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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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TUNDRA

Manadshrev maj 2016
Sammanfattning frontier markets

Uppgangen pa frontier markets som inleddes under januari fortsatte
i maj. Den gangna manaden steg tillgangsslaget 6,5% i SEK
raknat. Uppgéangen skedde trots en uppsjé av oroskallor pa det
globala planet — spekulationer om Brexit, svag makrostatistik i Kina
och hokaktiga uttalanden fran Fed. Sedan bottennoteringen i
januari har frontier markets nu stigit 12%. Réaknat sedan arsskiftet
ar uppgangen 4,8% och frontier markets har darmed utvecklats
battre an saval emerging markets (+1,4%) som developed markets
(-0,3%). Uppgangen marks ocksa i ett betydligt mer positivt
sentiment i marknaden dér det konstanta saljtrycket sedan mitten
av 2014 nu har avtagit.

Centraleuropeiska frontier markets hangde inte med i uppgangen
under den gangna manaden medan marknaderna i frontier Asia
utvecklades starkare. Bast under maj blev dock Nigeria (+19,9%)
och Kazakstan (+20,1%). Nigeria kom att std i rampljuset under
manaden efter uttalanden fran landets centralbankschef att
valutapeggen mot USD kan komma att flyttas till en ny niva, en
devalvering. Uttalandet mottogs positiv av aktiemarknaden.

Pakistan steg 6,7% efter spekulationer om att landet kan komma
att uppgraderas av MSCI fran frontier till emerging market-status.
Besked fran MSCI kommer den 14 juni. | rampljuset stod ocksa en
overraskande rantesankning, som kortsiktigt skapade viss forvirring
pa marknaden, da consensus var att inflationen snarare kommer
stiga &n falla.

Avkastning frontier markets (SEK, aterinvesterad utdelning)

Vietnam steg 5,0% under manaden. Landets premiarminister
menade att man kommer uppnd BNP-tillvaxtmalet om 6,7%.
Tillvaxten far bl.a. stéd genom lattnader i penningpolitiken
kombinerat med ett flertal andra tillvaxtstodjande initiativ.

Som rapporterades i férra manadsbrevet noterades forsta
nettoinflodet till frontier market-fonder i mars efter 17 manader i
foljd av nettoutfloden enligt EPFR:s globala statistik. Gladjen blev
dock kortvarig och i april noterades aterigen utfléden. Kan dock
tillaggas att utflédet var det minsta sedan maj 2015.

Juni blir nagot mer handelserikt &n normalt. Utover det tidigare
namnda  MSCI-tillkannagivandet lamnar den amerikanska
centralbanken den 15 juni besked om en eventuell hojning av
styrrantan och 23 juni rostar britterna om ett eventuellt uttrade ur
EU (Brexit).
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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 pa var hemsida.
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TUNDRA

Manadshrev maj 2016

Tundra Frontier Opportunities Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén 1ar 12 man Start
Tundra Frontier Opportunities 141,21 8,5% -2,3% -11,2% 41,2%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 075,50 6,5% 4,8% -8,8% 26,0%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-04-02 Aktiv risk (Tracking error) 7,6%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 11,5%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 12,3%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,75
Jamfdrelseindex MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio 0,00
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 333,1 MSEK

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

beraknade p&
historik &n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.
Basta aktierna i maj Samsta aktierna i maj

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Diamond Bank 67,0% Bbva Banco Franc -6,9%
Access Bank Plc 45,1% Avanceon Ltd -6,0%
United Bank Afr 44,8% Murree Brewery -4,5%
Georgia Health 40,5% Dhg Pharmaceutic -3,3%
Tbc Bank Jsc-Gdr 25,8% Netsol Technolog -3,0%
Kélla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem stérsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E P/E 2016E  kastning ménad (SEK)
Zenith Bank Plc 5,1% Nigeria 4,6 4,8 10,9% 22,2%
Active Fine Chem 4,2% Banglad. - - - 6,8%
Fpt Corp 4,2% Vietnam 10,2 9,5 4,4% 1,7%
Brac Bank Ltd 4,1% Banglad. 13,9 11,2 3,0% 22,1%
International Brands 3,9% Pakistan 0,0%
Storre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Kalla: Bloomberg

Tundra Frontier Opportunities: Sektorfordelning

® Bank och Finans 36,7 %
= Dagligvaror 11,8%
m Verkstad 10,2%
M Kassa och 6vrigt 9,9%
H(T9,1%
W Halsovard 8,5%
= Sallankpsvaror 5,0%
Basindustri 3,8%
Kraft 3,1%
Energi 2,0%
Telekom 0,0%

Marknaden

MSCI Frontier Markets xGCC Net (SEK) steg 6,5% under maj
manad, jamfért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
féll 0,1% och MSCI World Net (SEK) som steg 4,4%. Den
amerikanska dollarn starktes knappt 4% under manaden efter
att FED ater indikerat en narstdende rantehodjning. Basta
marknader under maj var Nigeria och Kazakhstan som bada
steg 20%. | Nigeria aterupptogs spekulationerna om en
devalvering medan Kazakhstan till slut studsade efter att halkat
efter de senaste manaderna. Samst utvecklades Marocko (+/-
0%) samt Kenya (+2%), tva marknader som tidigare i ar
utvecklats battre an tillgangsklassen som helhet. Vi noterar ett
vasentligt mer konstruktivt investeringsklimat for
frontiermarknader, dar det konstanta séljtryck vi konstaterat
sedan mitten av 2014 minskat. Detta tror vi racker foér att den
fundamentalt starka utvecklingen i flertalet lander skall sla
igenom i hogre aktiekurser. Stora negativa rorelser pa
utvecklade aktiemarknader framstar som det stérsta hotet mot
en fortsatt positiv utveckling.

Fonden

Fonden steg 8,5% under manaden, jamfort med
jamforelseindex som steg 6,5%. Saval landallokering som
aktieval bidrog positivt. Pa landniva gav Gvervikter i Kazakhstan,
Georgien, Bangladesh samt undervikter i Marocko, Kenya och
Argentina ett positivt bidrag. Fondens aktieval fungerade ater
val under maj manad. Trots undervikt gav Nigeria ett positivt
bidrag till relativavkastningen givet bra aktieval. Framférallt ar
det fondens val att fokusera pa finansiella sektorn samt undvika
konsumentsektorn som fungerat véal. Diamond Bank steg 67%
medan Access Bank och UBA steg 45% under manaden. |
Kazakhstan gav Overvikten i Halyk Bank (+43%) ett positivt
bidrag. | Georgien steg Georgia Healthcare drygt 40% efter en
positiv resultatrapport. Aktievalen i Pakistan fortsatte utvecklas
samre an marknaden givet fokus pa de storsta indexaktierna dar
fonden har begrédnsad exponering. Storre investeringar under
manaden gjordes i pakistanska bolagen Karachi Electric (kraft),
Systems Ltd (IT) och Feroz (ldkemedel). Fonden kopte aven
tillbaka kreditbolaget Letshego (Botswana) efter svag
kursutveckling.  Vasentliga investeringar gjordes aven i
vietnamesiska bolagen Military Bank (bank) samt Hoa Phat

Group (stdl). Kopen finansierades framférallt genom
forsaljningar i Kazakhstan.
Tundra Frontier Opportunities vs jmf-index (hittills i ar)
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Kalla: Bloomberg 10 dra Frontier Opportunities

Tundra Frontier Opportunities: Landférdelning

m Pakistan 29%

B Vietnam 12%

B Nigeria 11%

® Sri Lanka 11%

® Kassa och ovrigt 10%

® Bangladesh 9%

¥ Argentina 6%

B Kazakhstan 5%
Georgien 2%
Marocko 2%
Botswana 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



TUNDRA

Manadshrev maj 2016

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

Utveckling Virde (SEK) 1 mén lar 12 mdn Start
Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund 70,59 11,7% 2,1%  -27,1% -31,6%
Jmf-index (S&P Africa Frontier TR Index (SEK)) 11 635,82 9.6% 2,1%  -18,4% -10,9%
Fondfakta Risk och kostnader*
Startdatum 2013-05-20 Aktiv risk (Tracking error) 5,1%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 17,4%
Kursnotering Dagligen Standardawvikelse, jmf-index 16,1%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 1,03
Jamforelseindex ~ S&P Africa Frontier TR Index(SEK) Information ratio -1,36
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 36,2 MSEK
* beréiknade p& under 24 manader rullande. For fonder med kortare
historik &n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.
Basta aktierna i maj Samsta aktierna i maj
Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Diamond Bank 67,0% Mtn Group Ltd -22,6%
Oando Plc 62,0% Cal Bank -7,5%
Access Bank Plc 45,1% Forte Oil Plc -5,3%
United Bank Afr 44,8% Co-Operative Ban -5,0%
Transnational Co 37,1% New Mauritius Ho -4,1%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

. . Férandring
Fem stérsta innehaven Direktav- 1 manad
_Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E P/E 2016E _ kastning (SEK)
Seplat Petrol 9,6% Nigeria 11,6 21,0 3,6% 9,7%
Mtn Group Ltd 7,6% Sydafrika 8,9 9,9 6,4% -22,6%
GlobalX MSCI Nig. 6,7% Nigeria - - - 12,7%
Guaranty Trust 6,5% Nigeria 5,8 5,8 9,1% 20,7%
Zenith Bank Plc 6,2% Nigeria 4,6 4.8 10,9% 22,2%

Afrikanska marknaders utveckling (SEK, aterinvesterad utdelning)
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===Tundra Nigeria and Sub-Sahara ====S&P Africa Frontier Total Return Index
Killa: Bloomberg

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Sektorfordelning

B Bank och Finans 42,0%

® Kassa och ovrigt 31,5%

® Energi 10,4%

H Telekom 7,6%

® Dagligvaror 2,5%

B Kraft 2,4%

¥ Basindustri 1,7%
Verkstad 1,1%
Séllankopsvaror 0,8%
Halsovard 0,0%
1IT0,0%

Marknaden

S&P Africa Frontier Total Return Index steg 9,6% i maj.
Utvecklingen i Afrika i maj var battrre an pd andra frontier
markets (MSCI Frontier Markets xGCC Net +6,5%). Nigeria steg
hela 19,9% (+3,9% i ar) medan Kenya steg 2,2% (+5,1% i ar).
Basta marknad efter Nigeria var Rwanda, som steg 3,3%.
Samst var Namibia, -9,2%. (alla férandringar i SEK)

Nigeria stod i fokus under maj. Den nigerianska marknaden
inledde manaden bra, starkt av 6verraskande bra Ql-rapporter
fran bankerna, godkannandet av budgeten och framférallt
uttalanden fran centralbanken om valutan. Omvérlden har med
stigande férvaning sett centralbanken fortsatta forsvara nairan
kring 200 per USD, trots det stora prisfallet pa oljan (som star
for drygt 90% av exportintdkterna). | takt med att
valutareserven minskat har férvantningarna pa en devalvering
Okat. Den 24 maj lat centralbanken meddela att man kommer
inféra ett mer flexibelt valutasystem, men att detaljerna
kommer vid ett senare tillfalle. Borsen rusade initialt pa
beskedet, men luften gick ur nér mer detaljer efter en vecka
annu inte hade presenterats. Efter tvad dagars med kraftig rekyl
nedat stabiliserades marknaden ater omkring ursprungs-
nivaerna.

Kenyas BNP véaxte med 5,6% 2015, en &kning fran 5,3%
2014. Inflationen fortsatter samtidigt att sjunka, fran 5,3% i
april till 5,0% i maj, vilket var en bidragande orsak till att
centralbanken éverraskande sankte rantan med en procentenhet
till 10,5%. Motsvarande makrostatistik fran Nigeria var inte lika
positiv. — BNP sjénk under Q1 med 0,4% samtidigt som
inflationen uppmaétte 13,7% i april, de hogsta nivaerna sedan
hésten 2010.

Fonden

Fonden steg 11,7% i maj, klart battre an jamfoérelseindex som
steg 9,6% och den basta manaden sedan fondens start saval
absolut som relativt. Pa landniva tjanade fonden mest pa
overvikten i Nigeria, medan undervikten i Kenya bidrog mest
negativt. Sektormassigt tjanade fonden framférallt pa évervikten
i bank & finans medan undervikten i konsumentaktier bidrog
mest negativt. Vi har under manaden &kat fondens
nigeriaexponeringar som vi bedémer kommer att gynnas av en
devalvering, men som aven sakerstaller sa hog tillganglig
likviditet som mojligt. (alla férandringar i SEK)

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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===Tundra Nigeria and Sub-Sahara === S&P Africa Frontier Total Return Index
Killa: Bloomberg

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Landférdelning
m Nigeria 44%

m Kassa och ovrigt 32%
® Sydafrika 8%
B Kenya 5%
¥ Botswana 3%
¥ Ghana 3%
Mauritius 2%
Uganda 2%
Togo 1%
Namibia 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. 5



Manadshrev maj 2016
Tundra Pakistan Fund (klass A, SEK)

TUNDRA

Utveckling Viirde (SEK) 1 mén 14 12 min Start Marknaden

Tundra Pakistan Fund 279,88 5,3% 1,1%  -1,1% 179,9% H 9, i i

Jmf-index (MSCI Pakistan Net (SEK)) 6 046,61 6,7% 6,2% -6,7% 107,4% MSCI ,Pakl__Stan Net (SEK) Steg 6'7/:’ under ma, vilket Var
betydligt battre an MSCI Emerging Markets Net (SEK), som foll

Fondfakta Risk och kostnader* 0,1%. Pakistan steg med 6vriga frontiermarknader i en fortsatt

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 7:9% aterhamtning i tillgdngsklassen, och bredare pakistanska

Startkurs 100,00 Standardawvikelse 18,6% L. . . . o

Kursnotering Dagligen Standardawvikelse, jmf-index 20,9% aktieindex tangerade a”'tlme'hlghs under maj manad. Den

Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,82 genomsnittliga dagsomsattningen steg till USD 107m till f6ljd

Jamforelseindex ~ MSCI Pakistan Net (SEK) Information ratio 0,84 av Okad aktivitet fran saval utlanningar som smasparare.

Bankkonto SEB 5851-1076190 Riskniva 7 av 7 (se KIID for mer info) Utlénningar var nettokt')pare med USD 3.6m efter étta ménader

ISIN kod SE0004211308 Férvaltningsavgift/ar 2,5% '

oM e 05806 av kontinuerliga utfléden. En annan positiv 6verraskning for
Bloomberg TUNDPAK SS marknaden kom i form av en ovantad sénkning av styrrantan
Forvaltat kapital 945,1 MSEK med 25 punkter till 5,75%. Detta vagde upp for politisk oro
kring premiarministerns familjs tillgangar utomlands. Fokus var
pa de mest omsatta aktierna och sarskilt de som férvantas inga
som en del av MSClI Emerging Markets-index om Pakistan
Basta aktierna i maj Samsta aktierna i maj uppgraderas den 14 juni. Marknaden kommer sannolikt att

beraknade pa i under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK) . .. - . .o .

R, 25 2% FrPR— 0% bevittna ©kad volatilitet under juni i samband med MSCl:s

Bata Pakistan 16,2% Murree Brewery -4,5% beslut.

Gul Ahmed Tex 14,8% Netsol Technolog -3,0%

Aisha Steel Mill 14,4% Shezan Intl -2,9%

Shifa In Hospita 14,1% Hum Network Ltd -2,8% Fonden

Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder o . . - . .

Fem storsta innehaven Direktav. Forandring 1 Fonden steg 5,3% under méanaden, sémre &n jamforelseindex

Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning ménad (SEK) som o6kade 6,7%. Givet MSCl:s kommande beslut kring att

United Bank Ltd 5,0% Pakistan 7.9 75 82% 7,0% eventuellt uppgradera Pakistan till emerging markets har

Habib Bank Ltd 4,9% Pakistan 7.3 7.6  7,9% -1,8% int t it sto . Itid t indext Kti

Mcb Bank Ltd 45% Pakistan 87 o1 72% 25% intresset varit stdrre an normalt i de mest indextunga aktierna

K-Electric Ltd 4,5% Pakistan 9,0 63  08% 8,7% som fonden har en relativt lagre vikt i mot bakgrund av dess

Nishat Mills Ltd 44% Pakistan - 80 37% 10,0% varderingar. Huvuddelen av underavkastningen kan harréras

. . L . fran var undervikt i indextunga basindustri (FFC, LUCK), kraft
Pakistanska sektorindex (SEK, aterinvesterad utdelning) (HUBC), bank & finans (MCB, HBL) samt energi (OGDC). Men

14% vara innehav utanfor index i sallankopsvaror (NML, BATA),

halsovard (Feroz) och kraft (KEL) utvecklades positivt for
fonden. Fonden ¢&kade sin exponering i cementbolag med

10% betydande ledig kapacitet under manaden.
8%
6%
4%
2%

MSCI Pakistan MSCI Pakistan MSCI Pakistan MSCI Pakistan MSCI Pakistan

12%

Telekom Basindustri Kraft Energi Bank och finans
Kalla: Bloomberg ¥ maj 2016
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 Pakistan Stock Exchange
200
B Bank och Finans 25,7 %
= Basindustri 15,0% 150
= Energi 12,5% 100
] Séllénkbpsvaror 10,8% 50 X I ' N |
® Dagligvaror 9,6% I I I
® Kassa och ovrigt 8,2% 0 T T T T T T wl wl |
= Kraft 4,5% I I
-50 L | L]
Verkstad 4,5%
Halsovard 4,4% -100 -
jun-14 sep-14 dec-14  mar-15  jun-15 sep-15 dec-15  mar-16
IT3,7%
Telekom 1,3% = Utlandska nettoflode till borsen, Pakistan (USD)  ® Daglig bérsomséttning Pakistan (USD)

Kalla: Pakistan Stock Exchange, NCCEL

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

Manadshrev maj 2016
Tundra Rysslandsfond (klass A, SEK)

Utveckling Varde (SEK) 1 man | ar 12 mén Start
Tundra Rysslandsfond 86,69 2,5% 15,1% -5,7% -13,0%
Jmf-index (MSCI Russia Net (SEK)) 3 560,90 -2,1% 16,5% -8,5% -7.8%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 9,3%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 24,7%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 30,5%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,78
Jamforelseindex MSCI Russia Net (SEK) Information ratio 0,17
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 17,6 MSEK

under 24 manader rullande. For fonder med kortare

beraknade p&

Basta aktierna i maj

historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Samsta aktierna i maj

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Georgia Health 40,5% Ak Transneft-Prf -13,7%
Tbc Bank Jsc-Gdr 25,8% Gazprom Pao -12,3%
Halyk Savings Bk 24,4% Tatneft Pao-Cls -10,1%
Moscow Exchange 16,2% United Co Rusal -9,9%
Lsr Group Pjsc 10,8% Rosneft Oao -8,5%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
. . Forandring
Fem storsta innehaven Direktav- 1 manad
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning (SEK)
Sberbank Pjsc 9,7% Ryssland 13,5 7.8 2,6% 9,0%
Gazprom Pao 7,5% Ryssland 3,0 4,0 6,1% -12,3%
Magnit Pjsc 7,4% Ryssland 15,1 14,4 2,7% 5,4%
Mmc Norilsk Nick 5,4% Ryssland 8,0 10,6 7,6% -2,9%
Surgutnefteg-Prf 5,2% Ryssland 3,0 8,6 7,4% 0,3%
Ryska sektorer och index (SEK, aterinvesterad utdelning)
8%
6%
4%
2%
0%
-2%
-4%
-6%
-8%
MSCI  Bankoch Dagligvaror Telekom MSCI MSCI MSCI  Basindustri Energi Kraft
Russia finans Russia Russia  Russian
Smébolag (10/40) ADR/GDR
Emaj2016  Index

Killa: Bloomberg

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (sedan start)

2011-10-14

125

115
r 105
95

85

75

65

2012-10-14

Killa: Bloomberg

===Tundra Rysslandsfond

55

2013-10-14 2014-10-14 2015-10-14

====MSCI Ryssland Total Return Net

Tundra Rysslandsfond : Sektorfordelning

m Energi 30,6%
B Bank och Finans 22,5%
m Basindustri 13,2%
= Kassa och ovrigt 13,0%
m Dagligvaror 10,0%
u Telekom 7,4%
B Halsovard 3,3%
Kraft 0,0%
Séllankopsvaror 0,0%
IT0,0%
Verkstad 0,0%

Marknaden

MSCI Russia Net foll 2,1% i maj jamfért med o6vriga
tillvaxtmarknader (MSCI Emerging Markets Net (SEK) som foll
0,1%. Béasta sektor under manaden var bank & finans, som steg
6,9%. Samsta sektor var kraft, som f6ll 6,9%. Smabolagsindex
steg 7,2% under manaden och fortsatter som tidigare i ar att
utvecklas starkare @n marknaden som helhet, vilket ar ett
positiv tecken pa ékat intresse for ryska marknaden.

Oljepriset (Brent) steg 3,2% under maj och rubeln starktes
0,6% gentemot SEK. Den ryska valutan har férlorat 23%
jamfort med SEK pa 12 manader. Valutaférsvagningen fortsatte
att starka exportsektorerna i Ryssland. Under maj var
inkdpschefsindex for tillverkningsindustrin 49,6, vilket var
hogre &n vantat och battre an i april da index var 48.

Aktiemarknaden var delad under maj. Bade Gazprom och
Transneft, som utvecklats mycket starkt tidigare i ar, foll mer an
10% da bolagen genom undantag inte delar ut s mycket som
ryska regeringen vill. Samtidigt fortsatte bankaktier utvecklas
starkt. Intresset var stort for Sberbank under gangna manaden.

Fonden

Tundra Rysslandsfond steg 2,5% under maj medan marknaden,
matt som MSCI Russia Net, foll 2,1% (SEK). Samtliga sektorer
bidrog till meravkastningen jamfért med index under maj.
Energisektorns bidrag var framférallt via fondens undervikt
Gazprom. Undervikten i Gazprom har varit ett skal till att
fonden utvecklats samre an index tidigare i ar. Bank & finans
bidrog via bra aktieval som Halyk Bank, TBC Bank, Moscow
Stock Exchange och LSR. Inom hélsovard gav innehavet i
Georgia Healthcare, som utvecklades starkt efter positiv rapport
fran bolaget, ett positivt bidrag till resultatet.

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (hittills i ar)

125
A 120
A-vm‘a‘r’Lﬁr‘ 115
oSt
N 105
A 95
LW v .
1 4 85
80
2015-12-30 2016-02-29 2016-04-30
Kalla: Bloomberg ===Tundra Rysslandsfond ====MSCI Ryssland Total Return Net
MSCI Russia, oljepriset och LME:s metallindex (USD)
130
120
M.mwm.“m.. [ o
90
- 80
- 70
60
50
40
30
2013-06-01 2013-12-01 2014-06-01 2014-12-01 2015-06-01 2015-12-01
Kiilla: Bloomberg ====(Qjepris (Brent) =====LME Metallprisindex ====MSC| Russia Total Return Net

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 maj 2016

Tundra Sustainable Frontier Fund (klass A, SEK)

Marknaden

Utveckling Virde (SEK) 1 mén 1ar 12 man Start
Tundra Sustainable Frontier Fund 89,26 7,4% -0,7% -10,7%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 075,50 6,5% 4,8% -5,7%

MSCI Frontier Markets xGCC Net (SEK) steg 6,5% under maj

manad, jamfért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
féll 0,1% och MSCI World Net (SEK) som steg 4,4%. Den

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

ISIN kod SE0005797206 Forvaltningsavgift/ar
PPM nr -

Bloomberg TUNDSUS SS

Forvaltat kapital 145,3 MSEK

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

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

Basta aktierna i maj
Avkastning (SEK)

7 av 7 (se KIID for mer info)

2,5%

Samsta aktierna i maj

Avkastning (SEK)

amerikanska dollarn starktes knappt 4% under manaden efter
att FED ater indikerat en narstdende rantehodjning. Basta
marknader under maj var Nigeria och Kazakhstan som bada
steg 20%. | Nigeria aterupptogs spekulationerna om en
devalvering medan Kazakhstan till slut studsade efter att halkat
efter de senaste manaderna. Samst utvecklades Marocko (+/-
0%) samt Kenya (+2%), tva marknader som tidigare i ar
utvecklats battre an tillgangsklassen som helhet. Vi noterar ett
vasentligt mer konstruktivt investeringsklimat for
frontiermarknader, dar det konstanta séljtryck vi konstaterat
sedan mitten av 2014 minskat. Detta tror vi racker foér att den
fundamentalt starka utvecklingen i flertalet lander skall sla

Diamond Bank 67,0% Bbva Banco Franc -6,9% . . " . . " o
Access Bank Plc 45.1% Avanceon Ltd sov igenom i hogre aktiekurser. Stora negativa rorelser pa
United Bank Afr 44,8% Netsol Technolog 3,0% Utvecklade aktiemarknader framstar som det storsta hotet mot
Georgia Health 40,5% Hum Network Ltd -2,8% T4 H
Tbc Bank Jsc-Gdr 25,8% Adamjee Insur -2,5% en fortsatt pOS|tIV utveCkllng.
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder Fonden
;elm storsta innehaven S L P 2015E PE s0lGE v Fondrg 1 Fonden steg 7,4% under manaden medan jamforelseindex som
013 IKL | portro an o . . . e o
i Group Corp 4,150 ! Vietnam 206 2.4 N 24% Steg 6_,5%. Saval Ian_dallokgrmg som aktieval bidrog 905|t|vt. Pa
Zenith Bank Pic 3,9% Nigeria 46 48 10,9% 222% landniva gav overvikter i Kazakhstan och Georgien, samt
Systems Ltd 3,7% Pakistan 15,4 11,0 - 64% undervikter i Marocko, Kenya och Argentina ett positivt bidrag.
K-Electric Ltd 3,5% Pakistan 9,0 6,3 0,8% 8,7% . ° " . °
) . ) ' Fondens aktieval fungerade éater val under maj manad. Trots
International Brands 3,4% Pakistan 0,0% . . R . . . . .
undervikt gav Nigeria ett positivt bidrag till relativavkastningen
givet bra aktieval. Framférallt ar det fondens val att fokusera pa
Stdrre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning) finansiella sektorn samt undvika konsumentsektorn som
- fungerat val. Diamond Bank steg 67% medan Access Bank och
5% UBA steg 45% under manaden. | Kazakhstan gav évervikten i
Halyk Bank (+43%) ett positivt bidrag. | Georgien steg Georgia
20% Healthcare drygt 40%  efter en positiv resultatrapport.
Aktievalen i Pakistan fortsatte utvecklas samre &n marknaden
15% givet fokus pa de stérsta indexaktierna dar fonden har
begransad exponering. Stérre investeringar under manaden
10% gjordes i pakistanska bolagen Karachi Electric (kraft), Systems
Ltd (IT) och Feroz (ldkemedel). Fonden kopte &ven
5% kreditbolaget Letshego (Botswana) efter svag kursutveckling.
Vasentliga investeringar gjordes aven i vietnamesiska bolagen
o Military Bank (bank) samt Hoa Phat Group (stal). Kopen
Nigeria  Bangladesh Pakistan MSCIFM ex Vietnam Argentina  Sri Lanka Kenya ﬁnanSierades framfﬁra”t geﬂom fﬁfSéUningar | Kazakhstan.
GCC Net
Kalla: Bloomberg Index ™ maj 2016
Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (sedan start) Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (hittills i ar)
110 111
105 ‘/4 106
M o EA\ r.r’-l-v\\\.-/-\«rmf l-f’n -
95
AR, - Vv %
. Al s Vg
91
r 85
80 86

2015-08-03 2016-04-03
Killa: Bloomberg

==Tundra Sustainable Frontier Fund

Tundra Sustainable Frontier Fund: Sektorférdelning

2015-10-03  2015-12-03 ~ 2016-02-03

==MSCI FM ex GCC Net Index

® Bank och Finans 35,7%
M Kassa och 6vrigt 12,9%
= Dagligvaror 10,0%
M Verkstad 9,8%
mIT8,7%
M Basindustri 6,9%
= Sallankdpsvaror 6,7%
Halsovard 4,3%
Kraft 3,5%
Energi 1,6%
Telekom 0,0%

2015-12-30 2016-03-30

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

Kalla: Bloomberg

Tundra Sustainable Frontier Fund: Landférdelning

B Pakistan 34%

= Vietnam 20%

B Kassa och ovrigt 13%

® Argentina 10%

B Sri Lanka 8%

= Nigeria 8%

B Georgien 2%

= Kazakhstan 2%
Botswana 2%
USA 1%
Bangladesh 0%
Marocko 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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TUNDRA . Manadshrev maj 2016
" Tundra Vietnam Fund (klass A, SEK)

Utveckling Vérde (SEK) 1 mén I &r 12 mén stat  Marknad

Tundra Vietnam Fund 134,95 6,9% 6,6% 3,8% 35,7% . " . " "

Jmf-index (FTSE Vietnam Index Net (SEK)) 2147,38 5,0% 1,6% -5,0% 1705 FTSE Vietnam Net (SEK) steg 5,0%, vasentligt battre an MSCI
Emerging Markets Net (SEK), som féll 0,1%, men nagot lagre

i * . .

Fondfakta Risk och kostnader an MSCI Frontier Markets xGCC Net (SEK), som steg 6,5%.

Startdatum 2014-05-06 Aktiv risk (Tracking error) 7,6% iy

Startkurs 100,00 Standardawikelse 212% Den genomsnittliga dagsvolymen var fortsatt god (USD

Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 24,0% 126,9m), och utldndska investerare var nettoképare med USD

Férvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,84 2 i

Jamforelseindex FTSE Vietnam Index TR (SEK) Information ratio 1,14 41’5m under nlana_lden. _Enoerglsel_(torn fort;atte att utveck|a§

Bankkonto SEB 58511103805 Riskniv 7.av7 (se KIlD for mer info)  Starkt tack vare okningen i raoljepriset. Fastighetssektorn ocksa

ISIN kod SE0005797099 Férvaltningsavgift/ar 25% utvecklades positivt efter nya direktiv fran State Bank of

PPM nr 762823 . " . o . . . .

Bloomberg TUNDVIE S5 V|etlnam dér en mjukare atstra[nnmg av flnan5|er|ng§n t|"I|

Forvaltat kapital 254 MSEK fastighetssektorn beordrades, néagot som ger mer tid for

fastighetsbolag att justera sin finansering. Marknaden
uppskattade ocksa den nya premiarministerns bekraftelse kring
regeringens atagande att na arets BNP-mal pa 6,7% trots den

* beréknade pa under 24 der rullande. For fonder med kortare

historik an 24 ménader anvénds veckodata sedan lansering.

Bésta aktierna i maj Samsta aktierna i maj laga Ql-siffran. Nya initiativ och en mindre stram
e Arasing S5 Sos T oo Auesne 350 penningpolitik genomfors for att stodja tillvaxten. BNP for Q2
Vinh Hoan Corp 21,0% Hung Vuong Corp 35% forvantas oka till 6,2% enligt konsensus. Inkdpschefsindex i
Petroviet Transp 17.6% Dhe Pharmaceutic 33%  maj 6kade nagot till 52,7 (vs 52,3 i april), vilket aterspeglar
Danang Rubber Js 16,5% Vietnam Sun Corp -1,8% - ’ . ' . T .

Hoa Sen Group 16.2% Chg Vietnam Jsc 16 fortsatt god aktivitet i tillverkningsindustrin. Registrerade
Kalla: Bloomber. Tundra Fonder utlandska direktinvesteringar for maj noterades pa starka USD

Fem stdrsta innehaven Direktav- Foranaring 1~ 3,27 mdr medan USD 1,15 mdr utbetalades, med fokus pa

ﬁ‘;‘:’ihaterpm 4 poth)  and R MRS kas;";’],f ménad ‘45?;’ maskinutrustning, tillverkning, 1T och fastigheter. En negativ
Petrovietnam Dri 7.3% Vietnam 6.3 21,4 31% 336% Nyhet var att budgetunderskottet ¢kade till VND 66 400 mdr
Vingroup Jsc 7,0% Vietnam 34,2 23,6 - 32% (USD2,98 mdr) under arets forsta fem manader. Aven om det
Masan Group Corp 6,8% Vietnam 40,6 22,4 - 2,4% = H H HP H Arua H =

Fot Corp oo Vit loa o5 na% L7 & enligt finansministeriets foérvantningar (dar totalt USD 11

mdr (4,95% av BNP) budgeterats for 2016), kommer det vara
en siffra som marknadsaktérer kommer bevaka noggrant

Diverse gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning) framover.

7%

Fonden
Fonden steg 6,9% under manaden, vilket var battre an

5% jamforelseindex som steg 5,0%. De viktigaste bidragsgivarna till
4% Gveravkastningen var vara innehav utanfér index i basindustri
% (BCC, HT1, HSG), infrastruktur (Cll, GMD), héalsovard (TRA)

och dagligvaror (VNM). Dessutom gav var 6vervikt i energi (PVD)
2% ocksd ett bra bidrag till fonden. Fonden tappade en del
1% relativavkastning i bank & finans (VCB, BVH, STB) och

fastigheter (VIC), dér fonden var underviktad. De viktigaste

% férandringarna under manaden var koép i Military Bank och PVD

6%

-1% (oljeservice).
MSCI FM ex GCC Net ~ FTSE Vietnam Index TR MSCI Frontier Markets TR MSCI Emerging Markets
Index Net TR Net
Kalla: Bloomberg ®maj 2016
Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (sedan start) Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (hittills i ar)
150 108
106
140 A 104
- 130 A 102
A T P A ¥
- 120 L/ n [ WA A/~ ‘\vl ~ o8
110 L= U YA/ o
WS Vd LA Af :
W \ AV o
90 h 90
20%4—05706 2014-1 1796 2015-05-06 2915—1 1-06 2016-05-06 2015-12-30 2016-02-29 2016-04-30
Kalla: Bloomberg ====Tyndra Vietnam Fund ===FTSE Vietnam Index TR Killa: Bloomberg ——Tundra Vietnam Fund ———FTSE Vietnam Index TR
Tundra Vietnam Fund: Sektorfordelning Daglig omséttning pa Ho Chi Minh-bdrsen
® Bank och Finans 23,0% 160
= Basindustri 18,7 % 140
® Energi 13,1% 120
B Dagligvaror 12,9% I ‘ l \ ~ r. s 100

B Kassa och ovrigt 10,5%

[T ] M N
= Verkstad 7,3% / \" ’J 'V\‘A I V "V\_j ”
= Sallankopsvaror 5,3% N w W

IT4,2% S 40

Halsovard 3,5% 20

Kraft 1,5% 0
2013-05-29 2014-05-29 2015-05-29 2016-05-29

Telekom 0,0% .
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. 9



Manadshrev maj 2016
Appendix | — Utveckling aktiemarknader

TUNDRA

Avkastning i SEK (%)
3 manader Hittills i &r 12 ménader
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@ Manadshrev maj 2016
Appendix Il — Utveckling ravaror

TUNDRA

Utveckling i USD (%)

maj 3 manad Hitills i ar 12 manad
Livsmedel
Kakao -4,6 3,7 -5,3 -0,8
Palmolja -2,4 8,5 20,4 8,0
Soja 4,7 24,3 22,1 16,6

Kol (cooking coal, Kina) 6,5 17,1 15,5 -15,5

Naturgas (Henry Hub) 5,1 33,7 3,3 -13,4

Olja (Brent) 3,2 38,1 36,3 -24,2

Kvave -1,6 1,6 -21,3 -30,0
Kalium -2,1 -8,0 -24,6 -41,0

Urea -15,0 -26,1 -18,0 -42,0

Metaller

Auminium 73 11 18 ‘106
Guld -6,0 -1,9 14,6 2,1
Koppar g5 05 14 223
Nickel -10,7 -1,0 -3,0 -33,2
Palladium 22 106 02 296
Platina -9,0 4,9 12,4 -12,0

Stal -20,3 20,1 27,2 -0,8



Manadshrev maj 2016
Appendix lll - Utveckling valutor

TUNDRA

SEK per 1 lokal valuta Utveckling (%)
2016-05-31 2016-02-29 2015-12-30 2015-05-29 maj 3 manad. Hittills i &r 12 manad
Argentina (peso) 0,5942 0,5401 0,6487 0,9449 58 0,0 -84 -37,1
Bosnien Hercegovina (mark) 4,7286 4,7580 4,6980 47713 08 -06 0,7 -0,9
Bulgarien (lev) 4,7305 4,7551 4,6972 4,7756 09 -05 0,7 -0,9
Colombia (peso) x100 0,0027 0,0026 0,0027 0,0034 -4,3 35 14 -19.9
Euro 9,2759 9,3150 9,913 9,3468 09 -04 0,9 -0.8
Fo6renade Arabem. (dirham) 2,2630 2,3289 2,2923 23132 38 -2,8 -13 -2,2

Indien (rupee) 0,1236 0,1250 0,1268 0,1331 23 -12 -2,6 -72

Japan (yen) X100 0,0751 0,0759 0,0698 0,0684 -02 -11 75 97

Kenya (shilling) 0,0824 0,0842 0,0823 0,0871 39 -2,1 0,1 -54

Kroatien (kuna) 12354 12196 12028 12337 11 13 2,7 01

Lettland (lati) 13,1657 13,2331 13,0720 13,2888 09 -05 07 -09

Marocko (dirham) 08515 0,8639 0,8499 0,8641 21 -14 0,2 -15

Mongoliet (togrog) 0,0042 0,0042 0,0042 0,0045 4,7 -11 -14 -65

Pakistan (rupee) 0,0793 0,087 0,0803 0,0833 38 -3,0 -13 -48

Polen (Zloty) 2,102 2,1387 2,583 2,2707 06 -13 22 71

Rumanien (lei) 2,0487 2,0808 2,0284 2,014 0,1 -15 10 -25

Serbien (dinar) 0,0753 0,0754 0,0755 0,0775 05 -0,1 -02 -28

Sri Lanka (rupe) 0,0562 0,0590 0,0584 0,0634 26 -47 -37 -13

Sydkorea (won) 0,0070 0,0069 0,0072 0,0077 -0.8 08 -2,9 -9,0

Thailand (bhat) 0,2328 0,2400 0,2336 0,2524 15 -30 -03 -7.8

Turkiet (lira) 28182 2,8843 2,8802 3,1906 -16 23 -2,2 -1,7

Ungern (forint) 0,0295 0,0300 0,0293 0,0302 04 -16 0,6 -23

Vietnam (dong) X1000 0,0004 0,0004 0,0004 0,0004 33 -3,2 -10 -4,7




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



