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Andelar i vardepappersfonder kan bade ¢ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man
vid forsaljning alltid far tillbaka investerade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti for
framtida avkastning. Fondens varde kan variera kraftigt p.g.a. fondens sammansattning och de
férvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning,
halvarsredogérelse, faktablad och 6vrig information finns pa var hemsida. Du kan ocksa kontakta
oss om du vill att vi ska skicka dessa handlingar kostnadsfritt till dig. Har du nagra fragor ar du
valkomna att ringa oss pa telefonnummer 08-55 11 45 70.
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Manadsbrev september 2016
Sammanfattning frontier markets

Efter haglés utveckling for frontier markets som helhet under juli,
augusti och forsta halvan av september, brots trenden for
tillgangsslaget under septembers slutskede och MSCI Frontier
Markets xGGC steg 3,2% (SEK) under manaden som helhet.
Globalt sett styrdes aktiemarknaderna av den sedvanliga cocktailen
av  kinesisk  ekonomi (tycks  tillfalligt  starkas)  och
centralbanksstimulis vara (USA) eller inte vara (Europa). September
kryddades dartill av oro for tillstindet hos europeiska banker i
allmanhet och Deutsche Bank i synnerhet. Opinionsmétningar till
Clintons favor i det stundande presidentvalet hade ingen namnvard
effekt pa den globala aktiemarknaden.

For frontier markets vidkommande blev Argentina aterigen en av
vinnarna och tillika den stoérsta positiva bidragsgivaren. President
Macris reformarbete fortsatter och prisas internationellt. Medan
frontierlanderna i Asien Gverlag steg under manaden hangde de inte
riktigt med i uppgéngen i Sub-Sahara och Ost/Centraleuropa. Saval
Nigeria som Kenya steg. Kenya var for Gvrigt en av manadens
vinnare bland de storre frontierlanderna. Uppgangen i Kenya far ses
som en positiv 6verraskning givet augusti manads tillkdnnagivande
att bankernas utlaningsranta begransas. En positiv utveckling for
Nigerias vidkommande var att MSCI tillkdnnagav att landet tills
vidare forblir en del av frontier market-index efter att
indexleverantéren hotat med att sparka ut Nigeria p.g.a. de
svarigheter utlandska investerare har med att repatriera kapital. Bor
dock tillaggas att dven om Nigeria for narvarande forblir i frontier
market-indexet kvarstar landet pa observationslistan. Det ar ocksa
en bra paminnelse om att frontier markets befinner sig i en fas da
investeringsuniversumet kan férédndras kraftigt.

Vietnam steg 1,9% (SEK). Inképschefsindex for augusti steg och

Avkastning frontier markets (SEK, aterinvesterad utdelning)

BNP-tillvaxten under Q3 uppgick till 6,4%, battre an Q2:s 5,8%.
Regeringens tillvaxtmal om 6,7% under 2016 ter sig dock som en
omojlig uppgift men detta torde inte komma som nagon storre
overraskning for marknaden givet den relativt svagare tillvaxten
under forsta halvaret. Viktigt var ocksa de ytterligare stegen i att
avreglera landets aktiemarknad som offentliggjordes i det att man
tillkdnnagav planer pa att borsintroducera tva av landets storsta
bryggerier, Sabeco (2017) och Habeco (2016). | samband med
bérsintroduktionerna kommer industri- och handelsministeriet
(Ministry of Industry and Trade) att avyttra stora delar av sitt
agande. Under sommaren lyftes begransningarna for utlandskt
agande i Vinamilk. Atgarderna bidrar till att 6ka likviditeten pa den
vietnamesiska aktiemarknaden och darmed o6ka intresset bland
utlandska investerare. Det medfér pa sikt dessutom 6kade chanser
att Vietnam uppgraderas till emerging market-status av MSCI och
andra internationella indexleverantérer. Att Vietnam inte steg mer
under den gangna manaden forklaras till stora delar av att
indextunga Vinamilk rekylerade.

Pakistan genomled en dramatisk avslutning pa manaden i det att
media rapporterade om hur indiska styrkor tagit sig in pa
pakistansk mark i det oroliga kashmiromradet och dodat flera
pakistanier. De geopolitiska spanningarna i omradet ar valkanda
men det som nu rapporterats tycktes vara en snabb eskalering av
allvaret. Marknaden salde snabbt av i samband med att
informationen offentliggjordes. Under manadsskiftet
september/oktober, efter handelsens foérsta handelsdag, framkom
dock att mycket av den information som spridits var felaktig och
marknaden har i skrivande stund (borjan oktober) aterhamtat
forlusten.
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Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfér inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-
ning och de férvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och Gvrig
information finns péa var hemsida. 3
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Tundra Frontier Opportunities Fund (klass A, SEK)

2013-04-02

Utveckling Virde (SEK) 1 man 1 &r 12 mén Start
Tundra Frontier Opportunities 158,97 2,4% 10,0% 10,0% 59,0%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 193,80 3,2% 7.3% 7,1% 28,9%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-04-02 Aktiv risk (Tracking error) 9,0%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 12,8%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 12,5%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,77
Jamférelseindex ~ MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio 0,66
Bankkonto SEB 5851-1078355 Riskniva 5 av 7 (se KIID for mer info)
ISIN kod SE0004211282 Férvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr 861229

Bloomberg TUNDFRO SS

Férvaltat kapital 417,3 MSEK

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

historik &n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i september
Avkastning (SEK)

Samsta aktierna i september

Avkastning (SEK)

Letshego Holding 27,9% Tpl Properties L -16,4%
Millat Tractors 22,4% Viet Nam Dairy P -10,0%
Saigon General 16,2% Guaranty Trust -8,6%
Diamond Bank 14,3% Vietnam Electric -4,1%
Vingroup Jsc 13,6% Ferozesons Labs -2,7%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem storsta innehaven Direktav-  Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E  P/E 2016E kastning  ménad (SEK)
Fpt Corp 5,2% Vietnam 11,7 10,8 4,4% 6,5%
IBL 4,5% Pakistan - - - 1,5%
Brac Bank Ltd 4,4% Bangladesh - - 2,5% -1,5%
Meezan Bank Ltd 3,9% Pakistan 10,8 10,8 5,56% 7,8%
Viet Nam Dairy P 3,9% Vietnam 27,7 27,7 3,5% -10,0%
. o P .
Storre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Kalla: Bloomberg

Tundra Frontier Opportunities: Sektorfordelning

® Bank och Finans 28,2%

= Dagligvaror 14,0%

= Verkstad 12,2%

= Halsovard 11,1%

=T 10,0%

M Kassa och ovrigt 9,7%

™ Basindustri 4,6%

W Sallanképsvaror 3,8%
Kraft 3,1%
Fastigheter 1,7%
Energi 1,6%

Telekom 0,0%

Marknaden

MSCI Frontier Markets xGCC Index Net (SEK) steg 3,2% under
manaden, jamfoért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
steg 1,6%. Flertalet frontiermarknader utvecklades positivt
under manaden. Beskedet kring Nigerias framtid i frontierindex
uteblev. Det mest sannolika ar att ett definitivt besked kommer
under varen 2017. Formuleringen fran MSCl:s sida lamnar
dock utrymme for ett tidigarelaggande. Nigeria steg under
manaden 2,9% (SEK). | MSCI Frontier index nyinkluderade
Vinamilk rekylerade 10% under manaden och var en stor
anledning till att Vietnam (+2%) steg mindre an
tillgangsklassen som helhet. Bland globala moment har
opinionsmatningar som i stor utstrackning gar Clintons vag
tagits emot utan entusiasm och givit stérre utrymme for
diskussionen kring stillastadende féretagsvinster pa utvecklade
marknader. Det idealiska klimatet for frontiermarknader ar i
vara ogon ett klimat dar utvecklade aktiemarknader ar trakiga
(+/-10%) och dér investerare har tid att se sig omkring efter
hogre tillvaxt. Den senaste tidens borsklimat har saledes passat
vara marknader bra. Det stérsta riskmomentet pa kort sikt som
vi ser det ar fortsatt plotsliga stora kursrérelser pa globala
aktiemarknader.

Fonden

Fonden steg 2,4% under méanaden, vilket var nagot samre an
jamforelseindex (+3,2%). Pa landerniva tappade vi en del
relativavkastning givet avsaknad av kenyanska innehav samt pa
var undervikt i Argentina. Bra aktieval i Pakistan, Vietnam och
Marocko kompenserade dock delvis. En hel del omallokeringar
skedde under manaden. Fonden salde hela sitt innehav i
pakistanska Murree Brewery samt argentinska Cresud efter
kraftiga kursuppgangar. Fonden Okade sina positioner i
pakistanska lakemedelsbolaget Feroz, vietnamesiska mejeriet
Vinamilk, bangladeshiska Active Fine, pakistanska textilbolaget
Gul Ahmed, pakistanska traktortillverkaren Millat Tractors samt
vietnamesiska IT-bolaget FPT. Tre nya innehav adderades till
portféljen: bangladeshiska lakemedelsbolaget Square Pharma,
vietnamesiska infrastrukturbolaget Ho Chi  Minh City
Infrastructure samt det pakistanska logistikbolaget
(persontransporter) Daewoo Express. Det sistnamnda bolaget ar
en s.k. pre-IPO, d.v.s. ska noteras inom 12 manader. Knappt
2% av fondféormogenheten placerades i bolaget, som férvantas
noteras under forsta halvaret 2017.

Tundra Frontier Opportunities vs jmf-index (hittills i ar)
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===Tundra Frontier Opportunities ====MSCI FM ex GCC Net Index

Tundra Frontier Opportunities: Landférdelning

B Pakistan 30%

= Vietnam 18%

B Bangladesh 11%
® Sri Lanka 10%

® Argentina 6%

¥ Nigeria 5%

= Kazakhstan 4%
Marocko 2%
Georgien 1%
Botswana 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.
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Tundra Nigeria and Sub-Sahara Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén 1 3r 12 mén Start
Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund 52,26 1,6%  -21,9% -32,7% -47,7%
Jmf-index (S&P Africa Frontier TR Index (SEK)) 970214 29% -148% -22,8% -25,7%
Fondfakta Risk och kostnader*
Startdatum 2013-05-20 Aktiv risk (Tracking error) 6,4%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 23,3%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 20,0%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 1,13
Jamforelseindex Africa Frontier TR Index(SEK) Information ratio -1,00
Bankkonto SEB 5851-1101667 Riskniva 7 av 7 (se KIID for mer info)
ISIN kod SE0005188091 Férvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr 878223
Bloomberg TUNDNIG SS
Férvaltat kapital 29,6 MSEK
* beréiknade p& under 24 manader rullande. For fonder med kortare
historik &n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i september Samsta aktierna i september

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)
Letshego Holding 27,9% Presco Plc -11,7%
Stanbic Ibtc 17,2% Guaranty Trust -8,6%
Seplat Petrol 14,3% Transnational Co -6,4%
Diamond Bank 14,3% Lafarge Africa P -5,5%
Co-Oper. Bank 12,5% Umeme Ltd -5,2%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1
_Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning manad (SEK)
Global X Msci Ni 8,8% USA - - - 5,5%
Seplat Petrol 8,6% Nigeria 7,1 - 3,1% 14,3%
Mtn Group Ltd 8,1% Sydafr. 8,5 36,7 6,6% 4,9%
Zenith Bank Plc 7,6% Nigeria 4,6 4,7 10,5% 2,1%
Guaranty Trust 6,7% Nigeria 7,1 6,0 7,8% -8,6%

Afrikanska marknaders utveckling (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Kalla: Bloomberg  september 2016

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

Marknaden

S&P Africa Frontier Total Return Index steg 2,9% i september.
Utvecklingen i Afrika var samre an i andra frontier markets
(MSCI Frontier Markets xGCC Net +3,2%). Nigeria steg 2,9% (-
29,1% i ar) medan Kenya steg 8,4% (+9,7% i ar). Basta
marknad var Namibia som steg 10,8%, medan Zambia var
samsta marknad med -6,3%. (alla férandringar i SEK)

Kenya oOverraskade med stora aterhdmtningar i bankerna trots
fortsatta harda tongangar fran myndigheterna géllande
inférandet av réntetaket. BNP under andra kvartalet véxte med
6,2%, snabbare &n de 5,9% som uppmattes under forsta
kvartalet. Inflationen planade ut pa 6,3% i september och kan
delvis forklara centralbankens &verraskande rantesankning med
0,5%-enheter till 10%. | Nigeria praglades nyhetsflodet till stor
del av den daliga makrostatistiken (BNP -2,1% for Q2, KPI
+17,6% i september). Centralbanken behéll som vantat
styrréantan of6érandrad pa 14%, och publicerade en rapport 6ver
den finansiella situationen i landet. Mest uppmarksamhet fick
uppgiften om att de sammanlagda nddlidande lanen i
banksektorn mer an foérdubblats fran 5,3% i december 2015
till 11,7% i juni 2016. Vi noterar dock att den stora 6kningen
kommer fran mindre banker. De banker vi har stérre positioner i
har rapporterat nédlidande lan under 5%. Mer positivt var att
OPEC kom &verrens om att dra ner pa produktionen, vilket fick
oljepriset att stiga till o6ver (brent) USD 50 igen. Den
nigerianska produktionen var dessutom undantagen denna
begransning och i kombination med att en viktig pipeline ater
Oppnades efter att ha varit stdngd sedan februari, har bl.a.
oljeministern sagt att produktionen nu ar ca 1,9m fat per dag.
Jamfort med 1,4m fat i augusti ar det en klar férbattring och
ger valbehovda inkomster till statskassan.

Fonden

Fonden steg 1,6% i september, medan jamférelseindex steg
2,9%. Var undervikt i Kenya bidrog mest till underavkastningen
pa landniva. Sektormassigt férlorade fonden det vi vann i
augusti pa undervikter i konsumentsektorn, medan vi tjanade
pa aktier i finanssektorn. Under manaden investerade vi i ett
nytt innehav i Nigeria, en vertikalt integrerad leverantor till
konsumentindustrin som faktiskt tjanar pa en svagare valuta
och producenternas problem att kdpa valuta. Bolaget har haft
en stabil tillvaxt de senaste aren men marknaden ser ut att
underskatta tillvaxten som kommer framéver. (alla férandringar i
SEK)

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

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Sektorfordelning

B Bank och Finans 50,8%

B Kassa och ovrigt 20,2%

B Energi 8,6%

H Telekom 8,1%

W Dagligvaror 5,7%

B Kraft 2,5%

W Basindustri 2,4%

¥ Verkstad 0,9%
Sallanképsvaror 0,8%
Hélsovard 0,0%
IT0,0%
Fastigheter 0,0%

Kalla: Bloomberg
Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Landférdelning

W Nigeria 54%

H Kassa och dvrigt 20%
® Sydafrika 8%
B Kenya 5%
® Botswana 4%
¥ Ghana 3%
Mauritius 3%
Uganda 2%

Togo 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. 5
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Tundra Pakistan Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 man lar 12 mén Start
Tundra Pakistan Fund 328,4 2,3% 18,7% 20,0% 228,4%
Jmf-index (MSCI Pakistan Net (SEK)) 7 010,71 1,9% 23,1% 22,6% 140,5%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 8,1%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 19,9%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 23,4%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,80
Jamférelseindex MSCI Pakistan Net (SEK) Information ratio 0,94
Bankkonto SEB 5851-1076190 Riskniva 6 av 7 (se KIID for mer info)
ISIN kod SE0004211308 Forvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr 705806

Bloomberg TUNDPAK SS

Forvaltat kapital 1100,8 MSEK

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

historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i september
Avkastning (SEK)

Samsta aktierna i september

Avkastning (SEK)

Millat Tractors 22,4% Tpl Properties L -16,4%
Natl Foods 16,2% Efu Life Assuran -8,4%
Aisha Steel Mill 14,3% Dg Khan Cement -5,4%
Nishat Mills Ltd 12,8% Packages Ltd -4,8%
Tpl Trakker Ltd 12,3% Murree Brewery -4,2%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

Fem stérsta innehaven Direktav-  Férandring 1
_Bolag Vikt i portfslj Land P/E 2015E P/E 2016E _ kastning méanad (SEK)
Habib Bank Ltd 7,0% Pakistan 9,2 9,7 6,2% 3,6%
Mcb Bank Ltd 5,9% Pakistan 9,4 10,4 6,9% 7,8%
K-Electric Ltd 5,7% Pakistan 11,0 7,6 0,0% 0,5%
United Bank Ltd 5,7% Pakistan 9,3 9,0 6,5% -0,7%
Nishat Mills Ltd 4,5% Pakistan - 10,1 3,5% 12,8%

Pakistanska sektorindex (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Tundra Pakistan Fund: Sektorfordelning

W Bank och Finans 29,1%
HEnergi 14,4%
M Dagligvaror 10,9%
 Sallanképsvaror 10,6%
= Basindustri 9,0%
m Verkstad 6,5%
= Kraft 5,7%
=T 4,4%
Halsovard 3,6%
Kassa och ovrigt 3,4%
Telekom 1,4%
Fastigheter 0,9%

Marknaden

MSCI Pakistan Net (SEK) steg 1,9% under ménaden, nagot
samre an MSCI Frontier Markets xGCC Net (SEK), som steg
3,2% men i linje med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
steg 1,6%. Den genomsnittliga dagsomsattningen uppgick till
USD 144m. Utlanningar var aterigen nettoséljare (USD 41m).
Fornyade spanningar i relationen med Indien var den stora
handelsen under manaden. Investerare ryckte till nar den
"sedvanliga” skottlossningen &ver gransen vid Kashmir ersattes
av ett indiskt tillkdnnagivande att man genomfért raider mot
terrorister i Pakistan. Initialt tolkades det som att indiska
soldater faktiskt varit inne pa pakistanskt territorium, nagot som
skulle vara en ganska allvarlig eskalering av de dagliga
skarmytslingarna. Senare avfardade flertalet kallor, saval pa den
pakistanska som pa den indiska sidan, detta och havdade att
de raider som namndes hade skett pa sedvanligt satt, d.v.s.
beskjutning O6ver grénsen. Basindustri, i forsta hand
cementsektorn, drog ner marknaden da stigande kolpriser (en
av de storsta kostnadsposterna) i kombination med betydande
expansionsplaner tolkades som risk for fallande marginaler
framéver. Fordonsindustrin och textilsektorn utmarkte sig
positivt. Flera av biltillverkarna steg kraftigt pa optimism om
fortsatt 6kning av foérséljningen i takt med att konsumenternas
kopkraft forbattras. Textilsektorn steg pa férhoppningar om ett
nytt stimulanspaket for sektorn. Fokus skiftade bort fran de
storsta indexaktierna mot medelstora och sma bolag.

Fonden

Fonden steg 2,3%, vilket var battre an MSCI Pakistan Net
(SEK) som steg 1,9%. Var undervikt i basindustri (framst
cement och godsel) adderade Gveravkastning, vilket ocksa var
Gvervikt i textilsektorn, IT-sektorn och dagligvaror gjorde. Var
undervikt i fordonssektorn bidrog negativt till
relativavkastningen. Under manaden adderade fonden tva nya
innehav: Millat Tractors, som ar en ledande traktortillverkare,
samt Daewoo Express, som ar involverade i
passagerartransporter. Det sistnamnda féretaget ar en sa kallad
pre-1PO, vilket betyder att det férvantas noteras pa borsen inom
12 manader. Vi forvantar oss en notering under férsta halvaret
2017. Givet ett starkt varumérke och en stark tillvaxt i
efterfragan pa foretagets tjanster férvantar vi oss ett betydande
intresse vid borsintroduktionen och &r glada att vi erbjudits
mojlighet att investera i bolaget redan nu. Vi kommer att
informera mer om Daewoo Express framéver.

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.
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TUNDRA

Manadsbrev september 2016
Tundra Rysslandsfond (klass A, SEK)

Utveckling Varde (SEK) 1 man | ar 12 man Start
Tundra Rysslandsfond 97,46 3,1% 28,9% 24,1% -2,5%
Jmf-index (MSCI Russia Net (SEK)) 4 082,88 4,2% 33,6% 27.8% 5,7%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 9,9%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 24,1%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 28,7%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,79
Jamforelseindex MSCI Russia Net (SEK) Information ratio -0,01
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 21,4 MSEK

beraknade p&

historik an 24 méanader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i september
Avkastning (SEK)

under 24 manader rullande. For fonder med kortare

Samsta aktierna i september

Avkastning (SEK)

Tmk 14,8% Transneft Pjsc -9,2%
Globaltrans-Gdr 12,2% Rusal -8,1%
Tbc Bank Group P 11,2% Surgutnefteg-Prf -7,8%
X 5 Retail-Gdr 9,8% Sistema Pjsc Fc -6,9%
Lukoil 9,6% Megafon -5,3%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfol] Land P/E 2015E _ P/E 2016E kastning _ménad (SEK)
Sberbank 9,2% Ryssland 14,8 7,0 2,9% 5,4%
Gazprom 8,7% Ryssland 2,8 3,4 6,2% 4,0%
Norilsk Nickel 5,2% Ryssland 9,2 11,7 7.2% 6,7%
Novatek 4,3% Ryssland 18,1 10,4 2,4% 3,7%
Vaneck Vectors R 4,1% Ryssland - - - 3,8%
Ryska sektorer och index (SEK, aterinvesterad utdelning)
15%
10%
5%
0%
-5%
-10%
MSCI  Basindustri Bank och Dagligvaror ~ MSCI MSCI MSCI Energi Kraft Telekom
Russia finans Russian  Russia Russia
Smébolag ADR/GDR (10/40)
M september 2016 Index
Killa: Bloomberg
Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (sedan start)
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2015-10-14

====MSCI Ryssland Total Return Net

Tundra Rysslandsfond : Sektorfordelning

= Energi 30,7%

= Bank och Finans 22,7%

B Kassa och ovrigt 13,3%

® Basindustri 11,8%

= Dagligvaror 10,3%

= Telekom 5,9%

m Verkstad 3,1%

W Fastigheter 2,2%
Kraft 0,0%
Halsovard 0,0%
Sallankdpsvaror 0,0%
IT0,0%

Marknaden

MSCI Russia Net (SEK) steg 4,2% i september jamfort med
ovriga tillvaxtmarknader (MSCI Emerging Markets Net +1,6%).
Darmed &r den ryska marknaden upp 33,6% under aret jamfort
med tillvaxtmarknader, som stigit 19%. Smabolagsindex steg
10,2% i september och ar darmed upp hela 97,5% under
2016.

Oljepriset (brent) steg 4,3% (USD) under manaden och é&r
darmed upp 35% under aret. OPEC nadde mycket ovantat en
overenskommelse om produktionsneddragningar med planerad
verkstéllande redan i november i ar. Det blir forsta gangen
sedan 2009 som OPEC genomfor samordnade
produktionsneddragningar. Efter  tillkdnnagivandet har
marknaden spekulerat i OPECs férmaga att lyckas med vad de
kommit &verens om. Nyhetsflodet var relativt positivt for
Rysslands vidkommande. S&P héjde sin kreditutsikt for
Ryssland fran negativt till stabilt pa den externa skulden men
kreditbetyget kvarstar tills vidare BB+. Den ryska centralbanken
sankte som forvantat rantan med 0,5%-enheter till 10% tack
vare lagre inflation, som nu ar under 7% i arstakt. Ink6psindex
for tillverkningssektorn steg till 50,8 vilket var battre an vantat.
Inkdpsindex for servicesektorn var 53,5.

Den 18 september genomférdes val till duman. Partiet Enade
Ryssland fick egen majoritet med 54% av résterna jamfért med
49% 2011. Totalt inklusive de regionala rosterna fick Enade
Ryssland den stérsta majoriteten i den ryska duman nagonsin.
Valdelatagandet foll till 48%, vilket ar det lagsta sedan 1993,
da Ryssland valde att lamna Sovjetunionen. Valdeltagandet har
varit 60% i genomsnitt de senaste sex dumavalen i Ryssland.

Fonden

Tundra Rysslandsfond steg 3,1% under augusti medan
marknaden, matt som MSCI Russia Net, steg 4,2% (SEK).
Tundra Ryssland har stigit 28,9% under aret samtidigt som
jamforelseindex stigit 33,6%. Fel aktieval i basindustri och

energi forklarar manadsens avvikelse jamfort med index.
Innehavet i GlobalTrans gav det stérsta positiva bidraget.
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.
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TUNDRA Manadsbrev september 2016
Tundra Sustainable Frontier Fund (klass A, SEK)

Utveckling Viirde (SEK) 1 mén l&r  12mén Start Marknaden
Tundra Sustainable Frontier Fund 101,58 2,3% 13,0% 14,0% 1,6% H o,
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 193,80 3,2% 7,3% 7,1% -3,5% M§C| Fronﬂer Markets XGCC Index NEt (SEK) StEg 3'2/0 under
manaden, jamfért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
Fondfakta Risk och kostnader* steg 1,6%. Flertalet frontiermarknader utvecklades positivt
Startdatum 2015-08-03 Aktiv risk (Tracking error) - under manaden. Beskedet kring Nigerias framtid i frontierindex
Startkurs 100,00 Standardawvikelse - . N ey
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index B uteblev. Det mest sannolika &r att ett definitivt besked kommer
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta - under varen 2017. Formuleringen fran MSCl:s sida lamnar
Jamférelseindex  MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio - = e H = H H
Bankkonto SEB 5851-1107312 Riskniva 6 av 7 (se KIID fér mer info) dOQCk Utrymms for ett tldlgarelagganqe' _nge”a ,Steg under
ISIN kod SE0005797206 Forvaltningsavgift/ar 2,5% manaden 2,9% (SEK). | MSCI Frontier index nyinkluderade
;IPM ﬂbr TUNDSUS S5 Vinamilk rekylerade 10% under manaden och var en stor
loomberg . f . o . -
Foraltat kapital 1669 MSEK a_nleodnlng till  att  Vietnam (+2%) steg mindre é&n
tillgangsklassen som helhet. Bland globala moment har
he:xknadepé under 24 méanader rullande. For fonder med kortare opinionsmétningar som | stor utstréckning gér CIintons Vag
historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering. . . L. . -
g.
tagits emot utan entusiasm och givit stérre utrymme for
Bista aktierna i september Samsta aktierna i september diskussionen kring stillastadende féretagsvinster pa utvecklade
——— Avka“”‘"gzgsg*? . AVkaS'”‘”gl‘:i*j’ marknader. Det idealiska klimatet for frontiermarknader ar i
etshego Holding ,9% pl Properties -16,4% ° " . e . = 2,
Millat Tractors 22.4% Viet Nam Dairy P J00%  vara ogon ett kllma_lt dar utveckladeT aktlemark_nader ar trakiga
Saigon General 16,2% Vietnam Electric -4,1% (+/-10%) och dér investerare har tid att se sig omkring efter
Diamond Bank 14,8% Ferozesons Labs 27%  hogre tillvaxt. Den senaste tidens borsklimat har sdledes passat
Nishat Mills Ltd 12,8% Dat Xanh Real Es -2,4% o w . o .
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder vara marknader bra. Det stérsta riskmomentet pa kort sikt som
Fem stérsta innehaven Direktav- Frandring 1 vi ser det ar fortsatt plotsliga stora kursrérelser pa globala
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning _manad (SEK) aktiemarknader.
Fpt Corp 5,2% Vietnam 11,7 10,8 4,4% 1,5%
Hoa Phat Grp Jsc 4,3% Vietnam 11,0 7,4 3,8% 7,1%
IBL 4,3% Pakistan - - - - Fonden
Systems Ltd 4,2% Pakistan 10,2 13,5 - 8,2% R . . . .
Viet Nam Dairy P 41% Vietnam 27,7 26 3.5% 10,0% Fonden steg 2,3% under méanaden, vilket var nagot samre an

jamforelseindex (+3,2%). Pa landerniva tappade vi en del
. . . . relativavkastning givet avsaknad av kenyanska innehav samt pa
Stdrre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning) var undervikt i Argentina. Bra aktieval i Pakistan och Vietnam

kompenserade dock delvis. En hel del omallokeringar skedde
under manaden. Fonden salde hela sitt innehav i argentinska
Cresud efter kraftig kursuppgang. Fonden 6kade sina positioner

9%

8%

7% i pakistanska lakemedelsbolaget Feroz, viethnamesiska mejeriet
6% Vinamilk, pakistanska textilbolaget Gul Ahmed, pakistanska
5% traktortillverkaren Millat Tractors samt vietnamesiska IT-bolaget

FPT. Det pakistanska logistikbolaget (persontransporter)
Daewoo Express adderades under manaden. Det sistnamnda
bolaget ar en s.k. pre-IPO, d.v.s. ska noteras inom 12 manader.
2% Knappt 2% av fondférmoégenheten placerades i bolaget, som
1% férvéntas noteras under férsta halvaret 2017.

4%

3%

0%
Kenya Argentina MSCI FM ex Bangladesh  Nigeria Vietnam Pakistan  Sri Lanka

GCC Net
Kalla: Bloomberg Index = september 2016
Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (sedan start) Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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= Bank och Finans 30,2%
® Dagligvaror 12,6%
=|T12,0%
= Verkstad 11,0%
™ Basindustri 8,9%
W Sallankopsvaror 8,8%
M Kassa och 6vrigt 3,9%
= Kraft 3,8%
Halsovard 3,5%
Fastigheter 2,1%
Energi 1,5%
Telekom 0,0%

= Pakistan 40%

H Vietnam 28%

= Argentina 10%

= Sri Lanka 9%

™ Nigeria 4%

= Kassa och 6vrigt 4%
Kazakhstan 2%

Botswana 1%

Georgien 1%

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-
ning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig
information finns pa var hemsida. 8



TUNDRA

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

Den vietnamesiska aktiemarknaden fortsatte uppat under
september. FTSE Vietnam Net (SEK) steg 1,9%, i linje med
MSCI Emerging Market Net (SEK), som steg 1,6% men nagot
lagre an MSCI Frontier Market XxGCC Net (SEK) som avancerade
Omsattningen forblev hég med USD 154m i
genomsnittlig dagsomsattning. Utlandska investerare var
aterigen nettosaljare med totalt USD 118m, koncentrerat till ett
antal av de stérre bolagen sasom Vinamilk, Vietcombank och
Hoa Phat Group (USD 82m). Lokala investerare var fortsatt pa

Utveckling Virde (SEK) 1 mén lar 12 man stat  Marknad
Tundra Vietnam Fund 157,01 3,0% 23,3% 25,0% 57,0%

Jmf-index (FTSE Vietnam Index Net (SEK)) 2 380,18 1,9% 12,6% 13,4% 29,7%

Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2014-05-06 Aktiv risk (Tracking error) 7,3%

Startkurs 100,00 Standardawvikelse 17,7%

Kursnotering Dagligen Standardawvikelse, jmf-index 17,9% 2y4%_
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,90
Jamforelseindex FTSE Vietnam Index TR (SEK) Information ratio 1,55

Bankkonto SEB 5851-1103805 Riskniva 7 av 7 (se KIID for mer info)

ISIN kod SE0005797099 Forvaltningsavgift/ar 2,5%

PPM nr 762823

Bloomberg TUNDVIE SS

Férvaltat kapital 447,9 MSEK

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

historik an 24 ménader anvénds veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i september
Avkastning (SEK)

Samsta aktierna i september

Avkastning (SEK)

Vingroup Jsc 13,6% Viet Nam Dairy P -10,0%
Cadivi 12,2% Thanh Cong Texti -9,2%
Vndirect Securit 11,4% Petrovietnam Gen -5,0%
Traphaco 10,6% Pha Lai Thermal -4,4%
Danang Rubber Js 9,1% Vietnam Electric -4,1%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

Fem storsta innehaven Direktav- Férandring 1
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2015E P/E 2016E  kastning ménad (SEK)
Vingroup Jsc 9,4% Vietnam 39,5 41,7 - 13,6%
Hoa Phat Grp Jsc 7,5% Vietnam 11,0 7,4 3,8% 7,1%
Fpt Corp 6,5% Vietnam 11,7 10,8 4,4% 6,5%
Viet Nam Dairy P 6,5% Vietnam 27,7 22,6 3,5% -10,0%
Saigon Sec. 5,2% Vietnam 11,2 15,5 4,7% 4,5%

Diverse gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)

4%

3%

MSCI FM ex GCC Net

B Inde;
Killa: Bloomberg B september 2016

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

Tundra Vietnam Fund: Sektorfordelning

= Basindustri 17,9%

B Fastigheter 14,7%

® Bank och Finans 13,6%

® Dagligvaror 11,8%

M Energi 11,7%

® Kassa och 6vrigt 7,8%

"IT6,5%

H Verkstad 6,0%
Sallankgpsvaror 5,6%
Kraft 2,2%

Halsovard 2,2%
Telekom 0,0%

2%
) I l:
0% -

MSCI Frontier Markets TR FTSE Vietnam Index TR MSCI Emerging Markets
Net TR Net

kopsidan. Storbankernas sinkning av inlaningsrantan med 0,3-
0,5%-enheter var en anledning da detta tyder pa att likviditeten
i banksystemet ar ganska bra pa kort sikt. Bada de storsta
ETF:erna (bérshandlade fonder) fran Deutsche Bank och Van
Eck avslutade sina kvartalsvisa indexomviktningar med Vinamilk
som tidigare namnts (15% respektive 8% ny vikt). BNP-
tillvaxten for tredje kvartalet 6kade till 6,4% och tillvaxten for
de forsta nio manaderna forbattrades darmed till 5,9%. Detta ar
lagre an forra aret men fortfarande ett bra resultat givet
omstéllningen efter den nya regeringen tilltradde. Den officiella
prognosen for BNP-tillvaxt for 2016 sanktes till 6,1%, men
regeringen meddelade samtidigt att man férvantar sig 6,7%
tillvaxt nasta ar. Inkopschefsindex steg till 52,9 i september
vilket antyder att tillverkningsindustrin fortfarande presterar bra.
Utbetalda utldndska direktinvesteringar for férsta nio
manaderna nadde USD 11mdr (+12,4% pa arsbasis), och KPI
for forsta nio manaderna lag stabilt pa 3,1% pa arsbasis. En
kélla till oro ar det vaxande budgetunderskottet. Totalt
underskott férsta manaderna var VND 154 biljoner (USD
6.9mdr), ca 3% av BNP.

Fonden

Fonden steg 3,0% under manaden, jamfort med FTSE Vietnam
Net (SEK) som steg 1,9%. Ingen enskild sektor utmérkte sig.
En del overavkastning erholls fran mindre positioner i
mellanstora bolag sasom VN Direct (ndtmaklare) och Traphaco
(lakemedel). Anmarkningsvart var dock att den stora majoriteten
av Overavkastningen kom fran det faktum att fonden inte hade
nagot innehav i de fem samsta bolagen i jamférelseindex.
Fondens genomsnittliga &vervikt i Vinamilk under manaden
kostade en del overavkastning nar vinsthemtagningar sankte
aktien narmare 10%. Under manaden okade fonden sitt
innehav i FPT (IT-sektorn), CNG (energidistribution) och
Vingroup (finansiellt konglomerat).

Tundra Vietnam 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.
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Manadsbrev september 2016
Appendix | — Utveckling aktiemarknader

TUNDRA

Avkastning i SEK (%)

september 3 manader Hittills i &r 12 mé&nader

]
X <
3 o
3
3
8
=
S
D
o
®

Brasilien 07 »6 68,1 60,9
ewe a5 ®3
Colombia -0.1 39 317 07
Figpnema s a2 e s
Indien -06 71 06 84
Kina (A-aktier) -18 40 -143 -12

Z = ]
® ®
£ 53
582
8
=S
IS S
=N AEN
o N
2o o
b2 5
& @ &

Polen -13 42 =27 -39

Sydafrika 6.1 75 256 22

Taiwan 32 B0 245 252

Tjeckien 29 08 -02 -10

Ungern 0,0 »1 248 409

Qatar -47 82 76 -32

Asien 20 14 5,1 93

Frontier markets

M SCI Frontier M arkets xGCC Net 32 41 73 71
Bangladesh 31 2,7 8,7 -55
Bulgarien n6 ns5 56 49
Ewor w2 e e e
Marocko 29 97 245 06
Ead 2 s ws B
Tunisien 03 36 83 00

G s o w53
Kazakhstan 78 »1 03 B4
Kewa s s T
Kroatien n1 84 279 30,0
Lettland n9 72 252 273

M auritius 70 07 B7 57

o z
S &
s 3
: 5 2
E) 5
3
3
ol »
2 ©
o
e 8
S N
e s
2
& 8
©w o W

v
e
S
3
]
w
9
»
w
=
%
-
w

c (%2}
= 5
] H]
5 @
Bl 2.
3
3
= °
E IS
8B B
N >
N »
b &
S8 B
& >

Utvecklade marknader

Hong Kong 40 B2 146 216
Nikkei 225 19 98 48 us
omxsookoma0 a4 e s e
S&P 500 0,2 45 72 53
sngpoe 2 mo
STOXX Europe 600 12 6.6 10 46
Sektorer (ulvaxtmarknaden
Bank och finans 07 10 4 hr
Vewswd . a e e s
Dagligvaror 13 24 50 »4
Eew s e ms w8
T 41 A 27,7 355
Kat a2 m3 m
Lakemedel -07 35 a7 6,7

Séllankd psvaror 25 09 n1 B3



@ Manadsbrev september 2016
Appendix Il — Utveckling ravaror

TUNDRA

Utveckling i USD (%)

p 3 méanad: Hitills i ar 12 manad
Livsmedel
Kakao -5,5 -8,1 -14,5 -11,3
Palmolja -1,9 11,8 26,2 27,8
Soja 1,2 -17,3 7,4 6,8

Kol (cooking coal, Kina) 20,0 33,3 52,1 18,7

Naturgas (Henry Hub) 0,7 -0,6 31,3 15,1

Olja (Brent) 4,3 -1,2 34,6 1,4

Kvave -12,5 -26,3 -47,5 -51,7
Fofat 00 23 74 T4
Kalium 6,4 11,1 -18,0 -26,5
Sevel 00 71 409 526
Urea 4,9 8,6 -14,7 -24,0
|
Metaller

Guld 0,6 0,0 24,1 18,0
Nickel 8,3 12,0 21,6 1,7

Platina -2,2 0,9 17,9 12,9
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Manadsbrev september 2016
Appendix lll - Utveckling valutor

TUNDRA

SEK per 1 lokal valuta Utveckling (%)
2016-09-30 2016-06-30 2015-12-30 2015-09-30 F b 3 manad. Hittills i ar 12 manader
Argentina (peso) 0,5609 0,5642 0,6487 0,8929 -2,1 -0,6 -B5 -37,2
Bosnien Hercegovina (mark) 4,939 4,794 4,6980 4,7998 11 2,9 50 28
Bulgarien (lev) 4,9328 4,8072 4,6972 4,8080 10 26 50 26
Colombia (peso) x100 0,0030 0,0029 0,0027 0,0027 35 25 24 94
Euro 9,6345 9,3904 9,193 9,3757 09 26 48 28
Fo6renade Arabem. (dirham) 2,3377 2,313 2,2923 2,2897 03 11 2,0 21

Indien (rupee) 0,1289 0,1257 0,1268 0,1282 09 25 16 05

Japan (yen) X100 0,0847 0,0823 0,0698 0,0703 22 30 214 20,6

Kenya (shilling) 0,0848 0,0840 0,0823 0,0803 03 10 3,0 56

Kroatien (kuna) 12834 12489 12028 12293 05 28 6,7 44

Lettland (lati) 13,7349 13,3774 13,0720 13,3778 11 2,7 51 27

Marocko (dirham) 0,8820 0,8658 0,8499 0,8644 0,6 19 38 20

Mongoliet (togrog) 0,0038 0,0043 0,0042 0,0042 -3,0 22 -1l -9

Pakistan (rupee) 0,0820 0,0811 0,0803 0,0805 04 12 22 20

Polen (zZloty) 22461 2,512 2,1583 2,243 27 44 41 14

Rumanien (lei) 2,708 2,0780 2,0284 2,278 12 45 70 20

Serbien (dinar) 0,0784 0,0762 0,0755 0,0786 11 30 39 -0.2

Sri Lanka (rupe) 0,0585 0,0583 0,0584 0,0595 -05 04 03 -16

Sydkorea (won) 0,0078 0,0074 0,0072 0,0071 16 58 86 9.9

Thailand (bhat) 0,2476 0,246 0,2336 0,2316 0,2 25 6,0 6.9

Turkiet (lira) 2,8623 2,9538 2,8802 2,7766 -11 -3,1 -0,6 31

Ungern (forint) 0,033 0,0298 0,0293 0,0300 15 49 6,7 44

Vietnam (dong) X1000 0,0004 0,0004 0,0004 0,0004 0.4 12 2,8 29




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.
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