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Forvaltarkommentar

Marknadens utveckling

Efter nagra svaga bdérsmanader vande sentimentet i november och flertalet
aktiemarknader steg. En av de allra starkaste marknaderna var den svenska. Det
breda svenska indexet, SIX PRX, 6kade med 9,2% och smabolagsindexet Carnegie
Small Cap steg 11,4%. Varldsindexet MSCI World 6kade 2,5% i svenska kronor men
hela 9,4% i amerikanska dollar. Tillvaxtmarknadsindexet MSCI Emerging Markets
Okade med 1,3% i svenska kronor trots att Kina som utgoér den storsta delen av
indexet sjonk.

Under november valde FED, ECB, Riksbanken, Norges Bank och Bank of England
att lamna sina styrrantor oférandrade. Riksbanken hade infér métet hojt styrrantan
atta moéten i rad. Samtidigt har sannolikheten for rantesankningar 6kat pa grund av
sjunkande inflationssiffror, svag makrodata samt stigande arbetsloshet. Foljden har
varit fallande langrantor pa bred front.

Den svenska kronan har aterhamtat sig den senaste tiden. Under november
starktes kronan mot den amerikanska dollarn, euron och det brittiska pundet.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om 9,26% under manaden. Fondens
jamférelseindex redovisade en avkastning om 11,4% under samma period.

November avslutades med Elektas rapport fér andra kvartalet 23/24. Rapporten
visade pé stark vinsttillvaxt med en rorelsemarginal som starktes 370 punkter ar
over ar, framst med stod av hogre foérsaljning och det besparingsprogram som
bolaget genomfoér. Orderingangen utanfor Kina (dar en nationell samling mot
korruption hammade ordersituationen och kommer aven gora sa i kvartal 3) steg
17% under kvartalet. Det negativa inslaget i rapporten var att bruttomarginalen
Overraskade nagot negativt, drivet av att nyférséljning vaxte snabbare &n
servicedelen. Aktien har gatt starkt under aret och i november, och foll tilloaka pa
rapporten, men vi bedémer att utsikterna for 24/25 ar fortsatt goda.

Ett av fondens basta innehav under manaden ar Sweco som var fortsatt upp efter
en stark rapport i slutet av férra manaden. Swecos kunder, som till stor del utgors
av offentlig sektor, uppvisar stabilitet. Bolaget har en stark medvind fran behovet av
kritisk infrastruktur for klimatomstallning och klimatanpassning, ett segment som
kan sta emot en vikande konjunktur battre an manga andra konsulttjanster.
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Marknad Spartyp Hallbarhet
Norden Aktie Fokuserad

Ruth Core Nordic Small Cap ar en aktivt

forvaltad fond som investerar i svenska och
nordiska aktier inom sma- och mikrobolag
och som alla har en gemensam namnare -

en stark och ambitios hallbarhetsniva.

Det ar en spetsig fond som ar tillrackligt
omfattande for att vara den primara

byggstenen fér sma- och mikrobolag i din

portfol].

Investeringsstrategin bygger pa en
grundlaggande bolagsanalys som

fokuserar pa kvalitet, varde och hallbarhet.

Genom forvaltningsteamets langa

erfarenhet i kombination med en noggrann
hallbarhetsanalys identifieras bolags risker
och mojligheter, samt sakerstéller att inget
bolag som inte uppfylller hallbarhetskraven

valjs in i fonden.

Med denna aktiva forvaltningsfilosofi i
grunden har fonden som mal att prestera
battre an fondens jamférelsemarknad.

Anna Strémberg Mattias Sjodin

Geografisk férdelning
Sverige 78,80%
Finland 10,60%
Norge 410%
Tyskland 3,40%
Danmark 310%
Totalt 100%

Innehav per 2023-10-31. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar. Detta ar en portféljrapport och ska inte ses som ett investeringrad. Placeringar i fonder &r alltid forknippat med ett risktagande. Historisk avkastning &r ingen garanti
for framtida avkastning. Det kapital som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det &r inte sakert att placeraren far tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyr finns pa www.ruthassetmanagement.com.
Informationen i detta produktblad tillhér Ruth Asset Management och ar endast avsedd som allman produktinformation. Informationen far inte kopieras, &ndras eller vidaredistribueras utan Ruth Asset Managements medgivande.
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Svenska Smabolagsaktier

Jamforelseindex

Carnegie Small Cap Net

Return Index

Kurs 2023-11-30 13,61
ISIN SE0018689432
Utdelande Nej
Startdatum 2022-10-17
UcCITS Ja
Handel Dagligen
Fondférmogenhet 759 MSEK
Arlig avgift 1,82%
Forvaltningsavgift 160%
Resultatbaserad 0,00%

avgift

Nyckeltal Sektorférdelning
Antal Innehav 39 Industri 45,0%
Standardavvikelse, 1 ar 14,70% Halsovard 15,6%
Sharpekvot, 1 ar 013 Material 1,2%
Max Drawdown 16,79% Finans 6,3%
Fastigheter 5,8%
Séllankopsvaror 56%
Informationsteknik 4,8%
Avkastning Dagligvaror 32%
Denna manad lar 1ar Sedan start* Kommunikation 25%
Avkastning % 9,26 579 425 13,61
*Sedan 2022-10-17
Utveckling sedan start Storsta innehav
Elekta AB Class B 3,44%
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Innehav per 2023-10-31. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar. Detta ar en portfoljrapport och ska inte ses som ett investeringrad. Placeringar i fonder &r alltid forknippat med ett risktagande. Historisk avkastning &r ingen garanti
for framtida avkastning. Det kapital som placeras i fonden kan bade éka och minska i varde och det ar inte sakert att placeraren far tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyr finns p& www.ruthassetmanagement.com.
Informationen i detta produktblad tillnér Ruth Asset Management och ar endast avsedd som allmén produktinformation. Informationen far inte kopieras, &ndras eller vidaredistribueras utan Ruth Asset Managements medgivande.



