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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 april 2017
Sammanfattning frontier markets

Frontiermarknaderna fortsatte under april den uppatgaende trend
som inleddes under december. Efter den gangna manadens
uppgang pa 0,7% (SEK) har frontiermarknader hittills i ar stigit
8,1%. Tillgangsslaget har darmed givit en béattre avkastning &n
utvecklade marknader (+5,2%) men ligger annu nagot efter
traditionella tillvaxtmarknader (+10,9).

Den globala nyhetsutvecklingen kom att domineras av det franska
presidentvalet. Givet Trumps valframgang, det ovantade utfallet i
Brexitomrostningen och allménna protektionistiska strémningar pa
flera hall i Europa, kunde &ven frontiermarknaderna dra en
lattnadens suck efter Macrons framgéang i férsta valomgangen.
Nagon stérre effekt hade valet dock inte pa frontiermarknaderna
under april som helhet dar rorelserna for de flesta enskilda
marknader var sma.

De stérre frontierlanderna i Asien utvecklades sédmre &n
tillgdngsslaget i stort och positiv avkastning under april kan
tillskrivas de afrikanska marknaderna och Argentina. Undantaget i
Asien var Sri Lanka, som steg inte mindre an 13,3%. | Pakistan
(+0,6%) fortlevde marknadens nervositet inféor Hogsta Domstolens
beslut i Panamafallet. Dartill 6kade den politiska nervositeten i
regionen efter militara skarmytslingar med saval Indien, Iran som
Afghanistan. Att Pakistan per sista maj omklassificeras till emerging
market skvallrade inte utlandska investerares aktivitet nagot om
annu — de senaste tolv manaderna har inte mindre an USD 400m i
utlandskt kapital lamnat landets aktiemarknad.

Avkastning frontier markets (SEK, aterinvesterad utdelning)

Efter flera manaders uppgang bevittnade Vietnam (-3,3%)
vinsthemtagning under april trots starka rapporter fran en rad av de
storsta bolagen. En bidragande faktor var de ¢kade oroligheterna
pa den koreanska halvén och farhdgor om att det skulle riskera
skapa instabilitet i regionen. | sammanhanget ska man komma
ihag att Sydkorea ar en av Vietnams viktigaste direktinvesterare.

Den viktigaste nyheten for frontiermarknader i april var starten av
“Importer & Exporter FX window” av centralbanken i Nigeria (CBN)
som introducerades i slutet av manaden. | det nya fonstret skall
importérer och exportérer, finansiella aktérer m.fl. handla nairan
fritt  till det pris de kommer Overens om, d.v.s.
marknadsprissattning. Valutan foll direkt till NGN375 per USD
jamfort med den officiella kursen pa 315, men den inledande
veckans handel var av allt att doma valdigt begrénsad. Vi ser en
battre fungerande valutamarknad som ndédvandig for att fa igang
ekonomin igen, men det kommer ta tid for utlédndska investerare
att aterfa fortroendet for den nigerianska marknaden.

Efter infléden till frontiermarknadsfonder globalt under arets tva
férsta manader noterades utfléden under mars (senast tillgangliga
datan). En trést i sammanhanget &r dock att merparten av utflodet
kan harledas till en enskild fond och flédesstatistiken har saledes
inte forsamrats fullt sa mycket som en forsta anblick ger vid
handen.
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Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfér inte sakert att man vid forsaljning alltid far tillbaka investe-
rade pengar. Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. Fondens vérde kan variera kraftigt pga fondens sammansatt-
ning och de férvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och Gvrig

information finns pa var hemsida.

3



TUNDRA

Manadsbrev april 2017

Tundra Frontier Opportunities Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mdn 1 &r 12 mén Start
Tundra Frontier Opportunities 177,79 1,3% 7,6% 36,6% 77,8%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 809,49 0,7% 8,1% 21,9% 44,2%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-04-02 Aktiv risk (Tracking error) 7,9%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 13,1%
Kursnotering Dagligen Standardawvikelse, jmf-index 12,4%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,85
Jamforelseindex MSCI FM xGCC Net (SEK) Information ratio 0,52
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

Forvaltat kapital 533,2 MSEK

beraknade p&

historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i april
Avkastning (SEK)

under 24 manader rullande. For fonder med kortare

Samsta aktierna i april
Avkastning (SEK)

Suez Cement 27,8% Dien Quang Jsc -9,0%
John Keells Hidg 15,5% Diamond Bank -7,7%
Tokyo Cement 13,5% Gb Auto -7,2%
Juhayna Food 12,0% Bim Son Cement -7,1%
Meezan Bank 11,0% Elswedy Electr. -7,0%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

Fem stérsta innehaven Direktav- Férandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2016E P/E 2017E kastning _manad (SEK)
Brac Bank Ltd 4,9% Banglad. 17,5 15,7 1,1% -2,1%
Meezan Bank 4,6% Pakistan 15,3 12,0 4,5% 11,0%
Active Fine Chemr 4,3% Banglad. - - - -3,2%
Ferozesons Labs 4,0% Pakistan - 18,8 -4,8%
Fpt Corp 4,0% Vietnam 9,9 9,2 4,5% -2,6%

Stdrre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Tundra Frontier Opportunities vs jmf-index (sedan start)
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Tundra Frontier Opportunities: Sektorfordelning

® Bank och Finans 28,9%
= Dagligvaror 13,8%

= Halsovéard 13,6%

= Verkstad 10,7%

= Basindustri 9,3%
mIT83%

M Kassa och ovrigt 8,1%
W Sallankopsvaror 6,4%

Fastigheter 0,8%
Kraft 0,0%
Telekom 0,0%
Energi 0,0%

Marknaden

MSCI Frontier Markets xGCC Net (SEK) steg 0,7% under april, i
linje med MSCI Emerging Markets Net (SEK). Den svenska
kronan starktes ytterligare 1% mot USD under manaden, vilket
reducerade uppgéangen i SEK motsvarande. Tva av de mindre
marknaderna, Sri Lanka (2% av index) och Bulgarien (0,1% av
index) steg 14% respektive 7%. Samst utvecklades Jordanien
(1,8% av index) och Libanon (3,7% av index) med nedgangar
om ca 5% vardera. Det var lugnt pa vérldens aktiemarknader.
Givet chockerna med saval Brexit som Trump radde en viss
nervositet infor forsta omgangen av franska presidentvalet. Trots
ett relativt vantat utfall och det faktum att sannolikheten for att
hogerextremisternas kandidat Le Pen skulle segra inte &ndrades
namnvart sadg vi stigande vérldsmarknader efter den férsta
omgangen.

Oljepriset steg under forsta delen av manaden fran USD 51-
b3/fat till USD 55-57/fat pa optimism kring OPECs
produktionsnedskarningar, bara fér att falla tillbaka till USD
50-52/fat pa oro for framfoérallt stigande amerikansk
produktion. Reaktionerna pa vara marknader var dock modesta.
Oljeprisberoende Nigeria var en av de battre marknaderna under
manaden och marknadsrorelserna infér och efter det franska
presidentvalet var begransade.

En av de storre frontiermarknaderna, Pakistan, flyttar per sista
maj over till tillvaxtmarknadskategorin per indexleverantéren
MSCI:s definition. Pakistans kommande uppgradering har dock
hittills varit en stor besvikelse fér de som raknat med stora
utlandska infléden. Istéllet fér infléden har USD 400m av
utlandskt kapital lamnat aktiemarknaden de senaste tolv
manaderna medan lokala investerare varit nettokdpare. Om det
kommer en "emerging markets-effekt” har vi annu ej sett
denna. Som vi tidigare papekat bor investerare framforallt
fokusera pa de langsiktigt positiva effekterna av forbattrat
anseende som medféljer med att bli uppgraderad till emerging
market. Vi hoppas att Pakistan efter uppgraderingen far en
stérre publik, nagot vi tror aktiemarknaden mar bra av.

Text fortsatter pa sid 10

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

W Pakistan 23%

= Vietnam 17%

W Egypten 14%

® Bangladesh 13%

B Sri Lanka 9%

= Kassa och 6vrigt 8%

™ Nigeria 5%

= Argentina 5%
Kazakhstan 3%
USA 1%
Botswana 1%
Ghana 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 Nigeria and Sub-Sahara Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén lar 12 mdn Start
Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund 57,34 2,0% 6,6% -6,3% -42,7%
Jmf-index (S&P Africa Frontier TR Index (SEK)) 10 117,13 2,2% 3,5% -4,7% -22,5%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2013-05-20 Aktiv risk (Tracking error) 6,0%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 22,7%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 19,7%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 1,12
Jamforelseindex ~ S&P Africa Frontier TR Index(SEK) Information ratio -0,77
Bankkonto SEB 5851-1101667 Riskniva 6 av 7 (se KIID for mer info)
ISIN kod SE0005188091 Férvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr 878223

Bloomberg TUNDNIG SS

Forvaltat kapital 34,7 MSEK

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

historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i april Samsta aktierna i april

Avkastning (SEK)

Avkastning (SEK)

Stanbic Ibtc Hol 47,0% Ecobank Transnat -12,0%
Lafarge Africa 17,6% Diamond Bank -7,7%
United Bank Afr 10,5% Presco Plc -4,9%
Uac Of Nigeria 10,5% Dangote Cement -4,3%
Letshego Holding 8,0% Nigerian Brewer -3,8%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1
Bolag Vikt i portfolj Land P/E 2016E P/E 2017E  kastning manad (SEK)
GlobalX Msci Nig 9,6% Nigeria - - 0,2%
Guaranty Trust 9,3% Nigeria 5,9 6,2 7,4% 6,2%
Mtn Group Ltd 9,3% Sydafrika 37,2 17,6 5,8% 3,0%
United Bank Afr 6,3% Nigeria 3,2 3,2 9,4% 10,5%
Zenith Bank Plc 5,8% Nigeria 4,2 4,0 11,4% 5,3%

Afrikanska marknaders utveckling (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund vs jmf-index (sedan start)
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Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Sektorfordelning
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====S&P Africa Frontier Total Return Index

B Bank och Finans 57,3%

B Kassa och ovrigt 17,1%

H Telekom 9,3%

B Dagligvaror 7,5%

H Energi 4,0%

B Kraft 2,1%

B Basindustri 2,0%

¥ Sallankdpsvaror 0,8%
Halsovard 0,0%
IT0,0%
Verkstad 0,0%
Fastigheter 0,0%

Marknaden

S&P Africa Frontier Total Return Index steg 2,2% i april, battre
an andra frontier markets (MSCI Frontier Markets xGCC Net
+0,8%). Nigeria steg 2,3% under manaden medan Kenya steg
2,4%. Basta marknad i april var Zambia, +9,4%, foljt av Ghana
+3,9%. BRVM (samlingshors for bl.a. Senegal, Elfenbenskusten
m.fl.) var sémsta marknad (-2,9%) f6ljt av Rwanda som féll
1,3%. (alla férandringar i SEK)

Den viktigaste nyheten i april var starten av “Importer &
Exporter FX window” av centralbanken i Nigeria (CBN) som
introducerades i slutet av april. | det nya fonstret skall
importérer och exportérer, finansiella aktérer m.fl. handla
nairan fritt till det pris de kommer oOverens om, d.v.s.
marknadsprissattning. CBN forbehaller sig dock ratten att
intervenera om de anser att det behdvs. Valutan foll direkt till
NGN375 per USD jamfort med den officiella kursen pa 315,
men den inledande veckans handel var av allt att déma valdigt
begransad. Vi har till féljd av denna atgard valt att tills vidare
vardera vara nigerianska innehav pa kursen fran detta fonster.
Overgéngen slog igenom den 5 maj d& fonden backade 8,4%.
Vi ser en battre fungerande valutamarknad som nédvandig for
att fa igadng ekonomin igen, men det kommer ta tid for
utlandska investerare att aterfa fortroendet for den nigerianska
marknaden och det starker oss i vart beslut om att stopa om
fonden till Tundra Frontier Africa, vilket trader i kraft den 29
maj.

President Buhari vill ha senatens godkannande att lana USD
emdr fran Kina for att investera i tagnatet. Lanet annonserades
i samband med statsbesoket i Kina forra aret.

Inflationen i Nigeria fortsatter ner, fran 17,8% i februari till
17,3% i mars. Aven i Ghana faller inflationen, 12,8% i mars
jamfort med 13,2% i februari. Det var den lagsta nivan sedan
september 2013. | Kenya brottas man dock fortfarande med
effekterna av torka och nu senast en invasion av tusenfotingar
(pa engelska "armyworms”) vilket slar mot odlingar. Kenyas
inflation i april steg till 11,3% fran 10,3% i mars.

Text fortsatter pa sid 10

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

Tundra Nigeria & Sub-Sahara Fund: Landférdelning

® Nigeria 53%

B Kassa och ovrigt 17%

= Sydafrika 9%

¥ Ghana 8%

= Kenya 5%

¥ Botswana 3%
Mauritius 3%

Uganda 2%

Togo 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 Virde (SEK) 1 man 1ar 12 mén Start
Tundra Pakistan Fund 379,39 2,0% -0,6% 42,7% 279,4%
Jmf-index (MSCI Pakistan Net (SEK)) 8 343,82 0,6% -2,9% 47,2% 186,2%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 8,4%
Startkurs 100,00 Standardawikelse 14,1%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 18,1%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,70
Jamforelseindex MSCI Pakistan Net (SEK) Information ratio 0,30

Bankkonto SEB 5851-1076190
ISIN kod SE0004211308
PPM nr 705806
Bloomberg TUNDPAK SS
Forvaltat kapital 893,2 MSEK

beraknade p&

Riskniva
Forvaltningsavgift/ar

under 24 méanader rullande. For fonder med kortare

historik an 24 méanader anvénds veckodata sedan lansering.

Baésta aktierna i april
Avkastning (SEK)

Samsta aktierna i april

5 av 7 (se KIID for mer info)

2,5%

Avkastning (SEK)

Marknaden

Antalet tittare som foljde utslaget i Hogsta Domstolen gallande
Panama-lackorna Gversteg vida antalet invanare i Panama (4m).
| var digitala varld har aktiemarknaden alltmer kommit att
integreras med "nyhetsfléden” pa nétet, vilket bidragit till nya
(Ibnsamma) handelsstrategier som foljer Trumps tweetande.
Aven i Pakistan ar den politiska temperaturen fortsatt hog.

Hogsta domstolen fattade med tre roster mot tva beslut om att
tillsatta en sarskild utredning (JIT) dér representanter fran ett
flertal myndigheter kommer ingad (bl.a. centralbanken,
aklagarmyndigheten, borsen och den militara
underrattelsetjansten) for att forsdkra sig om ett opartiskt
resultat. Tva av domarna ansag att det redan nu fanns
tillrackligt med bevis for att avsatta premiarministern men
rostades ned av de tre andra som ansag att mer information
behovdes. JIT skall presentera en slutlig rapport om 60 dagar

Pak Suzuki 39,4% Power Cement Ltd 11,1% och aven redovisa sina framsteg till ratten varannan vecka fram
Indus Motor 27.4% Fauji Foods Ltd 8.1% till dess. Detta har gett regeringen ett litet andrum att planera
Pak Elektron 26,6% Nishat Mills Ltd -5,6% f f td td t f | t kt k d

Sui Southern 17.3% Shezan Intl 0.0% or framtiden men samtidigt forlangt —aktiemarknadens
Meezan Bank Ltd 11,0% Natl Bk Pakistan 0,5% obeslutsamhet med tva manader.

Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder

Fem storsta innehaven

Det utrikespolitiska laget var inte mycket till hjalp heller.

Direktav- Férandi 1 . . - . °
ey Grannen Indien anklagade Pakistan for att ha lemlastat tva

_Bolag Vikt i portfélj Land 2016E P/E 2017E kastning méanad (SEK)
Meezan Bank Ltd 5,7% Pakistan 15,3 120 45% 11,0% indiska soldater (vilket Pakistan fornekat) och hotar med att sla
IUBnLited i 22; ::z:: or s amm oo tillbaka. Samtidigt har grannen i nordvast, Afghanistan,
Mcb Bank Ltd 5.1% Pakistan 03 101 65% 529 beskjutit Pakistan. Angreppet besvarades och har enligt
Pak State Oil 4,6% Pakistan 11,0 71 37% 1,9% rapporter i Pakistan bragt livet om 50 soldater ut
afghanistanska armén. Dessutom har lrans utrikesminister
Pakistanska sektorindex (SEK, aterinvesterad utdelning) besokt Pakistan for att diskutera dodsfallen av nio iranska
3% soldater. Timingen for dessa oroligheter sammanfaller dessutom
3% med rapporten om “Dawn-lackan”. Militaren vadrade direkt sitt

missndje med rapporten och kallade den "ofullstandig”, vilket
drog till sig kritik fran inrikesministern. Nu behdvs det en
kraftansamling for att aterfinna lugnet i regionen, vilket ocksa
1% foranledde finansministern att diskutera saken med USAs
1% National Security Advisor.

]
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Tundra Pakistan Fund: Sektorfordelning Utlandska floden och daglig omsattning pa Pakistan Stock Exchange
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® Bank och Finans 29,1% 200
W Dagligvaror 14,7% 150
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= Verkstad 7,6% 0 J T T T T
"IT6,3% 50
= Energi 5,9% -100 I
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Kassa och 6vrigt 3,1% maj-15 aug-15 nov-15 feb-16 maj-16 aug-16 nov-16 feb-17

Fastigheter 1,1%

Telekom 0,0% = Utlandska nettoflode till bérsen, Pakistan (USD)

B Daglig bérsomsattning Pakistan (USD)
Kalla: Pakistan Stock Exchange, NCCEL

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




TUNDRA

Manadsbrev april 2017

Tundra Rysslandsfond (klass A, SEK)

Utveckling Varde (SEK) 1 man | ar 12 mén Start
Tundra Rysslandsfond 114,88 -0,7% -3,3% 35,3% 14,9%
Jmf-index (MSCI Russia Net (SEK)) 4734,27 -1,4% -7,3% 30,1% 22,6%
Fondfakta Risk och kostnader*

Startdatum 2011-10-14 Aktiv risk (Tracking error) 7,6%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 18,1%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 22,7%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,76
Jamforelseindex ~ MSCI Russia Net (SEK) Information ratio 0,43
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 21,8 MSEK

* beraknade p&

under 24 ménader rullande. For fonder med kortare

historik 4n 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i april
Avkastning (SEK)

Samsta aktierna i april
Avkastning (SEK)

Mail.Ru Grou-Gdr 18,2% Lukoil -7,3%
Tbc Bank Group | 11,1% Magnit -7,1%
Transneft Pjsc 9,1% Surgutnefteg-Prf -7,1%
Tatneft 6,4% Novolipetsk Stee -6,6%
Alrosa 5,7% Severstal -6,0%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem storsta innehaven Direktav-  Forandring 1
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2016E P/E 2017E kastning  manad (SEK)
Magnit 9,1% Ryssland 14,7 13,0 3,4% -7,1%
Gazprom 8,9% Ryssland 3,7 4,6 5,4% 4,9%
Novatek Pjsc 8,4% Ryssland 8,3 11,9 2,5% -2,3%
Tatneft 5,2% Ryssland 8,2 6,4 4,9% 6,4%
Surgutnefteg-Prf 4,9% Ryssland 9,9 3,7 4,5% -7,1%
Ryska sektorer och index (SEK, aterinvesterad utdelning)
2%
o |
-2%
-4%
-6%
-8%
-10%
-12%
Bank och MSCI Energi Basindustri MSCI MSCI MSCI Kraft Telekom Dagligvaror
finans Russia Russia Russia  Russian
Smaébolag (10/40) ADR/GDR
Index
B april 2017
Killa: Bloomberg
Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (sedan start)
135
125
115

2011-10-14

VYW
me e |-
LGl ! vy W |
T Wy s
65
I 55
2013-04-14 2014-10-14 2016-04-14
===Tundra Rysslandsfond ====MSCI Ryssland Total Return Net

Tundra Rysslandsfond : Sektorfordelning

Kalla: Bloomberg

m Energi 37,4%

= Bank och Finans 17,7 %

W Basindustri 15,3%

M Dagligvaror 13,0%

= Kassa och ovrigt 8,1%

= Telekom 5,4%

®IT32%

H Kraft 0,0%
Halsovard 0,0%
Sallankgpsvaror 0,0%
Verkstad 0,0%
Fastigheter 0,0%

Marknaden

Den ryska marknaden (MSCI Russia Net) foll 1,4% matt i SEK
under april. Som jamférelse steg dévriga tillvaxtmarknader (MSCI
Emerging Markets Net) 1,0%. Oljepriset (brent) sjonk 2,1% till
USD 50,9 per fat under manaden. Priset drevs ned av 6kad
skifferproduktion i Nordamerika.

Rubeln foéll 1,2% mot USD under manaden. Rysslands
centralbank o&verraskade marknaden och genomférde en
rantesankning pa 0,5%-enheter vid sitt méte den 28 april, mer
an de 0,25%-enheter som var marknadens férvéntningar.
Styrrantan ligger nu pa 9,25%. KPl-inflationen uppgick i mars
till 4,3% och ar pa vag att notera ny post-Sovjetunionen lagsta
niva i april.

Premiarminister Medvedev undertecknade ett dekret som redan
under detta ar kraver en utdelning av 50% av redovisad
nettovinst av statligt majoritetsagda bolag.

Fonden

Tundra Rysslandsfond f6ll 0,7% under april medan marknaden,
matt som MSCI Russia Net, foll 1,4% (SEK).

Vénligen notera att fonden kommer fusioneras med Tundra
Frontier Opportunities Fund. Sista handelsdag fér fonden ar
den 12 maj.

Tundra Rysslandsfond vs jmf-index (hittills i ar)
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Kiilla: Bloomberg ===Qljepris (Brent) = |ME Metallprisindex

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 april 2017

Tundra Sustainable Frontier Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 man lar 12 min Start
Tundra Sustainable Frontier Fund 112,28 1,2% 6,9% 35,1% 12,3%
Jmf-index (MSCI FM xGCC Net (SEK)) 5 809,49 0,7% 8,1% 21,9% 7.9%

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

Forvaltare Tundra Fonder AB
Jamforelseindex MSCI FM xGCC Net (SEK)

Bankkonto SEB 5851-1107312
ISIN kod SE0005797206
PPM nr -
Bloomberg TUNDSUS SS
Forvaltat kapital 268,7 MSEK

. beraknade p&

Beta

Information ratio

Riskniva

5 av 7 (se KIID for mer info)

Forvaltningsavgift/ar

historik an 24 manader anvands veckodata sedan lansering.

Basta aktierna i april
Avkastning (SEK)

under 24 manader rullande. For fonder med kortare

2,5%

Samsta aktierna i april

Avkastning (SEK)

Marknaden

MSCI Frontier Markets xGCC Net (SEK) steg 0,7% under april, i
linje med MSCI Emerging Markets Net (SEK). Den svenska
kronan starktes ytterligare 1% mot USD under manaden, vilket
reducerade uppgéangen i SEK motsvarande. Tva av de mindre
marknaderna, Sri Lanka (2% av index) och Bulgarien (0,1% av
index) steg 14% respektive 7%. Samst utvecklades Jordanien
(1,8% av index) och Libanon (3,7% av index) med nedgangar
om ca 5% vardera. Det var lugnt pa vérldens aktiemarknader.
Givet chockerna med saval Brexit som Trump radde en viss
nervositet infor forsta omgangen av franska presidentvalet. Trots
ett relativt vantat utfall och det faktum att sannolikheten for att
hogerextremisternas kandidat Le Pen skulle segra inte andrades
namnvart sag vi stigande vérldsmarknader efter den férsta
omgangen. Europa och varlden haller tummarna for att slippa
en tredje politisk chock inom loppet av ett ar. Oljepriset steg

Suez Cement Co 27,8% Danang Rubber Js -10,5% " o o .

Pak Elektron 26.6% Dien Quang Jsc 9.0% under for§ta deller? av malnaden fran USD 51—'_53/fat till USD 55-
John Keells Hid. 15,5% Diamond Bank 7,7% 57/fat pa optimism kring OPECs produktionsnedskarningar,
Tokyo Cement 13.5% Gb Auto 7.2% bara for att falla tillbaka till USD 50-52/fat p& oro for
Juhayna Food 12,0% Bim Son Cement -7,1% . . . . . °
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder framforallt stigande amerikansk produktion. Reaktionerna pa
Fem storsta innehaven Direktav- Forandring 1 vara marknader var dock modesta. Oljeprisberoende Nigeria var
Bolag Vikt i portfolj  Land P/E 2016E_P/E 2017E _ kastning ménad (SEK) en av de battre marknaderna under manaden och
Masan Group Co 4,9% Vietnam 19,4 15,0 -6,3% o S R

Foromesans Labe 0% Pakistan las 4% marknad__srorelserna infor oc"h efter qet franska pre5|denltvalet
Meezan Bank Lt 3.8% Pakistan 15,3 120 45% 11,0% var begransade. En av de stor_re frpnt|ermarknaderna, Pa_k|stan,
Grupo Galicia-B 37% Argentina - - 12% 2,0% flyttar per sista maj o&ver till tillvaxtmarknadskategorin per
Systems Ltd 3.4% Pakistan 18,4 133 10.2% indexleverantéren MSCl:s definition. Pakistans kommande

uppgradering har dock hittills varit en stor besvikelse fér de som
raknat med stora utlandska infldden. Istéllet for infloden har
USD 400m av utlandskt kapital lamnat aktiemarknaden de
senaste tolv manaderna medan lokala investerare varit
nettokdpare. Om det kommer en "emerging markets-effekt” har
vi annu ej sett denna. Som vi tidigare papekat bor investerare
framforallt fokusera pa de langsiktigt positiva effekterna av
forbattrat anseende som medféljer med att bli uppgraderad till
emerging market. Vi hoppas att Pakistan efter uppgraderingen
far en storre publik, nagot vi tror aktiemarknaden mar bra av.

Text fortsatter pa sid 10

Stdrre gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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12%
10%

1l

Sri Lanka  Kenya Nigeria  Argentina MSCIFM Pakistan  Vietnam Bangladesh
ex GCC Net
W april 2017 Index

Kalla: Bloomberg

Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (sedan start) Tundra Sustainable Frontier Fund vs jmf-index (hittills i ar)
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===Tundra Sustainable Frontier Fund ====MSCI FM ex GCC Net Index = Tundra Sustainable Frontier Fund ===MSC| FM ex GCC Net Index

Kalla: Bloomberg

Tundra Sustainable Frontier Fund: Sektorférdelning

Kalla: Bloomberg

Tundra Sustainable Frontier Fund: Landférdelning

® Bank och Finans 26,3%
® Kassa och 6vrigt 16,0%

= Pakistan 31%
B Vietnam 19%
= Dagligvaror 13,1%
= Verkstad 12,9%
™ Basindustri 9,2%
W Sallankopsvaror 8,4%
mIT79%
¥ Halsovérd 5,3%
Fastigheter 0,8%
Kraft 0,0%
Telekom 0,0%
Energi 0,0%

® Kassa och dvrigt 16%
= Egypten 14%
® Argentina 9%
= Sri Lanka 6%
Nigeria 3%

Kazakhstan 1%

Botswana 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 april 2017
Tundra Vietnam Fund (klass A, SEK)

Utveckling Virde (SEK) 1 mén | ar 12 man Start
Tundra Vietnam Fund 158,36 -2,8% 5,2% 24,8% 58,4%
Jmf-index (FTSE Vietnam Index Net (SEK)) 2 353,68 -3,3% 4,6% 15,1% 28,3%
Fondfakta Risk och kostnader*
Startdatum 2014-05-06 Aktiv risk (Tracking error) 4,5%
Startkurs 100,00 Standardawvikelse 16,8%
Kursnotering Dagligen Standardawikelse, jmf-index 17,8%
Forvaltare Tundra Fonder AB Beta 0,91
Jamforelseindex ~ FTSE Vietnam Index TR (SEK) Information ratio 1,59
Bankkonto SEB 5851-1103805 Riskniva 5 av 7 (se KIID for mer info)
ISIN kod SE0005797099 Férvaltningsavgift/ar 2,5%
PPM nr 762823
Bloomberg TUNDVIE SS
Forvaltat kapital 469,4 MSEK
* beraknade pa under 24 ménader rullande. For fonder med kortare
historik n 24 méanader anvands veckodata sedan lansering.

Bésta aktierna i april Samsta aktierna i april

Avkastning (SEK) Avkastning (SEK)
Phu Nhuan Jew. 15,0% Petrovietnam Dr. -12,5%
Thanh Cong Text. 14,5% Danang Rubber Js -10,5%
Dat Xanh Real Es 4,2% Southern Rubber -9,7%
Nam Kim Steel Js 4,1% Saigon Secur. -8,9%
Vietnam Electric 3,8% Bim Son Cement -7,1%
Kalla: Bloomberg, Tundra Fonder
Fem storsta innehaven Direktav- Férandring 1
Bolag Vikt i portfélj Land P/E 2016E P/E 2017E Kastning ménad (SEK)
Masan Group Corf 7,8% Vietnam 19,4 15,0 - -6,3%
Hoa Phat Grp Jsc 7,0% Vietnam 6,5 5,8 3,8% -4,6%
Viet Nam Dairy P 6,6% Vietnam 24,2 22,4 3,8% 2,4%
Fpt Corp 6,2% Vietnam 9,9 9,2 4,5% -2,6%
Vingroup Jsc 57% Vietnam 31,1 30,6 - -3,0%

Diverse gransmarknader (SEK, aterinvesterad utdelning)
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Kalla: Bloomberg

MSCI FM ex GCC Net
Index

M april 2017

Net

Tundra Vietnam Fund vs jmf-index (sedan start)

MSCI Frontier Markets FTSE Vietnam Index TR
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===FTSE Vietnam Index TR

Tundra Vietnam Fund: Sektorfordelning

® Basindustri 19,2%
B Dagligvaror 14,4%
® Bank och Finans 14,2%
B Fastigheter 12,4%
W Sallankopsvaror 9,8%
® Verkstad 9,0%
"IT6,2%
¥ Kassa och ovrigt 6,1%
Energi 5,3%
Kraft 2,0%
Halsovard 1,1%
Telekom 0,0%

Marknaden

Den vietnamesiska aktiemarknaden foll i april pa grund av 6kad
oro kring utvecklingen i Nordkorea och FTSE Vietnam Net
slutade manaden pa -3,3% i SEK. Som jamforelse steg MSCI
Frontier Markets xGCC Net 0,7%. Lokala investerare tog hem
vinster efter den starka starten pa aret for att minska risken i
den handelse situationen pa den koreanska halvon skulle
eskalera och skapa instabilitet i regionen. Utlanningar var dock
nettokopare till ett varde av USD 99m under manaden.
Aktiviteten i marknaden var fortsatt hég och den genomsnittliga
dagsomsattningen var USD 201,7m.

Rapporterna for forsta kvartalet visar pa stark utveckling for de
flesta indextunga bolagen sasom Vinamilk, FPT Corp, Vingrop,
Vietcom Bank, Hoa Phat Group, Saigon Beer och Mobile World,
vilket gav visst stod &t marknaden. Maklarfirmorna i Vietnam
kan numera vérdera om sina aktieportféljer till marknadspriser
fran att férut ha varit tvungna att realisera resultaten for att det
skulle f& effekt i resultatrakningen. Detta resulterade i att stora
vinster rapporterades for Ql. Godseltillverkarna forscker fa
regeringen att inféra nagon form av skydd mot de stora volymer
fran Kina som nu importeras och forstor prisbilden. Om
skyddstullar eller andra atgarder infors skulle det forstas
forbattra I6nsamheten i sektorn framéver.

Makrostatistiken  visar pa fortsatt positiv  utveckling.
Inkdpschefsindex i april rapporterade till 54,1, vilket visar att
tillverkningsindustrin fortsatter att expandera med god fart tack
vare stark exportefterfragan och arbetsmarknad. Nyannonserade
direktinvesteringar steg till USD 10,4mdr (+40,5%) under arets
forsta fyra manader, medan faktiskt utbetalt belopp uppgick till
mer modesta USD 4,8mdr (+3,2%). Inflationen, matt som
konsumentprisindex, uppmatte 4,3% i april, ned fran 4,65% i
mars. Exporten under perioden januari-april steg 15,4% till
USD 61,3mdr medan importen ocksa okade, +24,9% till USD
64.1mdr i ljuset av Okad efterfragan pa insatsvaror till
tillverkningsindustrin, déribland maskiner och utrustning
(+39%), komponenter till elektronikindustrin (+24%) och stal
(+45%). Detta ledde till ett handelsunderskott om USD
2,7mdr. Text fortsétter pa sid 10

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 april 2017
Manadstexter (forts.)

Tundra Frontier Opportunities Fund (forts. fran sid 4)

Fonden

Fonden steg 1,3% under manaden, marginellt battre &n
jamforelseindex. Positiva bidrag erhélls fran vara aktieval i
Pakistan dar kursuppgangar pa mer an 10% i Meezan Bank
(4,6% av portfoljen), Systems (2,9%) och TPL Properties
(0,8%) bidrog positivt samtidigt som avsaknad av innehav inom
godsel och nagra av de storre bankerna ockséd hjalpte
relativavkastningen. Vi erholl ocksé ett positivt bidrag fran var
Gvervikt i Sri Lanka aven om var delportfdlj utvecklades nagra
procentenheter svagare @n marknaden som helhet. En del av
vara egyptiska innehav, framférallt cementbolagen, bidrog ocksa
positivt. Manadens vinnare var Suez Cement som steg mer &n
25% pa rykten om kommande strukturaffar.
Framtidsférvantningarna fér cementmarknaden i Egypten é&r
fortsatt valdigt laga. Det aterspeglas dock i varderingarna. Suez
Cement har sedan vara forsta kop i borjan av december stigit
knappt 100% men varderas fortfarande till omkring USD
30/skuldjusterat ton i installerad kapacitet. Det ar t.ex. omkring
Y av snittet i Pakistan som just nu dock &r en mycket
valmaende marknad. Vara évervikter i Bangladesh och Vietnam
bidrog negativt under manaden, dock i begransad utstrackning.
Inga storre affarer genomfordes under manaden.

Tundra Nigeria and Sub-Sahara Fund (forts. fran sid 5)

Fonden

Fonden steg 2% i april, marginellt samre &n jamforelseindex
som steg 2,2%. Pa landniva tjanade fonden relativt mest i
Sydafrika (via teleoperatoren MTN dar Nigeria ar storsta
intaktsgeneratorn), medan undervikten i Mauritius bidrog mest
negativt. Sektorméassigt tjanade vi pa ratt aktieval i telekom
samt bank & finans, medan fondens o&vervikt i energibolag
bidrog mest negativt. Under méanaden har fonden bland annat
Okat exponeringen mot MTN. (alla férandringar i SEK)

Tundra Pakistan Fund (forts. fran sid 6)

Fallande oljepriser ar goda nyheter fér oljeimportéren Pakistan.
Varldsbanken har inlett en revidering av BNP-kompositionen da
Pakistans finansminister tror att nuvarande berékningar
underskattar ekonomins storlek med atminstone 20%. En
omrakning skulle med stérsta sannolikhet forbattra flertalet
makroekonomiska  variabler sdsom  skuldsattningen/BNP,
handelsunderskott/BNP m.fl. Det kan ocksa leda till att BNP
kan komma att véxa snabbare framover da fler snabbvaxande
delar av ekonomin fangas upp.

| maj kommer den sittande regeringens sista budget att
presenteras. Vi forvantar oss en offensiv budget med vissa
populistiska inslag for att blidka valjarkaren infor valet i bérjan
av 2018. Ett fardigt forslag fér hur lanefinansierad aktiehandel
skall hanteras forvantas presenteras inom kort och det i
kombination med ett ev. tillbakadragande av
omsattningsskatten for aktiehandel kan komma att ge boérsen en
skjuts infér uppgraderingen av Pakistan till emerging markets i
slutet av maj.

Fonden

Fonden steg 2% under manaden, battre &n jamférelseindex som
steg 0,6%. Fonden tjanade mest pa innehav i verkstad, kraft
och IT. Borsen steg efter tillkdnnagivandet av domslutet och
Panamafallet tycks nu ha spelat ut sin roll. Var tro pa lagre
lyftkostnader framéver fér producenterna av skifferolja fick oss
att minska ytterligare i sektorn, trots till synes rimliga
varderingar, da vi ser stérre varden pa annat hall. Vi har istéllet

6kat i innehav fran fordons-, kraft och pharma-sektorerna.
Ompositioneringen i portféljen goérs for att bibehalla vara
exponeringar mot bolag med goda mdjligheter att forbattra
|dnsamheten i takt med att ekonomin véxer.

Tundra Sustainable Frontier Fund (forts. fran sid 8)

Fonden

Fonden steg 1,2% under manaden, marginellt battre an
jamforelseindex. Positiva bidrag erhélls fran vara aktieval i
Pakistan dar kursuppgangar pa mer dan 10% i Meezan Bank
(3,8% av portfdljen), Systems (3,4%) och TPL Properties
(0,8%) bidrog positivt samtidigt som avsaknad av innehav inom
godsel och nagra av de storre bankerna ocksad hjalpte
relativavkastningen. Vi erholl ocksa ett positivt bidrag fran var
Gvervikt i Sri Lanka &ven om var delportfélj utvecklades nagra
procentenheter svagare an marknaden som helhet. En del av
vara egyptiska innehav, framférallt cementbolagen, bidrog ocksa
positivt. Manadens vinnare var Suez Cement som steg mer an
25% pa rykten om kommande strukturaffar.
Framtidsfoérvéntningarna foér cementmarknaden i Egypten &r
fortsatt valdigt laga. Det aterspeglas dock i varderingarna. Suez
Cement har sedan vara forsta kop i borjan av december stigit
knappt 100% men varderas fortfarande till omkring USD
30/skuldjusterat ton i installerad kapacitet. Det &r t.ex. omkring
Y av snittet i Pakistan som just nu dock &r en mycket
valmaende marknad. Var Gvervikt i Vietnam bidrog negativt
under manaden, dock i begréansad utstrackning. Inga stérre
affarer genomférdes under manaden.

Tundra Vietnam Fund (forts. fran sid 9)

Fonden

Fonden sjonk 2,8% i april, jamfort med jamfoérelseindex som
sjonk 3,3%. Fondens undervikter i indextunga energi- (som
backade i takt med att oljan f6ll ner under USD 50/fat), finans-
samt industriaktier bidrog positivt till den relativa avkastningen.

Vara exponeringar utanfor index i framforallt
fastighetsbranschen och séllanskopsvaror bidrog dessutom
positivt  till alfagenereringen. Undervikter i dagligvaror

(framforallt sockerbolagen), overvikter i IT och basindustri
(cement) bidrog negativt. Fonden minskade exponeringen
ytterligare mot energiaktier och 6kade istéllet i séllansképsvaror
och verkstad.

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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Appendix | — Utveckling aktiemarknader

TUNDRA

Avkastning i SEK (%)
april 3 ménader Hittills i &r 12 ménader
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Appendix Il — Utveckling ravaror

TUNDRA

Utveckling i USD (%)
april 3 manad Hitills i &r 12 ménad

Livsmedel

Kakao -12,0 -12,3 -13,3 -42,5

Palmolja -3,1 -14,9 -13,5 -5,5

Soja -0,1 -8,2 -6,2 -4,3

Kol (cooking coal, Kina) 0,0 6,0 6,7 107,8

Naturgas (Henry Hub) 2,7 5,1 -12,0 50,4
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Urea -16,8 -32,2 -29,7 -20,5
|
Metaller

Auminium 26 51 129 138
Guld 1,5 4,8 10,5 -2,0
Nickel -5,7 -5,1 -5,7 0,1
Palladym 35 95 213 327
Platina -0,4 -4,7 4,8 -12,1
siver . .58 16 8l 35

Stal -9,2 -17,3 -15,4 -6,6
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Appendix lll - Utveckling valutor

TUNDRA

SEK per 1 lokal valuta Utveckling (%)
2017-04-28 2017-01-31 2016-12-30 2016-04-29 april 3 manadi Hittills i &r 12 manad
Argentina (peso) 05730 0,5504 05702 0,5618 -12 4,1 0,5 20

Bosnien Hercegovina (mark) 49133 4,8295 4,8738 4,6893 09 17 08 48

Bulgarien (lev) 49139 4,8252 4,8730 4,6885 10 18 08 48

Colombia (peso) x100 0,0030 0,0030 0,0030 0,0028 -35 0,1 -06 6,7

Euro 9,6468 9,4461 95751 9,1965 09 2,1 0,7 49

Fo6renade Arabem. (dirham) 24019 2,3826 2,4654 2,1808 -12 08 -2,6 01

Indien (rupee) 0,1373 0,1289 0,1333 0,1208 -03 65 30 1,7

Japan (yen) X100 0,0791 0,0774 0,0774 0,0752 -13 22 22 52

Kenya (shilling) 0,0856 0,0842 0,0883 0,0793 -13 16 -31 79

Kroatien (kuna) 12878 12624 12618 12217 038 20 21 54

Lettland (lati) 13,6788 13,4245 13,5535 13,0491 10 19 0,9 48

Marocko (dirham) 0,8889 08773 0,8942 0,8343 0,2 13 -06 6,5

Mongoliet (togrog) 0,0036 0,0036 0,0036 0,0040 0,1 26 0,2 -83

Pakistan (rupee) 0,0842 0,0835 0,0868 0,0764 -11 08 -29 0.2

Polen (zZloty) 2,2746 2,185 2,1626 2,0981 12 43 52 84

Rumanien (lei) 2,179 2,0976 2,0998 2,0472 14 10 09 35

Serbien (dinar) 0,0781 0,0761 0,0772 0,0749 14 26 11 43

Sri Lanka (rupe) 0,0578 0,0581 0,0605 0,0548 -14 -05 -4.4 56

Sydkorea (won) 0,0078 0,0075 0,0075 0,0070 -2,9 29 33 03

Thailand (bhat) 0,2550 0,2491 0,2527 0,2295 -19 24 09 n1

Turkiet (lira) 2,4839 2,315 25700 2,8652 12 75 -34 -133

Ungern (forint) 0,0307 0,0304 0,0308 0,0294 -02 10 -0,1 4.6

Vietnam (dong) X1000 0,0004 0,0004 0,0004 0,0004 -11 0,1 -2,5 79




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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