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Férvaltningsberittelse

Styrelsen och verkstillande direkt6ren fér Tundra fonder AB, 556838-6303 far harmed avge arsherittelse for
perioden 2012-01-01 till 2012-12-31, avseende Tundra Pakistanfond, 515602-4787.

Per drsskiftet uppgick fondfsrmégenheten till SEK 329,42 mkr. Netto kundinfléden uppgick under perioden till
SEK 322,41 mkr. Fonden steg i virde med 32,34% i virde under &ret. Fonden utvecklades visentligt bittre in
sitt jamforelseindex MSCI Pakistan net (SEK) som under samma period steg med 25,43%.

Fondens &vervikt i konsumentrelaterade aktier var huvudanledningen till Overavavkastningen relativt
jamférelseindex. Omsittningen pa Karachibdrsen forbittrades under 2012 till USD 50 miljoner/dag, jimfért
med USD 41 miljoner/dag under 2011. Fonden ager enbart aktier direktregisterade i fondens namn och alla
transaktioner sker i enlighet med ”leverans mot betalning”. Saledes &r motpartsrisker begransade till
kursrisken i det fall en motpart €] slutfér en registrerad affdr. Fonden har méjlighet att anvinda fem olika
motparter. Dessa tillhér alla Pakistans ledande i termer av kvalitet pa analys samt prisexekvering. Inga
settlementproblem konstaterades under perioden. Enligt fondbolagets bedémning 4r de tvd viktigaste
riskerna fér 2013 en potentiell forsvagning av den pakistanska rupeen i spdren av en fortsatt negativ
betalningsbalans samt en eventuell férsening av parlamentsvalet i Pakistan som skall hillas senast under forsta
halvéret 2013. Under 2012 forsvagades den pakistanska valutan rupeen med 12,5 procent mot svenska
kronan, nagot som paverkade fondens utveckling negativt. Under slutet av 2012 och inledningen av 2013
madrkte vi en viss politisk oro i Pakistan, ndgot som paverkade marknaden negativt. Eventuella komplikationer i
samband med parlamentsvalet skulle kunna minska intresset fran framférallt utlindska aktdrer. Den
pakistanska rupeens starka koppling till den amerikanska dollarn innebdr dven att det finns en indirekt
ytterligare valutarisk i form av risken fér en svagare amerikansk valuta relativt den svenska kronan.

Fonden har enligt fondbestimmelserna ritt att handla med optioner, terminer och liknande finansiella
instrument samt ratt att ldna ut virdepapper. Fonden far dven, i enlighet med géllande regelverk, anvinda
andra tekniker och instrument i forvaltningen. Fonden har inte utnyttjat nadgra av dessa méjligheter under
perioden. For att berdkna den sammanlagda exponeringen i fonden tillimpas som riskbedémningsmetod den
sd kallade atagandemetoden avseende derivatinstrument, Denna innebér att eventuella derivatpositioner
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Ekonomisk éversikt

Utdelning Jamforelse-

Fondférmdgenhet kr Andelsvirde Antal andelar _ per andel kr  Avkastning % index % *
2012-12-31 329418 838 115,80 2844 852,1250 0,02 32,34 25,43
2011-12-31 6510211 87,52 74 388,45938 - -12,48%* -8,58 **
* MSCI PAKISTAN NET (SEK)
** Sedan fondens start 2011-10-14
Risk & Avkastningsmatt 2012
Totalrisk 24 man % L
Totalrisk for jamférelseindex 24 man % o
Aktiv risk 24 man % o
Duration &
Genomsnittlig drsavkastning de senaste 2 dren % *x
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 5 dren % o
Kostnader 2012
Férvaltningsavgift, fast % 2,50
Férvaltningsavgift, rérligt %
Transaktionskostnader kr 1516 293
Transaktionskostnader % 0,25
Arlig avgift % 2,56
Insdttnings- och uttagsavgifter % -
Omsdttning 2012
Omsittningshastighet ggr 0,91
Omsattning genom nirstdende vdrdepappersbolag Ingen
Sparandets kostnader 2012
Engdnagsinsdttning av 10 000 kr
Forvaltningskostnader 309,19
Ovriga kostnader 130,60
Varde 13 233,74
Madnadssparande 100 kr
Forvaltningskostnader 17,59
Ovriga kostnader 5,80

Varde

_ / 310,14
|

* Totalrisk (Total risk anges som standardavvikelsen fér variationerna i fondens totala avkastning). Uppgiften baseras pd ménads-

data och skall avse de senaste 24 ménaderna.

N—~J
* Totalrisk fér jémforelseindex. Uppgiften baseras pé ménadsdata och skall avse de senaste 24 ménaderna. . \ .
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* Aktiv risk (Aktiv risk anges som standardavvikelsen fér variationerna i skillnaden i avkastning mellan fonden och dess jéimférelse-
index). Uppgiften baseras p& ménadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

** Ej aktuellt, fonden startade 2011-10-14
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Resultatrakning

Belopp i kr Not

Intdkter och virdeférindring
Vardef6randring pa éverlatbara virdepapper
Rénteintdkter

Utdelningar

Valutakursvinster och-férluster netto
Summa intdkter och virdeférindring

Kostnader

Ersattning till fondbolag

Rdntekostnader

Ovriga kostnader 1
Summa kostnader

Arets resultat

2012-01-01-
2012-12-31

2793 787

115782
8 154 561
-2129 827
8934 303

-4 343 035

-4112
-4 042 092
-8 389 239

545 064

2011-10-14-
2011-12-31

-911 455
1383

38 591
148 051
-723 430

-29 022
-29 022

-752 452
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Balansrakning

Belopp i kr Not

Tillgangar
Overlatbara virdepapper
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde 2

Bankmedel och 6vriga likvida medel
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter
Summa tillgdngar

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intikter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmégenhet 2,3

Poster inom linjen

2012-12-31

309 033 880
309 033 880

21824126
12 683 020
343 541 026

3 368 846
10753 342
14122 188

329 418 838

2012-12-31

Inga

2011-12-31

6 387 443
6 387 443

288 744
14715
6 690 902

15355
165 336
180 691

6510 211

2011-12-31

Inga /it{;
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges

Allménna redovisningsprinciper

Arsberittelsen &r uppréttad enligt lagen om investeringsfoder 2004:46 och Finansinspektionens foreskrifter for
redovisning av investeringsfonder 2011:42 och féljer Fondbolagens Férenings riktlinjer dar de &r tillimpliga.

Virderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingdr i fonden virderas till marknadsvirde enligt féljande
turordning.

1 De finansiella instrument som handlas pd en aktiv marknad ska virderas med senaste betalkurs pa
balansdagen om den inte ir en handelsdag anvinds senaste handelsdag fére balansdagen.

20m det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvirdet hirledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmaéssiga omstindigheter.

3 Om inte metod 1 eller 2 gar att anvadnda, eller blir missvisande ska marknadsvirdet faststillas genom en p3
marknaden etablerad vérderingsmodell.

Nyckeltal
Fonden féljer fondbolagens férenings riktlinjer nér det géller framtagandet av olika nyckeltal. ]h\
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Noter

Not 1 Ovriga kostnader

Transavgift huvudbank
Bankkostnader

Ovriga kostnader
Avkastningsskatt
Courtage

Summa ovriga kostnader

2012-12-31

104 500
169

22
2525617
1411784

4042 092

2011-12-31

(= eNelNalNol
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Not 2 Finansiella Instrument

Per den 31 december 2012 innehades positioner uteslutande i finansiella instrument som &r upptagna till
handel pa en reglerad marknad.

Marknads Fond-
Antal virde vikt %
Energi
ATOCK PETROLEUM ORD, Pakistan, PKR 36 400 1245 367 0.38
ATTOCK REFINERY ORD, Pakistan, PKR 159 200 1782788 0.54
NISHAT CHUNIAN ORD, Pakistan, PKR 1375000 3219595 0.98
OIL & GAS DEV ORD, Pakistan, PKR 1847 600 23780512 7.22
PAK OIL FIELDS ORD, Pakistan, PKR 476 200 13923 280 4.23
PAK PETROLEUM, Pakistan, PKR 1850 000 21 855 656 6.63
PAK STATE OIL ORD, Pakistan, PKR 494 400 7671739 2.33
73478 936 22.31
Material
DG KHAN CEMENT ORD, Pakistan, PKR 1300 000 4741 451 1.44
ENGRO CORPORATION ORD, Pakistan,
PKR 1545 800 9507 456 2.89
FATIMA FETILZER COMPANY ORD,
Pakistan, PKR 4145 400 7313155 2.22
FAUJ!I BIN QASIM ORD, Pakistan, PKR 2567 369 6 620 602 2.01
FAUJI FERTILIZER ORD, Pakistan, PKR 865 131 6772071 2.06
LUCKY CEMENT ORD, Pakistan, PKR 1280 000 12961 990 3.93
PACKAGES ORD, Pakistan, PKR 831 867 8402 823 2.55
THAL LTD, Pakistan, PKR 1300 000 9283967 2.82
65 603 515 19.91
Sallanképsvaror
BATA PAKISTAN ORD, Pakistan, PKR 28472 2570 442 0.78
NISHAT MILLS ORD, Pakistan, PKR 2023 000 8631598 2.62
11 202 040 3.40
Dagligvaror
ENGRO FOODS ORD, Pakistan, PKR 3493 300 22909 539 6.95
NATIONAL FOODS P ORD, Pakistan, PKR 540 000 10426 435 3.17
NOON PAKISTAN NVS, Pakistan, PKR 528 500 1268927 0.39
SHEZAN INTL ORD, Pakistan, PKR 236720 6 687 334 2.03
UNILEVER PAK ORD, Pakistan, PKR 7 095 4788 596 1.45
46 080 831 13.99
N
Hélsovard , /
SHIFA HOSPITAL LTD, Pakistan, PKR 345 500 935 056 '02'2’8‘/{-
935 056 0.28 /
Lo W
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Finans och fastighet
ADAMIEE INSUR ORD, Pakistan, PKR
AISHA STEEL MILLS PR, Pakistan, PKR
ALLIED BANK ORD, Pakistan, PKR
ASKARI BANK ORD, Pakistan, PKR
BANK AL FALAH ORD, Pakistan, PKR
HABIB BANK LTD ORD, Pakistan, PKR
M C B ORD, Pakistan, PKR
MEEZAN BANK, Pakistan, PKR
NATIONAL BANK OF PAKISTAN ORD,
Pakistan, PKR

Telekomoperatorer

Kraftforsorjning
HUB POWER CO ORD, Pakistan, PKR

KOT ADDU POWER ORDINARY, Pakistan,

PKR
Summa vérdepapper
Ovriga tillgangar och skulder

Totalt

889 000
244 300
1087 300
3 600 000
4 700 000
1371620
950 900
50500

7573 241

5376 500

190 468
301 400

4047 980
163 905
5339641
4142572
5282728
10798 176
13 328 827
101 408

24995 120

16 253 866

628 631

2678732

19561 228

309 033 880

20 384 958

329418 838

1.23
0.05
1.62
1.26
1.60
3.28
4.05
0.03

7.59

4.93

0.19

0.81

5.94

93.81

6.19

100.0%/
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Not 3 Féréndring av fondférmogenhet

Fondférmdgenhet vid drets bérjan
Andelsutgivning

Andelsinldsen

Ldmnad utdelning

Arets resultat enligt resultatrikning

Fondférmogenhet vid arets slut

2012-01-01-
2012-12-31

6510 211
555857 359
-233 445030
-48 766

545 064

329418 838

2011-10-14-
2011-12-31

0

7 837 498
-574 835
0

~752 452

6510 211
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Underskrifter
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Styrelse
Johan Eimquist

Var revisionsberittelse har limnats den 25 mars 2013
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Sdassanne Sundvall
Auktoriserad revisor
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Styrelseledamot/vice Verkstillande direktér
Mattias Martinsson



Revisionsberittelse

Till andelsdgarna i Tundra Pakistanfond
org.nr 515602-4787

Rapport om arsberittelse

Vi har i egenskap av revisor i Tundra Fonder AB (fondbolaget),
organisationsnummer 556838-6303, utfort en revision av
arsberéattelsen fér Tundra Pakistanfond for &r 2012.

Fondbolagets ansvar for drsberdttelsen

Det ar fondbolaget som har ansvaret for arsberittelsen och for
att lagen om investeringsfonder och Finansinspektionens
foreskrifter om investeringsfonder tillimpats vid upprattandet
och fér den interna kontroll som fondbolaget bedémer ar
nodvindig for att uppritta en &rsberittelse som inte innehaller
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Revisorns ansvar

VArt ansvar 4r att uttala oss om &rsberittelse pa grundval av var
revision. Vi har utfért revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder
kréver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor
revisionen for att uppn rimlig sdkerhet att rsberittelsen inte
innehéller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika &tgérder inhéimta
revisionsbevis om belopp och annan information i
arsberéttelsen. Revisorn viljer vilka Atgarder som ska utforas,
bland annat genom att bedéma riskerna for viisentliga
felaktigheter i arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pd fel. Vid denna riskbeddmning beaktar
revisorn de delar av den interna kontrollen som #r relevanta for
hur fondbolaget uppréttar arsherittelsen i syfte att utforma
granskningsatgérder som dr indamalsenliga med hinsyn till
omsténdigheterna, men inte i syfte att géra ett uttalande om
effektiviteten i fondbolagets interna kontroll. En revision
innefattar ocksé en utviirdering av indamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvénts och av rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen, liksom en

utviirdering av den dvergripande presentationen i &rsberittelsen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamitat #r tillréickliga och
andamalsenliga som grund fér vira uttalanden.

Uttalanden

Enligt vir uppfattning har arsberittelsen upprittats i enlighet
med lagen om investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om investeringsfonder.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forordningar

Utover var revision av arsberittelsen har vi &ven utfrt en
revision av fondbolagets forvaltning fér Tundra Pakistanfond for
ir 2012,

Fondbolagets ansvar

Det &r fondbolaget som har ansvaret for férvaltningen enligt
lagen om investeringsfonder.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att med rimlig sikerhet uttala oss om
forvaltningen pi grundval av var revision.
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag f6r vért uttalande om férvaltningen har vi utéver
vér revision av arsberittelsen granskat visentliga beslut,
atgirder och forhillanden i fonden for att kunna bedéma om
fondbolaget handlat i strid med lagen om investeringsfonder
eller fondbestdmmelserna.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inh&mtat #r tillrickliga och
andamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Enligt vir uppfattning har fondbolaget inte handlat i strid med

lagen om investeringsfonder eller fondbestimmelserna.

Stockholm deno? 5;ars 2013

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
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Sussanne Sundvall

Auktoriserad revisor



