Elite Fund

Fund Management

Hyvi Asiakas SIJOITTAJAKIRJE 2/2001

Olemme koonneet timin kirjeen liitteiksi thaiporssié koskevan vanhan tavoitetaulukon, miké on
tdysin ennallaan osto ja myyntitasojen arvioinnin suhteen. Mukana on my&s kysymys/vastaus
kirjelmamme viime syyskuulta, josta kiy ilmi kaikki olennainen seki silloisesta ettd nykyisestd
sijoitusstrategiastamme

Kansainvilisesti arvostettu kehittyviin markkinoihin erikoistunut ammattisijoittaja
Mark Mobius odottaa saavansa Thaimaalaisista osakkeista Iihivuosina tuottoa 938 % !

Lukema kiehtoo pohtimaan miksi pitkin uran tehnyt ammattisijoittaja heittds tillaisia lukuja ilmaan.
Vaihtoehtoja lienee kolme:

1) hin kaipaa lisé4 varoja rahastoihinsa
2) han pyrkii lahiaikoina myymazn thaiosakkeita
3) hin tietds, ettd thaiporssissd on runsaasti erittdin halpoja yhtisitd

Erikoissijoitusrahasto Elite aloitti sijoitustoiminnan runsas kaksi vuotta sitten. Tuotto toiminta-ajaltamme on
vaatimaton +40 %. Salkkumme sisiltdd porssiarvoltaan erittdin halpoja yrityksid. Emme pysty tarkkaan
arvioimaan milloin naiden yhtididen arvostuksen normalisoituminen ja merkittivin arvonnousu tapahtuu. Jos
aikeena on hyodyntii tuo arvonnousu, niin se tapahtuu omistamalla naita osakkeita ja merkitsemalld Eliten
osuuksia.

SEURAAVIEN MERKINTAILMOITUSTEN JATTO 18.06.2001 MENNESSA !

EW_SSIJ OITUSRAHASTO ELITE

a7
Petri Deryng
salkunhoitaja
puh 050-5521090 liitteet Osto/myynti kuvaaja
Kysymys/vastaus liuska
Eliten arvonkehitys
Mark Mobius artikkeli
Yhtidlista
Esite,sa4nndt ja merk.lomake
PYN Rahastoyhtio Oy 09/270 70400
Tehtaankatu 29 A 09/270 70409

FI-00150 Helsinki etunimi.sukunimi@pyn.fi
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HK's Templeton :  Invests In Unpopular Markets

HONG KONG (Dow Jones)--Value stock picking in emerging markets worldwide will prove
extremely profitable within the next two to three years, with some markets like Thailand likely to post
gains of more than 900%, Templeton Emerging Markets Fund Inc. President Mark Mobius said Friday.

"Because these markets have fallen by so much, the upside potential is tremendous,"” Mobius said
in a news briefing.

Templeton, which is part of the U.S.-based Franklin Templeton Investments, manages around US$7.5
billion in funds in emerging markets.

Templeton's top emerging market investments are South Africa, where it invests 14% of its total
emerging market portfolio, Mexico at 12%, Hong Kong at 8%, South Korea at 8%, Brazil at 7%,
Thailand at 7%, China at 5%, Poland at 5%, Turkey at 4%, and Taiwan at 3%.

In terms of emerging markets with the greatest share price growth potential, Templeton has
identified Thailand, which it said is likely to grow 938% within two to three years.

"Looking forward, I think Thailand offers the best gains," Mobius said.

Other emerging markets with strong upside potentials within the next two to three years are Indonesia
at 884%, the Philippines at 388%, Malaysia at 233%, South Korea at 225%, the Czech Republic at
217%, Russia at 213%, Hungary at 190%, Poland at 146%, and Taiwan at 124%.

Templeton's formula for measuring potential gains of undervalued markets and stocks is highly
technical, but mainly involves past share price trends and forecasts.

Templeton's strategy, which Templeton Asset Management Ltd. managing director Vijay Advani said
has been a "tried and tested formula for the past 50 years," is investing m value stocks.

Value stocks are typically stocks that are trading below their market value, having been battered by
recent or long-term sell-offs due to weak overall sentiment for the equities market or other external

factors. Templeton measures valuation either in terms of price/earnings or price to book value ratios, or
both.

Mobius acknowledged that Templeton usually invests in the unpopular markets - which most fund
managers and analysts avoid - and finds more opportunities amid bearish sentiment.

"We always say that high risk often means high returns,” Mobius said.
Even political instability is viewed positively by Templeton, in the investment sense.

"While political instability is never good (for the countries concerned), it is an opportunity to position
in a market," Mobius said, adding that Templeton is poised to increase its weighting in Thailand,
Indonesia and the Philippines in the coming months.

Templeton Asset Management's Advani cites India as an example where "50 years of stability resulted
in no growth but the past 10 years of instability led to strong growth."

Templeton also considers as a buying opportunity the reduction in weightings of some markets in the
Morgan Stanley Capital International Indexes following its shift to a free float weighting methodology.

The changes have huge implications for global fund flows. MSCI estimates US$500 billion in global
funds are directly linked with its indexes and US$3 trillion in funds worldwide are benchmarked
against them. Markets whose weighting will be reduced are generally expected to experience some
selling pressure. "For value investors, these kinds of changes provide opportunities. Investors will
generally rush out markets with reduced weightings, stock prices will go down, and that's when we
come in," Mobius said.
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Miksi Eliten kaikki rahat on Thaimaassa, vaikka Suomessa on parempi meininki pbrssissd ?

Sekd USA:m, ettd Linsi-Euroopan poérssimarkkinoiden arvostustasot ovat nyt historiallisesti korkealla (PE-luvut 20-30).
Korkotason on pysyttivi matalana seki yritysten tuottavuuden on jatkettava reipasta nousua, jotta nykyinen arvostus-
taso olisi perusteltu. Kaakkois-Aasiassa ja erityisesti Thaimaassa porssi on juuri nyt arvostustasoltaan historiallisesti
erittdin alhaalla ja talouden pelkld normalisoituminen pitisi nikys lahivuosina reippaana kurssinousuna.

Tulevatko USA:n ja Euroopan pirssit siis romahtamaan ?

Osakkeiden nousufrendi voi jatkua viel# pitkiinkin riippuen 1zhinnd USA:n talouskehityksestd. Juuri nyt ndyttas hyvil-
td kon USA:sta on saatu talouden hitaan jadhtymisen merkkeji. USA:n porssihistoria €i tue tasaista porssilaskua, vaan
hyvin usein k#inteet ovat ylldttineet jyrkkyydelladn. Olen luonut oman henkildkohtaisen varallisuuteni analysoimalla
halpoja vihemmille huomiolle jadneitd yhti6it. Olen aina panostanut valittujen yhtididen osakkeisiin merkittivisti ja
jainyt odottamaan tavoitehintojeni toteutumista. Timin strategian mukaisesti toimii my0s rahastomme Erikoissijoitus-
rahasto ELITE.

Kun taloudessa menee hyvin, niin osakkeisiin on turvallista sijoittaa, koska pitk#lli aikavililld osakekurssit aina
nousevat ?

Totta, sadan vuoden trendi tukee osakesijoittamista, koska jokaisen laskun jilkeen on aina noustu nusiin huippuihin ja
tahin on tietysti syyni talouskasvu ja erityisesti pdrssiyhtitiden kyky kartuttaa varallisuutta vield talouskasvuakin no-
peammin. Ei ole mitdin syytd etteikd porssiosakkeista voisi odottaa yli 10 % vuotuista arvonnousua jatkossakin, mutta
on hyvi muistaa, ett aina vahvan teollisen syklin aikana kurssit nousevat selvisti keskimagriists pitkin trendin vuosi-
fuottoa enemman ja mm USA:ssa osakkeiden hintojen nousu on viime vuosina oflut moninkertainen suhteessa tulok-
sien kasvuprosentteihin. Jossain vaiheessa tarvitaan useita laskuvuosia tai yksi jyrkka alamaki, jotta palattaisiin takaisin
pitkdlle trendille. Jos Yhdysvalloissa 20-luvun rajun teollistumisen jalkeen ryhtyi osakesijoittajaksi ja pani rahansa
kiinni osakkeisiin lokalkuussa 1929, juuri ennen pdrssin alaméked, niin pdisi omilleen vasta vuonna 1954, Vaikka nyt
ei ole athetta manata mitdfn vastaavaa tapahtuvaksi, niin on toki selvdi, ett3 jos on kyseesss halpa osakemarkkina niin
sen markkinan nousupotentiaali on suuri talouden jalleen kasvaessa. Kalliin markkinan laskupotentiaali on valtaisa, jos
talousndkymiin tulee arvaamattomia muutoksia.

Saako Elifestikin vain 10 % arvonnousua vuosittain ?

01.02.1999 Eliten rahasto-osuuden aloitusarvo oli 10 euroa, nyt n 1,5 vuotta myShemmin se on 13 euroa, ¢li arvon-
nousua on 30 %. Erikoissijoitusrahastollemme on tyypillistd, ettd haemme keskimaariistd parempia tuottoja tavallisia
osakerahastoja suuremmilla yrityskohtaisilla painotuksilla ja pitdisin onnistuneena tyStdmme jos yltiisimme vl 30 %
vuosituottoon keskimédrin pitkilld tihtdimelld. (81610 Eliten arvo muuttuisi vuosittain seuraavasti: 10> 13 > 16,9 >
21,97 > 28,56>37,13)

Suomalaiset osakkeethan ovat halpoja, useat perinteiset yhtitt ovat pysyneet paikallaan ja teknot ovat tiini
vuenna otfaneet takapakkia ?

Mina ostan vain sellaisten yritysten osakkeita, joista olisin valmis tekemiin vastaavaila hinnalla yrityskaupan koko
yrityksesta ja tdstd syystd minun on vaikeampi 10ytad ostokohteita Suomesta juuri nyt, vaikka useat teollisuusyritykset
tunituvat kohtunllisesti hinnoitelluilta. Minulle tirke3 tunnusluku on yhtién markkina-arvo suhteessa liikevaihtoon.
Vuonna 1992 16vtyi Suomesta paljon ostettavaa. Tassd on esimerkkejd vuoden 1992 tunnusluvuista m-arvo/liikevaihto
{suluissa elolamn 2000 lukema) Nokia 0.20 (6.8), Outokumpu 0.17 {0.35), Kone 0.21 (0.55), Finnlines 0.15 (0.60),
UPM .37 (0.86), Tieto 0.20 (2.4), Raisio 0.14 (0.40), Orion 0.73 (1.5). Useiden sijoittajien tykkdama Sonera on huip-
puyhtis, mutta joutuisin kylld muutaman yén nukkumaan ja muutaman erdn Aasia-osakkeitani myyméin, ennen kuin
minulfa syntyisi yritysostopiitds Sonerasta nykyiseen “halpaan” hintaan 194 mrd mk, jonka liikevaihto on 12 mrd mk.
Tunnuslukw on 16. Toki Soneralla on liikevaihdon ohella osaklauuksia ja nopeasti kasvavia uusia bisneksid, mutta
Soneran toimialoilla kilpailu funtuu lisd&ntyvén ja yhtitt joutuvat kilpailun takia tekem&in nopeasti d8rimmaisen suuria
ja vaikeasti arvioitavia investointeja tulevaisuuden myyntitulojen takaamiseksi.

E.iiten arvo on kehittynyt surkeasti; 12 kk:n tuotto on miim:ksella ?
Toisen neljanneksen aikana vuonna 1999, siis kolmessa kuukaudessa arvomme Fhes tuplaantui nousten 92 %, sen

jalkeen Thaimaan osakemarkkina on ollut heikko ja 12 kk takaisesta korkeasta vertailulukemasta johtuu timan hetken
totisesti surkea 12 kuukauden tuottolukema.



Kun 12 kk voi olla niin heikkoa, niin eikd se voi jatkua pitkiin samanlaisena ?

Totta, ettd nousuhetkis on lahes mahdoton ennustaa. Jos yritysten tulokset ovat paranemassa ja kansantalous nousemas-
sa lamasta, niin hyviz sijoituksia voi tehdd vain ostamalla niitd halpoja osakkeita, pelkkd nousuhetkien kyttiZiminen tai
hintojen kummastelu ei riitd. Toisinaan odottaminen voi tuntua tuskalliselta, mutta tuolloin on kysyttavi itseltdin onko
sijoitusstrategia oikea, jos vastaus on kyllg, niin pitd jatkaa odottamista. 29.11.1996-24.02.1998 tein merkittivin sijoi-
tuksen (painoarvoltaan isoin satkussani) tiysin unohdettuun ja aliarvostettuun osakkeeseen Tervakosken Puuhamaa.
Ostin osaketta hintaan 95 mk ja asetin tavoitehinnaksi 280 mk. Kesti 14 kk, kun osake nousi tavoitehintaani 280 mk ja
silloin myin osakkeeni pois. Sijoituksen kokonaistuotto oli 195 %, Hex-indeksi nousi samaan aikaan 67 %. Ehki olen-
naisinta oli, ettd Puuhamaan osakkeen noususta 174 % tapahtui 75 piivin atkana ja 378 piivan aikana nousua oli vain
21 %. Minulla ei olisi oltut mitdin mahdollisuuita arvata oikein noita rajuja nousuhetkii ja hyvd tuotto realisoitui odot-
tamalla.

Thaimaan talous on edelleen hyvin heikko ?

Kaakkois-Aasiaa koetellut lama on ollut hyvin raju, mutta kylld suunta on nyt selvisti ylospéin. Vienti vetds ja velkoja
maksetaan pois vaihtotaseen tuomien ylijiamien ansiosta. Thaimaassa kulutuskysyntd ja likviditeetti ovat edelleen heik-
koja,mutta elpymissi. Pankkien ongelmaluottojen méir on iso pelitin sijoittajille, vaikka niidenkin laskusuunta on
selvit. Kesdkuussa 1999 Thaimaan ongelmaluotot olivat korkeimmillaan 47 % luottokannasta ja nyt luku on 31 %.
Ongelmaluotot laskenevat vuoden vathteessa selvasti, koska loppukeviista 2000 jarjestelyprosessiin kirjattiin sisdin
suuri maari uusia tapauksia ja niiden kisittely kestanee 5-7 kk. Kokonaistalous oli vuonna 1999 jilleen kasvussa 4,2 %
ja tille vuodelle ennustetaan hieman kithtyvid talouskasvua. Vienti kasvaa tini vuonna noin 15 %.

Eliten yhtiGvalinnat ovat outoja ?

Rahastonme koko on pieni alle 100 mmk ja se antaa meille mahdollisuuden valita salkkuumme isojen yhti6iden lisdksi/
sijasta keskisuuria ja pienid porssiyhtioiti, joiden arvostuksista pidimme. Tama saattaa olla myds syy siihen, etti Elite
on toimintansa aikana parjannyt selvasti paremmin, kuin esimerkiksi maailman suurimpiin rahastoyhtidihin kauluvan
Fidelityn hallinnoima Fidelity Thailand Fund. Eliten tuotto on kehittynyt my6s thaimaan porssi-indeksii paremmin.
Huomioidessa heikon euron tuoman hyddyn ovat lukemat seuraavanlaiset: Elite + 30 % ja Thaimaan p&rssi-indeksi ja
valuutta: -4,6 %. Useat kohdeyrityksistimme voivat tuntua tylsiltd teknopainotteisessa sijoitusilmastossa ja vaikka me
myds omistamme seki elektroniikka, ettd kommunikaatioalan osakkeita, niin on hyvi muistaa, etti Kaakkois-Aasian
kehittyvissi teollistuvissa maissa useat suomalaisittain tylsit toimialat ovat sielld vahvoja kasvualoja, kuten energia ja
liikenne.

Miten ylipditiin teidin pienilli resursseilla voi parjiti isojen talojen laajoja analyytikkoverkostoja vastaan ?

Vastaisin tihdn kysymykselld: Miten ihmeesss "pienet” pankkiiriliikkeet kuten Evli tai Fim ovat voineet Suomessa
pirjatd hienosti samoilla markkinoilla valtaisan Meritan kanssa. Suurissa sijoitustaloissa tehdiiin paljon hyvii asioita,
mutta my6s kompromissipaatsksid suuren asiakasmassan takia. My®s virheiden tekemisti saatetaan varoa ehki litkaa-
kin, jolloin menetetiizin hyvia tilaisuuksia. Toki usein etevimmit sunrten talojen kasvatit ovat irtautuneet ja perustaneet
pienid omia yksik&itd palvelemaan yksilollisemmin suppeampia asiakasmérid. Mini luen jatkuvasti neljan eri paikal-
lisen pankkiiriliikkeen yritysanalyysit Thaimaasta ja vierailen itse kaikissa kohdeyrityksissimme. Tietoldhteitd pitia
olla useita ja on hyvi, ettd kaytdssd on paikallinen asiantunternus, mutta silti salkunhoifaja itse tekee paitdkset mitkd
yritykset sopivat juuri héinen sijoitusstrategiaansa. Vilittijimme ABN-AMRO on Thaimaan suurin meklariliike ja heilla
on erittdin hyvd analyysiosasto ja silti olen hyvin usein eri mielti suosituksista, vaikka kiytinkin heidin numerotieto-
jaan paljon hyviksi omissa analyyseissini.

Eliten arvo heittelehtii hurjasti eli riskihin on erittdin suuri ?

Aasian pérssit ovat herkkid nousu- ja laskuhetking ja sielld sijoittajat kiyttavit paljon teknisti analyysii hyvikseen,
miki ruokkii suurta muutosvauhtia niin y16s kuin alaspiin mentiessd. Lisaksi usein valuuttakurssi kehittyy samaan
suuntaan kuin pérssi, ja molempien vaikutus ndkyy Eliten piiviarvon muutoksissa. Mielestéini omistamme hyvin
matalariskisid kohteita Thaimaasta ja paivivaihteluista ei ole syytd vetis suoria johtopaitiiksid kohdeyritysten riskeista.
Selvai on, ettd Eliten strategia toimia globaalina rahastona, mutta varat aina tiettyyn yksittiiseen markkinaan keskittien
on paljon muita globaaleja ja varansa hajauttavia rahastoja riskialttiimpi. Eliten Salkussa on useita isoja ja yhi kasvavia
osinkoja maksavia yrityksid, Thairaan porssin alhaisista osakehinnoista johtuen niiden vritysten osakekohtaiset
osinkotuctot ovat kohoamassa yli 10 %:n efektiivisen tuoton, miki tietty alentaa tuota riskiprofiiliamme.
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ERIKOISSIJOITUSRAHASTO ELITE MERKITTAVAT OMISTUKSET 01.06.2001

Yhtit Gfpt toiminta Broilerien tuotanto salkkuosuus 20,2 %
GFPT vuosi hinta m-arvo liikevaihto BVS EPS P/BY P/E
HIGH 1892 73 4161 4910 25 6 2,8 12
NYT 2001 17,25 1087 6000 30 6 0,58 2,9
TAVOITE 2003 50 3150 7000 42 3 1,19 16,7

SYYT SIJOITUKSELLE: Nopeasti kasva osakkuusyhtic McKey (49%). McKeyn asiakkaana McBonalds Thaimaa,
Singapore,Eteld-Korea ja Hong Kong ja Japani. 2001 tullee mukaan myds Eurooppa. Mc Key:n myynti kasvoi v
2000 n 50 % ja vuodelle 2001 ennuste on n 40 % kasvu. Koska yhtic on Gfpt:n osakkuusyhtié, niin myynti ei nay
konserniluvuissa, vaikkakin fulosvaikutus toteutuu. McKeyssa hyva piilevd kasvubisnes Giptin lukujen alla. Gipt
maksanut nopeassa tahdissa pois velkoja. Gfpt:n myynti noin 1 mrd fim ja kysynté broilerin lihalle on kasvussa.
Japanilaisille menee Yakitori tikkuja ja Euroop-paan tulee filepaloja. Kotimarkkinan kasvu on ollut heikkoa. Broilerin
vientihinta noussut 6 kk:ssa 2200 usdftonnista ollen nyt 2800 usd/tonni. Kokonaistulos noussee tana vuonna 200
300 milj bahtin tasolle. Gfpt:n arvostusero riittdvan suuri. Osinko vuodelta 2000 j&i 0,50 bahtiin.  Osinko-odotus
vuodelta 2001 2 baht. Yhtion osuus salkussa noussut rajustt kevddn 2001 aikana johtuen osakkeen
arvonnoususta 7 bahtista 17 bahtiin kolmessa kuukaudessa. KIELTEISTA: Maissin ja Soyapapujen (broilerien
rehu) akilliset hintavaihtelut. Konsernin likevaihto kasvaa hitaasti.

Yhiti® Regional Container Lines toiminta Konttililkkenne salkkuosuus 16,2 %
RCL vuosi hinta m-arvo  liikevaihio BvVS EPS P/BV P/E
HIGH © 1993 612 10404 4200 90 14.60 6.8 42
NYT 2001 26,75 1712 12700 84 16 0,32 1.7
TAVOITE 2003 150 8600 13000 120 20 1,25 7.5

SYYT SIJOITUKSELLE: Markkinajohtaja. Ei tehnyt Aasian kriisin aikana vuosina 1997-1999 operatiivisesti
fainkaan tappiota. Vuonna 2000 yhtié rikkoi sek# tavaramaarissa ettd tuloksessa aiemmat ennétykset. Yhtiblia
vahva nettokasvavirta. Osakkeen hinta ei ole reagoinut yhtion menestykseen. Erittéin luotettava managementti.
Tilanne vucdelle 2001 kaksijakoinen halventuva bljy ja korot pienentévat kustannuksia viime vuoteen verratiuna,
mutta tavaraviennin hiipuminen pyséyttinee kasvun, vaikka yhtio tavoitteleekin noin 10 % kasvua myds vuonna
2001 johtuen uusista reiteistd L&hi-itdan ja Kiinaan. Arvostustaso erittdin houkutteleva, vaikka tulos v 2001
puolittuisi heikon markkinatilanteen vuoksi. Konttiliikenteen tavaralajeissa sopiva valikoima, jossa ruokajalosteet
mm tasapainottavat sopivasti elektroniikkaa, vaikkakin sopimusvaimistuksen lisééntynyt kysyntd Kaakkois-
Aasiassa myds pehmentad maailmanmarkkinan heikkoa kysynta. Kiinan talouskasvu tukee Kaakkois-Aasian
merialueen reittfiikenteen kasvua. KIELTEISTA: Isohkot velat sek# Hong Kongin ettd Singaporen kiinteistdista
tehdyt alaskirjaukset vuonna 2000. Markkinatilanteen heikkenemisen vaikutusten ennustamisen vaikeus
vuosille 2001 ja 2002.

Yhitié Tipco asphait toiminta Asfalttituotanto salkkuosuus 8,6 %
TASCO vuosi hinta m-arvo likevaihto BVS EPS P/BV P/E
HIGH 1896 160 17506 4961 23 55 6,9 29
NYT 2001 9,9 1128 4700 15 1 0,66 10,0
TAVOITE 2003 40 4560 6000 20 4 2,00 10,0

SYYT SIJOITUKSELLE: Arvostusero huikea vuoden 1996 huippuihin. Korkea ljyn hinta kavensi marginaalit ja
vei vuonna 2000 kannattavuuden surkeaksi. Oletamme heikon Usa:n taloustilanteen pitavan Olfjyn hinnan
laskussa ja Tascon katteiden nousussa vuonna 2001. Maailman suurin Asfalttifirma Colas Euroopasta osti noin
25 % strategisen partneruuden Tascosta vuonna 2000 hintaan 44 baht/osake. Me uskalsimme ryhtya ostamaan
osaketta helmikuussa 2001, kun saimme varmistuksen etté katteet ovat nousussa. Tosin Tascon alkuvuoden
myyntivolyymit jaavat heikoiksi. Tascolla on monopoli asema Thaimaassa ja tilaukset tulevat padosin
hallituksen eri virastoista teiden yllapitoon eiké niink&sn uusiin massiivisiin rakennushankkeisiin. Yhtidlla on
mybs kasvavaa vientia Kiinaan. KIELTEISTA: Yhtit maksanut pois velkoja, mutta syyskuussa 2001 eradntyvan
bondin rahoifus on vield auki. Viimeaikainen 6ljyn hinnan pysyminen korkeana.



Yhtid Banpu foiminta Energiayhtid salkkuosuus 8,4 %

BANPU VUOSI hinta m-arvo likevaihto BVS EPS P/BY PIE
HIGH 1996 720 36634 5077 120 16 6 44

NYT 2001 23,75 5106 6000 35 2 0,68 11,9
TAVOITE 2003 80 17200 12000 50 6 1,60 13,3

SYYT SIJOITUKSELLE: Banpun osuufta on nostettu sen jélkeen, kun Lannasta {myds hiiliyhtio) saimme
lunastustarjouksen ja luovuimme Lannasta. Samaan aikaan Banpu on yilattanyt monin kiehtovin uutisin. Banpu
on myynyt hyv&an hintaan osuuksiaan Coco Energiayhtistd Belgialaiselle Tractabelille ja kirjannut myynneistd
hyvat myyntivoitot. Tuottoja on jaeftu osinkoina osakkaille sekd ostettu osuus yksityistettavastd valtion
energiayhtidstd Ratchaburista, missd niemme mukavasti upsaidia Banpun hankintahintaan nahden. Lisaksi
Banpun merkittavasti omistama Tri Energy (37 %)} on paassyt operatiiviseen vaiheeseen ja tuotot ovat
edessépdin. Kevaan uutinen oli, eftd Banpu hankki operatiivisesti hyvin toimivan indo Coalin omistukseensa
indonesian Arsenalilta, kun entinen omistaja oli ajautunut muihin taloudellisiin vaikeuksiin. Indo Coal tuplaa
Banpun Kaakkois-Aasian hiillen myynnin valmiille asiakkaille ja nostaa Banpun hiilireservit nelinkertaisiksi.
Lisaksi hiilen hinta on ollut nousussa. Banpu nokkelasti rakentaa energiaomistuspalettiaan samalla, kun hiilesta
saadaan kasvava nettokassavirta. Osinko 1 baht + osavuosiosinko 3 baht = 4 baht, tdman vuoden yield 22 %.
KIELTEISTA: Indonesiaan liittyvat poliittiset riskit.

Yhtio Thai Storage Battery toiminta Akkutehdas salkkuosuus 8,4 %
BAT-3K vuosi hinta m-arvo  likkevaihio BVS EPS PBY P/E
HIGH 1996 84 1680 1113 38 6 23 14
NYT 2001 23,25 465 1600 48 7 0,48 33
TAVOITE 2003 80 1600 1800 60 8 1,33 10,0

SYYT SIJOITUKSELLE: Valmistaa autojen ja mopojen akkuja. Tunnettu brandi BAT 3K. Suurin osa menekista
panostusalue Japani, jonne juuri perustettu myyntiyhtit. 70 % myynnistd kuitenkin edelleen kotimaassa. Yhtid
offi 1997 kovat valuuttatappiot dollariluctosta, jonka kuitenkin maksanut kolmessa vuodessa pois l&hes
kokonaan. Ennen kriisia aloitettu hanke Kampotshassa, joka nyt poiskirjattu. Yhtié nyt hyvassa tuloskunnossa.
Myynti kasvoi vuonna 2000 noin 20 % ja kasvanee myds 2001, kuin myds tulos. Osinko vuodelta 2000 viela
vaatimaton velkojen poismaksun takia, 1,50 baht/osake. KIELTEISTA: Kotimarkkinoilla kova kilpailutilanne GS
batteryn kanssa. Hintakilpailua eteld-korealaisilta valmistajiita vientimarkkinoilla.

Yhtid Serm Suk toiminta Virvoitusjuomat salkkuosuus 8,3 %
SS8C vuosi hinta m-arvo  lilkevaihto BVS EPS P/BV P/E
HIGH 1996 600 15600 13200 128 28 47 21
NYT 2001 120 3120 14000 165 22 0,73 5,5
TAVOITE 2003 300 7800 15000 180 24 1,67 12,5

SYYT SIJOITUKSELLE: Pepsin puliottaja ja jakelija Thaimaassa, uusia tuotteita Lipton ice tea ja mm oma
lanseeraus Soyamaitojuoma Yo. Pitkd ja vakaa yhteistyd Pepsin kanssa. Yhtié konservatiivisesi hoidettu. Kriisi
vei tuloksen alas, mutta ei tappiolle, vuoden 1997 EPS 16 ja 1998 EPS 2,60 sen jalkeen tuios ollut jalieen
nousussa yhiidn omien tehostamistoimien ansiosta. Vuonna 2000 péastiin jo EPS 18 ja 2001 tulos nousee ja
normafisoituu yhtidn perinteisile EPS tasoille 20-30 bahtia. Vakaa bisnes hyvén managementin hoidossa.
Kasvuosake maassa missd vaestd kasvaa, elintavat pikaruckaistuvat ja paivien lampétilat + 35 C. Osinko
vuodelta 2000 6 bahtia. KIELTEISTA: Osake melko epélikvidi



Yhtic Bank of Ayudhya foiminta Litkepankki salkkuosuus 7,4 %

BAY pvm hinta m-arvo liikevaihto BVS EPS P/BYV P/E
HIGH 1996 153 61200 43965 55 11 2,8 14
NYT 2001 6,6 12210 12000 2 0 3,30 N/A
TAVOITE 2003 20 37000 15000 6 1 3,33 20,0

SYYT SIJOITUKSELLE: Thaimaan hallitus viimeistelee uuden valtion roskapankin ehdot kesallid 2001.
Tuohon uuteen "Arsenaaliin” siirretdén lisda huonoja luottoja litkepankeista ja koko pankkisekiori saattaa saada
uutta eloa oskaekursseihin. Bay:n Markkina-arvo suhteessa tasekantaan on houkuttelevan alhainen noin 7 %.
KIELTEISTA: Heikko kannattavuus ja kasvunikymat i8hiaikoina rajalliset.

Yhtié Jasmine foiminta Telekommunikaatio salkkuosuus 5,9 %

JASMIN VUOSi hinta m-anvo lilkevaihto BVS EPS P/BV F/E
HIGH 1995 167 55711 4199 18 2,3 8,7 73
NYT 2001 6.4 2867 5000 1 0.5 6,40 12,8
TAVOITE 2003 50 22400 8000 10 2 5,00 25,0

SYYT SIOITUKSELLE: Palion infrastrukiuuria valokaapeleissa ja sateliiiteissa eli hydtyy ylipdatdén
teleliikenteen kasvusta. Omistus Thaimaan johtavassa bisnesnettipalvelin yhtiossd KSC (omist n 35 %).
Omistus mytds maakunnallisessa kiintedn linjan yhiiossa, jota maan johtava teleyhtié Shin on haviteliut itselieen
Oman palvelimen Jinetin lanseeraus ja kova kasvutavoite. Hyvat tasaiset diilit valtion telehallinnon kanssa, joista
pitkaaikaisista sopimuksista koostuu noin puolet Jasminin kassavirrasta. KIELTEISTA: Laimensi omistusta liian
halvoilla warranttiehdoilla. isot velat ja valuuttaheilahtelut aiheuttavat kirjaustappioita.

Yhtid Unique Gas toiminta Nestekaasu salkkuosuus 4,8 %
uGpP vuosi hinta m-arvo lilkevaihto BVS EPS P/BV P/E
HIGH 1694 338 2366 2080 55 14,7 6,2 23
NYT 2001 83,5 919 4850 85 16 0,98 52
TAVOITE 2003 200 2200 5500 100 15 2,00 13.3

SYYT SIJOITUKSELLE: Yhtidlia hyva asema nestekaasun jakelussa, mink& hallitseminen olennaista puliojen
kierrdtyksen takia. Yhtid on taysin velaton ja PE-luku € erittdin vaatimaton, kun Unigue on laajentunut
yritysostoin. Hankki mm omistukseensa Esson koko Thaimaan nestekaasutoiminnot viime wvuonna.
Kaasunkulutus mybs ylipaatdsan taas kasvussa. Taysin kotimarkkinayritys, jonka myynti pysyy ylid, kunhan
thaimaalaiset vain jatkavat hyvien ruokien valmistusta. Osinko yligtti mydnteisesti ja oli vuodelta 2000 11 bahtia,
eli vield 13 %. KIELTEISTA: Arvostusero huippuun pieni, arvonnousupotentiaali rajallinen.

Hinta = Osakkeen hinta (baht)

M-arvo = Yhtién markkina-arvo {osakkeen hinta x osakkeiden maard) (*1.000.000 bahtia).
Liikevaihto = *1.000.000 bahtia

BVS = Osakekohtainen tasearvo

EPS = Osakekohtainen tulos

P/BV = Osakekohtaisen kirja-arvon kerroin

P/E = Osakkeen hinta suhteessa tulokseen

1Baht=n. 0,15 FIM



RAJTASTOESITE

Erikoissijoitusrahasto
Elite



PYN Rahastoyhtié Oy

Elite on PYN Rahastoyhtié Oy:n hallinnoima
erikoissijoitusrahasto. PYN Rahastoyhtié Oy
harjoittaa luvanvaraista rahastotoimintaa Suo-
men sijoitusrahastolain mukaisin edellytyksin
ja toimialaa valvovan viranomaisen Rahoitus-
tarkastuksen antamien ohjeiden mukaisesti.
PYN Rahastoyhtié Oy on riippumaton, yrityk-
sen johdon omistama rahastoyhtio.

Rahaston keskeiset periaatteet
Erikoissijoitusrahasto Elite pyrkii 16ytdmiin
merkittdvid arvonnousuja suurilla vhtio- ja
markkinakohtaisilla painotuksilla. Rahaston
toimialana on koko maailma. Toiminnassaan
Elite tavoittelee selkedsti korkeampaa tuottoa
kuin maailmalle portfolionsa hajauttaneet osa-
kerahastot.

Elite on korkeariskinen osakerahasto.
Rahaston sijoituskohteet ovat osakkeita, osake-
warrantteja ja valuuttatermiinisopimuksia. Elite
ei hae velkarahalla rahaston arvoon viliaikaista
vipuvaikutusta.

Erikoissijoitusrahasto Elite sopii vaativille, fi-
nanssimarkkinoiden toimintaa tunteville sijoit-
tajille. Rahastoon sijoittavan tulee hakea sijoi-
tukselleen korkeaa riskipitoista tuottoa 3-5
vuoden tahtidyksella.

Sijeitustoiminta

Eliten sijoituspddtoksissd korostuvat kohteen
osakekurssin/ markkinan merkittdva nousuvara
ja sithen liittyvda odotusriski sen sijaan, ettd
tuottoa haettaisiin arvokkaista osakkeista/
markkinoista, joihin lLittyy epdtodennikéinen
mutta toteutuessaan suurl laskuvarariski. Pai-
notettaessa tiettyd markkina-aluetta ostoajan-
kohdassa on tirke#i:

1) Kansantalouden negatiivinen kasvu on ai-
heuttanut romahduksen, jonka seurauksena
my0s liiketoiminnaltaan kannattavien yri-
tysten osakekurssit ovat laskeneet.

2) Tavoiteltavat tuotot ovat merkittavia.

3) Talouden fundamenteissa on tehty muutok-
sia, joista talouden tervehtyminen on p#i-
teltdvissa jo ennen barometrien kiantymisti
nousuun.

Rahasto on aloittanut toimintansa sijoituksilla

Kaakkois-Aasiaan ja on toistaiseksi keskittynyt
vain thaimaalaisiin osakkeisiin.

Osuuden arvonkehitys 1.2.1999 — 1.6.2001
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Rahasto-osuuden alkuarvo 1.2.99 oli 10 euroa.
Alimmillaan arvo on ollut 8,71 (10.3.99) ja
ylimmilldsn 19,04 euroa (12.7.99).

Sijeittajakirje

Neljannesvuosittain ldhetimme osuudenomis-
tajille kirjeen nikemyksistdmme sijoitusmark-
kinoista ja samalla kerromme Iyhyesti sijoitus-
kohteistamme ja tavoitteistamme.

Salkunhoitajan profiili

Eliten salkunhoitajana toimii Petri Deryng. Iki
39 vuotta. Pitkdjanteistd tuloksellista salkun-
hoitoa 15 vuotta. Keskeistd omille sijoituspaa-
toksille on analyyttinen tutkimus seki henkilo-
kohtaiset kéynnit kohdeyrityksissi. Omien si-
joitusten perusperiaatteena on toiminut “ei kos-
kaan ostoa, jos ei samanaikaisesti méadriteltyd
myyntihintaa”.

Osuuksien merkinti ja lunastus

Erikoissijoitusrahasto Eliten osuuksia voidaan
merkit3 ja lunastaa neljdsti vuodessa, aina vuo-
sineljanneksen viimeisend pankkipdivani. Mer-

- kinnistd ja lunastuksesta tulee ilmoittaa PYN

Rahastoyhtitlle kymmenen pankkipdivdd en-
nen merkinti-/ lunastuspdivdd (syyskuun mer-
kinn#sta alkaen ilmoifusaika lyhenee viiteen
pankkipdivédn). Vuoden 2001 merkintd-/
lunastuspéivit ovat:

Merkinté-/ lunastuspvd  Ilmoitus viimeistdin

02.07.2001 18.06.2001
28.09.2001 21.05.2001
28.12.2001 18.12.2001

Rahaston minimimerkintd on 5 000 eurca.
Merkintdmaksun tulee olla rahaston tililli mer-
kintdpdivéni. Merkinnistd ja lunastuksesta 13-
hetetddn aina kirjallinen vahvistus rahasto-
osuuden omistajalle. Pyydettiessd merkinndis-
ti postitetaan myds erillinen osuustodistus.




Eurs

Eliten kaikki raha-arvot lasketaan ja julkaistaan
euro-madrdisind. Rahasiirrot merkintéja varten
voidaan tehdd myOs Suomen markoissa. Ra-
hasto muuttaa merkinnin automaattisesti eu-
roiksi.

Palkkiot

PYN Rahastoyhtio Oy veloittaa neljinnesvuo-
sittain jalkikdteen hallinnointi- ja tuottopalk-
kion suoraan rahaston kéteisvaroista,

Hallinnointipalkkio, joka sisdltdd myos sdily-
tyspalkkion sdilytysyhteisolle, on 1 % vuodes-
sa laskettuna rahaston arvosta eli 0,25 % nel-
jénnesvuosittain. Tuottosidonnainen palkkio
lasketaan kunkin vuosineljinneksen syntynees-
t4 tuotosta ja sen suuruus on 12 %. Erillisid
merkinti- tai lunastusmaksuja ei ole.

Esimerkki tuottosidonnaisen palkkion laskemi-
sesta:

Rahasto-osuuden alkuarvo 10 euroa nousee en-
simmdisen vuosineljdnneksen aikana 15 eu-
roon. Tuotto on 5 euroa, josta palkkio on 0,6
euroa. Toisen neljanneksen lopussa osuuden
arvo on pudonnut 13 euroon. Koska tuottoa ei
ole syntynyt, ei veloiteta tuottopalkkiotakaan.
Kolmannella neljannekselld arvo nousee 13 eu-
rosta 16 eurcon. Neljanneksen tuotto on 3 eu-
roa, josta rahastoyhti¢ veloittaa 0,36 euron
palkkion.

Osuuden arven noteeraus

Eliten rahasto-osuuden arvo lasketaan ja jul-
kaistaan piivittdin. Arvoa voidaan seurata esi-
merkiksi suurimpien lehtien julkaisemilta sijoi-
tusrahastojen noteerauslistoilta.

Voitonjako

Elite toimii kasvurahastona eikd jaa voitto-
osuutta. Rahasto sijoittaa uudelleen saamansa
myyntivoitot, korot sekd osingot. Osuuden-
omistajien tuotio realisoitun osuuden myynnin
yhteydessa.

Rahasto-osuus  oikeuttaa  jakamattomaan
osuuksien suuruussubteessa mdirdytyviin
omistusoikeuteen sijoitusrahaston varoista.

VYerotus

Sijoitusrahastot ovat Suomen verolainsdddin-
ndn mukaan verovapaita yhteistjd. Ne eivit
maksa Suomessa veroa arvopapereiden myyn-
nin yhieydessi syntyvistd luovutusvoitoista.

Sijoittajalle rahasto-osuuden myynnisti aatu
luovutusvoitto (myyntivoitto) on padomatuloa,
josta peritddn vero omistusajasta riippumatta
{29 % vuonna 2001). Luovutusvoitoista mene-
vén veron perii veroviranomainen veroilmoi-
tuksen perusteella. Varallisuusverotuksessa ra-
hasto-osuudet ovat veronalaista varallisuutta
vuoden viimeisen paivin arvon mukaisesti.

Sdilytysyhteiso

Eliten varojen s#ilytyksestd huolehtii vakava-

rainen ja PYN Rahastoyhtidstd riippumaton

pankki:

Svenska Handelsbanken AB (julk.), Suomen si-

vukonttoritoiminta, Eteldranta 8, 00130 Helsinki

Hallinto

Rahastoyhtién hallinnosta vastaa toimitusjohta-
ja Tommi Lehto (KTM).

Erikoissijoitusrahasto Eliten salkunhoitajana
toimii Petri Deryng.

PYN Rahastoyhtié Oy:n hallitus

Petri Deryng (puheenjohtajd)

Salkunhoitaja, Erikoissijoitusrahasto Elite
Kimmo Myllymiki (DI)

General Manager, Nokia Mobile Phones Oy

Markku Ellild (TkT)
Director, BSC Business Management,
Nokia Networks Oy

Osuudenomistajien valitsemana:

Timo Aarvala (BSc)
Group Manager, Sonera Zed Oy

Jussi Savonen, asianajaja,

Asianajotoimisto Peltonen Ruokonen & Itdinen Oy

Tilintarkastus
Sekd Erikoissijoitusrahasto Eliten ettdi PYN
Rahastoyhtié Oy:n tilintarkastajina toimivat:

1) SVH Pricewaterhouse Coopers Oy, KHT-
vhteisd; vastuutarkastajana KHT Juha Tuo-

mala
2) KHT Jaana Salmi
PYN Rahastoyhtio Oy
Kotipaikka Helsinki
Osakepadoma 1 milj. mk
Ly 0665275-5
Osoite Tehtaankatu 29 A, 7 ks
00150 Helsinki
Puh. - 09-270 70400
Fax 09-270 70409
E-Mail etunimi.sukunimi@pyn.fi
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ERIKOISSIJOITUSRAHASTO ELITEN SAANNOT (Valtiovarainministerion vahvistamat 61.06.2001)

1§ Rahasto
Rabaston nimi on Erik hasto Elite {jiljempani Rahas-
to}. Rahasto on sijoitusrahastolaissa tarkoitettu valtioneuvoston
juvalla toimiva erikoissijoitusrahasto.
Elite on erikoissijoitusrahasto, koska
- rahasto-osuuksia voidaan merkitd ja lunastaa aincastaan nel-
jinnesvuosittzin
~ rahaston riski et tarvitse sifintdjen mukaan hajautiaa niin laa-
jalle kuin tavailisissa sijoitusrahastoissa
- rahaston vam_]a voidaan suomaa zehokkzan omaisuudenhoidon
edistimisen tarkoituk vak iin valuuttatermiini-
sopimuksiin Yhdysvaitain doflarin {USD) ja euron v3lilit
2§ Rahastoyhtié
Rahaston haifinnosta vastaa PYN Rah
Rahastoyhtii).
Rahastoyhtid edustaa omissa nimissdsn Rahastoa ja toimii sen
puolesta Rahastoa koskevissa asioissa sekd kdytiad Rahastossa
olovaan omaisuuteen Hittyvid otkeuksia,
Rahastoyhtisils on oikeus kiyttas sijoitusrahastotoiminnan hoita-
misessa ulkopuolisia hallinnointi- ja neuvontapatveiuita. Tallaisi-
na ulkopuolisina palveluina tuliaan kiytamiin mm. sijoitusnen-
vonta, kirjanpito- ja tietotekniikkapalveluja. Edelis mainitiuien ul-
kepuolister palvelujen kustannukset sisiltyvit 11 §:ss3 mainit-
nzun hatlinneintipaikkioon.
3§ Sailytysyhteist
Rahastoon kuuiuvien arvopapereiden siilyntdmisestd vastaa
Svensks Handelsbanken AB (juli) Suemen sivukonticritoiminta,
joka toimii Rahaston Sailytysyhieistnd (jaljempina Sailytysyhtei-
st).
4§ Rahaston sijoitustoiminnan tarkoitus
Rahaston sijoitustoiminnan tarkoituksena on tuottaa ssuudenomis-
taiille karkitfia riskinotolla maksimaalinen tuotio siicitetuile pid-
~lle.
_ Rahaston varojen sijoittaminen
Rahaston varat on sijoitettava sijoitusrahastolain mukaisin rajoi-
tuksin osakkeisiin, warrentteihin sek# osakkeiksi va.l}uicnzvnn
vaihtovelkakirjalainoihin, _zona seur i
arvopapereiksi.
Rahaston varat on sijoitettava arvopapereibin, jotka ovat julkisen
kaupankiyzninin kohteina seuraavissa markkinapaikoissa: HEX Oy,
Helsingin Arvopaperi- f2 johdannaispdrssi, selvitysyhteist {Suo-

whtis Oy (jljempana

yh k )

1. Omistus saman liikkeeseenlaskijan joukkovelkakirjalainoissa
ei saa ylittd4 20 %:a Rahaston arvosta. Yksittiisen joukkovei-
kakirjalainasarjan omistus ei saa ylittis 10 %:a Rahaston ar-
vosta. Rahasto ei kuitenkaan saa omistaz joukkovelkakirjalai-
noja miArss, joka ylittad 20 %:a lainan koko liikkeelle faske-
tusta palomasta. Rahasto saa hankkia omistukseensa enintiin
10 %:a saman liikkeeseenlaskijan joukkovelkakirjoisia. Sellai-
sia sijoituksia saman ik laskijan arvopapereihin, jotka
ylitdviit 10 %:a Rahaston arvosta, saa olla enintain kaksi kap-
paletiz, Rahaston varat tulee kuiterkin olla sijoitettunz vahin-
ti4in kahdeksan eri litkkeeseenlaskijan arvopapereihin,

2. Edelil masmitusta riippumatta Rahaston varoista voidaan sijeit-
taa 100 %:a saman liikkeeseenlaskijan tai takaajan arvopape-
reihin, kun litkkeeseenlaskija tai takaaja on jokin seuraavista
valtioista: Suomi, Ruotsi, Tanska, Notja, Saksa, Iso-Britannia,
Ranska, Itivaita, Luxemburg, Irlanti, Italia, Portagali, Espanja,
Kreikka, Alankomaas tai Belgia, Mikali varat sijoitetaan yli 35
pr tisesti saman liik laskijan arvopaperethin, on
arvopapereiden tali8in oltava peraisin vihintiin kuudesta (6)
eri liikd laskusta, eiki liikkeeseenfaskuun voi si-
joittaa miAral, joka ylittai 30 %:a Rahaston varcista.

Rahastolia on aina oltava rifttivii¢ kiteisvarat.

6§ Voitonjako

Sijoitusrahasto tomul kasvurahastona eikd jaa voitto-osuutta. Ra-

haston voi at sij undelleen Rahaston sdnndissd mai-

nitulla tavalla.

7§ Rahasto-osaus

Rahasto-osuudet jaetaan murto-osiin siten, ettd kukin osuus jae-
taan tuhanteen {1000) yhta suureen osaan.

8§ Rahaston ja rahasto-osuuksien arve

Rahaston arvo lasketaan siten, ettd Rahaston vareista {arvopaperit,
katetsvarat ja muat varat mukaan lukien kertynyt tuotto) vhenne-
tasn Rahaston velat (11 §:n mukainen kertynyt korvaus sekil muut
velat).

Rahastoon kuuluvas arvopaperit arvosictaan siiher markkina-ar-
voon, joka niilld on arvonlaskentapdivind Suomer paikalista ai-
kaa kello 16:00. Markkina-arvona kiytetdéin arvopaperin viimei-
sintd ksupantekokurssia tai sellaisen puuttuessa viimeisinti osto-
noteerausta. Jos tiljaisia noteerauksia ei ole tai ne Rahastoyhtisn
mukaan poikkeavat huomattavasti sen paivin kaupankiyntitasos-
ta, voi Rahastoyhtid ma#ritelld arvon objektiivisin perustein.
MzzrittdessBin rahaston arvoa Rahastoyhtit kiiytias suomalaisten
liikepankkien péivittain kio 16:00 vahvistamia wluutta.kursseja.

mi), Stockholm Fondbérs AB (Ruotsi), Osle Stock Exch
(Notja), Kepenhavens Fondbers (Tanska), Wiener Bérse AG (Iié-
valta), Bourse de Bruxelles 5.C (Belgia), SBF Paris Bourse {Rans-
ka), Frankfurter Wertpapier Brse {Saksa), Milan Stock Exchange
{Itafia), Irish Stock Exchange (Irlant), Amsterdam Exchanges
{Alankomaat), Bolsa de Valores de Lisboa {Portugali), Bolsa de
Madrid (Espanja), Swiss Exchange Zurich (Sweitsi), London
Stock Exchange (Eso-Britanniz), Bourse de Luxemburg S.A. (Lu-
xembourg), Prague Stock Exchange (Tsekin tasavaita), Athens
Stock Exchange (Kreikka), the Budapest Stock Exchange (Un-
kari), Warsaw Stock Exchange (Puola), Riga Stock Exchange
(Latvia), N; ! Stock Exchange of Lithuania (Liettua), Tallinn
Stock Exchange (Vire), Moscow Centra! Siock Exchange
{Venija), the Stock Exchange of Hong Kong Ltd (Hong Keng),
the Stock Exchanpge Singapore L:d (Singapore), Tekyo Stock
Exchange (Japani), Philippine Stock Exchange (Filippiinif), the
Stock Exchange Bombay (Intia), the Tel Aviv Stock Exchange
L1d (Ismel), Korea Stock Exchange (Eteli-Korea), the Kuala
Lumpur Stock Exchange (Malesia), Taiwan Stock Exchange
(Taiwan), the Stock Exchange of Thailand (Thaimaa), Istanbul
Stock Exchange (Turkki), the Toronto Stock Exchange (Kanada),
© York Stock Exchange, Inc. (USA), the Nasdaq Stock
aange {USA), Bolsa Mexicana De Valores (Meksiko), Bolsa
de Comercio de Buenos Aires (Argentiina), Bolsa de Valores Rio
de Janeiro & Boisa de Valores de Sac Paclo (Brasilia), Bolsa de
Comercio de Santiago (Chile), the Job burg Stock Exchang
(Etela-Afrikka), Australien Stock Exchange (Australia), the New
Zealand Stock Exchange (Dusi-Seelanti)
Omistus saman liikkeeseenlaskijan arvopapereissa ei saa ylittad

Tarkemmat ohjeet Rahaston arvonlaskennasta antaa R Syh-
tidn hallitus,

Rahasto-osuuden arvo on yli4 mainitulla tavalla lasketis Rahaston
arvo jacttuna litkkeessd olevien rahasto-osuuksien lukomasciila.
Rahastoyhtin on kunakin pankkipiivini vahvistettava ja julkais-
tava rabasto-osuuden arve. Tieto rahasic-osauden arvostza on
yleison saatavilla Rahastoyhtidssi.

Rahaston kaikki raha-arvot lasketaan ja julkaistaan euro-midrdisi-
né.

9§ Merkinti- jz lunastushinta

Rahasto-osunden merkint3hinta on 8 §:n mukaisesti laskettu ra-

Emto—osuuden arvo merkingipivind,

Rah I hintz on 8 §:n mukaisest? laskett: rahas-

to~-osuuden arve lunastuspiiviing.

Merkinniista ja funastuksesta ei periti palkkiota.

10§ Rashasto-osuuksien merkinti {2 lunastus

Rahasto-osuuksien merkinnét ja lunastukset tapabtuvat kunkin
incljianc viimeisen® pankkipdivind. Rahasto-osuuksien

merkitsijin tulee kirjaflisesti ilmoittaa Rahastoyhtidlle vihintiin

viisi (5) pankkipaivii ennen vuosineljinneksen viimeistd pankki-

paivad aikomuksestaan merkili osuuksia sekd merkintiin kiytts-

mianss rahamadrd. Iimoitus on sitova. Rahastoyhtid pidattss itsel-

134n oikeuden p3attd4 pienimmistd mahdoliisesta merkintisum-

masta. Merkintémaksun on oltava Rahaston tililld vuosineljinnek-

sen viimeisend pankkipaivana.

Rahasto d istajalla on oikeus pyytEa ;ahasto-osuuk&cn—

20 %:a Rahaston arvesta. Seblaisia sijoituksia saman liikd
laskijan arvopapereihin, jotka ylittavit 10 %:a Rahasston arvosta,
saa olla enintifin kaksi kappaletta. Rahaston varat tulee kuitenkin
aina olla sijoitettuna vihint3#n kahdeksan (8) eri lilkkeeseeniaski-
jan arvopapereihin.

Arvopapereihin, jotka eivit ole julkisen kaupankdynain kohteana,
voidaan sijoittaa enintisn 10 %:a Rahaston arvosta,

Rat varojen suojaamiseksi valuumkurssmsk:ﬂté voidaan
varoja sijoittas finisopimuksiin valuutoissa, joissa ra-
hastolla on sijoituksia.

Poiketen sijoitusrahastolain i1 fivun sdinndksistd rabaston varoja
voidaan sijoittaa tehokkaan omaisuudenhoidon ed:swm;sm tarkoi-
tuksessa myds vakioimattomiin imukstin Yh-
dysvalimn éolia.nn (USD) & euron viiﬁlﬁ, Sgoxtemessa vakioi-
vastapuolena voivat ofla
vain luotto- ja rahoituslaitokset seki sijoituspalvelayritykset, jotka
toimivat markkinoilla aktiivisesti ja ovat tunnustetua valvontavi-
ranomaisen valvonnan alaisia sekd omaavat riittivin luottokelpoi-
suuden,

Fal P N
V TALNISK vakuus

ei saa ylintas 30 %:a
rahaston arvosta. Valuuttatermiinisopimusten arvo ei saa ylittad

sop kohetk llﬁ ‘ arvoa.

Rah termiini arvoa ja kehitystd scurataan paivi-
tiin markkinakontaktien avu]ia

Rahasto vei riskin haj. peri d: estmerkik-

si markkinahgiridtilanteissa poiketa sijoituspolitiikastaan ja sijoit-
taa Rahaston varojs joukkovelkakirjalainoihin seuraavin rajoituk-
sinm

sz | ista vuosineljinnel v pankk:pﬁ:vﬁnﬁ.
PyyriS tulee esittis Rahastoyhtitlle viimeistadn viisi {5} pankki-

paivai enmen  vuosineljinneksen  viimeista pankkipaivia,
Lunastuspyynid voidaan peruuttaa vain Rabastoyhtidn suostumuk-
selia,

Rah osuudet | lunastuspdivini osuuden vuosinel
jinneksen viimeisen pankkipdivin arvosta. Mikili varat lunastak-
seen on hankittava myymiil2 Rahaston arvopapereita, on myynnin
tapahduttava ilman axélcetonm vuvytysté, kmtenkm viimeistian
kahden (2) viikon jaul isesti Ra-
hastoyhtistle. Rahasto-osuus on lunastettava heti, kun varat arvo-
papereiden myynnistd on saatu. Rahoitustarkastus vm cmylscsﬁ

vuesittain jilkikiteen ja lasketsan Rahaston arvosta vuosineljan-

neksen viimeiseni pankkipdivand hailinnointikuiujen iaskemisen

jiikeen.

12§ Rahaston ja Rahastoyhtidn tilikausi

Rahaston ja Rahastoyhtion tilikausi on kalenterivaosi.

13 § Rahastoesifteen, vuosikertomuksen ja osavuosikat-

sauksen juikistaminen

Rahastoyhtid julkaisee Rahastosta rahastoesitteen ja yksinkertais-

tetun rzhastoesitteen. Esitteet ovat nihtavilld Rahastoyhtilissd ja

SEilytysyhteistss. Esttteet l3hetettiin osuudenomistajalie tai sel-

laiseksi aikovalle pyydettaessi.

Rehastoyhtit Jaatii Rah vuosik ksen, neljannesvuosi-

ja puolivootiskatsavksen, jotka ovat nihifvills Rahastoyhtidssa ja

Sailytysyhteistssa, vuosikeriomus kolmen (3) kuukauden kuluessa

tilikauden pltiittymisests ja osavuosikatsaukset kahden (2} kuuksu-

den kuluessa katsauskauden paiittymisestd fukien.

Vuosikertomus ja osaviosikatsaukset toimitetaan osundenomista-

jalle, joka ei etukiteen ole thsti kieltiytynyt, Rahastoyhtion vuosi-

kertomus pidetiiin niheavills Rahastoyhtidssd.

14 § Rahasto-osauden omistajien kokous

Varsinainen rahasto-osuuden omistajien kokous on pidettivi vuo-

sittain Rahastoyhtitn ballituksen pifttimini kokouspdiving buh-

tikuun loppuun mennessi.

Ylimiliriinen rahasto-osuuden omistajien kokous pideiliin, jos

Rahastoyhtitn hallitas katsoo sithen olevan ajhesta sai jos tilintar-

kastaja tai rahasto-osuuden omistajat, joilla on vahintidn kahdes-

kymnmenesasa kaikists litkkeelts olevista rahasto-csuuksista kirjal-
lisesti sitd vaativat ilmoittamansa asian kasittelys varten.

Rahasto-asu omistajien kokouksen kutsuu koolie Rahastoyh-

titr hallitus. Kokoaskutsy julkaistasn vihintie vhdessd Helsin-

gissi ilmestyvissi valtakunnallisessa sanomalehdesss viimeistiin
kaksi (2) viikkoa ennen kokousta. Kokouksessa on kiisiteltiva ai-
nakin seuraavat asiat:

. Valittava kokoukselie puheenjohtaja.

. Laadittava 84nifuetielo.

. Valittava kaksi pytakirjan tarkastajaa ja kaksi Zintenlaskijaa.

. Todettava kokouksen {aillisuus ja pisittsvaltaisuus.

. Esiteitdvi Rahastoyhtidn varsinaisessa yhtikokouksessa kiisi-
tetlyt Rahastoyhtidn ja Rahaston tilinpaitokset ja toimintaker-
tormukset.

6. Valittava Rahaston edustaja Rah htion ballinnoimien Ra-
hastojen ed n tai mikdli Rahastoja on vain yksi, valitta-
va Rahastoyhtibn rahasto-osuuden omistajien Rahastoyhtion
yhtitjarjestyksen mukaisesti vatittavat hallituksen jisenet seki
tilintarkastaja ja varatilintarkastaja.

7. Kisiteltivit muut mahdolliset asiat.

L VYIS s

Rahasio d jan on saadak osallistua kokoukseen
timoittauduttava Rakastoyhtitlie viimeistiin kokouskutsussa mai-
nittuna ilmoittautumispdivink.

Muut ilmoitukset d tietoon hettimal-

13 osuudenomistajalle kirje tAman rekisteriin merkittyyn osomee»
seen 1ai julkaisemalla asiaa koskeva kuul hdess’ Helsi
ilmestyvissi valtakunnallisessa sanomaleildessa

15§ Rahasto-osuuden omistajien valitsemat Rahastoyh-
tién halhtuksen ;ﬁsenet ja tilintarkastaja
Rahasto den ¢ kokouksessa kukin Rahastoyhtion
haitinnoima Rahasto valitsee keskuudestaan jisenen Rahastojen
yhteiseen edustustoon. Jisenen toimikausi palittyy vaalia ensiksi
seuraavan varsinaisen vuosikokouksen padityessi. Edustusioon
valitut jasenet kokoontuvat valitsemaan Rahasioyhtittle ja Rahas-
tolle yhden tilintarkastajan ja talle iehen seki keskuudestaan
Rahastoyhtiéin hallintkseen niin moata jisents kuin Rahastoyhtisn
yhtitkokous on paitinyt.
Mikati Rahastoyhtitn ballinnoimia Rahastoja on vain yksi, rahas-
to-osuuden omistajat valitsevat edustuston jisenen sijaan Rahasto-~
yhtidn hailituksen jasenistd suoraan vahintiin yhden kolmannek-
sen {1/3} seki yhden tilintarkastajan ja varatilintarkastafan.
Valinta tapahtuu Rahaston varsinaisessa rahasto-osuuden omista-
jien kekouksessa.
Valinnasta on ilmoitettava Rahastoyhtitiie yhden (1) kuukeuden
kil Rahastoyhtion varsinaisen yhtiSkokouksen pitimisests.
16§ Sidntdjen muuitaminen
Rahaston s33ntjen muutiamisesta paded Rahastoyhtidn hallitus
ja muutokset vahvistaa valtioneuvoste. S3intSmuutokset, jotka
ovat saatavilla Rahastoybtissd ja Shilytysyhteisfssi, saatetaan
osundenomistajien tietoon 13hettamalia osuudenonus&a}aﬂc kirje
timdn rekisteriin merkittyyn osoi G jan kat-
sotaan saancen sddntSmuntoksen tiedoksi viiden (5) paivin kulut-
tua siith, kun kije on postiteth:. S3Zntd tulee voi yh-
den {1} kuukauden kuluttua siit, kun muutos on saatettu osuuden-

syysti mydntdi juvan ylittdi arvopapereiden myy

maariajan,
Vuosineljinneksiilt tarkoi kalenteriveoden vuosineljannek-
sid.

11§ Korvaus Rahastoyhtiélle ja SailytysyhteisGile
Rahastoyhtidlte mak 1 korvaus Rahaston
hallinnoinnista. Rahasmyﬁuél[e maksetaan hallinnointipalkkiona
1,0 % Rahaston arvosta vuositlain. Palkkio maksetaan neljinnes-
vuosittain jalkikateen (0,25 9% per neijinnesvuosi) ja lasketaan Ra-
haston arvosta vuosineljnneksen viimeisend pankkip#ivini Ra-
hastoyhtitile maksettava hallinnointipaikkio sisalid myts Saily-
tysyhteissile maksettavan korvauksen, joka on enintin 0,15 %
Rahaston arvosta vuosittain,

Rahastoyhtitile maksetaan lisaksi tuottosidonnaista paikkiota, jo-
ka on 12 %:a Rahaston kunkin vuosineljinneksen aikana syaty-
neestd tuotesta. Tuottosidonnainen palkkio maksetaan neljinnes-

omistajien tietoon.
Mikali Rah saintdja Rahasto sub jak

taj vastus sen hallinnosta siirtyy pois PYN Rahastoyhuﬁ Oy:lts,
tulee rahasto-osuuksien omistajiile varata ylim33riinen osuuksien

lunastusmahdollisuus ennen kyseisen toimenpiteen voimaantuloa.

Ylimazriisests | phivists piitas Rahastoyhticn haltitus ja
se osuud istajien tietoon timin pykilin ensimmii-
sessi k i initulla tavalla. 1 ikeuden kayttami-

sestd on nlmoumxva viisi {5} pankkip#ivii ennen ylim4ariistt lu-
nastusplivii.



MERKINTAILMOITUS

Erikoissijoitusrahasto Elite

PYN Rahastoyhtié Oy
Tehtaankatu 29 A, 00150 HELSINKI
puh. (09) 270 70400 fax 270 70409

Erikoissijoitusrahasto Eliten rahasto-osuuksia voidaan merkitd ja lunastaa neljannesvuosittain. Rahaston
minimimerkinti on 5 000 euroa (=29 728,65 mk). Rahasiirrot merkint6jd varten voidaan tehdd myds
Suomen markoissa. Rahasto muuttaa merkinnin automaattisesti euroiksi. Sijoitettavan summan tulee
olla rahaston tilill4 (Svenska Handelsbanken) viimeistiddn merkintipdivana.

Ennen merkintii tutustukaa huolellisesti rahastoesitteeseen seki rahaston saantoihin. Niistd kdyvit ilmi
yksityiskohtaiset merkinti- ja lunastusehdot, jotka asiakkaana hyviksytte suorittaessanne merkintimak-
sun. Merkinnisti tulee tehds 10 pankkipaivaa (syyskuun merkinnidstd alkaen 5 pankkipdivdd) ennen
merkintipaivad kirjallinen ilmoitus rahastoyhtioon oheisella ilmoituslomakkeella. Vahvistuksena mer-
kinnisti 1ihetimme ostolaskelman. Pyydettiessi toimitamme my®&s erillisen osuustodistuksen.

Merkinti-/lunastuspéivit 2001 02.07.2001 28.09.2001 28.12.2001
Merkintiilmoitus viimeistidn 18.06.2001 21.09.2001 18.12.2001

Tayttakas ystavillisesti alla olevat tiedot j‘a lidhettikas lomake PYN Rahastoyhtiolle faksilla tai postitse.

Merkitsijan nimi Henkils- tai ly-tunnus
Osoite Postinumero
Puhelin Pankkiyhteys
Merkinnin maird Verotuskunta
enro/mk
Saajan tilinumero, saaja TILISHHRTO KUITTI
Handelsbanken

Saaja ja maksaja
313130-1048586 Erikoissijoitusrahasto Elite
Erikoissijoitusrahasto Elite Tehtaankatu 29 A

00150 Helsinki

Merkitsijd Olkaa hyvi ja merkitk#i tihin kenttain merkitsijin
henkild- tai ly-tunnus

Allekirioitus
Tililtd n:o Erspiiva mk mk

Tililie n:o




