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Kohdemarkkina Aasia ex Japani Rahasto-osuuden arvo 206,739 EUR
Paamarkkina-alue Vietnam Hallinnoitavat varat 299 milj. EUR
ISIN FI0008803812 Tuotto 1 kk -26,78 %

Bloomberg ELITE FH Tuotto vuoden alusta -29,46 %
Merkinta- ja lunastuspalkkio 0 %* Tuotto perustamisesta (Hel 1999) 1967,4 %
Hallinnointipalkkio 1% Keskimaarainen vuosituotto 15,4 %
Tuottopalkkio, HWM 12 % Seuraava merkintapaiva 30.04.2020
Nykyinen HWM (31.01.2018) 325,362 EUR Yhteydenotot info@pyn.fi

*Merkintapalkkio 3 milj. tai sitd suuremmista merkinnoista on 5 %.
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Maaliskuu oli taystyrmays: 6ljyn hinta romahti, osakemarkkinat valtasi paniikki ja pakkomyynnit veivat markkinoita ennennakemattomalla volati-
liteetilla, keskuspankit ryhtyivat aikailematta tukitoimenpiteisiin. S&P 500 laski vuoden alusta -20 % ja maaliskuussa -13 %. Japanin, Korean ja
Hong Kongin indeksit laskivat vastaavasti.

VN-indeksi laski voimakkaasti -31 % vuoden alusta ja maaliskuussa -25 %. PYN Elitellda meni hiukan paremmin, laskua -29 % vuoden alusta.
VN-indeksi koki historiansa suurimman ulkomaisen sijoitusvirran ulospain, 340 miljoonaa dollaria. Porssivaihto pysyi pirteana, 230 miljoonaa
dollaria per paiva. Maaliskuussa 47 porssiyhtiota suunnittelee omien osakkeiden takaisinostoa tai sisapiirildiset ovat kasvattamassa omistus-
osuuksiaan —jopa 220 miljoonan dollarin arvosta.

Vietnam on kasitellyt COVID-19:aa poikkeuksellisella taidolla. Muissa ASEAN-maissa, Thaimaassa, Malesiassa, Indonesiassa ja Filippiineilla,
tartunnan saaneiden kokonaismaara ylitti 2 000 - Vietnamissa luku on 240.

Pankkiosakkeet joutuivat myyntipaineeseen hitaamman kasvunakyman seka kasvavien ongelmaluottohuolien takia. NPL-huolenaiheet ovat lii-
oiteltuja. Viime vuosina Vietnamin keskuspankki on valvonut tiukasti luottojen kasvukiintiota ja on puuttunut aktiivisesti pankkien alttiuteen kor-
kean riskin aloilla (kiinteistomarkkina ja kuluttajaluotot). Korkean riskin lainanottajat (ts. BOT-hankkeen sijoittajat) eivat ole pystyneet saamaan
luottoa helposti. Vietnamilaiset yritykset ovat vahavelkaisia ja vahvoja taseiltaan. VN-isoimmat 50 yritysten nettovelkaantumisaste on 32%, mika
on selvasti alle Yhdysvaltojen ja Euroopan vastaavien. Pienemmat yritykset eivat ole pystyneet saamaan suuria lainoja ilman hyvaa vakuutta.
Yhdysvaltain taloutta uhkaava maksukyvyttomyysaalto ei padse uhkaamaan vastaavasti Vietnamin pankkeja. Vietnamin padomamarkkinat ovat
vain osittain avattu kansainvalisille sijoittajille, joten vain muutamat vietnamilaiset porssiyhtiot ovat téhan mennessa pystyneet laskemaan liik-
keeseen USD-joukkovelkakirjalainoja, mika sinalldaan myos rajaa ulkoisten shokkien riskivaikutusta.

PYN Eliten keskeiset salkkuyhtiot voivat selviytya hyvin korkeampien lainakustannusten ja heikomman vientikysynnan olosuhteissa. Yritystemme
nettovelkaantumisaste suhteessa omiin paaomiin on keskimaarin 27 %, ja yli puolella yrityksista on postiviinen nettokassavirta. Lahes kaikki
yritykset palvelevat kotimaista kysyntaa paitsi FPT, jolla on 13 % tuotot IT-palveluiden myynnistd Yhdysvaltalaisille ja Eurooppalaisille IT- ulkois-
tus asiakkaille.

MAKRO: Ostopaallikkéindeksi laski 41,9:aan, ensimmaisen kvartaalin bruttokansantuote hidastui 3,8 prosenttiin, ensimmaisen kvartaalin vienti
nousi 2 prosenttia vuotta aiemmasta, Vuoden 2020 BKT-konsensusennuste ennakoi nyt 3-5 prosentin kasvua. Valuuttavarannot nousivat 85
miljardiin dollariin. Vietnamin keskuspankki leikkasi ohjauskorkoa yhdelld prosentilla. Samalla hyvaksyttiin yhdeksan miljardiin dollarin (3,4 %
BKT) veropaketti, joka sisalsi suorat kateisavustukset, korottomat lainat, viivastetyn veronmaksun seka sosiaaliturvan.
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1. TP Bank 10,94 % 7. Nam Long 4,38 %
2. VEAM 8,56 % 8. Airports of Vietnam 3,80 %
3. Vietinbank 7,99 % 9. PAN 3,61%
4. HD Bank 7,49 % 10. Khang Dien 3,27 %
5. (o]} 5,37 % 11. Saigon Cargo 3,10 %
6. Mobile World 4,91 % 12. VNDirect 3,02 %

Rahaston kuukausi-ja vuosituotto (%)

Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesa Heina Elo Syys Loka Marras Joulu Vuosi
2020 -090 -2,79 -26.78 -29.46
2019 -2,18 4,18 0,32 -2,83 -0,15 1,32 2,22 1,27 1,90 -0,89 -2,01 -0,13 2,83
2018 283 -037 -082 -148 -420 -2,06 -3,72 5,36 423  -8,14  -2,22 0,99 -992
2017 0,87 7,96 3,03 -284 4,07 4,45  -3,99 1,58 2,51 0,49 420  -2,27 21721
2016 -541 3,63 -5,02 3,48 5,92 9,66 2,57 1,74 1,32 1,30 1,35 -2,95 17,77
2015 6,78 229 -134 -1,10 166 -692 -0,69 -12,95 1,25 1087 -183 -339 -7,19
2014 9,16 0,69 -2,38 -5,49 -0,51 4,85 3,80 9,11 5,72 1,45 -5,66 -4,12 16,24
2013 7,78 13,90 7,35 -3,03 034 -884 -3721 1,86 3,67 2,31 10,14 1,81 36,92
2012 17,04 4,51 1,55 3,69 -2,88 1,03 9,60 -2,41 7,00 3,99 6,12 2,77 64,03
2011 -9,68 6,22 -191 1,43 0,13 -437 17,11 -495 -1264 -683 12,66 2,63  -4,25

KUMULATHVINEN TUOTTO PERUSTAMISESTA VS. INDEKSI
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YHTEYSTIEDOT
PYN Fund Management Oy (09) 270 70400 info@pyn.fi
Salkunhoitaja Petri Deryng petri.deryng@pyn.fi
Analyytikko Mai Le mai.le@pynasiaresearch.com
Analyytikko Huy Tang huy.tang@pynasiaresearch.com
Analyytikko Maggie Yi maggie.yi@pynasiaresearch.com
Analyytikko Lan Le lan.le@pynasiaresearch.com
Markkinointi ja asiakaspalvelu P&ivi Kumpulainen paivi.kumpulainen@pyn.fi

VASTUUVAPAUTUSLAUSEKE: Tama on yleisesitys, joka perustuu julkisista markkinainformaatiojarjestelmista kerattyihin tietoihin ja edustaa PYN Fund Management
Oy:n ndkemystd mainittuna ajankohtana. Kyseessa ei ole sijoitusneuvonta tai sijoitussuositus. Esityksen perusteella ei tule tehda sijoituspaatosta taikka paatosta merkita
tai lunastaa rahasto-osuuksia. Esityksessa olevia arvioita, lukuja ja tietoja voidaan muuttaa ilman erillistad ilmoitusta. PYN Fund Management Oy on pyrkinyt hankkimaan
luotettavaa ja kattavaa tietoa, mutta ei takaa esityksen tietojen taydellisyytta tai oikeellisuutta eika vastaa esityksen sisaltamien tietojen, lukujen ja arvioiden mahdollisista
virheistéa tai puutteista eikd naistd mahdollisesti aiheutuvista valittdmista tai valillisistéd vahingosta. Historiallinen kehitys ei ole tae tulevasta. Sijoituksen arvo voi tulevai-
suudessa nousta tai laskea. Sijoittaja voi sijoitusrahastoon tehdyn sijoituksensa lunastaessaan saada takaisin vahemman kuin han siihen alun perin sijoitti taikka menettaa
sijoittamansa summan. PYN Elite Erikoissijoitusrahasto ei ole Sijoittajien korvausrahaston eika Talletussuojarahaston piirissa. Rahaston saannét, avaintietoesite sekd muut
rahastojulkaisut ovat saatavilla osoitteesta www.pyn fi tai PYN Fund Management Oy:sta. Asiakkaan tulee aina tutustua naihin ennen sijoituspaatoksen tekemista.
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