitsid USA
keskpanga madalate intressimdarade poliitika efektiiv-
sust ning samas ilmusid esimesed pilked, et Fed-i lubatud
baasintressimadra kilmutamine (0-0,25%) kuni 2013.
aasta keskpaigani pole sellist julget majanduse hoogus-
tumist silmas pidades sugugi mitte kivisse raiutud.

Nagu kolm aastat tagasi, nii vaatavad Ohtumaa
majandusinimesed endiselt lootusega Hiina, kui oma
suurima ekspordituru poole — Hiina keskpanga samm
alandada pankade kohustuslikku reservimaara 50bp
vorra oli esimene |6dvendus, parast pikka reservi-
maédrade ja baasintressi tOstmise perioodi ning lisab
lootust, et traditsiooniks kujunenud kiire kasv jatkub.

Volakirjaportfellil Gnnestus aasta |Opetada positiivse
noodiga — detsembri tootluseks kujunes 0,22%. Aasta
kogukasv 1,54% jaab kull alla portfelli investeerimis-
eesmarkidele, kuid arvestades globaalset ja nii paljusid
varaklasse endaga kaasa tdmmanud kriisi, pole pdhjust
vaikese kuid siiski positiivse tootluse parast kurb olla.

Kiesolev iilevaade ei ole vdartpaberite ostu- vdi muigipakkmine. Informatsioon on esitatud vaid klientide informeerimise huvides. Ulevaates esitatud andmed
p&hinevad vastava perioodi turutingimustele, kuid toodud informatsiooni ei tohi kasitleda kui tuleviku tootluse garantiid.




