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Derating, Kiina-imuri, politiikka, ennityshalpuus

Helmikuussa Komodon arvo laski -11,53 %. Kolmen
kuukauden tuotto oli -18,06 %, vuoden alusta kehitys
on ollut -14,74 % ja 12 kuukauden aikana arvo on
laskenut -10,93 %. Kolmen vuoden kehitys oli-0,27 %,
viiden vuoden kehitys +20,09 % ja 10 vuoden kehitys
on +5,76 %. Aloituspdivastd 15.5.2012 Komodo
Indonesia on noussut +62,06 %.

Indonesian osakemarkkinalla koettiin  helmikuun
viimeiselld viikolla tammikuussa alkaneen alaméen

kliimaksi (toivottavasti), kun Kiinan deepseek-
vetoiseen osakemarkkinaan virtasi varoja muualta
Aasiasta. Politiikkan  saralla ~ markkinatoimijat

arvuuttelivat uuden hallituksen ohjelmia ja etenkin
helmikuussa julkaistua Danantara Indonesia Wealth
Fundia, jonne on tarkoituksena siirtdd valtioyhti6iden
omistuksia ~ ja  ohjata  isompia  Indonesian
investointiohjelmia.  Sijoittajasentimenttid  heikensi
myds Indonesian keskuspankin jéttdessd korkotason
(5,75 %) leikkauksen véliin helmikuun kokouksessaan
kuin my6s muutaman isomman pankin odotuksia
alhaisemmat lainanantoennusteet kuluvalle vuodelle.
Reaalikorkotaso on nyt ldhes 6 %, kun helmikuussa
inflaatio kdintyi delflaation puolelle (-0,09 %), mika
on ldhes ennen nidkemaétontd Indonesiassa, missd
inflaatio on historiallisesti  liikkunut 4-10 %
vilimaastossa. Selkedsti maan keskuspankki on liian
jédrdpdisesti katsonut IDR:n kehitystd taalaa vasten,
eikd ole ottanut huomioon, ettd Indonesia tarvitsee
pikemminkin ~ vahvempaa  talouskasvua,  joka
luonnollisesti tukisi maan valuuttaa, kun rahavirrat
yleisesti seuraavat kasvua.
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Inflation, interest rates in Indonesia 2010-today
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Yilli: Reaalikorkotaso on ennen néikemdttomdn korkealla
jarruttaen kasvua. Inflaatio palautuu normaalille uralle
maaliskuussa, kun tammihelmikuun sdhkon hinnan

alennukset loppuvat. Lihde: Fourton, Bloomberg

Jos osakemarkkinalla meno oli mollivoittoista,
positiivisia uutisia tuli esimerkiksi teollisuustuotannon
saralta, kun S&P Manufacturing PMI nousi ldhes
uuteen enndtykseen 53,6 pisteeseen, kun taas maan
valuuttavarannot ovat my0s ennédtystasolla 156,1
miljardissa dollarissa. Hyvd meno teollisuuden ja
investointien osalta tuli ilmi yhtitapaamisissa, kun
salkunhoitaja  vietti  ison  osan  helmikuusta
Indonesiassa. Esimerkiksi rakennusyhtié Total Bangun
Persada oli hyvin positiivinen, kun nikyvyys on
pysynyt hyvina aina vuoteen 2027 saakka ja tilauksista
ei ole puutetta. Myds syklisten yritysten kuten Astra
Otoparts (AUTO 1J) yhtidon tilanne on pysynyt
positiivisena, vaikka maan automyynti heikkeni yli 10
% vuoden 2024 aikana. AUTO ennakoi 2025
litkkevaihdon ja nettovoittojen kasvavan yli 10 %
kuluvan vuoden aikana, ja mitd luultavammin
vahvemmin vuoden lopulta ldhtien, kun yhtié alkaa
toimittaa BYD:lle sdhkoautojen komponentteja ja
kasvattaa med-tech portfoliotaan. AUTO:n vuoden
2024 liikevoitto kasvoi yli 10 %. Parhaillaan listatuista
yhtidistd n. 10 % ovat raportoineet 2024 tuloksistaan,
joten maaliskuun aikana tilanne yritysten osalta
selvinnee lisia.
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Rahaston kuukausituotto oli historian kuudenneksi
huonoin ja helmikuun viimeisen viikon negatiivinen
tuotto menee top-5 joukkoon, joten nyt taas tuli ilmi
Indonesian osakemarkkinan darimmaéinen volatiliteetti,
miké suurelta osin
ohuudesta sekd
véhittdissijoittajien, ettd instituutiosijoittajien kesken.
Sijoittajat ovat keskittyneet
korkosijoituksiin viimeisen viiden vuoden aikana, kun
taas esimerkiksi maan osakerahastojen varat ovat
puolittuneet samaan aikaan. Osakemarkkinan valuaatio
on kahden vuoden aikana halventunut yli 20 %, mikd

johtuu hyvin
osakemarkkinatoimijoiden

Indonesiassa

on saanut mm. Bloombergin uutisoimaan asiasta
laajasti ldhiaikoina.

Exhibit 23: Indonesia equity funds and fixed income funds assets under management
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Mandiri Sekuritas

Ylld: Osakerahastojen varat ovat puolittuneet vuoden
2029 puolivilistd. Kuvan ldhde: MandiriSekuritas.

Alla: Derating Indonesiassa on realisoitunut kivuliaasti.
Léihde: Bloomberg.

Cheaper Indonesia
Median change since Feb. 28, 2023
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Dollarin heikentyminen IDR vastaan voisi olla yksi
ladke, jolloin korkotasoja voitaisiin leikata ja jolla
osakemarkkina saataisiin nousuun. Toinen keino olisi

paikallisten  instituutiosijoittajien  osakepainojen
nostaminen lainsdddanndn kautta, josta salkunhoitaja
on kuullut huhuja viimeisen vuoden aikana
useammasta  eri  ldhteestd.  Lisdksi  USA:n

osakemarkkinan heikentyminen voisi saada varoja
suuntautumaan myo0s muualle maailmaan — tdstd on
ilmassa orastavia merkkeja.

MSCI Maailma (ilman USA) / MSCI Maailma

suhdeluku 5v

Ylld: Viimeisen kolmen kuukauden aikana globaalit
osakeindeksit ilman USA:n osakkeita ovat tuottaneet
paremmin kuin globaali osakeindeksi USA mukaanlukien.
Tdmd on hyvd alku, mutta trendikddnnékseen tarvitaan
vahvempia ndyttojd. Lihde: Fourton, Bloomberg

Juuso Mykkénen, salkunhoitaja

Fourtonin virallinen rahastoesite ja rahastojen esitteet
ovat saatavilla suomen kielelld Fourton Oy:n internet-
sivuilta www. fourton.fi tai Fourton rahastoyhtiosta.
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Komodo Indonesia — arvon keh
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Tilanne 28.2.2025

Rahasto-osuuden arvo

Rahaston kokonaisarvo

Rahaston kokonaisarvo merkintdjen
jalkeen

Rahasto-osuuksien lukuméara
Sijoitukset arvopapereihin

Kiteinen

Tuotto

Tuotto 1 kk

Tuotto 3 kk

Tuotto 6 kk

Tuotto 9 kk

Tuotto 12 kk

Tuotto 3 vuotta

Tuotto 5 vuotta

Tuotto 10 vuotta
Tuotto alusta 15.5.2012

Palkkiojakauma 2025
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162,06 €

35943 947,19 €
3612967441 €

221 790,7008 kpl
99,39 %
0,61 %

-11,53 %
-18,06 %
-14,50 %
-0,69 %
-10,93 %
-0,27 %
20,09 %
5,76 %
62,06 %

Kiinted hallinnointipalkkio 0,17 % (1,0 % p.a.)

Séilytysyhteison palkkio
Tuottosidonnainen palkkio 0,00 % (2/25)
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Sektorijakauma 28.2.2025
Terveydenhuolto Energia
0,
. i 5'33A)K£3'1teinen 5.39%
Tietotekniikka 0.61%
1.40% PR
Kiinteistot
10.46% Teollisuus
23.65%
Raaka-aineet
8.12%
Péivittaistavarat
15.52% Rahoitus
15.47%
Kéayttotavarat
14.05%
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