








REPORT OF THE DIRECTORS OF THE MANAGEMENT COMPANY 

The Board of Directors of AKD  Investment Management Limited (AKDIML), the Management Company 

of AKD Opportunity  Fund  (AKDOF), AKD  Index  Tracker  Fund  (AKDITF), AKD  Cash  Fund  (AKDCF), AKD 

Aggressive Income Fund (AKDAIF), AKD Islamic Income Fund (AKDISIF), Golden Arrow Stock Fund (GASF) 

and AKD  Islamic  Stock Fund  (AKDISSF) presents  its half yearly  report along with  the Funds’  reviewed 

Financial Statements for the first half ended December 31, 2021. 

FUNDS’ FINANCIAL PERFORMANCE 

AKD Opportunity Fund (AKDOF) 
For the 1HFY22, the return of AKD Opportunity Fund stood at ‐16.77% compared to the benchmark KSE–
100 Index return of ‐5.83%. 
 

Golden Arrow Stock Fund (GASF) 
For the 1HFY22, the return of Golden Arrow Stock Fund stood at ‐12.53% compared to the benchmark 
KSE–100 Index return of ‐5.83%. 
 

AKD Index Tracker Fund (AKDITF) 
For the 1HFY22, the return of AKD Index Tracker Fund stood at ‐5.48% compared to the benchmark KSE–
100 Index return of ‐5.83%. 
 
AKD Cash Fund (AKDCF) 
For the 1HFY22, the annualized return of AKD Cash Fund stood at 7.85% compared to the benchmark 
return of 7.41%. 
 
AKD Aggressive Income Fund (AKDAIF) 
For the 1HFY22, the annualized return of AKD Aggressive Income Fund stood at 9.82% compared to the 
benchmark return of 9.32%. 
 
AKD Islamic Income Fund (AKDISIF) 

For  the 1HFY22,  the annualized  return of AKD  Islamic  Income  Fund  stood at 6.98%  compared  to  the 

benchmark return of 3.13%. 

AKD Islamic Stock Fund (AKDISSF) 
For  the 1HFY22,  the  return of AKD  Islamic Stock Fund  stood at  ‐11.43%  compared  to  the benchmark 
KMI–30 Index return of ‐6.44%. 
 

MACRO PERSPECTIVE  

Pakistan’s economy continued to witness robust growth where the pace of the economy has exceeded 

expectations of the State Bank of Pakistan (SBP). However, the aforementioned growth comes at a cost 

of  a  widening  Current  Account  Deficit  amid  rising  domestic  demand,  PKR  depreciation,  and  an 

unprecedented increase in international commodity prices. 



The  SBP  opted  to  prudently  remain  cautious  due  to  inflationary  pressures;  hence,  increasing  the 

discount rate by 2.75% to 9.75% during the first half of FY22. While approval of the next tranche of USD 

1bn from IMF under the Extended Fund Facility is expected to be a catalyst for the economy and provide 

somewhat respite to the pak rupee. 

The external account for 1HFY22 reported a CAD of $9.09bn (5.7% of GDP) as compared to a surplus of 

$1.25  bn  (0.9%  of  GDP)  reported  during  the  same  period  last  year  (SPLY)  owing  to  an  increase  in 

commodity prices, import of plants and machineries under TERF and LTFF loan facilities provided by the 

SBP and import of Covid vaccines. The Balance of Trade of goods and services surged by $10.68bn YoY to 

$23.01bn as  total  imports  increased by whopping 54% YoY  to $41.7bn. However,  the export of goods 

and services posted 27.27% growth  to  stand at $18.65bn. Also,  foreign workers continued  to support 

the external account as workers’ remittances surged by 11.30% to $15.81bn. The Government’s efforts 

to attract Non‐Resident Pakistani money paid off, with an impressive inflow of $3.16bn through Roshan 

Digital Accounts (RDA) from more than 320,000 accounts. 

According to press reports, the Federal Board of Revenue (FBR) has made net revenue collections of PKR 

2,920bn during 1HFY22, up by 32.5%YoY as compared  to PKR 2,204bn  recorded during SPLY. FBR has 

exceeded  its  given  target  of  PKR  2,633bn  by  a margin  of  PKR  287  billion.  The  amount  of  refunds 

disbursed was PKR 148bn during 1HFY22 compared to PKR 111bn paid last year, showing an increase of 

33%. 

As  per  the  Pakistan  Bureau  of  Statistics  (PBS),  the  average National  Consumer  Price  Index  (NCPI)  in 

1HFY22 was recorded at 9.81%YoY as compared to 8.63%YoY recorded during 1HFY21. Core  Inflation  ‐ 

excluding  food and energy prices,  clocked  in at 7.03% YoY and 7.18% YoY  for Urban and Rural areas 

respectively, as compared to 5.53% YoY and 7.65% YoY during the SPLY. 

The Large Scale Manufacturing (LSM) sector witnessed an increase of 3.26% YoY for July‐November FY22 

as compared  to 6.85% YoY  reported during SPLY. During  the period under  review, major contribution 

towards the growth came from Automobiles, Iron & Steel Products, Paper & Board, Coke & Petroleum 

Products to name a few. However, overall growth during the period was kept  in check by sectors that 

posted negative growth including Fertilizers, Electronics, and Rubber Products. 

EQUITY MARKET REVIEW 

During the first half of FY22, KSE‐100 Index declined by 2,760pts, down by 5.83% to close at 44,596.07 

pts. The Equity market  remained under pressure owing  to Political unrest  following  senate elections, 

MSCI  downgrade  from  Emerging Market  to  Frontier Market,  surge  in  commodity  prices  leading  to  a 

ballooning CAD, and higher inflation were a few key factors that kept the investor sentiment cautious at 

best despite record breaking earnings in some instances. 

Average daily turnover also decreased by 23.78%YoY to 340.88 million shares and down by 44.31% as 

compared to the second half FY21. Market participants remained sidelined owing to skeptism over the 

resumption  of  the  IMF  program  and  resultant  contractionary  fiscal  policies  introduced  by  the 



Government of Pakistan (GoP).   Moreover,  investor interest diverted to second and third‐tier stocks as 

depicted by a decrease in the ratio of KSE‐100 volumes over total turnover. 

Some of the news flow that weighed on  investor sentiments  included: 1) Pakistan remaining on FATF’s 

grey  list, 2)  International  commodity prices  soar, 3) MSCI downgrades PSX  from Emerging market  to 

Frontier market, 4) SBP  increased  the policy  rate by 275bps  to 9.75%, 5) Political unrest amid DG  ISI 

appointment, and 6) CAD increases significantly 7) Saudi Arabia announces $3bn support to Pakistan, 8) 

SBP receives Inflows of US$2.7bn under IMF SDR allocation and 9) Cabinet approves PKR 1.4bn payment 

to the IPPs. 

Foreign  investors  continued  to  remain  net  sellers  with  net  outflows  of  US$250.35mn.  Individuals, 

Insurance  Companies,  Corporates were major  buyers with  net  inflows  of US$72.00mn, US$65.84mn, 

US$59.80mn,  respectively. Whereas Mutual  Funds  and brokers were net  sellers with net outflows of 

US$10.57mn and US$12.11mn respectively. 

The sectors  that dragged  the KSE‐100 down  the most  included Cement  (‐18.48%), Tobacco  (‐17.23%), 

Refinery  (‐43.03%), Automobile Assemblers  (‐15.61%), and Food and Personal Care Products  (‐7.26%). 

However, some of the losses were compensated by Commercial banks (6.58%), Miscellaneous (35.76%), 

Technology and Communication (3.85%), Modarabas (65.83%), Synthetic and Rayon (7.80%). 

In terms of valuation, the KSE‐100 Index closed at a forward Price to Earnings multiple of 4.96x, which is 

a 66.04% discount as compared to MSCI Frontier Markets P/E of 14.61x and offering a healthy dividend 

yield of 7.75%.  

MONEY MARKET REVIEW 

During  1HYF22,  thirteen  (13)  MTB  auctions  were  carried  out  by  the  SBP,  where  the  government 

managed  to raise PKR 7.73trn cumulatively. Weighted average yield of 3, 6 and 12 months MTB were 

8.09%, 8.37%, and 8.25%  respectively, up by 1.07%, 1.30%, and 1.08% as compared  to 7.02%, 7.07%, 

and 7.16% same period last year.  

SBP also conducted three (3) auctions of Fixed Rate Pakistan Investment Bonds (PIBs) and was successful 

in raising PKR 696.84bn during 1HFY22. The weighted average yield for 3, 5, and 10 years PIBs increased 

by 1.23%, 1.18%, and 1.22%  to 9.25%, 9.58%, and 10.17%  respectively as compared  to 8.02%, 8.40%, 

and 8.95% for the same period last year. 

The Monetary Policy Committee announced four (4) Monetary Policy Statements during 1HFY22 where 

the Committee decided  to  raise  the policy  rate by  275 basis points  to  9.75%  to  counter  inflationary 

pressures and a deteriorating  trade deficit. The SBP conducted 52 Open Market Operations  (OMO) of 

different maturities and injected an average amount of PKR 1.11trn at an average cut‐off yield of 7.86% 

and the mopped‐up average amount of PKR 0.11trn at an average cut off yield of 7.23%.  

As per  the auction  target calendar  for  January – March 2022,  the SBP  targets  to  raise PKR 4.40trn by 

issuing MTB against the maturing amount of PKR 4.53trn. In addition, SBP targets to raise another PKR 

300bn through 3 – 30 years Fixed Rate PIBs during the period.  



FUTURE OUTLOOK 

On a forward‐looking basis, we remain optimistic about the economic outlook for FY22, where the SBP 

expects the growth rate to be in the upper range of 4 to 5 percent.   

The CAD is expected to clock in at 4.5‐5% of GDP in FY22, higher than SBP’s projection of 4%, $13bn. This 

is  because  the  CAD  for  1HFY22  was  reported  at  over  $9.09bn  as  international  commodity  prices 

particularly oil which trades around its 7 year high despite onset of Omicron variant of COVID‐19. More 

importantly, the external funding requirement will correspondingly increase from earlier expectations of 

$26bn, which was based on a lower CAD estimate by SBP. 

The  local currency witnessed a steep decline  in the 1HFY22 period and now stands at PKR/USD 178.17 

which  is  a  11.58%  depreciation  in  just  six months  alone. We  expect  the  exchange  rate  to  however 

stabilize  in  the months  following  the much awaited  IMF Board’s approval  in February. While  the Real 

Effective  Exchange Rate  (REER) of 96.74  at  the  end of December 2021  is  in  line with overall market 

consensus that the pak rupee, should stabilize to appreciate in the near term. 

We concur with the SBP and expect commodity prices to reverse by the end of FY22‐23 on the back of 

anticipated monetary tightening by the US Fed owing to a sharp increase in  inflation. Indeed, this shall 

bode well  and  provide much  needed  fiscal  space  to  Pakistan’s  external  account  and  draw  down  on 

inflation. Reportedly, SBP  in  its  last monetary policy communication highlighted  that  ‘the end goal of 

mildly positive real  interest rates on a forward‐looking basis was now close to being achieved’, hence, 

forward  looking  it  seems  the  Central  Bank while  cognizant  of  the  external  account  and  inflationary 

pressures is somewhat satisfied with the current dollar/rupee parity and interest rates respectively. 

We believe  the  reclassification of  Pakistan  to  the MSCI  Frontier Market  category will  reduce  foreign 

selling which has been recorded since FY16 as the local bourse would have a more significant weight of a 

much smaller fund allocated to frontier markets, unlike the case in the emerging markets. 

On  the  Fixed  Income  front,  nominal  increases  in  interest  rates  cannot  be  ruled  out  as  agreed with 

International Monetary  Fund  in  its  staff‐level  agreement,  will  bode  well  for  yields  of  fixed  income 

instruments. 

We maintain our bullish  stance on  the  stock market as  the  international commodity prices  shift  their 

direction, coupled with an  increase  in the adoption of Covid‐19 vaccines and boosters will stabilize the 

negative sentiment of the economy. With the beginning of monetary contraction, we expect inflation to 

normalize and the CAD to  improve as a result of an foreseeable decrease  in  imports. We reiterate our 

positive market  outlook  for  FY22  based  on  (i)  strong  earnings  growth  of  the  corporate  sector,  (ii) 

resumption of the IMF program, (iii) compelling Price to Earnings multiple of 4.96x, (iv) Healthy dividend 

yield of 7.75% (iv) negative real interest rates. 

For and on behalf of the board 

     Imran Motiwala                                         Abdul Karim  
Chief Executive Officer                                               Chairman                                             
 
Karachi: February 25, 2022 
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FUND MANAGER’S REPORT 

i) Description of the Collective Investment Scheme Category and type: 

 

Open ‐ end Scheme investing in Equity Securities of KSE‐100 Index. 

 

ii) Statement of Collective Investment Scheme’s investment objective: 

 

The objective of the AKD Index Tracker Fund (AKDITF) is to trail the return of KSE‐100 Index with up to 

85% accuracy and provide investors with a high quality, in‐depth diversification instrument. 

 

iii) Explanation as to whether Collective Investment Scheme achieved its stated objective: 

For the 1HFY22, the return of AKD Index Tracker Fund stood at ‐5.48% compared to the benchmark KSE–

100 Index return of ‐5.83%. 

iv) Statement of benchmark (s) relevant to the Collective Investment Scheme: 

 

KSE‐100 Index 

 

v) Comparison of the Collective Investment Scheme’s performance during the period compared with the 

said benchmark:      

 

 

Monthly  return  Jul‐21  Aug‐21  Sep‐21  Oct‐21  Nov‐21  Dec‐21 

AKDITF  ‐0.79%  1.66%  ‐5.31%  2.66%  ‐2.46%  ‐1.17% 

Benchmark  ‐0.64%  0.77%  ‐5.31%  2.86%  ‐2.41%  ‐1.06% 
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vi) Description of the strategies and policies employed during the period under review in relation to the 

Collective Investment scheme’s performance: 

AKD Index Tracker Fund  is a passively managed open ‐ end equity portfolio;  its performance  is directly 

linked to the performance of KSE‐100  Index with up to 85% accuracy. The Fund Manager attempts  to 

trial the movement of the Index by using the weights of the respective stocks in the KSE‐100 Index. 

vii) Disclosure of Collective Investment Scheme’s asset allocation as the date of the report and particulars 

of significant changes in asset allocation: 

 

viii) Analysis of the Collective Investment Scheme’s performance: 

1HFY22 Return  ‐5.48% 

Benchmark Return  ‐5.83% 

 

ix) Changes in total NAV and NAV per unit since the last reviewed period: 

Net Assets Value  NAV Per Unit 

31‐Dec‐21  30‐Sep‐21 
Change in Net 

Assets 
31‐Dec‐21  30‐Sep‐21 

(Rupees In "000")  Rs.  Rs. 

459,626  457,902  0.38%  13.5314  13.6729 

 

x) Statement on the characteristics and general composition of the index: 

 

AKD  Index  Tracker  Fund  tracks  the  returns of  the KSE‐100  Index with up  to 85%  accuracy, providing 

investors with high quality, in depth diversification instrument. 

 

xi) Disclosure on the markets that the Collective Investment Scheme has invested in including‐ review of 

the market (s) invested in and returns during the period: 

 

MACRO PERSPECTIVE  
 
Pakistan’s economy continued to witness robust growth where the pace of the economy has exceeded 

expectations of the State Bank of Pakistan (SBP). However, the aforementioned growth comes at a cost 

Asset Allocation (% of Total Asset)  31‐Dec‐21  30‐Sep‐21 

Equities  97.05%  95.64% 

Cash  2.36%  2.88% 

Other Assets including Receivables  0.59%  1.48% 



of  a  widening  Current  Account  Deficit  amid  rising  domestic  demand,  PKR  depreciation,  and  an 

unprecedented increase in international commodity prices. 

The  SBP  opted  to  prudently  remain  cautious  due  to  inflationary  pressures;  hence,  increasing  the 

discount rate by 2.75% to 9.75% during the first half of FY22. While approval of the next tranche of USD 

1bn from IMF under the Extended Fund Facility is expected to be a catalyst for the economy and provide 

somewhat respite to the pak rupee. 

The external account for 1HFY22 reported a CAD of $9.09bn (5.7% of GDP) as compared to a surplus of 

$1.25  bn  (0.9%  of  GDP)  reported  during  the  same  period  last  year  (SPLY)  owing  to  an  increase  in 

commodity prices, import of plants and machineries under TERF and LTFF loan facilities provided by the 

SBP and import of Covid vaccines. The Balance of Trade of goods and services surged by $10.68bn YoY to 

$23.01bn as  total  imports  increased by whopping 54% YoY  to $41.7bn. However,  the export of goods 

and services posted 27.27% growth  to stand at $18.65bn. Also,  foreign workers continued  to support 

the external account as workers’ remittances surged by 11.30% to $15.81bn. The Government’s efforts 

to attract Non‐Resident Pakistani money paid off, with an impressive inflow of $3.16bn through Roshan 

Digital Accounts (RDA) from more than 320,000 accounts. 

According to press reports, the Federal Board of Revenue (FBR) has made net revenue collections of PKR 

2,920bn during 1HFY22, up by 32.5%YoY as compared  to PKR 2,204bn  recorded during SPLY. FBR has 

exceeded  its  given  target  of  PKR  2,633bn  by  a margin  of  PKR  287  billion.  The  amount  of  refunds 

disbursed was PKR 148bn during 1HFY22 compared to PKR 111bn paid last year, showing an increase of 

33%. 

As  per  the  Pakistan  Bureau  of  Statistics  (PBS),  the  average National  Consumer  Price  Index  (NCPI)  in 

1HFY22 was recorded at 9.81%YoY as compared to 8.63%YoY recorded during 1HFY21. Core Inflation ‐ 

excluding  food and energy prices,  clocked  in at 7.03% YoY and 7.18% YoY  for Urban and Rural areas 

respectively, as compared to 5.53% YoY and 7.65% YoY during the SPLY. 

The Large Scale Manufacturing (LSM) sector witnessed an increase of 3.26% YoY for July‐November FY22 

as compared  to 6.85% YoY  reported during SPLY. During  the period under  review, major contribution 

towards the growth came from Automobiles, Iron & Steel Products, Paper & Board, Coke & Petroleum 

Products to name a few. However, overall growth during the period was kept  in check by sectors that 

posted negative growth including Fertilizers, Electronics, and Rubber Products. 

EQUITY MARKET REVIEW 

During the first half of FY22, KSE‐100 Index declined by 2,760pts, down by 5.83% to close at 44,596.07 

pts. The Equity market  remained under pressure owing  to Political unrest  following  senate elections, 

MSCI  downgrade  from  Emerging Market  to  Frontier Market,  surge  in  commodity  prices  leading  to  a 

ballooning CAD, and higher inflation were a few key factors that kept the investor sentiment cautious at 

best despite record breaking earnings in some instances. 



Average daily turnover also decreased by 23.78%YoY to 340.88 million shares and down by 44.31% as 

compared to the second half FY21. Market participants remained sidelined owing to skeptism over the 

resumption  of  the  IMF  program  and  resultant  contractionary  fiscal  policies  introduced  by  the 

Government of Pakistan (GoP).  Moreover, investor  interest diverted to second and third‐tier stocks as 

depicted by a decrease in the ratio of KSE‐100 volumes over total turnover. 

Some of the news flow that weighed on investor sentiments included: 1) Pakistan remaining on FATF’s 

grey  list, 2)  International  commodity prices  soar, 3) MSCI downgrades PSX  from Emerging market  to 

Frontier market, 4) SBP  increased  the policy  rate by 275bps  to 9.75%, 5) Political unrest amid DG  ISI 

appointment, and 6) CAD increases significantly 7) Saudi Arabia announces $3bn support to Pakistan, 8) 

SBP receives Inflows of US$2.7bn under IMF SDR allocation and 9) Cabinet approves PKR 1.4bn payment 

to the IPPs. 

Foreign  investors  continued  to  remain  net  sellers  with  net  outflows  of  US$250.35mn.  Individuals, 

Insurance  Companies,  Corporates were major  buyers with  net  inflows  of US$72.00mn, US$65.84mn, 

US$59.80mn,  respectively. Whereas Mutual  Funds  and brokers were net  sellers with net outflows of 

US$10.57mn and US$12.11mn respectively. 

The sectors  that dragged  the KSE‐100 down  the most  included Cement  (‐18.48%), Tobacco  (‐17.23%), 

Refinery  (‐43.03%), Automobile Assemblers  (‐15.61%), and Food and Personal Care Products  (‐7.26%). 

However, some of the losses were compensated by Commercial banks (6.58%), Miscellaneous (35.76%), 

Technology and Communication (3.85%), Modarabas (65.83%), Synthetic and Rayon (7.80%). 

In terms of valuation, the KSE‐100 Index closed at a forward Price to Earnings multiple of 4.96x, which is 

a 66.04% discount as compared to MSCI Frontier Markets P/E of 14.61x and offering a healthy dividend 

yield of 7.75%.  

FUTURE OUTLOOK 

On a forward‐looking basis, we remain optimistic about the economic outlook for FY22, where the SBP 

expects the growth rate to be in the upper range of 4 to 5 percent.   

The CAD is expected to clock in at 4.5‐5% of GDP in FY22, higher than SBP’s projection of 4%, $13bn. This 

is  because  the  CAD  for  1HFY22  was  reported  at  over  $9.09bn  as  international  commodity  prices 

particularly oil which trades around its 7 year high despite onset of Omicron variant of COVID‐19. More 

importantly, the external funding requirement will correspondingly increase from earlier expectations of 

$26bn, which was based on a lower CAD estimate by SBP. 

The  local currency witnessed a steep decline  in the 1HFY22 period and now stands at PKR/USD 178.17 

which  is  a  11.58%  depreciation  in  just  six months  alone. We  expect  the  exchange  rate  to  however 

stabilize  in  the months  following  the much awaited  IMF Board’s approval  in February. While  the Real 

Effective  Exchange Rate  (REER) of 96.74  at  the  end of December 2021  is  in  line with overall market 

consensus that the pak rupee, should stabilize to appreciate in the near term. 



We concur with the SBP and expect commodity prices to reverse by the end of FY22‐23 on the back of 

anticipated monetary tightening by the US Fed owing to a sharp increase in  inflation. Indeed, this shall 

bode well  and  provide much  needed  fiscal  space  to  Pakistan’s  external  account  and  draw  down  on 

inflation. Reportedly, SBP  in  its  last monetary policy communication highlighted  that  ‘the end goal of 

mildly positive real  interest rates on a forward‐looking basis was now close to being achieved’, hence, 

forward  looking  it  seems  the  Central  Bank while  cognizant  of  the  external  account  and  inflationary 

pressures is somewhat satisfied with the current dollar/rupee parity and interest rates respectively. 

We believe  the  reclassification of  Pakistan  to  the MSCI  Frontier Market  category will  reduce  foreign 

selling which has been recorded since FY16 as the local bourse would have a more significant weight of a 

much smaller fund allocated to frontier markets, unlike the case in the emerging markets. 

On  the  Fixed  Income  front,  nominal  increases  in  interest  rates  cannot  be  ruled  out  as  agreed with 

International Monetary  Fund  in  its  staff‐level  agreement,  will  bode  well  for  yields  of  fixed  income 

instruments. 

We maintain our bullish stance on  the stock market as  the  international commodity prices shift  their 

direction, coupled with an  increase  in the adoption of Covid‐19 vaccines and boosters will stabilize the 

negative sentiment of the economy. With the beginning of monetary contraction, we expect inflation to 

normalize and the CAD to  improve as a result of an foreseeable decrease  in  imports. We reiterate our 

positive market  outlook  for  FY22  based  on  (i)  strong  earnings  growth  of  the  corporate  sector,  (ii) 

resumption of the IMF program, (iii) compelling Price to Earnings multiple of 4.96x, (iv) Healthy dividend 

yield of 7.75% (iv) negative real interest rates. 

xii) Description  and  explanation  of  any  significant  changes  in  the  state  of  the  affairs  of  the  Collective 

Investment Scheme during the period and up till the date of the Fund manager’s report, not otherwise 

disclosed in the financial statements.  

 

There were no significant changes in the state of affairs during the period under review. 

 

xiii) Disclosure on unit split (if any), comprising: 

 

There were no unit splits during the period. 

 

xiv) Break down of unit holdings by size: 

Range (Units)  No. of Investors 

0.0001 ‐ 9,999  626 

10,000 ‐ 49,999  23 

50,000 ‐ 99,999  4 

100,000 ‐ 499,999  1 

500,000 and  above  2 

Total  656 

 



xv) Disclosure of circumstances that materially affect any interests of unit holders: 
 

Investments are subject to credit and market risk. 

 

xvi) Disclosure if the Asset Management Company or its delegate, if any, receives any soft commission (i.e. 

goods and services) from its broker (s) or dealers by virtue of transaction conducted by the Collective 

Investment Scheme: 

 

No soft commission has been received by the AMC from its brokers or dealers by virtue of transactions 

conducted by the Collective Investment Scheme.  

 










































	1 AKDITFFRDec2021-1
	2 Corporate Details
	3 Vision
	4 Mission
	5 Directors Report 1HFY22
	6 Fund Information AKDITF
	7 FMR AKDITF 1HFY22
	9 AKD Index Tracker Fund (Dec-21)
	879 001

	10 Back Page

