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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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Manadshrev mars 2016
Sammanfattning frontier markets

Den globala uppgangen pa aktier, som inleddes i mitten av januari,
fortsatte under mars. Patagligt stigande riskaptit har praglat
uppgangen - tillvaxtmarknader steg inte mindre an 7% (matt i
SEK) under mars, volatiliteten matt som VIX f6ll och ravarupriserna,
framfor allt energi, steg (Brent +10% i USD). | USD-termer steg
tillvaxtmarknader 13%, den stérsta manatliga uppgangen sedan
maj 2009. Frontier markets héangde dock inte med i den allmanna
uppgangen och slutade manaden pd -3%. | sammanhanget ska
paminnas om att den svenska kronan starktes kraftigt under
manaden (5%) och i USD-termer slutade tillgangsslaget darmed pa
+3%. Man ska ocksd komma ihag att under februari var rollerna
delvis omvénda — frontier markets steg medan tillvaxtmarknader
slutade manaden p& minus. Borsoptimismen eldades pa av
indikationer fran Fed om att ytterligare ranteh6jningar kan komma
att flyttas fram i tiden.

Hittills i ar har frontier markets fallit 4% i SEK, samre &n
tillvaxtmarknadernas +2% men béttre &n utvecklade marknaders -
5%. Basta enskilda frontier-marknad under mars blev Ukraina
(+9%). Flera av de sma europeiska frontiermarknaderna klarade sig
relativt battre under manaden medan de storre asiatiska
frontiermarknaderna generellt hade en svagare utveckling. Pakistan
féll 1%, Vietnam 6% och Bangladesh 11%.

Mars speglar ocksa ett typiskt karaktarsdrag hos frontier markets —
likviditeten pa dessa aktiemarknader ar begransad och i perioder av
stark riskaptit da investerarkollektivet snabbt vill allokera stora
volymer till riskfyllda tillgangar ar det sallan som frontier markets
lampar sig.

Avkastning frontier markets (SEK, aterinvesterad utdelning)

Nyhetsflodet pa frontier markets har dessutom inte varit till nagon
hjalp under mars. Saval Nigeria som Vietnam publicerade BNP-
tillvaxtsiffror som pekade pa en avmattning i den ekonomiska
utvecklingen. | Nigerias fall uppgick tillvaxten till 2,1% i arstakt
under fjardekvartalet 2015. For helaret vaxte landets ekonomi
déarmed med 2,8%, den lagsta tillvaxten sedan 1999. Vietnams
tillvaxt avsag forsta kvartalet 2016 och uppgick till 5,5%, vilket var
en klar forsamring mot féregaende kvartals 6,7% och lagre an vad
marknaden forvantat sig. | Sri Lanka tillkdnnagav premiarminister
Wickramasinghe hojt skattetryck for att komma till ratta med
landets budgetunderskott. Bl.a. héjs momssatsen och reavinstskatt
pa vardepapperstransaktioner kan komma att inféras. Nyheten
mottogs inte positivt och Sri Lanka slutade manaden som det
enskilt samsta landet (-10% i SEK) efter Mongoliet och
Bangladesh.

Kreditratinginstitutet Moody’s sédnkte under mars utsikterna for en
rad frontier markets kreditvardighet. Primart gick de hart at
oljeexportérer i ljuset av det laga oljepriset. Saval Nigeria som
Kazakhstan placerades pa observationslistan fér eventuell framtida
nedgradering. Aven Sri Lanka drabbades dock da Fitch sankte
kreditbetyget pa oriket.

Den segdragna trenden med globala utfléden fran frontier markets
har hallit i sig och i den senast tillgéngliga statistiken fortsatte
utflédet aven under februari. Positivt i sammanhanget ar dock att
utflédet var nagot mindre an under de senaste manaderna.
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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
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information finns pa var hemsida.
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Manadshrev mars 2016

Tundra Frontier Opportunities Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén 1ar 12 man Start
Tundra Frontier Opportunities 130,01 -3,8% -10,0% -17,5% 30,0%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 4 663,46 -2,9% -37%  -17,3% 15,7%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-04-02 Aktiv risk (Tracking error) 7,3%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 11,3%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 12,7%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,73
Jamfdrelseindex MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio 0,01
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 306,1 MSEK

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

beraknade p&
historik &n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.
Basta aktierna i mars Séamsta aktierna i mars

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

United Bank Afr 16,0% Fbn Holdings Plc -23,3%
Tpl Trakker Ltd 12,3% Diamond Bank -21,1%
Tbc Bank Jsc-Gdr 10,4% Bbva Banco Franc -12,9%
Georgia Health 6,9% John Keells Hidg -12,6%
Thal Ltd 5,9% Shifa In Hospita -12,0%
Kélla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem stérsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E P/E 2016E  kastning ménad (SEK)
Active Fine Chem 4,9% Banglad. - - - -7,8%
Fpt Corp 4,5% Vietnam 10,2 8,7 4,4% -6,7%
Brac Bank Ltd 4,2% Banglad. 13,5 10,6 3,4% -1,7%
International Brands 4,1% Pakistan - - 0,0%
Pak Elektron 4,1% Pakistan 7,7 6,5 4,0% 2,2%
Storre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Tundra Frontier Opportunities vs jmf-index (sedan start)
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Tundra Frontier Opportunities: Sektorfordelning

® Bank och Finans 31,8%
m Verkstad 12,4%
® Dagligvaror 12,2%
M Kassa och 6vrigt 10,7%
m(T85%
W Halsovard 7,2%
= Sallanképsvaror 7,0%
Energi 3,6%
Basindustri 3,1%
Kraft 2,1%
Telekom 1,4%

Marknaden

MSCI Frontier Markets xGCC Net (SEK) foll 2,9% under
manaden, jamfoért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
steg 7,1%. Det bor noteras att den svenska kronan stérktes
ndrmare 5% under manaden. Optimism om att globala
ravarupriser bottnat ur samt uttalande fran den amerikanska
centralbanken om en mer forsiktig rantehdjningscykel satte fart
pa varldens storre tillvaxtmarknader. Dock var handelsvolymerna
relativt modesta, nagot som indikerar fortsatt forsiktighet bland
investerare och  far ses som ett svaghetstecken.
Frontiermarknader, som huvudsakligen fortfarande drivs av
lokala investerare, kunde inte félja med i uppgangen och
ignorerades nar stérre globala investerare tackte korta
positioner. Rensat fér den starka svenska kronan steg dock de
flesta marknader i lokal valuta. Flertalet frontiermarknader &r
relativt omvarldsisolerade ekonomier med andra drivkrafter &n
varldens stdrre tillvaxtmarknader. Att lokala investerare
dominerar handeln inneb&r ocksa att de normalt ej paverkas
namnvart av rorelser pa globala aktiemarknader. Det senaste
aret har vi dock konstaterat att den djupa oro som globala
investerare kant infor varldens storre tillvdxtmarknader aven
paverkat riskaptiten infor frontiermarknader. Ett mer positivt
sentiment gentemot tillvaxtmarknader kan saledes innebéara att
oron avtar aven pa frontiermarknader och fokus atervander till
den starka underliggande tillvaxten vi ser i manga bolag.

Fonden

Fonden sjonk 3,8% under manaden, jamfort med marknaden
som sjonk 2,9%. Vara 6vervikter i Sri Lanka, Vietnam, Pakistan
och  Bangladesh hade en negativ paverkan pa
relativavkastningen medan var undervikt i Argentina inverkade
positivt. Aktieval pa respektive marknad inverkade under
manaden ater positivt dar framférallt Nigeria stack ut efter att
en av fondens storre positioner, United Bank of Africa, steg
16% pa en fallande marknad. Pa aktieniva var det dock i 6vrigt
fortsatt en manad dar flera av de innehav vi tror mest pa i ett
langre perspektiv utvecklades svagt. Som sig bér néar man har
en tuff period kravs sjalvrannsakan. En hel del tid den senaste
manaden har gatt till att kontrollera vart och ett av vara innehav
som utvecklats svagt. Vi konstaterar dock att i flertalet bolag har
utsikterna snarast forbattrats, trots kraftiga kursnedgangar. Det
gor oss relativt optimistiska angaende resterande delen av aret.

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

B Pakistan 28%
= Sri Lanka 11%
B Kassa och ovrigt 11%
= Vietnam 10%
B Bangladesh 10%
= Nigeria 9%
¥ Kazakhstan 7%
= Argentina 7%
Marocko 2%
Georgien 2%
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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Manadshrev mars 2016

Tundra Nigeria and Sub-Sahara Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén lar 12 mdn Start
Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund 59,44 -2,6% -11,2%  -33,7% -40,6%
Jmf-index (S&P Africa Frontier TR Index (SEK)) 10471,38 -2,4% -8,1% -24,9% -19,8%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-05-20 Aktiv risk (Tracking error) 4,0%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 21,2%
Kursnotering Dagligen Standardawvikelse, jmf-index 21,4%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,97
Jamforelseindex ~ S&P Africa Frontier TR Index(SEK) Information ratio -1,42
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 12,8 MSEK

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

historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Bésta aktierna i mars Samsta aktierna i mars

Avkastning (SEK)

Avkastning (SEK)

Oando Plc 33,2% Fbn Holdings Plc -23,3%
United Bank Afr 16,0% Uchumi Supermark -23,3%
Dangote Cement 12,1% Diamond Bank -21,1%
Mtn Group Ltd 9,7% Forte Oil Plc -18,8%
Flour Mills Nig 51% Seplat Petrol -18,6%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
. . Férandring
Fem stérsta innehaven Direktav- 1 manad
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2015E P/E 2016E _ kastning (SEK)
United Bank Afr. 7,5% Nigeria 1,9 2,1 11,6% 16,0%
Zenith Bank Plc 7,2% Nigeria 3,3 3,5 13,1% 4,5%
Guaranty Trust 7,1% Nigeria 4,2 4,2 11,4% -6,5%
Standard Charter 4,6% Ghana 11,7 10,5 2,5% -4,8%
Stanbic Ibtc Hol 4,5% Nigeria 10,1 6,8 4,7% -0,3%
Afrikanska marknaders utveckling (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund vs jmf-index (sedan start)
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Kalla: Bloomberg

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Sektorfordelning

B Bank och Finans 56,4%
® Kassa och ovrigt 15,9%
® Dagligvaror 7,1%

® Energi 5,8%

= Basindustri 4,5%

B Telekom 4,0%

B Verkstad 3,2%
Sallanképsvaror 2,3%
Kraft 0,8%

Halsovard 0,0%
1IT0,0%

2015-12-30

Marknaden

Rapport- och utdelningssasong rérde om pa borserna i mars och
S&P Africa Frontier Total Return Index slutade pa -2,4%. Den
negativa utvecklingen foérklaras framférallt av att den svenska
kronan starktes 5% under manaden. Nigeria sjonk -4,9% (-
14,9% i ar) medan Kenya steg 0,9% (+2,8% i ar). Basta
marknad var Namibia som steg 16,4%, medan Tanzania var
samst med -13,2%. (alla férandringar i SEK)

Osakerheten kring valutan i Nigeria har lett till klart lagre
omsattning pa boérsen med stérre kast i kurserna som foljd.
Ménaden inleddes starkt men marknaderna foll tillbaka mot
slutet, delvis stjalpta av ett flertal indextunga aktier som
handlades ned i samband med utdelning. Fran rapportfloden
kan konstateras att storbankerna har klarat sig férhallandevis
bra den makroekonomiska férsamringen i landet till trots. Bl.a.
kunde Guaranty och Zenith pavisa vinsttillvaxt under 2015 pa
ca 5% och fortsatte att dela ut stora delar av vinsten med effekt
att direktavkastningen nu Overstiger 10% i bada aktierna.
Mindre banker hade det daremot tuffare och fyra av dem har nu
vinstvarnat. Konsumentaktierna har ett svagt ar bakom sig.
Unilever Nigeria (som fonden inte ager) minskade t.ex. vinsten
med over 50% jamfort med 2014. Efter centralbanksmotet den
22 mars hojdes éverraskande styrrantan med 1% till 12%. Dar
till hojdes reservkraven for bankerna. Detta for att mota
inflationen, som steg till 11,4% i februari fran 9,6% i januari.
IMF sankte prognosen for BNP-tillvaxten i Kenya till 6,0% fran
6,8% pa grund av lagre riskaptit i omvarlden vilket man tror
kommer leda till mindre kapitalinfléden de kommande aren.

Fonden

Fonden foll 2,6% i mars, marginellt samre an jamférelseindex,
som sjonk 2,4%. Pa landniva tjanade fonden mest pa Gvervikt i
Nigeria samt undervikten i Togo, medan o6vervikten i Ghana
bidrog mest negativt. Sektorméssigt tjanade fonden relativt
index pa undervikter i energi- och telekomaktier, medan &vriga
sektorer utvecklades ungefar som index. Inga stérre férandringar
genomfordes under manaden. (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

= Nigeria 49%
m Kassa och ovrigt 16%
= Ghana 9%
B Mauritius 6%
B Kenya 5%
¥ Botswana 5%
Sydafrika 4%
Togo 3%
USA 1%
Namibia 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.
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Manadshrev mars 2016
Tundra Pakistan Fund (klass A, SEK)

Utveckling Viirde (SEK) 1 mén 14 12 min Start Marknaden
Tundra Pakistan Fund 260,27 -0,8% -6,0% -3,4% 160,3% H . [} 2 H
Jmf-index (MSCI Pakistan Net (SEK)) 5 426,90 -0,7%. -4,7% -11,3% 86,2% MSC' Ealetan Net (SEK) fO” O'7A under mars, Vasentllgt
samre an MSCI Emerging Markets Net (SEK), som steg med
Fondfakta Risk och kostnader* 7,1%. Negativa valutakursférandringar under mars (USD foll
Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 8,0% 5% mot SEK) innebar fallande vérden métt i svenska kronor
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 18,9% . A o . . .
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 21,0% trots en Stlgande lokal aktiemarknad. Aterhamtnmgen |
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,83 ravarupriserna innebar ett rally pa tillvaxtmarknader och gav
Jamforelseindex  MSCI Pakistan Net (SEK) Information ratio 1,08 vissa effekter dven i Pakistan da utlanningars nettoférsaljningar
Bankkonto SEB 5851-1076190 Riskniva 7 av 7 (se KIID for mer info) avtog till USD 11m. Den genomsnittliga dagsomséttningen
ISIN kod SE0004211308 Forvaltningsavgift/ar 2,5% " Iy . Y .
oM e 05806 Okade nagot till USD 71m under manaden. Energisektorn var
Bloomberg TUNDPAK SS en av vinnarna i sparen av hégreo raoljepriser. Den privata
Fonaltat kapital 939 MSEK sektorns utlaning (om an hjalpt av lag baseffekt) fordubblades

till PKR 318 mdr 8mFy16 (jul-feb) jamfort med PKR 159 mdr
under motsvarande period foregaende ar. Trots lagre
energipriser 6kade handelsunderskottet med 4,2% till USD 15
mdr 8mFy16 da exporten sjénk med 13% till USD 13,8 mdr
medan importen endast féll 5% till USD 29 mdr. Regeringen

beraknade pa under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

historik &n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.
Bésta aktierna i mars Séamsta aktierna i mars

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Engro Foods Ltd 19,0% Noon Pakistan -26,8% . . - .

Tpl Trakker Ltd 12,3% Fatima Fertilize -13,2% planerar att 1ana upp ytterligare USD 3,5 mdr pa internationella
Natl Foods 12,2% Shifa In Hospita -12,0% obligationsmarknader via eurobonds de kommande tre aren for
Attock Refinery 9,6% Hum Network Ltd -10,9% . "y ° oy

Century Paper 9.2% Tariq Glass 10.8% att betala tillbaka tidigare lan. Securities and Exchange

Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

Fem stdrsta innehaven

Commission i Pakistan (Motsvarigheten till Finansinspektionen i

Direktav- Forandring 1 Sverige) har satt upp en avyttringskommitté for férsaljningen av

Solag Vikt | portfo|j Land PIE 2015E PJE 2016E kasining ménad (SEK) aktier i Pakistan Stock Exchange Limited (PSX) i samband med
Pak State Oil 4,6% Pakist: 10,3 7,3 3,6% 4,9% . . ° . .
Macb BZnek thd 4,4% pik!;ZE 8,8 89 7,8% 1,5% borsnoteringen av Pakistans bors. PSX har ocksa féreslagit i
United Bank Ltd 4,4% Pakistan 7,1 68  9,1% 2,7% sina budgetférslag for Fyl7, att minska reavinstskatten for
:C‘:che;“d 2; :‘;:z:: 128 - La 3% 1% innehavstiden av 6-12 manader samt att ta bort skatten pé
gro o e 121 o8 3% 65% innehav som innehavts mer an 12 manader. Chansen att detta
Pakistanska sektorindex (SEK, aterinvesterad utdelning) far ~godkant ar avlagsen men en viss lattnad fran
- skattemyndigheterna i kombination med ytterligare lattnader foér
) att 6ka omsattningen pa borsen kan vara nagot som kan inverka
4% positivt pa marknaden framéver infor en eventuell uppgradering
3% av MSCI till Emerging Markets status i juni 2016.
2%
1% - Fonden
0% ‘ ‘ ‘ ‘ Fonden sjonk 0,8% under méanaden vilket var i linje med
-1% jamforelseindex som foll  0,7%. Vara undervikter i bank &
2% finans samt kraftsektorn utvecklades val fér fonden. Dessutom
39 gav vara investeringar i mindre bolag verksamma inom
dagligvaror och energi positiv relativavkastning. Negativa bidrag

.4% . o . . . - -
erholls dock fran vissa av vara mindre innehav i sallankdpsvaror

och sjukvard. Fonden 6kade under manaden sin exponering mot
|akemedel och basindustri.

MSCI Pakistan
Telekom

MSCI Pakistan
Energi

MSCI Pakistan
Basindustri
H mars 2016

MSCI Pakistan
Kraft

MSCI Pakistan
Bank och finans

Kalla: Bloomberg

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 floden och daglig omsattning pa Karachibdrsen
200
B Bank och Finans 23,6%
= Basindustri 15,5% 150
= Sillanképsvaror 13,4% 100 |
= Energi 12,8%
€ 12.8% o 1 | RN
® Dagligvaror 10,4% I I I I I
® Kassa och ovrigt 8,2% 0 T T T T T T ‘I ‘I -
"IT4,6% I I
-50 LI | L]
Verkstad 4,2%
Halsovard 3,9% -100 - ) - .
apr-14 jul-14 okt-14 jan-15 apr-15 jul-15 okt-15 jan-16

Kraft 3,3%
Telekom 0,0% = Utlandska nettoflode till borsen, 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



TUN

DRA

Manadshrev mars 2016
Tundra Rysslandsfond (klass A, SEK)

Utveckling Varde (SEK) 1 man | ar 12 mén Start
Tundra Rysslandsfond 81,1 7,1% 7,3% -6,1% -18,9%
Jmf-index (MSCI Russia Net (SEK)) 3410,03 8,5% 11,6% -4,9% -11.7%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 8,9%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 26,3%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 32,0%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,80
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 13,9 MSEK

under 24 manader rullande. For fonder med kortare

beraknade p&

historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Bésta akt

ierna i mars Samsta aktierna i mars

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Lsr Group Pjsc 21,2% Megafon Pjsc -9,1%
Nimk Ao 19,6% Novatek Oao -2,2%
Severstal Pao 19,4% Halyk Savings Bk -2,2%
Tatneft Pao-Cls 17,9% Mmc Norilsk Nick 0,5%
Dixy Group Pjsc 17,5% United Co Rusal 2,2%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

) Forandring
Fem storsta innehaven Direktav- 1 manad
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning (SEK)
Gazprom Pao 9,1% Ryssland 2,9 3,3 4,3% 10,3%
Sberbank Pjsc 8,7% Ryssland 11,2 6,8 2,9% 8,5%
Surgutnefteg-Prf 6,9% Ryssland 3,3 9,3 7,4% 7,4%
Mmc Norilsk Nick 6,1% Ryssland 7,6 9,0 9,7% 0,5%
Rosneft Oao 4,6% Ryssland 8,1 8,7 2,5% 12,1%

Ryska sektorer och index (SEK, aterinvesterad utdelning)

22%
20%

18%

16%

14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%

MSCI
Russia
Smébolay

Dagligvaror  Kraft Bank och MSCI MSCI Energi MSCI Telekom Basindustri
finans Russia Russia Russian
g (10/40) ADR/GDR
¥ mars 2016 Index

Killa: Bloomberg

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (sedan start)
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===Tundra Rysslandsfond ====MSCI Ryssland Total Return Net

Kalla: Bloomberg

Tundra R

ysslandsfond : Sektorfordelning

m Energi 355%
W Bank och Finans 17,9%
m Basindustri 15,7%
= Kassa och ovrigt 13,8%
m Dagligvaror 7,5%
u Telekom 7,1%
H Halsovard 2,5%
Kraft 0,0%
Séllankopsvaror 0,0%
IT0,0%
Verkstad 0,0%

Marknaden

MSCI Russia Net steg 8,5% i mars jamfért med o&vriga
tillvaxtmarknader (MSCI Emerging Markets Net) som steg 7,1%.
Trenden att ryska marknaden gar nagot starkare an
tillvaxtmarknader i stort fortsatter. Basta sektor under manaden
var detaljhandel, som steg 12,8%. Sé&msta sektor var
basindustri, som steg 5,9%. Smabolagsindex steg 20,6% under
manaden. Styrkan i den ryska marknaden drevs framférallt av
ett hogre oljepris. Brent steg 10% i USD under manaden.
Rubeln starktes 5,5% gentemot SEK under manaden, en av fa
valutor som maktade med det. Den ryska ekonomin &r
fortfarande svag men 2016 boér kunna vara "bottenaret”. Det &r
inte orimligt att landets ekonomi ater kan boérja vaxa nésta ar,
om &n i blygsam takt. Detta givet att oljepriset stannar pa
nuvarande nivaer eller stiger. Den ryska regeringen raknade
tidigare med ett genomsnittligt oljepris pa USD 50 for
innevarande ar. Nar detta nu ter sig orealistiskt har regeringen
gjort justeringar av budgeten for att man ska kunna na ett
budgetunderskott pa 3% av BNP for 2016 aven med ett oljepris
pa USD 40. Detta kommer ske genom en kombination av lagre
utgifter, privatiseringar och 6kade krav pa utdelningar i statligt
agda bolag. Givet den svara fiskala situationen nar oljepriset foll
mer an 50% pa kort tid och att just oljan &r en betydande del
av intékterna, har den ryska regeringen uppvisat stor disciplin i
sitt budgetarbete.

Fonden

Tundra Rysslandsfond steg 7,1% under mars medan
marknaden, matt som MSCI Russia Net, steg 8,5% (SEK).
Halften av avvikelsen i avkastning mellan fonden och
jamforelseindex harror fran att depabeviset Magnit steg 13%
medan den lokala aktien bara steg 5%. Vid manadens slut var
rabatten pa den lokala aktien 21%. Under manaden saldes hela
innehavet i Bank of Saint Petersburg.

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (hittills i ar)
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Kalla: Bloomberg

===Tundra Rysslandsfond

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

Manadshrev mars 2016

Tundra Sustainable Frontier Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén lar 12 man stat  Marknaden
Tundra Sustainable Frontier Fund 82,19 -3,7% -8,5% -17,8% H A o,
Jfindex (MSCI FM xGCC Net (SEK)) teesas  2on a7 13.4% MSCI Frontier Markets xGCC Net (SEK) foll 2,9% under

manaden, jamfoért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
steg 7,1%. Det bor noteras att den svenska kronan stérktes

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

Tundra Fonder AB
MSCI FM xGCC Net (SEK)

Beta
Information ratio

Forvaltare
Jamforelseindex

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 91 MSEK

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

beraknade p&
historik &n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.
Basta aktierna i mars Séamsta aktierna i mars

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

ndrmare 5% under manaden. Optimism om att globala
ravarupriser bottnat ur samt uttalande fran den amerikanska
centralbanken om en mer forsiktig rantehdjningscykel satte fart
pa varldens storre tillvaxtmarknader. Dock var handelsvolymerna
relativt modesta, nagot som indikerar fortsatt forsiktighet bland
investerare och  far ses som ett svaghetstecken.
Frontiermarknader, som huvudsakligen fortfarande drivs av
lokala investerare, kunde inte félja med i uppgangen och
ignorerades nar stérre globala investerare tackte korta
positioner. Rensat fér den starka svenska kronan steg dock de
flesta marknader i lokal valuta. Flertalet frontiermarknader &r
relativt omvarldsisolerade ekonomier med andra drivkrafter &n

United Bank Afr. 16,0% Di d Bank -21,1% N .. . " .
T Trakler Ltd. oo P Soow varldens storre tillvaxtmarknader. Att lokala investerare
Tbe Bank Jsc-Gdr 10,4% John Keells Hidg -126% dominerar handeln inneb&r ocksa att de normalt ej paverkas
Century Paper 9:2% Cargills Ceylon 1L9%  namnvart av rorelser pa globala aktiemarknader. Det senaste
Georgia Health 6,9% Access Bank Plc -11,4% ° . R
Kalla: Bloomberg. Tundra Fonder aret har vi dock konstaterat att den djupa oro som globala
Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1 INvesterare kant infér varldens stérre tillvéxtmarknader &ven
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning ménad (SEK)  p3verkat riskaptiten infor frontiermarknader. Ett mer positivt
ek Eleon 5.7% Pakistan 77 65 a0% 22%  sentiment gentemot tillvaxtmarknader kan saledes innebara att
nternational Brands 5,4% Pakistan - - - 0,0% > N K o . N
Fpt Corp 4.6% Vietnam 10,2 87 4,4% 679 oron avtar &ven pa front|e_rmarknade_r och fokus atervander till
Meezan Bank Ltd 43% Pakistan 8,2 82  73% -20% den starka underliggande tillvéxten vi ser i manga bolag.
Kmg Ep-Gdr 4,3% Kazakhst. 5,1 15,5 3,7% 1,0%
Fonden
Stdrre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning) Fonden sjonk 3,7% under manaden, jamfért med marknaden
0 som sjonk 2,9%. Vara overvikter i Sri Lanka, Vietnam och
Pakistan hade en negativ paverkan pa relativavkastningen
0% medan var undervikt i Argentina och Bangladesh inverkade
o ] positivt. Aktieval pa respektive marknad inverkade under
) manaden ater positivt dar framférallt Nigeria stack ut efter att
4% en av fondens storre positioner, United Bank of Africa, steg
16% pa en fallande marknad. Pa aktieniva var det dock i 6vrigt
-6% o . . . o -
fortsatt en manad dar flera av de innehav vi tror mest pa i ett
8% langre perspektiv utvecklades svagt. Som sig bér néar man har
en tuff period kravs sjalvrannsakan. En hel del tid den senaste
-10% manaden har gatt till att kontrollera vart och ett av vara innehav
1% som utvecklats svagt. Vi konstaterar dock att i flertalet bolag har
Kenya  Pakistan MS&'; FNM ex Nigeria  Vietnam  Argentina  SriLanka Bangladesh utsikterna snarast forbattrats, trots kraftiga kursnedgangar. Det
t .. . T ° °
Killa: Bloomberg ndex  Wmars 2016 gor oss relativt optimistiska angaende resterande delen av aret.
Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (sedan start) Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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Killa: Bloomberg
==Tundra Sustainable Frontier Fund

Tundra Sustainable Frontier Fund: Sektorférdelning

==MSCI FM ex GCC Net Index

® Bank och Finans 35,3%

= Verkstad 12,6%

= Dagligvaror 12,0%

m|T9,8%

M Sallankopsvaror 9,3%

M Energi 6,5%

= Basindustri 5,1%
Kassa och ovrigt 4,7%
Kraft 2,1%
Telekom 1,6%
Halsovérd 1,0%

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar d

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

Kalla: Bloomberg

Tundra Sustainable Frontier Fund: Landférdelning

B Pakistan 40%
= Vietnam 16%
B Argentina 10%
= Sri Lanka 9%
W Nigeria 9%
= Kazakhstan 8%
B Kassa och 6vrigt 5%
= Georgien 2%
USA 1%
Bangladesh 0%
Marocko 0%
Ghana 0%

arfor inte sakert att man vid forséljning 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

Manadshrev mars 2016
Tundra Vietnam Fund (klass A, SEK)

Utveckling Vérde (SEK) 1 mén I &r 12 mén stat  Marknad
Tundra Vietnam Fund 123,17 -3,2% -3,3% -6,1% 23,2% . - . N . "
Jmf-index (FTSE Vietnam Index Net (SEK)) 193524 -56%  -8,4% -14,1% 550 F1SE Vietnam Net (SEK) sjonk 5,6% i mars, vasentligt samre
an MSCI Emerging Markets Net (SEK) som steg 7,1%.
Fondfakta Risk och kostnader Majoriteten av den negativa avkastningen i Vietnam utgors av
Startdatum 2014-05-06 Aktiv risk (Tracking error) 8,6% o
Startkurs 100,00 Standardawikelse 1929 den starkare svenska kronan, som steg 5% mot den
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 21,2% amerikanska dollarn. Ett mer positivt klimat pa storre
Férvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,83 H = H 3 H
Jamférelseindex FTSE Vietnam Index TR (SEK) Information ratio 1,06 t|||vaxt.|.’narknader |nneba_r _att Ut.!ands__ka _|nvest_era(e _var
Bankkonto SEB 5851-1103805 Riskniva 7 av7 (se KIID for mer info)  NEttokdpare av USD 33m i Vietnam. Aterhamtningen i oljepriset
ISIN kod SE0005797099 Férvaltningsavgift/ar 25% och andra ravarupriser bidrog till att férbattra sentimentet pa
PPM 762823 " ; . " . . .
Bloon:b'erg TUNDVIE S5 marknaden dér den genomsnittliga dagsomsattningen 6kade till
Forvaltat kapital 204 MSEK USD 141m. Lagre an forvantad BNP-tillvaxt dar tillvaxten for

* beréknade pa under 24

historik an 24 ménader anvénds veckodata sedan lansering.

Bésta aktierna i mars
Avkastning (SEK)

der rullande. For fonder med kortare

Samsta aktierna i mars
Avkastning (SEK)

Petrovietnam Nho 18,6% Hoang Huy Invest -18,6%
Cng Vietnam Jsc 16,1% Vietnam Js Comm -12,7%
Traphaco 12,4% Petrolimex Petro -12,3%
Dong Hai Jsc Of 11,9% Thanh Cong Text. -12,2%
Sao Ta Foods Jsc 6,9% Saigon Sec. -11,2%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning ménad (SEK)
Vingroup Jsc 7,7% Vietnam 30,8 18,0 - 1,4%
Hoa Phat Grp Jsc 6,9% Vietnam 6,1 5,9 6,4% 0,1%
Masan Group Corp 6,2% Vietnam 41,7 24,8 - -6,0%
Fpt Corp 5,2% Vietnam 10,2 8,7 4,4% -6,7%
Hoa Sen Group 3,8% Vietnam 8,1 6,7 5,6% 5,1%

Diverse gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)

8%

6%

4%

2%

0%

-2%

-4%

-6%

-8%

MSCI Emerging Markets MSCI Frontier Markets TR

MSCI FM ex GCC Net

FTSE Vietnam Index TR

Tundra Vietnam Fund: Sektorfordel

ning

TR Net Net Index
Kalla: Bloomberg Hmars 2016
Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (sedan start)
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Killa: Bloomberg ====Tyndra Vietnam Fund ===FTSE Vietnam Index TR

® Bank och Finans 24,4%
= Basindustri 19,8%

® Dagligvaror 12,2%

B Kassa och 6vrigt 9,7%
B Verkstad 9,2%

¥ Energi 6,4%

= Sallankopsvaror 6,0%

IT5

2%

Halsovard 3,9%
Kraft 3,3%
Telekom 0,0%

forsta kvartalet sjonk till 5,5% jamfért med 6,1% motsvarande
period 2015 inverkade negativt. Nedgangen i
jordbruksproduktionen (en minskning med 1,2%), foranlett av
ovantad kyla och svar torka, paverkade tillvaxten negativt.
Inkdpschefsindex foér mars 6kade marginellt till 50,7 jamfort
med 50,3 i februari, vilket signalerar en viss forbattring inom
tillverkningsindustrin medan inflationen var stabil pa 0,6%.
Centralbanken meddelade att man  avser  avsluta
stimulanspaketen for lagkostnadsbostader fr.o.m. 31 mars da
utlaningstaket om VND 30 000 miljarder (USD 1,3 mdr) natts.
Detta kommer paverka efterfragan pa lagkostnadslagenheter till
nya stimulanser meddelas av den nya regeringen. Den nya
regeringen kommer att tilltrada i bérjan av april och de flesta av
de mer viktiga platserna ar redan tillkdnnagivna. Bland
inhemska marknadspaverkande faktorer framéver ar politiska
tillkdnnagivanden av den nya regeringen samt pagaende
reformer av  kapitalmarknaden  (framférallt  ytterligare
elimineringar av utldndska agarbegrénsningar av fler bolag) de
viktigaste.

Fonden

Fonden sjonk 3,2% under manaden, battre an jamférelseindex
som foll 5,6%. Overavkastningen kom framférallt fran var
undervikt i stérre indexnamn inom bank & finans, energi- och
konsumentsektorerna. Dessutom gav vara investeringar i nagot
mindre bolag inom energi (CNG), halsovard (TRA) samt kraft
(NT2) positiva bidrag. Var 6vervikt i verkstad och infrastruktur
(HHS och CIl) samt IT (FPT) bidrog negativt till fondens
relativavkastning. Inga stérre forandringar har gjorts i fonden
under manaden.

Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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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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Manadshrev mars 2016
Appendix | — Utveckling aktiemarknader

TUNDRA

Avkastning i SEK (%)

mars 3 manader Hittills i &r 12 ménader
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@ Manadshrev mars 2016
Appendix Il — Utveckling ravaror

TUNDRA

Utveckling i USD (%)

mars 3 manad Hitills i ar 12 manad
Livsmedel
Kakao 0,0 -8,6 -8,6 9,3
Palmolja 17,5 30,5 30,5 20,5
Soja 5,8 4,0 4,7 -5,5

Kol (cooking coal, Kina) 4,3 2,8 2,8 -33,6

Naturgas (Henry Hub) 14,5 -11,5 -11,5 -25,8

Olja (Brent) 10,1 8,6 8,6 -28,1

Kvave 0,0 -22,5 -22,5 -36,1
Kalium -2,0 -19,7 -19,7 -40,2

Urea -0,6 10,3 10,3 -8,1

Metaller

Auminium 34 05 05  -l48
Guld 0,0 16,2 16,2 4,1
Koppar 32 24 24 198
Nickel -0,4 -2,4 -2,4 -31,5
Palladium 18 27 27 35
Platina 4,6 12,0 12,0 -14,5

Stal 20,4 27,5 27,5 -5,1



Manadsbrev mars 2016
Appendix lll - Utveckling valutor

TUNDRA

SEK per 1 lokal valuta Utveckling (%)
2016-03-31 2015-12-30 2015-12-30 2015-03-31 mars 3 manad. Hittills i &r 12 manad
Argentina (peso) 0,5502 0,6487 0,6487 0,9809 19 -15,2 -152 -439
Bosnien Hercegovina (mark) 4,711 4,6980 4,6980 4,7513 -0,9 03 03 -0,8
Bulgarien (lev) 4,7078 4,6972 4,6972 4,7445 -10 0,2 0,2 -0.8
Colombia (peso) x100 0,0027 0,0027 0,0027 0,0033 37 16 16 -190
Euro 9,2267 9,913 9,913 9,2620 -0,9 04 04 -04
Fo6renade Arabem. (dirham) 2,2028 2,2923 2,2923 2,3553 -54 -3,9 -39 -6,5

Indien (rupee) 0,1221 0,1268 0,1268 0,1384 -23 -3,7 -3,7 -18

Japan (yen) X100 0,0719 0,0698 0,0698 0,0721 -5,1 3,0 30 -03

Kenya (shilling) 0,0798 0,0823 0,0823 0,0937 -52 -3,1 -3,1 -4.8

Kroatien (kuna) 12243 12028 12028 12138 04 18 18 09

Lettland (lati) 13,1025 13,0722 13,0722 13,2031 -10 0,2 02 -08

Marocko (dirham) 0,8393 0,8499 0,8499 0,8668 -28 -12 -12 -32

Mongoliet (togrog) 0,0040 0,0042 0,0042 0,0044 -6.2 -65 -65 -94

Pakistan (rupee) 0,0773 0,0803 0,0803 0,0849 -53 -37 -37 -9.0

Polen (Zloty) 2,1689 2,1583 2,583 22776 13 05 05 -48

Rumanien (lei) 2,0602 2,0284 2,0284 2,1033 -10 16 16 -2,0

Serbien (dinar) 0,0750 0,0755 0,0755 0,0772 -05 -0,7 -0,7 -29

Sri Lanka (rupe) 0,0554 0,0584 0,0584 0,0650 -6,3 -51 -51 -14.7

Sydkorea (won) 0,0071 0,0072 0,0072 0,0078 23 -14 -14 -9.2

Thailand (bhat) 0,2304 0,2336 0,2336 0,2657 -4,0 -14 -14 -1B33

Turkiet (lira) 28708 2,8802 2,8802 3,3289 -0,5 -03 -03 -138

Ungern (forint) 0,0293 0,0293 0,0293 0,0309 -22 0,1 0,1 -5,0

Vietnam (dong) X1000 0,0004 0,0004 0,0004 0,0004 -54 -3,2 -3,2 -9.6




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 &r baserad pa allméant tillgdnglig information fran kallor som
Tundra anser &r tillférlitliga. Aven om innehdllet ar baserat p& 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 uppsta med anledning darav. Denna presentation -
liksom hela eller delar av dess innehall - far inte kopieras eller distribueras under nagra omstandigheter utan skriftligt tillstdnd av Tundra.

Anvandning av informationen

Denna presentation ar endast avsedd for anvandning av Tundras kunder i Sverige. Varken materialet eller de produkter som beskrivs hari
ar avsedda for distribution eller forsaljning 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 déar publiceringen eller tillgdngligheten av materialet ar férbjudet
eller begransat pa nagot satt. Det aligger fysisk- eller juridisk person att ta del av denna presentation for att informera sig om och félja
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 géras fran utanfor Sverige. Tundra kommer inte att kontrollera att investeringar fran utanfor 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 nadmnts ovan dndé 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 ingd 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 séka lamplig professionell radgivning innan nagot investeringsbeslut. Varje investeringsbeslut fattas
sjalvstandigt av kunden och pa kundens egen risk. Tundra tar inget som helst ansvar foér direkt eller indirekt skada av nagot slag som
harrér fran anvandningen av denna presentation. Anstallda pa Tundra Fonder kan aga, indirekt eller direkt, 6verlatbara vardepapper som
namns i denna presentation.

Risker

Placeringar i finansiella instrument &r forknippade med risk och en investering kan bade 6ka och minska i véarde eller bli vardelos.
Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. Internationella investeringar, sérskilt pa nya marknader i utvecklingsléander,
(sdsom Osteuropa ( inklusive Ryssland ), Asien, Latinamerika och Afrika ), &r normalt férknippade med en hégre risk an investeringar i
svenska eller andra utvecklade marknader. Dessa risker innefattar bade politisk och ekonomisk osakerhet i andra lander samt
valutaforandringar. Dessa risker &r sarskilt héga 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.

13



