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Investeringar innebar en risk. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. De
pengar som placeras i fonden kan bade ¢ka och minska i varde och det &r inte sakert att du far
tillbaka hela det insatta kapitalet.

Forvaltarkommentar

OpenAl lade jatteorder till sydkoreanska chiptillverkare
Trump och Xi traffades i Sydkorea

Indiska sjukhusoperatérer adderade till portfoljen

Marknadens utveckling

Under ménaden har Al-bolaget OpenAl signerat avtal med ett antal halvledarbolag.

De gav bland annat en jatteorder till koreanska Samsung Electronics och SK Hynix
pa upp till 900 000 DRAM wafers per manad. Det motsvarar éver tva ganger den
nuvarande globala produktionskapaciteten for minnen med hog bandbredd. Det
positiva sentimentet foljdes upp av starka rapporter for halvledarbolagen, dar
TSMC vittnar om hogre efterfragan fran Al-applikationer an de vantat sig och SK
Hynix meddelade att de redan har sélt ut hela sin produktionskapacitet for 2026.

Kina inforde exportkontroller pa delar av leveranskedjan for batterier samt séllsynta
jordartsmetaller. Detta uppskattades inte av Donald Trump som hotade med
ytterligare kraftiga tullar pa Kina och att eventuellt stélla in sitt méte med Kinas
XiJinping i Sydkorea i slutet pa oktober. Deras méte blev dock av och de kom
bland annat éverens om att USA sénker vissa tullar och att Kina aterupptar kop

av amerikanska jordbruksprodukter. Kina lovade aven att pausa inforandet av
exportrestriktioner pa sallsynta jordartsmetaller.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om 3,86 % under manaden. Fondens
jamforelseindex redovisade en avkastning om 5,39 % under samma period.

Sydkorea och Taiwan var de marknader som gav storst positiva portféljbidrag under
manaden pé 3,3 % respektive 1,6 %. Starkt bidragande var uppgangarna bland
halvledarbolagen dar SK Hynix steg 59,6 %, Samsung Electronics 271 % och TSMC
14,3 % (SEK). Aven den taiwanesiska elektronikmontdren Hon Hai utvecklades positivt
med +19,3c% (SEK) efter att deras kund Apple rapporterat om god efterfragan for nya
iPhone 17.

| andra anden finner vi Kina och Mexiko som levererade negativa portfoljbidrag om
-1% respektive -0,2 %. Kina foll tillbaka nagot efter en stark period senaste halvaret.
Mexiko tyngdes primart av flygplatsoperatérerna i portfélien som rapporterade
svagare passagerarsiffror an vantat.

Under manaden har vi tagit in tva indiska bolag till portfélien. Bolagen Apollo Hospitals
och Max Healthcare &r tva av de storsta privata sjukhusoperatérerna i Indien. Indien ar
en underpenetrerad marknad déar det bade finns god mojlighet att vaxa organiskt med
addering av fler sjukhusbaddar, och konsolidering av marknaden genom forvarv. Den
indiska marknaden ar kand for att vara hoégt varderad, men vi kdnner oss trygga med
den strukturella tillvaxt dessa tva bolag kan leverera vilket motiverar dess varderingar.

Innehav per 2025-10-31. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar.
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Ruth Core Emerging Markets ar en aktivt

férvaltad aktiefond som investerar i
tillvaxtmarknader 6ver hela véarlden.

Fonden forvaltas av ett mycket kunnigt team
med forstaelse for de lokala marknaderna.
Investeringarna gors i bolag med hog kvalitet
som befinner sig i en strukturell tillvaxtfas, har
en stark féretagsledning och bidrar med en
langsiktig positiv paverkan pa det samhalle

dar de ar verksamma. Riskkontroll ar en

central del av investeringsstrategin, med
sarskilt fokus pa de risker som har storst
paverkan pa den langsiktiga avkastningen
och som kan kontrolleras. Darfor har fonden
en lag landrisk och en begransad sektorrisk.

Fonden har inte héllbar investering som mal
men framjar miljérelaterade och sociala
egenskaper genom att beakta underliggande

investeringars paverkan pa miljo, klimat

och sociala egenskaper sasom manskliga

rattigheter, arbetstagarrattigheter och

jamstéalldhet, samt praxis for god styrning.

Den har fonden &r tillrackligt omfattande

for att vara den primara byggstenen for

tillvaxtmarknader i din portfélj och har som

mal att Iangsiktigt prestera battre an sitt
jamforelseindex MSCI Emerging Net To
Return.

Oppen struktur

tal

Fonden férvaltad av var samarbetspartner:

TUNDRA

FONDER

Mattias Martinsson Mathias Althoff

Jennie Ahrén

Geografisk fordelning
Kina 28,5%
Taiwan 179%
Sydkorea 15,3%
Indien 12,4%
Brasilien 7.8%
Resterande 18,1%
Totalt 100%
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Strategi Tillvaxtmarknadsaktier
Jamforelseindex MSCI Eg;f::%gsﬁ:z:!
Kurs 2025-10-31 343,38
ISIN LU2744834826
Utdelande Nej
Startdatum 2024-07-01
UcCITs Ja
Handel Dagligen
Fondférmégenhet 5593 MSEK
Forvaltningsavgift 1,0%
Forvaltningsavgifter
err;ianr::tr:itions— eller AT
driftskostnader
Resultatbaserad avgift 10,0%
Nyckeltal Sektorfordelning
Antal innehav 53 Finans m
Direktavkastning 2,29% Informationsteknik 30,3%
Active share 73,68% Sallankdpsvaror 101%
Industri 91%
Halsovard 6,6%
Avkastning Kommunikation 5,3%
Denna manad lar Sedan start* Dagligvaror 3,2%
Avkastning % 3,86 12,70 16,17 Fastigheter 3,0%
“Sedan 2024-07-01 Kraftforsorjning 14%
Utveckling sedan start Storsta innehav
20,00% TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFAC 8,56%
15.00% SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD 7.32%
ALIBABA GROUP HOLDING-SP ADR 723%
10.00% HDFC BANK LTD-ADR 6.32%
5,00% TENCENT HOLDINGS LTD 5,15%
0.00% ITAU UNIBANCO H-SPON PRF ADR 4,63%
SKHYNIXINC 3,75%
-6.00% UNIMICRON TECHNOLOGY CORP 2,52%
-10,00% CONTEMPORARY AMPEREX TECHN-A 2,31%
15.00% ICICI BANK LTD-SPON ADR 2,23%
-20,00%
2023-10-31 2024-10-31 2025-10-31

Innehav per 2025-10-31. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar.



