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POSITIV MANAD DAR PAKISTAN OCH VIETNAM AGERADE DRAGLOK

Fonden steg 3,0% under juli manad, jamfért med MSCI FMxGCC Net TR (SEK) som steg 2,8%, och
MSCI EM Net TR (SEK) som steg 1,1%. Den svenska kronan forsvagades 0,7% mot den amerikanska
dollarn under manaden, vilket héjde avkastningen for fonden och jamférelseindex motsvarande. |
absolut avkastning var det primart Pakistan (+1,2% portfoljbidrag) och Vietnam (+1,2%
portféljbidrag) som bidrog positivt, medan Nigeria (-0,2% portféljbidrag) var den enda marknaden
som drog ned den absoluta avkastningen. Relativt index var det primart Pakistan (+1,2%
portféljbidrag relativt index), Vietnam (+1,0% portfoljbidrag relativt index), samt Filippinerna (+0,7%
portfoljbidrag relativt index) som primart bidrog till relativavkastningen under manaden, medan
undervikt i Marocko (-1,0% portfoljbidrag relativt index), avsaknad av innehav i Rumaénien (-0,7%
portféljbidrag relativt index), samt Slovenien (-0,6% portfoljbidrag relativt index) bidrog mest
negativt.

Storst enskilt bidrag erholls fran bolagets nast storsta position, vietnamesiska REE Corp (8% av
portféljen), som steg 13%. Uppgangen kom efter att en av de storre dgarna tillkdnnagivit ett
erbjudande om att Oka sitt dgande i bolaget till en premie gentemot aktiekursen. Nast storst bidrag
erholls fran National Bank of Pakistan (4% av fonden). Aktien steg 29%, efter ett antal mer positiva
analyser, samt stark utveckling fér de mindre bankerna i Pakistan. Det tredje storsta bidraget erholls
fran filippinska matproducenten Century Pacific (4% av fonden), som steg 10% utan specifika
nyheter. Storst negativt bidrag erholls fran flygplatsoperatoren Airports Corporation of Vietnam (4%
av fonden) som foll 3% under manaden efter en tids stark kursutveckling. Nast storst negativt bidrag
kom fran egyptiska fintechkonglomeratet GB Corp (4% av fonden) som foll tillbaka efter en stark
utveckling under juni manad.

Kdilla: Thac Ba Hydropower Plant 2014, Ree Corporation

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investerade
pengar. Historisk avkastning &dr ingen garanti for framtida avkastning. Fondens varde kan variera kraftigt p.g.a. fondens sammansattning och de
forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogoérelse, faktablad och 6vrig information finns
pa var hemsida. Se fullstandig disclaimer pa www.tundrafonder.se.
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VIKTIGA MARKNADSHANDELSER

Under manaden presenterade Sri Lanka slutligen en 6verenskommelse med internationella dgare av
obligationer. Overenskommelsen ska nu dven godkinnas av IMF for att darefter implementeras.
Infor hostens presidentval (preliminart 21 september) publicerades dven en ny opinionsmatning
som visar att mer liberala kandidaten Premadasa nu leder opinionsmétningarna (43% av rosterna)
och darmed passerat vansterkandidaten Dissanayke (30%). Pa tredje plats aterfinns sittande
presidenten Wickremasinghe (20%). Aven om vi férvintar oss att alla kandidater avser hedra avtalet
med IMF upplevs Premadasas och Wickremasinghes ekonomiska politik som mer forutsagbar an
Dissanyakes. Saledes ser vi opinionsmatningen som marginellt positiv for aktiemarknaden.

Pakistan nadde som vantat en ny dverenskommelse med IMF om ett nytt program pa totalt USD 7
mdr. Aven om programmet kommer med en del skattehdjningar togs det emot positivt av
marknaden da det signalerar ytterligare steg mot stabilitet. Pakistan sankte ocksa réantan med
ytterligare 100 punkter, efter férra manadens sankning med 150 punkter. Man har fortfarande god
marginal jamfort med inflationen som landade pa 11,1% under juli manad, och centralbankens
inflationsforvantningar om 11,5%-13,5% fram t.o.m. juni 2025.

Kdlla: Port of Colombo, Unsplash

Den mest dramatiska handelseutvecklingen utspelade sig i Bangladesh dar missnéje med ett nytt
kvoteringssystem for statligt anstdllda innebar demonstrationer som sedermera blev valdsamma.
Hundratals manniskor bedéms ha mist livet. Under inledningen av augusti avgick premidrminister
Sheikh Hasina som suttit vid makten sedan 2009. | ett uttalande fran armechefen den 5 augusti ska
en interrimsregering tillsattas och nya val darefter hallas. Forandringarna kommer i ett kansligt lage
for Bangladesh, dar ett nytt avtal med IMF just slutits.

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investerade
pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fondens varde kan variera kraftigt p.g.a. fondens sammansattning och de
forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogoérelse, faktablad och 6vrig information finns
pa var hemsida. Se fullstandig disclaimer pa www.tundrafonder.se.



http://www.tundrafonder.se/om-webplatsen/

'@ Manadsuppdatering juli 2024
TUNDRA Tundra Sustainable Frontier Fund A, SEK

Det faktum att oroligheterna ser ut att ha avslutats sa snabbt, och med en definitiv aktionsplan, bor
lugna ner situationen pa marken sa att landet ater kan se framat och allvarligare storningar av
landets ekonomi kan undvikas. Baserat pa vara samtal med lokala pa plats ar optimismen stor efter
Hasinas avgang. Politisk oro, och protester, ar vanligt forekommande i vara lander men det ar ytterst
sallan de leder till politisk férandring. Nar sadan forandring sker ar det normalt sett en utdragen och
plagsam process med stor osdkerhet, dven om utfallet sa smaningom ar positivt. Utifran var
inledande bedémning Bangladesh kan vara ett av de séllsynta fall dar ett dramatiskt skifte kan ske
snabbt, utan den inledande perioden av osdkerhet. Baserat pa uttalanden fran saval lokala som
internationella (USA, FN) intressenter verkar det rada konsensus om att forandringen stottas av alla
lager. Detta sagt invantar vi fortfarande interrimregeringen, och felsteg kan leda till nya protester.
Vidare kommer en interrimregering aven fortsattningsvis behdva hantera Bangladesh kansliga
makroekonomiska situation, dar man ligger efter sina grannlander i krishanteringen. Men optimism,
och hopp, ar viktiga drivkrafter bakom saval landers som aktiemarknaders utveckling. Det kan vara
sa att dessa just svangt till Bangladesh fordel.
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Kéilla: National Martyrs Monument, Unsplash
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Mot slutet av manaden, och forsta dagarna in pa augusti, har vi noterat kraftfull turbulens pa
varldens borser. Oro for att den amerikanska ekonomin ska bromsa in snabbare an vantat, i
kombination med tilltagande skepsis mot en del av de hogflygande varderingarna i teknologisektorn
innebar kraftiga kursfall. Dessa har sedan spridit sig till tillvixtmarknader, dar den naturliga
kopplingen ar teknologisektorerna i Sydkorea och Taiwan. Dessa marknaders nedgang kan sedan i sin
tur ge smittningseffekter pa oOvriga storre tillvaxtmarknader dar utlanningar &r stora aktiedgare.
Djupet pa nedgangen och hur langvarig den blir kommer avgora paverkan pa frontiermarknader och
mindre tillvaxtmarknader. Det basta marknadsklimatet for vara marknader &r trakiga till svagt
fallande globala aktiemarknader. Detta stimulerar investerare till att se sig omkring efter andra
investeringsmaojligheter. Plotsliga, och kraftiga, kursfall pa globala aktiemarknader ger oftast en viss
negativ effekt dven pa vara marknader dven om effekten bor bli mindre givet den relativt svagare
kursutvecklingen de senaste aren.

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investerade
pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fondens varde kan variera kraftigt p.g.a. fondens sammansattning och de
forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig information finns
pa var hemsida. Se fullstdndig disclaimer pa www.tundrafonder.se.
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Tundra Sustainable Frontier Fund investerar huvudsakligen i varldens nya tillvixtmarknader sasom Vietnam,
Bangladesh, Sri Lanka, Pakistan, Egypten och Nigeria. Befolkningstillvéxt, urbanisering, infrastrukturinvesteringar, en
framvaxande medelklass och demokratisering utvecklar dessa lander i snabb takt. Merparten utlandska investerare
har dock annu inte upptackt dessa nya aktiemarknader. Hallbarhetsaspekter ar en viktig komponent i férvaltningen
dar varje portféljbolag maste leva upp till FN:s krav pa maénskliga rattigheter, milj6, arbetsforhallanden och
korruption. Fonden investerar inte i bolag med verksamhet inom sektorerna alkohol, kommersiell spelverksamhet,
pornografi, tobak eller vapen., eller som &r involverade i utvinning av fossila branslen eller produktion dar ravaran till
stor del bestar av fossila branslen. Tundra ar en av fa férvaltare i varlden med ett dedikerat analysteam fokuserat pa
hallbarhetsfragor pa de nya tillvixtmarknaderna. Fonden férvaltas enligt Tundras filosofi om aktiva aktieval och
investeringsteamet innefattar Tundras lokala analyskontor i Asien. Lds om den senaste utvecklingen har.

UTVECKLING NAV (SEK) 1 MAN IAR 12 MAN 3AR START
Tundra Sustainable Frontier A 292,68 3,0% 18,6% 13,4% 14,6% 192,7%
Jamforelseindex 7 754,49 2,8% 14,7% 9,2% 8,5% 92,4%
FONDEN VS JMF-INDEX (SEDAN START) FONDEN VS JMF-INDEX (I AR)
300 125
- 280
- 260 A 120
240
220 ﬂ 115
200
180 L 110
- 160
140 - 105
120
100 100
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ : 80 95
apr-13  aprl>  aprd7  aprl3  apr-21  apr-23 dec-23  jan-24 feb-24 mar-24 apr-24 maj-24 jun-24  jul-24
===Tundra Sustainable Frontier A ====MSCI FM xGCC Net TR (SEK) =—=Tundra Sustainable Frontier A ====MSCI FM xGCC Net TR (SEK)
FONDENS MANADSUTVECKLING
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec lar
2013 3,0% 8,7% -4,4% 3,8% -4,0% -1,7% 3,1% 5,3% 2,3%| 16,2%

2014 55% -4,0% 5,0% 5,2% 6,0% 1,5% 42% -1,6% 4,1% -1,1% -0,3% 2,5%| 29,8%
2015 3,2% 0,7% 0,5% 09% -0,1% -3,6% 2,0% -35% -4,2% 55% -04% -48%| -4,2%
2016( -3,7% -2,9% -3,8% 0,1% 8,5% 1,9% 3,7% 4,1% 2,4% 3,7% 1,5% -1,3%| 14,3%
2017 -0,9% 5,3% 1,9% 1,3% 0,7% -13% -44% -1,0% 5,6% 2,9% 4,1% -0,4%| 14,1%
2018 5,2% 4,1% 3,2% 34% -7,2% -0,6% -4,4% 29% -45% -1,1% -3,2% -52%| -7,9%
2019 4,2% 3,7% -1,6% -02% -3,2% -5,3% 2,1% 24% -04% -0,1% 6,8% -2,7% 5,2%
2020 3,6% -59% -20,7% 10,3% 2,6% 2,0%6 -3,8% 7,4% 8,2% 3,4% 5,0% 3,7%( 12,3%
2021 5,9% 0,9% 3,7%  -2,6% 5,1% 6,9% 2,8% 2,6% 3,6% -0,9% 4,7%  -0,1%| 37,3%
2022 2,06 -0,3% -6,5% 53% -50% -2,3% -42% 11,4% -4,1% -2,9% -1,9% -1,0%| -10,3%
2023 -2,3% -2,7% -3,8% 1,1% 56% -0,2% 4,9% 0,7% -1,9% -1,4% 2,0%  -3,7%| -2,2%

2024 0,7% 3,7% 6,6% -0,8% 1,5% 2,7% 3,0% 18,6%
Kdilla: Bloomberg, MSCI, Tundra Fonder

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investerade
pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fondens varde kan variera kraftigt p.g.a. fondens sammansattning och de
forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig information finns
pa var hemsida. Se fullstdndig disclaimer pa www.tundrafonder.se.
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SEKTORFORDELNING LANDFORDELNING
Fastigheter  0,0% Botswana [l 0,9%
Basindustri  0,0% Turkiet [ 2,1%
Energi  0,0% Nigeria [l 2.1%
Telekom [l 2.2% Marocko [l 2,2%
kraft [ 2,4% Kazakhsl}an I 2%
sallankspsvaror [N 13,4% .In.doTle5|en I -5
Hatsovard | 1 - Fillippinerna | 7.5%
’ Bangladesh [N 7,9%
pagligvaror | 3 5% Egypten NN s 3%
Verkstad - | 150 NP —————
T I 19,5% pakistan [ 6%
Bank och Finans | 200% vietnam [ 233%
Kassa och ovrigt I 0,5% Kassa och ovrigt l 0,5%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%
DIREKT- AVKAST.
STORSTA INNEHAV VIKT LAND PIE24E PIE25E AVKAST. 1M (SEK)
FPT Corp 8,8% Vietnam 24,5 19,9 1,6% 0,4%
Ree 8,6% Vietnam 12,6 11,0 1,5% 13,3%
Systems Ltd 6,4% Pakistan 11,1 8,5 - 0,7%
Square Phar Ltd-Ord 6,2% Bangladesh 8,9 8,0 4,9% 1,1%
GB Corp 4,6% Egypten 51 3,0 2,5% -2,1%
Meezan Bank Ltd 4,6% Pakistan 3,8 4,1 - 0,7%
Airports Corp Of Vietnam 4,3% Vietnam 24,5 19,9 - -3,2%
Century Pacific Food 4,2% Fillippinerne 19,2 16,9 1,5% 10,2%
Jsc Kaspi.Kz 4,1% Kazakhstan 11,2 8,9 6,3% 2,0%
Interloop Ltd 4,0% Pakistan 5,6 51 5,7% 3,6%
BASTA AKTIER | JULI AVKASTNING (SEK) SAMSTA AKTIER | JULI AVKASTNING (SEK)
National Bank of Pakistan 28,9% Zenith Bank Plc -14,4%
Ree 13,3% Access Bank Plc -10,8%
Century Pacific Food 10,2% Guaranty Trust Holding -9,7%
Puregold Price Club 10,0% StanbicIBTCHoldings Plc -5,9%
Juhayna Food Ind 9,7% Airports Corp Of Vietnam -3,2%
FAKTA RISKER OCH KOSTNADER*
Startdatum 2013-04-02 Aktivrisk (Tracking error) 9,6%
Startkurs 100,00 Aktivandel (Active share) 91,9%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse 12,9%
Forvaltare Tundra Fonder AB Standardawikelse, jmf-index 12,6%
Jamforelseindex MSCI FM xGCC Net TR (SEK) Beta 0,73
Bankkonto SEB 5851-10 78355 Information ratio 0,12
ISIN kod SE0004211282 Antal innehav 39
PPM nr 861229 Riskniva 5av7(se KIID for merinfo)
Bloomberg TUNDFRO SS Forvaltningsavgift/ar 2,5%
Andelsklasser, valuta SEK, USD, EUR, NOK Utdelning Ingen utdelning
Forvaltat kapital 2080,3 MSEK EU SFDR Klassificering Artikel 8

* Risknyckeltal beréiknade pG mdanadsavkastning under 24 ménader rullande.

Kdilla: Bloomberg, MSCI, Tundra Fonder

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sdkert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investerade
pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fondens varde kan variera kraftigt p.g.a. fondens sammansattning och de
forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig information finns
pa var hemsida. Se fullstandig disclaimer pa www.tundrafonder.se.
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VIKTIG INFORMATION

Andelar i virdepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sdkert att man vid
forsaljning alltid far tillbaka investerade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida
avkastning. Fondens varde kan variera kraftigt pga fondens sammansattning och de férvaltningsmetoder
fondbolaget anvander.

Informationsbroschyren, faktablad och 6vrig information finns pa
http://www.tundrafonder.se/kopasalja/ och arsredovisning och halvarsredogérelse finns pa
http://www.tundrafonder.se/nyheter-analys/arsredovisningar/.

Du kan ocksa kontakta oss om du vill att vi ska skicka dessa handlingar kostnadsfritt till dig.
Har du nagra fragor ar du valkomna att ringa oss pa telefonnummer: 08-5511 4570.



