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Forvaltarkommentar

Efter att ha varit ner ca 16 procent i juli sa studsade oljemarknaden
upp 7.5 procent i augusti, mycket baserat pa forhoppningen att OPEC
och Ryssland ska komma fram till en oljeproduktionsuppgérelse under
september, nagot som man misslyckades med senast i april. Det &r
redan uttalat att man inte diskuterar en produktionsminskning utan
snarare ett produktionstak. Sannolikheten att lyckas har minskat i och
med att efterfragan och produktionen snabbt narmat sig balans for
forsta gdngen pa flera ar. Overproduktionen for ett &r sedan var ca 2.2
miljoner fat/dag, Q2 var den balansen nere pa 0.3 miljoner fat 6ver-
produktion. Det &r helt enkelt flera lander som ifragasatter behovet av
ett tak. Balansandringen ar i princip USA som minskat produktionen
med ca 1 miljon fat senaste aret och efterfragan som 6kat med ca 1.5
miljoner fat. Intressant ar att bade Ryssland och Saudi Arabien fort-
sétter att 6ka sin produktion under samma tid och ligger bada nara
sina historiska hogsta nivaer.

Energiaktiemarknaden har parallellt med oljemarknaden studsat upp
efter en smérre nedgang i juli. Fonden har under manaden avkastat
4.5 procent att jamfora med 0.8 procent for jamforelseindex. Den fina
avkastningen pa fonden hittills i ar fortsatter saledes och fonden &r nu
upp 32.4 procent for aret och jamforelseindex 18.3 procent. De inne-
hav som utmarkt sig under augusti ar Devon Energy, SM Energy och
EOG Resources, medan Shell har bidragit negativt till fondens utveckl-

ing.

September blir som sagt spannande i oljemarknaden med méten i
Algeriet i slutet av manaden dar representanter for 90 procent av
varldens oljeproduktion enligt utsago kommer att narvara. For stun-
den ar det i princip dagliga uttalanden fran OPEC -lander och Ryssland
dar man forsoker positionera sig infér dessa samtal.

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
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Chevron 9,0%
Royal Dutch Shell 8,6%
Occidental 7,3%
BP 7,1%
Petrobras 4,4%
EOG Resources 4,4%
ExxonMobil 4,2%
Devon Energy 3,8%
Lundin Petroleum 3,5%
Pioneer Natural R 3,4%

Utveckling 1 manads period
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Bransch exponering

Kassa 2,6%
Ovrigt 0,0% |

Révaror 0,0%

Energi 97,4%

Om fonden

erhdllas av fondbolaget.

Gustavia Energi och Ravaror ar en aktivt forvaltad aktiefond som
investerar i ravarurelaterade aktier eller i ravarorna via ETF:er eller
terminer. Fonden forvaltas utifran en strukturerad forvaltningspro-
cess. En 6vergripande makrosyn ar utgangspunkten fér val av in-
riktning och sektorer.
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