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Forvaltarkommentar

DeepSeek rér om pa marknaderna
Alibaba slappte uppdaterad Al-modell

Insikter fran var resa till Mexiko

Marknadens utveckling

Enligt den kinesiska kalendern &r 2025 ormens ar, tankt att symbolisera fornyelse
och transformering likt ormen 6msar sitt skinn. Medan flera marknader i Asien holl
stangt for att fira in det nya aret kom nyheter kring den kinesiska Al-uppstickaren
DeepSeek. Den ska i olika tester ha presterat battre an flera konkurrenter trots dess
relativt sett laga utvecklingskostnad och brist pa tillgang till de mest avancerade
Al-chippen. Bolag som gynnats av 6kade Al-investeringar handlades ned pa
nyheten med farhagan att investeringstakten kan dras ner om Al-modellerna

i stallet kan byggas mer effektivt. A andra sidan menar en del att amerikanska
techbolag snarare kommer 6ka investeringstakten i och med 6kad konkurrens
fran Kina. Det aterstar dock att se pa vilket satt DeepSeeks intdg transformerar
Al-industrin.

Under manaden har vi besokt Mexiko for att traffa bolag, bade befintliga och
potentiella nya innehav. Det generella intrycket fran resan ar att det rader stor
osakerhet pa ett makroplan kring bland annat Trumps eventuella tullar, landets
budgetnedskarningar, juridiska reformer och konstitutionella férandringar — fragor
som paverkar investerarsentimentet negativt. Vid méten med de enskilda bolagen
framgar dock ingen storre oro pa bolagsniva, utan vi ser manga valskotta bolag
som arbetar pa likt tidigare. Kortsiktigt ar svart att sia om men pa medellang sikt
ser vi fortsatt stor potential i Mexiko och vi har stark tilltro till vara mexikanska bolag
i portfoljen.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om 1,49 % under manaden. Fondens
jamfdrelseindex redovisade en avkastning om 1,58 % under samma period.

Brasilien var den marknad som utvecklades bast under manaden och gav ett
portféljbidrag pa 0,8 %. Den brasilianska aktiemarknaden aterhamtade sig efter
en tids nedgang efter att centralbankens uttalande i samband med sin senaste
hojning av styrrantan tolkades som duvaktigt.

Indien utvecklades samst under manaden och gav ett negativt portfoljbidrag pa
-0,8 %. Den indiska aktiemarknaden har fallit tillbaka under de senaste méanaderna
efter att dessforinnan haft en mycket stark utveckling.

Bland enskilda bolag utvecklades tva banker at motsatt hall. Den brasilianska
banken Itau Unibanco steg 16,2 % under manaden och gav ett portféljbidrag pa
0,8 %. Den indiska banken HDFC Bank foll daremot 5,3 % och gav ett negativt
portféljbidrag pa -0,4 %.

Det bolag som presterade béast under manaden var det kinesiska IT- och
e-handelsbolaget Alibaba som lanserade en uppdatering av sin Al-modell som
pastas overtraffa DeepSeek i prestanda. Alibabas amerikanska depabevis steg 17,7 %
under manaden och gav ett portféljbidrag pa 1 %.
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Ruth Core Emerging Markets ar en aktiefond
som investerar i tillvaxtmarknader éver hela
varlden.

Den har fonden ér tillrackligt omfattande

for att vara den primara byggstenen for
tillvaxtmarknader i din portfélj och den passar
bra for dig som vill diversifiera ditt urval med
en global och héllbar fond.

Fonden forvaltas aktivt av ett mycket
kunnigt team med forstaelse for de lokala
marknaderna och dessutom tillampas

en noggrann process for att se till att
bolagen som ingér i fonden lever upp till
hallbarhetskraven, &ven pa en rorlig och
osaker marknad.

Med vart erfarna team och var nogranna
process i grunden har Ruth Core Emerging
Markets som mal att prestera battre an
fondens jamforelsemarknad.

Oppen struktur

Fonden forvaltas av var samarbetspartner:
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Geografisk fordelning
Kina 275%
Taiwan 19,5%
Indien 12,9%
Sydkorea 9,8%
Mexiko 7,8%
Resterande 22,5%
Totalt 100%

Innehav per 2025-01-31. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar. Detta ar en portféljirapport och ska inte ses som ett investeringrad. Placeringar i fonder &r alltid forknippat med ett risktagande. Historisk avkastning &r ingen garanti
for framtida avkastning. Det kapital som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det &r inte sakert att placeraren far tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyr finns pa www.ruthassetmanagement.com.
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Strategi Tillvaxtmarknadsaktier
Jamforelseindex MSCl Eg;f::%gsﬁ:z:!
Kurs 2025-01-31 309,24
ISIN LU2744834826
Utdelande Nej
Startdatum 2024-07-01
ucCITs Ja
Handel Dagligen
Fondférmégenhet 5585 MSEK
Forvaltningsavgift 1,00%
Forvaltningsavgifter
err;ianr::tr:itions— eller el
driftskostnader
Resultatbaserad avgift 10,00%
Nyckeltal Sektorfordelning
Antal innehav 46 Finans W
Direktavkastning 2,74% Informationsteknik 21,7%
Active Share 79,42% Industri 124%
Sallankdpsvaror 10,1%
Kommunikation 6,0%
Avkastning Halsovard 3.2%
Denna manad |ar Sedan start* Fastigheter 24%
Avkastning % 149 149 4,62 Dagligvaror 2,3%
*Sedan 2024-07-01 Kraftférsorjning 2,2%
Utveckling sedan start Storsta innehav
10,00% TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFAC 749%
HDFC BANK LTD-ADR 6,66%
5.00% ALIBABA GROUP HOLDING-SP ADR 6,59%
ITAU UNIBANCO H-SPON PRF ADR 5,82%
TENCENT HOLDINGS LTD 5,65%
0,00%
SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD 4,18%
ICICI BANK LTD-SPON ADR 2,81%
~5.00% INFOSYS LTD-SP ADR 273%
MALAYAN BANKING BHD 2,64%
-10,00% GRUPO AEROPORT DEL PACIFIC-B 2,57%
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Innehav per 2025-01-31. Informationen baseras p& uppgifter fran Morningstar. Detta ar en portfélirapport och ska inte ses som ett investeringrad. Placeringar i fonder &r alltid forknippat med ett risktagande. Historisk avkastning ar ingen garanti
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