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Aktiv forvaltning

September var ldnge en spand vantan pa den amerikanska centralban-
ken, Federal Reserve’s, besked kring tillbakadragandet av de finansi-
ella stimulanserna. Lite 6verraskande skét man beslutet pa framtiden.
K6pen av stats- och bostadsobligationer fortsatter och de finansiella
marknaderna reagerade med stigande aktiekurser och en forsvagad
dollar.

| fokus var forstas ocksa utvecklingen i Syrien. Ett ryskt forslag enade
till slut det internationella samfundet och for férsta gangen bérjade
man tro pa en mer varaktig I6sning i omradet. Oljepriset (Brent) foll
tillbaka fran som hogst 115 dollar per fat till under 110.

En kinesisk delegation under ledning av president Xi Jinping besokte i
borjan av september G20-motet i Sankt Petersburg. | samband med
besoket framkom att det kinesiska China National Petroleum Corpo-
ration (CNPC) har kopt 20 procent i det ryska gasbolaget Novateks
arktiska projekt, Yamal. Avtalet forsakrar CNPC om framtida tillgang
till Liquid Natural Gas (LNG). Vidare tillkdnnagavs att man tecknat ett
ramavtal med ryska Gazprom om gasleveranser ocksa via pipelines.
Detaljer aterstar att komma 6verens om men det star helt klart att
ldanderna knyts allt ndrmare varandra nér det géller energiomradet.

| fonden 6kade vi vart innehav i Gazprom redan under augusti och
efter uppgifterna om CNPC’s kép i Yamal har vi 6kat vart innehav dven
i Novatek. Vidare sa har vi 6kat vart innehav i ryska gruvjatten Norilsk
Nickel. Bolaget hor till de hogst direktavkastande ryska bolagen och vi
gor bedomningen att saval den ryska som den globala konjunkturut-
vecklingen kommer att forstarkas under hosten.

Vi har istallet minskat vara innehav inom konsumtion och lakemedel —
vi har helt salt vart innehav i dagligvarukedjan X5, vi har minskat i Dixy
Group liksom ytterligare nagot i Veropharm.

Fondsparande dr alltid forknippat med risker. Historisk avkastning dr ingen garanti fér
framtida avkastning. Fondandelar kan bade 6ka och minska i virde och det dr inte sikert
att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och fondinformationsbroschyr kan

Storsta innehav 2013-09-30

Surgutneftegaz pref 8,4%
Lukoil 8,3%
Gazprom 8,3%
Sberbank 8,0%
Magnit 5,0%
Novatek 4,5%
MTS Mobile Tel. 4,5%
Transneft 4,4%
Rosneft 4,4%
E.ON Russia 4,3%
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Bransch exponering

Hilsovard 1,4% /Kassa 3,7%

Sallankép 2,1%_——7

Kraftférsorjning 4,3%
Telekomoperatorer
8,0%

Energi 38,3%

Industri 8,4%/>

Dagligvaror 9,5

w

Bank Fastighet 11,5%

Material 12,8%

Om Fonden

erhdllas av fondbolaget.

Gustavia Ryssland ar en aktivt forvaltad aktiefond som huvudsaklig-

en investerar i Ryssland men har dven mandat att investera i andra

forna sovjetrepubliker. Fonden férvaltas utifran en strukturerad

forvaltningsprocess. En 6vergripande makrosyn ar utgangspunkten

for val av inriktning pa sektor- och landsniva.
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