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Kerngegevens

Koers nu 151,73

Koers eind vorig kwartaal 148,31

Resultaat kwartaal (netto) +2,3%

Resultaat sinds de start (netto) +94,4%

ISIN Code NLO012907976

Oprichtingsdatum Januari 2016
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Jaarlijks rendement (netto %)
Risico Rendements Karakteristieken*
Totaal Rendement 94,4%
Gemiddeld Rendement per jaar 71%
Standaarddeviatie Rendement 13,6%
Sharpe Ratio 0,45
Beste Maand (April 2020) +11,7%
Slechtste Maand (September 2022) -11,5%

* Rendementsberekening zonder rekening te houden met
door de participant terug te vorderen dividendbelasting

Fondsprestaties

De kwartaalcijfers van onze bedrijven werden over het
algemeen goed ontvangen in de markt. Gemiddeld
genomen was de gerapporteerde winststijging ruim 10%
ten opzichte van hetzelfde kwartaal een jaar eerder. Op
de aandelenmarkt werden onze aandelen beloond
voor dit goede nieuws met een koersstijging van 2,3% in
het derde kwartaal van het jaar. Dit betekent dat de
investeerders in ons fonds in 2025 nu ruim 17% rendement
hebben behaald op hun investering. Sinds de start van
het fonds in 2016 staat het rendement nu op 94%.

Doelstelling en strategie

De doelstelling van het fonds is om op lange termijn het
kapitaal te laten groeien door te investeren in zorgvuldig
geselecteerde bedrijiven met sterke fundamenten en
een toekomstgerichte visie. Onze ambitie om over een
volledige economische cyclus van doorgaans 5 tot 7
jaar een beter rendement te realiseren dan de bredere
markt. We richten ons op een geconcenfreerde
portefeuille van 20 tot 25 aandelen van ondernemingen
die zich onderscheiden door duurzame karakteristieken,
een voorspelbaar en winstgevend bedriffsmodel, een
sterke balans, befrokken management en regelmatige
dividendbetalingen.

Marktverslag en vooruitblik

Nu de eerste rentedaling in de Verenigde Staten een feit
is en de markt de kans op verdere renteverlagingen
hoog inschat, zien we een snel herstel van de
beurskoersen. Bedrijven hebben bij de halfjaarcijfers
stijgende winsten gerapporteerd en de verwachtingen
voor de rest van het jaar zijn regelmatig naar boven
bijgesteld. Zo ook in onze portefeuille. Consumenten
profiteren van de rentedaling en een toename van de
koopkracht, aangezien salarissen momenteel in een
hoger tempo stiigen dan de inflatie. Dit vergroot hun
bestedingsruimte, wat zich doorgaans vertaalt in een
foename van de consumptie. Daarnaast verwachten
wij dat investeringsprogramma’s van  nafionale
overheden en de EU de komende jaren zullen zorgen
voor grote opdrachten voor Europese bedrijven. Al met
al, zijn er vele redenen om de komende fijd te kiezen
voor een Europees aandelenfonds.

Sustainable Dividends

Website: www.sustainabledividends.nl
Email: info@sustainabledividends.com
Telefoon: +31 20 244 3654
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Focus Aandeel: Paypoint — Betaalsystemen en consumentendiensten

Het Britse PayPoint is een toonaangevende aanbieder van betaaloplossingen
en consumentendiensten, met een sterke aanwezigheid in het Verenigd
Koninkrik en lerland. De afgelopen jaren is het bedrijff aanzienlijk gegroeid,
zowel qua aantal locaties waar de diensten beschikbaar zijn, als in het aanbod
van verschillende diensten. De groei van PayPoint is duidelijk zichtbaar in het
toenemende aantal locaties waar consumenten terechtkunnen voor hun
diensten. Door strategische samenwerkingen en overnames is het netwerk de
afgelopen jaren sterk uitgebreid. Inmiddels zijn er meer dan 30.000 locaties
waar PayPoint-diensten worden aangeboden, waaronder supermarkten,
kiosken, buurtwinkels, benzinestations en zelfs online platforms. Oorspronkelijk
was PayPoint vooral bekend om het aanbieden van eenvoudige '
betalingsmogelikheden. Tegenwoordig biedt PayPoint een breed scala aan diensten, waaronder:
Betaaloplossingen voor nutsvoorzieningen en gemeentelijke belastingen; Mobiele telefoon top-ups; Online
gaming en loterijoetalingen; Parcel services en pakketafhaalpunten; Internationale geldiransfers; Digitale
vouchers en e-commerce betalingen.

Recente ontwikkelingen

Door deze diversificatie is PayPoint niet langer uitsluitend een betaalplatform, maar een veelzijdig
dienstverleningspunt geworden voor zowel consumenten als bedrijven. Het bedriff speelt in op
veranderende consumentbehoeften door voortdurend nieuwe diensten te introduceren en bestaande
diensten te verbeteren. Recent heeft het bedrijf een aantal nieuwe samenwerkingsverbanden
aangekondigd. Zo kunnen sinds kort klanten van de Britse bank Lloyds via de systemen van Paypoint geld
op hun rekening storten. Daarnaast zal de Royal Mail, de Britse postdienst, het aantal via Paypoint
aangeboden services flink vergroten. Samen met een nog altijd groeiend aantal aangesloten lokale
winkeliers zorgt dit ervoor dat Paypoint ook in de komende jaren zal kunnen blijven groeien.

Duurzaamheid en Financiéle Gezondheid

Voor ons fonds is een duurzaam bedrijffsmodel van groot belang. Het bedrijf moet een dienst verlenen die
nog vele jaren aantrekkelijk is. Dat lijkt in het geval van Paypoint zeker het geval. Zowel het aantal
deelnemende winkeliers als de hoeveelheid aangeboden diensten blijft groeien. Het bedrijf zorgt ervoor dat
in dunbevolkte gebieden de lokale bevolking gebruik kan blijiven maken van bank- en postdiensten.
Hierdoor helpt Paypoint mee met het leefbaar houden van lokale gemeenschappen. Als we kijken naar de
financiéle gezondheid van het bedrijf is het goed om te weten dat Paypoint maar weinig schulden op de
balans heeft staan. Als we ook nog rekening houden met de tegoeden die consumenten gestort hebben
voor betaalde, maar nog niet geinde tegoedbonnen, dan is er sprake van een positief saldo op de balans.

Dividend en Aandeelhoudersbelangen

Het management van Paypoint heeft als doel gesteld om jaarlijks minimaal de helft van de winst in de vorm
van dividend uit te keren aan de aandeelhouders. Daarnaast wordt er van tijd tot fijd een speciaal dividend
vitgekeerd of worden er eigen aandelen ingekocht. Dit alles geeft aan dat de belangen van
aandeelhouders en management op één lijn liggen.

Risico’s en Waardering

Ondanks dat Paypoint zojuist een samenwerking heeft aangekondigd met
een belangrike concurrent zijn er nog altijd andere concurrenten voor
zowel de pakketservice als de digitale betaaldiensten. Daarnaast is er met
name voor de financiéle dienstverlening altijd het risico van de alsmaar
toenemende regelgeving. Tenslotte zijn macro-economische
ontwikkelingen en met name de consumentbestedingen een potentieel
risico voor Paypoint. De waardering van het aandeel is verrassend laag. Het
management verwacht in het huidige boekjaar een kasstroom van
minimaal 100 miljoen pond te zullen behalen. Paypoint noteert op dit
moment op ongeveer zes keer deze kasstroom en het verwachte
dividendrendement van het aandeel is ruim 5%.
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Management fee 1%
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Performance fee 10%
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Administrateur AssetCare
Bewaarder Interactive Brokers/Saxo Bank
Bank ABN AMRO
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Stijgers in de portefeuville

Technotrans was met een rendement van 42% verreweg de
grootste stijger in het afgelopen kwartaal. De Duitse
specialist in koelsystemen voor onder andere batterijen,
drukpersen, medische apparatuur en lasers, rapporteerde
een zeer sterke winstgroei over de eerste helft van het jaar.
Daarnaast meldde het management een reeks aan nieuwe
orders voor koelsystemen voor datacenters, elekirische
bussen en grondstations voor satellieten. De snelgroeiende
markt voor datacenters vormt de komende jaren een
veelbelovende bron van nieuwe orders voor Technofrans.
Het in Londen genoteerde Airtel Africa was met een
rendement van 35% eveneens een opvallende stijger. De
aanbieder van telecomdiensten in 14 Afrikaanse landen
profiteerde van de eind juli gerapporteerde kwartaalcijfers.
Een toename van 9% in het aantal klanten en een stijging
van 18% in de gemiddelde opbrengst per klant hebben
gezorgd voor een aanzienlijke stijging van zowel de omzet als
de kasstroom. De markt is ook enthousiast over een aparte
notering in de loop van 2026 voor Airtel Money, het
dochterbedrijf dat financiéle diensten verleent aan
consumenten.

Dalers in het afgelopen kwartaal

De koers van het Noorse Norbit daalde in het derde kwartaal
met 15%. De oorzaak van de daling lijkt winstnemingen na
een koersstijging van meer dan 100% in de eerste helft van
het jaar. Het fechnologie bedrijf rapporteerde overigens zeer
sterke halfjaarcijfers en verhoogde de doelstellingen voor het
hele jaar. De CFO van Norbit hield twee weken geleden een
interessante presentatie tijdens één van onze lunchmeetings.
Mede op basis van zijn verhaal zien wij nog geen einde aan
de indrukwekkende groei van het bedriff. Het Belgische
Fagron viel op met een verlies van 12%. Het Farmaceutische
bedrijf rapporteerde bij de halfjaarciffers een keurige
omzetstijging en een toename van de marges. Wij zijn van
mening dat beleggers uiteindelijk beloond zullen worden als
deze goede ontwikkeling zich voortzet in de tweede helft
van het jaar.

Hoe ziet het fonds er nu vit

Het vermogen in ons fonds is geinvesteerd in laag
gewaardeerde en goed geleide Europese bedrijven met
een sterk bedrijffsmodel en een gezonde balans. De
verwachting is dat deze bedrijven de komende jaren zullen
zorgen voor groeiende winsten en stijgende dividenden voor
hun aandeelhouders. Om te zorgen voor voldoende
spreiding is het vermogen verdeeld over 23 aandelen van
bedrijven in 14 sectoren en 10 landen. Wijj zijn van mening dat
ons fonds goede kansen biedt op een aantrekkelik
rendement aan beleggers met een lange horizon.

Let op! U belegt buiten AFM-toezicht. Geen vergunning- ﬂ| ?
en prospectusplicht voor deze activiteit. €]




