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0%

2,25%

Forvaltare Jonas Dahlqvist
NAV 151,68
Utveckling november 3,3%

Efter en otroligt stark oktober manad gick varldens boérser in i ett lugnare
tempo under november. Varldsindex steg med drygt 2 procent, vilket kan
jamfoéras med oktoberrallyt som uppmatte drygt 14 procent om man ma-
ter fran botten till toppen. Den stora makrohandelsen under november
var arbetsmarknadsdatan fran USA. Den var mycket stark, bade i absoluta
som relativa termer, och visade den hogsta I6neinflationstakten pd manga
ar. Manga bedémare menar att nivan for full sysselsattning i USA ligger
kring 5 procent. Historiskt nar vi natt full sysselsattning har det varit foren-
ligt med stigande l6neinflation. Av det hér skdlet finns det anledning att
tro att I6nerna kan borja stiga under nasta ar, och eftersom l6neglidning
historiskt har haft stor inverkan pa den underliggande inflationstakten, sa
ar det manga som tror att dven inflationen ar pa vag att ta fart under nasta
ar. Om detta blir verklighet sa kommer FED, den amerikanska centralban-
ken, att agera darefter.

Marknadsrantorna vantar inte pa FED utan reagerar pa forvantningar. Av
den har anledningen borjade framforallt kortrantorna att stiga kraftigt
samtidigt som den generella marknadsuppfattningen slog om till att man
aterigen borjar tro att FED kommer att hoja styrrantan redan i december.
Stigande rantor gjorde att den tidigare sa starka borsen gick in i ett lugnare
tempo. Rapportperioden for tredje kvartalet kom samtidigt in relativt
svagt. Men rensat for bolag verksamma inom energi och ravaror sa fram-
trader en nagot ljusare bild. Ovrig makrodata var relativt férvdntningarna
stark i Europa, gav en stabil bild i Kina men ger en blandad till ndgot svag
bild i USA. Aven data som fangar konsumentfértroendet i USA har viant
ner, trots att borser och fastighetspriser ar pa héga nivaer. Bedomare
skyller pa att den starka dollarn har haft negativ inverkan pa tillvaxten i ar.
Om detta stdammer sa blir det svart for FED att inleda en klassisk ranteho-
jarcykel da dollarn troligtvis skulle starkas sa mycket att det blir skadligt
for ekonomin. Gustavia Global Tillvaxt steg med 3,3 procent samtidigt som
jamforelseindex MSCI World Net Total Return Index steg med 2,0 procent.
Utvecklingen pa de stora globala aktiemarknaderna var relativt likartad.
Den nordamerikanska marknaden var relativt sett bast med en uppgang
pa drygt 3 procent. Den Japanska marknaden var nagot samre med en
uppgang pa knappt 2 procent och den europeiska marknaden gick sémst
med en uppgang pa 1 procent.

Fondsparande dr alltid férknippat 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
erhdllas av fondbolaget.

Storsta innehav 2015-11-30

Apple 4,5%
Valero Energy Ord 3,4%
Marathon Petroleum 3,1%
Axa Ord 3,0%
Gilead Sciences 3,0%
Snap-on Inc. 2,9%
General Dynamics Corp. 2,9%
KDDI Group 2,7%
Everest Re Group Ltd 2,7%
Hollyfrontier 2,6%

Utveckling 1 manads period

B Gustavia Global Tillvasxt

Geografisk exponering
Kassa 1,5%

Ovrigt 13,4%,

Norge 2,0%.
Australien 3,3%.

Tyskland 3,5%.

Sverige 3,5%

Frankrike 4,2% -

Storbritannien 6,9%

USA 51,8%

Japan 9,9%

Om fonden

Gustavia Global Tillvaxt ar en aktivt forvaltad aktiefond som inve-
sterar globalt. Riskspridningen kommer att vara bred med extra
fokus pa bolag verksamma i, eller med stor del av forsaljningen till
utvecklingsmarknaderna. Fonden férvaltas utifran en strukturerad
forvaltningsprocess. En 6vergripande makrosyn &r utgangspunkten
for val av inriktning pa sektor-och landsniva.
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