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Nyt toimistoja ja kauppakeskuksia puoleen hintaan

Joulukuun 2021 aikana Hannibal nousi 3,54 %. Vuoden
viimeisen neljanneksen aikana Hannibal nousi 3,85 %.
Kahdentoista kuukauden kehitys on +41,82 %, kolmen vuoden
kehitys on +72,71 % ja viiden vuoden +74,99 %. Fourton
Hannibal aloitti toimintansa 30.3.2007 ja sen kehitys on ollut
+159,51 % aloituspdivasté l&htien.

Vuosi ohi. Vuodenvaihteessa rahaston salkussa olevien
osakkeiden tuotto vuodelta 2021 oli n. 16 % kun itse rahaston
osuuden arvo nousi viime vuoden aikana 41,8 %.
Nykysijoitustemme kolmen, viiden ja kymmenen vuoden tuotto
oli vuodenvaihteessa puolestaan n. miinus 35 %, miinus 55% ja
miinus 58 %. Vuodenvaihteessa rahastoon sijoittava ostaa siis
nykyosakkeemme alle puoleen kymmenen vuoden takaisista
hinnoista. Rahaston arvo vuoden lopussa oli 88,8 miljoonaa
euroa ja osuutemme omistamiemme yhtididen omasta
padomasta 133 miljoonaa euroa.

Salkussa olevien osakkeiden ja rahasto-osuuden arvon suuri
tuottoero selittyy luonnollisesti salkun siséllon muutoksilla ajan
kuluessa. Juuri paattyneen vuoden osalta luvut kertovat myds
siitd, ettd rahaston salkun kiertonopeus jatkui v. 2021
suhteellisen korkeana rahaston historiaan ndhden. Mutta
ennenkaikkea ja toivottavasti myds siitd, ettd salkun asento
alkavalle vuodelle olisi mahdollisimman hyva. Markkinoiden
halpojen ja mielenkiintoisten osakkeiden tarjonta pysyi hyvana.
Taustalla on tunnetusti jo monta vuotta jatkunut, pandemian
sitemmin vahvistama, melko jyrkkd jako voittajiin ja
hividjiin” joka synnytti yll4ttdvén runsaan halpojen osakkeiden
tarjonnan keskelld kuumaa all-time-high osakemarkkinaa. T&ta
Kirjoittaessa ilmassa on ehkd erdénlaista markkinoiden
muotivirtausten muutostuulta. Mielesténi *arvo-strategiat’ ovat
ainakin puheissa olleet enemmaén tapetilla kuin véhéan aikaan.
Siltd osin kun taustalla on korkopelkoja niin aihe voi olla
perusteltukin.  Arvosijoittamisesta  puhuttaessa ja  niitd
pohdittaessa voi tosin olla eduksi maarittdd mitd termilla
tarkoittaa. Meid&n ’arvo-strategiaversion’ ydin on ’alhaisen
hinnan tuplavaatimus’. YKksittaisen osakkeen hinta/arvo pitad
olla sekd 1) absoluuttisesti alhainen, ettd 2) alhaisempi kuin
mihin historiassa on totuttu. Rahaston uusilla sijoituksilla on
siksi tyypillisesti huono tuottohistoria (ei tosin valttamatta).

Vuoden loppupuolella rahastoon perustettiin uusi ’ala-salkku’
koostuen tall&iset kriteerit tayttavistd osakkeista. Tama tuorein
panostuksemme koostuu neljéstd eurooppalaisesta toimistoja ja
kauppakeskuksia omistavista kiinteistdsijoitusyhtiosta.

Hannibalin 10 suurinta sijoituskohdetta olivat 31.12.2021:

1. Centrica (Iso-Britannia) 5,94 %
2. Telekom Italia SpA (Italia) 5,38 %
3. K+ S (Saksa) 5,04 %
4. Thyssenkrupp AG (Saksa) 5,01 %
5. Marks & Spencer Group Plc (Iso-Britannia) 4,57 %
6. JSainsbury PLC (Iso-Britannia) 4,01 %
7. Salzgitter AG (Saksa) 3,89 %
8.  Eutelsat Communications SA (Ranska) 3,69 %
9. TX Group AG (Sveitsi) 341 %
10. Societe BIC SA (Ranska) 3,20 %
Kymmenen suurinta yhteensa 44,14 %

Kaikkien hankintahinnat ovat kaytdnndssa kaikkien aikojen
alhaisimmat.  Yhtiét ovat alaskirjanneet omistamiensa
kiinteistdjen tasearvoja pandemiajakson aikana mutta yhtididen
osakekurssien laskiessa alaskirjauksia merkittavasti enemman
sijoittajille  tarjoutuu nyt mielestdni véhan yllattaen
mahdollisuus hankkia hienoja Kiinteistojd jopa alle puoleen
(alaskirjatuista) tasearvoista. Sijoittajalle tarjottavat
vuokratuotot ovat enimmaékseen kovat. Kyseessé on késitykseni
mukaan markkinoiden ylivoimaisesti halvin
kiinteistdsijoitusmuoto  talla hetkelld (poislukien tietyt
omistamamme  muiden  toimialojen  brittifirmat  jossa
kiinteistdomistukset tulevat kaupan paéalle). Salkkumme uusien
porssinoteerattujen kiinteistdsijoitusyhtididen surkean
historiallisen arvonkehityksen ero esimerkiksi sellaisten
erilaisten kiinteistdsijoitusmuotojen arvonkehitykseen jotka
eivét ole olleet ”porssien armoilla” on mojova. Kyseessd voikin
olla aika hyva mahdollisuus. Kuvassa alla mainitun neljan
kiinteistdsijoitusyhtion oman pddoman ja markkina-arvon
kehitys kuluneelta kymmeneltd vuodelta.
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Alla vield péivitetty arvostusvertailu jossa vasemmalla
piirretddn  Hannibal-rahaston  kaikkien  nykyomistusten
keskiméadrdinen markkina-arvon ja oman pddoman Kkehitys
kuluneelta kymmeneltd vuodelta ja oikealla sama kuva euroopan
markkina-arvoltaan kymmenen suurimman porssiyhtion osalta.
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Lopuksi tarkein asia. Suuri Kiitos rahaston kaikille
osuudenomistajille vuodesta 2021 ! Kuvaldhteet: zenostock.com
(Petter Langenskidd, Zenito Oy)
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Historiallisen kehityksen perusteella ei voida ennakoida rahaston tuottoa tulevaisuudessa.
Tilanne 31.12.2021 Tilanne 31.12.2021
Rahasto-osuuden arvo 259,51 € Ruotsi Saksa
19,75%
Rahasto-osuuden arvo 31.12.2020 182,99 € Ranska 1:94% ’
. 11,58% Suomi
Rahaston kokonaisarvo 88819 260,10 € 1,22%
Rahasto-osuuksien Sveitsi Kiteinen
lukuméaara 31.12.2021 5,04%

Sijoitukset arvopapereihin

Kateinen

Tuotto

Tuotto 1 kk

Tuotto 3 kk

Tuotto 6 kk

Tuotto 9 kk

Tuotto 12 kk

Tuotto 3 vuotta

Tuotto 5 vuotta

Tuotto alusta 30.3.2007

Palkkiojakauma 2021

Kiinted hallinnointipalkkio

Sailytysyhteison palkkio

Tuottosidonnainen palkkio
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342 259,7939 kpl
98,55 %
1,45 %

3,54 %
3,85 %
10,84 %
16,52 %
41,82 %
72,71 %
74,99 %
159,51 %

0,60 % (0,6 % p.a.)
0,03 % (0,03 % p.a. sis.
Alv 24 %)

2,37 % (1-12/21)
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