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FONDENS UTVECKLING

Fonden foll 2,6% under manaden, jamfort med MSClI FMxGCC Net TR (SEK) som steg 3,3%. |
absoluta termer kom tva tredjedelar av nedgangen fran Pakistan dar var delportfolj foll 8% under
manaden. Resterande negativt bidrag kom primart fran Egypten dar delportféljen foll 8%.
Positiva absoluta bidrag erholls primart fran Vietnam, dar delportféljen steg 4%, samt fran
Bangladesh dar delportféljen steg 2%. Relativt index innebar dven avsaknad av innehav i
Kazakhstan (marknaden steg 10%), Kenya (+5%) och Slovenien (+8%) negativa bidrag. Covid-oro
praglade merparten av de asiatiska marknaderna, dar oro for utdkade restriktioner innebar
vinsthemtagningar bland lokala investerare och aven bland vara bolag. Rubrikerna fran Indien
skramde och vi har sett vasentliga 6kningar i smittspridningen saval i Pakistan, Bangladesh som
Sri Lanka, aven om landernas sjukvardssystem an sa lange inte ar lika anstrangda som i Indien.
Detta innebar att de starka bolagsrapporterna som kom in hamnade i skymundan. Under april
rapporterade 16 av vara innehav, motsvarande 43% av fondférmdgenheten, resultat for forsta
kvartalet (kalenderar) och resultaten var éverlag ndgot battre &n vintat (se Tabell 1). An s& ldnge
ar det primart vara bolag i Vietnam och Pakistan som hunnit rapportera. Vara lander foljde lite
olika kurvor forra aret. For Vietnam och Bangladesh var det forsta kvartalet det tuffaste, medan
pakistanska bolag hade det som svarast under andra kvartalet.

TABELL 1: INNEHAV SOM LAMNAT Q1-RAPPORT VISAR BRA TILLVAXT

Vinst per aktie (lok. fx)  1kv21 vs 1kv20

Bolag Land Sektor 1kv 2021 1kv 2020 (%)
Systems Ltd Pakistan Teknologi 4,51 3,89 16%
Kido Group Vietnam Dagligvaror 411,00 50,25 718%
TPL Properties Pakistan Fastigheter -0,17 0,02 N.M.
Abbott Laboratories Pakistan Halsovard 14,73 8,81 67%
Shezan Pakistan Dagligvaror 4,60 -25,44 N.M.
FPT Corp Vietnam Teknologi 1156,00 957,37 21%
Masan Vietham Dagligvaror 160,36 -61,63 N.M.
Beximco Pharmaceuticals Bangladesh Halsovard 3,28 2,08 58%
Mobile World Vietham Sallankodpsvaror 2990,00 2500,00 20%
REE Corp Vietham Industri 1194,22 782,49 53%
AGP Pharma Pakistan Halsovard 1,37 1,55 -12%
Lien Viet Postal Bank Vietham Bank & Finans 831,00 452,00 84%
Meezan Bank Pakistan Bank & Finans 4,28 3,55 21%
Adamjee Insurance Pakistan Bank & Finans 2,78 1,40 99%
National Bank of Pakistan Pakistan Bank & Finans 3,67 1,94 89%
Zenith Bank Nigeria Bank & Finans 1,69 1,61 5%
Access Bank Nigeria Bank & Finans 1,71 1,14 50%

Kdlla: Bloomberg, bolagsrapporter

Fem av vara sex storsta innehav, motsvarande 32% av fondférmogenheten, var bland dem som

rapporterade resultat for forsta kvartalet (kalenderar) 2021:

* Vart storsta innehav, vietnamesiska IT-bolaget FPT corp, 6kade vinsten per aktie under forsta
kvartalet med 21%. Aven forsiljningen steg 21% pa arsbasis under arets forsta kvartal.

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 &r ingen garanti for framtida avkastning. Fondens varde kan variera kraftigt p.g.a. fondens sammansattning och de
forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogérelse, faktablad och 6vrig information finns
pa var hemsida. Se fullstdndig disclaimer pa www.tundrafonder.se.
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* Vart nast storsta innehav, pakistanska IT-bolaget Systems, 6kade vinsten per aktie med 16%.
Som vantat bokade man en valutaférlust under kvartalet (80% av forsaljningen ar export och
den pakistanska rupeen starktes 5% mot USD under kvartalet). Justerat for valutaférlusten
Okade vinsten med 38% pa arsbasis. Forsaljningen steg med 37% jamfort med forsta kvartalet
2020.

* Vart fjarde storsta innehav, vietnamesiska banken Lien Viet Postal Bank, 6kade vinsten per
aktie med 84% under forsta kvartalet. Resultatet motsvarar 40% av nuvarande heldrsestimat.

e Vart femte storsta innehav, pakistanska banken Meezan Bank, 6kade vinsten per aktie med
20% under arets forsta kvartal.

* Vart sjatte storsta innehav, Ree Corp, som ar Vietnams ledande noterade bolag inom férnybar
energi, 6kade vinsten med 62% under arets forsta kvartal.

BILD 1: NAGRA AV DE STORSTA INNEHAVEN SOM LAMNAT Q1-RAPPORTER
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Kdilla: Bolagen

Bland ovriga foretagsnyheter kunde vi glddjas at att srilankesiska bolaget Windforce som
fokuserar pa sol-, vind- och vattenkraft pa frontiermarknader, boérsnoterades. Aktien steg 13%
fran introduktionskursen. Vi har nu knappt 6% i bolag inom férnybar energi (férutom Windforce
dven vietnamesiska Ree). Det ar en bransch med stark strukturell tillvaxt som pa vara marknader
an sa lange ar mycket attraktivt prissatt. Bada innehaven handlas under 10x arsvinsten.

Oro for 6kad smittspridning overskuggade under manaden de positiva rapporterna. Vi far nog
rakna med att detta forblir en faktor som da och da kommer oroa vara marknader dven de
kommande manaderna givet att vaccinationstillgangen &n sa lange ar vasentligt samre an i
véarldens rikare lander. Till skillnad fran 2020 &r det nu dock ett definierbart problem med
tillganglig empiri kring paverkan pa bolag och vara landers agerande. Och dven om man ska ha
respekt for hur mycket oron kan paverka pa kort sikt sa gar vi mot béttre tider. Relativt snart bor
blickarna vandas mot 2022 och ett mer normalt ar. Vi kan inte minnas nagon gang sedan fondens
start da vi sett en mer positiv underton bland portféljbolagen. Det handlar inte primart om hur
de hanterat COVID-19 utan mer om att vi ser resultatet av flera ars anpassningsarbete efter de
senaste tuffa aren. Fonden handlas i nuldget till 9,7x innevarande ars vinst och 7,7x for
nastkommande ar. Vara bolag verkar inom ocykliska framtidssektorer i strukturell tillvaxt, de ar
vilmaende, tillvaxten ar solid och varderingarna ar attraktiva. | vara 6gon ar det ett utmarkt lage
att passa pa att ackumulera exponering medan covid-oro fortsatt haller entusiasmen i schack.

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, halvarsredogérelse, faktablad och 6vrig information finns
pa var hemsida. Se fullstandig disclaimer pa www.tundrafonder.se.
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Tundra Sustainable Frontier Fund investerar huvudsakligen i vérldens nya tillvixtmarknader sdsom 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 manskliga rattigheter, miljé, arbetsforhallanden och
korruption. Fonden investerar inte heller i bolag som bedriver verksamhet inom sektorerna alkohol, kommersiell
spelverksamhet, pornografi, tobak eller vapen. Fonden investerar inte heller i bolag som &r involverade i utvinning
av fossila brédnslen eller produktion dar ravaran till stor del bestar av fossila brénslen. Tundra ar en av fa forvaltare i
varlden med ett dedikerat analysteam fokuserat pa hallbarhetsfragor pa de nya tillvaxtmarknaderna. Fonden
forvaltas enligt Tundras filosofi om aktiva aktieval och investeringsteamet innefattar Tundras lokala analyskontor i
Asien. Lds om den senaste utvecklingen har.

Varde (SEK) 1 mén iar 12man
Tundra Sustainable Frontier A 221,30 -2,6% 7,9% 42,2% 0,5% 121,3%
Jamforelseindex 6 637,75 3,3% 11,7% 27,0% -9,0% 64,7%

Fonden vs jmf-index (sedan start) Fonden vs jmf-index (i ar)
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Fondens manadsutveckling
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec 1 ar
2013 3,0% 8,7% -4,4% 38% -4,0% -1,7% 3,1% 5,3% 2,3%| 16,2%

2014 55% -4,0% 5,0% 5,2% 6,0% 1,5% 4,2%  -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% -3,5% -4,2% 55% -04% -4,8%| -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% -72% -0,6% -4,4% 29% -45% -1,1% -32% -52%| -7,9%
2019 4,2% 3,7% -1,6% -02% -3,2% -5,3% 2,1% 2,4% -04% -0,1% 6,8% -2,7% 5,2%
2020 3,6% -59% -20,7% 10,3% 2,6% 2,0% -3,8% 7,4% 8,2% 3,4% 5,0% 3,7%| 12,3%
2021 5,9% 0,9% 3,7%  -2,6% 7,9%
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 anvéander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogoérelse, faktablad och 6vrig information finns
pa var hemsida. Se fullstandig disclaimer pa www.tundrafonder.se.



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

52

TUNDRA

Manadsuppdatering april 2021

Tundra Sustainable Frontier Fund A, SEK

M Kassa och ovrigt 2%
M Bank och Finans 25%
H Halsovard 21%

T 19%

M Dagligvaror 15%

m Sallankopsvaror 7%
 Verkstad 6%
 Telekom 3%

& Energi 1%

I Fastigheter 1%

“ Kraft 0%

i Basindustri 0%

O

Sektorfordelning Landférdelning

O

M Kassa och 6vrigt 2%
H Vietnam 26%

B Pakistan 23%

M Bangladesh 12%
B Srilanka 9%

B Egypten 8%

H Fillippinerna 7%
B Indonesien 6%
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Direkt- Avkastning

Storstainnehav

Vikt i portfolj

FPT Corp 8,6%
Systems Ltd 8,5%
Square Phar Ltd-Ord 7,6%
Lien Viet Post Bank JSC 5,9%
Meezan Bank Ltd 4,9%
Ree 4,1%
Masan Group Corp 3,2%
Medikaloka Hermina TBK 3,2%
Puregold Price Club 3,1%
Media Nusantara 3,1%

Basta aktier i april Avkastning (SEK)

Letshego Holdings Ltd 26,2%
Lien Viet Post Bank JSC 19,3%
Windforce Ltd 11,2%
Century Pacific Food 7,7%
Shezan International Ltd 6,7%

Fondfakta

Startdatum 2013-04-02
Startkurs 100,00
Kursnotering Dagligen
Forvaltare Tundra Fonder AB
Jamfoérelseindex MSCl FM xGCC Net TR (SEK)
Bankkonto SEB 5851-10 78355
ISIN kod SE0004211282
PPM nr 861229
Bloomberg TUNDFRO SS

Andelsklasser, valuta
Forvaltat kapital

SEK, USD, EUR, NOK
1792,2 MSEK

Land PIE21E PI/E 22E avkastning 1 man(SEK)
Vietnam 16,1 13,6 2,4% 0,2%
Pakistan 20,3 15,3 0,9% -13,1%
Bangladesh - - - 3,5%
Vietnam 11,7 8,4 - 19,3%
Pakistan 7,3 6,0 6,4% -7,6%
Vietnam 9,3 7,9 3,1% -1,9%
Vietnam 41,9 25,4 0,3% 2,0%
Indonesien 31,1 26,2 0,4% -1,4%
Fillippinerna 13,8 12,2 1,1% -7,3%
Indonesien 5,5 4,9 2,5% 0,5%

Samsta aktier i april Avkastning (SEK)

Unilever Ghana Ltd -34,5%
Ibnsina Pharma SAE -16,8%
El Sewedy Electric Co -14,3%
Systems Ltd -13,1%
GB Auto -9,9%

Risk och kostnader*

Aktivrisk (Tracking error) 10,9%
Aktivandel (Active share) 92,8%
Standardawikelse 21,4%
Standardawikelse, jmf-index 17,7%
Beta 1,04
Information ratio 0,49
Antal innehav 47
Riskniva 5av7(se KIID for merinfo)
Forvaltningsavgift/ar 2,5%
Utdelning Ingen utdelning

* Risknyckeltal beréiknade pG mdanadsavkastning under 24 manader rullande.

Kéilla: 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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Disclaimer

VIKTIG INFORMATION

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 fér 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.



