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Rahaston arvo 89,6 m€, rahaston osuus yhtioiden omista piaomista 142 m€

Heindkuussa Hannibalin arvo nousi +2,30 %. Kolmen
kuukauden kehitys on -4,39 %, vuoden alusta kehitys on ollut
-0,04 % ja kahdentoista kuukauden kehitys on +11,16 %.
Kolmen vuoden kehitys +54,60 %, viiden vuoden +62,19 %
ja 10 vuoden kehitys +285,22 %. Aloituspéivasta 30.3.2007
rahaston arvo on noussut 159,41 %.

Heinékuun loppupuolella tutkimustietokantamme sisélsi
3323 kpl eurooppalaista ja yhdysvaltalaista pdrssiyhtiota,
joiden arvo porssissi tuolloin oli vdhintddn 1.000 m€. Néistd
1294 kpl (39 %) oli eurooppalaisia ja 2029 kpl (61 %)
jenkkiyhtidita. Hannibal-rahaston sijoituskohteiden
loytdmisessd  kéytettdvdn  “apuyhtdlon” mukaan 50
“halvinta” yhtiota naistd jakautuivat Eurooppa 42 kpl (84 %)
jaUSA 8 kpl (16 %). Eurooppalaisista yhtitistd 170 kpl (13,5
%) tayttivdt puolestaan ehdot: 1) ‘P/B < 1’ ja 2) ‘P/B
kuluneen kymmenen vuoden alhaisin’. Vastaava suhde
yhdysvaltalaisille oli 5 %.

Talla hetkella on merkittdvasti helpompaa 16ytdé
mielenkiintoisia eurooppalaisia  kuin  yhdysvaltalaisia
osakkeita (senkin jalkeen, kun huomioidaan alueiden valill&
aina vallinnut hinnoitteluero).

Rahasto on ollut melko aktiivinen kesén aikana ja on kesé-
elokuun aikana lisénnyt joitakin viime aikoina huonosti
kehittyneitd vanhoja omistuksia sekd hankkinut uusia
sijoituskohteita yhteensd n. 17 me€:n edestd (sijoitukset
voidaan jakaa kahteen ryhmdén: 10 m€ “sekalaisia” ja 7 m€
saksalaisia romahtaneita teollisuusyhtiditd). Sijoitukset on
rahoitettu kassavaroilla sekd myymaélla kuluneen vuoden
aikana absoluuttisesti (tai suhteellisesti) hyvin kehittyneitéa
osakkeita. Lisésijoituksista n. 14 m€ on kohdistunut uusiin
osakkeisiin koostuen tassd kohtaa 8 kpl n. 1-25 m€:n
yksittaissijoituksista. Tdméa joukko tuottaa seuraavan melko
syvélle syoksyneen hienon arvostuské&ppyrén:
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Uusi  ‘alasalkku’ on  hankittu  kirkkaasti  oman
kymmenvuotisen historiansa pohjahintaan ja alle puoleen
jakson ”normaalitasosta”. Uusien osakkeiden
keskimaardinen kuluneen viiden vuoden tuotto on miinus
59,5 %, josta miinus 34 % kuluneen vuoden alusta.
Kahdeksan uuden yhtion kuluneen kymmenen vuoden
keskimé&arainen tuloskehitys
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néyttdd puolestaan téaltd (osakkeiden hankintahinta = 10 x
historian “normaalitulos” — kuvan musta viiva):

Salkkuyhtididen tuloskehitys
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Heinékuun lopussa rahaston arvo oli tdmén jalkeen 89,6 m€
josta 86,8 m€ oli sijoitettu 48 kpl eri osakkeeseen. Télld
sijoituksella rahaston yhteenlaskettu osuus osaomistamiensa
yhtididen omasta padomasta oli 142,3 m€ - muistikuvani
mukaan rahaston suurin Kirjanpidollisen netto-omaisuuden
madra koskaan.

Esimerkki markkinoita askarruttavasta asiasta: Saksalainen
BASF AG on koko maailman suurin kemian alan yhtid.
Yhtion koosta kertoo jotain, ettd sen maakaasun kayttd
Euroopan tuotantoyksikdissaédn on 48 teravattituntia, TWh
(vertaa koko Suomen v. 2021 séhkdnkulutus 86 TWh)! Tést4
méaarastd 37 TWh kaytetddn koko maailman suurimmaksi
vditetyssd teollisuuslaitoksessa, yhtion Ludwigshafenin
tehtailla. Yhtio kertoo arvioivansa, ettd Ludwigshafenin
jattitehdasalue voidaan pitdd kaynnissa aina siihen saakka,
kunnes tehtaiden kaasunsyottd on vahintddn 50 %
maksimista. Taman jalkeen maailman suurin tehdasalue
joudutaan sulkemaan. T&ta ei ole koskaan ennen tehty eika
siitd olla varmoja, miten se edes tapahtuisi. Tallaisiin
maakaasuun liittyviin arvioihin térma& nyt erilaisten
saksalaisten teollisuusyhtididen kohdalla. Asia on melko
dramaattinen ja euroalueen moottorin Saksan mahdollinen
pudottaminen polvilleen tall& tavalla on tietysti talousuhkana
véahintédankin melkoinen. Koska asioiden etenemistd on
mahdoton arvailla voi olla syytd pitdd silmalla myds
kaasuasian johdosta jo nyt vahvasti halventuneita yhtioita.

Tata kirjoittaessa Saksan 10v korko on 0,875 % ja euro-
alueen tuorein vuosi-inflaatiolukema on 8,9 %. Reaalikorko,
jos laskisi ndilld muuttujilla, on siis mykistavd ja
ennenndkematon miinus 8,02 %. Taloudessa koron pitdisi
kait periaatteessa olla korkeampi kuin inflaatio. Nykyinen
tilanne auttaa velkaantuneita eurovaltioita mutta ei niiden
(palkansaaja-)rahoittajia, veronmaksajia. Onkohan tuore
korkojen laskuliike pysyvaa?

(Petter Langenskiold, Zenito Qy)
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Hannibal — arvon kehitys
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Historiallisen kehityksen perusteella ei voida ennakoida rahaston tuottoa tulevaisuudessa.
Tilanne 31.7.2022 Tilanne 31.7.2022
Rahasto-osuuden arvo 259,41 € ?%‘;t;i Saksa
. Norja Ranska +©<70 18,75%
Rahaston kokonaisarvo 89 635 026,99 € 118% 12,19% St
. veitsi
Rahaston kokonaisarvo Luxze;n8k:;urg 4.98%
heindkuun merkinttjen jalkeen 89 635 026,99 € =070 ' Kéateinen
Kreikka 3,14%

Rahasto-osuuksien
lukumaara 31.7.2022

345 532,6511 kpl

4,68% .

Sijoitukset arvopapereihin 96,86 % ) V ‘

o Itavalta \ Alankomaat
Kateinen 3,14 % 4,66% 6,45%
Tuotto Italia _
Tuotto 1 kk 2,30 % 3,22% Belgia

Iso- . 941%
Tuotto 3 kk -4,39 % Britannia Espanja
26,74% 1,30%
Tuotto 6 kk -2,94 % '
Tuotto 9 kk 319% Fourton Hannibal ESG - 31.7.2022
Tuotto 12 kk 11,16 % Sijcituksia salkussa, kpl 48
Tuotto 3 vuotta 54,60 % Jjoista jotain ESG-tietoja tietokannassa 41
Tuotto 5 vuotta 62.19 % Salkun keskimiarinen ESG-arvosana 56,0
Kaifkien yhtigiden keskiarve 51,26
Tuotto 10 vuotta 285,22 %
Salkduyhtididen CO2-passtijen aritmeettinen
Tuotto alusta 30.3.2007 159,41 % keskizrvo (CO2 tonia / likevaiito mUSD) 732
.. Sijoitusten suuruksilla painoitettu CO 2-ka. 589
Palkkiojakauma 2022
Kiinte& hallinnointipalkkio 0,35 % (0,6 % p.a.)

Sailytysyhteison palkkio

0,0174 % (0,03 % p.a.

Sis. Alv 24 %)

. . . 0
Tuottosidonnainen palkkio 0,00 % (7/22) Kura Sali v, i ot ESG ety
- o i . ) ZENOSTOCK
Fourtonin virallinen rahastoesite ja rahastojen avaintietoesitteet £5G-datatoimittaja Arabesque/Factset

ovat saatavilla suomen kielella Fourton Oy:n internetsivuilta
www.fourton.fi tai Fourton rahastoyhtidsta
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