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KUUKAUSIKATSAUS

Perustiedot

Salkunhoitajan kommentti

Salkunhoitajat Tuomas Kallunki ja
Petri Pollanen
Osuuden arvo EUR 94,57
Rahaston koko MEUR 9,3
Rahastotyyppi: Kansainvélinen
osakerahasto
Vertailuindeksi: Ei
ISIN: F14000006309
Bloomberg: UBRUSSI FH
Aloituspaiva: 16.11.2009
Merkintéapalkkio: 2%
Lunastuspalkkio: 1%
Hallinnointipalkkio: 2,9% p.a.

Rahaston sijoituspolitiikka

Rahasto on erikoissijoitusrahasto. Rahaston varat
sijoitetaan pédasiassa yhtidihin, jotka sijaitsevat
Vengjalla tai entiseen Neuvostoliittoon kuuluneissa
valtioissa tai sellaisiin yhtidihin, joille kyseiset valtiot
ovat salkunhoitajan arvion mukaan keskeinen
markkina-alue. Rahaston varat sijoitetaan pé&&aosin
osakkeisiin ja osakesidonnaisiin arvopapereihin.

Aktiivisella  sijoituspolitiikalla pyritdédn saavuttamaan
sijoitetuille  varoille mahdollisimman hyva pitkén
aikavalin tuotto. Rahaston sijoitusaste voi vaihdella O-
100 %:n valilla. Rahasto VoI kayttaa
johdannaissopimuksia suojatakseen sijoitusten arvoa
tai tehostaakseen salkunhoitoa. Rahasto ei seuraa
vertailuindeksia sijoitustoiminnassaan.

Sijoitusten toimialajakauma

Vendjan osakemarkkinoilla joulukuu muodostui heikoksi. Parlamenttivaalien jélkeiset protestit
sysasivat muutoinkin hauraan osakemarkkinan jyrkk&an laskuun ja osakekurssit laskivat
muutamassa paivassa yli 10 %. Vaaleihin liittyvat vaitetyt epaselvyydet ja ndista johtuvat
mielenilmaukset ovat epailematté nostaneet jo osin liudentuneet poliittiset riskit esille Vengjalla.
Mielestdmme uutisointi lansimaissa on ollut perusteettoman negatiivista ja osin jopa provosoivaa
(mm. yhdysvaltalainen Fox News naytti Vengja-uutistensa taustalla kuvamateriaalia Kreikan
mellakoista). Joulukuun negatiivinen saldo osakemarkkinoiden (MSCI Russia 10/40, EUR)
osalta oli -9,3 %. UB Russia -rahasto onnistui hieman yleista kehitystd paremmin ja sen osalta
joulukuun tuotto oli -7,5 %, mit& ei luonnollisesti voi pitda tyydyttavana. Toki tulee todeta, ettd
asian taustalla vaikuttaneet erityiset seikat ovat varsin hankalasti ennakoitavissa.

Joulukuussa julkaistujen keskeisten talousindikaattoreiden valossa Vengjan talous nayttaisi
kasvavan edelleen tervetté vauhtia huolimatta tummista pilvistd globaalin talouskehityksen ylla.
Investoinnit ja vahittdiskauppa kasvoivat hieman alle 8 %:n ja véhittaiskauppa léhes 9 %:n
vuosivauhtia. Tyottdmyysaste seké inflaatio laskivat. Teollisuustuotanto puolestaan kasvoi lahes
nelja prosenttia edelliseen vuoteen verrattuna.

Presidentinvaalit ovat maaliskuussa, ja uskoaksemme poliittisen tilanteen kaénteet tulevat
osaltaan varittamaan osakemarkkinoiden kehitystd ensimmaisella vuosipuoliskolla. Yritysten
tuloskunto tulee kuitenkin palaamaan kurssikehitystd maaraavaksi tekijaksi verrattuna vuoteen
2011, jolloin osakemarkkinoiden kayttédytymistd ohjasi globaali ja erityisesti Euroalueen
velkaongelmiin liittyva informaatio.

Optimismimme osakekurssien suhteen on noussut koko loppusyksyn ajan, ja olemme nostaneet
salkun riskitasoa ndkemyksemme mukaisesti. Joulukuu ei ollut tastéd poikkeus. Suurimmat
sijoituksemme ovat edelleen energiasektorilla, joka mielestamme tarjoaa talla hetkella
houkuttelevan riski-tuotto -suhteen. Vaalien jalkipelin ja poliittiseen keskusteluun liittyen
yhdyskuntapalvelusektorin potentiaali nayttdd mielestémme heikenneen ja nain ollen olemme
keventaneet naiden yritysten osuutta rahaston salkussa joulukuun aikana.

Yritysten tuloskausi on edessé ja uskomme tulosten olevan liki odotusten mukaisia sek&
Vengjalla ettd lansimarkkinoilla. Tulee kuitenkin todeta, ettd viime aikojen konsensus-
tulosennusteet ovat olleet laskusuuntaisia. L&hiajan globaalit riskit liittyvat keskeisesti talous- ja
rahapolitikan ongelmiin erityisesti euroalueella seka geopoliittisiin jannitteisiin Lahi-idéssa.
Euroopan velkaongelmaan ei ole ldydettavissa kivutonta ratkaisua. Valtionlainojen korot ovat
asettuneet kestaméattdmalle tasolle velkaantuneimpien maiden kohdalla.

Globaalitalouden vakautta uhkaa talla hetkella koko joukko merkittavia epavarmuustekijoita,
jotka realisoituessaan eivat systemaattisesti kuitenkaan aina johda Venaja-sijoittajan kannalta
negatiiviseen tulemaan. Esimerkiksi 6ljyn hintaliikkeet yléspain o6ljyntuottajamaihin liittyvissa
kriiseissa heijastavat tatd nakemysta.

Rahaston kehitys
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Yhdyskuntapalvelut 4 % Muut 3 % 1 kk -7,52 Volatiliteetti (12 kk) 18,24 %
3 kk -2,38 Sharpe (12 kk) -1,2
Sijoittajan ei tule perustaa sijoituspaatostaan pelkastaan téahan 6 kk -14,89 TER 2,93 %
kuukausikatsaukseen. Yksinkertaistettu rahastoesite, rahastoesite 12 kk -20,34
ja rahaston saannét ovat saatavila UB Rahastoyhtic Oy:sta.
Rahaston aiemman tuoton perusteella ei voi ennakoida tulevaa Alusta -5,43

kehitysta. Markkinatilanteesta riippuen rahasto-osuuden arvo voi
nousta tai laskea. Aiemmat tunnusluvut ja tunnuslukujen
laskentakaavat ovat saatavilla rahastoyhtiosta.
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