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Fourton Hannibal -kuukausikatsaus
Tammikuu 2023

Kaikki ostavat kasilaukkuja ja Dear CHAT GPT: Is contrarian investing a good strategy?

Tammikuussa Hannibalin arvo nousi 11,38 %. Kolmen
kuukauden kehitys on 12,85 %, vuoden alusta kehitys on
ollut +11,38 % ja 12 kuukauden kehitys on 6,24 %. Kolmen
vuoden kehitys 64,00 %, viiden vuoden +64,05 % ja 10
vuoden kehitys +232,26, %. Aloituspaivastd 30.3.2007
rahaston arvo on noussut 183,95 %.

Googlasin ”Louis Vuitton késilaukku hinta” ja tulokset
viittaavat siihen, ettd se olisi 2000 €. Yksi késilaukku.
Mykistdavan  kallis  sahkolasku,  nelinkertaistunut
asuntolainakorko, inflaatiotarkistettu vakuutusmaksu,
toivottoman kallis autoilu, alati nouseva ruokalasku, n kpl
suoratoistopalvelujen  kuukausimaksut, taulutelkkarin
osamaksu, lomareissun visavelka, ké&nnykén
bussilippulasku jne. jne. jne. ja sitten loppurahalla Louis
Vuitton késilaukkuja molemille olkapéille. What’s your
point? No, koko Euroopan arvokkain porssiyhtio on
LVMH Moet Hennesy Louis Vuitton. Euroopan
arvokkaimpien yhtioiden listalla vdhan alempana sijalla 6.
I6ytyy Loreal, sijalla 8. on Hermes, sijalla 12. on Christian
Dior ja sijoilla 33. ja 42. viel& Richemont ja Kering.
Niiden kuuden kokonaan tai osittain “luxury consumer
goods” toiminnaksi luokiteltavien yhtididen
yhteenlaskettu porssiarvo on tata Kirjoitettaessa huikeat
1109 miljardia euroa. Tatd voisi esim. verrata meidan
tietokantamme 507 kpl saksalaisen pdrssiyhtion
kokonaisarvoon, joka lienee n. 2000 miljardia (siis kaikki
saksalaiset firmat).

1109 miljardin euron arvoisten kuuden luksusyhtitn
yhteenlaskettu mediaaninettotulos kuluneelta
kymmenelta vuodelta on 16,2 mrd (’Shiller’ P/E-luku=68
I, yhteenlaskettu tuorein 12 kk tulos on historiallisesti
huippukova 31,9 mrd (ja siité siis P/E-kerroin=34,7) ja
omaa padomaa ndilla yhtioilla on yhteensa 141 mrd, josta
n. 80 % on liikearvoa ja aineettomia oikeuksia
(P/B=7,86). Yhtidt tekevat siis juuri nyt historiaansa
néhden tulosta, joka on hyvin korkea mutta jonka taso
karkumatkalla oleviin markkina-arvoihin nédhden on silti
hyvin alhainen. Muodostetaan seuraavaksi néaistéa
kuudesta osakkeesta salkku ja piiretdadan salkun markkina-
arvon ja oman paaoman 10 vuoden kehityksen kappyra.
Viereen laitetaan  Euroopan  markkina-arvoltaan
kymmenen suurimman firman sama kappyré.
[smresimaes s |

Aiheuttaa kysymyksid: Eikd vuonna 2022 ollut
“porssiromahdus”, miten on mahdollista, ettd naista
yhtidistd maksetaan 68 (1) kertaa historian mediaanitulos
ja miksi nelinkertaistunut korkotaso ei ole vaikuttanut
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naiden yhtididen porssiarvoihin sitten ollenkaan? Asia
nayttaytyy kylla jonkin tason mysteerind.

Luksusfirmat ja tietysti 10 suurinta-képpyran yhtiot ovat
molemmat  hyvin  suurilla  osuuksilla  mukana
vaikuttamassa (ja ehkd vaikeuttamassa) eurooppalaisten
osakeindeksien tulevaan kehitykseen. Eli uskaltaisiko
vetdd sellaisen johtopaatdksen, ettd jos sijoitat
Eurooppaan, niin unohda indeksit? Lohdutuksena
todettakoon, ettd L&nsi-Euroopasta 10ytyy n. 5 000 kpl
porssinoteerattua yhtiotd, joten on kylla hyvin helppoa
valttad ylla piirretyn kaltaiset k&ppyrat.

Talouden lukujen muutosten valossa euroalueen suurin
tapahtuma kuluneen parin kuukauden aikana lienee
seuraava: Eurosysteemin viikkotaseen mukaan per
31.1.2023 pankeille myodnnettyjen pitkdaikaisten (lievasti
muotoiltuna avokatisten) jalleenrahoituslainojen saldo oli
1 257 miljardia euroa. Lokakuun lopussa tdma taserivi oli
vield 2 116 miljardia. Epdilen olevani oikeassa, jos véitén,
ettd 859 miljardia on euroopan talouden suurin (ja nopein)
likviditeetin kuivausoperaatio koskaan. Eurosysteemin
taseen toinen monsteririvi on tunnetusti 5.000 miljardin
QE-bondisalkku. Télle ei olla vield tehty yhtddn mitdén —
purkuyritysoperaatio on alkamassa maaliskuussa.
Pelkddmme, ettd wvuosi 2023 menee historiaan
keskuspankkien varsinaisena paansarkyvuotena.

Hannibal-rahaston omistamien osakkeiden Kkurssitasot
ovat tata Kirjoittaessa -58,7 % alempana kuin viisi vuotta
sitten. Kuvassa salkumme tdmanhetkisten omistusten
keskiméaérainen markkina-arvon ja oman p&doman
kehitys vs. Euro (mcap) TOP 10-salkku:

i Oma pasoma vs. markkina-arvo

- -
Meidan kéappyréallda voisi mielestamme olla hyvét
edellytykset parjatd oikeanpuoleiselle Kkilpailijalleen.
Mutta tétd ei onneksi tarvitse enda varsinaisesti arvailla:
Kysytaddn, CHAT GPT: Iti: "Dear CHAT GPT, could you
please give a very short answer to the following question?
Is contrarian investing a good strategy? Vastaus: It
depends. Contrarian investing, which involves going against
popular opinions and trends, can be a successful strategy if
executed correctly and with a thorough understanding of the
market and underlying assets. However, it can also be risky and
result in significant losses if not approached carefully”.
Thanks. Eli, voi olla, ettd on hyvd mutta voi myds olla,

ettd ei ole. Olisimme kylld toivoneet vastausta ”Yes”.
(Petter  Langenskiold, Zenito Oy. Laskelmien/kuvien lahde:
zenostock.com)
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Hannibal — arvon kehitys
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Historiallisen kehityksen perusteella ei voida ennakoida rahaston tuottoa tulevaisuudessa.
Tilanne 31.1.2023 Tilanne 31.1.2023
Rahasto-osuuden arvo 283,95 € Ruotsi Saksa
1,30% 22,74%
Rahaston kokonaisarvo 98 271 652,70 € Ranska
) . o 13,16% Sveitsi
?I?f.rla};t(;)zgsuuksmn lukuméaéra 346 092,4970 kpl 3500
Rahaston kokonaisarvo tammikuun —— gg 594 655 70 ¢ Luxembourg Kéteinen
merkintdjen jalkeen 1.92% 4.54%
Sijoitukset arvopapereihin 95,46 % | . ‘
ltavalta  T—
Kéteinen 4,54 % 2,69% ( Alankomaat
Tuotto ltalia 6,71%
Tuotto 1 kk 11,38 % 4,66%
o Belgia
Tuotto 3 kk 12,85 % : _,tso_ _ oo 10.39%
0, ritannia
Tuotto 6 kk 9,46 % 26,37% 2,02%
Tuotto 9 kk 4,66 %
Tuotto 12 kk 6,24 %
Tuotto 3 vuotta 64,00 %
Tuotto 5 vuotta 64,05 %
Tuotto 10 vuotta 232,26 %
Tuotto alusta 30.3.2007 183,95 %
Palkkiojakauma 2023
Kiinted hallinnointipalkkio 0,05 % (0,6 % p.a.)
Sdilytysyhteison palkkio 0,0025 % (0,03 % p.a.

Sis. Alv 24 %)

Tuottosidonnainen palkkio 0,00 % (1/23)

Fourtonin virallinen rahastoesite ja rahastojen avaintietoesitteet
ovat saatavilla suomen kielelld Fourton Oy:n internetsivuilta
www.fourton.fi tai Fourton rahastoyhtidsta
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