GUSTAV'A FON DER December 2015
Gustavia Ryssland
Startdatum 2005-12-02 Forvaltare Jens Alverd
Jamforelseindex MSCI Russia NAV 45,52
Bankgironummer 5869-8739 Utveckling december -12,7%
PPM 649 491
Riskniva 6av7
Minsta insattning 200 kr
Insattnings och uttagsavgift 0%
Forvaltningsavgift 2%

Forvaltarkommentar

”

... tyngs av ett globalt
Overutbud och situationen ser inte ut att latta pa nagra manaders

| november skrev vi att rdvarumarknaderna

sikt.” | december har oljepriset rasat till den lagsta nivan pa 6ver ett
decennium. Som vanligt nar oljepriset faller sa forsvagas den ryska
rubeln och i december f6ll den till sin lagsta niva sedan Ukrainakrisen
inleddes. Den ryska bérsen f6ll med 14 procent medan Gustavia
Ryssland klarade sig med minus 13.

Utvecklingen i december beskriver val hur hela 2015 kan samman-
fattas. Ryssland har fatt anpassa sig till en av historiens langsta ol-
jekriser. Man har tvingats gora det under trycket av omvarldens
sanktioner och i en global miljo av allt 1agre ekonomisk tillvaxt. Man
har de facto klarat anpassningen béttre an vantat. Det ryska BNP har
”bara” fallit med c:a 4 procent under aret. Manga ryska bolag har
uppvisat en imponerande framforhallning med bibehallen utdel-
ningskapacitet till sina aktiedgare. En diger rad bolag betalar mellan
5-10 procent i direktavkastning och nagra rentav mer an sa. Den
ryska bérsen, matt som MSCI Russia 10/40, steg med 9,6 procent
under heldret 2015. Fonden steg mer dn sa; med 11,8 procent,
mycket tack vare dess entrdgna fokus pa just utdelningskapacitet.

2016 kommer av allt att ddma handla om féljande fragestallningar;
N&r nar oljemarknaden balans mellan utbud och efterfragan och vid
vilket oljepris? Kommer omvarldens sanktioner ligga orubbade kvar?
Hur utvecklas konflikten i Ukraina, den vapnade insatsen i Syrien och
de bilaterala relationerna till Turkiet?

Réadslan, misstron och de bistra ekonomiska forutsattningarna ligger
redan till stor del i kurserna. I sitt arliga tal till nationen sa Putin
"Toppen av den ekonomiska krisen har passerats.” Har han ratt kom-
mer den ryska borsen rona stort intresse under 2016, men glom
aldrig; ” Ryssland &r en gata, insvept i ett mysterium inuti en gata ...”

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 2015-12-31

Sberbank 8,0%
Lukoil 6,9%
Gazprom 6,1%
Surgutneftegaz pref 5,5%
Magnit 5,3%
Norilsk 4,2%
Moscow Exchange 4,1%
Novatek 4,1%
Rosneft 4,0%
Mail.ru 3,7%
Utveckling 1 manads period
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Bransch exponering

Sallank6psvaror.
2,4%

Kraftférsorjnin,
5,0%

Informationsteknol-
ogi 4,3%

Telekomoperatorer.
6,7%

Dagligvaror 8,5%. 4

Kassa 6,0%

Wiz,z% ——
Energi 36,9%

Material 9,4%

Bank&Finans 16,6%

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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