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Fri rva ltn i ngsberdttelse

Styrelsen och verkstdllande direkttiren fcir Tundra Fonder AB avger hdrmed Srsberiittelse for
Pakistanfond fcir rdkenskapsiret 201i1.

Allmdnt om verksamheten

Tundra

Per 6rsskiftet uppgick fondfcirmdgenheten till SEK 235,85 mkr. Netto kundutfloden uppgick under Sret till SEK

188,55 mkr, Fonden steg med 45,3-'tyo i vdrde under 6ret jdmfcirt med MSCI Pakistan net (SEK) som under
samma period steg med 32,26%.

En stor del av fondens cjveravkastning skapades under 6rets tvi sista m6nader dA stark utveckling fcir ett antal
av fondens innehav med inriktning mot privatkonsumtion genererade signifikant civeravkastning. Fondens
undervikter i stora sektorer som godsel och kraft har ocksi inneburit overavkastning jdmfort med
jdmfcirelseindex. Det var ett besvdrligt 6r fcir fonden di kraftiga inl'loden under 6rets fcirsta m6nader foljdes av
kraftiga utfloden under andra halvSret. Framg6rrgsrik likviditetshantering innebar att flcjdena kunde hanteras
p6 ett sdtt som medgav signifikant overavkastning jiimfdrt med fondens jdmforelseindex. Den pakistanska

rupeen fcirsvagades omkring 10% mot den svenska kronan uncler 6ret, n6got som negativt inverkade pd

fondens utveckling. Efter valet i maj 12013 som fr)ljdes av ett fastst,illt avtal med IMF har de makroekonomiska
riskerna minskat jdmfcirt med utsikterrna infcir 2013. Ddrtill innebiir signeringen av ett GSP-plus avtal med EU

att Pakistan f5r mdjlighet att exportera mer textilier till EU till biittre villkor. Detta kommer p6verka landets
export positivt. Forutsatt ett stabilt oljepris ser utsikterna for Pakistans bytesbalans biittre ut infcir 2014 an

infcjr 2013. Den lSga niv6n p6 Pakistans valutareserv (centralbankens valutareserv uppg6r till omkring en

minads import) innebdr dock att det finns fr:rtsatt risk fclr en plcitslig valutaforsvagning. Oro pA andra
griinsmarknader under slutet av 11013 och inledningen av 201,4 kan sprida sig till den pakistanska

valutamarknaden som dr kdnslig for denna typen av oro. Ddrtill iir den pakistanska valutan normalt vdl

korrellerad med den amerikanska dollarn, En fi5rsvagning av den amerikanska dollarn dr sSledes en risk fcir
andelsdgarna.

Fonden har enligt fondbestdmmelserna riitt ertt handla med optioner, terminer och liknande finansiella
instrument samt rdtt att l6na ut vdrrCepapper. lFonden f5r dven, ii enlighet med gdllande regelverk, anvdnda

andra tekniker och instrument ifonraltningen. Fonden har inte r.rtnyttjat n6gra av dessa mojligheter under
perioden. Fcir att beriikna den sammanlagda exlloneringen ifondeln tilldmpas som riskbeddmningsmetod den

s5 kallade 6tagandemetoden avseende derivatinstrument. Denna innebdr att eventuella derivatpositioner
konverteras till motsvarande position i de underliggande ti1196ngarna s6 som den underliggande tillgingen dgts

di rekt.

M6l och Placeringsinriktning

MSlet med den aktivt fcirvaltade fonden 5r att skapa en finansiell e:xponering mot den ekonomiska

utvecklingen i Pakistan och ge Andelsiiigarna max.imal l6ngsiktig avkastning p6 investerat kapital med hdnsyn

tagen till fondens riskniv6.

Derivat

Fonden har enligt fondbestiimmelserna rdtt att handla med optioner, terminer och liknande finansiella
instrument samt rdtt att l6na ut viirrJepapper. Fonden fAr dven, i enlighet med gdllande regelverk, anvdnda

andra tekniker och instrument ifdft'altningen. Fonden har inte utnyttjat ndgra av dessa mojligheter under
perioden, For att beriikna den samm;anlagda exponeringen i fondern tillSmpas som riskbeddmningsmetod den

si kallade Stagandemetoden avseende derivatinstrument. Denna innebdr att eventuella derivatpositioner Cl
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Ekonomisk iiversikt
Huvudportfiilj

Fond- Andels- Antal Utdelning Total- Jdmfiirelse-
fiirmiigenhet, vdrde andelar per andel, kr avkastning, % index,%o

kr

2013-12-31 253 853 989 ! 507 948,1696 0
20L2-r2-31. 329 418 938 1-15,80 2844 952,!25 0,02 32,34 25,43
2ott-I2-3t 65t02t! 87,52t. 74388,4938 O _!2,48t1 _8,581)

1) Avser peri oden 20tl-1O-14-2OIl-t2-37

Andelsklass A SEK

Fond- Andels- Antal Utdelning Total- Jdmfiirelse-
fiirmiigenhet, vdrder andelar per andel, kr avkastning, % index,o/o

kr

2013-12-37 768,341507 252,5063 0 45,37 t) 32,26 t\

1) Avser perioden 207L-L0-L4 - 20tL-L2-3t
2) Sedan 2013-06-20 Tundra Pakistanfond ersattes av Tundra Pakistanfond Andelsklass A

Andelsklass C EUR

Fond- Andels- Antal Utdelning Total - Jimfiirelse-
fiirmiigenhet, vdrde andelar per andel, kr avkastning, % index, Vo

kr

2013-L2-3L 19,07 69I,L970 0 !O,52 1) -2,67 1)

1) Avser perioden 2OI3-O5-!2 - 20L3-t2-31

Andelsklass D USDAnqersKfass " "r" 
fr, 

b CL
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Antal Utdelning Total - Jdmftirelse-
andefar per andel, kr avkastning, % index,o/o

4,4663 16,70 LL,L520L3-12-3r

L) Avser perioden 20t3-10-23 - 2013-L2-3L

Jiimfcirelseindex: MSCI Pakistan Net (SEK)

Nyckeltal

Andelsklass A SEK

Risk & avkastningsmitt

Totalrisk % 1)

Totalrisk for jdmforels eindex% 2l
Aktiv risk % 3)

Genomsnittlig 6rsavkastning de senaste 2 6ren%o

Genomsnittlig 6rsavkastning de senaste 5 6ren %,

Kostnader

Forva ltni ngsavgift, fast %
Forvaltni ngsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Tra nsaktionskostnader %

Arlig avgift%
lnsdttnings- och uttagsavgifter %

Fiirva ltn ingskostnad :

Vid eng6ngsinsiittning av 10 000 kr
Vid ett lopande sparande av 100 kr/min

Andelsklass C EUR

Risk & avkastningsmStt

Totalrisk % L)

Totalrisk fdr jdmforels eindex% 2)

Aktiv risk % 3)

Genomsnittlig 6rsavkastning de senaste 2 Aren%
Genomsnittlig Srsavkastning de senaste 5 6ren%

Fond-
fiirmiigenhet.

kr

Andels-
vdrde

26,Lal

]'8,77
19,04
1-0,93

38,70
26,50

2,50
0

t734 568
0,21
2,54

Ingen

306,O2

L8,54
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**Ej aktuell, fonden har inte funnits i 24 mdnoder

Kostnader

Forva lt ni n gsa v gift, f ast %o

Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %

Arlig avgift%
Insdttnings- och uttagsavgifter %

Fiirva ltn ingskostnad :

Vid engSngsinsiittning av 10 000 EUR

Vid ett lcipande sparande av 100 EUR /m6n

Andelsklass D USD

Totalrisk 24 mln%
Totalrisk fdr jiimforelseindex 24 miln %
Aktiv risk 24m\n%
Genomsnittlig Srsavkastning de senaste 2 Aren%
Genomsnittlig 6rsavkastning de senaste 5 Aren%

***Ej aktuell, fonden har inte funnits i 24 mdnader

Kostnader

Forvaltningsavgift,fast %

Fcirva ltni ngsavgift, rcirligt %

Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %

Arlig avgift %

lnsdttnings- och uttagsavgifter %

Fiirva ltn ingskostnad :

Vid eng6ngsinsdttning av 10 000 USD

Vid ett ldpande sparande av 100 USD /m6n

Omsdttning

O msdttni ngshastighet ggr

Omsiittning genom ndrstdende vdrdepappersboliag

4

2,50
43

0,19
2,56

Ingen

L23t,59
51,78

***
***
***
***
{.**

2,50
U

0

0

2,50
Ingen

330,00
7,64

0,89
Ingen

L) Totol risk onges som stondardowikelsen f6r v'oriotionerna i fondens totalavkqstning. IJppgiften baseros pd
mdnadsdato och skall ovse de senoste 24 mdnoderno.
2) Totol risk onges som stondardowikelsen J'6r variationerno i indexavkostning. Uppgiften boseros pd
mdnadsdato och skoll ovse de senoste 24 mdnaderna.
3) Aktiv risk onges som stondordawikelsen f6r voriotionerna i skillnaden i ovkostning mellan fonden och dess
jdmfdrelseindex. Uppgiften boseros pd mdnodsdato och skall ovse de senaste 24 mdnoderno.

tu /q,q*

a
W

/4 a
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Resultatrdkning

Belopp i kr

Intdkter och vdrdefiirdndring
Vd rdefrjrd ndri ng p6 cjverl6tbara vdrdepapper
Rdntei ntdkter
Utdelningar
Val utakursvi nster och-fcirl uster netto
Ovriga intdkter
Su mma intekter och vdrdefiirSndring

Kostnader
Fcirvaltni ngskostnader

Ersdttning till fondbolaget
Riintekostnader
dvriga kostnader
Summa kostnader

Arets resultat

Not 2013-0L-0L-
2073-72-31

L15 200 393
84 803

L6847 594
-2 s63 575

545
t29 569760

-9 185 011
-44 876

-7 465146
-16 595 033

tt2874727

20L2-0L-0L-
20L2-12-31

2 793 787
LLs 782

8 1s4 561
-2 L29 827

0
8 934 303

-4 343 035
-4 tt2

-4 042092
-8 389 239

545 064

&L
(-/-
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Balansrdkning

Belopp i kr

Tillgingar
Overl6tbara vdrdepapper
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvdrde

Bankmedel och civriga likvida medel
Fcirutbetalda kostnader och upplupna intdkter
0vriga till96ngar
Summa tillgingar

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
Ovriga skulder
Summa skulder

Fondftirmiigenhet 2,3

Poster inom linjen

Not 2013-12-31

231053 120
231 053 r20

37 433 24t
L 426 470

0

269 9L283t

8 026 808
8 032 034

16 0s8 842

253 853 989

2012-L2-31

309 033 880
309 033 880

21824 t26
1 205 69s

LL 477 325
343 s41.O26

3 368 846
t0 753 342
t4 t22t88

329 418 83a

2012-I2-312013-72-3t

I nga

6)
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Redovisningsprinciper och bokslutskommenta rer

Belopp i kr om inget annat anges

Allmd nna redovisningsprinciper

Fonden tilldmpar lagen om vdrdepappersfonder 2004:46 och Finansinspektionens fcireskrifter for redovisning
av viirdepappersfonder 2013:9 och fciljer Fondbolagens Fcirenings samt ESMAs riktlinjer dJr de dr tilldmpliga.

Vdrderingsregler

De finansiella instrument inklusive rderivat som ing6r ifonden vdrderas till marknadsviirde enligt fdljande
turordni ng.

1De finansiella instrument som handlas p6 en aktiv marknad ska vdrderas med senaste betalkurs p6
balansdagen om den inte iir en handelsdag anvdnds senaste handelsdag fdre balansdagen.

2 Om det finansiella instrumentet inte handlas pA en aktiv rnarknad ska marknadsvdrdet hdrledas av
information fr6n liknande transaktioner som skett under marknadsmdssiga omstdndigheter.

3 Om inte metod 1 eller 2 96r att anvdnda, eller blir missvisande ska marknadsvdrdet faststiillas genom en pd
marknaden etablerad vdrderi ngsmodell.

Nyckeltal

Fonden foljer fondbolagens fcirenings riktlinjer ndr det gdller framt;agandet av olika nyckeltal

Ct-
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Noter

8

Not 1 Ovriga kostnader

Transavgift huvudbank
Bankkostnad
0vriga kostnader
Avkastni ngsskatt
Utliindsk skatt vdrdepapper
Courtage

Summa

2013-L2-31

138 350

60

38

280 272
5 450 155

L 596 261.

7 465 t46

20L2-12-3L

104 500
159

22

252s 6L7

0
L 4!1784

4 042092

f" 1^-
(j-

a

,h
ry-
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Not 2 Finansiella Instrument:
P er 2013-12-3 1 i n nehades f6lja nde f i na nsi el I a i nstrum ent.

Vdrdepapper

Bransch

Kategori 1

6verl6tba ra viirdepapper

FAUJI CEMENT ORD, Pakistan, PKR

MAPLE LEAF CMNT ORD, Pakistan, pKlR

NISHAT CHUNIAN ORD, Pakistan, PKR

OIL & GAS DEV ORD, Pakistan, PKR

PAK OIL FIELDS ORD, Pakistan, PKR

PAK PETROLEUM, Pakistan, PKR

PAK STATE OIL ORD, Pakistan, PKR

Energi

AISHA STEEL MILLS PR, Pakistan, PKR

DG KHAN CEMENT ORD, Pakistan, PKR

ENGRO CORPORATION ORD, Pakistan, PKR

FATIMA FETILZER COMPANY ORD, Pakistan, pKR

FAUJI FERTILIZER ORD, Pakistan, PKR

KOHAT CEMENT ORD, Pakistan, PKR

LUCKY CEMENT ORD, Pakistan, PKR

PACKAGES ORD, Pakistan, PKR

PIONEER CEMENT ORD, Pakistan, PKR

Material

BATA PAKISTAN ORD, Pakistan, PKR

NISHAT MILLS ORD, Pakistan, PKR

THAL LTD, Pakistan, PKR

Sdllank6psvaror

ENGRO FOODS ORD, Pakistan, PKR

HABIB SUGAR ORD, Pakistan, PKR

MURREE BREWERY ORD, Pakistan, PKR

NATIONAL FOODS P ORD, Pakistan, Pt(R

NOON PAKISTAN NVS, Pakistan, PKR

SEARLE ORD, PaKistan, PKR

SHEZAN INTL ORD, Pakistan, PKR

Dagligvaror

SHIFA HOSPITAL LTD, Pakistan, PKR

HSlsov5rd

ADAMJEE INSUR ORD, Pakistan, PKR

ALLIED BANK ORD, Pakistan, PKR

ASKARI BANK ORD, Pakistan, PKR

BANK AL FALAH ORD, Pakistan, PKR

EFU LIFE, Pakistan, PKR

HABIB BANK LTD ORD, Pakistan, PKR

Marknadsvdrde Andel%

1 200 000

800 000

1 000 000

1 100 000

286 700

1 300 000

353 280

244 300

800 000

1 095 800

2 000 000

400 000

190 000

400 000

46s 867

800 000

4t 682

600 000

1 035 500

646 300

34 000

347 590

196 125

528 500

694 700

125 412

440 000

t 414 661.

1 095 030

t 444 2L8

4 018 500

500 000

s29 382

t 167 201

t 346 199

3 667 685

18 564 183

8 693 599

t6 946 167

7 153 901

57 538 935

1,18 923

4 184 085

10 596 070

3 480 035

2 728 465

t I31,76L

7 314 534

7 738 043

r905 734

39 197 651

7 091 385

4 656 741

8 722 524

20 470 65L

4 127 571.

60 217

8 454 4ts
s 31L 293

93s 377

5 r97 461,

5 620 060

297L6394

3 s00 458

3 500 458

3 225 163

6 009 806

1227 006

6 648 280

2 489 09t
s 309 745

r"w

o.46

0.53

1..44

7.3L

3.42

6.68

2.82

22.67

0.05

1.65

4.17

1,.37

t.o7

0.45

2.88

3.05

0.75

L5.M

2.79

1.83

3.44

8.05

1.63

0.o2

3.33

2.09

o.37

2.O5

2.21

L1..7t

1,38

1.38

1..27

2.37

0.48

2.62

0.98

2.O

4/

@
ou1-"
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lGl I NSURANCE, Pakistan, PKR

M C B ORD, Pakistan, PKR

MEEZAN BANK, Pakistan, PKR

NATIONAL BANK OF PAKISTAN ORD, pakistan, pKR

UNITED BANK LTD ORD, Pakistan, pKll

Finans och fastighet

NETSOL TECHNOLOG ORD, Pakistan, pKR

Informationsteknik

P T C LA ORD, Pakistan, PKR

Telecomoperat6rer

HUB POWER CO ORD, Pakistan, pKR

Kraftftirsiirjning

Su mma Overl6tba ra viirdepa pper

Summa Kategori 1

Summa vErdepapper

Ovriga tillgdngar och skulder

6 s00

346 300

4 056 055

s 000 000

807 500

2 037 6s0

4 511 500

700 000

10

65 097 0.03

5 915 971 2.33

9 73L 395 3.83

t7 630 172 6.95

6 506 295 2.56

64758022 25.51

5 466 053 2.15

5 466 053 2.75

7 817 t08 3.08

7 8L7 tO8 3.08

2 587 850 1.02

2 587 850 L.Oz

231053 t20 9L.O2

231 053 120 91..02

231 053 120 9t.O2

22800 869 8.98

Fondfiirmiigenhet 253 853 989 100.00

Kategorier enligt FFFS 2013:9

1. Overldtbqro vr)rdepapper som cir upptogna titl hondet pd en reglerod marknod eller en motsvoronde
marknod utonfdr EES.

2' ovrigo finonsiella instrument som rir upptogna till handet pd en reglerad marknad eller en motsvqrande
morknad utanf1r EES.

3. )verldtbaro vcirdepopper som ar fciremdl for regetbunden hondel vid ndgon onnon marknod som rir reglerad
och oppen fdr allmiinheten.
4' Ovrigo finonsiella instrument som cir fdremdl f6r regelbunden hondel vid ndgon annon morknad som dr
reglerad och dppen fdr allmiinheten.
5. Overldtbsro vdrdepapper som inom ett dr frdn emissionen ov:ses bli upptqgno tilt hondet pd en reglerod
marknod eller en motsvoronde morknod utonfor EES.

6. )verldtbaro vr)rdepopper som inom ett dr frdn emissionen ovses bli f6remdt fdr regelbunden
ndgon annon mqrknod som rir reglerod och oppen f6r ollmijnheten.
7. 0vrigo finansiello instrument.

hondel vid,
iu_

o,u

cr cfl
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Not 3 Fiirdndring av fondfiirmiigenhet

Fondfcirmrigenhet vid 6rets borjan
Andelsutgivning
Andelsutgivning
Andelsklass A SEK

Andelsutgivning
Andelsinlcisen
Andelsklass C EUR

Andelsutgivning
Andelsinlcisen
Andelsklass D USD
Andelsutgivning
Andelsinlcisen
Liimnad utdelning
Periodens resultat enligt resultatrdkning

Fondfiirmiigenhet vid periodens slut

11

2013-0L-01-
2013-12-3L

329 418 838

0

0

s23097 069
-7tt 644 541

L07 259
0

638

0

0
tL2 874 726

2s3 853 989

2012-0t-ot-
2012-L2-31

6 5r0 2tt
555 857 359

-233 445 030

0

0

0

0

0

0

-48 766
545 064

329 418 838

NW
(-t

+-
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Underskrifter

Stockholm den lb -"* Lol\

12

/-^

V6r revisionsberdttelse har avgivits den & btrnax A,Ol1
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Styrelseordfcirande

Erik Saers

Sundvall



p
Revisionsberflttelse
Till andels[garna i Tundra Pakistanfond,

Rapport om flrsberdttelse

Vi har i egenskap av revisor i Tundra Fonder AB (fondbolaget),

organisationsnummer 556838-63o3, utfdrt en revision av

flrsberhttelsen f6r Tundra Pakistanfond fcir &r zor3.

Fondb olag ets ansu ar fdr drsberdttelsen

Det iir fondbolaget som har ansvaret frir Arsberdttelsen ,och for
att lagen om vdrdepappersfonder och Fina.nsinspektionens

f<jreskrifter om virdepappersfonder tilldm pats vid upprdLttandet

och frir den interna kontroll som fondbolaget bedrjmer iir
nddvrindig ftir att uppretta en Arsberdttelse som inte inrrehflller
vdsentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pA oegentligheter

eller pA fel.

Reuisorns ansuar

Virt ansvar dr att uttala oss om Srsberdttelse pA grundval av vAr

revision. Vi har utfrirt revisionen enligt International Standards

on Auditing och god revisionssed i Sverige, Dessa standarder
krdver att vi fijljer yrhesetiska krav samt planerar och utfcir
revisionen fiir att uppnA rimlig sdkerhet att Arsberdttelsen inte
innehAller vdsentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika etgerder inhemta
revisionsbevis om belopp och annan inforrnation i
hrsberdttelsen. Revisorn vdljer vilka itgdrder som ska utfriras,

bland annat genom att bedrima riskerna fijr vdsentliga

felaktigheter i Arsberlttelsen, vare sig dessa beror pfl

oegentligheter eller pfl fel. Vid denna riskbeddmning beaktar

revisorn de delar av den interna kontrollen som dr relevanta fcir

hur fondbolaget upprlttar flrsberlttelsen i sy4te att utforma
granskningsAtgdrder som dr hndamilsenliga med hdnsl.n till
omstdndigheterna, men inte i sy{te att gdrzr ett uttalande om

effektiviteten i fondbolagets interna kontroll. En revision

innefattar ocks& en utvdrdering av hndamilsenligheten i de

redovisningsprinciper som har anvdnts och av rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen, liksom en

utvdrdering av den rivergripande presentationen i Arsberdttelsen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmiat dr tillrhcklisa och

Sndam&lsenliga som grund frir vira uttalanden.

Uttalanden

Enligt vAr uppfattning har Arsberdttelsen upprdttats i enlighet

med lagen om vdrdepappersfonder samt Finansinspektionens

f,iireskrifter om investeringsfonder och ger i alla vdsentliga

avseenden rdttvisande bild av Tundra Pakistanfond:s resultat

och stdllnine.

org.nr 515602-4787
I{apport om andra krav enligt lagar och andra
forordningar

fltriver vflr revision av irsberdttelsen har vi dven utfdrt en

revision av fondbolagets fdn altning frir Tundra Pakistanfond ftir
flr zor3.

Irondbolagets ansua.r

Det dLr fondbolagets som har ansvaret frir frirvaltningen enligt
lagen om vhrdepappersfonder och fondbesthmmelserna.

tr?reuisorns ansuer

Vflrt ansvar hr att med rimlig sdkerhet uttala oss om

fiirvaltningen pi grundval av vhr revision.

Vi har utfcirt revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag f6r vArt uttalande om fdrvaltningen har vi utdver
vAr revision av flrsberdttelsen granskat vdsentliga beslur,

AtgArder och fijrh&llanden i fonden fijr att kunna bedijma om

fondbolaget handlat i strid med lagen om vdrdepappersfonder

eller fondbesthmmelserna.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhiimtat 6r tillrdckliea och

dndamllsenliga som grund fiir vflra uttalanden.

flttalanden

Enligt vAr uppfattning har fondbolaget inte handlat i strid med

lagen om vdrdepappersfonder eller fondbestdmmelserna.

Stockholm den z6 mars zota

dhrlingsPri ew erhouseCoope sAB-)a///'r" Y\a-4'-
Sussanne Su. dvall

A.uktori erad revisor


