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Ruth Core
Investeringar innebar en risk. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. De Nordic Credit
pengar som placeras i fonden kan bade ¢ka och minska i varde och det &r inte sékert att du far Ruth Core Nordic Credit &r en aktivt férvaltad
tillbaka hela det insatta kapitalet. rantefond med fokus pé foretagsobligationer

utgivna av nordiska bolag med hog kreditvardighet.

F6 rva Ita rko m m e nta r Storre del av fondens investeringar, ca 75 procent,

gors i Investment Grade-obligationer, dar bolagen
kannetecknas av stabil efterfragan, starka
kassafloden, langsiktiga dgare och beprovade
affarsmodeller med &g kreditrisk och god likviditet.
Resterande andel placeras i noggrant utvalda
High Yield-obligationer, som erbjuder hégre
avkastningspotential till en ndgot hogre risk.

Deltog selektivt i nyemissioner fran bland annat SalMar, Heimstaden, islandsbanki och
Norion

- Kreditmarknaden var stabil med oférandrade spreadar under juni

Avkastningen paverkades negativt av kortare duration samt innehaven i Hofseth

International och European Energy. For.wden har héllbar investeﬂring som mal och
varje investering genomgar en noggrann
Marknadens utveckling hallbarhetsanalys for att sakerstalla att

investeringarna bidrar till miljo-eller sociala mal och
att de inte orsakar betydande skada. Det innebar

Det dominerande makrotemat under juni var "amerikansk exceptionalism" stéllt mot att varje underliggande investering ska bidra tll

europeisk stagflation. Den starka amerikanska arbetsmarknaden och en hdkaktig antingen ett miliérelaterat eller socialt mal utifran
amerikansk centralbank kontrasterade tydligt mot en krympande europeisk ekonomi, dér FN:s globala mal for hallbar utveckling.
Europeiska centralbanken (ECB) nu borjar signalera en 6kad forsiktighet. Den pagéende Den har fonden ér tillrackligt omfattande for
konflikten i Mellandstern fortsatte att kasta sin skugga éver marknaderna och péverkade att vara den primara byggstenen for nordiska

féretagsobligationer i din portfolj och har som mal

bd&de energipriser och centralbankernas pedomnmgor, dven om utsikterna om ett potentiellt attiAngsikiih prestoralbative An sittAndrelseindex

fredsavtal ddmpade oron mot ménadsskiftet. Solactive SEK IG Credit.

USA fortsatte att visa styrka under mé&naden. Arbetsmarknaden éverraskade positivt med Genom att kombinera dessa tvé delar far vi en unik

fl iobb ¢ Sntat tidigt karninflati t Klad ligt A mix av en modellbaserad hallbarhetsstrategi och
er nyo jobb dan vgn at, samti .|g som karninflationen utvecklades enlig prognos. ven e gy o s

detaljhandel och inkdpschefsindex pekade pd en fortsatt robust ekonomi. Federal Reserve féretagsspecifika risker - nagot som ar unikt fér en

lémnade styrréntan oféréndrad men signalerade en mer hokaktig hélining, vilket bidrog till foretagsobligationsfond.

stigande korta rantor.

| Europa 6kade oron for stagflation nar BNP sjonk och inkdpschefsindex fortsatte att signalera
svag ekonomisk aktivitet, samtidigt som inflationen forblev forhojd. ECB hojde styrrantan
enligt férvantan, men mjukare signaler mot slutet av ménaden bidrog till sjunkande réintor pé
statsobligationer.

| Sverige kom inflationen in hogre én vantat, men flera konjunkturindikatorer visade samtidigt
pd en stdrkt ekonomi. Riksbanken Idmnade styrrantan oférandrad och intog en avvaktande
hélining. De svenska marknadsréntorna foll under ménaden i linje med utvecklingen i Europa.

Fondens utveckling

Juan Suaréz Emelie Holmstrém

Fonden redovisade en avkastning om 0,26 % under manaden. Fondens jamférelseindex
redovisade en avkastning om 0,39 % under samma period.

Kreditmarknaden kannetecknades av ett lugn under manaden déar de svenska
kreditspreadarna handlades sidledes och bibeholl sina snava nivaer.

Det negativa avkastningsbidraget relativt jamforelseindexet forklaras framfér allt av var
defensiva ranterisk (duration) i kombination med oférandrade kreditspreadar. Under en
manad dar marknadsrantorna sjonk kraftigt gynnades jamforelseindexet stort av sin langre
duration (1,47) via rena prisuppgangar. Eftersom portféljen har en kortare rantebindningstid
(0,94) och kreditspreadarna samtidigt lag stilla, fick vi inte samma medvind i kapitalvinster
under just denna manad.

P& den negativa sidan tyngdes portféljen framfér allt av innehavet i det norska laxbolaget
Hofseth International, vars obligation féll med hela 9,27 % under manaden. Eftersom
Hofseth utgor cirka 0,95 % av fondens formdgenhet, resulterade nedgangen i ett direkt
negativt bidrag till portféljiens avkastning med narmare -0,09 procentenheter. Aven vara tva
obligationer i European Energy agerade sanke och bidrog negativt under juni.

Portféljen bibehaller en férrantningstakt med en avkastning till forfall (YTM) pa 3,78 %, vilket
ar hogre an jamforelseindexets 2,59 %. Dessutom ligger den inprisade kreditriskpremien
(OAS) pa 158 punkter for portfoljen, att jamféra med endast 60 punkter for index.

Vi har under manaden fortsatt med var selektiva strategi pa primarmarknaden och deltog i
nyemissioner fran bland annat Salmar, Heimstaden, islandsbanki och Norion.



