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Forvaltningsberattelse
Verkstallande direktéren for Tundra Fonder AB, 556838-6303, far harmed avge halvarsredogorelse
for perioden 2016-01-01 - 2016-06-30 avseende Tundra Pakistanfond, 515602-4787.

Fondens utveckling

Fonden steg 6,37 % (Fond Klass A SEK) under det férsta halvaret 2016. MSCI Pakistan Daily Net Total
Return (SEK) som ar fondens jamforelseindex steg 13,79 % under samma period. Fondens undervikt i
tungt vagande indexsektorer som Basindustri, Bank & Finans och Kraftsektorn samt fondens overvikt
inom Dagligvaror var den storsta anledningen till att fonden presterade samre an Index.

Fondférmogenhetens utveckling
Forvaltat kapital uppgick den 30 juni 2016 till 922 miljoner kronor, en minskning med -238 miljoner
kronor jamfoért med 1,160 miljoner kronor per 31 december 2015.

Utgivning av andelar var for andelslass A 74 miljoner kronor, andelsklass C 0 kronor, for andelsklass
D 40 miljoner kronor samt for andelsklass F 3 miljoner kronor.

Inlésen av fondandelar var for andelsklass A -391 miljoner kronor, andelsklass C -100 000 kronor, for
andelsklass D 0 kronor samt for andelsklass F 4 miljoner kronor.

Total férandring i forvaltat kapital under perioden var saledes for andelsklass A -317 miljoner kronor,
andelsklass C -100 000 kronor och andelsklass D 40 miljoner kronor samt for andelsklass F -1-miljon
kronor.

Marknadsutveckling i Pakistan

Marknaden steg 13,79 % under det forsta halvaret av 2016. Marknaden inledde aret svagt med
fallande ravarupriser som resulterade i en svag utveckling pa globala aktiemarknader och dven
signifikanta kapitalutfléden fran Pakistan. Efter MSCl:s besked om Pakistans uppgradering fran
Frontier Index till Emerging Markets Index 6kade dock ater intresset for pakistanska aktier. Bara
under juni manad var kapitalinflédena till den pakistanska aktiemarknaden fran utlandet 74 miljoner
USD vilket var en positiv fordndring efter att Pakistan under arets forsta fem manader haft
kapitalutfléden pa 118 miljoner USD. En stabilisering av makroekonomiska indikatorer till féljd av de
laga oljepriserna och 6kade investeringar fran Kina inom CPEC programmet adderade till den
positiva utvecklingen pa marknaden.

Fondférvaltning och framtidsutsikter

| och med Pakistans kommande uppgradering till Emerging Markets Index, férvantar vi oss se
fortsatta kapitalinfloden fran utlandet. Fonden har bibehallit 6vervikt i sektorer som Dagligvaror,
Halsovard och Informationsteknologi samt 6kat vikten inom Bank & Finans. Fondens undervikt i
Basindustri och Kraftsektorn utgor en risk for fondens relativavkastning om utlandska kép driver de
redan hoga varderingarna av dessa sektorer annu hogre.

Derivat

Fonden har ratt att dga derivatinstrument for att effektivisera férvaltningen. Under forsta halvaret
har inga sadana instrument agts. Riskbedomningsmetod: Vid berakningen av total exponering i
fonden anvands den sa kallade atagandemetoden.

Mattias Martinsson, CIO samt forvaltare
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Ekonomisk oversikt

Huvudportfolj
Fond- Andels-
formogenhet, kr virde
2016-06-30 922 413 204 -
2015-12-31 1159725430 -
2014-12-31 605 825 404 -
2013-12-31 253 853 989 -
2012-12-31 329418 838 115,80
2011-12-31 6510211 87,52

Antal utestaende
andelar

3116 618,16
4174 366,54
2226701,79
1507 948,17
2844 852,13

74 388,49

Utdelning
per andel, kr

1) Avser perioden 2011-10-14 - 2011-12-31

Andelsklass A SEK
Andels-
vdrde

Fond-
formogenhet, kr

2016-06-30 - 295,04
2015-12-31 - 277,38
2014-12-31 - 272,07
2013-12-31 - 168,34

Jamforelseindex: MSCI Pakistan Net (SEK)

Antal utestaende

andelar

2 636 829,95
3837127,63
2221251,24
1507 252,51

Utdelning
per andel, kr

Total -
avkastning, %

Total -
avkastning, %

6,37
1,95
61,62
45,37 2)

2) Sedan 2013-06-20 Tundra Pakistanfond ersattes av Tundra Pakistanfond Andelsklass A

Andelsklass C EUR
Andels-
varde

Fond-
formogenhet, kr

2016-06-30 - 31,23
2015-12-31 - 30,21
2014-12-31 - 28,94
2013-12-31 - 19,07

Jamforelseindex: MSCI Pakistan Net (EUR)
3) Avser perioden 2013-06-12 - 2013-12-31

Andelsklass D USD

Fond- Andels-

férmogenhet. kr vdrde

2016-06-30 - 35,50
2015-12-31 - 33,53
2014-12-31 - 34,78
2013-12-31 - 26,13

Jamforelseindex: MSCI Pakistan Net (USD)
4) Avser perioden 2013-10-23 - 2013-12-31

Andelsklass F EUR
Fond-

férmogenhet. kr vérde
2016-06-30 - 31,23
2015-12-31 - 30,21

Jamforelseindex: MSCI Pakistan Net (EUR)
5) Avser perioden 2015-10-15 - 2015-12-31

Antal utestaende
andelar

5,8005
392,49
5 446,09
691,20

Antal utestaende
andelar

469 604,33
321 886,31
4,47
4,47

Andels- Antal utestdende

andelar
10 178,09
14 960,11

Utdelning
per andel, kr

Utdelning
per andel, kr

Utdelning
per andel, kr

Total -
avkastning, %

3,38
4,39
51,76
10,62 3)

Total -
avkastning, %

5,88
-3,59
33,10
16,70 4)

Total -

avkastning, %

3,38
0,43 5)

Jamforelse-
index, %

Jamforelse-
index, %

13,79
-6,53
36,99
32,26 2)

Jamforelse-
index, %

11,17
-3,88
28,7
-2,67 3)

Jamforelse
index, %
13,55
-13,68
13,04
11,15 4)

Jamforelse
index, %
11,17
-1,805)
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Balansrakning

Belopp i kr

Tillgangar
Overlatbara virdepapper

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Bankmedel och 6vriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmogenhet

Poster inom linjen

Not

1

1,2

2016-06-30

893 538 779
893 538 779

33276 464
2248110
929 063 353

2110242
4 539 907
6 650 149

922 413 204

Inga

2015-12-31

1116 287 237
1116 287 237

46 797 446
3563 889
1166 648 572

4266 372
2656770
6923 142

1159725430

Inga
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges

Allmanna redovisningsprinciper

Halvarsredogodrelsen har uppréttats enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens
foreskifter om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), samt foljer Fondbolagens Forenings rekommendationer.

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden vérderas till marknadsvéarde enligt féljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska varderas med senaste betalkurs pa
balansdagen. Om den inte ar en handelsdag anvands senaste handelsdag fore balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvardet harledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att anvanda, eller blir missvisande ska marknadsvardet faststallas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden féljer Fondbolagens forenings riktlinjer nar det géller framtagande av nyckeltal.
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Noter

Not1l Finansiella Instrument

Per 2016-06-30 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch Antal Marknadsvarde Andel %
Overlatbara viardepapper
Kategori 1
OIL & GAS DEV ORD, Pakistan, PKR 3265 000 36 580 065 3,97
PAK OIL FIELDS ORD, Pakistan, PKR 764 400 21460573 2,33
PAK PETROLEUM, Pakistan, PKR 2 926 600 36 758 565 3,99
PAK STATE OIL ORD, Pakistan, PKR 870 000 26 386 653 2,86
Energi 121 185 856 13,14
AISHA STEEL MILLS PR, Pakistan, PKR 244 300 136 551 0,01
CENTURY PAPER & BOARD MILLS, Pakistan, PKR 3 500 000 14 573 188 1,58
DG KHAN CEMENT ORD, Pakistan, PKR 1500 000 23217 665 2,52
ENGRO CORPORATION ORD, Pakistan, PKR 1329148 35746 608 3,88
ENGRO POLYMER ORD, Pakistan, PKR 3370500 2320794 0,25
INTERNATIONAL INDUSTRY, Pakistan, PKR 850 000 5568 392 0,60
LUCKY CEMENT ORD, Pakistan, PKR 444 100 23265213 2,52
PACKAGES ORD, Pakistan, PKR 420 000 21 646 118 2,35
PIONEER CEMENT ORD, Pakistan, PKR 35000 304 506 0,03
Material 126 779 035 13,74
PAK ELEKTRON LTD, Pakistan, PKR 6 252 500 32712126 3,55
TPL TRAKKER LTD, Pakistan, PKR 9789 500 9968 256 1,08
Industri 42 680 382 4,63
BATA PAKISTAN ORD, Pakistan, PKR 29 242 9310613 1,01
GUL AHMED TEXTILE, Pakistan, PKR 520 000 1533725 0,17
HUM NETWORK LTD, Pakistan, PKR 22 065 790 18 375 366 1,99
KOHINOOR TEXTILE MIL, Pakistan, PKR 1525683 9998 532 1,08
NISHAT CHUNIAN ORD, Pakistan, PKR 4214700 12093 127 1,31
NISHAT MILLS ORD, Pakistan, PKR 4612900 40319 848 4,37
Sallank6psvaror 91 631 212 9,93
HABIB SUGAR ORD, Pakistan, PKR 3235000 9785 252 1,06
MURREE BREWERY ORD, Pakistan, PKR 425000 21156 032 2,29
NATIONAL FOODS P ORD, Pakistan, PKR 706 450 16 080930 1,74
SHEZAN INTL ORD, Pakistan, PKR 347 390 12 705 696 1,38
Dagligvaror 59 727 910 6,48
FEROZESONS LABORATORIES, Pakistan, PKR 458 900 38 698 327 4,20
SHIFA HOSPITAL LTD, Pakistan, PKR 259 119 6297 148 0,68
Halsovard 44 995 476 4,88
ADAMIJEE INSUR ORD, Pakistan, PKR 2026 000 8 144 480 0,88
ALLIED BANK ORD, Pakistan, PKR 1904 433 13734 128 1,49
ASKARI BANK ORD, Pakistan, PKR 2444218 3698 624 0,40

BANK AL FALAH ORD, Pakistan, PKR 9053 000 18 682 290 2,03
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EFU LIFE, Pakistan, PKR 500 000 8 080 464 0,88
FAYSAL BANK LTD, Pakistan, PKR 15 709 500 16 683 550 1,81
HABIB BANK LTD ORD, Pakistan, PKR 3904 700 62 179 956 6,74
M C B ORD, Pakistan, PKR 2604 330 46 123 180 5,00
MEEZAN BANK, Pakistan, PKR 8561 055 29 474 037 3,20
NATIONAL BANK OF PAKISTAN ORD, Pakistan, PKR 13 500 63221 0,01
UNITED BANK LTD ORD, Pakistan, PKR 3526 600 50542 479 5,48
Finans och fastighet 257 406 410 27,91
AVANCEON LTD, USA, PKR 3 564 000 8306173 0,90
NETSOL TECHNOLOG ORD, Pakistan, PKR 2820150 11395203 1,24
SYSTEMS LTD, Pakistan, PKR 2 736 000 12 775075 1,38
Informationsteknik 32476 451 3,52
P T CLA ORD, Pakistan, PKR 10 000 000 12 175376 1,32
Telecomoperatoérer 12 175 376 1,32
KARACHI ELECTRIC ORD, Pakistan, PKR 71197 000 46 629 969 5,06
Kraftforsorjning 46 629 969 5,06
Summa Kategori 1 835 688 076 90,60
Kategori 6
INTERNATIONAL BRANDS, Pakistan, PKR 5685733 46 113778 5,00
Dagligvaror 46 113 778 5,00
TPL PROPERTIES LTD, Pakistan, PKR 11591 000 11736 925 1,27
Finans och fastighet 11 736 925 1,27
Summa Kategori 6 57 850 703 6,27
Summa Overlatbara virdepapper 893 538 779 96,87
Summa vardepapper 893 538 779 96,87
Ovriga tillgangar och skulder 28874 424 3,13
Fondférmogenhet 922413204 100,00

Fondens innehav av vardepapper har indelats i féljande kategorier:

1. Overlatbara virdepapper som &r upptagna till handel p3 en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

2. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel p3 en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfér EES.

3. Overlatbara virdepapper som ar foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad
och 6ppen for allmanheten.

4. Qvriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmanheten.

5. Overlatbara vardepapper som inom ett &r frdn emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett &r frdn emissionen avses bli féremal fér regelbunden handel vid
nagon annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmanheten.

7. Ovriga finansiella instrument.
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Not2 Fo6randring av fondférmogenhet

Fondférmogenhet vid arets borjan

Andelsklass A SEK
Andelsutgivning
Andelsinlésen
Summa
Andelsklass C EUR
Andelsutgivning
Andelsinlésen
Summa
Andelsklass D USD
Andelsutgivning
Andelsinlésen
Summa
Andelsklass F EUR
Andelsutgivning
Andelsinlosen

Summa

Periodens resultat enligt resultatrdkning

Fondférmogenhet vid periodens slut

2016-01-01-

2016-06-30

1159725430

1159725430

74 166 668

-390 940 153

-316 773 485

0

-101 817

-101 817

39785 885

0

39 785 885

2765710

-3922 157

-1156 447

40933 638

922 413 204

2015-01-01-

2015-12-31

605 825 404

605 825 404

1111674472

-625 927 703

485 746 769

26 240

-1489 837

-1 463 597

94 140 415

0

94 140 415

4210 605

0

4210 605

-28734 166

1159725430



