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FONDENS UTVECKLING - STARKA BOLAGSRAPPORTER ATER | FOKUS

Fonden steg 5,1% under manaden, jamfért med MSCI FMxGCC Net TR (SEK) som steg 2,6%. Matt
i absolutavkastning kom ca 3% av uppgangen fran Vietnam dar vara tva storsta innehav, IT-
bolaget FPT (+20%) samt banken Lien Viet Postal Bank (+38%), var de primara bidragsgivarna.
Nast storst absolutavkastning (+1,6%) kom fran Pakistan dar vart storsta innehav Systems Ltd
steg 13% och bidrog omkring 1% i absolutavkastning. Aven Sri Lanka bidrog positivt, dar bidraget
framforallt kom fran var position i Asiri Hospitals som steg 15% infor kvartalsrapporten. Vi skrev i
januaris marknadskommentar om Asiri Hospitals forutsattningar att vasentligt 6ka vinsten de
ndarmaste aren och rapporten bekraftade att vart scenario dn sa lange haller. Storst negativt
bidrag erholls fran Egypten (-0,4%) dar framforallt var mindre position i Juhayna Foods (1,5% av
fondformogenheten) foll med 21%. Vi beskrev problemen i bolaget i vart manadsbrev for mars.
Ett adderat orosmoment ar att en av bolagets revisorer begart mer tid for att verifiera bokslutet
for 2020 vilket forsenat bolagets rakenskaper och under tiden skapar osdkerhet pa marknaden.

Det var en relativt lugn manad pa vara marknader. Starkast utveckling uppvisade Kazakhstan
(+7%) och Pakistan (+5%) medan Egypten (-7%) och Nigeria (-2%) uppvisade svagast utveckling.
Covid-oron som vi beskrev i férra manadsbrevet avtog i takt med minskad smittspridning och
sadledes minskad risk for utdkade restriktioner. Av vara marknader var det endast Sri Lanka och
Vietnam (fran valdigt laga nivaer) dar antal nya fall 6kade konstant under hela manaden. Bada
landerna har klarat sig mycket lindrigt undan tidigare. Avtagande oro fér COVID-19 innebar att vi
fick en forsenad reaktion pa de starka bolagsrapporterna vi beskrev i forra manadsbrevet. Under
manaden rapporterade ytterligare 15 av vara bolag (37% av fondformogenheten) for det forsta
kvartalet (kalenderar) 2021. Rapporterna fortsatte komma in strax Over forvdntningarna (se
tabell 1). Den procentuella 6kningen pa arsbasis ar val smickrande givet att forsta kvartalet 2020
var svagt for de flesta bolag. Om vi annualiserar forsta kvartalets vinst konstaterar vi dock att
vara bolag under forsta kvartalet levererade 29% av helarsforvantningarna. Med tre kvartal kvar
tyder det pa att vinstestimaten kommer skruvas upp nagot for helaret. Med en vardering pa
10,0x innevarande ars vinst badar det gott for fonden.

TABELL 1: INNEHAV SOM LAMNAT Q1-RAPPORT FORTSATTER VISA STARK TILLVAXT % av drets
Vinst per aktie (lok. fx) 1kv21vs 1kv20 férvant. vinst

Bolag Land Sektor 1kv 2021 1kv 2020 EPS, % fordnd. (%)
Century Pacific Filippinerna Dagligvaror 0,36 0,29 24% 29%
Square Pharma Bangladesh Healthcare 4,36 4,08 7% 27%
PureGold Filippinerna Dagligvaror 0,70 0,61 15% 26%
GB Auto Egypten Sallankopsvaror 0,27 0,12 120% 25%
Sampath Bank Sri Lanka Bank & Finans 4,46 2,34 91% 49%
Commercial Bank Sri Lanka Bank & Finans 5,70 3,18 79% 31%
Ceylinco Insurance Sri Lanka Bank & Finans 65,52 65,73 0% 20%
Eipico Egypten Halsovard 1,71 1,66 3% 29%
Col Financials Filippinerna Bank & Finans 0,08 0,02 371% 80%
Obour Lands Egypten Dagligvaror 0,16 0,15 7% 22%
Hemas Holdings Sri Lanka Industri 1,45 0,74 97% 26%
Asiri Hospitals Sri Lanka Halsovard 0,67 0,04 1697% 46%
Cargills Ceylon Sri Lanka Dagligvaror 6,50 2,54 156% 55%
lbnsina Pharma Egypten Halsovard 0,04 0,04 -5% 11%
Guaranty Bank Nigeria Bank & Finans 1,60 1,77 -10% 22%

Kdlla: Bloomberg, bolagsrapporter

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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AVSLUTNING AV ESG-DIALOG MED ELSEWEDY

Vi har de senaste nio manaderna fort dialog med portféljbolaget ElSewedy (Egypten) avseende
deras roll som kontraktor for Rufiji Hydropower Project; ett stort dammprojekt for vattenkraft i
Selous Game Reserve (World Heritage site, Tanzania). Projektet bedéms vara i 6vertrdadelse med
Princip 7 under Global Compact ("Stédja forsiktighetsprincipen vad galler miljorisker”). Vart
engagemang har inkluderat samarbete med icke-statliga organisationer inom miljdomradet,
externa hallbarhets-konsulter och andra experter. Tundras engagemang har fokuserats pa att fa
fram tillracklig beslutsgrundande information och faststalla i vilken man vi kan lindra negativa
effekter fran projektet, framfor allt betraffande miljo, biologisk mangfald och utrotningshotade
djurarter. Tundra har dven arbetat for att sakerstélla battre tillgang till information for de icke-
statliga organisationerna inom miljoomradet samt de externa hallbarhetskonsulterna att basera
sin bedémning pa. | enlighet med var interna regel om 12 manaders engagemangsgrans
gentemot bolag som bedéms bryta mot internationella normer hade vi fram till Augusti 2021 att
forsoka astadkomma en positiv forandring. Under maj manad tvingades vi dock konstatera att
inblandade parters respektive restriktioner skulle gora det omojligt att na ett positivt resultat
inom ramen for vara interna riktlinjer och vi avyttrade saledes innehavet. ElSewedy har lagt
betydande tid pa att diskutera projektet med oss. Man har under hela processen varit
samarbetsvilliga och férsokt uppfylla behovet av ytterligare information. Det ar olyckligt att sa
manga utlandska aktiedgare i bolaget tidigt 6vergav sin aktiedgarroll sa snart problemet
problemet flaggades upp. Tillsammans hade vi sannolikt kunnat na storre paverkan. Vi vill passa
pa att stracka ut en hand till aktiedgare i alla vara portfoljbolag infor framtiden. Var doérr star
alltid 6ppen infor samarbete i dessa fragor. Tillsammans ar var rost starkare. Att enbart salja utan
att forst forsoka paverka astadkommer inget.

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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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 232,49 5,1% 13,4% 45,6% 13,7% 132,5%
Jamférelseindex 6 810,72 2,6% 14,6% 25,1% 4,0% 69,0%
Fonden vs jmf-index (sedan start) Fonden vs jmf-index (i ar)
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===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 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% 5,1% 13,4%
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.
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M Kassa och ovrigt 6%
M Bank och Finans 23%
T 20%

W Halsovard 20%

M Dagligvaror 15%

M Sillankopsvaror 7%
 Verkstad 5%
 Telekom 3%

& Energi 2%

I Fastigheter 1%

“ Kraft 0%

i Basindustri 0%

O

Sektorfordelning Landférdelning

W Kassa och Ovrigt 6%
B Pakistan 25%

H Vietnam 23%

M Bangladesh 11%

B Srilanka 9%

H Fillippinerna 7%

B Indonesien 6%

& Egypten 6%

= Nigeria 4%

“ Marocko 2%

O

* Botswana 1%

Direkt- Avkastning

Storstainnehav

Vikt i portfolj

Systems Ltd 9,3%
FPT Corp 8,5%
Square Phar Ltd-Ord 7,4%
Meezan Bank Ltd 5,4%
Ree 4,3%
National Bank of Pakistan 3,6%
Masan Group Corp 3,5%
Medikaloka Hermina TBK 3,2%
Lien Viet Post Bank JSC 3,2%
Puregold Price Club 3,0%

Basta aktier i maj Avkastning (SEK)

TPL Properties Ltd 51,5%
Lien Viet Post Bank JSC 37,8%
IFAD Autos Ltd 26,7%
BRAC Bank Ltd 25,3%
FPT Corp 19,7%

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
1836,3 MSEK

Land PIE21E PI/E 22E avkastning 1 man(SEK)
Pakistan 23,4 17,6 0,8% 13,1%
Vietnam 19,9 16,4 2,1% 19,7%
Bangladesh 12,7 11,1 2,4% -0,5%
Pakistan 7,4 6,3 6,1% 5,3%
Vietnam 9,9 8,3 2,9% 7,4%
Pakistan 2,6 2,1 13,8% 5,7%
Vietnam 47,0 25,9 0,3% 11,1%
Indonesien 28,4 25,6 0,7% 2,7%
Vietnam 13,7 10,0 - 37,8%
Fillippinerna 12,9 11,6 1,2% -0,9%

Samsta aktier i maj Avkastning (SEK)

Juhayna Food Ind -20,7%
Beximco Pharmaceutical -11,5%
Stanbic IBTC Holdings Plc -10,1%
Airports Corp Of Vietnam -8,9%
Shezan International Ltd -8,5%

Risk och kostnader*

Aktivrisk (Tracking error) 10,2%
Aktivandel (Active share) 93,3%
Standardawikelse 21,3%
Standardawikelse, jmf-index 17,8%
Beta 1,06
Information ratio 0,96
Antal innehav 45
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.



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/

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.



