| HY Maail T Rkisiad Fong

ARUANDE VALJAANDMISE KUUPAEV

Fondijuhi =~

kommentaar i

Mikk Taras \y
Qj’//

Septembris jatkus raha hinna kallinemine ja intressid tdusid. Aktsiaturgudel
jagunes liikumine kaheks: tehnoloogiasektoris jatkus Al-ralli, muud sektorid
olid valdavalt milgisurve all. Fondi osaku vaartus langes 3,5%. Enim said
pihta Antero Resources, Copper Miners ETF ja Builders FirstSource.

Kuu suurim téusja oli Fortumi aktsia, mida toetas Google'i emaettevotte
plaan rajada Soome (ks Euroopa suurimaid andmekeskusi. Google’i
investeeringu peamine ajend oli just pikaajaline energialeping, mida Fortum
pakub. Aktsiahinna tdusuga realiseerus osaliselt ka meie Fortumi tees. Kuu
jooksul muisime ka Teledyne'i aktsiad. Septembris teatas ettevote, et
lahkub Ulevdtmiste eest vastutanud juht.

Tervikuna pole fondi positsioonid Iraani sdja algusest saadik head tulemust
andnud. Panused Saksamaa taristuinvesteeringute kasvule osutusid
ettevotete tasemel kehvaks. USA maagaasiturul alahindasime pakkumise
kasvu. USA bérsilt ostsime liiga vara intressitundlikke aktsiaid, oodates, et
sealne kinnisvaraturg on pdhja saavutanud. Pdeva on paastnud tdusjad,
mis on kdik Gihel voi teisel moel seotud andmekeskuste ehitusega: Fortum,
Microsoft ja United Rentals.

Sugisel tegime fondis puhastust ja miisime valja nimed, mille puhul teesid
ei todta. Septembris mitsime fondist Saksa-suunalised investeeringud.
Panustasime Saksamaa kasvavatele taristuinvesteeringutele, kuid ostetud
ettevotted osutusid kehvaks. Muusime Vosslohi ja Bechtle'i aktsiad.

Euroopas pakuvad head kasvukohta Péhjamaade ettevétted. P6hjamaadel
on praegu palju sellist, millest Euroopas on suur puudus: kaitset6odstuse
tehnoloogiat, elektrisiisteemide tehnikat, maavarasid ja odavat elektrit.
Alahinnata ei saa ka Pohjamaade stabiilset makrokeskkonda. Fondi
suuremad Pdhjamaade aktsiapositsioonid on Investor AB, Lifco, Epiroc,
Stora Enso ja Atlas Copco.

Uue investeeringuna ostsime QXO aktsiaid. QXO on Uks USA juhtivaid
ehitusmaterjalide vahendajaid. Tegemist huvitava panusega eelkbige
ettevdtte omaniku ja tegevjuhi Brad Jacobsi tottu, kes on ks ajaloo
edukamaid arikonsolideerijaid USAs. Jacobsi kaekiri on osta traditsioonilisi
arisid, kus tehnoloogiat kasutatakse vahe. Parast mone suure turuosalise
ostmist hakkab Jacobs koos oma meeskonnaga sellesse teisi suuri
ettevdtteid konsolideerima ja surub &riprotsessidele peale tehnoloogilisi
uuendusi.

Laiemas vaates oleme majanduskeskkonnas, mis peaks senise intresside
tbusu ara taluma, samamoodi nagu majandused talusid Iraani s&ja jarel
tekkinud energiahindade tdusu. Kérgemad intressid peegeldavad eelkdige
kasvanud krediidindudlust, mille taga on Glratu andmekeskuste ehitus ja
riikide samaaegne suur kulutamine — see kdik vajab laenuraha.
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1 kuu 12 kuud 36 kuud keskming keskmine keskming Aasta algusest
Fond -3.50% 7.06% 25.40% 8.93% 7.36% 4.78% 3.02%
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