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Forvaltarkommentar

Fonden redovisade en avkastning om 0,01% under manaden. Fondens jamforelseindex
redovisade en avkastning om -0,6% under samma period. Avkastningen drogs ater ned av
den starkare svenska kronan (4% starkare mot den amerikanska dollarn under december
och totalt 10% sedan utgangen av oktober). Merparten av tillvaxtmarknaders valutor féljer
pé& kort sikt den amerikanska dollarn val. Aven om en svagare dollar éver langre perioder
tenderar att vara positiv for tillvaxtmarknader pa grund av 6kad global konkurrenskraft for
exportbolagen samt ofta férvantningar om fallande rantor, kommer reaktionen manga

ganger med en viss fordrojning.

Kina var den stora forloraren i december och marknaden foll 6,6% (SEK). Storsta bolaget
i index, techbolaget Tencent, foll narmare 14% efter att kinesiska myndigheter féreslagit
nya hardare regleringar for onlinespelsindustrin. Tencent genererar omkring 20% av
sina intékter fran den kinesiska onlinespelsmarknaden med populéra spel som PUBG,
League of Legends och Honor of Kings. Kursnedgangen motsvarar ett scenario dar en
stor del av bolagets onlinespelsverksamhet skulle blivit vardelds, vilket framstar som

en alltfor pessimistisk tolkning av forslaget. Investerare har forstas myndigheternas
tidigare hantering av AliBaba samt vinstférbudet inom digital utbildning farskt i minnet.
Aven om forslaget huvudsakligen ar fortydligande av redan tidigare kanda synpunkter,
som negativa halsoeffekter pa framfor allt minderariga fran éverdrivet spelande, visar
kursreaktionen den misstro globala investerare k&nner gentemot kinesiska myndigheter
och som innebar att kinesiska bolag, oavsett sektor, varderas till rabatt jamfoért med
internationella konkurrenter. Manadens vinnare bland de stérre marknaderna var Mexiko
(+4,7%) dar flygplatsoperatorerna ledde uppgéangen efter minskad oro kring den framtida

tariffsattningen.

2024 blir ett valar med val i bland annat Taiwan (januari), Indien (april-maj), Mexiko (juni) och
forstas hostens val i USA som hdjdpunkter. Taiwans val 13 januari blir sarskilt intressant da
det ser ut att bli jamnt mellan sittande DPP (for ett sjalvstandigt Taiwan) och mer kinavanliga
KMT som sitter i opposition. Tilltagande férvantningar som rantesanknngar i USA och

en svagare dollar innebar normalt sett bra forutsattningar for tillvaxtmarknader. Efter ett
svagt vinstar 2023, primart lett av indextunga konsumentelektronik- och halvledarsektorn,
indikeras en vinstokning for MSCI EM om 18% under 2024 drivet av samma sektorer.

Alla storre tillvaxtmarknader forvantas oka vinsterna tvasiffrigt, lett av Sydkorea (+39%
baserat pa konsensusprognoser). Kina blir en Joker for 2024. Marknadens mycket svaga
utveckling 2023 kan férklaras av oro fér den inhemska ekonomin och investerares aversion
gentemot Kina utifran ett geopolitiskt perspektiv, men innebar samtidigt att kinesiska aktier
nu handlas 25%, respektive 30% under sitt 5-arsgenomsnitt avseende P/E och P/EK.
Faktorer som kan stéra en mer positiv utveckling ar, utéver geopolitiska moment, svagare
amerikansk efterfragan an vantat och, under andra halvaret, utsikterna fér det amerikanska
presidentvalet i november dar en annan vinnare an Trump sannolikt vore att féredra for

tillvaxtmarknader.
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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 portfolj 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
héallbarhetskraven, &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 jamfoérelsemarknad.
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Geografisk fordelning
Kina 26,8%
Indien 14,9%
Taiwan 13,9%
Sydkorea 13,7%
Brasilien 1%
Resterande 23,6%
Totalt 100%

Innehav per 2023-11-30. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar. Detta ar en portfélirapport och ska inte ses som ett investeringrad. Placeringar i fonder &r alltid férknippat med ett risktagande. Historisk avkastning ar ingen garanti
for framtida avkastning. Det kapital som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sakert att placeraren fér tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyr finns pa www.ruthassetmanagement.com.
Informationen i detta produktblad tillhér Ruth Asset Management och ar endast avsedd som allmén produktinformation. Informationen far inte kopieras, &ndras eller vidaredistribueras utan Ruth Asset Managements medgivande.



Ruth Asset
Management

12

Manadsrapport
december 2023

Ruth Core

Emerging Markets

Strategi

Tillvéxtmarknadsaktier

Jamforelseindex

MSCI Emerging Net Total
Return SEK Index

Kurs 2023-12-31 191,64
ISIN SE0004241982
Utdelande Nej
Startdatum 2020-02-20
UcCITS Ja
Handel Dagligen
Fondférmégenhet 1693 MSEK
Arlig avgift 2,10%
Forvaltningsavgift 1,85%
Resultatbaserad 0,00%

avgift

.
Nyckeltal Sektorfordelning
Antal innehav 52 Finans
Standardavvikelse, 1 ar 13,78% Informationsteknik
Standardavvikelse, 3 ar 1312% Séllankopsvaror
Sharpekvot, 1 ar 017 Kommunikation
Sharpekvot, 3 ar -0,54 Dagligvaror
Max Drawdown 31,66% Industri
Value at Risk 8,81% Material
Energi
Fastigheter
Halsovard
Avkastning Kraftférsorjning
Denna manad lar 1ar 3ar Sedanstart*
Avkastning % 0,01 3,51 351 -268 -4,84
*Sedan 2022-02-20
Utveckling sedan start
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