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Sammanfattning tillväxt- och gränsmarknader – februari 2014 

Tillväxtmarknader (SEK, återinvesterad utdelning) 

Källa: Bloomberg 

Källa: Bloomberg 
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Gränsmarknader (SEK, återinvesterad utdelning) 

Tillväxtmarknader steg under februari (+1,5% i SEK räknat) i 

kölvattnet av den kraftiga nedgången föregående månad (-5,1%). Vi 

noterar att MSCI Emerging Markets i början av februari noterades på 

samma bottennivåer som i augusti 2013, vilken följdes av en uppgång 

på 15% under hösten 2013. Återigen blev de stora s.k. BRIC-

länderna (Brasilien, Ryssland, Indien och Kina) avkastningsmässigt 

omsprungna av sina mindre grannländer – vinnarna bland 

tillväxtmarknader under februari blev Centraleuropa med Polen 

(+10,0%) och Tjeckien (+6,7%) i spetsen liksom flera sydostasiatiska 

marknader (främst Indonesien, +8,3%, och Filippinerna, +7,8%). 

Ryssland (-4,1%) återfanns bland förlorarna efter den ökade 

spänningen mellan Ryssland och Ukraina. I skrivande stund tycks 

läget i alla fall tillfälligt ha stabiliserats efter Putins uttalanden men vi 

noterar att ytterligare upptrappningar inte fullständigt ska uteslutas. 

Sydafrika utvecklades också väl efter en starkare Rand. Per sista 

veckan i februari noterades den 18:e veckan i rad med globala 

utflöden från tillväxtmarknaderna. 

 

 

Till skillnad från merparten av 2013, klarade sig gränsmarknaderna 

(mätt som MSCI Frontier Markets xGCC, d.v.s. exklusive gulfstaterna) 

sämre än tillväxtmarknaderna under den gångna månaden och föll 

1,0%. Valutorna stod i centrum efter Kazakhstans devalvering av sin 

valuta med 20%. Devalveringen triggade oro i framför allt Nigeria, 

som slutade månaden på –9,5%. I avsnittet om Tundra Nigeria & 

Sub-Sahra kan Du läsa mer om vår nuvarande syn på Nigeria. Även 

Pakistan drabbades och Karachibörsen föll 4,4% (SEK). Ökad 

inrikespolitisk oro kopplat till centralmaktens kamp mot talibanerna 

var anledning för investerare att ta hem vinster. Såväl tillväxt- som 

gränsmarknader gav en sämre avkastning än utvecklade marknader 

(MSCI World Net +3,1% under februari). 
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Månadsbrev Tundra Agri & Food (klass A, SEK) – februari 2014 

Marknaden  

MSCI Emerging Markets Food Retail Index föll 1,9% under 

månaden medan MSCI Emerging Markets Food Products Index 

steg 2,9% och MSCI Global Agriculture Index steg 1,5%. Alla 

förändringar i SEK.  

  

Fonden  

Tundra Agri & Food föll 2,4% (SEK) i februari, jämfört med MSCI 

World (SEK) som steg 3,1%, och MSCI Emerging Markets (SEK) 

som steg 1,5% under samma period. Vid månadens slut ägde 

fonden 24 aktier från 12 länder.  

 

Bästa delsektor mätt som bidrag till avkastningen var 

Gödselföretag som bidrog med drygt 0,5 procentenheter. Sämsta 

delsektor under månaden var Förädlade livsmedel och 

Livsmedelsdetaljister med ett negativt bidrag på 0,8 respektive 0,6 

procentenheter. Bästa land också mätt som bidrag till 

avkastningen var Ryssland, som bidrog med knappt 0,4 

procentenheter. Sämsta länder var Pakistan, Kina och Ukraina 

som gav ett negativt bidrag på 1,2, 1,0 respektive 0,4 

procentenheter.  

Tundra Agri & Food vs jmf-index (sedan start) Tundra Agri & Food vs jmf-index (hittills i år) 

Tundra Agri & Food: Sektorfördelning Tundra Agri & Food: Landfördelning 

Livsmedelsindex (SEK, återinvesterad utdelning) 

Källa: Bloomberg 

Källa: Bloomberg 

Källa: Bloomberg 
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Mer information om våra fonder finns i informationsbroschyren eller faktabladet för respektive fond. Kontakta oss om du vill att vi ska skicka dessa handlingar till dig. 

Utveckling Värde (SEK) 1 m ån I år 12 m ån Start

Tundra Agri & Food 83,49 -2,4% -2,9% -12,8% -16,5%

Jmf-index (MSCI World Net (SEK)) 28 114,81 3,1% 1,1% 21,3% 31,4%

Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2012-02-03 Aktiv risk (Tracking error) 9,5%

Startkurs 100,00 Standardavvikelse 10,9%

Kursnotering Dagligen Standardavvikelse, jmf-index 10,5%

Förvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,62

Jämförelseindex MSCI World Net (SEK) Information ratio -2,83

Bankkonto SEB 5851-1076239 Risknivå 7 av 7 (se KIID för mer info)

ISIN kod SE0004211290 Förvaltningsavgift/år 2,5%

PPM nr 632315

Bloomberg TUNDAGF SS

Förvaltat kapital 3 MSEK

* Risknyckeltal beräknade på månadsavkastningen under 24 månader rullande. För fonder med kortare

   historik än 24 månader används veckodata sedan lansering.

Bästa aktierna i februari Sämsta aktierna i februari

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Phosagro Oao-Cls 8,4% Shezan Intl -22,3%

Indofood Sukses 6,4% Sun Art Retail -14,6%

Engro Corp 4,2% Packages Ltd -14,4%

Almarai Co 3,8% Kernel -13,8%

Saudi Arabian Fe 3,7% Lianhua Superm-H -9,4%

Källa: B loomberg , Tundra Fonder

Fem största innehaven

Bolag                Vikt i  portföl j Land P/E 2013E P/E 2014E

Engro Corp 6,0% Pakistan 12,0 8,6 - 4,2%

Indofood Sukses 5,8% Indonesien 19,0 15,0 2,5% 6,4%

Almarai Co 5,8% Saudiarabien 24,9 21,2 1,6% 3,8%

Magnit 5,3% Ryssland 21,8 18,5 1,2% 0,5%

X 5 Retail-Gdr 4,6% Ryssland 17,6 16,5 - 2,8%

Direktav-

kastning

Förändring 1 

månad (SEK)
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Månadsbrev Tundra Frontier Opportunities Fund (klass A, SEK) – februari 2014 

Marknaden  

MSCI FMxGCC Net (SEK) sjönk 1,0 % under månaden, jämfört 

med MSCI EM Net (SEK) som steg 1,5%. Bland viktigare enskilda 

marknader utvecklades Argentina (+17%), Bangladesh (+5%), 

Vietnam (+4%) och Kenya (+2%) positivt medan Nigeria (-10%), 

Sri Lanka (-10%), Kazakhstan (-5%) och Pakistan (-4%) 

utvecklades svagt.  Kazkhstans överraskande devalvering i början 

av februari satte igång diskussioner kring övriga mindre 

gränsmarknader, specifikt Nigeria som 2008-09 devalverade två 

månader före Kazakhstan. Ökad dollarefterfrågan och försvagad 

valutareserv skapade viss nervositet. Oron i Nigeria eskalerade 

efter att centralbankschefen Sanusi tvingats lämna sin post och 

valutahandeln stoppades t.o.m. ett par timmar den 20:e februari.  

På kort sikt finns det risk för mer turbulens. En jämförelse med 

2008-09 då Nigeria devalverade 25% blir dock alltför 

pessimistisk. Oljepriset föll då från USD 140 till USD 40 inom 

loppet av ett par månader. Nigeria var i kris vid denna tidpunkten. 

Vi ser större liknelser med den allmänna finansiella oron hösten 

2011 (Grekland, Europa) då motsvarande press på nairan 

förekom. Även detta är sannolikt för pessimistiskt dock. Läs mer 

under texten för Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund. 

  

Fonden  

Fonden sjönk 4,0% under månaden. Efter två månader av kraftig 

överavkastning fick vi ge tillbaka en del av denna under februari.  

Trots att vi dragit ned våra vikter i såväl Pakistan som Nigeria och 

tagit hem en hel del vinster fick vi denna månaden acceptera att 

uppvisa en svag utveckling där våra enskilda länderportföljer 

under månaden utvecklades svagare än marknaden. En palett av 

mindre innehav utvecklades unisont svagt. Pakistanska Netsol 

och tidigare vinnare såsom National Foods, Shezan och Packages 

tappade alla i intervallet 15-28% och gav vardera ett negativt 

nettobidrag på mellan 0,1-0,5 procentenheter under månaden. I 

Nigeria innebar vår övervikt mot finansiella sektorn att vi 

utvecklades svagare än marknaden som helhet. Vi går in i mars 

med en fortsatt undervikt i Nigeria men vi bevakar utvecklingen 

noggrant för att kunna identifiera eventuella triggers som vänder 

utvecklingen. Med en månad kvar till fondens första födelsedag 

noterar vi att vi ligger omkring 10% före vårt jämförelseindex vilket 

är en godkänd start. Givet aktiviteten och rörelserna i våra 

marknader är förutsättningarna goda för att vi ska ges möjlighet 

att generera överavkastning även under vårt andra år.  

Tundra Frontier Opportunities vs jmf-index (sedan start) Tundra Frontier Opportunities vs jmf-index (hittills i år) 

Tundra Frontier Opportunities: Sektorfördelning Tundra Frontier Opportunities: Landfördelning 

Större gränsmarknader (SEK, återinvesterad utdelning) 

Källa: Bloomberg 
Källa: Bloomberg 

Källa: Bloomberg 
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Mer information om våra fonder finns i informationsbroschyren eller faktabladet för respektive fond. Kontakta oss om du vill att vi ska skicka dessa handlingar till dig. 

Utveckling Värde (SEK) 1 m ån I år 12 m ån Start

Tundra Frontier Opportunities 117,63 -4,0% 1,2% - 17,6%

Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 4 322,96 -1,0% -2,7% - 7,3%

Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-04-02 Aktiv risk (Tracking error) 8,5%

Startkurs 100,00 Standardavvikelse 12,8%

Kursnotering Dagligen Standardavvikelse, jmf-index 13,1%

Förvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,77

Jämförelseindex MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio 1,38

Bankkonto SEB 5851-1078355 Risknivå 7 av 7 (se KIID för mer info)

ISIN kod SE0004211282 Förvaltningsavgift/år 2,5%

PPM nr 861229

Bloomberg TUNDFRO SS

Förvaltat kapital 541,4 MSEK

* Risknyckeltal beräknade på månadsavkastningen under 24 månader rullande. För fonder med kortare

   historik än 24 månader används veckodata sedan lansering.

Bästa aktierna i februari Sämsta aktierna i februari

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Renata Ltd 24,2% Netsol Technolog -28,8%

Hagl Jsc 23,6% Shezan Intl -22,3%

Square Pharmaceu 16,3% Tri-Pack Films -21,0%

7-Up Bottlng 11,7% Igi Insurance -20,9%

Pxp Vietnam-Usd 11,1% Natl Foods -20,6%

Källa: B loomberg , Tundra Fonder

Fem största innehaven

Bolag                Vikt i  portföl j Land P/E 2013E P/E 2014E

Fbn Holdings Plc 4,5% Nigeria 5,5 5,0 7,8% -11,6%

Zenith Bank Plc 4,1% Nigeria 7,2 6,4 7,5% -15,1%

Kmg Ep 3,4% Kazakhstan - 6,0 10,4% -6,3%

Halyk Savings Bk 2,9% Kazakhstan 6,4 6,2 2,8% -10,6%

Pakistan Petrole 2,5% Pakistan 9,6 8,1 4,3% -3,0%

Direktav-

kastning

Förändring 1 

månad (SEK)
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Månadsbrev Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund (klass A, SEK) – februari 2014 

Marknaden 

Februari blev en händelserik månad med stora kast. S&P Africa 

Frontier Total Return Index gick ner 6,0% jämfört med MSCI 

Emerging Markets Net +1,5%. 

 

I februari hamnade nigerianska Nairan i skottgluggen efter 

devalveringen i Kazakhstan (2008 devalverade länderna med två 

månaders mellanrum). Vi anser det mer relevant att jämföra med 

2011 än 2008 (då oljepriset föll 70% på mindre än 6 månader 

och Nigeria tvingades devalvera med 25%). Situationen 2011 som 

utlöstes av omvärldsoro påminner mer om nuvarande situation  

(ökad politisk retorik givet val runt hörnet (2015) men oljepriset är 

stabilt, Nigeria har handelsöverskott och lågt budgetunderskott)  

2011 skapade en revidering av handelsöverskottet för första 

halvåret 2010 från 21,1% av BNP till 6,5%, i kombination med en 

överaskande expansiv statsbudget en oro kring valutans värde. 

Trycket blev för stort när valutareserven på två veckor minskade 

med USD 4 mdr och centralbanken (CBN) valde att justera 

bandet på Nairan med 5%. Denna gången utlöstes oron av 

suspenderingen av CBN-chefen Sanusi av president Jonathan, 

officiellt på grund av ”flera fall av finansiell vårdslöshet och 

uppträdande ej förenligt med CBNs kärnvärden”. Inofficiellt 

berodde det på för högljudda frågor om vart alla oljeintäkter tar 

vägen.  Avsaknaden av USD-inflödet har försvårat CBNs mål om 

stabil valuta. Börsen och valutan föll kraftigt efter beskedet. Sedan 

dess har tillförordnade CBN-chefen upprepat att det inte kommer 

att ske någon ändring av CBNs policy, vilket också marknaden 

verkar ta till sig, börsen har återhämtat sig och valutan 

stabiliserats. Vi tror att risken för en större devalvering är minimal 

men en justering av valutabandet mer trolig. Det kommer 

sannolikt fler åtstramningar mot banksektorn under året, men vi 

ser ändå den senaste tidens kursfall som ett köpläge på längre 

sikt. Bankerna är attraktivt värderade med P/E-tal omkring 5 och 

med direktavkastningar på mellan 5-10%. Det kan dock inte 

uteslutas att oron åter stiger och vi får ytterligare nedgång i 

marknaden.  

 

Fonden 

Fonden slutade februari på -6,4%, vilket är marginellt sämre än 

jämförelseindex som backade 6,0%. Återigen var det övervikten i 

nigerianska banker som skapade underavkastningen. Utöver 

bankerna rapporterade bryggeriet Guinness Nigeria en mycket 

svag rapport och vi har därför valt att sälja hela innehavet.  

 
Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund vs jmf-index (sedan start) Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund vs jmf-index (hittills i år) 

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Sektorfördelning Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Landfördelning 

Afrikanska marknaders utveckling (SEK, återinvesterad utdelning) 

Källa: Bloomberg 
Källa: Bloomberg 

Källa: Bloomberg 
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Mer information om våra fonder finns i informationsbroschyren eller faktabladet för respektive fond. Kontakta oss om du vill att vi ska skicka dessa handlingar till dig. 
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Utveckling Värde (SEK) 1 m ån I år 12 m ån Start

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund 84,56 -6,4% -9,7% - -15,4%

Jmf-index (S&P Africa Frontier Total Return Index (SEK)) 12 016,16 -6,0% -7,9% - -8,0%

Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-05-20 Aktiv risk (Tracking error) 3,4%

Startkurs 100,00 Standardavvikelse 17,0%

Kursnotering Dagligen Standardavvikelse, jmf-index 18,2%

Förvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,92

Jämförelseindex S&P Africa Frontier TR Index(SEK) Information ratio -2,18

Bankkonto SEB 5851-1101667 Risknivå 7 av 7 (se KIID för mer info)

ISIN kod SE0005188091 Förvaltningsavgift/år 2,5%

PPM nr 878223

Bloomberg TUNDNIG SS

Förvaltat kapital 13,5 MSEK

* Risknyckeltal beräknade på månadsavkastningen under 24 månader rullande. För fonder med kortare

   historik än 24 månader används veckodata sedan lansering.

Bästa aktierna i februari Sämsta aktierna i februari

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Standard Charter 16,7% Ghana Commercial -24,1%

7-Up Bottlng 11,7% Access Bank Plc -18,3%

Econet Wireless 6,6% Unilever Nigeria -15,9%

Co-Operative Ban 6,1% Zenith Bank Plc -15,1%

Safaricom Ltd 4,2% Flour Mills Nig -14,4%

Källa: B loomberg , Tundra Fonder

Fem största innehaven

Bolag                Vikt i  portföl j Land P/E 2013E P/E 2014E

Guaranty Trust 9,5% Nigeria 8,4 7,7 6,2% -10,8%

Zenith Bank Plc 8,9% Nigeria 7,2 6,4 7,5% -15,1%

Fbn Holdings Plc 7,4% Nigeria 5,5 5,0 7,8% -11,6%

Nigerian Brewer 7,3% Nigeria 28,6 24,2 3,1% -6,3%

Nestle Nigeria P 4,7% Nigeria 37,1 29,3 2,4% -5,6%

Direktav-

kastning

Förändring 1 

månad (SEK)
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Månadsbrev Tundra Pakistanfond (klass A, SEK) – februari 2014 

Marknaden  

Efter januaris uppgång  föll MSCI Pakistan Net (SEK) 4,4% i 

februari, jämfört med MSCI EM (SEK) som steg 1,5% under 

månaden. Dämpat köpintresse från utländska investerare på 

grund av volatiliteten på gränsmarknader  (läs mer i texten om 

Tundra Frontier Opportunities och Tundra Nigeria & Sub-Sahara 

Fund) tillsammans med bakslag i fredssamtalen mellan 

regeringen och talibanerna ledde till försäljningar från lokala 

fonder. Detta påverkade aktiemarknaden negativt och 

utlänningars nettoköp sjönk till USD 9,5m jämfört med USD 21m i 

januari. Ökad aktivitet från terroristfraktioner ledde till flyganfall 

från den pakistanska armén och spekulationer om att en fullskalig 

militär operation kan vara det enda kvarvarande alternativet. Med 

oron följde större kurskorrektioner i framförallt illikvida aktier inom 

konsumentsektorn, där investerare tog vinster efter tidigare 

kraftiga kursuppgångar. Sämre  än väntade resultat i kraftsektorn 

medförde större försäljningar under månaden. Positiva 

överraskningar i kvartalsresultaten från bolag verksamma inom 

cement och oljedistribution samt förväntningar om höjda 

produktionsantaganden inom  olje- och gassektorn  dämpade 

delvis säljtrycket. En låg inflationssiffra för februari (tillkännagavs 

den 3 mars) har inneburit att såväl lokala som utländska 

institutioner återvänt till aktiemarknaden. Den säkerhetspolitiska 

situationen  i Ukraina samt eventuell smitta från oron i Nigeria är 

dock fortsatt ett hot mot återhämtningen. 

 

Fonden  

Fonden föll  4,9% under februari, jämfört med MSCI Pakistan Net 

(SEK) som föll 4,4%. Vi fick ge tillbaka viss överkastning p.g.a. 

svag utveckling i en del av våra mindre innehav med inriktning 

mot privatkonsumtion, Hälsa och sjukvård samt IT medan våra 

undervikter  i olja- och gas samt bank och finans begränsade 

tappet. Sämsta positioner var bolag med inriktning mot 

privatkonsumtion, såsom t.ex. Shezan, National Foods, Murree 

Brewery men även IT-företaget  Netsol (på grund av lägre än 

förväntad vinst i senaste kvartalsrapporten). Fonden har minskat 

sin exponering något mot finanssektorn under februari samtidigt 

som vi behållit en oförändrad vikt i privatkonsumtion, hälsovård, 

basindustri samt textilier. Vi är fortsatt positiva till de strukturella 

tillväxtcasen i cement (bygg och infrastruktur) och textilier (GSP) 

där båda sektorer värderas betydligt lägre än på andra 

gränsmarknader. 

Tundra Pakistanfond vs jmf-index (sedan start) Tundra Pakistanfond vs jmf-index (hittills i år) 

Tundra Pakistanfond: Sektorfördelning Utländska flöden och daglig omsättning på Karachibörsen 

Pakistanska sektorindex (SEK, återinvesterad utdelning) 

Utveckling Värde (SEK) 1 m ån I år 12 m ån Start

Tundra Pakistanfond 174,9 -4,9% 4,3% 40,2% 74,9%

Jmf-index (MSCI Pakistan Net (SEK)) 4 381,04 -4,4% -1,9% 22,1% 50,3%

Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 11,1%

Startkurs 100,00 Standardavvikelse 19,8%

Kursnotering Dagligen Standardavvikelse, jmf-index 18,6%

Förvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,89

Jämförelseindex MSCI Pakistan Net (SEK) Information ratio 1,32

Bankkonto SEB 5851-1076190 Risknivå 7 av 7 (se KIID för mer info)

ISIN kod SE0004211308 Förvaltningsavgift/år 2,5%

PPM nr 705806

Bloomberg TUNDPAK SS

Förvaltat kapital 339 MSEK

* Risknyckeltal beräknade på månadsavkastningen under 24 månader rullande. För fonder med kortare

   historik än 24 månader används veckodata sedan lansering.

Bästa aktierna i februari Sämsta aktierna i februari

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Engro Corp 4,2% Netsol Technolog -28,8%

Pak State Oil 3,8% Shezan Intl -22,3%

Lucky Cement 3,5% Igi Insurance -20,9%

Adamjee Insur 3,5% Natl Foods -20,6%

Lafarge Pakistan 2,6% Ghani Glass -18,0%

Källa: B loomberg , Tundra Fonder

Fem största innehaven

Bolag                Vikt i  portföl j Land P/E 2013E P/E 2014E

Oil & Gas Develo 7,6% Pakistan 10,6 8,8 3,2% -5,2%

Pakistan Petrole 5,3% Pakistan 9,6 8,1 4,3% -3,0%

Natl Bk Pakistan 5,1% Pakistan 10,6 7,8 3,8% -4,5%

Nishat Mills Ltd 4,9% Pakistan 8,2 6,7 2,9% -3,4%

Pak Oilfields 4,8% Pakistan 9,6 7,8 8,4% -3,6%

Direktav-

kastning

Förändring 1 

månad (SEK)

Källa: Bloomberg 

Källa: Karachi  Stock Exchange, NCCEL 

Källa: Bloomberg 

Källa: Bloomberg 
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Mer information om våra fonder finns i informationsbroschyren eller faktabladet för respektive fond. Kontakta oss om du vill att vi ska skicka dessa handlingar till dig. 
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Månadsbrev Tundra Rysslandsfond (klass A, SEK) – februari 2014 

Marknaden  

Den ryska marknaden utvecklades svagare än andra 

tillväxtmarknader under månaden. MSCI Russia Net föll 4,1% 

(SEK) i februari, jämfört med övriga tillväxtmarknader (MSCI 

Emerging Markets Net) som steg 1,5% under månaden.  

 

Sämsta delsektor inom MSCI Russia var kraft samt bank & finans 

som föll 7,8% respektive 7,5%. Bästa delsektor var dagligvaror 

som steg 4,3% och basindustri, som steg 0,8%. Småbolagsindex 

föll 6% under februari. Dagligvarukedjan Lenta börsnoterades på 

månadens sista dag där ägarna sålde aktier till ett värde av USD 

1mdr, vilket var den första börsintroduktionen på den ryska 

aktiemarknaden i år.  

 

Nyhetsmässigt tyngdes marknaden av oron i Ukraina och fortsatt 

negativ makroekonomisk statistik i Ryssland. Rubeln försvagades 

4,1% under februari, vilket i princip innebär att hela 

värdeförändringen i MSCI Russia Net (SEK) under månaden är 

hänförlig till en svagare valutakurs. Under månaden kom signaler 

att ryska regeringen underblåste valutaförsvagningen då 

finansministeriet annonserade att de kommer köpa USD 100m 

per dag fram till i maj. Kazakstan devalverade sin valuta med 20% 

vilket också ökade trycket på ryska rubeln.  

  

Fonden  

Tundra Ryssland föll 2,8% under februari medan marknaden 

mätt som MSCI Russia Net föll 4,1% (SEK).  

 

Största positiva bidraget i överavkastningen kom via rätt aktieval 

inom energi (+1 procentenheter) samt bank & finans och 

basindustri, båda med ett bidrag om 0,4 procentenheter. Det 

största negativa bidraget under månaden kom från fel aktieval i 

dagligvarusektorn (-0,3 procentenheter).   

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (sedan start) Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (hittills i år) 

Tundra Rysslandsfond: Sektorfördelning MSCI Russia, oljepriset och LME:s metallindex (USD) 

Ryska sektorer och index (SEK, återinvesterad utdelning) 

Källa: Bloomberg 
Källa: Bloomberg 

Källa: Bloomberg 
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Mer information om våra fonder finns i informationsbroschyren eller faktabladet för respektive fond. Kontakta oss om du vill att vi ska skicka dessa handlingar till dig. 

Utveckling Värde (SEK) 1 m ån I år 12 m ån Start

Tundra Rysslandsfond 88,06 -2,8% -10,9% -11,3% -11,9%

Jmf-index (MSCI Russia Net (SEK)) 3 661,60 -4,1% -12,6% -12,2% -5,2%

Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 7,4%

Startkurs 100,00 Standardavvikelse 16,7%

Kursnotering Dagligen Standardavvikelse, jmf-index 15,3%

Förvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,98

Jämförelseindex MSCI Russia Net (SEK) Information ratio -0,35

Bankkonto SEB 5851-1076212 Risknivå 7 av 7 (se KIID för mer info)

ISIN kod SE0004211274 Förvaltningsavgift/år 2,5%

PPM nr 741637

Bloomberg TUNDRYS SS

Förvaltat kapital 9,9 MSEK

* Risknyckeltal beräknade på månadsavkastningen under 24 månader rullande. För fonder med kortare

   historik än 24 månader används veckodata sedan lansering.

Bästa aktierna i februari Sämsta aktierna i februari

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Phosagro Oao-Cls 8,4% Dixy Group -13,9%

Norilsk Nickel 6,9% Bank St Petersb -12,4%

Et-Gdr Reg S 5,5% Vtb Bank Ojsc -11,0%

Tatneft-Cls 4,7% Halyk Savings Bk -10,6%

X 5 Retail-Gdr 2,8% Tmk Oao -8,5%

Källa: B loomberg , Tundra Fonder

Fem största innehaven

Bolag                Vikt i  portföl j Land P/E 2013E P/E 2014E

Surgutneftegas 9,3% Ryssland 4,6 5,2 1,9% -1,8%

Lukoil Oao 9,2% Ryssland 4,0 4,2 2,7% -4,7%

Gazprom 9,1% Ryssland 2,8 3,0 4,9% -7,3%

Sberbank 8,9% Ryssland 5,5 4,9 3,2% -7,7%

Ibs-Regs Gdr 4,2% Ryssland 14,6 16,5 1,1% -2,6%

Direktav-

kastning

Förändring 1 

månad (SEK)
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Månadsbrev Tundra QuAsia (klass A, SEK) – februari 2014 

Marknaden  

Efter svag utveckling i januari rekylerade de asiatiska börserna 

under februari och steg med 2,3% i SEK räknat. Uppgången 

räckte dock inte för att placera de asiatiska börserna på rätt sida 

plustecknet för innevarande år som helhet och ett brett 

asienindex (MSCI AC Asia ex Japan Net) har under 2014 levererat 

en negativ avkastning om 1,6%. Den måttliga avkastningen i 

februari för regionen döljer att enskilda mindre marknader 

levererade en mycket stark avkastning under den gångna 

månaden – Indonesien steg 8,3% medan Filippinerna steg 7,8% 

(båda i SEK). I Indonesiens fall fick utländska investerare hjälp av 

en kraftig förstärkning av rupiahn (+3,3% mot SEK). Det gör 

rupiahn till den i särklass starkaste valutan hittills i år bland de 41 

tillväxt- och gränsmarknadsvalutor vi följer. Indonesien hjälptes 

under månaden av nyheten att överskottet från landets 

handelsbalans i december nådde den högsta nivån på två år. 

Regionens viktigaste marknad, Kina, uppvisade modest 

avkastning (+0,8%) i spåren av fortsatt oro runt landets 

bankväsen. Under februari lät en av landets större banker 

meddela att man tillfälligt upphör med utlåning till vissa bygg- och 

fastighetsbolag. Ytterligare banker hakade inte på men uttalandet 

var nog för att ingjuta ny oro på aktiemarknaden. Att det så 

välbevakade inköpschefsindex för Kina var lägre än förväntat i 

februari underlättade inte. 

  

Fonden 

Tundra QuAsia steg 1,4% under februari, att jämföra med MSCI 

AC Asia ex Japan Net-index, vilket steg 2,3% under samma 

period. Fonden var under februari överviktad i bolag med låg 

värdering, s.k. value-bolag. Value som investeringsstil utvecklades 

dock sämre än marknaden som helhet, vilket bidrog till fondens 

underavkastning gentemot sitt jämförelseindex. Negativt bidrag till 

relativavkastningen erhölls också från fondens avsaknad av 

exponering mot kinesiska internetbolaget Tencent. Aktien steg 

12% i SEK räknat under månaden och var det största enskilda 

bidraget till jämförelseindexets uppgång. Negativt bidrog också 

fondens stora exponering mot indiska banker, vilka utvecklades 

betydligt sämre än marknaden. Fonden gjorde vid mars månads 

inledning en större omallokering där småbolag och aktier med 

stark trend överviktades. 

Tundra QuAsia vs jmf-index (sedan start) Tundra QuAsia vs jmf-index (hittills i år) 

Tundra QuAsia: Sektorfördelning Tundra QuAsia: Landfördelning 

Asiatiska marknaders utveckling (SEK, återinvesterad utdelning) 

Källa: Bloomberg 
Källa: Bloomberg 

Källa: Bloomberg 
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Mer information om våra fonder finns i informationsbroschyren eller faktabladet för respektive fond. Kontakta oss om du vill att vi ska skicka dessa handlingar till dig. 
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Telekom  0%
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Utveckling Värde (SEK) 1 m ån I år 12 m ån Start

Tundra QuAsia 90,47 1,4% -3,4% - -9,5%

Jmf-index (MSCI AC Asia x Japan Net (SEK)) 2 234,11 2,3% -1,6% - -2,4%

Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-05-07 Aktiv risk (Tracking error) 7,9%

Startkurs 100,00 Standardavvikelse 13,5%

Kursnotering Dagligen Standardavvikelse, jmf-index 14,5%

Förvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,78

Jämförelseindex MSCI AC Asia ex Japan Net (SEK) Information ratio -0,86

Bankkonto SEB 5851-1100377 Risknivå 7 av 7 (se KIID för mer info)

ISIN kod SE0005100492 Förvaltningsavgift/år 0,8% + 20% av överavkastn.

PPM nr 640169

Bloomberg TUNDQUA SS

Förvaltat kapital 17,9 MSEK

* Risknyckeltal beräknade på månadsavkastningen under 24 månader rullande. För fonder med kortare

   historik än 24 månader används veckodata sedan lansering.

Bästa aktierna i februari Sämsta aktierna i februari

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Power Finance 27,1% Sunac China Hold -13,6%

Winbond Electron 18,7% Bank Of India -11,4%

Au Optronics Cor 16,1% Greentown China -10,2%

Hyundai Secs Co 15,8% Agile Property -8,6%

Citic Pacific 13,4% Thai Airways Int -8,3%

Källa: B loomberg , Tundra Fonder

Fem största innehaven

Bolag                Vikt i  portföl j Land P/E 2013E P/E 2014E

China Rongsheng 1,7% Kina - - - 11,5%

Cspc Pharmaceuti 1,6% Hong Kong 40,7 30,4 1,3% 7,1%

Daelim Indus Co 1,6% Sydkorea 47,5 - 0,1% 6,1%

Gs Engineering 1,6% Sydkorea - - 0,6% 6,8%

Keppel Reit 1,5% Singapore 19,9 19,3 6,8% 3,3%

Direktav-

kastning

Förändring 1 

månad (SEK)



Appendix I – Utveckling aktiemarknader  
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februari 3 månader H it t ills  i år 12 månader

T illväxtmarknader

M SCI Emerging M arkets TR Net 1,5 -6,6 -3,7 -6,3

Brasilien 1,8 -13,3 -7,7 -22,7

Chile 6,5 -8,4 -5,3 -30,7

Colombia 2,0 -12,9 -9,8 -26,0

Filippinerna 7,8 0,8 9,6 -8,9

Indien 1,6 0,8 -0,5 -2,0

Indonesien 8,3 11,8 14,9 -22,1

Kina (A-aktier) -2,8 -12,4 -5,6 -18,7

Kina (H-aktier) 0,8 -9,3 -4,2 -1,1

M alaysia 2,2 -2,3 -1,8 9,0

M arocko 4,4 2,5 3,5 3,6

M exiko -5,4 -10,6 -10,9 -12,1

Peru 0,4 5,7 3,4 -22,6

Polen 10,0 -1,2 4,6 15,7

Ryssland -4,1 -12,6 -12,6 -12,2

Sydafrika 7,3 -2,5 -2,1 -0,7

Sydkorea 1,6 -5,8 -2,7 0,2

Taiwan -0,1 -2,2 -1,9 6,3

Thailand 2,6 -7,4 1,9 -19,6

Tjeckien 6,7 -0,8 4,9 4,2

Turkiet 1,6 -25,3 -11,9 -34,5

Ungern -7,6 -12,6 -10,9 -18,9

Latinamerika 0,0 -11,8 -8,3 -21,1

Asien 1,6 -4,7 -1,8 -0,6

EM EA 3,2 -7,5 -5,3 -6,4

Gränsmarknader

M SCI Frontier M arkets TR Net 1,6 4,6 4,5 21,9

M SCI Frontier M arkets xGCC Net -1,0 -4,7 -2,7 10,4

Argentina 17,3 -18,1 -9,6 62,8

Bangladesh 5,1 14,3 18,1 27,8

Bosnien & Herz. -6,0 -9,2 -6,3 -13,0

Bulgarien 12,3 31,7 20,4 100,2

Ecuador -1,4 3,5 1,6 10,5

Egypten 3,7 19,6 11,3 26,7

Estland -3,1 -8,6 -2,6 5,7

Förenade Arabem. 5,8 34,9 18,7 79,8

Ghana 5,4 11,8 12,6 62,8

Kazakhstan -4,6 -10,1 -9,7 -7,3

Kenya 1,7 -8,5 -2,2 26,4

Kroatien 2,3 -1,4 -2,8 -8,4

Kuwait 1,2 0,8 3,6 6,6

Lettland -3,5 3,2 3,1 19,2

Litauen -0,9 7,3 5,3 17,4

M auritius 1,6 1,9 0,7 17,9

M ongoliet 1,1 5,6 2,2 -5,5

Nigeria -9,5 -14,0 -11,5 -3,1

Pakistan -4,4 1,6 -1,9 22,1

Qatar 5,6 12,1 14,5 41,8

Rumänien 2,2 1,6 -0,3 17,0

Serbien 0,8 5,1 -1,3 6,2

Slovakien
8,5 9,0 9,4 20,3

Slovenien 4,8 5,8 2,8 24,0

Sri Lanka -10,4 1,9 -4,9 0,8

Ukraina 16,2 23,6 16,8 -21,5

Vietnam 4,0 16,5 19,8 11,3

Utvecklade marknader

M SCI World TR (net) 3,1 1,3 1,1 21,3

Hong Kong 2,8 -2,9 -1,0 4,1

Nasdaq 3,1 4,1 3,3 35,9

Nikkei 225 -2,3 -5,5 -4,8 13,9

OM X Stockholm 30 5,3 4,9 2,6 16,8

S&P 500 2,5 1,0 0,6 22,4

Singapore 1,6 -6,5 -2,8 -3,6

STOXX Europe 600 5,4 3,4 2,9 25,1

Sekto rer ( t illväxtmarknader)

Bank och finans 1,1 -9,7 -5,4 -12,1

Verkstad 1,7 -6,1 -3,2 -5,7

Dagligvaror 0,4 -9,9 -7,0 -11,8

Energi -0,1 -12,9 -8,1 -14,2

IT 3,9 2,3 3,8 14,7

Kraft 3,0 -2,4 -1,3 -6,5

Läkemedel 4,4 0,2 1,3 10,3

Basindustri -0,3 -6,1 -5,6 -17,3

Sällanköpsvaror 4,6 -1,9 1,2 6,9

Telekom -2,4 -10,7 -8,8 -6,9

A vkastning i SEK (%)



Appendix II – Utveckling råvaror  
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februari 3  m ånader Hi ti l l s i  år 12 m ånader

Livsmedel

Kaffe 43,6 63,1 56,8 26,0

Kakao 0,8 5,2 8,2 36,8

Majs 5,5 7,1 7,4 -19,3

Palmolja 12,9 6,5 9,1 12,4

Ris -0,2 -3,7 -0,4 -0,8

Soja 11,5 9,0 9,4 11,8

Vete 7,9 -10,6 -0,9 -20,0

Energi

Kol (cooking coal, Kina) -2,0 -1,4 -1,4 -21,5

Kol (steam coal, Australien) -4,4 -8,4 -9,8 -17,9

Kol (steam coal, Kina) -4,7 -5,2 -9,7 -9,9

Naturgas (Henry Hub) -6,8 16,6 4,1 32,2

Olja (Arabian Light) -0,4 -3,9 -4,3 -1,7

Olja (Brent) 2,5 -0,6 -1,9 -2,1

Olja (WTI) 5,2 10,6 3,3 11,5

Gö dsel

Kväve 2,2 2,2 2,2 -26,4

Fosfat 0,0 10,0 0,0 -42,1

Kalium 5,6 -2,6 0,5 -19,8

Svavel 0,0 46,7 46,7 -26,7

Urea -7,4 1,6 0,8 -18,6

M etaller

Aluminium 2,8 -0,1 -3,7 -12,5

Guld 6,6 5,8 10,1 -16,1

Koppar -0,8 -0,6 -4,9 -10,3

Nickel 5,3 8,9 4,2 -11,3

Palladium 5,6 3,4 4,5 1,2

Platina 5,0 6,0 6,1 -8,8

Silver 10,6 6,2 8,0 -25,7

Stål -1,8 -4,1 -3,5 -12,7

Zink 5,1 9,9 -0,6 0,4

Utveckl ing  i  USD (%)



Appendix III – Utveckling valutor  
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        Utveckl ing  (%)

2014-02-28 2013-11-29 2013-12-30 2013-02-28 februari 3  m ånader Hi tti l l s i  år 12 m ånader

Argentina (peso) 0,8156 1,0659 0,9882 1,2764 0,0 -23,5 -17,5 -36,1

Bangladesh (taka) 0,0826 0,0843 0,0830 0,0817 -1,8 -2,0 -0,4 1,1

Bosnien Hercegovina (mark) 4,5306 4,5464 4,5514 4,3064 0,5 -0,3 -0,5 5,2

Brasilien (real) 2,7385 2,8020 2,7304 3,2549 1,1 -2,3 0,3 -15,9

Bulgarien (lev) 4,5302 4,5483 4,5462 4,3081 0,5 -0,4 -0,4 5,2

Chile (peso) X100 0,0115 0,0123 0,0123 0,0136 -2,3 -6,6 -6,2 -15,6

Colombia (peso) x100 0,0031 0,0034 0,0033 0,0036 -3,2 -7,4 -6,2 -11,7

Egyptien (pund) 0,9223 0,9509 0,9286 0,9553 -1,7 -3,0 -0,7 -3,4

Euro 8,8460 8,8971 8,8575 8,4463 0,1 -0,6 -0,1 4,7

Filippinerna (peso) 0,1438 0,1496 0,1451 0,1584 -0,3 -3,8 -0,9 -9,2

Förenade Arabem. (dirham) 1,7478 1,7821 1,7542 1,7533 -1,8 -1,9 -0,4 -0,3

Hong Kong (do llar) 0,8273 0,8443 0,8308 0,8305 -1,7 -2,0 -0,4 -0,4

Indien (rupee) 0,1040 0,1048 0,1041 0,1185 -0,3 -0,8 -0,1 -12,3

Indonesien (rupia) X100 0,0006 0,0005 0,0005 0,0007 3,3 1,1 4,8 -17,0

Japan (yen) X100 0,0631 0,0639 0,0613 0,0697 -1,5 -1,3 2,9 -9,5

Kazakstan (tenge) 0,0348 0,0424 0,0419 0,0428 -17,2 -17,9 -17,0 -18,7

Kenya (shilling) 0,0744 0,0757 0,0746 0,0748 -1,5 -1,6 -0,2 -0,5

Kina (renminbi) 1,0447 1,0741 1,0628 1,0351 -3,1 -2,7 -1,7 0,9

Kroatien (kuna) 1,1584 1,1648 1,1662 1,1102 0,5 -0,6 -0,7 4,3

Kuwait (dinar) 22,7992 23,1453 22,8253 22,7354 -1,3 -1,5 -0,1 0,3

Lettland (lati) 12,6051 12,6556 12,6604 12,0235 0,5 -0,4 -0,4 4,8

M alaysia (ringgit) 1,9590 2,0302 1,9557 2,0839 0,2 -3,5 0,2 -6,0

M arocko (dirham) 0,7872 0,7924 0,7901 0,7559 0,0 -0,7 -0,4 4,1

M exiko (peso) 0,4845 0,4993 0,4929 0,5041 -1,0 -3,0 -1,7 -3,9

M ongoliet (togrog) 0,0037 0,0038 0,0039 0,0046 -3,6 -2,9 -5,8 -20,1

Nigeria (naira) 0,0389 0,0414 0,0402 0,0406 -3,4 -6,1 -3,2 -4,3

Pakistan (rupee) 0,0612 0,0603 0,0610 0,0656 -1,3 1,4 0,4 -6,7

Peru (ny so l) 2,2936 2,3381 2,3019 2,4876 -0,9 -1,9 -0,4 -7,8

Polen (zlo ty) 2,1309 2,1156 2,1435 2,0305 2,8 0,7 -0,6 4,9

Qatar (rial) 1,7629 1,7976 1,7696 1,7688 -1,8 -1,9 -0,4 -0,3

Rumänien (lei) 1,9675 2,0079 1,9830 1,9339 0,4 -2,0 -0,8 1,7

Ryssland (rubel) 0,1790 0,1976 0,1962 0,2104 -3,7 -9,4 -8,7 -14,9

Serbien (dinar) 0,0764 0,0780 0,0774 0,0757 0,6 -2,0 -1,3 1,0

Singapore (do llar) 5,0637 5,2130 5,0840 5,2051 -1,1 -2,9 -0,4 -2,7

Sri Lanka (rupe) 0,0491 0,0499 0,0492 0,0505 -1,8 -1,5 -0,3 -2,7

Sydafrika (rand) 0,5969 0,6433 0,6176 0,7150 1,6 -7,2 -3,3 -16,5

Sydkorea (won) 0,0060 0,0062 0,0061 0,0059 -0,5 -2,8 -1,5 1,1

Taiwan (do llar) 0,2117 0,2209 0,2150 0,2173 -1,8 -4,1 -1,5 -2,6

Thailand (bhat) 0,1972 0,2042 0,1963 0,2163 -0,4 -3,5 0,5 -8,8

Tjeckien (koruny) 0,3243 0,3250 0,3244 0,3284 1,3 -0,2 0,0 -1,3

Turkiet (lira) 2,9100 3,2416 3,0377 3,5822 0,5 -10,2 -4,2 -18,8

Ukraina (hryvnia) 0,6452 0,7953 0,7819 0,7926 -14,9 -18,9 -17,5 -18,6

Ungern (forint) 0,0286 0,0295 0,0300 0,0285 1,3 -3,1 -4,7 0,2

USD 6,4198 6,5455 6,4429 6,4398 -1,8 -1,9 -0,4 -0,3

Vietnam (dong) X1000 0,0003 0,0003 0,0003 0,0003 -2,0 -1,8 -0,4 -1,0

SEK per 1  lokal  valu ta
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Viktigt: Läs denna information/disclaimer 

Denna presentation är utfärdad av Tundra Fonder AB ("Tundra"). Den information - antaganden, åsikter, värderingar, rekommendationer etc. - som 

presenteras i denna publikation har sammanställts av Tundra. Den är baserad på allmänt tillgänglig information från källor som Tundra anser är 

tillförlitliga. Även om innehållet är baserat på källor som Tundra Fonder bedömt som tillförlitliga ansvarar Tundra Fonder dock inte för fel eller brister i 

informationen eller för förluster eller kostnader som kan uppstå med anledning därav. Denna presentation - liksom hela eller delar av dess innehåll - får 

inte kopieras eller distribueras under några omständigheter utan skriftligt tillstånd av Tundra.  

 

Användning av informationen 

Denna presentation är endast avsedd för användning av Tundras kunder i Sverige. Varken materialet eller de produkter som beskrivs häri är avsedda 

för distribution eller försäljning 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 något annat land där publiceringen eller tillgängligheten av materialet är förbjudet eller begränsat på något sätt. Det åligger 

fysisk- eller juridisk person att ta del av denna presentation för att informera sig om och följa dessa regler. En fysisk- eller juridisk person kan hindras 

från att investera i Tundras fonder enligt lag eller interna regler. Utländsk lag kan hindra investeringar som skall göras från utanför Sverige. Tundra 

kommer inte att kontrollera att investeringar från utanför Sverige sker i enlighet med utländsk lag och Tundra kommer inte att acceptera ansvar för 

sådana investeringar. Det åligger den som läser denna presentation - att informera sig om och följa dessa regler. Skulle någon sådan person som 

nämnts ovan ändå acceptera erbjudanden från Tundra, av vad slag de än må vara, kan det inte beaktas. Ingen del av denna presentation skall 

uppfattas som en uppmaning eller rekommendation att utföra eller använda någon typ av investering eller att ingå några andra transaktioner. De 

åsikter som framförs i denna presentation återspeglar Tundras nuvarande synpunkter och kan därför komma att ändras. Informationen i denna 

presentation tar inte hänsyn till specifika investeringsmål eller ekonomisk situation. Informationen skall inte betraktas som en personlig 

rekommendation eller investeringsråd. Kunden ska alltid söka lämplig professionell rådgivning innan något investeringsbeslut. Varje investeringsbeslut 

fattas självständigt av kunden och på kundens egen risk. Tundra tar inget som helst ansvar för direkt eller indirekt skada av något slag som härrör från 

användningen av denna presentation. Anställda på Tundra Fonder kan äga, indirekt eller direkt, överlåtbara värdepapper som nämns i denna 

presentation. 

 

 

Risker 

Placeringar i finansiella instrument är förknippade med risk och en investering kan både öka och minska i värde eller bli värdelös. Historisk avkastning 

är ingen garanti för framtida avkastning. Internationella investeringar, särskilt på nya marknader i utvecklingsländer, (såsom Östeuropa ( inklusive 

Ryssland ), Asien, Latinamerika och Afrika ), är normalt förknippade med en högre risk än investeringar i svenska eller andra utvecklade marknader. 

Dessa risker innefattar både politisk och ekonomisk osäkerhet i andra länder samt valutaförändringar. Dessa risker är särskil t höga på nya marknader, 

eftersom dessa länder kan ha relativt instabila regeringar och omogna marknader och ekonomier. För mer information om Tundra Fonders faktablad, 

informationsbroschyr med mera, vänligen se, www.tundrafonder.se. 

 

  

    


