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Entéa jos Vendjalta ei enda kulkisi kaasua Saksaan?

Maaliskuun 2022 aikana Hannibal nousi 1,12 %. Vuoden
ensimmadisen neljanneksen aikana Hannibal nousi 4,35 %.
Kahdentoista kuukauden kehitys on +21,59 %, kolmen
vuoden kehitys on +58,83 % ja viiden vuoden +72,71 %.
Fourton Hannibal aloitti toimintansa 30.3.2007 ja sen kehitys
on ollut +170,79 % aloituspéivéasté l&htien.

Vendjan ja Ukrainan vélisen asesodan sekd Vendjan ja
lannen vélisen taloussodan taloudelliset vaikutukset lannelle,
tilanteen jatkuessa, tulevat pahimmassa tapauksessa olemaan
valtavat. Vendjan, Valkovendjan ja Ukrainan taloudellista
suhdetta lansieurooppaan voisi ehka kuvata kahdesta osasta
koostuvalla yldsalaisin seisovalla pyramidilla (koska
hataralla vertauskuvallamme on ainakin yksi vakava puute,
joudumme olettamaan, ettd tdm& Kkarjelldadn seisova
ké&anteinen pyramidi pysyy pystyssa jollain
kiinnitysmekanismilla). Vendja, Valkovendja ja Ukraina
muodostavat yhdesséd ylosalaisin  seisovan pyramidin
“alakédrjen” kooltaan alle 1/10 koko pyramidin volyymista.
Euro-alueen talous muodostaa pyramidin
kokonaisvolyymista yli 9/10 kasittdvan ylédosan. Pyramidin
osien koot heijastavat talouksien kokoa. Pyrimme tall4
kuvamaan sitd, ettd alueiden talouksien pelkka BKT-vertailu
oletettavasti johtaa tilanteen mahdollisten talousvaikutusten
aliarvioimiseen. Miksi? Koska kdadnteisen pyramidin
alakarki koostuu 0ljystd, kaasusta, viljasta, lannoitteista,
muista raaka-aineista, terdksestd yms., jotka kyllakin ehk&
ovat ns. alhaisesmman jalostusasteen tuotteita mutta silti
elintérkeitd tuotantopanoksia 9/10 loppupyramidille. Jos
karjellaén seisovan pyramidin alaosasta poistetaan riittavan
suuri osa, yldosan tasapaino jarkkyy. Volyymiltaan vain alle
1/10 késittdvan alaosan merkitys koko pyramidille on siksi
oletettavasti selvasti suurempi kuin mitd sen koko antaisi
ymmartéa.

Maailman suurimman kemikaalikonsernin, saksalaisen
BASF AG:n toimitusjohtaja Martin Brudermuller sanoo
lehtitietojen  mukaan suunnilleen seuraavalla tavalla
(Frankfurter Allgemeine, haastattelu 31.3.2022): ”Venijin
kaasutoimitusten ~ katkaiseminen  johtaisi ~ Saksassa
katastrofaaliseen talouden romahtamiseen, jollaista ei olla
koettu sitten toisen maailmansodan”. Eli pyramidin
tasapaino voisi siis jarkkyé kertaheitolla pahemman kerran

Hannibalin 10 suurinta sijoituskohdetta olivat 31.3.2022:

1. Telekom Italia SpA (ltalia) 4,79 %
2. Centrica (Iso-Britannia) 4,78 %
3. Thyssenkrupp AG (Saksa) 3,59 %
4. Lookers Plc (Iso-Britannia) 3,57 %
5. SES SA (Luxenbourg) 3,51 %
6. Deutsche Euroshop AG (Saksa) 3,42 %
7. Eutelsat Communications SA (Ranska) 3,23 %
8. TX Group AG (Sveitsi) 3,23 %
9. Firstgroup PLC (Iso-Britannia) 3,19%
10. J Sainsbury PLC (lso-Britannia) 3,04 %
Kymmenen suurinta yhteensa 36,35 %

siksi, etta talla kertaa kyseessa olisi Saksa — ylivelkaisen ja
setelirahoitetun euroalueemme ensisijainen ja kiistaton
takuumies ja libero. Tilanne pistad pohtimaan.

Vuoden ensimméisen neljanneksen  kaupankayntiloki
sisaltdd 29 tapahtumaa, 20 myyntid ja 9 ostoa. Myynnit
koostuvat alkuvuoden aikana erityisen hyvin menneiden
osakkeiden véhentdmisistd ja ostoista 3 kpl olivat uusia
osakkeita ja loput vanhojen, alkuvuonna huonosti
parjanneiden, kasvattamishankintoja. Moni
myyntitapahtumista liittyy samoihin osakkeisiin. Kauppojen
kokonaisarvo suhteessa rahaston kokoon ei ole ollut
mitenk&an erityisen merkittdvd. Markkinamylleryksen
johdosta laskeneiden mahdollisesti mielenkiintoisten uusien
ehdokkaiden lista on tall& hetkelld n. 30 kpl pitkd. Odotan
tdman listan pituuden kasvavan.

Alla rahaston nykysalkun 10 vuoden markkina-arvon ja
oman p&ioman kehitys (vasen) vs. sama kuva Euroopan
osakemarkkinoiden kymmenen arvokkaimman yhtion osalta.

i Oma pasoma vs. markkina-arvo

Sijoituskohteiden markkina-arvo rajoituksesta

Rahaston salkussa on 44 kpl eri yhtiota, néistd 24:n
markkina-arvo on alle 1500 m€ ja 20 kpl yli. Mediaani 3300
m€. Kymmenen yhtién arvo on alle 300 m€ ja 3 kpl yli 10
mrd €. Sijoituspédatoksissé yhtion koolla ei ole merkityst,
vaan osakkeen hinta on aina yksin ratkaissut. Rahastossa on
ollut ké&ytossa “’korkeintaan 45 % rahaston varoista yli 4,5
mrd €:n yhtiéihin”-rajoite. Td&ma rajoite on 1.4. lahtien,
salkunhoitajan pyynnosté, poistettu. Se on mielestani ollut
turha- tai “kuollut pykadld”. Ajattelen erityisesti mahdollista
tilannetta, jossa tdmd segmentti (yli 4500 m€), jostain syyst4,
yht’dkkid olisikin tdynnd huippuhalpoja mahdollisuuksia.

(Petter Langenskidd, Zenito Qy)

Rahasto ei ole séantdjensé mukaisesti kayttényt sijoitustoiminnassaan johdannais-, lainaus- ja takaisinostosopimuksia.
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Historiallisen kehityksen perusteella ei voida ennakoida rahaston tuottoa tulevaisuudessa.

Tilanne 31.3.2022 Tilanne 31.3.2022

Rahasto-osuuden arvo 270,79 € Ruotsi Saksa

1.87% 18,86%
Rahasto-osuuden arvo 31.3.2021 223,25 € F;a;:(l;a : Suomi
, (0

Rahaston kokonaisarvo 92 975 012,68 € Luxembourg 1,00%

) 351% Norja Sveitsi
Rahasto-osuuksien 0,83% 4,64%
lukumadara 31.3.2022 343 350,6813 kpl Kreikka
Sijoitukset arvopapereihin 96,76 % 3,36% \ Kéteinen

5 3,24%
Kateinen 3,24 % lavala - '

' Alankomaat

5,73%

Tuotto Italia

7,23% Belgia

0,
Tuotto 1 kk 1,12 % Iso-Britannia Espana 7,98%
0,
Tuotto 3 kk 4.35% 28,81% 2,05%
Tuotto 6 kk 8,36 %
0
Tuotto 9 kk 15’65 % Fourton Hannibal ESG - 31.3.2022
Tuotto 12 kk 21,59 % Sijoituksia salkmssa, kpl A4
Tuotto 3 vuotta 5883 % Joista ESG-tietaja tietokannassa 37
Sallun keskimiirimen ESG-arvozana 3838
Tuotto 5 vuotta 72,71 % I Kaikkien yhiiGiden keskiarvo ji4
Tuotto alusta 30.3.2007 170,79 % Salidouyhtisiden CO2-paistdien aritmesttinen
keskiarve (CO2 tonnia ! liikevaihto mUSD) 731

Palkkiojakauma 2022 Sijoitusten suuruksilla painoitettu CO 2-ka. 80,1

Kiinted hallinnointipalkkio

Sdilytysyhteison palkkio

Tuottosidonnainen palkkio
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0,15 % (0,6 % p.a.)
0,0074 % (0,03 % p.a.
sis. Alv 24 %)

0,45 % (1-3/22)
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Kuva Salldlw vs. katkdd vhtiot ESG-kehitys
ZENOSTOCK
ESG-datatoimittajo Arabesque/Factset
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