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Fondijuhi kommentaar, jaanuar 2012

Aasta 2012 algas globaalsetel aktsiaturgudel erakordselt
positiivelt, seda eriti arenevatel turgudel, vaatamata tohutule

inflatsioon tBusis aasta I6puks kahekohaliseks. Samuti
oodatakse marginaalide paranemist, kuna laenuportfelli
timberhindamise mé&ju hakkab avalduma. Ulejaéanud Balkani
riikide pangad peaks Idikama kasu langevatelt provisjonidelt

ebakindlusele kasvuvaljavaadete osas nii Euroopas kui ka ~ Ning naitama dle 10% ulatuvat kasumi kasvu. Poola
globaalselt. Areneva Euroopa aktsiaturud edestasid ile pika ~ Pankadelt ootame korralikku (hekohalist kasumi kasvu
aja jalle globaalseid turge. Regiooni likviidsed turud rallisid ~ vaatamata  tugevale  vordlusbaasile,  stagneerunud

tugevasti, samas kui vaiksemate turgude tootlused jaid pisut
tagasihoidlikumaks.  Areneva  Euroopa  aktsiaturgude
tootlustele tuli lisa ka regiooni valuutade tugevnemisest, mis
korvas osaliselt valuutade ndrgenemist alates suve IGpust.
Jaanuaris investorid hakkasid jalle aktiivselt investeerima
arenevate turgude fondidesse, seda peale massilist mudki,
mis sai alguse eelmise aasta varasuvel. Kuigi investorid on
hetkel eelistanud globaalseid arenevate turgude fonde
regionaalsetele ning Ida-Euroopa piirkond on seni ainus, kust
raha veel vélja voolab, on seda Ullatavam areneva Euroopa
turgude tugev ralli jaanuaris. Avaron Areneva Euroopa Fondi
osaku puhasvaartus téusis jaanuaris 9,8%.

laenukasvule ja stabiliseeruvale netointressimarginaalile.

Regionaalse naftasektori véljavaated on erisuunalised.
Rafineerimistehased on kannatanud kdigi aegade ndrgimat
sektori arikeskkonda, samas kui rohkem nafta ja gaasi
tootmisega seotud ettevdtted peaks naditama Usna tugevaid
tulemusi, kuna nafta hind pisis kérgel ja dollar on tugev.
Kesk-Euroopa telekomiettevftetelt on oodata neljandas
kvartalis  mitmeid  erakorralisi  kulusid:  provisjonid
koondamishuvitisteks (TPSA, Poola), llevotmistega seotud
kulud (Netia, Poola) v6i provisjonid finantsinspektsiooni
vaidluse jaoks ja hiiglaslik (edasilikkunud)
tulumaksukohustus (MTel, Ungari). Turgi Turkcell peaks
raporteerima margatavalt madalamat kasumit, kuna

N ulu"tﬁz Lo rsta ::‘Shtz k;’;r:tz Valgevene rubla devalveerimisega kaasnesid ettevdttele
kohalikus muutus  muutus  muutus  MULtus suured kahjumid, samas oodatakse Tirk Telekomilt madalat
Riik valuutas eurodes euros curos curos Uhekohalist kasumi kasvu. Regionaalse energiasektori
USA 24% 3.5% 6.9% 29.6% 55.8% tulemused jdavad ootuste kohaselt madalaks, kuna olematu
Euroopa 4.6% 4.6% -15.2% 6.8% 19.8% elektritarbimise kasv ja stabiilne elektri hind teevad Usna
Arenevad turud 11.9% 10.3% 4.5% 15.8% 88.7% vOimatuks kasumi kasvu elektritootmises, samas kui
KIE 128%  12.8% 195%  -10.3% 52.4% madalad mahud survestavad jaotusvérgu kasumlikkust.
ool 89%  14.9% 19.4% 2% 72.8% Farmaatsiaettevotetelt oodatakse lisna tugevat kéibe kasvu,
Poola 83%  14.3% 22.7% 2% 81.8% seda eriti Ungari ravimitootjate puhul, mis IGikavad kasu
Poola 88%  14.8% 19.9% 6.4% 54.2% ndrgast Ungari forintist, samas kui kasumi ootused on veidi
Tsehhi Vabariik 6.6% 7.7% 250%  -14.5% 38.3% norgemad tanu = kasvanud kulutustele  teadus- ja
Ungari 113%  19.0% 230%  -20.3% 65.9% arendustegevusele ning turundusele.
Baltikum 3.6% 3.6% -25.4% 7.7% 41.9% Peamised muudatused portfellis
EE[;‘ZZ:: 13;2;: 12;:2 i:giﬁ zzngz 112:222 Jaanuaris tegime mitmeid muudatusi fondi portfellis. Me
R— 07% T o 2a3% A% vahendasime tarbe- ja kestvuskaupu t.ootvate valkeette\(_otete
Sooveenia 9% 0% 0d%  13.6% 40.0% osakqglu, kuna hinnatasemed olid muutupud vahgm
i atraktiivseteks, samas suurendades suure ja keskmise
Serbia 0:2%  14% - -327%  -313% - -169% oy kapitalisatsiooniga energia-  ja  telekomiettevdtete
Macedonia 8% -21% -269% - -32.9% - -14.7% osakaalu. Lisaks vétsime osaliselt kasumit Rumeenia
B&H. 0.8% 0.8% 271%  -254% -28.0% investeerimisfondidest (SIFid), eriti SIF2 Moldova, mis on
Turg'_ 11.5%  17.5% -14.6% -6.6% 99.5% kohalikus valuutas novembri p8hjadelt rallinud ca. 75%. Kiire
Austria 98%  98%  -280% -16.7% 196%  hinnatdusu pdhjuseks on olnud kdrge dividendi ootus ja
Allikas: Bloomberg muudatus kohalikus seadusandluses, mis lubab (hel
aktsionaril omada maksimaalselt 5% osalust varasema 1%
Areneva Euroopa valuutakursid euro suhtes e asemel. Samas me suurendasime fondi allokatsiooni Fondul
2012. & tipust Proprietateasse, mis on Rumeenia erastamisfond, mis
lkuu algusest laasta 2aastat 3aastat _ alates kaupleb 54% allpool oma varade puhasvaartust (portfellis on
Poola 5.5% 55%  -7.2% -4.3% 5.5%  -24.3% peamiselt kohalikud energia- ja kommunaalteenuseid
Ungari 6.9% 6.9%  -7.4% 7.9% 11%  -22.5% pakkuvad ettevotted) ja pakub 8% dividenditootlust. Samas
TSehhi 1.0% L0% - -4.5% 36%  102%  -9.3% otsustasime me  kdrge hinnataseme  tbttu  (2x
Rumeenia 0.5% - 05% - -20%  S7%  -1.2%  -28.4% raamatupidamislik vaartus, kui omakapitali tootlus oli
:Z;‘S:“a 22;/: 2?:2 i;:jz zzzz 1(2)3://: 22;:2 ligikaudu 14%) mutia oma positsiooni Poola pangas Pekao.
Torgi 5 a% Sa%  B5%  107%  O5%  -28.3% Jaanuaris lisasime portfelli ka uue instrumendi — OTP

Allikas: Bloomberg

Peatselt on algamas neljanda kvartali tulemuste hooaeg.
Tilrgi pankadelt oodatakse vdrreldes eelmise kvartaliga 20-

(Ungari pank) konverteeritav v8lakiri, mille soetasime 10.3%
tootlusega, ning mis on juba mérgatavalt rallinud ning tootlus
on langenud 8.8%-ni.

Véljavaade

30%-list kasumlikkuse paranemist vaatamata oktoobris c ) N - .
muutunud  keskpanga poliitikale, mis muutis  ldise Viimased L&&ne-Euroopa tootmisaktiivsuse indikaatorid
keskkonna tunduvalt keerulisemaks. Kérgemad (PMI) on lisanud positiivsust, kuna need on olnud oodatust
kasumiootused tulenevad peamiselt tugevast paremad. Tootmisaktiivsuse indikaatorite kiire paranemine

netointressitulust, mis omakorda tuleneb kdrgest tootlusest
inflatsiooniga  indekseeritud  vBlakirjadelt, kuna Turgi

on julgustav ja viitab sellele, et kasvu aeglustumine vdib
podrduda. Viimaste naitajate pdhjal on alust arvata, et

Klienditugi:

Tel: 664 4205
invest@avaron.com
www.avaron.ee
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Eurotsooni olulisemate riikide - Saksamaa ja Prantsusmaa -
majandused ei pruugigi kdeoleva aasta esimeses kvartalis
minna majanduslangusesse. Teisalt Euroopa Liidu &arealad
on endiselt langusele viitavas faasis. Endiselt jadb ulimaks
Euroopa Keskpanga roll tagada pankadele likviidsus, kuna
see aitab hoida kontrolli all Euroopa &éareala riikide
volakirjade intressid ja vahemalt praeguseks paistab andvat
riigijuhtidele lisaaega otsimaks antud olukorrale lahendust.
Meie arvates seisab jatkuvalt areneva Euroopa jaoks suurim
risk  valiskaubandussidemetes ja mitte nii véaga
pangandussektori seotuses Euroopaga, kuna meie regiooni
pangad on reeglina vdimelised ennast ise finantseerima.
Regiooni majanduskasvu peamiseks veduriks oleva ekspordi
aeglustumine omaks aga margatavat negatiivset mdoju
areneva Euroopa kasvuvéljavaadetele.

Areneva Euroopa ettevftete tulemuste véljavaated
jargmisteks aastateks on endiselt (isna tugevad. P8hinedes
regiooni laiap&hjalisele indeksile Stoxx EU Enlarged, ootavad
analtatikud 6% ja 14% kasumite kasvu vastavalt 2012. ja
2013. aastal, vorrelduna vastavalt 3% ja 18% kasumi
kasvuga meie portfelli ettevdtetel. Avaroni madalamad
kasumi ootused peegeldavad meie tagasihoidlikumat
majanduskasvu ootust. Mdningal maéral llatuslikult on
viimase kuu jooksul analtiitikud téstnud kasumiootuseid nii
2012. kui 2013. aastaks (ligikaudu 4%). Suve tippudega
vOrreldes on aga kasumiootuseid alandatud keskmiselt 15%
vOrra, mis on kindlasti mérgatav muutus ja katkeb endas
nérgenenud majandusvéljavaadet, kuid samas nditab see
seda, et veel pessimistlikum, majanduslangusega arvestav
stsenaarium ei ole veel paevakorras. Meie regiooni
suurimate turgude (Turgi ISE100, Poola WIG) osas on 2012.
aastaks konsensuse kasumiootused Usna head - Tirgis
oodatakse 14% kasumi kasvu, mis peamiselt tuleneb
valuutakahjumite  puudumisest vastupidiselt eelmisele
aastale, ja Poolas 2% kasvu. Viimane number ilmselt on
kohandatud erakordsete tulude osas, mida Poola
mobiilsideoperaatori  Polkomtel kolm  senist indeksi
raskekaallastest omanikku (PKN, PGE, KGHM) peaksid
kajastama oma neljanda kvartali tulemustes (ca. €1.4
miljardit). Meie ootused Poola suurte ning likviidsemate
keskmise turukapitalisatsiooniga ettevdtete osas, mis on
konsensusest  konservatiivsemad, viitavad madalale
Uhekohalisele kasumite langusele. Analtltikud ootavad
Rumeenia ettevotetelt 10% ja 7% kasumi kasvu vastavalt
2012. ja 2013. aastal. Areneva Euroopa aktsiate
hinnatasemed on ka peale jaanuari rallit endiselt atraktiivsed.
Pidades silmas suuri lunastusi regiooni aktsiafondidest alates
2011. aasta suvest (ligi $10 miljardit EMEA suunalistest
fondidest), on investorid hetkel regiooni alainvesteeritud.
Avaron Areneva Euroopa Fondi portfellis olevad ettevotted
kauplevad keskmiselt 9x viimase 12 kuu kasum, alla
raamatupidamisvaértuse  (0.8x), pakkudes  5,7%-list
dividenditootlust. Kasutades 2009. aasta kriisi pdhja
kasumeid, tundub portfelli hinnatase samuti atraktiivsena —
9,8x kasum ja 1,03x raamatupidamislik vaartus.

Avaron Areneva Euroopa Fond
Div

% fondi P/E adj EPS adj kasv EV/ EBITDA tootlus P/NAV P/B
varadest 12K 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2010 12K 12K
Tstklilised 39.2% 9.3 8.8 7.0 56% 26.0% 4.4 3.7 2.5% - 0.81
Mittetstkliised 19.9% 9.0 9.0 87 -32% 3.1% 4.7 4.5 5.5% - 117
Varadepbhised 22.7% - - - - - - - - 0.54 0.62
Aktsiad kokku 81.8% 9.2 8.9 75 25% 18.4% 4.6 4.1 5.7% = 0.82
CY YTM
Vélakirjad 11.2% 8.0% 15.0%

Jarelvalvet teostab Finantsinspektsioon
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Avaron Areneva Euroopa Fond Jan 2012

Fondi investeerimiseesmérk

Avaron Areneva Euroopa Fond on aktiivselt juhitud aktsiafond, mille varad paigutatakse Kesk- ja
Ida-Euroopa piirkonda. Fondi investeerimisuniversum hdlmab Euroopa Liidu uute likmesriikide
ning sinna alles pirgivate riikide borsiettevdtteid. Fond ei investeeri Venemaale ega SRU
rikidesse. Fondi vara hajutatakse 35-50 erineva emitendi vaartpaberite vahel.

Investori profiil

Fond sobib investorile, kes soovib paigutada raha aktiivselt juhitud areneva Euroopa aktsiaportfelli.
Fond sobib taiendama investori globaalset aktsiaportfelli. Raha paigutamisel fondi peaks investoril
olema pikk investeerimishorisont (5-10 aastat).

Tootlus 3 aastat, B osak Fondi tootlus
55 1 kuu 9.8%
50 Aasta algusest 9.8%
3 kuud 6.0%
48 6 kuud -10.1%
4.0 1 aasta -12.4%
35 2 aastat* -1.0%
3.0 3 aastat* 12.5%

* Kalendriaasta keskmine tootlus aasta baasil

25 /
2.0

d Osaku hind, EUR 31-Jan-12
15
Feb-09 Sep-09 Apr-10 Nov-10 Jun-11 Jan-12 A osak 3.0016
B osak 3.0832
Mineviku tootlus ei ole garantiiks ega viita tootlusele C osak 10.8131
jargnevatel perioodidel D osak 9.2008
Portfelli jaotus riikide I18ikes Portfelli jaotus valuutade 16ikes

Rumeenia EUR

RON

Bulgaari
Poola

Austria
Tirgi
Ungari
Serbia

Sloveenia
Leedu

osnia ja Hertsegoviin:

Makedoonia

Raha

0% 3% 6% 9% 12% 15% 18% 21% 0% 5% 10% 15% 20% 25%

Portfelli jaotus sektorite 16ikes Portfelli jaotus turukapitalisatsiooni jargi

Rahandus
Energia Suured (>3 EUR mid)
Kestwt
Kinnisvara
kom
Tervishoid

Riiklik

Keskmised (1-3 EUR mld)

UR mid)

Véikesed (150-500 EUR min)

Mikro (<150 EUR min)
ubad

Raha u (peamiselt volakirjad)

0% 5% 10%  15% 20% 25% 30% 35% 40%  45% 0% 10% 20% 30% 40% 50%

Fondi investeeringute suhtarvude llevaade

Tsuklilised 39.2% 9.3 8.8 7.0 5.6% 26.0% 4.4 3.7 2.5% - 0.81

Varadeﬁc”)hised 22.7% - - - - - - - - 0.54 0.62

CY YTM
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Avaron Areneva Euroopa Fondi
investeerimine

Avaroni fondide osakuid saab osta ja mula internetipanga voi
pangakontori vahendusel igal td6pé&eval. Fondi investeerimiseks
peab Teil olema avatud véaartpaberikonto ménes Eesti pangas.
Vaartpaberikontot saab Uldiselt avada nii pangakontoris kui ka
internetipanga vahendusel.

Kui annate fondi ostukorralduse pangapaeval enne kella 16.00,
fikseeritakse tehingu hind jargneval pangapaeval ning sel paeval
laekuvad osakud ka Teie vaartpaberikontole. Kui sisestate
tehingu peale kella 16.00 v&i puhkepaeval, likkub hinna
fikseerimine ja osakute laekumine Uhe pangapéeva vorra edasi.

Areneva
leiate

Lisainformatsiooni Avaron
investeerimise kohta
www.avaron.ee/aef_ost.

Euroopa Fondi
meie kodulehelt

Swedbank

Nii era- kui ka arikliendid saavad fondiosakuid osta Swedbanki
erakliendi internetipanga kaudu. Avriklient, kellel pole juurdep&&su
erakliendi internetipangale, saab selle kasutusvdimaluse lisada,
helistades ariklienditoe telefonile 6 132 222 vdi saates
vastavasisuline soov pangateatena.

Fondiosakute ost:

Sisenege erakliendi internetipanka (www.swedbank.ee)

Valige mendiist ,Investeerimine, sdastmine, pension”

Valige “Fondid” ja ,Tehingud fondiosakutega”

Vajutage ,Soovin fondiorderit teha”

Kirjutage fondi nimetuse kohale ,Avaron Areneva’ ja

valige ,Otsi*

Valige fondiosak*, millesse te soovite investeerida ning

vajutage ,Ostan”

7. Kui Teil on mitu vaartpaberikontot, siis valige konto,
millele soovite fondiosakuid osta

8. Sisestage summa eurodes, mida soovite investeerida

9. Kontrollige tehing ja kinnitage order

agrwdE

o

Teenustasu: 1,28 eurot (teenustasu vOib muutuda vastavalt
muutustele panga hinnakirjas)

SEB Pank

Fondiosakute markimiseks andke fondiorder SEB Panga
kontoris. Selleks peab olema avatud SEB-s pangasisene
vaartpaberikonto. Vaartpaberikontot saab tasuta avada nii
internetipangas kui ka pangakontoris.

Ostuks vajalikud detailid:

Fondi nimi: Avaron Areneva Euroopa Fondi D-osak*

ISIN kood: EE3600108866

Summa: markige summa euros, mida soovite fondi paigutada.
Muugi korral markige milddavate osakute arv.

Teenustasu: 1,60 eurot (teenustasu vOib muutuda vastavalt
muutustele panga hinnakirjas)

* Avaron Areneva Euroopa Fondi D-osakuid saavad osta k&ik investorid;

Sampo Pank

Fondiosakuid saab osta Sampo Panga internetipangas ja
pangakontoris. Fondiosakute ostmiseks peab olema Sampo
Pangas avatud véaartpaberikonto (kas pangasisene v6i EVK
vaartpaberikonto). Kui Teil véartpaberikontot ei ole, siis fondi
ostmiseks piisab pangasisese vaartpaberikonto avamisest.
Pangasisest vaartpaberikontot saab avada tasuta ainult Sampo
Panga kontoris.

Fondiosakute ostmine internetipangas:

1. Sisenege Sampo Panga internetipanka

2. Valige vasakult menuust ,Investeeringud”

3. Valige “Fondid ja vaartpaberid”

4. Vajutage ,Hinnad ja tehingud”

5. Lahtrisse ,Vaartpaberi nime v&i ISIN koodi jargi”
kirjutage ,,Avaron Areneva”

6. Kuvatakse Avaron Areneva Euroopa Fondi eri liiki

osakud, valige fondiosak*, millesse soovite investeerida
ning vajutage ,Ostan”

7. Sisestage summa eurodes, mida soovite investeerida

8. Kontrollige tehing ja kinnitage order

Teenustasu: 1,60 eurot (teenustasu vBib muutuda vastavalt
muutustele panga hinnakirjas)

LHV
Fondiosakuid saab osta LHV internetipangas.
Fondiosakute ost:

1. Sisenege LHYV internetipanka www.lhv.ee.

2. Valige kontode meniist véaartpaberikonto,
soovite fondiosakuid osta

millele

3. Valige vasakul meniiist "OST-MUUK" alt valik
"Fondiosakute ost/muuk"

4. Niud taitke tehingukorraldus:
e "Vali tehingu tuip": ost
e "Vali fondiosak™ valige rippmenuist Avaron

Areneva Euroopa Fondi D-osak*, millesse soovite
investeerida
e "Sisesta kogus" jatke tuhjaks (sisestatakse vaid
muugikorralduse puhul)
e "vbi summa": sisestage
soovite investeerida
5. Vajutage "Eelvaade”
6. Seejarel ilmuvad tehingukorralduse andmed ja vajutage
"Soorita tehing”

tehingusumma, mida

Teenustasu: tasuta (teenustasu vOib muutuda vastavalt

muutustele panga hinnakirjas)

A- ja B-osakuid saavad osta ainult neid osakuid juba omavad vdi omanud investorid;
C- ja E-osakutel on miinimuminvesteering vastavalt 125,000 eurot ja 3 miljonit eurot

Klienditugi
Tel: 664 4205
invest@avaron.ee

Jérelevalvet teostab Finantsinspektsioon
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TAHTIS RISKIHOIATUS

Fondi investeerimisega kaasnevad mitmesugused riskid, mis v8ivad mdjutada investeeringu tootlust. Fondi tegevus vdib tuua nii kasumit kui ka
kahjumit. Osakuomanikule ei ole Fondi paigutatud rahasumma vaartuse séilimine ega kasvamine garanteeritud. Riskide realiseerumisel vdib investor
kaotada olulise osa oma investeeringust. Fondi mineviku tootlus ei ole garantiks ega viita Fondi tootlusele jargnevatel perioodidel. Fondi
investeerimispoliitikast tulenevalt v6ib Osaku puhasvaartus tugevasti kdikuda.

Hoiatus arenevate turgude kohta

Fondi vara investeeritakse tdies ulatuses areneva Euroopa riikide finantsinstrumentidesse. Arenevate riikide diguslik, poliitiline ja majanduslik
raamistik on alles kujunemisjargus ning neis riikides v6ib esineda suuremat sotsiaalset, majanduslikku ja poliitilist ebastabiilsust. Sellest tulenevalt
kaasneb areneva Euroopa piirkonda investeerimisega vOrreldes arenenud turgudega kdrgem risk. Investorid peaksid arvestama, et positiivsed
arengud ja edukad reformid Uhes piirkonna riigis ei pruugi korduda samamoodi teises riigis. Areneva Euroopa turgude kapitalisatsioonid on suhteliselt
madalad ja need turud on tihti volatiilsed ning madala likviidsusega. Investeerimispiirkonna riikide valuutakursid v8ivad Fondi arvestusvaluuta suhtes
oluliselt kdikuda, mis vdib omada olulist mdju Osaku puhasvaartusele. Fondivalitseja Uldiselt ei maanda valuutariski. Riigid voivad seada piiranguid
kapitalivoogudele ja valuuta konverteeritavusele, mille tulemusel vdib olla piiratud Fondi vdimalus vaartpaberite mudkidest raha katte saada ning
Osakuid korrapéaraselt tagasi votta. Riiklik finantsjarelevalve vdib piirkonna riikides olla vaheefektiivne. Areneva Euroopa riikide raamatupidamise-,
auditi- ja aruandlusstandardid ei pruugi olla samal tasemel arenenud riikide standarditega. Vaartpaberite arveldus- ja registreerimissiisteemid ning
vaartpaberite arveldamisele, registreerimisele ja kontohaldurite tegevusele rakendatavad nduded ja jarelevalve ei pruugi olla samal tasemel arenenud
riikidega.

Fondi riskitase
Fondi vara investeeritakse arenevate turgude finantsinstrumentidesse. Fondi varast suurima osa moodustavad investeeringud aktsiatesse. Seega
tuleb Fonde késitada korge riskiga investeerimistoodetena.

Taupinvestori kirjeldus

Fond sobib koérge riskitaluvusega investorile, kes otsib pikaajalist kapitali kasvu lébi investeeringute areneva Euroopa piirkonna aktsiaturgudele.
Investor peab aktsepteerima, et Fondi paigutatud investeeringu séilimine ega kasvamine ei ole garanteeritud. Soovitatav investeerimishorisont on 5-10
aastat, mille jooksul peab investor olema valmis taluma olulist Osaku puhasvéartuse k&ikumist. Investoril on soovitatav omada eelnevaid kogemusi
finantstoodetesse investeerimisel vdi teadmisi finantsturgude toimimise kohta. Regionaalse arenevate turgude aktsiafondina sobib Fond hajutatud
investeerimisportfelli iheks komponendiks. Investori finantsolukord peab v6imaldama taluda investeeringu vaartuse olulist kdikumist. Iga investor on
iseseisvalt kohustatud kaaluma Fondi investeerimisega seonduvaid riske ja hindama nende mdju ja vOimalikke tagajargi arvestades oma
investeerimisalaseid kogemusi ja teadmisi, varalist seisundit ning investeeringu ajahorisonti ja eesmarke. Fondivalitseja soovitab enne
investeerimisotsuse langetamist konsulteerida asjatundliku investeerimisndustajaga.

Fondi dokumendid

Ulevaade fondi investeerimisega seotud riskidest on esitatud prospektis. Enne investeerimist lugege tahelepanelikult fondi tingimusi, prospekti ja
viimast aasta- v0i poolaastaaruannet, mis on kattesaadavad internetis www.avaron.ee vdi pdordudes otse AS-i Avaron Asset Management poole:
aadress Narva mnt. 5-58, Tallinn 10117; telefon +372 6644 200; faks +372 6644 201; e-mail info@avaron.com.



