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Augusti blev ytterligare en positiv manad for borsen dven i fall upp-
gangen dampades nagot efter ett urstarkt juli.

Kvartalsrapporterna var overlag bra och det var fler bolag som rap-
porterade battre resultat an vantat an tvartom. Samma trend har vi
dven kunnat se i USA med flera positiva indikationer om ett gott
foretagsklimat. Tillvaxten ar dock fortsatt 1ag och marginalforbatt-
ringarna kommer framst ifran effektiviseringar.

Samtidigt sa 6kar sannolikheten for en rantehdjning i USA i septem-
ber eller atminstone i december. Sannolikt kommer detta inverka
dampande pa de amerikanska borserna medans de europeiska kan
gynnas nagot av den starkare dollarn.

Flera bolag rapporterade positiva kvartal, till exempel Securitas som
var genomgaende battre an marknadens foérvantningar. Bolaget
gynnas av den 6kande trenden for sakerhetstjanster som foljt efter
terrordad och oro i manga av foretagets marknader. Den organiska
tillvaxten var hela 8 procent vilket var valdigt gladjande. Samtidigt
forbattrades marginalen fran 4,7 procent till 5,1 procent. Margina-
lerna kan sannolikt fortsatta att forbattras i takt med att teknikinne-
hallet 6kar for Securitas tjanster.

Tobii har fatt tva mycket intressanta orders for bolagets eyetrack-
ingprodukter. Forst var det Acer vars order avsag fyra framtida spel
som skulle inkludera Tobiis teknik. Annu mer intressant var den
order som foretaget fick fran Alienware 17, som ar Dells speldator.
Initialt &r ordervardena inte sa héga men det ser ut som om tillvax-
ten tar fart ordentligt for bolaget och orderna ar dessutom ett kvitto
pa att féretaget ligger i framkant nar det galler tekniken.

Mekonomen fortsatter dock att 6verraska negativt. Den svenska
enheten forlorade marknadsandelar samtidigt som marginalerna
pressades. Bolaget har fokuserat allt for mycket pa organisatoriska
forandringar och ett helt nytt butikdatasystem, nagot som tagit
fokus fran karnverksamheten. Vi tror dock att bolaget kommer att
gynnas framgent av den 6kande nybilsforsaljningen och langsiktigt
ser aktien billig ut.

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.
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Om fonden

Gustavia Smabolag ar en aktivt forvaltad aktiefond som investerar i
sma och medelstora bolag i Sverige. Fonden forvaltas utifran en
strukturerad férvaltningsprocess. En 6vergripande makrosyn ar
utgangspunkten for val av inriktning och sektorer. Darefter valjs
bolag som passar radande marknadslage. Vi efterstravar att hitta
bolag med goda tillvaxtmajligheter och starka marknadspositioner.
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