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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

Frontier markets steg med 4% under oktober men den positiva
avkastningen kan helt forklaras av en svagare SEK. | USD réknat
foll tillgangsslaget med 1%. Frontier markets utvecklades darmed i
linje med emerging markets (+5%) och developed markets (+3%).
Hittills i ar har frontier markets stigit med 12% (4% i USD).

Bland oktobers vinnare aterfinns Marocko (+10%) och Kazakstan
(+5%). Marocko genomforde under manadens allmanna val dar
regerande PJD-partiet tog flest parlamentsplatser. Bland &vriga
vinnare aterfinns flera av de mindre marknaderna inklusive Serbien,
Bulgarien och Libanon.

De storre asiatiska frontiermarknaderna, Pakistan och Vietnam,
utvecklades samre an tillgangsslaget som helhet under den gangna
manaden (+3,3% respektive +0,8%). Pakistan hdmmades av
politisk oro i det att oppositionspartiet PTI hotat med
demonstrationer, utnamnandet av ny 6verbefalhavare och turbulens
runt lackor till media som resulterade i att landets
informationsminister tvingades avga. Den ekonomiska utvecklingen
var dock fortsatt god och Pakistan lyckades bl.a. framgangsrikt
emittera obligationer motsvarande USD 1mdr pa lag réanta. |
Vietnams fall har marknaden befunnit sig i ett konsolideringslage
och uppgangen har uteblivit trots bra bolagsrapporter med fortsatt
god vinsttillvaxt.

Nigeria steg 1% under oktober. Fokus har primart legat pa bolagens
kvartalsrapporter — positiva 6verraskningar bland bankerna medan
konsumentbolagen haft ett tufft kvartal bakom sig.

Avkastning frontier markets (SEK, aterinvesterad utdelning)

Bland det 6vriga nyhetsflédet kan noteras att Bangladesh har natt
en ¢verenskommelse med Kina om investeringar motsvarande USD
13,6mdr under det kommande decenniet, huvudsakligen inom
infrastruktur. Overenskommelsen pdminner om den Pakistan sedan
tidigare slutit med Kina (China Pakistan Economic Corridor) och
kommer medféra ett positivt tillskott till Bangladeshs redan
snabbvéxande ekonomi med planerade investeringar inom bl.a.
kraftférsdrjning, vagar och jarnvagar. Overenskommelsen ar en del
av ett stérre samarbete i regionen innefattande &ven Indien och
Myanmar (BCIM Economic Corridor).

For sjatte manaden i rad noterades nettoutfléden fran frontier
markets-fonder globalt sett under september (senaste manaden for
vilken vi har tillgéanglig data). Efter flera manader av forbattrade
nettofléden, om &n fortfarande negativa, brots trenden i september
i det att utflodet var avsevart storre an tidigare manader.

Under november ager presidentvalet i USA rum och vi ser
turbulens pa den globala aktiemarknaden som det storsta hotet
kortsiktigt mot en positiv utveckling pa frontier markets.

14%
12%

10%

8%

6%

4%
2%
0%

2%

4%

-6%

Q N o 2 X Q N $ S ° 2 o > R S > 2> £ g S Q@ Q Q o
) @ N N @ @ @ S O N & S) & 2 & > o N & & ©) N ' 2 & 2
S & & ¢ ¢ & S & S ¢ FF P & ¢ @@ S & & &
N O 20" Nl A% \ O O
> X @ & <& *"b@ W }« & ) = < NS 2 R & & F QS
Kiilla: Bloomberg S
= oktober 2016 <F

Avkastning tillvixtmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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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)

Utveckling Virde (SEK) 1 man 1 &r 12 mén Start
Tundra Frontier Opportunities 164,84 3,7% 14,1% 8,2% 64,8%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 417,38 4,3% 11,9% 4,8% 34,4%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-04-02 Aktiv risk (Tracking error) 8,7%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 11,7%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 11,9%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,72
Jamférelseindex ~ MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio 0,61
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 450,4 MSEK

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

historik &n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Bésta aktierna i oktober
Avkastning (SEK)

Samsta aktierna i oktober

Avkastning (SEK)

Soc Des Brasser 20,5% Saigon General -9,1%
Georgia Health 18,6% Diamond Bank -7,8%
Systems Ltd 18,2% Hoa Phat Grp Jsc -6,3%
Tpl Properties L 10,9% Ferozesons Labs -5,9%
Adamijee Ins. 10,5% Shifa In Hosp. -3,8%
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 4,7% Vietnam 10,9 9,7 4,8% -2,0%
IBL 4,3% Pakistan - - - -
Brac Bank Ltd 4,3% Bangladesh 17,9 13,7 2,4% 5,3%
Active Fine Chem 4,2% Bangladesh - - - 0,7%
Ferozesons Labs 3,9% Pakistan -5,9%
Storre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
5%
4%
3%
2%
1%
0%
MSCI FM ex Argentina Kenya Bangladesh  Pakistan Sri Lanka Nigeria Vietnam
GOC Net ® oktober 2016
Kalla: Bloomberg
Tundra Frontier Opportunities vs jmf-index (sedan start)
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Kalla: Bloomberg

Tundra Frontier Opportunities: Sektorfordelning

® Bank och Finans 27,6%

= Dagligvaror 13,7%

= Verkstad 13,1%

= Halsovard 12,5%

=IT9,5%

M Kassa och ovrigt 9,5%

™ Basindustri 4,3%

W Sallanképsvaror 3,5%
Kraft 3,0%
Fastigheter 1,7%
Energi 1,6%

Telekom 0,0%

Marknaden

MSCI Frontier Markets xGCC Index Net (SEK) steg 4,3% under
manaden, jamfoért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
steg 5,3%. Flertalet frontiermarknader steg under manaden.
Marocko och Kazakhstan tillhérde vinnarna med uppgéangar pa
10% respektive 5%. Bland stérre potentiella handelser under
november manad aterfinns utnamningen av ny 6verbefalhavare i
Pakistan, historiskt ett laddat moment. Denna gang forvantar vi
oss dock en odramatisk succession. Givet att den pakistanska
aktiemarknaden utvecklades svagt under de sista veckorna av
oktober kravs det sannolikt ovantad turbulens i samband med
detta for att paverka aktiemarknaden negativt. P4 den globala
arenan har vi forstas presidentvalet i USA den 8 november som
kan tankas paverka globala aktier. Vi ser fortsatt turbulens pa
globala aktiemarknader som det kortsiktigt stérsta hotet mot en
positiv utveckling.

Fonden

Fonden steg 3,7% under manaden vilket var samre an
jamforelseindex (+4,3%). Pa landniva tappade vi en del
relativavkastning givet undervikt i Marocko och avsaknad av
innehav i Libanon. Fonden fick ocksa generellt se flertalet av de
senaste manadernas basta positioner rekylera efter fem
manader av mycket stark relativutveckling. Tydligast sags detta
i Vietnam. Bland enskilda positioner utmarkte sig Systems (3%
av fonden), Georgia Healthcare (1%) samt Societe Des
Brasseries (2%) sarskilt positivt med uppgangar pa omkring
20% vardera. Bland negativa positioner utmarkte sig bl.a.
Saigon General Service (knappt 1% av fonden) samt Feroz (4%)
med nedgangar om 9% respektive 6%. Fonden Gkade under
manaden sina positioner i Vietnam (fastighetsutvecklaren DXG
som pressats av en pagaende nyemission), Bangladesh (Active
Fine som &r en underleverantér till den snabbt véxande
|lakemedelsindustrin) samt i Pakistan (lakemedelsbolaget Feroz
som kommit ner p.g.a. generationsskifte i portféljen). For 2016
varderas portféljen till strax dver 10 ganger arsvinsten och vi har
en genomsnittlig férvantad vinsttillvaxt for 2017 om strax éver
15%.

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

B Pakistan 30%

® Vietnam 17%

B Bangladesh 12%
® Sri Lanka 10%

® Argentina 6%

¥ Nigeria 6%

= Kazakhstan 4%
Marocko 2%
Georgien 1%
Botswana 1%
USA 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 55,49 6,2%  -17,1% -24,6% -44,5%
Jmf-index (S&P Africa Frontier TR Index (SEK)) 9 909,36 2,1%  -13,0% -18,7% -24,1%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-05-20 Aktiv risk (Tracking error) 7,0%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 20,1%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 16,8%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 1,13
Jamforelseindex Africa Frontier TR Index(SEK) Information ratio -0,82
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 33,1 MSEK

* beraknade p&

historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Bésta aktierna i oktober
Avkastning (SEK)

under 24 ménader rullande. For fonder med kortare

Samsta aktierna i oktober
Avkastning (SEK)

Marknaden

S&P Africa Frontier Total Return Index steg 2,1% i oktober.
Utvecklingen i Afrika var samre an i andra frontier markets
(MSCI Frontier Markets xGCC Net +4,3%). Nigeria steg 1,1% (-
28,3% i ar) medan Kenya steg 4,0% (+14,1% i ar). Basta
marknad var Zimbabwe som steg 28,8%, medan BRVM
(samlingshors for bl.a. Senegal, Elfenbenskusten och Togo) var
samsta marknad med -2,2%. (alla férandringar i SEK)
Manadens vinnarbérs Zimbabwe steg kraftigt infor utgivningen
av s.k. bond notes, som av de flesta ses som ett satt att trycka
nya pengar i en ekonomi som anvant USD sedan 2009.
Bakgrunden &r den akuta likviditetsbrist som uppstatt i landet.
Borsreaktionen skall ses som ett utslag av radsla fér en ny
period av hyperinflation (i slutet av 2000-talet steg vissa aktier
flera tusen procent pa en dag samtidigt som inflation
eskalerade till 6ver 100 miljoner procent).

Seplat Petrol 16,7% Diamond Bank -7,8%
Presco Plc 16,7% Lafarge Africa P -7,7% H H H 2
Py Coasons Ghana 1o.5% e i | N|ger|aad(_?mmerad_esun)_(hetsflodgt av k\‘/artalsrapport.er, onch det
Access Bank Plc 8,4% Ghana Commercial 7% har an sa lange varit fa 6verraskningar, i alla fall enligt vart sett
Co-Op Bank 7,9% Transnational Co 6,0% att se det. Bankerna, dar fonden ar Overviktad, har levererat
Kaélla: Bloomberg, Tundra Fonder P P . - . . .
’ klart battre an férvantat (Guaranty och Zenith 6kade vinsten
Fem stdrsta innehaven Direktav- Forandring 1 under tredje kvartalet med 120% resp. 85% i arstakt). Bland
Bola; Vikt i portfélj Land P/E 2015E P/E 2016E kastning ménad (SEK) . = " . N
JGuarantyTrust 5.0% Nigera 75 55 1% o k_onsumentaktu_erna, dar fonden ar underwk_t_a"d, har <_)ver_lag
GlobalXMSCI Nigeria 8,5% USA B B 1,5% vinsterna fallit, t.ex. redovisade bryggerijatten Nigerian
Seplat Petrol 7,7% Nigeria 7,9 - 2,7% 167% Breweries ett vinstfall pa 78% medan Nestlé Nigeria redovisade
Mtn Group Ltd 7,6% Sydafrika 8,4 26,6 6,1% 6,0% f6FS|USt ft’)r andra kvartalet I rad
Zenith Bank Plc 7,4% Nigeria 4,5 4,5 11,0% 2,9%
. . o . . Fonden
Afrikanska marknaders utveckling (SEK, aterinvesterad utdelning) o . o i
0% Fonden steg 6,2% i oktober, klart battre &n jamfoérelseindex
som steg 2,1%. Pa landniva tjanade fonden mest pa évervikten
25% i Nigeria medan undervikten i Kenya bidrog mest negativt.
20% Sektorméssigt tjanade fonden pa évervikter inom bank & finans-
och energisektorerna i Nigeria. Konsumentbolag hade trots
15% daliga rapporter tamligen bra bérsutveckling och gav darmed
10% det stérsta negativa relativbidraget.
= P& bolagsnivd kom det storsta positiva bidraget fran fondens
senaste tillskott, palmoljeproducenten Presco. Bolaget ar
0% vertikalt integrerat och levererar till manga tillverkare i
5% livsmedelsindustrin i Nigeria. Bolaget har gynnats av
S I R S S G & tillverkarnas svarigheter att importera ravaror och 6kade vinsten
> V 2" N & = . . . °
&£V SAEESSIFC I med nastan 70% under tredje kvartalet jamfért med for ett ar
Kalla: Bloomberg = okiober 2016 sedan. (alla forandringar i SEK)
Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund vs jmf-index (sedan start) 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 53,0%

B Kassa och ovrigt 17,9%

B Energi 7,7%

B Dagligvaror 7,7%

B Telekom 7,6%

B Kraft 2,3%

W Basindustri 2,3%

¥ Verkstad 0,9%
Sallanképsvaror 0,7%
Hélsovard 0,0%
IT0,0%
Fastigheter 0,0%

==Tundra Nigeria and Sub-Sahara === S&P Africa Frontier Total Return Index

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

® Nigeria 57%

® Kassa och dvrigt 18%
® Sydafrika 8%
B Kenya 5%
¥ Ghana 5%
¥ Botswana 3%
Mauritius 2%
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 338,06 2,9% 22,2% 16,9% 238,1%
Jmf-index (MSCI Pakistan Net (SEK)) 7 241,34 3,3% 27,1% 18,3% 148,4%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 7,8%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 17,1%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 20,5%
Férvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,78
Jamférelseindex MSCI Pakistan Net (SEK) Information ratio 0,73
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 1157 MSEK

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

Baésta aktierna i oktober
Avkastning (SEK)

under 24 ménader rullande. For fonder med kortare

Samsta aktierna i oktober
Avkastning (SEK)

Systems Ltd 18,2% Century Paper -13,5%
Kohinoor Text 13,7% Natl Foods -7,1%
Askari Bank Ltd 12,7% Ferozesons Labs -5,9%
Adamiee Ins. 10,5% Shezan Intl -5,5%
Millat Tractors 9,4% Pakistan Petr. -4,8%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

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

Pakistanska sektorindex (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Kalla: Bloomberg

MSCI Pakistan

MSCI Pakistan MSCI Pakistan Kraft ~ MSCI Pakistan
Basindustri Telekom
B oktober 2016

Tundra Pakistan Fund vs jmf-index (sedan start)
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===MSCI Pakistan TR Net

Tundra Pakistan Fund: Sektorfordelning

W Bank och Finans 28,9%

M Energi 16,5%

M Sallanképsvaror 10,6%

m Dagligvaror 10,3%

= Verkstad 9,1%

® Basindustri 7,6%

= Kraft 5,8%

wIT4,5%
Halsovard 3,7%
Telekom 1,2%
Fastigheter 1,0%
Kassa och 6vrigt 0,9%

Marknaden

MSCI Pakistan Net (SEK) steg 3,3% under oktober jamfért med
MSCI Emerging Markets Net (SEK), som steg 5,3%.
Absolutavkastningen férskonades vésentligt av att den svenska
kronan forsvagades 5% mot USD under manaden. Utlandska
investerare var nettokdpare pa marknaden till ett belopp av USD
2m medan den genomsnittliga dagsomsattningen uppgick till
USD 133m. Marknaden tangerade all-time-high i oktober men
féll sedermera tillbaka p.g.a. politisk oro vilket 6verskuggade
positiva ekonomiska nyheter: 1) oppositionspartiet PTI
tillkdnnagav att man avsag halla en demonstration med krav pa
en oberoende undersdkning av premiarminister Sharifs
inblandning i de s.k. Panamaldckorna, 2) en viss oro for
komplikationer i samband med den planerade utndmningen av
en ny Overbefélhavare i Pakistan samt 3) pastddda lackor av
sekretessbelagd information som regeringstjénsteman skall ha
gett till media. | samband med detta tvingades informations-
ministern avga. Den 1 november naddes en kompromiss dar
oppositionen och regeringen kom Overens om att Hoégsta
domstolen skall tillsatta en kommission for att utreda
anklagelserna mot premiarminstern. Detta bor kortsiktigt sanka
de politiska riskerna.

Det ekonomiska nyhetsflédet var fortsatt positivt dar bl.a. en
lyckosam emission av USD 1mdr i islamiska obligationer till lag
ranta (5,5%) genomférdes. Detta innebar att valutareserven
steg till den hogsta nivan nagonsin (ca USD 24mdr). Dartill
uppgraderade ratinginstitutet S&P Pakistans kreditbetyg till B
fran B-.

Fonden

Fonden steg 2,9% under manaden, vilket var nagot samre an
MSCI Pakistan Net (SEK), som steg 3,3%. Vara undervikter i
basindustri (cement & godsel), energi samt bank & finans
tillsammans med vara Gvervikter i dagligvaror och halsovard var
de viktigaste anledningarna till  den nagot svagare
relativavkastningen. Regeringens tillkdnnagivande av ett
stimulanspaket for textilindustrin, dar fonden &r overviktad,
bidrog positivt. Vart innehav i Karachi Electric bidrog ocksa
positivt efter att information om att kinesiska Shanghai Electric
avser forvarva 66,4% av bolaget. Inga nya innehav adderades
under manaden.

Tundra Pakistan Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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Utlandska floden och daglig omsattning pa Pakistan Stock Exchange
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® Daglig bérsomsattning Pakistan (USD)

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

Utveckling Varde (SEK) 1 man | ar 12 man Start
Tundra Rysslandsfond 103,33 6,0% 36,7% 22,2% 3,3%
Jmf-index (MSCI Russia Net (SEK)) 4 314,95 5,7% 41,2% 25,8% 11,8%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 9,4%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 24,2%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 30,3%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,77
Jamforelseindex MSCI Russia Net (SEK) Information ratio 0,14
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 23,5 MSEK

beréknade pd under 24 manader rullande. For fonder med kortare

historik an 24 méanader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i oktober
Avkastning (SEK)

Samsta aktierna i oktober

Avkastning (SEK)

Novolipetsk Stee 30,6% Moscow Exchange -3,8%
Severstal 22,8% Dixy -2,2%
Tmk 20,5% Vtb Bank -2,0%
Rusal 17,5% Norilsk Nickel -0,6%
Transneft Pjsc 17,4% Phosagro Pjsc 0,2%
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 15,0 6,9 3,0% 5,8%
Magnit 8,6% Ryssland 17,2 16,8 2,6% 6,7%
Gazprom 8,4% Ryssland 2,9 3,5 6,3% 7,4%
Norilsk Nickel 4,6% Ryssland 8,2 10,5 9,5% -0,6%
Tatneft 4,3% Ryssland 7,3 7,7 3,3% 15,7%

Ryska sektorer och index (SEK, aterinvesterad utdelning)

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

2%

MSCI Telekom Energi Kraft MsCI MSCI  Basindustri  MSCI Bank och Dagligvaror
Russia Russia Russia Russian  finans
Smébolag (10/40) ADR/GDR
Hoktober 2016

Killa: Bloomberg

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (sedan start)

Index

v

'*MJM ﬂ'.'ﬁu\_l-‘"

2013-04-14 2014-10-14 2016-04-14
undra Rysslandsfond ====MSCI Ryssland Total Return Net

Tundra Rysslandsfond : Sektorfordelning

2011- ]18I|145Ioomherg

125
115
105
95

- 85
r 75

65
55

= Energi 34,0%
= Bank och Finans 22,0%
M Dagligvaror 11,8%
® Basindustri 11,6%
= Kassa och ovrigt 10,1%
= Telekom 5,4%
= Verkstad 3,0%
H Fastigheter 2,1%
Kraft 0,0%
Halsovard 0,0%
Sallankdpsvaror 0,0%
IT0,0%

Marknaden

MSCI Russia Net (SEK) steg 5,7% i oktober jamfért med 6vriga
tillvaxtmarknader (MSCI Emerging Markets Net) som steg 5,3%.

Oljepriset (brent) féll 1,5% (USD) under méanaden. Under den
férsta dryga veckan i manaden fortsatte oljepriset stiga som
féljd av den ovantade uppgorelsen inom OPEC om
produktionsneddragningar per sista november och nadde en
toppnotering pa USD 53,7 den 10 oktober. Darefter bérjade
marknaden bli nervés 6ver huruvida uppgorelsen kommer att
halla. Det ar tva delar i uppgorelsen dar det fortfarande rader
osakerhet: 1) vilka lander inom OPEC &r undantagna 2) hur ska
produktionsneddragningarna férdelas inom de kvarvarande
landerna. Nar OPEC &r klart kommer man férséka fa med sig de
viktigaste producenterna utanfér OPEC. Har har dock talesman
fran Ryssland kategoriskt fornekat att Ryssland kommer minska
sin produktion. Rent praktisk kommer det vara svart da
oljeproduktionen i Ryssland sker i bolag som inte helt
kontrolleras av staten. Osékerheten tog ned oljepriset fran
knappt 54 till knappt 49 under andra halvan pa manaden.

Under oktober har jarn och kolpriser stigit kraftigt i Kina.
Jarnmalmspriserna steg 21% och kol (s.k. kokskol som anvands
vid stalproduktion) steg hela 29% under manaden (i CNY). Det
ar annu oklart vad som driver priserna sa kraftigt — ror det sig
endast om lageruppbyggnad da lagren i Kina varit extremt laga
eller om det drivs av faktisk 6kad efterfragan pa stal i Kina? De
ryska stalproducenterna gynnas mycket av detta da samtliga ar
mer eller mindre integrerade med egen ravaruforsérjning av jarn
och/eller kol. Kolproducenten Raspadskaya, som producerar kol
fér inhemsk konsumtion och export, steg 33% under oktober.

Fonden

Tundra Rysslandsfond steg 6,0% under oktober medan
marknaden, matt som MSCI Russia Net, steg 5,7% (SEK).
Uppgangen var bred och jamn mellan sektorerna, vilket ar
relativt ovanligt. Basta sektor var aterigen smabolag som steg
9,5% (+105% hittills under 2016). Basta bidrag fér fonden
under oktober kom fran évervikten i basindustri, som inkluderar
stalaktier, samt positionen i Globaltrans.

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (hittills i ar)

150
A= 140
FUAYYA 110
100
v 90
80
2015-12-30 2016-03-30 2016-06-30 2016-09-30
Kalla: Bloomberg
====Tundra Rysslandsfond ====MSCI| Ryssland Total Return Net
MSCI Russia, oljepriset och LME:s metallindex (USD)
130
A 120
- 110

2013-11-01

2014-05-01

Kiilla: Bloomberg === (Q|jepris (Brent) =====L_ME Metallprisindex ====MSCI Russia Total Return Net

2014-11-01 2015-05-01 2015-11-01 2016-05-01

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 oktober 2016

Tundra Sustainable Frontier Fund (klass A, SEK)

Marknaden

Utveckling Virde (SEK) 1 man | &r 12 mén Start
Tundra Sustainable Frontier Fund 104,85 3,2% 16,7% 10,1% 4,9% H o,
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 417,38 4,3% 11,9% 4,8% 0,6% M§C| Front.l.er lYIarkets XGCC Index NEt (SEK) StEg 4'3/0 under
manaden, jamfért med MSCI Emerging Markets Net (SEK) som
Fondfakta Risk och kostnader* steg 5,3%. Flertalet frontiermarknader steg under manaden.
Startdatum 2015-08-03 Aktiv risk (Tracking error) Marocko och Kazakhstan tillhérde vinnarna med uppgéngar pa
Startkurs 100,00 Standardawvikelse - o . o . . °
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index B 10% respektive 5%. Samst utvecklades Ruménien (-1%) samt
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta - Nigeria (1%). Bland stérre potentiella héndelser under
Jamférelseindex  MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio - 2 o . s . o s .
Bankkonto SEB 5851-1107312 Riskniva 6 av 7 (se KIID for mer info) novgmber mana_d aterfmns Utnammngen avny O\Zerbel.‘.all’lavare l
ISIN kod SE0005797206 Forvaltningsavgift/ar 2,5% Pakistan, historiskt ett laddat moment. Denna géang forvantar vi
PPM nr - oss dock en odramatisk succession. Givet att den pakistanska
Bloomberg TUNDSUS SS kt k d t kl d t d d . t k
Foaltat kapital 176 2 MSEK aktiemarknaden utvecklades svagt under de sista veckorna av
oktober kravs det sannolikt ovantad turbulens i samband med
beréknade p& under 24 manader rullande. For fonder med kortare detta for att péverka aktiemarknaden negativt. Pé den g|oba|a
historik &n 24 manader anvénds veckodata sedan lansering. L o . .
arenan har vi forstas presidentvalet i USA den 8 november som
Bista aktierna i oktober Samsta aktierna i oktober kan tankas paverka globala aktier. Vi ser fortsatt turbulens pa
Avkastning (SEK) Avkastning (SEK) globala aktiemarknader som det kortsiktigt stérsta hotet mot en
Georgia Health 18,6% Century Paper -13,5% t t kl
Systems Ltd 18,2% Danang Rubber Js -11,7% pOSI v utvec Il']g.
Tpl Properties L 10,9% Saigon General -9,1%
Adamijee Insur 10,5% Diamond Bank -7,8%
Millat Tractors 9,4% Hoa Phat Grp Jsc 6,3% Fonden
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder o, ° . " "
Fem stérsta innehaven Drekcar. Forandring 1 F“ond"en s_teg 3,2% gnder Dma_l_naden_ yllket var samre an
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2015E P/E 2016E _kastning ménad (SEK) Jamerelse'nd?X (+.413 %). Pa. Ian_demlva tappade vi en del
Fpt Corp 47% Vietnam 10,9 97 1,8% 1,5% relativavkastning givet undervikt i Marocko och avsaknad av
Systems Ltd 4.6% Pakistan 115 15.2 18.2% innehav i Libanon. Fonden fick ocksa generellt se flertalet av de
IBL 4,3% Pakistan - - - - 2 A ps
Viet Nem Dairy P 429 Vietram 8.1 2.7 3.6% 6:6% sepaste manadernas bésta lp05|t|on§r rekylgra efﬂter fem
Meezan Bank Ltd 3.9% Pakistan 103 10,3 5.0% 0.2% manader av mycket stark relativutveckling. Tydligast sags detta
i Vietnam. Bland enskilda positioner utmarkte sig Systems (3%
. . . . av fonden) och Georgia Healthcare (1%) sérskilt positivt med
Stdrre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning) uppgéngar p& omkring 18% vardera. Bland negativa positioner
% utmarkte sig bl.a. Century Paper, Danang Rubber och Saigon
General Service.
o Fonden Okade under manaden sina positioner i Vietnam
(fastighetsutvecklaren DXG som pressats av en pagaende
o nyemission), Bangladesh (Active Fine som ar en underleverantor
: till den snabbt vaxande ldkemedelsindustrin) samt i Pakistan
(lakemedelsbolaget Feroz som kommit ner p.g.a. generations-
2% skifte i portféljen). For 2016 varderas portfoljen till strax éver
10 ganger arsvinsten och vi har en genomsnittlig férvantad
1% vinsttillvaxt fér 2017 om strax éver 15%.
0%
MSCI FM ex Argentina Kenya  Bangladesh Pakistan  Sri Lanka Nigeria Vietnam
GCC Net
Index = oktober 2016
Kalla: Bloomberg
Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (sedan start) Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (hittills i ar)
| 110 121
M 116
105
Fa o
¥+ 100
Wl ol
'W % 101
90 M ¥ 96
LTl s W
- 85 91
80 86
yyy-00-03 yy-00-03 yy-00-03 Jyyy-00-03 2015-12-30 2016:0330 2016-06-30 2016-09-30
==Tundra Sustainable Frontier Fund ====MSCI| FM ex GCC Net Index = Tundra Sustainable Frontier Fund  ==—=MSCI FM ex GCC Net Index

Kalla: Bloomberg

Tundra Sustainable Frontier Fund: Sektorférdelning

= Bank och Finans 30,3%

m Verkstad 14,8%

= Dagligvaror 12,4%

=|T12,0%

= Sallankopsvaror 8,2%

M Basindustri 5,7%

W Halsovard 4,8%

W Kassa och 6vrigt 4,2%
Kraft 3,9%
Fastigheter 2,2%
Energi 1,5%

Telekom 0,0%

Kalla: Bloomberg

Tundra Sustainable Frontier Fund: Landférdelning

= Pakistan 44%

B Vietnam 25%

= 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.
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Manadshrev oktober 2016
Tundra Vietnam Fund (klass A, SEK)

TUNDRA

Utveckling Virde (SEK) 1 mén lar 12 man stat  Marknad
Inf s (158 vitnam ndex Net (SEK) 21005 o8 1aew  sew  aosw FTSE Vietnam TR (SEK) steg 0,8% i oktober, jamfort med
] MSCI Frontier Market xGCC Net (SEK), som steg 4,3% och
;ZZ:ZZT R K‘::v“,“:fﬂ:f;‘n?iitf —- MSCI Emerging Markets Net (SEK) som steg 5,3%. | lokal
Startkurs 100,00 Standardawikelse 169% Vvaluta foll dock marknaden omkring 4% och raddades av den
E__ursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 169% svenska kronan som foérsvagades 5% gentemot oUSD. Marknaden
s v o Y% ar i konsolideringsiage efter de senaste manadernas starka
Bankkonto SEB 5851-1103805 Riskniva 7 av7 (se KIID for mer info)  UPPgang. Den genomsnittliga dagsomsattningen sjénk nagot till
ISIN kod SE0005797099 Forvaltningsavgift/ar 25% USD 128m emedan utlanningar gick fran att vara nettosaljare
;T;“é'n:;erg TUN;$f§§2 under september till nettoképare motsvarand USD 5,45m.
Forvaltat kapital 466,1 MSEK Utlénningars kopaktivitet tilltog efter att aktiekurserna kommit
. s N ner till vad som upplevs som attraktiva nivaer.
mswnkanun:;:ar;e.::vamsveckodmaseumu\;inng.m e Vi har gatt in i rapportsdsongen och resultaten for tredje
. o ) o kvartalet och arets forsta nio manader har bérjat nd marknaden.
Basta aktierna i oktober Avkastaing (SEK) Sémsta aktiema i oktober pvastning (serg D€ flesta av de storre bolagen har levererat starka rapporter med
Dong Hai Jsc Of 15,5% Danang Rubber Js 11,7% fortsatt hog vinsttillvaxt. Energisektorn &r dock ett undantag och
:hu“gL thhng COI'D 1;?:;0 gam;fhi”; Ztee'JJs %g:f har uppvisat fortsatt fallande vinster.
Danaanlh Reer:IBEs 90% Vr?;irec:SeLZritsc sa% | termer av makroekonomi &r de flesta indikatorer fortsatt
Vietnam Electric 8.8% Southern Rubber -5,1%  positiva. Inkdpschefsindex for oktober férblev pa en positiv niva
Kth Elstt;“:st; :m:eh;v:;n ekt Forsndning 1 om 51,7_ (dgck neq fran 52__,9 i september), vilket antydgr att
Bolag Vikt i portfolj ___Land PIE 2015E PIE 2016E _kestning manad sy Li1IVerkningsindustrin - fortsatter att se god efterfragan.
Vingroup Jsc 9.1% Vietnam 37,7 39,1 E 03% Inflationen noterades pa 0,83% i manadstakt (4,09% i
Hoa Phat Grp Jsc 68% Vietnam 98 62 43% 63%  rstakt). Det ar fortsatt en hanterbar niva dven om vi nu ser att
\F"::CN;: Daiy P Zf; x:zt:zz 21%:; ZS:; i::j: ggj den ar pa vag upp. Vi tror att centralbanken kan komma att
Saigon Sec. 4,9% Vietnam 106 153 4,9% 38% agna mer uppmarksamhet at inflationen om den narmar sig
5%. Storsta risken for november ser just nu ut att vara
utvecklingen pa de globala aktiemarknaderna, dar det
Diverse gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning) amerikanska presidentvalet &r en viktig handelse.

6%

Fonden

5%

Fonden var oférandrad under manaden, jamfort med FTSE
29 Vietnam TR som steg 0,8% (SEK). Vara innehav utanfér index i

sallankdpsvaror, energi och IT var de framsta orsakerna till den
3% lagre relativavkastningen. Dessutom bidrog vara undervikter i

dagligvaror och fastighetssektorn ocksd negativt. Vara
2% undervikter i bank & finans samt var &vervikt i basindustri

mildrade dock tappet. Inga nya innehav adderades under
1% -_ oktober.

0%
MSCI Emerging Markets MSCI Frontier Markets TR~ MSCI FM ex GCC Net ~ FTSE Vietnam Index TR

TR Net Net Index
Kalla: Bloomberg B oktober 2016

Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (sedan start) Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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Kélla: Bloomberg === Tundra Vietnam Fund ===FTSE Vietnam Index TR Kalla: Bloomberg =—Tundra Vietnam Fund e FTSE Vietnam Index TR
Tundra Vietnam Fund: Sektorfordelning Daglig omséttning pa Ho Chi Minh-bdrsen
= Basindustri 16,8% 160
W Fastigheter 14,2% 140
® Bank och Finans 13,1% h h 120

B Kassa och ovrigt 12,0% } \ I \ A F Y Awn 100

e 5 VY Bk WY AL "WV o= i
nergi 10,9%

=IT6,1% N/ \-‘y.,‘l 'V\'AVI v M\v] 60

 Verkstad 6,0% 40

Sallankgpsvaror 5,1%
Kraft 2,1%

Halsovard 2,0%
Telekom 0,0%

20

0
2013-10-29 2014-10-29 2015-10-29 2016-10-29
Kéila: 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 oktober 2016
Appendix | — Utveckling aktiemarknader

TUNDRA

Avkastning i SEK (%)
oktober 3 ménader Hittills i &r 12 méanader

Tillvaxtmarknader

Brasilien 07 215 012 810
ewe By e 37 29
Colombia 37 BS5 36,5 B7
Figpnema . a S0 m 7
Indien 45 51 B5 03
Wemesen . s0 s s w3
Kina (A-aktier) 6,0 74 -9,1 -66
Knageacen s m w37
Malaysia 49 45 22 B4
M exiko 02 84 12 13
Polen 86 91 56 6,5

Sydafrika 40 18 30,5 76
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Agena e 1ems s
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BosmenaWe e s m s
Bulgarien ns5 24,9 78 w7
Marocko 96 »2 364 308
Tunisien 23 42 08 00
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Lettland 31 56 291 26,0
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STOXX Europe 600 16 31 26 -19
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Séllankd psvaror 34 79 80 98
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@ Manadshrev oktober 2016
Appendix Il — Utveckling ravaror

TUNDRA

Utveckling i USD (%)

oktober 3 manad Hitills i ar 12 manad
Livsmedel
Kakao -0,9 -3,5 -15,3 -16,1
Palmolja -2,1 12,1 23,6 26,4
Soja 5,5 0,9 13,2 13,0

Kol (cooking coal, Kina) 11,1 48,1 69,0 30,4

Naturgas (Henry Hub) 4,1 5,2 36,7 30,4

Olja (Brent) -1,5 13,8 32,5 -2,5

Kvave 0,0 -22,2 -47,5 -51,7
Fofat 00 23 74 T4
Kalium 0,0 16,3 -18,0 -23,1
Sl 7777 364 364
Urea 10,4 15,7 -5,8 -15,5
|
Metaller

Guld -3,2 5,7 20,1 11,5
Nickel -0,9 1,5 20,4 4,1

Platina -5,0 -15,0 12,0 -0,9

»
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e
b
o
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©
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N
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Manadshbrev oktober 2016
Appendix lll - Utveckling valutor

TUNDRA

SEK per 1 lokal valuta Utveckling (%)
2016-10-31 2016-07-29 2015-12-30 2015-10-30 oktober 3 manad. Hittills i ar 12 manader
Argentina (peso) 0,5950 0,5703 0,6487 0,8939 6,1 43 -83 -334
Bosnien Hercegovina (mark) 5,0556 4,8920 4,6980 4,7801 25 33 76 58
Bulgarien (lev) 5,0550 4,8895 4,6972 4,7841 25 34 76 57
Colombia (peso) x100 0,0030 0,0028 0,0027 0,0029 07 76 B1 22
Euro 9,8939 95572 9,193 9,3958 27 35 76 53
Fo6renade Arabem. (dirham) 2,4550 2,3300 2,2923 2,347 50 54 71 6,1

Indien (rupee) 0,1350 0,277 0,1268 0,1303 47 57 6,5 37

Japan (yen) X100 0,0859 0,0839 0,0698 0,0705 14 24 230 218

Kenya (shilling) 0,0889 0,0844 0,0823 0,0833 4.8 53 8,0 6,7

Kroatien (kuna) 13166 12782 12028 12334 26 3,0 95 6,7

Lettland (lati) 14,0675 13,6074 13,0720 13,3146 24 34 76 57

Marocko (dirham) 0,912 0,8787 0,8499 0,8642 36 4,0 76 58

Mongoliet (togrog) 0,0038 0,0041 0,0042 0,0043 15 -79 -98 -0,7

Pakistan (rupee) 0,0859 0,0816 0,0803 0,0806 44 52 69 65

Polen (zZloty) 2,2955 2,951 2,1583 2,206 22 46 64 43

Rumanien (lei) 2,1942 2,442 2,0284 2,1095 11 23 8.2 40

Serbien (dinar) 0,0803 0,0775 0,0755 0,0777 24 36 64 34

Sri Lanka (rupe) 0,0611 0,0588 0,0584 0,0603 43 38 46 13

Sydkorea (won) 0,0079 0,0076 0,0072 0,0075 11 3.2 98 58

Thailand (bhat) 0,2574 0,2461 0,2336 0,2387 37 4.6 102 78

Turkiet (lira) 2911 2,8634 2,8802 29166 18 17 11 -0,1

Ungern (forint) 0,0320 0,0307 0,0293 0,0301 23 42 9,2 6,2

Vietnam (dong) X1000 0,0004 0,0004 0,0004 0,0004 49 52 78 6,1




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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