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Osakemarkkina

Valuutta

Politiikka

Osakkeet ovat edullisia. Vuodesta 1994 lahtien osakemarkkina on
oliut laskussa. All time high alkuvuodesta 1994 1753 pistetta.
Markkina valui alas koko vuoden 1997 830 tasolta tammikuun 1998
pohijiin tasolle 330. 24.02.1998 indeksi on tullut ylés tammikuun
pohijista ja on nyt tasolla 515. Thaimaan talous on 80 -luvulla ja 90-
fuvun alussa kasvanut 5-15 % vuosivauhtia. Vaihtotase on oliut

koko 90 -luvun miinuksella. Yhtidt ovat ottaneet dollarilainoja.
Bruttokansantuotteen kasvu vuonna 1997 jaa lahelle nollaa ja vuonna
1998 se arvioni mukaan ottaa takapakkia noin 2-3 %.

90-luvun alun valuutta on pysynyt vakaana Baht/usd noin 25.
Valuutta paastettiin kellumaan heindkuussa 1997, josta se aluksi
devalvoitui tasolle 37 (30.09.1997) ja on myShemmin mm Indonesian
sekavuuden takia tullut tasolle 586, eli taala on kallistunut yli 50 %.

Nyt baht/usd kurssi pyorii tasolla 50. Valuutan kellutus ei ole laskenut
korkotasoa, koska yleisepdvarmuus kurssitasosta on pitanyt lisddeval-
voitumista mahdollisena. 1997/Q4 luvut osoittivat vaihtotaseen vajeen
olevan korjautumassa vauhdilla ja itse oletan vuoden 1998 vaihtota-
seen olevan + merkkinen.

Thaimaan nykyhallitus on jarkeva ja hyvin corporate tyyppinen, toisin
kuin esim Indonesian hallitsija, 76 vuotias presidentti Suharto, joka
"kaikkien” pettymykseksi ilmoitti pyrkivansa jatkamaan virassaan myds
vaaleista 98 eteenpain.

Thaimaan ongelma on yritysten velat ei julkinen talous. Thaimaan
ongelmat ovat suuria, mutta myés korjausliikkeet ovat isoja: Suomes-
sa 1991 Sorsa yritti kasata sisdistd devalvaatiopakettia, jotta suurtytt-
tomyydelta olisi valtytty, tavoitteena n 2 % palkanalennukset ja tdma
jai tydttdomyyden kustannuksella toteuttamatta. Thaimaassa hallitus on
antanut kriisiyrityksille luvan alentaa tydntekijdiden palkkoja 50 %:lla,
jotta kannattavuus korjaantuisi ja jotta suurtydttdmyydeitd valtyttaisiin.
Thaimaan paéministeri on julkisesti lausunut, ettd hén ei ota lahjuksia,
mika entisestddn tekee hanesté poikkeuksellisen hyvan aasialaisen
poliitikon.



Toimialat

Tavoitieet

Riskit

Symb hinta

TEM 111

Heinakuun 1997 jalkeen Thaimaan parhaimpien vientiyritysten
osakkeet ovat nousseet 200-300 %. Mielestani parhaimmat
mahdollisuudet 16ytyvat keskisuurista osavientiteollisuus yrityksista,
joiden hinnat eivat viela ole revenneet taysin ylos, mutta jotka
kasvattavat 1998 ja 1999 paljon vientiddn. Porssilistan suuret
toimialat, kuten pankit,vakuutusyhtiét, hotellit, kauppa, finanssipalve-
jut ja Kiinteistdyhti6t olen jattdnyt kokonaan pois kohdeyrityksistani,
koska niiden taseiden arviointi on hankalaa.

Viennin ohella koen mielenkiintoa jo nyt aloihin kuten: puhelinyhtiét,
merilikenne ja media. Aasiarahastoihin on vaikea sijoittaa, koska
useilla on iso paino Japanissa ja Japanilaiset osakkeet eivat ole
halpoja, vaikkakin ovat halventuneet viime vuosien aikana. Toisaalta
maakohtaisista rahastoista esim Thaimaa, Malesia, Indonesia osa -
suosii my6s likvideja pankki, vakuutus etc osakkeita ja saattaa olla
ty6laampéa valita oikea rahastonhoitaja kuin suorat itsed tyydyttavat
osakesijoitukset. :

Markkinoilta saa 1-3 vuoden tahtdyksella sekd osakekurssi etta
valuuttakurssivoittoja.

Tavoitteet/P.Deryng helm.98 1999 2000
Baht/usd 50 42 35

osakelndeksi 540 900 1300
oma salkku indeksi 100 250 400

Kiinan devalvaatio aiheuttaa toteutuessaan 1-3 kk:n lisépyorinnan
seké valuuttakurssille ettd osakemarkkinalle.

Saman tekee Indonesian lisdhdssakka: esim aseelliset meliakat tai
Suharton perheen taloudelliset edesottamukset.

Totaaliriski, jokainen aasialainen yritys voi menné konkurssiin, tosin
tdmé& patee myds Suomalaisiin yrityksiin.

yhtid

Thai Engine Manufacturing

Erinomainen kasvuyhtid. Minidieselkoneita farmareille Mitsubishin
lisenssilla. kasvua noin 30 % vuosi. Uusia tuotteita minitraktorit ja
sdhkdgeneraattorit. Vientida Malesiaan,Burmaan, Viethamiin etc.
Huom Farmeilla menee hyvin koska maat ovat ruoan nettoviejia.
1997 E EPS 8

1998 E EPS 17

1999 E EPS 25

Maksanee osinkoa huhtikuussa -98 8 bahtia/osake.

Osakkeen hinta ollut 242 (kun EPS oli 8), tavoitehinta 300.



SUN 32
BAT-3K 36
BRC 9,00
GSS 143
CAPE 11,75
ATC 8,50

Sunwood Industries

Huonekaluja eksoottisista puumateriaaleista.

pieni yhtid, joka ei ole ollut kovin kannattava, mutta saanut potkua
devalvaatiosta. Osake hiukka epalikvidi.

Q3/1997 EPS 2,12 (Q8/1996 -0,07)

Yhtid padssee EPS tasolle 8-15 lahivuosina ja sen pitéisi

nostaa osake yli 100 bahtin.

Thai Storage Battery

Akkuja autoihin ja Moottoripydriin. Ottivat taalalainaa juuri ennen
devalvaatiota. Q3/1997 EPS -11,31.

Hyvé yhtio, kasvaa. Jenkkiautofirmoja tulossa Thaimaahaan.

Vientia. Yhteisyritys Kampotsassa. Joutuu tuomaan Lyijy4, mutta
starttasi juuri Lyijyn talteenottoyrityksen, joten raaka-ainakulut laskevat
Osake oli tammikuussa 14 bahtia ja saattaa tulla lyhyaikaisesti
takaspdin, koska noussut niin nopeasti. Osakkeen hinta ollut 95-97
92 ja oma tavoitteeni EPS 10 ja osake 100. Tavoite on hyvin
vaatimaton ja yhtié saattaa yliattda myénteisesti.

Bangkok Rubber Company

Kumituotteiden valmistaja. Kumi paikallinen luonnonraaka-

aine ja kasvavaa vientitoimintaa. Myynti kasvussa ja katemarkat, mutta
otti valuuttatappiota Q3/97 lainoista (EPS -2.80).

Yhtibn pitdisi paastad EPS tasolle 4, jolioin osakkeen hintatavoite 50.
tasearvo/osake 30.

GSS Array

Elektroniikan sopimusvalmistaja. Hyotyy devalvaatiosta isosti.
Noussut jo mutta nousua myds jatkossa. Lainatappiota, joista johtuen
ei osinkoa 97. M-Cap 1200, likkevaihto 8 000.

EPS tavoite 22. Hintatavoite 300.

Capetronic

Elekironiikan sopimusvalmistaja. Hyotyy devalvaatiosta isosti.
Noussut jo mutta nousua myos jatkossa.

M-cap 3000. liikevaihto 12 000.

EPS tavoite 3,3. Hintatavoite 40.

Aromatics

Petrokemian tuotteiden valmistaja.

M-Cap 400 liikevaihio 12000 velat 14000.

Lopputuotteiden hinnat alhaalla. Dollarilainaa tosin pitkaaikaista.
Listautui 96 alussa hinnalla 30 nousi 40:een ja oli tammikuussa -98 3.
Lopputuotteiden hintakehityksesta oletetaan 2000-2002 selkeda
parannusta. Tekee 97 ja 98 edelleen 3-5 bahtia/osake tappiota.

4 vuoden tahtaykselld 50 bahtin osake, jollei mene konkurssiin

ennen sita. Tieto rahoittajilta ettei menisi.
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Thailand Telephone & Telegraph

Bangkokin ulkopuolinen puhelinyhtio. Liikevaihto nousussa, koska
investoinnit saatu vasta loppuun.Liikevaihto nyt 5500 ja velkaa
24000 M. Velka tosin on Bahteissa. Hydtyy tavallaan devalvaatiosta,
koska esim tulevien puh yhtididen investointikustannukset
tuplaantuneet. Esim Nokian yhden kumppanin uudet verkkoin-
vestoinnit jaissa rahoituksen takia. TT&T:ll4 on hallituksen myéntama
maéaaraaikainen yksinoikeus toimintaan alueellaan. _
Kassavirta hyva,mutta korkojen takia tekee myés vuonna 1998 pienta
osakohtaista tappiota. Osake ollut 95-97 valilla 149 bahtia,mutta
osake- anti Tasesubstanssi 16/osake. Fundien pelipaperi. Hyva
likviditeetti osakkeella. Osake siitynee lahiaikona hintaan 20-30 ja
pitemmalla aikavalilla tavoite 50.

Thai German Ceramics

Keraamisia laattoja vientiin. Hyotyy devalvaatiosta.
Paljon velkaa kiinteistdsijoituksen takia.

saattaa olla kova nousija.

Thai Glass industries

Pulioja panimoille. Hyva yhtid tekee yli 20 %:n kayttdkatetta.
Laajentaa Vietnamiin, mutta hanke jaisséa rahoituksen takia. Laitteet
ostettu ja ne odottaa jenkeissé toimitusta.

saattaa 1998 pysya paikoillaan tai laskea viela.

Malee
Ruokaa. Oilut ongelmayhtio. Nyt vauhdissa.
Vaikea arvioida vauhdin nopeutta.

Jasmine

Puhelinalan laitteita.

Kohtuuhyva tase.

Vaikuttaa houkuttelevalta hinnalta.

Lehtikustantajia, joiden osakkeet edullisia.

Kustantajilla mennyt hyvin ja menee edellieen kohtuullisesti.
Varmoja sijoituksia 3-4 vuoden téhtaykselia, mutta alle vuodessa
saattavat laskea lis44 tai pysya paikoillaan, johtuen vuoden 1998
heikoista tuloksista.

merikuljetusfirmoja.
4-5 vuoden tahtayksella hyvia.
Varmin nakki RCL. 1998 vaikea arvioida.
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