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Kuu kokkuvote

Aprill oli finantsturgudel aarmiselt volatiilne kuu, mille
pohjustas USA president Donald Trump, kuulutades kuu
alguses valja ulatuslikud tollitariifid sisuliselt koikidele
kaubanduspartneritele ja importkaupadele. Sellele
jargnenud nelja kauplemispdeva jooksul kaotasid S&P500
ettevotted oma turuvaartusest ligikaudu 6 triljonit dollarit,
mis on suurim 4-pdevane langus indeksi senise ajaloo
jooksul. Samal ajal tousid aktsiaturgude volatiilsusindeksid
tasemetele, mida viimati nagime koroonakriisi haripunktis.

Miiiigilaine kais seekordses paanikaepisoodis iile ka
volakirjaturust. Tavaliselt turupaanika episoodides
investoritele kaitset pakkuvad USA riigivblakirjad sattusid
samuti suure mudgisurve alla. USA 10-aastase riigivolakirja
tootlus hiippas mone pdevaga 4% tasemelt 4,5%-ni.
Tugevalt sai pihta ka USA dollar, mis samal perioodil
norgenes 5% euro suhtes. Nadalajagu peale kaose
vallandamist teatas Trump 90-paevasest pausist tariifide
rakendamisel riikidele, kes polnud vastumeetmeid
rakendanud, mille mojul aktsia- ja vdlakirjahinnad
taastusid. Poordumatuks on seni jaanud vaid USA dollari

vaartuse kaotus.

Aktsiaturud
Tootlused eurodes kuu
Globaalsed turud -3.8%
USA -5.2%
Euroopa -0.8%
Jaapan 1.3%
Arenevad turud -3.5%
-8.4%
-2.3%
0.3%

10 aasta
tootlus
89.3%
164.6%
71.2%
52.7%
5.2%
-27.4%
23.3%
133.9%

5 aasta
tootlus
64.8%
84.9%
76.1%
29.4%
16.4%
-13.0%
97.6%
60.6%

3 aasta
tootlus
18.7%
25.5%
27.1%
13.5%
-3.7%
-11.2%
63.6%
13.3%

3 kuu Aasta
tootlus
-12.3%
-15.7%
-1.3%
-9.6%
-6.9%
-3.9%
0.4%
4.6%

Eelmine

-9.4%
-13.5%
5.0%
-9.2%
-5.4%
-4.5%
7.5%
10.8%

Hiina
Arenev Euroopa
Baltikum

10 aasta
tootlus
6.7%
1.6%
33.0%
31.3%
30.9%

5 aasta
tootlus
-9.8%
-7.2%
26.7%
2.4%
11.0%

3 aasta
tootlus
-3.0%
0.5%
16.8%
4.9%
7.9%

3 kuu Aasta
tootlus
-3.8%
0.8%
0.2%
-6.3%
-7.9%

Vélakirjaindeksid Eelmine
Tootlused eurodes kuu
Globaalsed vdlakirjad -1.8%
Euroopa volakirjad 1.7%
Euroopa korge tootlusega vk 0.2%
USA vélakirjad -3.9%
Arenevad turud -4.6%

-3.4%
0.8%
0.8%

-5.8%

-6.8%

10 aasta
tootlus
175.1%
-6.3%
0.9%
9.7%
-0.9%
-14.0%

11.8%
-17.3%
-40.8%
-15.6%

5 aasta
tootlus
88.6%
141.6%
60.0%
42.0%
-3.3%
2.3%
13.0%
-27.5%
-17.5%
-6.3%

3 aasta
tootlus
61.4%
-46.3%
-29.8%
-34.5%
-6.9%
-1.3%
9.6%
-15.5%
-19.2%
-15.6%

3 kuu Aasta
tootlus
7.5%
-24.8%
-10.9%
-9.8%
-8.5%
-1.6%
0.9%
-0.7%
-5.0%
-8.9%

Toore ja valuutad Eelmine
Eurodes/euro suhtes kuu
Kuld 0.5%
Brent nafta -19.4%
Pdllumajandussaadused -3.7%
To6stlikud metallid -11.5%
USA dollar -4.5%
Inglise nael -1.5%
Sveitsi frank 2.2%
Jaapani jeen 0.1%
Arenevate riikide valuutad -3.3%
Hiina jliaan -4.9%
Allikas: LSEG

14.5%
-22.7%
-7.0%
-8.9%
-8.6%
-2.6%
0.4%
0.5%
-3.5%
-8.5%

Rahapoliitika kujundamine on keskpankadele kdimasoleva
kaubandussodja foonil muutunud oluliselt keerulisemaks.
On Usna selge, et taiendavad tollid on kaubandust piiravad
ja negatiivse modjuga majanduskasvule. Samas kaasneb
nende rakendamisega vahemalt lihiajaline inflatsiooni
tdus. USA martsi inflatsiooninumber tuli oodatust
madalam, langedes 2,4%-ni. Vaatamata inflatsiooni
kiirenemise tdendosusele jargmise paari kuu jooksul,
hindavad turud téendoliseks nelja 25 baaspunkti suurust

intressikarbet USA Foderaalreservi poolt sellel aastal. See
tahendaks baasintressi taset 3,5% juures.

Euroalal langetas aprillis Euroopa Keskpank intressi-
madarasid 25 baaspunkti vorra, viies baasintressi taseme
2,4%-ni. Keskpank markis oma avalduses, et inflatsiooni
pidurdumine toimub plaaniparaselt ja majanduse kasvu-
valjavaated on halvenenud kasvavate kaubanduspingete
tottu. Antud retoorika parandas investorite kindlustunnet
madalamate intressimadrade viljavaate suhtes, toetades
Euroopa volakirjaturgu moédunud kuul.

Euroopa korge tootlusega vélakirjade indeks (European
Liquid High Yield Index) tousis aprillis 0,2%. Indeksi
alusportfelli tootlus 3,1-aastase tdhtajani tdusis 5,9%-ni.
Vaatamata sellele, et indeksi tootlus kdigub 5% Umber,
suudame oma portfelli leida maistliku krediidiriskiga
instrumente, mis pakuvad olulisemalt kdrgemat, ligi 8%
tootlust. Seetdttu hoiame endiselt fondis suurt, 71%
osakaalu korge tootlusega volakirjades.

Varaklasside tootlused
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—MSCI Europe aktsiate dividenditootlus

Saksamaa 10a riigivolakiri -——Euroopa kdrge tootlusega ettevotete vdlakirjad

—Euroopa madala riskiga ettevétete volakirjad

Allikas: LSEG, KV.ee

Fondi tootlus ja tehingud portfellis

Avaroni Privaatportfelli Fondi osaku puhasvaartus langes
aprillis 0,7%, millest 2/3 tuli aktsia- ja 1/3 volakirja-
positsioonide negatiivsest panusest. Viimase 12-kuu fondi
tootlus on +8,9%. Kuu jooksul valjusime kolmest Baltikumi
volakirjast, mis pakkusid suhteliselt madalat edasist
tootlust lunastamiseni. Muisime Lati prigikaitlusettevote
CleanR vélakirjad, mille ostsime 2022. aasta novembris, 6,5%
tootluse pealt. Portfellis oldud aja jooksul oli vdlakirja
tootlus +24,4% (+9,75% aasta baasil). Samuti midsime
autopargi GPS jalgimisteenust pakkuva Lati ettevotte Mapon
2027. aastase tdhtajaga volakirjad. Midgihinnalt oli
volakirjade oodatav tootlus 6,8%. Vdlakirjad olid fondi
portfellis veidi (ile aasta, teenides 10,2% (9,3% aasta baasil).
CleanR ja Maponi volakirjade puhul oli tegemist ujuva
intressiga volakirjadega. Langev Euribori tase on meie jaoks
vdhendanud ujuva intressiga vdlakirjade atraktiivsust.
Samuti on tegu Usna vaikeste kohalike emissioonidega, kus
likviidsus on pigem tagasihoidlik. Kaubandussdjast tingitud
suurenenud ebakindluse valguses eelistame fondis hetkel
likviidsemaid positsioone.
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Kolmas miitdud volakiri oli Leedu peakorteriga jaeketi
Maxima 2027. aastase tahtajaga volakiri, mille mudsime
vdlja 4,9%-se tootluse tasemelt. Antud volakiri oli portfellis
2,8 aastat (juba enne intresside tdusu). Volakirja tootlus oli
+21,2% (+7,1% aasta baasil). Juba viimased pool aastat on
fondis trend, et miiiime fondist maha volakirju, mille
hinnad on téusnud ja seega tootlus langenud ning ostame
asemele korgema tootlusega volakirju. Kui aprillis miidud
volakirjade kaalutud keskmine tootlus midgihinnalt oli
5,8%, siis uusi volakirju me otsime portfelli alates 7%
aastatootluse pealt.

Uue positsioonina lisasime portfelli esmaemissioonist
LHV AT1 (allutatud esimese taseme omavahendite hulka
kuuluva) volakirja, mis pakub 9,5% intressi. Emitendil on
esimene vOimalus volakiri tagasi kutsuda 5 aasta parast.
Emissiooni maht oli 50 miljonit eurot ning vdlakirjad
noteeritakse Euronext Dublin borsil. Peame antud
emissiooni vaga atraktiivseks, kuna pakutav 9,5% intress on
korgem vorrelduna hiljutiste Bigbank AT1 emissioonidega,
mille kdigus martsis ja eelmise aasta novembris kaasati raha
9% intressiga. Samas on Bigbank selgelt riskantsema
arimudeliga kui LHV. Vaarib ka mainimist, et Bigbanki AT1
volakirjad ei ole borsil noteeritud ja on vaga ebalikviidsed.
LHV volakirjade puhul voib eeldada mdistliku jarelturu
tekkimist. Antud LHV vélakiri on meie arvates rohkem
vorreldav Luminori AT1 emissiooniga, mille kaigus
veebruaris kaasati 150 miljonit eurot, makstes 7,375%
intressi. Kdige selle valguses on LHV pakutav 9,5% kupong
vaga atraktiivne. Investeerisime uude LHV AT1 vdlakirja
2,7% fondi varadest.

Baltikumi pankade AT1 volakirjade tootlused emiteerides
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Emissiooni kuupdev

Suhteliselt korget intressi LHV vdlakirjadelt voib selgitada
aprillis turgudel valitsenud volatiilsusega. Peale seda, kui
USA president Donald Trump tuli kuu alguses vilja tariifide
plaaniga, sisuliselt sulgus uute emissioonide turg kaheks-
kolmeks nadalaks. Aprillis me analllsisime 12 uut
volakirjaemissiooni, mis on tavaparasest umbes 3 korda
vdahem. Alles aprilli viimasel nadalal vdis taas ndha rohkem
esmaemissioone, kuid investorite suurenenud kartlikkuse
ning jarelturul langenud hindade tottu pidid emitendid
pakkuma investoritele kdrgemat intressi kui kdigest kuu-
kaks tagasi oleks olnud kohane. Naiteks Euroopa pankade

AT1 volakirju koondava indeksi (Bloomberg European Banks
CoCo Tier 1 Index) tootlus halvima lunastushetkeni oli
kdesoleva aasta veebruariks langenud 6,1%-ni, kuid aprilli
keskpaigaks hiippas see 8%-ni, mis omakorda indeksi
tasemel tdhendab 8% hinnalangust. Aprilli |6petas antud
indeks 6,9%-se tootluse tasemel.

European Banks CoCo Tier 1
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Aprillis otsustasime osaliselt vahendada ka kulla
positsiooni, miilies veidi vadhem kui kolmandiku
kogupositsioonist. Kuld on pakkunud kdesoleval aastal
erakordselt head tootlust, tdustes euros 13,5%, edestades
sellega nii Euroopa aktsiaindeksi MSCI Europe (+5,0%) kui ka
USA indeksi S&P 500 tootlust (-12,3%). Samuti on kuld
pakkunud vaga head tootlust koroonakriisist saadik. Alates
2019. aasta I6pust on kulla hind tdusnud 114,5%, edestades
sellega markimisvaarselt nii MSCI Europe (+49,8%) kui ka
S&P 500 indeksit (+85,4%). Keerulise geopoliitilise olukorra
ja USA tariifide t6ttu kasvanud ebakindluse t6ttu on kuld
viimasel ajal saanud investorite lemmikuks ning kulda
investeerivad fondid on nainud rekordilist raha sissevoolu.
Kuigi kestev kaubandussdda ja majanduslik ebakindlus hoiab
kulda endiselt atraktiivsena, pidasime kohaseks peale nii
tugevat hinnatdusu osaliselt kasumit votta.

Fookuses jatkuvalt pika kestvusega volakirjad
Aprilli 10pus oli 24,9% fondi varadest investeeritud
aktsiatesse, 71,2% volakirjadesse ja 2,5% kulda.

Fondis olev aktsiaportfell koosneb 37 ettevotte aktsiatest,
kaupleb 10,8x 2025. aasta oodatava kasumi suhtes ja pakub
4,6% dividenditootlust. Geograafiliselt leiame endiselt kdige
huvitavamaid vOimalusi Ladne-Euroopa aktsiaturgudelt.
Tulenevalt atraktiivsemast hinnatasemest eelistame aktsiate
hulgas pigem tsiklilisi sektoreid, millest pdnevaim on
toostus. Fondis olevate voélakirjade portfelli (62
instrumenti) kaalutud keskmine aastatootlus (kohandatud
valuutariski osalise maandamise kuluga euro suhtes)
tahtajani (15,9 aastat) on 8,6%, mis on meie hinnangul
atraktiivne. Geograafiliselt on suur osa fondi vdlakirja-
investeeringuid Baltikumis ja Skandinaavias. Usume, et
intresside langustsiikkel Euroopas veel jatkub, mis peaks
endiselt pakkuma head taganttuult voélakirjainvestoritele.
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Intressitasemete languse t6ttu oleme kasvatanud viimase
paari aasta jooksul volakirjaportfelli keskmist tihtaega
(kestusriski). Alates 2022. aasta suvest on fondi
volakirjaportfelli keskmine tahtaeg kasvanud 3,2 aastalt
15,9 aastani. Pikem kestus tdahendab vdlakirjahindade
suuremat sensitiivsust intressimdarade muutuse suhtes.
Tousvas intressikeskkonnas on investoril mdistlik
investeerida voimalikult lihikestesse vdlakirjadesse,
langustsiiklis aga voimalikult pika tdhtajaga volakirjadesse.
Meie praeguse volakirjaportfelli puhul voib 100 baaspunkti
suuruse intressitaseme languse korral oodata 1,7%
volakirjahindade tGusu.

Krediidiriski vOtmise osas hoiame jatkuvalt fookust
kérgema riskiga instrumentidel, toetudes tugevale
ettevottespetsiifilisele analiitsile, et valtida kapitali
kaotamist kuid samas leida atraktiivseid riski-tulu suhet
pakkuvaid instrumente.

Viimased paar kuud on aktsiaturgudel olnud vaga
volatiilsed. Nii Euroopa kui USA indeksid on langenud, kuid
on vastavalt vaid ligikaudu 3% ja 7% kaugusel hiljutistest
rekordtasemetest. Samas on erinevates sektorites naha
oluliselt markimisvaarsemaid hinnakorrektsioone, mis meie
hinnangul vdivad juba Iahiajal pakkuda huvitavaid
sisenemisvdimalusi. Hinnatasemete erinevus on endiselt
Euroopa kasuks kaldu, mistottu eelistame portfellis
Euroopa aktsiaid. S&P 500 kaupleb 21,3x 2025. aasta
oodatava kasumi suhtes, mis on sarnane viimase kiimne
aasta keskmine tasemega. Euroopa aktsiaindeks aga
kaupleb tasemel 14,8, mis on 10% madalam vdrreldes 10-
aasta keskmisega.

Aktsiate osakaalu fondis oleme hetkel hoidmas médduka,
25% taseme juures. Aprilli alguse paanikamuigi episoodis
otsustasime aktsiariski portfellis mitte tdsta, kuna aarmiselt
keeruline oli tol hetkel hinnata kaubandussdja negatiivse
moju ulatust ettevotete kasumiootustele. Oma osa
seejuures mangis fondis oleva vdlakirjaportfelli kdrge
tootlus, mis on vdrreldav aktsiate pikaajalise keskmise
tootlusega madalama riskitaseme juures. Uute aktsia-
investeeringute tegemisel oleme valivad, eelistades tugeva
bilansi ja rahavooga drisid, mis on vastupidavamad
vOimalikule majanduse ndrkusperioodile.
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Investeeri fondi:

https://avaron.ee/investeeri/

Klienditugi:

tel 6644 205, invest@avaron.com

Fondi lihitutvustus

* Fondi asutasime aastal 2008, et kasvatada pikaajaliselt ja mdistliku riskiga oma
isiklikku vara. Tanaseni on Avaroni asutajad ja tootajad fondi suurimad
investorid, olles kdigi teiste investoritega samas paadis.

* Fond investeerib peamiselt borsifirmade aktsiatesse ja vdlakirjadesse. Fond
investeerib globaalselt, fookusega Euroopa turgudel.

* Fond sobib investorile, kes ei soovi igapdevaselt turge jalgida ja anallilisida ning
soovib oma aja plihendada tddle, perele, hobidele. Nimelt meie teeme investori
jaoks fondis ara varade allokatsiooni — kui palju investeerida aktsiatesse, kui
palju volakirjadesse, mis riikides, mis sektorites.

* Fondil on paindlik investeerimisstrateegia ja fondi riskitase muutub ajas. Kui
turud on odavad ja leiame huvitavaid investeerimisvGimalusi aktsiates, vGib
aktsiate osakaal fondis olla kuni 70%. Kui aga riskid aktsiaturul on meie arvates
liiga korged, langeb aktsiate osakaal fondis ja fookusesse tulevad volakirjad.

* Fondi investeerides peaks investor arvestama, et teatud ajahetkedel, kui
aktsiate osakaal portfellis on kdrge, on ka fondi riskitase kdrge. Soovitatav
investeerimishorisont on vahemalt 5 aastat.

* Fond sobib investori portfelli nurgakiviks ning voib olla investori portfellis ka
ainsa instrumendina, sest fond on hasti hajutatud.

* Fondil on madalad tasud ja korge labipaistvus.

Fondi tootlus
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2020. aastast on fondi eesmdrk pikaajaline kapitali kasv varasema kapitali
sdilitamise asemel.
Mineviku tootlus ei ole garantiiks ega viita tootlusele jirgnevatel perioodidel.

Riski koondniitaja

Madalam risk

K&rgem risk

1 2

3

4

5 6 7

Riskinditaja eeldab, et hoiate fondi 5 aastat

Fondi tootlus

Kalendriaasta tootlus

1 kuu

3 kuud

6 kuud

Aasta algusest
1 aasta

Osakaal
5 suurimat volakirjapositsiooni Riik Sektor varadest
LHV Group 8.75% Eesti Pangandus 3.3%
NLB 6.875% Sloveenia Pangandus 2.9%
Mainor Ulemiste 8.5% Eesti Kinnisvara 2.9%
LHV Group 9.5% Eesti Pangandus 2.7%
Platform Group 8.875% Saksamaa IT 2.4%
5 suurimat vélakirjapositsiooni kokku 14.2%

Osakaal
5 suurimat aktsiapositsiooni Riik Sektor varadest
Bulgarian Real Estate Fund Bulgaaria Kinnisvara 2.1%
Lenzing Austria Toorained 1.8%
Euronext Holland Pangandus 1.8%
SIXT Saksamaa Too6stus 1.0%
YIT Soome Kinnisvara 0.9%
5 suurimat aktsiapositsiooni kokku 7.7%

Osakaal
Kuld Riik Sektor varadest
Xtrackers IE Physical Gold ETC Globaalne Toormed 2.5%

3 aastat

5 aastat

7 aastat

10 aastat

15 aastat
Fondi algusest

-0.7%
0.5%
2.8%
2.0%
8.9%

23.6%
38.2%
34.1%
43.2%
97.3%
126.9%

2025 4 kuud 2.0%
2024 10.8%
2023 11.0%
2022 -6.8%
2021 9.2%

Kalendriaasta keskmine
tootlus aasta baasil

2023-2024 10.9%
2022-2024 4.6%
2020-2024 5.3%

Jaotus varaklasside 16ikes
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Jaotus riikide 10ikes

Eesti

Leedu
Saksamaa
Rootsi
Norra
Sloveenia
Kreeka
Kreeka
Luksemburg
Lati
Rumeenia
Austria
Suurbritannia
USA

Muud riigid
Kuld

Raha

71%

Finantsteenused
Kinnisvara

T66stus

IT

Pangad
Kommunaalteenused
Energia

Toorained
Sideteenused
Kestvustarbekaubad
Esmatarbekaubad
Riiklik

Tervishoid

Kuld

Raha

0% 20% 40% 60%

5% 10%

M Aktsiad

80% 15%

M Vélakirjad

20%

25%

Jaotus sektorite l6ikes

33%

0%

10%
B Aktsiad

20%
W Valakirjad

30%

40%



Ce

AVARON Avaroni Privaatportfelli Fond

Investeerimisfondid aastast 2007

Fondi info:

* Fondifondivalitseja on AS Avaron Asset Management.

* Fond on Eesti Finantsinspektsioonis registreeritud avalik lepinguline alternatiivfond.

* Fondi depoopank on Swedbank AS, mis hoiab fondi varasid, arvutab igapdevast puhasvaartust ja hoiab
fondi investorite nimekirja.

* Fondi audiitor on KPMG.

* Fond alustas tegevust 17. detsembril 2008. aastal.

* Fondivarade maht on 22,0 min EUR.

* Avaroni ja Avaroni tiimi investeering fondi 3,2 min EUR.

Fondi dokumendid on kattesaadavad Avaroni veebilehel:
https://avaron.ee/meie-fondid/privaatportfell/

Fondiosakute ost-miiiik: Véta lihendust investeerimisnoustajaga:

e Fondiinvesteerimiseks logi oma Swedbanki véi LHV internetipanka vai kiilasta SEB pangakontorit.

* Fondiosakuid saab osta oma kontole eraisikuna, sh investeerimiskontole ja pensioni investeerimis-

kontole (PIK) vGi oma ettevotte kontole.

* Fondi B osakul ei ole miinimuminvesteeringu nduet, ent investeeringu tasuvuse huvides on maistlik
alustada vahemalt 5 000 euroga.

* Fondisaad investeerida iga paev, fondist saad véljuda igal pangapéaeval (korraldused summas kuni 50
000 eurot) vGi 10-t60paevase etteteatamisega (korraldused summas ile 50 000 euro).

*  Fondiosaku miugil laekub raha Sinu kontole mdne t6opaeva jooksul.

Kristel Kivinurm-Priisalm

Tel: 511 2242
info@avaron.com

Juhised leiad: https://avaron.ee/investeeri/

Fondi tasud A osak B osak

ISIN EE0000000883 EE3500100922
f:ir:i’:iiminvesteering 500,000 EUR 100 EUR
Markimistasu (ostul) Eiole Eiole
Aastane valitsemistasu 0,75% 0,95%
Edukustasu 10% tootlusest, mis liletab eurotsooni inflatsiooniméaara
Lunastustasu (miitgil) Eiole Eiole

Fondiosaku védartus

30.04.2025
* méistlik minimaalne investeering arvestades tehingutasusid

22.6949 EUR

Avaroni tutvustus

* AS Avaron Asset Management on iseseisev Eesti varahaldusettevote, mille asutasid aastal 2007 Kristel
Kivinurm-Priisalm, Valdur Jaht ja Peter Priisalm.
* Ligi 500 investorit on investeerinud meiega Ule 250 miljoni euro.
* Investorid saavad investeerida nelja Avaroni investeerimisstrateegiasse:
Avaroni Privaatportfelli Fond investeerib Euroopa borsifirmade aktsiatesse, korge tootlusega
volakirjadesse ja kulda. Fondil on paindlik investeerimisstrateegia ja ta kombineerib erinevad

varaklassid, mistottu sobib just see fond investori portfelli alustalaks.
https://avaron.ee/meie-fondid/privaatportfell/

Kristel Kivinurm-Priisalm

Investorsuhete juht,
Avaroni asutaja

Peter Priisalm

Fondijuht,
Avaroni asutaja

Avaron Areneva Euroopa Fond investeerib areneva Euroopa regiooni borsifirmade aktsiatesse.
https://avaron.ee/meie-fondid/areneva-euroopa-fond/

Avaroni Kasvuettevotete Fond investeerib areneva Euroopa regiooni kiirelt kasvavatesse

boérsifirmadesse.
https://avaron.ee/meie-fondid/avaroni-kasvuettevotete-fond/

Avaroni Vélakirjafond investeerib Euroopa kdrge tootlusega volakirjadesse.
https://avaron.ee/meie-fondid/avaroni-volakirjafond/
* Avaronis on Eesti (ks suurimaid borsidele investeerivaid tiime - 16 oma ala plhendunud
professionaali, sealhulgas 3 fondijuhti ja 5 analtitikut.
* Investeerimisel jargime vastutustundliku investeerimise pdhimd&tteid. Juba aastast 2011 oleme URO
vastutustundlike investorite algatuse UN PRI liige.

Valdur Jaht

Fondijuht,
Avaroni asutaja

Rain Leesi, CFA
Fondijuht

RISKIHOIATUS: Fondi investeerimisega kaasnevad mitmesugused riskid, mis véivad mdjutada investeeringu tootlust. Investor peab aktsepteerima, et Fondi paigutatud investeeringu sdilimine ega kasvamine ei ole
garanteeritud ja investeering Fondi vBib kaasa tuua nii kasumit kui ka kahjumit. Riskide realiseerumisel vGib investor kaotada olulise osa oma investeeringust. Fondi mineviku tootlus ei ole garantiiks ega viita Fondi
tootlusele jirgnevatel perioodidel. Fondi vara investeeritakse osaliselt aktsiaturgudele, mistéttu peaks investor arvestama Fondi kdrge riskitasemega. Fond sobib investorile, kellel on kérge riskitaluvus ja kes
aktsepteerib, et Fondi osaku puhasvddrtus vaib oluliselt kbikuda. Fondi soovitatav investeerimishorisont on vihemalt 5 aastat. Investoril on soovitatav omada eelnevaid kogemusi finantstoodetesse investeerimisel voi
teadmisi finantsturgude toimimise kohta.

Iga investor on iseseisvalt kohustatud kaaluma Fondi investeerimisega seonduvaid riske ning hindama nende méju ja véimalikke tagajérgi ldhtudes oma investeerimisalastest teadmistest ja kogemustest, varalisest
seisundist, investeeringu ajahorisondist ja eesmdrkidest. Enne investeerimisotsuse langetamist pea néu Avaroni véi méne teise asjatundliku investeerimisnéustajaga ning loe Idbi Fondi investeerimisega seotud riskide
llevaade, mis on vdlja toodud Fondi prospektis alapunktis Riskid.

Kdesolevat kuukommentaari kasutatakse ka turundusmaterjalina. Ulevaade Fondi investeerimisega seotud riskidest on esitatud prospektis. Enne investeerimist palun loe tihelepanelikult Fondi tingimusi, prospekti,
pbhiteavet ja viimast aasta- voi poolaastaaruannet, mis on kdttesaadavad meie kodulehel avaron.ee.



