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F<i rva ltni ngsberdttelse

Styrelsen och verkstSllande direktcjre,n for Tundra Fonder AB avger hdrmed 6rsberdttelse fcir Tundra Nigeria
and Sub-Sahara Fund for rdkenskapsiiret 2013.

Allmdnt om verksamheten

M6l och Placeringsinriktning

M6let med fonden iir att skapa en finansiell exponering mot den ekonomiska utvecklingen i Nigeria och
ldnderna i Sub-Sahara-Afrika exklur;ive Sydafrika och ge andellsdgarna maximal lSngsiktig avkastning pi
investerat kapital med hdnsyn tagen till fondens risknivS, Minst 51'Zo av fondens til196ngar skall vara investerat i

Nigeria. Fonden dr cippen fcir insdttningar i premiepensionssystemr-.t PPM, fondnummer 878 223

Fondens utveckling

Fonden startades den 20 maj 2013. Fram till Srsskiftet sjcink fonden med 4,6% jiimfdrt med jdmfcirelseindex

S&P Africa FrontierTotal Return Index som sLeg 2,0%o iSEK under samma period.

Fondfiirmiigenhetens utveckling

Fcirvaltat kapital uppgick den 3L der: till 12,3 nniljoner kronor. Di fonden startade den 20 maj 2013 saknas
jd mfcirelsesiff ror,

Marknadsutveckling

Marknaderna iSub-Sahara har haft en stark utvt-'ckling under 6retr; och flera marknadersteg mer dn 40% iSEK
(t.ex. Nigeria +42,6%o, Kenya +45,6\Yo, Ghana +42,2%). Mycket av uppgdngen skedde dock innan fonden
lanserades. Sedan fondens start denr 20 maj h;rr det varit mer blandad utveckling och de flesta ldnderna dr

+/-10% i SEK (t.ex. Nigeria +5,2%o, Kerrya +2,0Yo, Ghana -6,O%1. Fonrlens jdmfcirelseindex, S&P Africa Frontier TR

lndex steg hela35,!% under 2013, mr:n bara 2,0'% raknal fr6n den 20 maj (SEK).

Fiirvaltningsresultat och framtid

Fonden gick frin starten den 20 maj 2013 tilll 31 december nerr 4,60/o medan jdmforelseindex S&P Africa
Frontier TR Index steg2%. Fonden har sedan start haft en stcirst exponering mot bank- och konsumentaktier i

Nigeria och Kenya, och medan vAr overvikt i barnker har gett bra r.rtdelning har v6ra konsumentbolag har inte
levererat under 2013. Vi har f6tt revidera v6r syn p6 tillvdxten fcjr sektorn i det kortare perspektivet d6 det de

stcirningar som bromsade upp tillvdxten tidigare (bl.a. bensinprishojningar, stora oversvdmningar samt
oroligheterna i norra Nigeria) har varrit sv6rare att civerkomma dn vi tidigare trott. Vi ser dock fortsatt stor
potential de kommande 5-L0 Sren fcir s6v:il kon:;umentbolagen som banksektorn. Vi fortsiitter iiven att se god

vinsttillvdxt itelekomsektorn och fcir bolag med,expensring mot infrastruktur sdsom cementproducenter.

Vi ser gynnsamt pA den 16ngsiktiga potentialen i Sub-Sahara-ldnderna och trots att det finns minga utmaningar
bcir de kommande 10 Sren inneh6lla rn6nga positiva civerraskningar.

Derivat

Fonden har enligt fondbestdmmelserna rdtt att handla med o'ptioner,
instrument samt riitt att lena ut vdrdepapper. Fonden fAr iiven, i enlighet

andra tekniker och instrument i fcinraltningen. Fonden har inte utnyttjat

terminer och liknande finansiella 6)
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perioden. For att beriikna den samrnranlagda exponeringen i fonden tilldmpas som riskbedcimningsmetod den
si kallade Stagandemetoden avseende derivatinstrument. Denna innebdr att eventuella derivatpositioner
konverteras till motsvarande position i de underliggande tillgAngarna sd som den underliggande tillgingen dg
di rekt.
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Ekonomisk iiversikt

20t3-t2-3L

Fond-
ftirmiigenhet,

kr

12301824 95,36 129 005,9533

Jiimfcirelseindex: S&P Africa Frontier Total Return Index

1) Avser perioden 20!3-05-20 - 21!3-t2-3t

Nyckeltal

Risk & avkastningsmitt

Totalrisk % 1)

Totalrisk fdr jdmfdrels eindex% 2l
Aktiv risk % 3)

Genomsnittlig Arsavkastning de senaste 2 Arenoltt
Genomsnittlig drsavkastning de senaste 5 6ren %i
**Ej oktuell, fonden startad 2013-05-,20

Kostnader

F6rva ltni ngsavgift, fast %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %

Uppgift om Arlig avgift%
Insdttnings- och uttagsavgifter

Omsdttning

Omsiittni ngshasti ghet ggr

Omsdttning genom ndrstSende vdrdepappersbolag

Fii rva lt n in gskostn ad :

Vid eng6ngsinsdttning 10 000 kr
Vid l6pande sparande av 100 krlm5n

Antal Utdelning Total - Jdmfiirelse
andefar per andel, kr avkastning, % index,Yo

-4,64 1) L,96 tl

20L3-L2-3L

Andels-
vdrdr-'

**
*:*

**
*{.
**

2,50
209 551,00

1,75
4,43

I ngen

r42,50
7,19

0,o7
ngen

1) Total risk anges som standardavvikelsen fcirvariationerna ifondr-.ns totalavkastning. Uppgiften baseras pA

m6nadsdata och skall avse de senaste 24 menaderna.
2) Total risk anges som standardawikelsen fcirvariationerna iindexavkastning. Uppgiften baseras p6

m6nadsdata och skall avse de senaste 24 minaderna.
3) Aktiv risk anges som standardawikelsen fdr variationerna i skillnaden i avkastning mellan foqde och dess
jdmfcirelseindex. Uppgiften baseras p6 minadsdilta och skall avse cle senaste 24 m6naderna ! ,

.Jg
V ,-c
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Resultatrdkning

Belopp i kr

Intdkter och vdrdefiir5nd ring
Vdrdefcjrdndring pd 6verl6tbara vdrdepapper
Rdnteintdkter
Utdelningar
Valutakursvinster och-forluster netto
Summa intdkter och vdrdefiirdndring

Kostnader
Fcirva ltni ngskostnader

Ersdttni ng ti ll bolaget som drivelfondverksam heten
Ovriga kostnader
Summa kostnader

Arets resultat

4

Not 2013-05-20-
2013-L2-3L

362794
L 605

791.45
-30 904
4t2540

-t27 797
-209 634
-337 43t

75209

, lvt-()-
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Balansrdkning

Belopp i kr

Tillgingar
Overl6tbara vdrdepapper
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvdrde

Bankmedel och ovriga likvida medel
Fcjrutbetalda kostnader och upplupna intiikter
Summa til196ngar

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter
Ovriga skulder
Summa skulder

Fondfiirmtigenhet L2

Poster inom linjen

2013-12-31

11 0s3 375
11 053 375

1 1.88 967
100 093

t2342435

2s 680
t4931
40 6tt

t2301.824

2013-12-3L

(*
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges

AllmH nna redovisningsprinciper

Fonden tilldmpar lagen om vdrdepappersfonden 2004:46 och Finansinspektionens foreskrifter fcir redovisning
av vdrdepappersfonder 20L3:9 och fciljer Fondbolagens Fcirenings samt ESMAs riktlinjer ddr de dr tilldmpliga.

Vdrderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ing6r i fonden ,viirderas till marknadsvdrde enligt fciljande
turordni ng.

1De finansiella instrument som handlas pd en aktiv marknari ska vdrderas med senaste betalkurs p6
balansdagen om den inte iir en handelsdag anviinds senaste handelsdag fore balansdagen.

2 Om det finansiella instrumentet inte handlas p6 en aktiv marknad ska marknadsvdrdet hdrledas av
information fr6n liknande transaktioner som skett under marknadsmdssiga omstiindigheter.

3 Om inte metod 1 eller 2 gir att anvdnda, eller blir missvisande ska marknadsvdrdet faststSllas genom en p6
marknaden etablerad vdrderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden fciljer fondbolagens fcirenings riktlinjer niir det gdller framtagandet av olika nyckel

6'.)

6

tal.

Cr^
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Noter

Not 1 Finansiella Instrument
P er 20t3-t2-31- in nehades foljande fi na nsiella i nstrum ent.

Vdrdepapper

Bransch

Kategori 1

6verlStba ra viirdepapper

OANDO ORD, Nigeria, NGN

Energi

ATHI RIVER MIN ORD, Kenya, KES

DANGOTE CEMENT ORD, Nigeria, NGN

LAFARGE CEMENT, Nigeria, NGN

Material

U A C NlcERlA ORD, Nigeria, NGN

Industri

NAT MED GR ORD, Kenya, KES

NEW MTIUS HOTEL ORD, Mauritius, t\/UR

Sillankiipsvaror

7-UP BOTTLING ORD, Nigeria, NGN

CHOPPIES LTD, Botswana, BWP

EAST AFR BREW, Kenya, KES

FLOUR MILLS ORD, Nigeria, NGN

GUINNESS NIGERIA ORD, Nigerla, NGI!

NESTLE NIGERIA ORD, Nigeria, NGN

NIGERIAN BREW ORD, Nigeria, NGN

UCHUMI SUPER ORD, Kenya, KES

UNILEVER NIG ORD, Nigeria, NGN

UNILEVER ORD, Ghana, GHS

ZAMBEEF, Zambia, ZMW

Dagligvaror

ACC BANK OF NIG ORD, Nigeria, NGN

BARCLAYS ORD, Botswana, BWP

CAL BANK, Ghana, GHS

COMM BANK ORD, Ghana, GHS

COOPERATIVE BAN ORD, Kenya, KES

DIAMOND BANK ORD, Nigeria, NGN

ECONBANK TR INC ORD, TOGO, NGN

EQUITY BANK ORD, Kenya, KES

FBN HOLDINGS ORD, Nigeria, NGN

FNB HOLDINGS ORD, Namibia, ZAR

FNBB ORD, Botswana, BWP

GUARANTY TRST BK GDR, Nigeria, USt)

GUARANTY TRT BNK ORD, Nigeria, NGN

Antal Marknadsvdrde Andel %

175 000

22300

33 800

44 500

80 000

4 000

6 000

66 868

40 000

14 000

44 000

25 400

t0 775

12L 400

60 000

70 000

2 400

17 000

985 000

19 s00

3s 000

6 500

65 000

s80 000

540 000

140 000

1 470 000

2720

27 000

5 000

730 000

I70 768

t70768
149 662

285 38s

205 928

641975

218 873

2t8873
93 660

tt3 740

207 400

r92 L2t

98 542

302754

155 845

241 275

520 446

820 2r4
87 247

151 966

ttg 414

I5+LI

2753 175

380 509

77 492

92 357

85 760

86 277

171,543

351 368

32L 024

964 !91

36 092

79 779

27r r80

799 887

1.39

1.39

1.22

2.33

1,.67

5.22

1.78

L.78

0.76

0.92

1.69

1.56

0.80

2.46

1,.27

1.96

4.23

6.67

0.7r

r.24

o.97

0.60

22.45

3.09

0.63

0.75

0.70

0.70

1.39

2.86

2.61

7.84

C/-

D
-.:+a
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KENYA COMM BK ORD, Kenya, KES

LETSHEGO, Botswana, BWP

MAUR COML BK ORD, Mauritius, MUR

STANDARD CHARTED ORD, Ghana, GIHS

STATE BANK MAUR ORD, Mauritius, IVIUR

UNITED BANK FOR AFRICA ORD, Nigeria, NGN

WEST AF PROV INS ORD, Nigeria, NGN

ZENITH BANK GDR, Nigeria, USD

ZENITH INTL BANK ORD, Nigeria, NGltl

Finans och fastighet

ECO ZH /CITIPNOTE, Zim babwe, USD

SAFARICOM ORD, Kenya, KES

Telecomoperatiirer

Summa 6verlStbara viirdepapper

Summa Kategori 1

Summa vdrdepapper

Ovriga tillgingar och skulder

119 000

52 000

8 700

2200

s00 000

1 530 000

t2r 633

2 000

1 040 000

40 000

336 000

8

421507 3.43

88 072 0.72

391343 3.18

89 413 0.73

tt1.384 0.91

547 948 4.45

s 286 0.04

110 016 0.89

t L4t 239 9.28

6623669 s3.84

L54 409 1.26

273 LOs 2.22

427 51[ 3.48

11 053 375 89.85

11 053 375

11 053 375

89.85

89.85

L248449 10.15

Fondftirmiigenhet 12301824

Kategorier enligt FFFS 2Ot3:9

1. Overl6tbara vdrdepapper som dr upptagna till handel p6 en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfcir EES.

2. Ovriga finansiella instrument som dr upptagna till handel pe en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES,

3. OverlStbara viirdepapper som 5r fciremSl fdr regelbunden handel vid n6gon annan marknad som 5r reglerad
och cippen fcir allmdnheten.
4. Ovriga finansiella instrument som iir foremirl fcir regelbunden handel vid n6gon annan marknad som dr
reglerad och cippen fcir allmdnheten.
5. Overl6tbara vdrdepapper som inom ett 6r fr6n emissionen avses bli upptagna till handel pi en reglerad
marknad eller en motsvarande marknrad utanfcir EES.

6. Overlitbara vdrdepapper som inom ett 6r fr6n emissionen avses bli fcirem6l fcir regelbunden handel vid
nAgon annan marknad som 5r reglerad och dppen fcir allmdnheten,,
7. Ovriga finansiella instrument. t--
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Not 2 Fiirdndring av fondfiirmiigenhet

Fondfdrmcigenhet vid 6rets borjan
Andelsutgivning
Andelsinlcisen
Ldmnad utdelning
Periodens resultat enligt resultatrdknring

Fondftirmiigenhet vid periodens slut

9

2013-05-20-
20L3-L2-37

0
15 589 999
-3 363 384

0
75 209

t2301824

c^Na
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Underskrifter

1\

V6r revisionsberdttelse har ldmnats den 2b wA 2.O1\
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

10

Styrelseordfcirande

Styrelseledamot



Revisionsberiittelse
Till andelsfigarna i Tundrar Nigeria and Sub-Sahara Fund, org.nr gtg6oz-626t
Rapport om Arsberdttelse

Vi har i egenskap av revisor i Tirndra Fontler AB (fondbolaget),
organisationsnummer 556838-63o3, utfrirt en revision av
Arsberhttelsen frir Tundra Nigeria and Sub-Sahara Fund frir
perioden 2013-oS-20 - - 2orZ-L2-Sr.

Fondbolag ets ansuar fdr drsbercittelsen

Det dr fondbolaget som har ansvaret frir flrsberdttelsen och frir
att lagen om vdrdepappersfonder och Finansinspektionens
fcireskrift er om v6rdepappersfonder tillhmpats vid uppr:dttandet
och frir den interna kontroll som fondbolaget bedtimer ar
nridvd'ndig fdr att uppretta en Arsberdttelse som inte inneh&ller
vdsentliga felaktigheter, vare sig dessa beror p& oegentligheter
eller pfl fel.

Reuisorns ansulr

VArt ansvar dr att uttala oss om irsberlttelse p[ grundval av v6r
revision. Vi har utfrirt revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige, Dessa standarder
krdver att vi fiiljer yrkesetiska krav samt planerar och utfrir
revisionen fcir att uppn& rimlig sdkerhet att Arsberdttelsen inte
innehAller vdsentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika Stgiirder inhiimta
revisionsbevis om belopp och annan inforrnation i
flrsberhttelsen. Revisorn vdljer vilka Atgiirder som ska utfijras,
bland annat genom att bedrima riskerna fijr vlsentliga
felaktigheter i &rsberdttelsen, vare sig dessa beror pfl
oegentligheter eller p& fel. Vid denna riskbeddmning beaktar
revisorn de delar av den interna kontrollen som 1r relevanta frir
hur fondbolaget upprhttar Arsberdttelsen i s14te att utforma
granskningsitgdrder som 5r dndamfllsenliSla med hhnsyn till
omstdndigheterna, men inte i syfte att grira ett uttalandr: om
effektiviteten i fondbolagets interna kontro,ll. En revision
innefattar ocksfl en utvdrdering av iindam&lsenligheten i de

redovisningsprinciper som har anvdnts och av rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen, liksom en
utvdrdering av den civergripande presentationen i ArsberAttelsen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat iir tillrdckliga och
dndamAlsenliga som grund frir vira uttalanden.

Uttalqnden

Enligt v5r uppfattning har flrsberhttelsen upprdttats i enlighet
med lagen om vdrdepappersfonder samt Finansinspektionens
fcireskrifter om investeringsfonder och ger i alla vdsentliga

avseenden rdtMsande bild av Tundra Nigeria and Sub-Siahara

Fund:s resultat och stdllning.

Stockholm den z6 mars zora

JRapport om andra krav enligt lagar och andra
fcirordningar

Ijtriver vflr revision av Srsberdttelsen har vi dven utfrirt en
revision av fondbolagets frirvaltning fdr Tundra Nigeria and Sub-
fiahara Fund frir Ar zor3.

Fondbolagets ansuar

Det iir fondbolagets som har ansvaret frjr fdrvaltningen enligt
lagen om vdrdepappersfonder och fondbestdmmelserna.

lleuisorns ansuar

V&rt ansvar dr att med rimlig sdkerhet uttala oss om
f,iirvaltningen pA grundval av v&r revision.
Vi har utfdrt revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag fiir vArt uttalande om fiirvaltningen har vi utdver
v5r revision av Arsber6ttelsen granskat vdsentliga beslur,
&tglrder och fdrh&llanden i fonden fcir att kunna bedrima om
fondbolaget handlat i strid med lagen om vdrdepappersfonder
eller fondbestdmmelserna.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrdckliea och
dndamfllsenliga som grund frir vira uttalanden.

LItto,Ianden

Enligt vhr uppfattning har fondbolaget inte handlat i strid med
Iagen om vdrdepappersfonder eller fondbestdmmelserna.

Auktoriserad revisor


