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Andelar i vardepappersfonder kan bade ¢ka 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
férvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning,
halvarsredogérelse, faktablad och 6vrig information finns pa var hemsida. 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 08-55 11 45 70.
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Manadsbrev augusti 2015
Sammanfattning frontier markets

Augusti blev en trist historia for aktieinvesterare varlden over.
Tillvaxtmarknaderna (MSCI Emerging Markets Net) foll 9,5% i SEK
raknat medan utvecklade marknader (MSCI World Net) foll 7,1%.
Vix-index, den implicita volatiliteten pa amerikanska aktier och ofta
betecknad skrackindex, noterades pa sin hogsta niva sedan 2011.
Vart att notera ar ocksa att korrelationen mellan enskilda aktier steg
under den gangna manaden, som sa ofta ar fallet nar oron for
makroekonomiska eller andra systematiska riskfaktorer tilltar. En
cocktail av oro for den forsta rantehdjningen av Fed och ekonomisk
turbulens i varldens nast storsta ekonomi, Kina, fick riskaptiteten
att  forsvinna.  Aven  frontier markets foll  offer  for
handelseutvecklingen under manaden och f6ll 5,0%. Hittills i ar
har frontier markets darmed fallit 2,8% (tillvaxtmarknader -4,4%,
utvecklade marknader -6,1%).

aktiemarknaden reagerade negativt pa utvecklingen (-13,1%) och
tillhérde férlorarna under manaden. Kazakhstans valuta, tengen,
fick ocksa se sig falla offer for valutaspekulationer med en 22%
devalvering som foljd. De oljeexporterande forna sovjetstaterna har
inte bara haft en svagare RMB att kdmpa mot utan ocksa en svag
rysk rubel efter sanktionerna mot Ryssland. Den kazakhstanska
aktiemarknaden foll 9,6% i SEK raknat under manaden. Efter
augustis utgang 1at dven Sri Lanka sin valuta flyta fritt mot USD
och slappte darmed den tidigare radande peggen.

Bland enskilda aktiemarknader i frontier markets-universumet var
det en utmaning att finna marknader med positiv avkastning under
manaden. Samtliga stérre aktiemarknader f6ll och endast ett fatal
av de mindre marknaderna slutade pa plus (daribland Jordanien
och nagra av de centraleuropeiska och baltiska marknaderna).

Utvecklingen i Kina agerade katalysator for den senaste Fgga forvénande noterades omfattande utfloden fran aktiefonder
handelseutvecklingen. Turbulensen pa de inhemska  ynder augusti. Av de USD 33,4 miljarder som enligt statistik fran
aktiemarknaderna resulterade i ett kursfall p& 14,6% under EPFR sildes globalt i aktiefonder under manaden stod

manaden. Darmed har kinesiska investerare fatt se vérdet av sina
aktieportféljer minska med en tredjedel det senaste kvartalet. Svag
kinesisk makrostatistik har spatt pa saljtrycket - inkdpschefsindex
for tillverkningsindustrin noterades pa den lagsta nivan pa fem
manader och landets centralbank, PBOC, meddelade 6verraskande
att man 14t RMB devalvera 3% och dessutom breddar banken det
intervall inom vilket man later RMB handlas mot USD. Beslutet
satte press pa de lander som konkurrerar med Kina pa
exportmarknaden och den vietnamesiska centralbanken lat inom
kort svara med att devalvera dongen. Den vietnamesiska

Avkastning frontier markets (SEK, aterinvesterad utdelning)

tillvaxtmarknadsfonder for tva tredjedelar. | likhet med samtliga
manader sedan oktober 2014 fick frontier market-fonder bevittna
nettoutfléden under juli (den senaste manaden vi har statistik for).
| termer av forvaltat kapital far vi ga tillbaka mer an ett ar i tiden
for att finna motsvarande niva pa férvaltat kapital i globala aktivt
forvaltade frontier market-fonder.

Den laga varderingen pa frontier markets gav inte mycket till skydd
under manadens saljvag. Med ett framatblickande (12 manader)
P/E-tal motsvarande 10,5 (P/B 1,4) bevittnar vi nu vérderingar av
tillgangsslaget vi senast sag 2012.
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Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfér inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-

ning och de férvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och Gvrig
information finns péa var hemsida. 3
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Tundra Frontier Opportunities Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén 1ar 12 man Start
Tundra Frontier Opportunities 150,9 -3,5% 0,0% 5,3% 50,9%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 072,06 -5,0% -2,8% -3,1% 25,9%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-04-02 Aktiv risk (Tracking error) 8,8%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 10,3%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 11,4%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,61
Jamfdrelseindex MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio 0,98
Bankkonto SEB 5851-1078355 Riskniva 7 av 7 (se KIID for mer info)
ISIN kod SE0004211282 Forvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr 861229

Bloomberg TUNDFRO SS

Forvaltat kapital 379,7 MSEK

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

beraknade p&
historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Samsta aktierna i augusti
Avkastning (SEK)

Basta aktierna i augusti
Avkastning (SEK)

Islami Bank Bang 32,9% Kcell -34,0%
Bbva Banco Franc 13,2% Halyk Savings Bk -25,6%
Ct Holdings Plc 11,7% United Bank Afr -22,7%
Cargills Ceylon 11,2% Bim Son Cement J -22,6%
Banco Macro Sa-B 7,8% Petrovietnam Dri -21,1%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2014E P/E 2015E  kastning manad (SEK)
Zenith Bank Plc 7,7% Nigeria 49 4,8 1,5% -5,3%
Brac Bank Ltd 6,7% Banglad. 19,6 10,0 5,1% -4,7%
Active Fine Chem 5,3% Banglad. - - 0,9% -8,4%
John Keells Hidg 4,3% Sri Lanka 17,1 15,6 1,7% -10,7%
Meezan Bank Ltd 3,8% Pakistan 11,0 11,7 6,3% 7,1%
Storre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Tundra Frontier Opportunities: Sektorfordelning

® Bank och Finans 38,6%
= Verkstad 13,8%
® Energi 8,6%
M Dagligvaror 8,2%
B S3llankdpsvaror 6,7%
W Halsovard 6,7%
™ Basindustri 6,4%
IT59%
Kraft 2,0%
Telekom 1,9%
Kassa och ovrigt 1,3%

Marknaden

MSCI Frontier Markets xGCC Index Net (SEK) foll 5,0% under
manaden, jamfoért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
foll 9,5%. Manaden praglades mycket av handelseférloppet i
Kina och efterdyningarna av detta. Kinas beslut att lata
renminbin depreciera 3% strax innan mitten av manaden
skapade allmdn oro pa manga landers aktie- och
valutamarknader. Det sankte férvantningarna pa en snar hojning
av amerikanska centralbanken FED vilket innebar att dollarn vid
en tidpunkt under manaden férsvagats narmare 5% mot t.ex.
euron for att till slut stdnga ned 1%. Manga frontiermarknader
anvander dollarn som referensvaluta fér sin egen valutapolitik,
nagot som forstarkte kasten i kursrorelser under manaden.
Ravaruberoende Kazakhstan devalverade sin valuta, tengen,
22% mellan 18-20 augusti. Aven valutor i lander som &r
mindre exportberoende och gynnas av lagre ravaror, t.ex.
Pakistan, drabbades dock av oron. Den 24:e férsvagades den
pakistanska rupeen t.ex. narmare 5% mot euron. Hardast
drabbad av  aktiemarknaderna  under manaden var
exportberoende Vietnam som f6ll 13% under manaden i
svenska kronor raknat, men som vid en tidpunkt var ner
narmare 20%. Vietnam reagerade omedelbart pa det kinesiska
agerandet och lat sin valuta, dong, deprecieras totalt 3% mot
dollarn under manaden. Aven Pakistan (-9% varav halften
valutardrelse) foll kraftigt, liksom Kazakhstan (-10%). Bast
klarade sig foregaende manads forlorare Argentina (-2%),
Nigeria (-2%) och Bangladesh (-2%).

Fonden

Fonden foll 3,5% under manaden, medan jamférelseindex foll
5,0%. Det var svarast mojliga forutsattningar med signifikanta
utfléden fran fonden under manaden, nagot som med facit i
hand hanterades val. Det innebar samtidigt signifikanta
omallokeringar dar vi valde att minska antalet positioner med
omkring 1/3 och dar den procentuella allokeringen till
kvarvarande innehav hojdes i enlighet med o&vertygelse. En
hogre andel kassa an normalt samt framgangsrika aktieval,
framférallt i Pakistan, var de viktigaste anledningarna till
fondens Gveravkastning under manaden.

Tundra Frontier Opportunities vs jmf-index (hittills i ar)
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Tundra Frontier Opportunities: Landférdelning

B Pakistan 22%

= Nigeria 16%

B Sri Lanka 14%

® Bangladesh 13%

H Vietnam 13%

= Kazakhstan 8%

¥ Argentina 6%

= Georgien 2%
Marocko 2%
Kassa och ovrigt 1%
USA 1%
Ghana 1%

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-
ning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig

information finns pa var hemsida. 4
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Tundra Nigeria and Sub-Sahara Fund (klass A, SEK)

Utveckling Vérde (SEK) 1 mén 1ar 12 mdn Start
Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund 77,38 -6,9% -11,7%  -23,6% -22,6%
Jmf-index (S&P Africa Frontier TR Index (SEK)) 12231,74 -3,9% -93%  -17,6% -6,3%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-05-20 Aktiv risk (Tracking error) 4,3%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 19,7%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 19,0%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 1,01
Jamforelseindex ~ S&P Africa Frontier TR Index(SEK) Information ratio -1,61
Bankkonto SEB 5851-1101667 Riskniva 7 av 7 (se KIID for mer info)
ISIN kod SE0005188091 Forvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr 878223

Bloomberg TUNDNIG SS

Férvaltat kapital 15,5 MSEK

* beraknade p& under 24 ménader rullande. For fonder med kortare

historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i augusti Samsta aktierna i augusti

Avkastning (SEK)

Avkastning (SEK)

Forte Qil Plc 31,8% Arm Cement Ltd -23,5%
Uchumi Supermar} 13,6% United Bank Afr -22,7%
Transnational Co 10,8% Seplat Petrol -19,8%
Access Bank Plc 6,0% Diamond Bank -17,7%
Fnb Namibia Hold 4,6% Standard Charter -16,8%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
. . Férandring
Fem stérsta innehaven Direktav- 1 manad
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2014E_P/E 2015E _ kastning (SEK)
Zenith Bank Plc 8,8% Nigeria 4,9 4.8 1,5% -5,3%
Guaranty Trust 8,2% Nigeria 7.3 6,5 7,5% -2,0%
Ecobank Transnat 5,3% Togo 6,2 4,2 -4,7%
Diamond Bank 5,0% Nigeria 2,3 3,0 2,9% -17,7%
Uac Of Nigeria 4,8% Nigeria 13,2 13,5 5,4% -9,2%
Afrikanska marknaders utveckling (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund vs jmf-index (sedan start)
120
" " i
v 110
[ud 1 | nY 105
A
100
L M'".l.’.’._‘mﬂ_ Ijpe
o A‘!‘SM\.—H.. %
‘_ﬂ"-u.. a5
80
75
70
2013-05-20 2013-11-20 2014-05-20 2014-11-20 2015-05-20
==Tundra Nigeria and Sub-Sahara ====S&P Africa Frontier Total Return Index

Kalla: Bloomberg

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Sektorfordelning

B Bank och Finans 56,8%

® Dagligvaror 13,8%

® Kassa och ovrigt 13,4%

® Energi 5,3%

= Verkstad 4,8%

B Basindustri 4,2%

B Sallanképsvaror 1,7%
Kraft 0,0%
Telekom 0,0%
Halsovéard 0,0%
IT0,0%

2014-12-30

Marknaden

S&P Africa Frontier Total Return Index sjonk 3,9% i augusti,
vilket var battre an andra gransmarknader (MSCI Frontier
Markets XxGCC Net -5%). Nigeria foll 1,7% och ar -12,4%
hittills i ar. Kenya foll an mer, -6,3%, och ar nu -15,4% i ar.
Nigeria var basta marknad i SSA under gangna manaden,
medan Zambia var samsta marknad med -14,8%. (alla
forandringar i SEK).

Normalt sett lever aktiemarknaderna i SSA sitt eget liv och
paverkas endast i begrédnsad utstrackning av vad som hander i
resten av varlden. Kinas devalvering under augusti blev dock ett

undantag. Kraftigast reagerade dock regionens
valutamarknader. Nyhetsflodet har for Ovrigt varit mestadels
positivt, med bl.a. béattre bolagsrapporter fran framforallt

bankerna i bade Nigeria och Kenya, kraftigt 6kad elproduktion i
Nigeria och lagre inflation i Kenya. En plump i protokollet var
dock BNP fér andra kvartalet i Nigeria som véxte med 2,35%,
klart lagre an forvantade 3,6% och lagre jamfért med
foregadende kvartal da ekonomin vaxte med 4%. Lagre tillvaxt i
tillverkningsindustrin pa grund av elbrist namns som en av
huvudférklaringarna.

Fonden

Fonden foll 6,9 i augusti, samre an jamférelseindex som foll
3,9%. Fondens o6vervikt i nigerianska banker bidrog negativt till
avkastningen relativt index. Aven exponeringarna i Ghana (dar
valutan foérsvagades kraftigt) och Zimbabwe (dar EcoNets
kraftgang fortsatte) liksom innehaven inom oljesektorn bidrog
negativt. Var fortsatta undervikt i Kenya kompenserade dock.

Under manaden avyttrades innehavet i EcoNet. De regulatoriska
férutsattningarna har markant foérsamrats och regeringen 6kar
konstant trycket for att fa del av EcoNets intjaning.
Exponeringen mot nigeriansk konsumtion fortsatte minskas mot
bakgrund av férsémrade utsikter utan att aktierna har korrigerat
i motsvarande grad. (alla férandringar i SEK).

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Landférdelning

m Nigeria 54%
® Kassa och ovrigt 13%
= Ghana 9%
= Botswana 8%
®Togo 5%
" Mauritius 5%
Kenya 5%
Namibia 0%
Zambia 0%

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-
ning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig

information finns pa var hemsida.
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Manadsbrev augusti 2015
Tundra Pakistan Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén 14r 12 man Start
Tundra Pakistan Fund 296,95 -3,5% 10,3%  41,3% 197,0%
Jmf-index (MSCI Pakistan Net (SEK)) 6 314,03 -8.8% 4,6% 21,4% 116,6%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 9,8%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 20,6%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 20,2%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,90
Jamférelseindex  MSCI Pakistan Net (SEK) Information ratio 2,38

Bankkonto SEB 5851-1076190
ISIN kod SE0004211308
PPM nr 705806
Bloomberg TUNDPAK SS
Forvaltat kapital 1231,3 MSEK

beraknade pa

Riskniva
Forvaltningsavgift/ar

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i augusti
Avkastning (SEK)

7 av 7 (se KIID for mer info)

2,5%

Samsta aktierna i augusti

Avkastning (SEK)

Marknaden

MSCI Pakistan Net (SEK) foll 8,8% under augusti, jamfort med
MSCI Emerging Markets Net (SEK) som féll 9,5%. Den
genomsnittliga dagsomsattningen sjonk till USD 127m, jamfort
med USD 146m i juli. Den globala boérsoron fick till slut aven
Pakistan pa fall. Utlanningar nettosalde aktier féor USD 61m
under manaden. Politisk  oro paverkade  ocksa.
Parlamentsledaméterna i Pakistans fjarde stérsta parti, MQM,
lamnade in sina avskedsansokningar och arresteringsordrar
utfardades gentemot ett antal politiker inom PPP mot bakgrund
av korruptionsanklagelser. Dartill resulterade de pagaende
undersokningarna av pastatt valfusk fran valet 2013 i att
stolarna i ytterligare tvé valkretsar stalldes till férfogande for
nyval i oktober. Bland ekonomiska nyheter slutférdes IMF:s
attonde uppf6ljning av det pagaende ramavtalet med positivt
utfall och Asian Development Bank godkande ett arligt
stodprogram om USD 1,2 mdr under en femarsperiod. Den

Noon Pakistan 151,5% Bata Pakistan -18,7% ) . A

Crescent Steel 24,8% Packages Ltd -16,8% pakistanska rupeen forsvagades 2% mot den amerikanska

g;;L'fe f:“fa" f;gj ‘E’GDCPI iig; dollarn under manaden och pakistansk export foll 17% pa
ems ,9% ngro Polymer -14,2% o R . . A .

Searle Pakistan 12.4% Pak State Oil 136% arsba_5|s i juli, _hu_vudsal_dlgen till féljd av svagare text||expof[.

Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder Inflationen for juli kom in pa 12 ars lagsta (1,8% pa arsbasis)

Fem stdrsta innehaven Direktav- Forandring 1 vilket dkar sannolikheten for ytterligare en rantesankning under

Bolag Vikt i portfdlj Land P/E 2014E P/E 2015E kastning ménad (SEK) .

Engro Corp 4,5% Pakistan 20,3 10,1 1,3% -4,3% mitten av september.

Pak State Oil 4,2% Pakistan 3,9 9,8 3,2% -13,6%

Mcb Bank Ltd 3,9% Pakistan 11,6 10,7 6,1% -11,3%

Nishat Mills Ltd 3,6% Pakistan - - 3,9% -7,2% Fonden

Meezan Bank Ltd 3,6% Pakistan 11,0 117 63% 7,1% Fonden foll 3,5% under manaden, vilket var vasentligt battre

. . . . an marknaden som foll 8,8%. Bra aktieval inom samtliga
Pakistanska sektorindex (SEK, aterinvesterad utdelning) sektorer férutom basindustri var anledningen. Sarskilt stark var

2% relativutvecklingen inom bank & finans dar ett av vara storsta

0% 1 ‘ : : : innehav, Meezan Bank, steg 7% efter en stark rapport pa en i
-2%
-4%
-6%
-8%
-10%
-12%

Gvrigt svag marknad. Vara positioner i halsovard (Searle, Feroz
-14%

och Shifa Hospitals) gav ocksa ett starkt relativt bidrag liksom
var portfélj av konsumentinriktade bolag som steg 10% pa en i
6vrigt fallande marknad. Det var annars en besvarlig manad dar
vi behovde hantera signifikanta floden mot slutet av méanaden,
nagot som genomférdes pa ett tillfredsstallande satt. Fonden
adderade ej nagra nya innehav under manaden. | termer av
sektorallokeringar har vi under manaden marginellt viktat upp
energisektorn och viktat ned halsovard.

MSCI Pakistan MSCI Pakistan MSCI Pakistan MSCI Pakistan MSCI Pakistan

Kraft Basindustri Bank och finans Telekom Energi
Kalla: Bloomberg ¥ augusti 2015
Tundra Pakistan Fund vs jmf-index (sedan start) Tundra Pakistan Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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Tundra Pakistan Fund: Sektorfordelning Utlandska fléden och daglig omséttning pa Karachibérsen
200
B Bank och Finans 22,3%
= Basindustri 16,1% 150
m Kassa och 6vrigt 14,9% 100 I
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= Utlandska nettoflode till bérsen, Pakistan (USD)
Killa: Karachi Stock Exchange, NCCEL

® Daglig bérsomsattning Pakistan (USD)

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-
ning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig
information finns pa var hemsida. 6



TUNDRA

Manadsbrev augusti 2015
Tundra Rysslandsfond (klass A, SEK)

Utveckling Varde (SEK) 1 man | ar 12 mén Start
Tundra Rysslandsfond 80,35 -6,0% 16,7% -12,6% -19,7%
Jmf-index (MSCI Russia Net (SEK)) 3 396,05 -5,4% 17,7% -11,7% -12,0%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 9,4%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 24,9%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 30,8%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,78
Jamforelseindex MSCI Russia Net (SEK) Information ratio 0,16
Bankkonto SEB 5851-1076212 Riskniva 7 av 7 (se KIID for mer info)
ISIN kod SE0004211274 Forvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr 741637

Bloomberg TUNDRYS SS

Férvaltat kapital 13,4 MSEK

under 24 manader rullande. For fonder med kortare

beraknade p&

historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i augusti
Avkastning (SEK)

Samsta aktierna i augusti

Avkastning (SEK)

Killa: Bloomberg

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (sedan start)

2011-10-14 2012-10-14 2013-10-14 2014-10-14

Killas Elo"FergTundra Rysslandsfond

Tundra Rysslandsfond : Sektorfordelning

===MSCI Ryssland Total Return Net
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m Energi 37,3%
W Basindustri 18,9%
® Bank och Finans 18,2%
= Dagligvaror 9,4%
m Kassa och ovrigt 8,4%
u Telekom 7,7%
W Kraft 0,0%
Halsovard 0,0%
Séllanképsvaror 0,0%
IT0,0%
Verkstad 0,0%

Phosagro Oao-Cls 9,5% Halyk Savings Bk -25,6%
Ak Transneft-Prf 7,2% Eurasia Dril-Gdr -21,4%
Mme Norilsk Nick 5,1% Dixy Group Pjsc -11,3%
Novatek Oao 0,4% Bank St Petersbu -11,2%
Surgutnefteg-Prf 0,4% Sistema Jsfc -10,4%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
. ) Forandring
Fem storsta innehaven Direktav- 1 méanad
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2014E P/E 2015E kastning (SEK)
Sberbank 9,0% Ryssland 5,9 9,0 0,6% -3,4%
Gazprom Pao 9,0% Ryssland 4,3 2,7 5,0% -2,5%
Mmc Norilsk Nick 8,0% Ryssland 8,0 7,9 2,7% 5,1%
Surgutneftegas 6,7% Ryssland 1,4 4,1 1,9% -5,4%
Lukoil Pjsc 5,8% Ryssland 4,2 6,5 6,2% -6,5%
Ryska sektorer och index (SEK, aterinvesterad utdelning)
2%
0% .
2%
4%
6%
-8%
-10%
-12%
Basindustri  MSCI MSCI MSCI Energi MSCI  Dagligvaror Bank och  Telekom Kraft
Russia  Russian  Russia ussia finans
(10/40) ADR/GDR Smébolag
¥ augusti 2015 Index

Marknaden

MSCI Russia Net foll 5,4% (SEK) jamfért med ovriga
tillvaxtmarknader (MSCI Emerging Markets Net) som foll 9,5%.
Basta sektor under ménaden var basindustri som foll 1,3%.
Samsta sektor var kraft, som foll 10,3%. Smabolagsindex foll
8,0% under manaden.

Oljepriset (Brent) var mycket volatilt under augusti. En kraftig
prisnedgang (-18%) foljdes av stigande priser (drygt 25%) de
tre sista dagarna i augusti. Sammantaget steg oljepriset med
knappt 4% i USD. | slutet p& méanaden lanserades ett initiativ
fran Venezuela om produktionsneddragningar inte bara inom
OPEC utan aven innefattande de stérsta producenterna utanfor
OPEC-landerna. Ett initiativ att minska 6verproduktionen och
omfattande korta positioner bland finansiella aktérer var
tillrackligt for att lyfta priset.

Saudiarabien  verkar kallsinnig till alla férslag om
produktionsneddragningar annu sa lange. Sedan tidigare har
det bevittnats hur antalet borriggar i USA har minskat med
drygt 40% under det senaste aret. Nu rapporterat Lukoil
(Rysslands stoérsta privatagda oljebolag) att antalet borrade
meter i vastra Sibirien har minskat med 40% jamfért med for
ett ar sedan. Lukoil hanvisar till bristande finansiering som
orsak till att de inte kan borra sa mycket som planerat. Det
lagre oljepriset far med andra ord effekt &en hos andra
oljeproducenter an skiffergasproducenterna i USA.

Augusti var en ovanlig manad for ryskt vidkommande sa till vida
att Moskvabdrsen utvecklades béttre an tillvaxtmarknader trots
radande global borsturbulens. Typiskt faller ryska aktier mer &n
ovriga tillvaxtmarknader nar finansiella marknader ar oroliga.

Fonden

Tundra Rysslandsfond foéll 6,0% under augusti
marknaden, matt som MSCI Russia Net, foll 5,4% (SEK).

Under augusti saldes hela innehavet i Luxoft da aktien stigit
6ver 80% i SEK under aret. Luxoft gér mjukvaruutveckling at
framforallt finans- och fordonsindustri i USA och Europa med
utvecklare i Ryssland/Ukraina samt andra delar av Osteuropa.
Véarderingen ar dock hog, vilket var orsaken till férsaljningen.

medan

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (hittills i ar)
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Kalla: Bloomberg
===Tundra Rysslandsfond ====MSCI Ryssland Total Return Net

MSCI Russia, oljepriset och LME:s metallindex (USD)
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Kiilla: Bloomberg ====(Qjepris (Brent) =====LME Metallprisindex ====MSC| Russia Total Return Net
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Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-
ning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig

information finns pa var hemsida.
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TUNDRA

Manadsbrev augusti 2015

Tundra Sustainable Frontier Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén 1ar 12 man Start
Tundra Sustainable Frontier Fund 94,6 -5,4%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 072,06 -5,8%

Fondfakta Risk och kostnader*
Startdatum 2015-08-03 Aktiv risk (Tracking error)
Startkurs 100,00 Standardawvikelse
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta

Jamforelseindex MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio -

Bankkonto SEB 5851-1107312 Riskniva 7 av 7 (se KIID fér mer info)
ISIN kod SE0005797206 Forvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr -
Bloomberg TUNDSUS SS
Forvaltat kapital 104,6 MSEK

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

beraknade p&
historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Samsta aktierna i augusti
Avkastning (SEK)

Basta aktierna i augusti
Avkastning (SEK)

Islami Bank Bang 15,9% Kcell -34,0%
Bbva Banco Franc 13,2% Halyk Savings Bk -25,6%
Ct Holdings Plc 7.8% United Bank Afr -22,7%
Cargills Ceylon 7,6% Bim Son Cement J -22,6%
Banco Macro Sa-B 7.1% Dat Xanh Real Es -18,4%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2014E P/E 2015E  kastning manad (SEK)
Zenith Bank Plc 6,8% Nigeria 49 4,8 1,5% -5,3%
Meezan Bank Ltd 4,7% Pakistan 11,0 11,7 6,3% 7,1%
John Keells Hldg 4,3% Sri Lanka 17,1 15,6 1,7% -10,7%
Kmg Ep 4,3% Kazakhstar - - 3,7% -15,1%
Fpt Corp 3,9% Vietnam 10,6 9,6 4,5% -8,9%
Stdrre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
2%
0%
-2%
-4%
-6%
-8%
-10%
-12%
-14%
Nigeria Argentina Bangladesh MSCI FM ex Sri Lanka Kenya Pakistan Vietnam
- X GCC Net
Kalla: Bloomberg augusti 2015 Index
Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (sedan start)
105
95
85
2015-08-03 2015-08-10 2015-08-17 2015-08-24 2015-08-31

====Tundra Sustainable Frontier Fund ~ ====MSCI FM ex GCC Net Index

Kalla: Bloomberg

Tundra Sustainable Frontier Fund: Sektorférdelning

® Bank och Finans 31,1%
m Verkstad 11,9%
= S3llankopsvaror 10,8%
M Energi 9,5%
® Basindustri 9,3%
mIT8,7%
™ Kassa och ovrigt 8,2%
Dagligvaror 5,8%
Telekom 2,2%
Kraft 2,2%
Halsovérd 0,0%

Marknaden

MSCI Frontier Markets xGCC Index Net (SEK) foll 5,0% under
manaden, jamfoért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
foll 9,5%. Manaden praglades mycket av handelseférloppet i
Kina och efterdyningarna av detta. Kinas beslut att lata
renminbin depreciera 3% strax innan mitten av manaden
skapade allmdn oro pa manga landers aktie- och
valutamarknader. Det sankte férvantningarna pa en snar hojning
av amerikanska centralbanken FED vilket innebar att dollarn vid
en tidpunkt under manaden férsvagats narmare 5% mot t.ex.
euron for att till slut stdnga ned 1%. Manga frontiermarknader
anvander dollarn som referensvaluta fér sin egen valutapolitik,
nagot som forstarkte kasten i kursrorelser under manaden.
Ravaruberoende Kazakhstan devalverade sin valuta, tengen,
22% mellan 18-20 augusti. Aven valutor i lander som &r
mindre exportberoende och gynnas av lagre ravaror, t.ex.
Pakistan, drabbades dock av oron. Den 24:e férsvagades den
pakistanska rupeen t.ex. narmare 5% mot euron. Hardast
drabbad av  aktiemarknaderna  under manaden var
exportberoende Vietnam som f6ll 13% under manaden i
svenska kronor raknat, men som vid en tidpunkt var ner
narmare 20%. Vietnam reagerade omedelbart pa det kinesiska
agerandet och lat sin valuta, dong, deprecieras totalt 3% mot
dollarn under manaden. Aven Pakistan (-9% varav halften
valutardrelse) foll kraftigt, liksom Kazakhstan (-10%). Bast
klarade sig foregaende manads forlorare Argentina (-2%),
Nigeria (-2%) och Bangladesh (-2%).

Fonden

Véarldens forsta frontierfond med hallbarhetsfokus startades 3
augusti och fram till manadsskiftet féll den 5,4%, jamfort med
jamforelseindex som foll 5,8%. Uppstartsmanaden fér en ny

fond ar normalt lite speciell men vi konstaterar att
allokeringsprocessen fungerade val. Med undantag for
Bangladesh (forsenad kontodppning) har vi natt den

positionering som Onskats. Framgangsrika aktieval i Pakistan
var den enskilt viktigaste anledningen till fondens relativa

avkastning. Det |6pande arbetet som sker med ESG-fragor
(Environmental, Social & Governance) kommer publiceras
kvartalsvis i en egen rapport dér den forsta rapporten

offentliggdrs under oktober manad.

Tundra Sustainable Frontier Fund: Landférdelning

B Pakistan 22%

= Vietnam 16%

B Nigeria 14%

B Sri Lanka 13%

® Argentina 13%

= Kazakhstan 8%

B Kassa och 6vrigt 6%

= USA 2%
Bangladesh 2%
Georgien 1%
Marocko 1%
Ghana 1%

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-
ning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig

information finns pa var hemsida. 8



TUNDRA

Manadsbrev augusti 2015
Tundra Vietnam Fund (klass A, SEK)

FTSE Vietnam TR (SEK) foll 13,1% under manaden, jamfort
med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som féll 9,5%. Den
viktigaste anledningen till den kraftiga kursnedgangen var
handelseférloppet i Kina dar devalveringen av renminbin med
2% skapade stor oro i Vietnam vars ekonomi till mer &n 80%
utgdrs av nettoexport och dér en viktig konkurrent ar just Kina.
Vietnams centralbank reagerade omedelbart med atgarder som
innebar att den vietnamesiska valutan, dong, deprecierade 3%.
Den globala bérsoron och hogt belanade lokala investerare

Utveckling Vérde (SEK) 1 mén I &r 12 mén stat  Marknad
Tundra Vietnam Fund 127,07 -10,3% 8,0% 2,4% 27,1%
Jmf-index (FTSE Vietnam Index Net (SEK)) 2166,57 -13,1% -1,1% -6,0% 18,1%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2014-05-06 Aktiv risk (Tracking error) 7,1%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 26,4%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 30,0%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,86
Jamforelseindex FTSE Vietnam Index TR (SEK) Information ratio 0,96
Bankkonto SEB 5851-1103805 Riskniva 7 av 7 (se KIID for mer info)
ISIN kod SE0005797099 Forvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr 762823

Bloomberg TUNDVIE SS

Férvaltat kapital 202,4 MSEK

. beraknade pa

under 24

historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i augusti

Avkastning (SEK)

der rullande. For fonder med kortare

Samsta aktierna i augusti

Avkastning (SEK)

Saigon Securitie 0,0% Jap Viet Med Ins -40,6%
Viet Nam Dairy P -1,2% Hung Vuong Corp -30,7%
Petrovietnam Nho -2,7% Kinh Bac City De -26,8%
Hatien 1 Cement -2,8% Nam Kim Steel Js -23,3%
Sao Ta Foods Jsc -2,8% Bim Son Cement J -22,6%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2014E P/E 2015E kastning ménad (SEK)
Hoa Phat Grp Jsc 6,5% Vietnam 7,0 7,8 2,2% -8,7%
Vingroup Jsc 6,3% Vietnam 16,8 22,1 - -8,1%
Masan Group Corp 5,6% Vietnam 57,0 29,7 - -14,6%
Fpt Corp 5,1% Vietnam 10,6 9,6 4,5% -8,9%
Hatien 1 Cement 4,7% Vietnam 43,3 12,0 - -2,8%

Diverse gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)

2%

0%

-2%

-4%

-6%

-8%

-10%

-12%

I|IE

-14%

MSCI FM ex GCC Net

Index
Kalla: Bloomberg

MSCI Frontier Markets TR MSCI| Emerging Markets

Net

B augusti 2015

R Net

Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (sedan start)

FTSE Vietnam Index TR

forstarkte sedermera nedgangen och vid en tidpunkt under
manaden var aktiemarknaden ner 20% for att sedermera
aterhamta sig. Den globala valuta- och boérsoron éverskuggade
det faktum att detaljerna for hur den vietnamesiska
aktiemarknaden skall 6ppnas upp for utlanningar, det s.k.
"Circular 123", publicerades och var ovéntat tydligt.
Oppnandet av den vietnamesiska aktiemarknaden (idag féar
mellan 30-49% av ett vietnamesiskt bolag agas av utlanningar)
har majlighet att bli en vasentligen marknadspaverkande faktor
mot slutet av aret. Ytterligare detaljer kring eventuella
kvarvarande restriktioner skall publiceras under september och
oktober men férutsatt att dessa ej paverkar Oppnandet
vasentligen negativt tror vi marknaden gradvis kommer fokusera
mer och mer pa atgarderna, nagot som kan fa en tydligt positiv
effekt pa marknaden mot slutet av aret och inledningen pa
nasta ar.

Fonden

Fonden foll 10,3% under manaden, jamfért med marknaden
som foll 13,1%. Den positiva relativavkastningen var till lika
stora delar hanforlig till sektor- som till aktieval. Vara 6vervikter
inom kraft, halsovard och IT inverkade positivt medan var
overvikt inom verkstad gav ett negativt bidrag. Bra aktieval inom
samtliga sektorer, férutom basindustri (framférallt Bim Son

2014-05-06 2014-09-06

2015-01-06

90

2015-05-06

Kalla: Bloomberg ====Tyndra Vietnam Fund

===FTSE Vietnam Index TR

Tundra Vietnam Fund: Sektorfordelning

® Bank och Finans 21,7%
= Basindustri 21,0%
= Dagligvaror 10,6%
H Verkstad 9,0%
B Energi 7,2%
® Sallankapsvaror 6,4%
=IT51%
Kassa och ovrigt 4,9%
Kraft 4,3%
Hélsovard 3,3%
Telekom 0,0%

Cement som foll 23%), bidrog positivt. Inga stérre
portféljférandringar skedde under perioden.
Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (hittills i ar)
An 125
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Kalla: Bloomberg  —===Tyndra Vietnam Fund ~—FTSE Vietnam Index TR
Daglig omséttning pa Ho Chi Minh-bdrsen
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Kalla: Bloomberg = Miljoner USD/dag, genomsnitt rullande 30 dagar

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-
ning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig

information finns pa var hemsida.
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Manadsbrev augusti 2015
Appendix | — Utveckling aktiemarknader

TUNDRA

Avkastning i SEK (%)
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@ Manadsbrev augusti 2015
Appendix Il — Utveckling ravaror

TUNDRA

Utveckling i USD (%)

augusti 3 manad Hitills i ar 12 manader
Livsmedel
Kakao -3,3 0,6 4,4 -3,6
Palmolja -16,8 -22,3 -29,8 -24,7
Soja -5,6 -2,0 -13,1 -14,4

Kol (cooking coal, Kina) -3,1 -3,1 -14,5 -15,3

Naturgas (Henry Hub) -1,0 1,8 -13,1 -33,8

Olja (Brent) 3,7 -17,4 -6,5 -47,5

Kvave 0,0 2,2 -26,4 -19,3
Kalium -1,9 -9,0 -14,5 -14,9

Urea -0,4 -9,4 -17,8 -19,1

Metaller

Guld 3,5 -4,8 -5,8 -11,9

Nickel -8,9 -20,3 -33,3 -46,5

Platina 2,7 -9,2 -16,7 -29,1

Stal -4,2 -17,9 -33,3 -39,3

—_
—



Manadsbrev augusti 2015
Appendix lll - Utveckling valutor

TUNDRA

SEK per 1 lokal valuta Utveckling (%)
2015-08-31 2015-05-29 2014-12-30 2014-08-29 augusti 3 manad. Hittills i ar 12 manad
Argentina (peso) 0,925 0,9449 0,9063 0,8275 -17 -34 0,7 103
Bosnien Hercegovina (mark) 4,8553 4,7713 4,8241 4,675 14 18 0,6 39
Bulgarien (lev) 4,8592 4,7756 48175 4,6687 14 18 09 41
Colombia (peso) x100 0,0028 0,0034 0,0033 0,0036 -6,2 -2 -7 -23,2
Euro 9,4857 9,3468 9,4165 9,811 01 15 0,7 33
Fo6renade Arabem. (dirham) 2,3095 23132 2,100 18932 -06 -0,2 9,5 22,0

Indien (rupee) 0,276 0,1331 0,1223 0,149 -4,1 -4,1 43 10

Japan (yen) X100 0,0700 0,0684 0,0649 0,0668 16 22 78 47

Kenya (shilling) 0,0816 0,0871 0,0855 0,0786 -2,1 -6,4 -4.6 38

Kroatien (kuna) 12584 12337 12297 11985 19 2,0 23 50

Lettland (lati) 13,5247 1,2898 13,4058 12,9925 14 18 09 41

Marocko (dirham) 0,8738 0,8641 08573 0,891 05 11 19 67

Mongoliet (togrog) 0,0043 0,0045 0,0041 0,0038 -10 -43 34 10

Pakistan (rupee) 0,084 0,0833 0,0769 0,0683 -29 23 58 9.2

Polen (zZloty) 22462 2,2707 2,1997 2,1592 -07 -11 21 36

Rumanien (lei) 2,1450 2,014 2,0999 2,0763 09 2,1 2,1 33

Serbien (dinar) 0,0790 0,0775 0,0781 0,0775 14 2,0 12 20

Sri Lanka (rupe) 0,0630 0,0634 0,0590 0,0534 -12 -06 6,7 18,0

Sydkorea (won) 0,0072 0,0077 0,0071 0,0069 -16 -65 17 46

Thailand (bhat) 0,2366 0,2521 0,2356 02177 -2,9 -6,1 04 87

Turkiet (lira) 2,949 3,1906 3,3270 3,248 -53 -8,6 -4 -9,3

Ungern (forint) 0,0303 0,0302 0,0299 0,0290 -0,7 03 12 44

Vietnam (dong) X1000 0,0004 0,0004 0,0004 0,0003 -3,5 -3,1 42 15,0




Disclaimer

Viktigt: Las denna information/disclaimer

Denna presentation ar utfardad av Tundra Fonder AB ("Tundra"). Den information - antaganden, asikter, véarderingar, rekommendationer
etc. - som presenteras i denna publikation har sammanstallts av Tundra. Den ar baserad pa allmant tillganglig information fran kallor som
Tundra anser &r tillforlitliga. Aven om innehdllet ar baserat pa kallor som Tundra Fonder bedémt som tillférlitliga ansvarar Tundra Fonder
dock inte for fel eller brister i informationen eller for forluster eller kostnader som kan uppstad med anledning darav. Denna presentation -
liksom hela eller delar av dess innehall - far inte kopieras eller distribueras under nagra omstandigheter utan skriftligt tillstand av Tundra.

Anvandning av informationen

Denna presentation ar endast avsedd fér anvandning av Tundras kunder i Sverige. Varken materialet eller de produkter som beskrivs hari
ar avsedda for distribution eller férséljning i USA eller till fysiska personer och juridiska personer bosatta/med hemvist i USA, s.k. US
persons, eller Kanada, Japan eller Australien, eller i nagot annat land dar publiceringen eller tillgéngligheten av materialet ar forbjudet
eller begransat pa nagot satt. Det aligger fysisk- eller juridisk person att ta del av denna presentation fér att informera sig om och folja
dessa regler. En fysisk- eller juridisk person kan hindras fran att investera i Tundras fonder enligt lag eller interna regler. Utlandsk lag kan
hindra investeringar som skall goras fran utanfor Sverige. Tundra kommer inte att kontrollera att investeringar fran utanfér Sverige sker i
enlighet med utlandsk lag och Tundra kommer inte att acceptera ansvar for sadana investeringar. Det aligger den som laser denna
presentation - att informera sig om och félja dessa regler. Skulle nagon sadan person som namnts ovan anda acceptera erbjudanden fran
Tundra, av vad slag de an ma vara, kan det inte beaktas. Ingen del av denna presentation skall uppfattas som en uppmaning eller
rekommendation att utféra eller anvanda nagon typ av investering eller att inga nagra andra transaktioner. De asikter som framférs i denna
presentation aterspeglar Tundras nuvarande synpunkter och kan darfér komma att &ndras. Informationen i denna presentation tar inte
hansyn till specifika investeringsmal eller ekonomisk situation. Informationen skall inte betraktas som en personlig rekommendation eller
investeringsrad. Kunden ska alltid soka lamplig professionell radgivning innan nagot investeringsbeslut. Varje investeringsbeslut fattas
sjalvstandigt av kunden och pa kundens egen risk. Tundra tar inget som helst ansvar for direkt eller indirekt skada av nagot slag som
harror fran anvandningen av denna presentation. Anstallda pa Tundra Fonder kan &ga, indirekt eller direkt, verlatbara vardepapper som
namns i denna presentation.

Risker

Placeringar i finansiella instrument ar férknippade med risk och en investering kan bade 6ka och minska i varde eller bli vardel6s.
Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtida avkastning. Internationella investeringar, sarskilt pa nya marknader i utvecklingslander,
(s&som Osteuropa ( inklusive Ryssland ), Asien, Latinamerika och Afrika ), &r normalt férknippade med en hogre risk &n investeringar i
svenska eller andra utvecklade marknader. Dessa risker innefattar bade politisk och ekonomisk osédkerhet i andra lander samt
valutaférandringar. Dessa risker ar sarskilt hoga pa nya marknader, eftersom dessa lander kan ha relativt instabila regeringar och omogna
marknader och ekonomier. For mer information om Tundra Fonders faktablad, informationsbroschyr med mera, vanligen se,
www.tundrafonder.se.
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