JOM SILKKITIE -ERIKOISSIJOITUSRAHASTO

JOM Silkkitie -erikoissijoitusrahaston arvo oli toukokuun lopussa 225,10, eli kuukauden aikana
rahaston arvo nousi 10,17 %. 12 kuukauden tuotto oli toukokuun lopussa +38,60 % ja kuuden
kuukauden tuotto +31,58 %. Rahaston aloituksesta 31.7.2009 on tuottoa kertynyt 125,10 %,
eli vuositasolla tuotto on ollut 23,56 %.

Aasiassa 100 miljoonan ihmisen Filippiinit on noussut nyt virallisesti Kiinan ohi BKT-kasvussa
Q1-2013 lukujen perusteella. Filippiinien BKT kasvoi siis 7,8 %:n tahtia vuoden takaiseen
kvartaaliin verrattuna. Filippiinien osakemarkkinan arvostus on kuitenkin Aasian kalleimmasta
paastd (PE/2013e 19,5x), ja toukokuun lopulla alkanut poérssikorrektio onkin sielld jokseenkin
tervetullut tapahtuma.

Toukokuun alussa nostimme Malesian painon 10 %:sta 18,4 %:iin, kun maan vaalituloksen
ansiosta hallitseva puolue, UNMO, jdi valtaan ja parin vuoden ”vaalistressi” laukesi
positiivisesti. Nostimme myos Vietnamin painoa kuudesta prosentista 8,5 %:iin (ks.
matkakertomusosio) ja parin vuoden tauon jalkeen salkkuun ostettiin myds yksi
kotimarkkinavetoinen yhti6 Japanista. Filippiineiltd ja Kiinasta kotiutimme voittoja.
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Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Sijoitusrahastoon tehdyn sijoituksen arvo voi nousta tai laskea, ja sijoittaja voi sijoituksensa lunastaessaan
saada takaisin véihemmdn kuin héin on siihen alun perin sijoittanut. * Tilikauden aikana 1.1.2013 alkaen, % rahaston keskim. nettovaroista. **
Pdivétuottojen perusteella 12 kk:n ajalta. JOM Silkkitie -erikoissijoitusrahasto luokitellaan volatiliteettinsa puolesta Finanssivalvonnan médrittdméicin
sijoitusrahastoluokkaan |, eli rahaston olennaisen arvonlaskennan virheen raja on 20,5 %.*** Viimeiselle 12 kuukaudelle. Tarkemmat laskentakaavat
ovat saatavilla rahastoyhtiostd. Lisctietoja JOM Silkkitie -erikoissijoitusrahastosta IGytyy rahaston avaintietoesitteestd, rahastoesitteestd sekd rahaston
sddnnéistd, jotka ovat saatavilla JOM Rahastoyhtiostd tai osoitteesta www.jom.fi.



JOM SILKKITIE -ERIKOISSIJOITUSRAHASTO

JOM SILKKITIE -ESR, RAHASTON ARVO (31.5.2013) 225,10
Rahaston koko 42,1 milj. EUR
Tuotto viimeisimman kuukauden aikana +10,17 %
Tuotto toiminnan alusta vuositasolla +23,56 %
Volatiliteetti 14,5 %

RAHASTON KORRELAATIO VUODEN AJALTA ERAIDEN OSAKEINDEKSIEN KANSSA (EUR)

Jakarta  Philippine Lo MsclAsia Topix,  MSCI Bloomberg
Composite composite indeksi HSCEl ex-Japan  Japani World S&P 500 Europe 500
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RAHASTON TUOTTOHISTORIA KUUKAUSITTAIN (%)

. . . ) . - Koko

Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Keséd Heind Elo Syys Loka Marras Joulu vuosi

2009 - - - - - - - -2,74 +7,49 +1,52 +0,40 +7,07 +14,08
2010 +3,55 -0,05 +9,66 +4,00 -8,12 +0,74 +7,55 +2,46 +13,95 +2,45 +2,73 +6,39 +53,60
2011 -8,11 -1,34 +2,81 +3,17 -2,47 -0,62 +7,75 -10,15-14,07 +5,83 -4,11 +4,73 -17,59
2012 +8,75 +4,07 +2,35 +1,85 -4,68 -2,26 +2,58 -549 +0,90 +4,59 +5,35 +2,51 +21,44
2013 +6,18 +6,82 +3,25 -0,51 +10,17 +28,36
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Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Sijoitusrahastoon tehdyn sijoituksen arvo voi nousta tai laskea, ja sijoittaja voi sijoituksensa lunastaessaan
saada takaisin vdhemmdin kuin hén on siihen alun perin sijoittanut. MSCI AC Asia ex-Japan (EUR) on hintaindeksi, joka ei huomioi osinkoja. Liséitietoja
JOM Komodo -erikoissijoitusrahastosta I6ytyy rahaston avaintietoesitteestd, rahastoesitteestd sekd rahaston sddnndistd, jotka ovat saatavilla JOM
Rahastoyhticstd tai osoitteesta www.jom.fi.



JOM KOMODO -ERIKOISSIJOITUSRAHASTO

JOM Komodo Indonesia -rahasto taytti vuoden toukokuun puolivalissa. Tuottoa rahastolle
on kertynyt aloituksesta 53,3 %, kun vastaavasti Indonesian JCl-indeksi tuotti 20,17 % eli
ylituottoa kertyi 33,13 %-yksikkda. Vuoden 2013 alusta tuottoa on kertynyt 60,15 % ja
toukokuussa 11,52 %. JOM Komodo on myds vuoden tuottohistorialla verrattuna
ylivoimaisesti paras Indonesia-rahasto koko maailmassa. JOM Komodon rahaston pitkan
ajan tavoitteena on voittaa JCl-indeksi 5-10 % -yksikolla liukuvalla 1-2 vuoden tahtdimella.
Toukokuussa kotiutimme hieman voittoja rakennusyhtidistd; mm. myimme salkusta
kokonaan pois Total Bangun -yhtion, jonka valuaatio oli noussut liian korkealle. Tilalle
olemme ostaneet yksityiseen kulutukseen liittyvaa yhtiota.

Rahaston yhtididen (22 kpl) painotettu markkina-arvo on n. 510mEUR (JCl-indeksin
765mEUR), rahaston PE/2013e 12,5x vs. indeksi 16,2x. Lopuksi, rahaston korrelaatio 12

kuukauden ajalta  JCl-indeksiin  on vain 0,56, mikd johtuu aktiivisesta
sijoitusstrategiastamme.
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Kuukausikommentti toukokuu 2013

JOM KOMODO - ESR, RAHASTON ARVO (31.5.2013)
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Tuotto viimeisimman kuukauden aikana

153,30
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Tuotto toiminnan alusta
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+53,30 %
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RAHASTON TUOTTOHISTORIA KUUKAUSITTAIN (%)
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2012 - -
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2013 +6,05 +17,64 +13,43 +1,54+11,52

Nimi:

JOM Komodo -
erikoissijoitusrahasto
Salkunhoitaja:

Juuso Mykkanen
Sailytysyhteiso:

SEB, Helsingin sivukonttori
Vertailuindeksi:

ei ole virallista indeksia

Tuotonjako:
Rahastossa vain kasvuosuuksia

Sadnnot vahvistettu viimeksi:
12.4.2013

RAHASTON PERUSTIEDOT
Toiminta alkanut: 15.5.2012
ISIN-koodi: FI4000043401

Kohderyhma:

Vaativat sijoittajat, jotka
ymmartavat Indonesian
osakemarkkinoiden potentiaalin
keskipitkalld ja pitkalla

Syys Loka Marras Joulu Koko vuosi
+0,71 +7,63 -4,57 -4,34
+60,26

Hallinnointipalkkio:
1,5% p.a.

Merkintapalkkio:
enintaan 1,5 %

Lunastuspalkkio:
2 % (vah. 20 €)

Tuottosidonnainen palkkio:

tahtaimella. 10 % viitetuoton (5 %) ylittavasta
Minimimerkinta: 20 000 € tuotosta. (tarkemmat tiedot
Merkintatili: kuluista ks. Rahastoesite)

IBAN: FI75 3301 0001 1363 24
BIC: ESSEFIHXXXX

JOM Rahastoyhtié Oy
Punavuorenkatu 2 A, 00120 Helsinki
Puh: +358 9 670 115, Fax: +358 9 670 117
info @jom.fi www.jom.fi

200

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Sijoitusrahastoon tehdyn sijoituksen arvo voi nousta tai laskea, ja sijoittaja voi sijoituksensa lunastaessaan saada
takaisin véihemmdn kuin hdn on siihen alun perin sijoittanut. MISCI ACAsia ex-Japan (EUR) on hintaindeksi, joka ei huomioi osinkoja. * Tilikauden aikana
1.1.2013alkaen, % rahaston keskim. nettovaroista. ** Lasketaan péiivétuottojen perusteella kun rahastolla on 12 kk:n toimintahistoria. JOM Komodo -

erikoissjjoitusrahasto luokitellaan volatiliteettinsa puolesta Finanssivalvonnan méidrittdmcicin sijoitusrahastoluokkaan 1, eli rahaston olennaisen
arvonlaskennan virheen raja on =20, 5% *** Lask e tsaauvla
rahastoyhtiostd. Liséitietoja JOM Komodo -erikoissijoitusrahastosta I6ytyy rahaston avaintietoesitteestd, rahastoesitteestd seké rahaston sééinndistd,

Jjotka ovat saatavilla JOM Rahastoyhtidstd tai osoitteesta www.jom.fi.
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MATKAKOMMENTTI - TOUKOKUU 2013

Taman kuukauden markkinakommentti keskittyy salkunhoitajan matkakertomukseen
toukokuun Aasian kierrokseen liittyen:

VIETNAM

Vietnamissa toisen kerran kuluvana vuonna, nyt hieman pidempaan eli 4 paivaa. Maan
talouden kasvu on pysynyt suhteellisen alhaisena, eika kuluvalle vuodelle ole suurempia
odotuksia. Kuitenkin vetdvin sektori on tuotantoteollisuus, joka on hydtynyt ulkomaisista
investoinneista eli FDI:n kasvavasta virrasta maahan. Vienti vetdd myo6s suhteellisen
hyvin, tdma tilanne ei siis ole muuttunut suuntaan eika toiseen viime vuodesta. Vientid ja
FDI:td on pitanyt hyvin pystyssd alhaiset tuotantokustannukset ja suhteellisen hyva
infrastruktuuri business park -klustereista satamiin.

Pankkisektorin ongelmat kuitenkin jatkuvat edelleen selvittamattd, vaikka puolueen
sisalla ja keskuspankissa on ollutkin paljon puhetta “roskapankin” perustamisesta. Toisin
sanoen ilman huonojen lainojen erottelemista pankkien taseista, pankkilainaus ei paase
merkittdvadn vauhtiin, ja talouskasvu jaa vietnamilaisittain alhaiselle tasolle n. 5 %
paikkeille. Nykyista maan tilaa verrataan paljolti Aasian kriisiin 1990-luvun lopulla, mutta
nyt tilanne on hieman erilainen, kun kyseessa on kuitenkin yksipuoluejarjestelmainen ja
pitkalti kommunistinen maa, jonka markkinataloustie on vasta alkutekijoissaan. Tama
kuitenkin tekee tilanteen sijoittajien kannalta myds hyvin mielenkiintoiseksi. Esimerkiksi
Thaimaassa ja Indonesiassa helpoimmat ja suurimmat tuotot tehtiin Aasian finanssikriisia
seuranneina vuosina, jolloin pdadaomamarkkoinoiden likviditeetti oli hyvin heikkoa,
talouden kasvun suunta suuri kysymysmerkki ja arvostustasot hyvin hyvin alhaisia.

Asuntosektorin kehityskulku junnaa myés hieman paikoillaan, kun high-end asuntoja ei
saada juurikaan kaupaksi, mikd puolestaan estda kiinteistokehitysyhtididen uudet
investoinnit, joihin luonnollisesti tarvitaan jatkuvaa kassavirtaa. Kuten roskapankinkin
perustamisesta, niin paljon puhetta on liikkeelld myds ratkaisuista high-end asuntojen
inventaarion purkamiseksi, mutta taman osalta parannustoimet saattavat olla hieman
konkreettisemmassa vaiheessa. Monilla poliittisilla paattajilla, epasuorasti tai suorasti, on
nimittdin oma lehma ojassa, kun buumivuosien kliimaksin aikana etenkin high-end
asuntoprojekteja laitettiin liikkeelle paljon “ylemmiltad” tasoilta.

Na&in onkin ollut puhetta asuntosektorin avaamisesta ulkomaisille, mika olisi suhteellisen
nopea ja helppo keino inventaarion purkamiseksi. Tatd seuraamme mielenkiinnolla.
Lisdksi, kuten jo mainitsimme edellisessd matkaraportissa, keskiluokan ja alemman
keskiluokan kysynta asuntomarkkinoilla vetdaa nyt hyvin, mutta suurin ongelma on ollut
tarjonta.

Katukuvassa Saigonissa oli enemman rakennusnostureita kuin viime kerralla, ja sain
tdhdan myo6s vahvistuksen paikallisilta sijoittajilta, koska jonkin verran aikaisemmin
pysaytettyja projekteja oli laitettu taas uudestaan liikkeelle.

8 yhtidtapaamista, joista 4 keskittyi kulutussektoriin ja loput 4 seka
kiinteistokehityssektoriin, ettd infranrakennusyhtidihin. Tapaamisten perusteella
olemme ostaneet Silkkitien salkkuun yksityiseen kulutukseen liittyvan yhtion, jonka PE on
5,5x luokkaa kuluvalle vuodelle ja osinko lahemmas 10 %. Yhti6lla tunnettu brandiarvo,
johon se nyt panostaa entistd enemman. Vienti on myds yhtion osalta hyvassa kasvussa.
Toinen ostamamme yritys on kiinteistokehitysyhtio, joka keskittyy ylla mainittuun
alemman keskiluokan asuntotuotantoon. Yhtié on mielenkiintoinen, kun kilpailua ei nyt
juurikaan ole, ja kysyntda on vahvaa. Vietnamin paino salkussa nousi ndiden ostojen
myota 8 %:n paikkeille.

INDONESIA

Indonesiassa 6 paivaa yritystapaamisissa, saittivierailuilla ym. Jakartan ohella olin myds
kolme paivaa Indonesian toiseksi suurimmassa kaupungissa Surabayassa (5,6m asukasta
metropoli-alueella), joka sijaitsee Jaavan koillisosassa.

Indonesiassa kuulemani teorian mukaan, kun maan BKT per asukas ylittda 3t USD:n rajan
(ostovoimapariteetilla mitattuna), on luvassa tasaisen voimakasta kasvua seuraavat 11
vuotta. Indonesian osalta tama ylittyi 2008-2009 taitteessa eli seuraavat 7 vuotta
voimme teorian mukaan odottaa suhteellisen hyvia aikoja Indonesian taloudelle. Vaikka
tdma teoria ei varmaan ldheskaan aina toimi kdytdnnossa, olemme Indonesian suhteen
varovaisen positiivisia pidemmallakin tahtaimella. Kiinteistosektori on yksi tdman trendin
hyotyjistd, kun Indonesiassa kaupunkeihin muuttaa vuosittain  3-4milj. ihmista.
Parhaillaan urbanisaatioaste on 51 %. Lisaksi kun ottaa huomioon, ettd Indonesian ja
etenkin suur-Jakartan infrastruktuuri on suhteellisen kehittymatén vastaamaan kasvavan
urbaanivaeston tarpeita, tulevat investoinnit jatkumaan maassa voimakkaina viela monia
vuosia. Lisdksi monet yrityssektorit ja yhtiot hyotyvat kaupungistumistrendista valtavasti.
Kuitenkin Indonesian talous noudattaa rakenteellisen vahvan syklin vallitessa myds
normaalia lyhyempaa business-syklia.

JOM Rahastoyhtié Oy
Punavuorenkatu 2 A, 00120 Helsinki
Puh: +358 9 670 115, Fax: +358 9 670 117
info @jom.fi www.jom.fi
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Largest 15 cities in the world

No Population Urban Area Population Projected Population % YoY
2009 2025 2030 Chg
1 Indonesia Greater Jakarta 24.7 34.1 38.4 2.39
2 Japan Tokyo-Yokohama 34.7 35.3 35.5 0.11
3 Philippines Manila 20.1 29.3 33.0 2.39
4 India Mumbai, MAH 20.4 27.4 30.1 1.87
5 India Delhi, DEL 19.8 27.2 30.1 2.00
6 United States New York 21.3 22.8 23.3 0.42
7 Brazil Sao Paoclo 19.5 219 22.7 0.71
8 Egypt Cairo 17.0 21.6 23.3 1.51
9 India Kolkota, WB 15.3 20.4 22.4 1.85
10 Mexico Mexico City 18.6 20.3 20.9 0.55
11  Sowth Korea Seoul-Incheon 1%.7 19.8 19.9 0.05
12 China Shenzhen, GD 14.2 18.5 20.1 1.66
13 cChina Shanghai, SH 14.7 18.4 19.8 1.45
14  United States Lcsknnne::es 14.9 18.0 8.9 1.15
Osaka-Kobe-
15 Japan Kyoto 17.3 17.4 17.4 0.03

Source: Demographia World Urban Areas & population projections

Jakartasta tulossa maailman suurin kaupunki 2020-luvun lopulla, ennusteiden
mukaan suur-Jakartan véeston koko on yli 38 miljoonaa ihmistd vuonna 2030.
Tdmdi vaatii huomattavia investointeja. Léhde: CLSA

Nykyisessa tilanteessa néakisimme siis seuraavanlaisia lyhyen tdhtdaimen riskeja:
Kiinteistomarkkinoilla hinnat ovat nousseet viime vuosina nopeaa tahtia alhaisten
asuntolainakorkojen (nyt n. 6 %, kun vuonna 2007 n. 14 %), vaeston kasvavien tulojen ja
voimakkaan kysynnan vuoksi. Kuitenkin sijoittajien osuus asuntomarkkinasta on pysynyt
terveelld tasolla 10-15 %:ssa ja loppukdyttdjat ovat ylivoimaisesti suurin ostajaryhma.
Myos toimistokiinteistdissa kysyntd vahvaa ja kayttdaste on nyt parhaillaan yli 95 %.
Kuitenkin keskuspankki on vihjaillut nostavansa asuntokaupassa kadsirahan maaraa
nykyisesta 30 %:sta, jotta nousu saadaan pehmenemaan.

Viime aikoina paljon otsikoissa ollut polttoaineiden tukiaisten vahentaminen saattaa
myos tulla eteen, joka voi hetkellisesti nostaa inflaatiota ja ndin ollen saada korot
nousuun. Lisdksi vaikka muut keskuspankit Aasiassa ovat olleet vield korkojen
leikkauslinjalla, on selvda, ettd Indonesiassa korkoja tullaan seuraavan kerran
nostamaan, eikd laskemaan. Tuleeko tdma sitten katkaisemaan kiinteistomarkkinan
hyvan vedon? Lyhyelld tahtdimelld pieni kysynndn hiipuminen voisi olla hyvinkin
tervetullut tapahtuma, mutta koska kysyntda riittda paljolti pidemmalla tdahtaimelld,
emme usko suurempiin tiputuksiin kiinteistojen kysynnassa.

Paljolti kysymys on myds siita, mita kdy polttoaineiden tukiaisten kanssa. Jos odotetut
leikkaukset saadaan aikaan, hallitus voi allokoida tukiaisista saatuja varoja tehokkaammin
infrastruktuurin parantamiseen. Lisédksi tukiaisten leikkaus tulee ndkymaan positiivisena
maan vaihtotaseessa, joka on ollut jo vuoden verran pakkasella. Lopuksi todettakoon,
etta kiinteistdjen hinnat Indonesiassa ovat alhaisia verrattuna muihin Kaakkois-Aasian
maihin, joten suurempia hinnanalennuksia ei ole tiedossa.

Flyover-tieprojekti Jakartassa toukokuussa 2013. Kyseinen projekti myohdistyy
aikataulusta, koska yhtiét (molemmat valtio-omisteisia), joille projekti puoliksi annettiin,
eivit konsultoineet toisiaan tarpeeksi, joten teiden pdidt ovat liitoskohdasta metrin
verran eri korkeuksilla ¢ klassinen virhe siis.

JOM Rahastoyhtié Oy
Punavuorenkatu 2 A, 00120 Helsinki
Puh: +358 9 670 115, Fax: +358 9 670 117
info @jom.fi www.jom.fi



Maan kasvava keskiluokka on kasvattamassa maahan uusia firmojen tukitoimintoja.
Tapaamisissa tuli etenkin esille firmojen kasvavat tarpeet tuotteidensa valmistamiseen
kolmansilla osapuolilla, koska oma tuotantokapasiteetti ei pysty vastaamaan kasvavaan
kysyntdaan. Myos 3rd party warehousing on kaytossda enenevdssda madrin. Taman
kysynnan kasvun voi nahda helposti jo pelkdstddn FDI:n kasvusta, josta mainitsimme
huhtikuun raportissa. Nain ollen siis myds kotimaiset firmat ovat parhaillaan
kasvattamassa kapasiteettiaan. Palkkojen nousu on saanut my6és monet harkitsemaan
automaation lisdamistd ja muita vastaavia investointeja, joilla saadaan toimintoja
tehokkaammiksi ja kuluja alas.

Ei siis ihme, ettda Kaakkois-Aasia maita kutsutaan kehittyviksi talouksiksi — kehityksen
kulun nakee helposti lahes kaikissa yhteyksissa. Parhaillaan Indonesiassa tdma seikka
tulee erittdin nakyvasti ja positiivisella tavalla esille.

Jakartassa tapasin kiinteistdsektoriyhtioitd, konepajayhtion, kulutustavarayhtioita ja
palvelusektoriyhtion. Surabayassa tapasin 5 yhtiota, jotka keskittyivat kiinteistosektorille,
kuluttajiin ja business park developereihin.

Ensimmidiistd kertaa Indonesiassa vastaan tuli Koneen hissi Surabayassa tdssd 8 kerroksisessa
toimistorakennuksessa. Kiinteistokehitysyhtion mukaan nditd saattaa olla tulossa lisdd. Hyvd Kone!

Surabayan toimivuus kaupunkina on huomattavasti parempi kuin Jakartan. Rakennuskanta vield
suhteellisen matalaa aivan ydinkeskustassa, mutta korkeampia rakennusprojekteja oli myGs paljon.

Presidentinvaalien suosikkiehdokkaat kansan mukaan alkavat muotoutua. Jakartan viime
vuonna valittu ja hyvin suosittu pormestari, Jokowi on gallupeissa karjessa. Jokowi on
ehdokkaista nuorin, ja aikaansaavin, mutta monet pitdvat hantd poliittisesti liian
kokemattomana. Toisena suosikkina on armeijataustainen Prabowo, joka on mydskin
suhteellisen nuori, mutta lujatahtoinen suorittaja. My0ds Indonesian entinen
finanssiministeri Sri  Mulyani saisi paljon &dania. Tosin parhaillaan han toimii
Maailmanpankin toimitusjohtajana. Gallupeissa vanhan polven edustajat jadvat kauas
taakse, mika on hyva asia, koska maan nuorekas vaesto kaipaa tuoreempaa vakea maan
johtoon. Kuitenkin kaikki ylld mainitut ehdokkaat ovat suuri muutos positiiviseen
suuntaan hallitsevasta presidentistd SBY:std (Susilo Bambang Yudhoyono), joka on
yrittanyt liikaa olla kaikkien mieleen, ja ndin ollen ei ole saanut tarvittavia muutoksia
eteenpadin. Positiivisinta SBY:ssd on ollut se, ettd hanta ei ainakaan paallisin puolin pidetd
korruptoituneena.

Salkunhoitaja Juuso Mykkénen
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