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POSITIV START PA ARET

Fonden steg 1,7% under manaden, jamfort med MSCI FMxGCC Net TR (SEK) som steg 0,4%, och
MSCI EM Net TR (SEK) som steg 4,9%. Dollarn forsvagades med ndarmare 4% gentemot den svenska
kronan, vilket sankte avkastningen motsvarande. Matt i absolut avkastning bidrog Egypten positivt
(+1,8% absolut bidrag), och Bangladesh (+0,9%), medan Filippinerna (-0,4%), och Pakistan (-0,3%)
gav de storsta negativa bidragen. Relativt index var det undervikt och aktieval i Vietham (+2,2%
positivt portfoljbidrag relativt index), dvervikt i Egypten (+1,8%), och 6vervikt i Bangladesh (+0,8%)
som bidrog mest positivt. Var undervikt i Rumanien (-0,9%), undervikt i Kazakstan (-0,5%), och var
undervikt i Slovenien (-0,5%) sankte relativavkastningen.

Bland enskilda positioner erhodlls det storsta positiva bidraget fran egyptiska banken CIB (5% av
portféljen) som steg 28% under manaden pa en stark egyptisk marknad. Storsta negativa bidraget
erholls fran IT-konsulten Systems Ltd (8% av portfoljen) som foll 12% i sparen av foregaende
manads starka utveckling.

MARKNADSKOMMENTAR

Den mest intressanta handelsen under februari blir sannolikt valet i Bangladesh i mitten av februari.
Det mest sannolika utfallet forblir en seger for BNP, ett av Bangladeshs historiskt tva dominerande
partier (tillsammans med i nuldget bannlysta Awami League). En sen slutspurt av Jamaat-e-Islami
har dock 6kat osdkerheten. Baserat pa partiernas valmanifest, och de diskussioner vi har fort med
lokala experter, sa bor endera vinnare resultera i en liknande ekonomisk politik. Det viktigaste &r att
valet blir fredligt och att resultatet respekteras. En vinst for Jamaat-e-Islami skulle kortsiktigt kunna
resultera i oOkad osdkerhet bland investerare. Under manaden steg den bangladeshiska
aktiemarknaden forsiktigt pa forvantningar om minskad osédkerhet efter valet.
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Dhaka, Bangladesh. Kélla: Unsplash

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka 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
forvaltningsmetoder fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, arsredovisning, halvarsredogorelse, faktablad och 6vrig information finns
pa var hemsida. Se fullstdndig disclaimer pa www.tundrafonder.se.
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Under manaden lag stort fokus pa oOkade geopolitiska spdnningar. USAs tillfangatagande av
Venezuelas president Maduro foljdes av hardare retorik mot Danmark avseende Gronland. Kanadas
premidrminister Carney holl vad manga kallar ett historiskt tal i Davos dar huvudbudskapet var att
Kanada nu diversifierar sig bort fran USA, och EU sl6t ett nytt frihandelsavtal med Indien. Vi ar helt
Overtygade om att merparten av varldens ledare de senaste 7-8 manaderna fort liknande
diskussioner, samtidigt som att de utat hallit god min gentemot USA. Vi har sagt det forut men man
bor komma ihag att USA utgor mindre an 30% av varldsekonomin, och andelen kommer sjunka
framover. Vi ar overtygade om att ett nytt ledarskap i USA pa sikt kan reparera den skada mot
landets anseende som asamkats. Vi ar dock lika 6vertygade om att det finns en bestdende insikt om
behovet att inte forlita sig alltfér mycket pa en enskild part, savadl avseende handel, kritisk
infrastruktur, som forsvar. En 6kad diversifiering kommer gynna resten av varldens bolag, vilket bor
fortsatta leda till en diversifiering bort fran USA dven pa finansiella marknader. Det ar rimligt att tro
att denna diversifiering foljer en ”trygghetsskala”, dvs. de sdkraste och mest likvida marknaderna
forst (Europa, stora tillvaxtmarknader), men i forlangningen kommer delar av flédena dven leta sig
ned till frontiermarknader som ar den del av varlden som kanske ar mest ekonomiskt frikopplad
fran vad som hander i USA.
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Kon Tum, Vietnam. Kdlla: Unsplash
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FONDER

OM FONDEN

Tundra Sustainable Frontier Fund investerar huvudsakligen i varldens nya tillvaxtmarknader sasom Vietnam,
Bangladesh, Sri Lanka, Pakistan, Egypten och Nigeria. Befolkningstillvaxt, urbanisering, infrastrukturinvesteringar, en
framvaxande medelklass och demokratisering utvecklar dessa lander i snabb takt. Merparten utlandska investerare
har dock annu inte upptackt dessa nya aktiemarknader. Hallbarhetsaspekter ar en viktig komponent i férvaltningen
dar varje portfoljbolag maste leva upp till FN:s krav pa manskliga rattigheter, miljo, arbetsférhallanden och
korruption. Fonden investerar inte i bolag med verksamhet inom sektorerna alkohol, kommersiell spelverksamhet,
pornografi, tobak eller vapen eller som &r involverade i utvinning av fossila branslen eller produktion dar ravaran till
stor del bestar av fossila brénslen. Tundra ar en av fa forvaltare i varlden med ett dedikerat analysteam fokuserat pa
hallbarhetsfragor pd de nya tillvaxtmarknaderna. Fonden forvaltas enligt Tundras filosofi om aktiva aktieval och
investeringsteamet innefattar Tundras lokala analyskontor i Asien. Lds om den senaste utvecklingen har.

UTVECKLING NAV (SEK) 1 MAN IAR 12MAN 3AR  START
Tundra Sustainable Frontier A 341,66 1,7% 1,7% 0,9% 38,6% 241,7%
Jamforelseindex 10 024,99 0,4% 0,4% 18,8% 52,0% 148,8%
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FONDENS MANADSUTVECKLING
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec lar
2013 3,0% 8,7% -4,4% 3,8% -4,0% -1,7% 3,1% 5,3% 2,3% 16,2%

2014 55%  -4,0% 5,0% 5,2% 6,0% 1,5% 42%  -1,6% 41% -1,1% -0,3% 2,5%| 29,8%
2015 3,2% 0,7% 0,5% 0,9% -0,1% -3,6% 2,0% -3,5% -4,2% 5,5% -0,4% -4,8% -4,2%
2016| -3,7% -2,9%  -3,8% 0,1% 8,5% 1,9% 3,7% 4,1% 2,4% 3,7% 1,5%  -1,3%| 14,3%
2017 -0,9% 5,3% 1,9% 1,3% 0,7% -1,3% -4,4% -1,0% 5,6% 2,9% 4,1% -0,4% 14,1%
2018 5,2% 4,1% 3,2% 34% -72% -06% -44% 2,9%  -45% -1,1%  -32%  -52%| -7,9%
2019 4,2% 3,7% -1,6% -0,2% -3,2% -5,3% 2,1% 2,4% -0,4% -0,1% 6,8% -2,7% 5,2%
2020 3,6% -5,9% -20,7% 10,3% 2,6% 2,0% -3,8% 7,4% 8,2% 3,4% 5,0% 3,7% 12,3%
2021 5,9% 0,9% 37%  -2,6% 51% 6,9% 2,8% 2,6% 36% -0,9% 4,7%  -0,1%| 37,3%
2022 2,0% -0,3% -6,5% 5,3% -5,0% -2,3% -4,2% 11,4% -4,1% -2,9% -1,9% -1,0%| -10,3%
2023 -23% -2,7%  -3,8% 1,1% 56% -0,2% 4,9% 0,7% -1,9% -1,4% 2,0%  -3,7%| -2,2%
2024 0,7% 3,7% 6,6% -0,8% 1,5% 2,7% 3,0% 0,1% -1,6% 7,8% 4,1% 5,2% 37,8%
2025 -05% -39% -81% -4,8% 4,2% 2,7% 11,4%  -0,3% 1,4% 42%  -2,6%  -3,6%| -1,3%
2026 1,7% 1,7%
Kdlla: Bloomberg, MSCI, Tundra Fonder
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LANDFORDELNING
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* Risknyckeltal beriknade pG mdnadsavkastning under 24 manader rullande.
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TUNDRA Disclaimer

VIKTIG INFORMATION

Andelar i vardepappersfonder kan bade 6ka och minska i varde, det ar darfor inte sdkert att man vid
forsaljning alltid far tillbaka investerade pengar. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida
avkastning. Fondens varde kan variera kraftigt pga fondens sammansattning och de férvaltningsmetoder
fondbolaget anvander. Informationsbroschyren, faktablad och oOvrig information finns pa
http://www.tundrafonder.se/kopasalja/ och arsredovisning och halvarsredogorelse finns pa
http://www.tundrafonder.se/nyheter-analys/arsredovisningar/.

Du kan ocksa kontakta oss om du vill att vi ska skicka dessa handlingar kostnadsfritt till dig. Har du nagra
fragor ar du vialkommen att ringa oss pa telefonnummer: 08-5511 4570.



