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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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Sammanfattning frontier markets

Juni blev allt annat an en stillsam semestermanad for frontier
markets. Tillgangsslaget brét den positiva trenden och féll med
1,7% (MSCI Frontier Markets xGCC Net, SEK). Som jamférelse steg
emerging markets (MSCI Emerging Markets Net) med 6,2% och
developed markets (MSCI World Net) med 1,0%. Det var Nigerias
beslut att efter 1,5 ars patryckningar slappa peggen landet haft mot
USD som fick frontier markets att sluta manaden i rétt — medan
merparten av de stoérre frontiermarknaderna steg under juni foll
indextunga Nigeria -24,1% i SEK. Rensat for Nigeria hade frontier
markets slutat juni pa plussidan. Nedgangen i Nigeria var
uteslutande en valutaeffekt och att Lagosboérsen raknat i inhemsk
valuta (naira) steg under juni (MSCI Nigeria Net +5%).

Véarldens kapitalmarknader kom under den gangna manaden att
domineras av Brexitomrostningen. Vad det slutgiltiga utfallet blir for
export och tillvaxt ar for tidigt att avgoéra redan nu men det kan
konstateras att den omedelbara marknadseffekten for frontier
markets blev kortvarig med tva dagars nedgang om totalt 4,6% i
USD raknat direkt efter valresultatet for att darefter stiga under de
foljande tva dagarna. Raknat i SEK blev effekten &n mindre och
tillgangsslaget steg faktiskt under forsta handelsdagen efter
tillkdnnagivandet p.g.a. en svagare SEK. P& langre sikt skapar
folkomrostningen onekligen osakerhet och riskerar att ha negativ
inverkan pa bl.a. exporten fran frontier markets. Bland frontier
markets ar de europeiska landerna (Rumanien, Slovenien, Kroatien,
Estland, Serbien, Litauen och Bulgarien) samt Nordafrika (Marocko
och Tunisien), vars export & mer inriktad mot Europa, mer utsatta
an frontier markets i Asien, Sub-Sahara och Latinamerika.
Exempelvis gar 75% av Rumaniens export till EU medan
motsvarande siffra for Pakistan, Vietnam och Sri Lanka bara ar
20%. | vanlig ordning ska ocksa betonas att frontier-marknaderna
ofta klarar sig relativt battre an mer utvecklade marknader nar det

Avkastning frontier markets (SEK, aterinvesterad utdelning)

rader global oro, d& dessa marknader fortfarande domineras av
inhemska investerare som &ar mindre beroende av globala
kapitalfloden.

Viktigare for frontier markets an Brexitomrostningen blev Nigerias
beslut att sldppa valutapeggen mot USD. Efter att ha peggats pa
197 naira per USD under 1,5 ars tid trots en krasch i oljepriset
(landets i sérklass viktigaste exportprodukt) och en ekonomi som
under senaste kvartalet uppvisat recession bestamde sig
centralbanken for att lata marknaden bestdamma vérdet och den 20
juni noterades en ny kurs pa 280 naira per USD, d.v.s. en
devalvering pa ca 30%. Beslutet ar langsiktigt positivt for Nigeria
och mottogs med stigande aktiekurser pa Lagosborsen. For
utlandska investerare innebar dock den nya valutaregimen att
nigerianska innehav blev ca 30% mindre varda.

Under den gangna manaden |at MSCI meddela att Pakistan fr.o.m.
maj 2017 uppgraderas till emerging market-status. Beslutet 1ag i
linje med Tundras foérvantningsbild och utgdr en kvalitetsstampel
for Pakistan, och marknaden slutade juni som en av de basta
frontiermarknaderna (+7,7%). Vart att notera ar ocksa att MSCI
tillkdnnagav att man Gvervager plocka bort Nigeria fran sitt frontier
market-index, priméart p.g.a. de valutarestriktioner som ratt i landet
och som forsvarat for utlandska investerare att fa ut kapital.
Beskedet kom dock innan devalveringen och hotet bér darmed vara
awvarjt. Dartill meddelade MSCI att Argentina (stérst i MSCI
Frontier Markets XxGCC Net, knappt 20%), kan komma att
uppgraderas till emerging market-status. Beslut om detta fattas
under 2017. Sammantaget kan 45% det globala frontier market-
universumet komma att foéréandras framledes. Foérvirrande men
samtidigt ett utslag av att dessa lander faktiskt genomgar stora
forandringar.
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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 &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 Frontier Opportunities Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén 1ar 12 man Start
Tundra Frontier Opportunities 143,92 1,9% -0,4% -6,1% 43,9%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 4 987,97 -1,7% 3,0% 7.1% 23,8%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-04-02 Aktiv risk (Tracking error) 8,6%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 13,0%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 13,4%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,77
Jamfdrelseindex MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio 0,26
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 313,6 MSEK

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

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

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Dhg Pharmaceutic 38,5% Fbn Holdings Plc -29,4%
Saigon General 35,2% United Bank Afr -29,0%
Banco Macro Sa-B 21,8% Wapic Insurance -28,3%
Hoa Phat Grp Jsc 19,7% Diamond Bank -28,0%
Cresud Sa 17,7% Access Bank Plc -27,3%
Kélla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem stérsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E P/E 2016E  kastning ménad (SEK)
International Brands 5,9% Pakistan - - - 44,0%
Brac Bank Ltd 5,1% Banglad. 15,8 14,5 2,8% 16,3%
Fpt Corp 4,7% Vietnam 10,5 9,7 4,4% 4,7%
Active Fine Chem 4,5% Banglad. - - -1,5%
Zenith Bank Plc 4,1% Nigeria 4,8 4,8 11,2% -24,5%
Storre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Tundra Frontier Opportunities vs jmf-index (sedan start)
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Kalla: Bloomberg

Tundra Frontier Opportunities: Sektorfordelning

® Bank och Finans 35,5%

= Dagligvaror 14,3%

® Verkstad 10,6%

HIT9,8%

® Halsovard 9,4%

M Kassa och ovrigt 5,8%

™ Basindustri 4,5%
Kraft 3,5%
Séllankopsvaror 2,6%
Energi 2,0%
Telekom 0,0%

Marknaden

MSCI Frontier Markets xGCC Index Net (SEK) foll 1.7% under
manaden, jamfért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
steg 6,2%. Nigerias devalvering (20/6) samt Brexit (23/6)
paverkade saval aktiemarknader som valutamarknader i
vasentlig utstrackning. En svagare svensk krona (2% mot
dollarn) lindrade nedgangen. Indexnedgangen kan uteslutande
forklaras av Nigeria (18% vikt fore devalveringen) som foll 24%
i svenska kronor raknat under manaden. Flertalet o6vriga
marknader rorde sig nagot uppat. Av de stérre frontier-
marknaderna utvecklades Pakistan (+7,7%) och Argentina
(+5,2%) bast. Undantaget de férsta tva dagarna togs Brexit-
chocken emot med férvanansvard ro pa frontier-marknaderna.
Inte ens de i teorin mer Brexit-kansliga marknaderna i Central-
och Osteuropa reagerade namnvart sett till m&naden som
helhet. Ruménien steg t.ex. 4% under manaden. Avseende
globala handelser under juli invéntar vi FED:s rantebesked 27
juli. Efter Brexit bedémer marknaden sannolikheten fér en
rantehdjning till nara noll. Fr.o.m. andra veckan i juli ar den
muslimska hogtiden Ramadan &ver. Detta i kombination med
antagande rapportsasong kan komma att positivt paverka
handelsaktiviteten.

Fonden

Fonden steg under manaden 1,9%, jamfért med marknaden
som sjonk 1,7%. Saval vara val av lander samt aktieval pa
dessa fungerade Gverlag val. Fonden erhdll goda bidrag fran
positionerna i Bangladesh och Vietnam samt fran var undervikt i
Nigeria. Fondens stérsta innehav i Bangladesh Brac Bank (5%
av portféljen), vars mobilbetalningslésning BKash nyligen gick
om Mpesa i antal abonnenter, steg t.ex. 16% under manaden.
Vietnamesiska lakemedelsbolaget DHG (1% av portféljen) steg
38% pa rykten om strukturaffar. Drygt 1% av Gveravkastningen
kan harledas till en uppvardering av det onoterade innehavet i
pakistanska holdingbolaget IBL. Uppvarderingen sker mot
bakgrund av en kraftig uppgang i bolagets huvudsakliga
innehav, lakemedelsbolaget Searle, samt en tydliggjord plan for
borsnotering  under  hosten. Under  férutsattning  att
bérsnoteringen sker enligt plan ar det var bedémning att det
finns en betydande uppsida i innehavet fran nuvarande nivaer.
Fondens Gvriga pakistanska innehav hade igen svart att folja
med marknaden uppat. Vi bedémer det samtidigt som att dessa
innehav ar den del av portféljen som kanske har stérst potential
fran nuvarande nivaer.

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

Tundra Frontier Opportunities: Landférdelning

m Pakistan 31%

B Vietnam 14%

B Sri Lanka 11%

¥ Bangladesh 10%

= Nigeria 9%

= Argentina 8%

B Kassa och ovrigt 6%

B Kazakhstan 5%
Marocko 2%
Georgien 1%
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
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Tundra Nigeria and Sub-Sahara Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén lar 12 mdn Start
Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund 58,95 -13,8% -11,9%  -37,2% -41,1%
Jmf-index (S&P Africa Frontier TR Index (SEK)) 10 223,51 -12,1% -10,3%  -28,3% -21,7%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-05-20 Aktiv risk (Tracking error) 4,5%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 20,8%
Kursnotering Dagligen Standardawvikelse, jmf-index 19,2%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 1,06
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 22,9 MSEK

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

historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i juni Samsta aktierna i juni

Avkastning (SEK)

Avkastning (SEK)

Mtn Group Ltd 26,8% Oando Plc -34,6%
Fnb Namibia Hold 8,8% Seplat Petrol -34,3%
Barclays Bank 4,2% Stanbic Ibtc Hol -30,9%
Mcb Group Ltd 2,9% Forte Oil Plc -30,3%
First Natl Botsw 1,5% Ecobank Transnat -29,7%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
. . Férandring
Fem stérsta innehaven Direktav- 1 manad
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2015E P/E 2016E _ kastning (SEK)
Mtn Group Ltd 9,0% Sydafrika 10,4 11,7 5,7% 26,8%
Guaranty Trust 8,8% Nigeria 6,9 6,6 7,6% -14,6%
Seplat Petrol 8,0% Nigeria 7,5 12,6 4,4% -34,3%
Zenith Bank Plc 7,4% Nigeria 4,8 4,8 11,2% -24,5%
Letshego Holding 4,8% Botswana 7,1 6,3 6,8% -2,5%
Afrikanska marknaders utveckling (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund vs jmf-index (sedan start)
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===Tundra Nigeria and Sub-Sahara ====S&P Africa Frontier Total Return Index

Kalla: Bloomberg

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Sektorfordelning

B Bank och Finans 54,3%

= Telekom 9,0%

® Energi 8,9%

B Kassa och ovrigt 7,5%

® Dagligvaror 5,3%

B Basindustri 4,7%

" Kraft 3,7%
Verkstad 1,3%
Séllankopsvaror 1,2%
Halsovard 0,0%
1IT0,0%

2015-12-30

Marknaden

S&P Africa Frontier Total Return Index backade 12,1% i juni.
Utvecklingen i Afrika var samre @n andra gransmarknader (MSCI
Frontier Markets xGCC Net -1,7%). Nigeria, som devalverade
under manaden, sjénk 24,1%% (-21,1% i ar) och Kenya
backade 0,2% (+5,0% i ar). Basta marknad var Namibia som
steg 21,8%, medan Nigeria var samsta marknad (i lokal valuta
var dock Nigeria upp 5%). (alla férandringar i SEK)

Efter Nigerias Centralbanksméte i slutet av maj da de
annonserade att de skulle inféra ett mer flexibelt valutasystem,
foljde drygt tre veckors vantan innan beskedet att fran och med
den 20 juni skall vardet pa Nairan sattas av marknaden, dock
férbehdll sig Centralbanken att intervenera om ndédvéandigt,
d.v.s. en s.k. managed float. Detta var pa pappret mycket battre
an vad marknaden hade hoppats pa. Nairans varde sjonk redan
férsta handelsdagen till omkring NGN 282 per USD (-30%),
vilket &r i linje med férvantningarna och vad av flertalet
ekonomer anser vara "fair value". Dock har likviditeten i
valutamarknaden varit véaldigt lag (mindre an 10% av vad
omsattningen var for tva ar sedan, och da Centralbanken verkar
vara den som ar mest aktiv har aktiemarknaden varit fortsatt
avvaktande. Med tédmligen svaga prognoser for Nigeria resten av
aret med stigande inflation och fallande tillvéaxt och klart
forsvagad kopkraft vill nog marknaden se nagra positiva tecken
for att aterfa intresset. Det kravs troligen ytterligare forsvagning
av valutan, till 300-320 for att utlandska investerare intresse
skall 6ka igen. Dock &r var samlade bedémningen av Nigeria
mer positiv an vi varit pa lange. Devalveringen Gppnar igen for
utlandska investerare, men inte éver en natt. Ekonomin har ett
jobbigt ar framfor sig innan vi kan boérja se frukterna av de
langsiktigt positiva (och noédvandiga) atgarder som nu
genomforts.

Fonden

Devalveringen i Nigeria slog forstas hart mot fonden som sjénk
13,8% i juni, medan jamforelseindex backade 12,1%.
Overvikten i Nigeria forklarar i princip hela underavkastningen
pa landniva. Sektormassigt tjanade fonden framférallt pa ratt
val i Telekom samt var undervikt i Konsumentaktier. Var
overvikt i Finans och Energi bidrog mest negativt.

Inga storre forandringar har genomférts under manaden. (alla
forandringar i SEK)

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

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Landférdelning

= Nigeria 56%

= Kenya 9%

m Sydafrika 9%

M Kassa och 6vrigt 7%

® Botswana 5%

¥ Ghana 5%
Mauritius 3%
Uganda 3%
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.
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Tundra Pakistan Fund (klass A, SEK)

Utveckling Varde (SEK) 1 man lar 12 man Start
Tundra Pakistan Fund 295,07 5,4% 6,6% 2,4% 195,1%
Jmf-index (MSCI Pakistan Net (SEK)) 6512,72 7.7% 14,3% 0,7% 123,4%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 8,3%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 21,3%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 24,4%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,83
Jamférelseindex  MSCI Pakistan Net (SEK) Information ratio 0,74

Bankkonto SEB 5851-1076190 Riskniva

ISIN kod SE0004211308 Férvaltningsavgift/ar
PPM nr 705806

Bloomberg TUNDPAK SS

Férvaltat kapital 922,5 MSEK

beraknade pa under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i juni
Avkastning (SEK)

7 av 7 (se KIID fér mer info)

2,5%

Samsta aktierna i juni

Avkastning (SEK)

Habib Bank Ltd 14,5% Netsol Technolog
Bata Pakistan 12,3% Aisha Steel Mill
Lucky Cement 11,2% Efu Life Assuran
Natl Bk Pakistan 9,2% Tpl Trakker Ltd
Mcb Bank Ltd 9,0% Engro Polymer

Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem stdrsta innehaven

Bolag P/E 2015E P/E 2016E

Vikt i portfdlj Land

-14,0%
-12,0%
-11,7%
-9,8%
-8,3%

Direktav- Forandring 1
kastning méanad (SEK)

Habib Bank Ltd 6,7% Pakistan 8,3 8,6 7,1% 14,5%
United Bank Ltd 5,5% Pakistan 8,3 8,0 7,7% 8,3%
K-Electric Ltd 5,1% Pakistan 9,6 6,7 0,8% 8,8%
International Branc 5,0% Pakistan - - - 44,0%
Nishat Mills Ltd 4,4% Pakistan - - -3,3%
Pakistanska sektorindex (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Kalla: Bloomberg ¥ juni 2016
Tundra Pakistan Fund vs jmf-index (sedan start)
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Tundra Pakistan Fund: Sektorfordelning

B Bank och Finans 29,2%

® Basindustri 13,7%

® Energi 13,1%

m Dagligvaror 11,5%

B Sallanképsvaror 9,9%

= Kraft 5,1%

= Halsovard 4,9%
Verkstad 4,6%
IT3,5%
Kassa och ovrigt 3,1%
Telekom 1,3%

2015-12-30

Marknaden

MSCI Pakistan Net (SEK) steg 7,7% i maj, battre an MSCI
Emerging Markets Net (SEK) som steg 6,2%. Den
genomsnittliga dagliga omsattningen minskade till USD 97m pa
grund av kortare handelsdagar med hansyn till Ramadan.
Utlanningar var stora nettokdpare i marknaden till ett varde av
USD 74m i juni.

Under manaden gav MSCI besked om att Pakistan fran och med
maj 2017 kommer att inkluderas i Emerging Markets Index
istallet for Frontier Markets Index. Nio aktier ser ut att
inkluderas och Pakistan kommer da fa en vikt kring 0,19%.
Trots den minimala vikten &r det &nda en viktig milstolpe i
arbetet att forbattra omvarldens syn pa Pakistan och visar att
landet ar pa ratt vag. Regeringen presenterade budgeten for
kommande budgetar (jul’l6-jun’l7) dar storsta fokus var pa
budgetreformer for att stotta tillvaxtmalet pa 5,7% (upp fran
4,7% foregaende period). Budgetunderskottet spas minska till
3,8% fran 4,3%. Ur ett marknadsperspektiv innehdll inte
budgeten nagra stérre Gverraskningar. Dock férlangdes "Super-
tax” ytterligare ett ar vilket kommer att paverka foretagens
vinster negativt med ca 3-5%. Givet det férbattrade makrolaget
och det stora varderingsgapet till andra tillvaxtmarknader
kommer sannorlikt intresset for Pakistan att 6ka hos utlandska
investerare.

Fonden

Fonden steg 5,4% i juni, samre an jamférelseindex som steg
7,7%. Med Pakistans inkludering i MSCI Emerging Markets
Index ckade intresset for blue chips fran utlandska investerare.
Vara undervikter i indextunga basindustribolag sasom Lucky
Cement och Fauji Fertilizer samt finansaktierna MCB Bank och
Habib Bank stod for stérsta delen av var underavkastning.
Dessutom hade delar av innehaven i Konsumentsektorn samt
IT-sektorn en svag manad. Drygt 1% av avkastningen kan
harledas till en uppvardering av det onoterade innehavet i
holdingbolaget IBL. Uppvéarderingen sker mot bakgrund av en

kraftig  uppgang i  bolagets huvudsakliga innehav,
|lakemedelsbolaget Searle, samt en tydliggjord plan for
borsnotering  under  hosten. Under  férutsattning  att

bérsnoteringen sker enligt plan ar det var bedémning att det
finns en betydande uppsida i innehavet fran nuvarande nivaer.

Tundra Pakistan Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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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.



TUNDRA

Manadsbrev juni 2016
Tundra Rysslandsfond (klass A, SEK)

Utveckling Varde (SEK) 1 man | ar 12 mén Start
Tundra Rysslandsfond 88,61 1,8% 17,2% 4,1% -11,4%
Jmf-index (MSCI Russia Net (SEK)) 372277 4,5% 21,8% 1,3% -3,6%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 9,8%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 24,2%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 28,9%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,79
Jamforelseindex MSCI Russia Net (SEK) Information ratio -0,03
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 17,2 MSEK

beréknade pa under 24 manader rullande. For fonder med kortare

Basta aktierna i juni

historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Samsta aktierna i juni

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

Lsr 22,2% Megafon -5,7%
Tatneft 15,4% Surgutnefteg-Prf -2,6%
Rosneft 13,6% Tmk -1,4%
Et-Gdr Reg S 10,1% Halyk Savings Bk -1,3%
Severstal 9,8% Mobile Telesyste -0,7%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

. . Forandring
Fem storsta innehaven Direktav- 1 ménad
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning (SEK)
Sberbank 9,2% Ryssland 13,5 7,3 2,9% 7,0%
Magnit 9,2% Ryssland 14,6 14,5 2,9% 1,9%
Gazprom 7,6% Ryssland 2,9 3,8 6,1% 0,8%
Surgutnefteg-Prf 5,2% Ryssland 2,8 9,5 7,2% -2,6%
Vaneck Vectors R 4,7% USA - - - 5,4%

Ryska sektorer och index (SEK, aterinvesterad utdelning)

18%
16%
14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%
-2%
-4%
-6%

MSCI Bankoch  Energi MSCI MSCI MSCI  Basindustri ~ Kraft Telekom Dagligvaror
Russia finans Russia Russia  Russian
Smébolag (10/40) ADR/GDR
®juni 2016 Index

Killa: Bloomberg

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (sedan start)
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2012-10-14 2013-10-14

Killas Elo"FergTundra Rysslandsfond

Tundra Rysslandsfond : Sektorfordelning

m Energi 32,2%
W Bank och Finans 23,1%
m Basindustri 13,4%
= Dagligvaror 12,0%
m Kassa och ovrigt 11,8%
u Telekom 7,5%
B Kraft 0,0%
Halsovard 0,0%
Séllankopsvaror 0,0%
IT0,0%
Verkstad 0,0%

Marknaden

MSCI Russia Net steg 4,5% i juni jamfért med Ovriga
tillvaxtmarknader (MSCI Emerging Markets Net (SEK) som steg
6,2%. Béasta sektor under manaden var Bank&Finans som steg
6,3%. Samsta sektor var Dagligvaror, som foll -4,2%.
Smaébolagsindex steg hela 16,4% under manaden och fortsatter
som tidigare i ar att utvecklas vasentligt starkare an marknaden
som helhet, vilket ar ett positiv tecken fér dkat och bredare
intresse for ryska marknaden.

Oljepriset (Brent) var oférandrat under juni och med tanke pa
det var det positivt 6verraskande att Rubeln starktes 5,4%
gentemot SEK. Den ryska centralbanken sénkte styrrantan fran
11% till 10,5%. Den 3 ariga rantan i USD foll fran 2,96% till
2,22% under juni, vilket ocksa ar ett tecken pa 6kad riskvilja
mot ryska tillgangar. Utanfér index steg de tva stora
kraftbolagen, Inter Rao och Federal Grid 35% respektive 29%
bada i SEK.

Turkiska Presidenten Erdogan bad under manaden om ursakt
for att Turkiet skét ned ett ryskt stridsflyg 24 november. | och
med det har Ryssland lyft férbudet mot att turista i och
importera mat fran Turkiet. Som véntat sa har dock EU forlangt
sina sanktioner p.g.a. Ukrainakriget ytterligare sex manader till
slutet av 2016.

Den storsta foretagsnyheten var att detaljhandelsféretaget
Magnit rapporterade samre forséljning an vantat. | maj steg
férsaljningen bara 9,6% jamfért med 14,7% under april.
Bolaget har tidigare sagt att de ska prioritera marginalerna
framfor tillvaxt, men det var likvdl en Overraskning for
marknaden. Denna nyhet var &ven bakgrunden till att
Dagligvaror utvecklades svagt under manaden.

Fonden

Tundra Rysslandsfond steg 1,8% under juni medan marknaden,
matt som MSCI Russia Net, steg 4,5% (SEK).

Under manaden saldes hela innehavet i Georgia Healthcare
efter en stark kursutveckling. Aktien koptes i samband med
bérsintroduktionen i november. Avkastningen var 35% fran
november till avyttringen.

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (hittills i ar)
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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. 7



TUNDRA

Manadsbrev juni 2016

Tundra Sustainable Frontier Fund (klass A, SEK)

Marknaden

Utveckling Virde (SEK) 1 mén 1ar 12 man Start
Tundra Sustainable Frontier Fund 92,562 3,7% 3,0% -7,5%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 4987,97 -1.7% 3,0% -7,4%

MSCI Frontier Markets xGCC Index Net (SEK) foll 1.7% under

manaden, jamfért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
steg 6,2%. Nigerias devalvering (20/6) samt Brexit (23/6)

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 150,9 MSEK

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

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

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)

paverkade saval aktiemarknader som valutamarknader i
vasentlig utstrackning. En svagare svensk krona (2% mot
dollarn) lindrade nedgangen. Indexnedgangen kan uteslutande
forklaras av Nigeria (18% vikt fore devalveringen) som foll 24%
i svenska kronor réknat under manaden.

Flertalet Ovriga
marknader rorde sig nagot uppat. Av de storre
frontiermarknaderna  utvecklades Pakistan (+7,7%) och

Argentina (+5,2%) bast. Undantaget de forsta tva dagarna togs
Brexit-chocken emot med forvanansvard ro pa frontier-
marknaderna. Inte ens de i teorin mer Brexit-kansliga
marknaderna i Central- och Osteuropa reagerade namnvart sett
till manaden som helhet. Ruméanien steg t.ex. 4% under

Saigon General 35,2% United Bank Afr -29,0% o d A d | b | h d | d . | . e .
Banco Macro Sa-B 21.8% Diamond Bank 2800 Manaden. Avseende globala handelser under juli invantar vi
Hoa Phat Grp Jsc 19,7% Access Bank Plc 27,3% FED:s réntebesked 27 juli. Efter Brexit bedémer marknaden
Cresud Sa 17,7% Zenith Bank Plc 245%  sannolikheten fér en rantehdjning till néra noll. Fr.o.m. andra
Habib Bank Ltd 14,5% Netsol Technolog -14,0% e e . N v .
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder veckan i juli ar den muslimska hogtiden Ramadan &ver. Detta i
Fem storsta innehaven Direkta- Forandring 1 KOmMbination med att vi ndrmar oss rapportsasong kan komma
Bolag Vikt i portfo|j Land P/E 2015E P/E 2016E kastning ménad (SEK)  gtt positivt pdverka handelsaktiviteten.
International Brands 5,9% Pakistan - - 44,0%
Masan Group Corp 3,9% Vietnam 38,8 22,7 -2,2%
Systems Ltd 3,7% Pakistan 15,6 11,1 - 31%  Fonden
Grupo Galicia-B 3,7% Argentina 14,3 11,1 0,3% 10,7% . . .
K-Electric Ltd 37% Pakistan 96 67  08% sg% Fonden steg under manaden 3,7%, jamfoért med marknaden
som sjonk 1,7%. Saval vara val av lander samt aktieval pa
. . . . dessa fungerade overlag val. Fonden erhéll goda bidrag fran
Stdrre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning) positionerna i Vietnam och Argentina medan fondens undervikt
10% i Nigeria bidrog vasentligt till éveravkastningen. Drygt 1% av
Overavkastningen kan harledas till en uppvardering av det
5% onoterade innehavet i pakistanska holdingbolaget IBL.
0% Uppvarderingen sker mot bakgrund av en kraftig uppgang i
» bolagets huvudsakliga innehav, lakemedelsbolaget Searle, samt
en tydliggjord plan for bdérsnotering under hosten. Under
-10% forutsattning att borsnoteringen sker enligt plan &ar det var
15% bedémning att det finns en betydande uppsida i innehavet fran
nuvarande nivaer. Fondens Ovriga pakistanska innehav hade
-20% . ° e ° . "
igen svart att félja med marknaden uppat. Vi bedémer det
-25% samtidigt som att dessa innehav ar den del av portféljen som
30% kanske har stérst potential frdn nuvarande nivaer.
Pakistan Argentina Vietnam  Bangladesh Sri Lanka Kenya MSCI FM ex  Nigeria
o GCC Net
Killa: Bloomberg " juni 2016 Index
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

2015-10-03  2015-12-03 ~ 2016-02-03  2016-04-03

==MSCI FM ex GCC Net Index

® Bank och Finans 34,5%
M Kassa och 6vrigt 11,8%
= Dagligvaror 11,1%
M Verkstad 9,6%
mIT8,5%
M Basindustri 7,4%
™ Sallankdpsvaror 5,7%
Halsovard 4,4%
Kraft 3,7%
Energi 1,5%
Telekom 0,0%

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar d
rade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastni

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 35%

® Vietnam 22%

B Argentina 12%

B Kassa och ovrigt 12%

B Sri Lanka 8%

= Nigeria 6%

¥ Botswana 2%

= Kazakhstan 2%
USA 1%
Georgien 1%
Bangladesh 0%
Marocko 0%

arfor inte sakert att man vid férséljning alltid far tillbaka investe-
ng. Fondens varde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-

ning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig

information finns pa var hemsida. 8



TUNDRA

Manadsbrev juni 2016
Tundra Vietnam Fund (klass A, SEK)

FTSE Vietnam Net (SEK) steg 5,0%, vasentligt battre an MSCI
Emerging Markets Net (SEK), som oIl 0,1%, men nagot lagre
an MSCI Frontier Markets xGCC Net (SEK), som steg 6,5%.
Den genomsnittliga dagsvolymen var fortsatt god (USD
126,9m), och utlandska investerare var nettokdpare med USD
41,5m under manaden. Energisektorn fortsatte att utvecklas
tack vare stigande raoljepriser. Fastighetssektorn
utvecklades &ven den positivt efter nya direktiv fran State Bank
of Vietnam d&r en mjukare atstramning av finansieringen till

Utveckling Vérde (SEK) 1 mén I &r 12 mén stat  Marknad
Tundra Vietnam Fund 145,64 7,3% 14,3% 11,1% 45,6%

Jmf-index (FTSE Vietnam Index Net (SEK)) 2 238,29 4.2% 5,9% -2,8% 22,0%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2014-05-06 Aktiv risk (Tracking error) 8,4%

Startkurs 100,00 Standardawvikelse 18,8%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 20,7%

Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,83
Jamforelseindex FTSE Vietnam Index TR (SEK) Information ratio 1,26

Bankkonto SEB 5851-1103805 Riskniva 7 av7 (se KIID for mer info)  Starkt
ISIN kod SE0005797099 Forvaltningsavgift/ar 2,5%

PPM nr 762823

Bloomberg TUNDVIE SS

Férvaltat kapital 299,4 MSEK

. beraknade pa

under 24 der rullande. For fonder med kortare

historik an 24 ménader anvénds veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i juni

Samsta aktierna i j
Avkastning (SEK)

uni
Avkastning (SEK)

Nam Kim Steel Js 46,0% Tng Investment & -4,5%
Cadivi 44,8% Vietnam Js Comm -3,6%
Vinh Hoan Corp 42,6% Hung Vuong Corp -2,9%
Dhg Pharmaceutic 38,5% Military Commerc -2,4%
Traphaco 31,5% Petrolimex Petro -2,3%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning ménad (SEK)
Hoa Phat Grp Jsc 8,1% Vietnam 8,3 7,5 5,0% 19,7%
Vingroup Jsc 7,2% Vietnam 35,8 30,8 - 6,7%
Masan Group Corp 6,4% Vietnam 38,8 22,7 - -2,2%
Petrovietnam Dri 6,2% Vietnam 6,2 25,3 2,9% 0,2%
Fpt Corp 3,8% Vietnam 10,5 9,7 4,4% 4,7%

Diverse gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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. TR Net Net Index
Kalla: Bloomberg #juni 2016
Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (sedan start)
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Killa: Bloomberg ====Tyndra Vietnam Fund ===FTSE Vietnam Index TR

Tundra Vietnam Fund: Sektorfordelning

® Bank och Finans 25,4%
= Basindustri 19,2%
® Energi 12,2%
B Dagligvaror 12,0%
B Verkstad 7,8%
B Kassa och ovrigt 6,7%
= Sallankopsvaror 4,6%
Hélsovard 3,9%
IT3,8%
Kraft 2,4%
Telekom 0,0%

fastighetssektorn beordrades, nagot 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
laga Ql-siffran. Nya initiativ och en mindre stram
penningpolitik genomférs for att stodja tillvaxten. BNP for Q2
forvantas Oka till 6,2% enligt konsensus. Inkdpschefsindex i
maj okade nagot till 52,7 (vs 52,3 i april), vilket aterspeglar
fortsatt god aktivitet i tillverkningsindustrin. Registrerade
utlandska direktinvesteringar for maj noterades pa starka USD
3,27 mdr medan USD 1,15 mdr utbetalades, med fokus pa
maskinutrustning, tillverkning, IT och fastigheter. En negativ
nyhet var att budgetunderskottet 6kade till VND 66 400 mdr
(USD2,98 mdr) under arets forsta fem manader. Aven om det
ar enligt finansministeriets férvantningar (dar totalt USD 11
mdr (4,95% av BNP) budgeterats for 2016), kommer det vara
en siffra som marknadsaktérer kommer bevaka noggrant
framover.

Fonden

Fonden steg 7,3% i juni, battre an jamfoérelseindex som steg
4,2%. Den positiva relativavkastningen kom framférallt fran
vara utanfér index inom Basindustri, Halsovard och Dagligvaror.
Dessutom fick var évervikt in Energi bra under manaden. Vara
undervikter i VCB, BVH samt VIC bidrog negativt under
manaden. Inga stora férandringar genomférdes 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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Manadsbrev juni 2016
Appendix | — Utveckling aktiemarknader

TUNDRA

Avkastning i SEK (%)

juni 3 ménader Hittills i &r 12 mé&nader
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@ Manadsbrev juni 2016
Appendix Il — Utveckling ravaror

TUNDRA

Utveckling i USD (%)

juni 3 manad Hitills i ar 12 manad
Livsmedel
Kakao -1,8 1,8 -7,0 -8,3
Palmolja -6,2 -13,4 12,9 1,2
Soja 9,2 24,7 29,8 19,0

Kol (cooking coal, Kina) -1,2 11,0 14,1 -16,5

Naturgas (Henry Hub) 27,8 49,3 32,1 3,2

Olja (Brent) 0,0 25,5 36,3 -21,9

Kvave -9,5 -8,1 -28,8 -38,0
Kalium -2,2 -8,2 -26,2 -42,3

Urea -4,2 -28,8 -21,4 -41,8

Metaller

Auminium 60 8 79 25
Guld 8,8 7,2 24,5 12,8
Koppar 37 00 23 160
Nickel 12,0 11,2 8,6 -21,2
Palladium 96 63 102 -2
Platina 4,6 5,0 17,6 -5,1

Stal -1,8 -2,1 24,9 6,1



Manadsbrev juni 2016
Appendix lll - Utveckling valutor

TUNDRA

SEK per 1 lokal valuta Utveckling (%)
2016-06-30 2016-03-31 2015-12-30 2015-06-30 juni 3 manad. Hittills i &r 12 manad
Argentina (peso) 0,5642 0,5502 0,6487 0,9074 -5,0 25 -13,0 -37.8
Bosnien Hercegovina (mark) 48167 4,7072 4,7062 4,7003 19 23 23 25
Bulgarien (lev) 4,8206 4,7078 4,7006 4,6965 19 24 26 26
Colombia (peso) x100 0,0029 0,0027 0,0027 0,0032 81 79 9,6 -8,1
Euro 9,3946 9,2378 9,1666 9,2348 13 17 25 17
Fo6renade Arabem. (dirham) 2,313 2,2028 2,2923 2,2449 2,1 49 08 30

Indien (rupee) 0,1257 0,1221 0,1268 0,1295 17 29 -0,9 -30

Japan (yen) X100 0,0823 0,0719 0,0699 0,0673 96 1“4 7 222

Kenya (shilling) 0,0840 0,0798 0,0823 0,0831 19 52 2,0 11

Kroatien (kuna) 12548 12243 12051 12100 16 25 41 37

Lettland (lati) 1,418 13,1006 13,0980 13,0648 19 24 24 2,7

Marocko (dirham) 0,8675 0,8399 0,8510 0,8467 19 33 19 25

Mongoliet (togrog) 0,0043 0,0040 0,0042 0,0042 2,7 8.2 11 19

Pakistan (rupee) 0,0811 0,0772 0,0803 0,0810 23 49 10 01

Polen (Zloty) 2,535 2,703 2,520 2,1928 21 -08 -04 -18

Rumanien (lei) 2,0842 2,0600 2,0327 2,0527 17 12 25 15

Serbien (dinar) 0,0765 0,0750 0,0756 0,0763 16 20 11 0,2

Sri Lanka (rupe) 0,0583 0,0554 0,0584 0,0616 36 52 -03 -54

Sydkorea (won) 0,0074 0,0071 0,0072 0,0074 57 42 26 -0,3

Thailand (bhat) 0,246 0,2300 0,2339 0,2442 38 51 33 -11

Turkiet (lira) 2,9499 28718 2,8846 3,0749 47 2,7 23 -4,1

Ungern (forint) 0,0299 0,0293 0,0294 0,0292 12 19 17 24

Vietnam (dong) X1000 0,0004 0,0004 0,0004 0,0004 25 4.9 15 0.8




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 tillgénglig information fran kallor som
Tundra anser &r tillférlitliga. Aven om innehdllet ar baserat pé 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 utanfér 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 ndgon sadan person som nadmnts ovan &ndé 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 for 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.
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