FOURTON

Kesakuun 2019 aikana Hannibal nousi 2,15 %. Vuoden toisen
neljanneksen aikana Hannibal laski 1,71 %. Kahdentoista
kuukauden kehitys on -8,37 %, kolmen vuoden kehitys on
+35,67 % ja viiden vuoden +24,68 %. Fourton Hannibal aloitti
toimintansa 30.3.2007 ja sen kehitys on ollut +67,58 %
aloituspaivasta lahtien.

Eurooppalaisten osakkeiden arvonkehitys on viimeisen parin
vuoden aikana osittain  hyvin selvastikin  erkaantunut
yhdysvaltalaisten osakkeiden kehityksestd. Tama alkaa nyt
ilmenem&an melko mielenkiintoisella tavalla eri ké&ppyroita
katseltaessa. Aloitetaan kuvalla 1, joka piirtdd Euroopan
’moottorin®  Saksan markkina-arvoltaan kahdenkymmenen
suurimman pérssiyhtién kymmenen vuoden markkina-arvon ja
oman paadoman kehityksen (Adidas, Allianz Audi, Basf, Bayer,
BMW, Beiersdorf, Continental, Daimler, Deutsche Borse,
Deutsche Post, Deutsche Yelekom, E.On, Fresenius Medical
Care, Fresenius SE, Infineon, Merck, Munich Re, SAP,
Siemens).
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Oma paaoma M Markkina-arvo

Kuva 1 Saksan markkina-arvoltaan 20 suurimman pdrssiyhtion
keskimadrdinen markkina-arvon ja oman padoman kehitys jaksolla
2009-2019. Léahde: zenostock.com

Ero kuvassa 2 piirrettyyn vastaavaan kuvaan Yhdysvaltain
kahdestakymmenestd suurimmasta yhtiostd on hyvin selva.
(Alphabet, Amazon, Apple, AT&T, Bank of America, Berkshire
Hathaway, Chevron, Exxon, Johnson & Johnson, JPMorgan,
Mastercard, Microsoft, Pfizer, Procter & Gamble, Walt Disney,
UnitedHealth, Verizon, Visa, Walmart).
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Oma paaoma Ml Markkina-arnvo

Kuva2 USA:n markkina-arvoltaan 20 suurimman porssiyhtion

Hannibalin 10 suurinta sijoituskohdetta olivat 30.6.2019:
. Royal Mail PLC (Iso-Britannia)

. K+ S (Saksa)

. Saipem SpA (Italia)

Bpost SA de Droit Public (Belgia)

. Firstgroup PLC (Iso-Britannia)

. Telia Company AB (Ruotsi)

. Highland Gold Mining Ltd (Iso-Britannia)
. D/S Norden (Tanska)

. RWE Ag (Saksa)

10. Alpiq Holding AG (Sveitsi)

Kymmenen suurinta yhteensa:
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keskiméadrdinen markkina-arvon ja oman pdédoman kehitys jaksolla
2009-2019

Saksalaisten ja yhdysvaltalaisten kahdenkymmenen osakkeen
salkut erottuvat tietysti sisalloltaan selvasti - mutta silti. Ndiden
kahden kuvan valossa eurooppalaiset osakkeet ovat
merkittdvasti mielenkiintoisemmat sijoittajan  vinkkelista.
(Saksasalkun yhtididen keskimdérdinen nettovarallisuus on
muuten kasvanut enemmén kuin yhdysvaltalaisten mutta arvo
kehittynyt merkittavasti huonommmin).

Oma pddoma vs. markkina-arvo
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Oma paddoma [l Markkina-arno
Kuva 3 Hannibal-rahaston talla hetkelld omistamien yritysten
keskimadrdinen markkina-arvon ja oman padoman kehitys 2009-
2019. Léhde: zenostock.com

Vertailun vuoksi vield Hannibal-rahaston vastaava tdman
hetkinen kymmmenen vuoden képpyré ylla kuvassa 3.

Jatkan tassakin Kkatsauksessa vield véhan brittiosakeaiheesta.
Sijoitimme hiljattain brittildiseen paivittaistavaraketjuun

J Sainsbury Plc:hen, jonka kurssi on viimevuosina laskenut
laskenut ja laskenut. Rahaston hankinta tehtiin kurssitasoon n.
1,92 £ per osake. Pisin kurssikapppyré minké ldysin Sainsburyn
osalta alkaa vuodesta 1988, jolloin yhtion osakekurssi oli 2,34
£. Nykyinen kurssitaso on tdmén 31 vuoden (!) patkén alhaisin.
Hannibal-rahaston hankintahinnalla Sainsburyn markkina-
arvoksi tulee 4200 mf£ tai n. 4700 m€. Sainsburyn
kirjanpidollisen oman pddoman médrd on n. 8900 mE.
Mielenkiintoinen asia on se, ettd Sainsburyn liikevaihto on
puolitoistakertainen suomalaisen Keskon ja ruotsalaisen ICA
Gruppenin yhteenlaskettuun liikevaihtoon ndhden ja oma
p&doma 1.7 kertainen Keskon ja ICA:n yhteenlaskettuun omaan
padomaan nahden. Samalla Sainsburyn markkina-arvo on vain
39 % néiden kahden verrokkiyhtididen arvosta. (Sainsbury on
myos vahavelkaisempi kuin vertailuyhtiot. Yhtié omistaa myds
melko valtavan kiinteistémassan). Pitaako tallaisen firman arvo
olla talla tasolla? Aika tulee tietysti ndyttdmaan.
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Rahasto ei ole sdantdjensad mukaisesti kayttanyt sijoitustoiminnassaan johdannais-, lainaus- ja takaisinostosopimuksia.

Petter Langenskidld, Salkunhoitaja
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Historiallisen kehityksen perusteella ei voida ennakoida rahaston tuottoa tulevaisuudessa.
Tilanne 30.6.2019
Rahasto-osuuden arvo 167,58 € Maajakauma 30.6.2019
Rahasto-osuuden arvo 30.6.2018 182,88 € Saksa Sveitsi
25,77% 7.68% Tansk
Rahaston kokonaisarvo 53 589 022,65 € ’ 33;‘;/(‘;"
Rahasto-osuuksien Ruotsi Kiteinen
s uotsi
lukumaéra 30.6.2019 319 779,6444 kpl 5 48% 4,46%
Rahasto-osuuksien ‘
Ranska -
lukumaéra 14.6.2019 319 7796444 kol o ——— “§ e
o . 104111026 € Noria ( 3,65%
Merkinnat kauden aikana (1-6/19) ’ . 3410/ Espanja
, (]
Lunastukset kauden aikana (1-6/19) 6006 142,94 € Italia 1,89%
Sijoitukset arvopapereihin 95,54 % 3,67% Iso-
Kaéteinen 4,46 % Britannia
36,66%
Tuotto
Tuotto 1 kk 2,15%
Tuotto 3 kk -1,71 %
Tuotto 6 kk 11,53 %
Tuotto 9 kk -9,36 % Palkkiojakauma 2019
Tuotto 12 kk -8,37 % Kiintea hallinnointipalkkio 0,30 % (0,6 % p.a.)
Tuotto 3 vuotta 35,67 % Sailytysyhteison palkkio 0,0184 % (0,03 % p.a.
Tuotto 5 vuotta 24,68 % +Alv 24 %)
Tuotto alusta 30.3.2007 67,58 %

Tuottosidonnainen palkkio

Merkittdvimmat myynnit kauden aikana olivat Eni S.p.A,
GEtinge Ab ja Heijmans NV ja merkittdvimmét ostot
olivat Bpost SA de Droit Public, Centrica PLC ja Royal

Mail PLC.
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Hannibal

Anvopaperit, joilla kaydaan julkisesti kauppaa arvopaperipdrssin porssilistalla

Fourton Hannibal -puolivuosikatsaus
30.6.2019

Méaara Kurssi Markkina-arvo Markkina-arvo % rahaston arvosta
valuutta EUR

Osakkeet
Euromaaraiset
Bilfinger SE 25000 28,46 EUR 711 500,00 711 500,00 1,33%
Bpost SA de Droit Public 235000 8,34 EUR 1958 960,00 1958 960,00 3,65%
Centrotec Sustainable AG 55 000 12,50 EUR 687 500,00 687 500,00 1,28%
ElringKlinger AG 160 000 5,32 EUR 851 200,00 851 200,00 1,59%
Hamburger Hafen und Logistik AG 68 868 23,24 EUR 1600 492,32 1600 492,32 2,99%
K+S 125000 16,38 EUR 2 047 500,00 2 047 500,00 3,82%
Leoni AG 85000 14,54 EUR 1235 475,00 1235 475,00 2,30%
Neopost SA 35000 18,80 EUR 658 000,00 658 000,00 1,23%
Obrascon Huarte Lain SA 900 000 1,12 EUR 1011 600,00 1011 600,00 1,89%
RWE Ag 75 000 21,67 EUR 1625 250,00 1625 250,00 3,03%
Saipem SpA 450 000 4,38 EUR 1968 750,00 1968 750,00 3,67%
Salzgitter AG 64 000 25,18 EUR 1611 520,00 1611 520,00 3,01%
SGL Garbon SE 160 000 7,15 EUR 1144 000,00 1144 000,00 2,13%
Stidzucker AG 95 000 14,89 EUR 1414 550,00 1414 550,00 2,64%
Vallourec S.A. 295000 2,53 EUR 745 465,00 745 465,00 1,39%
Verbio Vereignigte Bioenergie AG 113 289 7,79 EUR 882 521,31 882 521,31 1,65%
Yt a 20 154 283,63 37,60%
Valuuttamaaraiset NOK = 9.6938
Avance Gas Holding Ltd 660 000 23,70 NOK 15 642 000,00 1613 608,70 3,01%
Héegh LNG Holdings Ltd 104 512 35,10 NOK 3668 371,20 378 424,48 0,71%
Odfiell SE B 128 120 25,20 NOK 3228 624,00 333 060,72 0,62%
Yhteensé 2 325 093,90 4,34%
Valuuttamaaraiset SEK = 10,5633
Concordia Maritme B 1168 569 10,85 SEK 12 678 973,65 1200 285,29 2,24%
Telia Company AB 445 000 41,24 SEK 18 351 800,00 1737 316,94 3,24%
Yt a 2937 602,23 5,48%
Valuuttamaaraiset GBP = 0,8966
Acacia Mining PLC 170 000 1,77 GBP 301 410,00 336 188,72 0,63%
Aggreko Plc 150 000 7,90 GBP 1185 000,00 1321733,31 2,47%
Anglo Pacific Group PLC 130 892 2,07 GBP 270 946,44 302 210,07 0,56%
Centamin Plc 500 000 1,14 GBP 572 000,00 638 001,23 1,19%
Centrica PLC 1500 000 0,88 GBP 1316 700,00 1468 629,75 2,74%
Drax Group PLC 400 000 2,60 GBP 1040 800,00 1160 894,54 2,17%
Firstgroup PLC 1650 000 0,98 GBP 1612 875,00 1798 979,42 3,36%
Gem Diamonds Ltd 1398 314 0,77 GBP 1076 701,78 1200 938,91 2,24%
Genel Energy Plc 499 489 1,93 GBP 964 013,77 1075 248,20 2,01%
Highland Gold Mining Ltd 750 000 2,04 GBP 1530 000,00 1706 541,74 3,18%
Hochschild Mining plc 746 800 1,91 GBP 1429 375,20 1594 306,17 2,97%
J Sainsbury PLC 500 000 1,96 GBP 979 750,00 1092 800,18 2,04%
Jkx Oil & Gas Plc 750 000 0,39 GBP 289 500,00 322 904,47 0,60%
Rockhopper Ex ploration Plc 4898 709 0,20 GBP 1001 785,99 1117 378,83 2,08%
Royal Mail PLC 940 000 2,12 GBP 1991 860,00 2221694,27 4,14%
Soco International PLC 888 594 0,70 GBP 620 238,61 691 805,94 1,29%
Spire Healthcare Group PLC 1200 000 1,20 GBP 1436 400,00 1602 141,54 2,99%
Yhteensd 19 652 397,29 36,66%
Valuuttamaaraiset CHF = 1,1105
Alpig Holding AG 25593 70,30 CHF 1799 187,90 1620 160,20 3,02%
Romande Energie Holding SA 1100 1185,00 CHF 1342 000,00 1208 464,66 2,25%
Transocean Ltd 230 000 6,22 CHF 1430 600,00 1288 248,54 2,40%
Yt a 4116 873,40 7,67%
Valuuttamaaraiset DKK = 7,4636
D/S Norden 128 500 94,40 DKK 12 130 400,00 1625 274,67 3,03%
MT Hojgaard Holding A/S 21784 74,50 DKK 1622 908,00 217 443,06 0,41%
TORM PLC 24219 57,00 DKK 1380 483,00 184 962,08 0,35%
Yhteensé 2027 679,81 3,79%
Muut arvopaperit
Osakkeet yhteensd 51213 930,26 95,54 %
Arvopaperit yht 51213 930,26 95,54 %
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