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Investeringar innebar en risk. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. De
pengar som placeras i fonden kan bade ¢ka och minska i varde och det &r inte sakert att du far
tillbaka hela det insatta kapitalet.

Forvaltarkommentar

Utmaningar och majligheter under hdsten
Vi 6kade innehaven i Autostore, SSAB och Sweco

Innehav i Allmanna Brand minskades och innehavet i MEKO avvecklades helt

Marknadens utveckling

Augusti innebar slutet pd rapportsésongen, och makromdssigt forhallandevis
lugnt. Ndr vi blickar in i hésten sé& hyser vi férhoppningar att se minst en
réntesénkning frén séval amerikanska centralbanken FED, som den svenska
Riksbanken. Samtidigt ser inkdpschefsindex ut att bottna ur. Aven om
marknaden &terhdmtat sig kraftigt sedan botten i april, sé ser vi fram emot en
spé&nnande hoést.

Amerikanska inkdpschefsindex ISM kom in p& 48,0 jamfért med julis 49,0.
Inflationen i USA var 2,7 %, oférandrat &r éver ér. Réntorna pé 10-driga
statsobligationer visade sma rorelser neddt, Sverige -6 bps och USA -15 bps.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om -1,21 % under manaden. Fondens
jamférelseindex redovisade en avkastning om -1,06 % under samma period.

Bland fondens innehav som rapporterade i augusti lyfter vi forst tva negativa
overraskningar, darefter en mycket positiv och ett par mer neutrala.

Bilreservdels- och bilservice foretaget MEKO rapporterade mer an halverat
rorelseresultat och kom in langt under marknadens férvantan. Bolaget initierar
ett nytt besparingsprogram. Surgical Science som utvecklar mjukvara for

robotkirurgi vinstvarnade och forklarade missen med timing av leveranser. Aktien

foll kraftigt.

Pa den positiva sidan fann vi lagerautomationsbolaget Autostore vars rapport
kraftigt 6versteg marknadens forvantan.

Skogsbolaget Holmens resultat kom in marginellt under analytikernas

estimat, men vart att beakta ar att Holmens skogstillgadngar har ett bokvarde

pa 584 miljarder. Justerar vi antalet aktier for Holmens aterkdp s& uppgar
skogsvardet per aktie till 376 kr per aktie, dver dagens kurs. Elekta har inte rosat
aktiemarknaden senaste aret men vi hyser forhoppning att en nytilltradd VD
fran september och ett kommande godkannande for EVO (Elektas nya linac) i
USA kommer att innebéara en nytandning for Elektaaktien vars vardering ar pa
flerarslagsta.

Fonden 6kade innehaven i Autostore, SSAB och Sweco medan den minskade i
Allméanna Brand. Innehavet i MEKO avvecklades helt.

Anna Stromberg
(Carnegie Fonder)

Ruth Core
Nordic Small Cap

Ruth Core Nordic Small Cap ar en aktivt
forvaltad fond som investerar i sma- och
mikrobolag pa de svenska och nordiska
aktiemarknaderna.

Investeringsstrategin bygger pa en
grundlaggande bolagsanalys som fokuserar
pa kvalitet, varde och hallbarhet. Fondens
koncentrerade portfélj med ca 40 innehav
bestar av stabila kvalitetsbolag kompletterat
med investeringar i nyare teknik. Minst 75
procent av kapitalet ar placerat i svenska
bolag, medan resterande del investeras i
ovriga Norden.

Fonden har héllbar investering som mal och
varje investering genomgar en noggrann
héallbarhetsanalys for att sakerstélla att
investeringarna bidrar till miljo- eller sociala
mal och att de inte orsakar betydande
skada. Det innebar att varje underliggande
investering ska bidra till antingen ett
miljorelaterat eller socialt mal utifran FN:s
globala mal for hallbar utveckling.

Den har fonden ar tillrackligt omfattande

for att vara den primara byggstenen for
sma- och mikrobolag i din portfolj och har
som mal att langsiktigt prestera battre an
sitt jamforelseindex Carnegie Small Cap Net
Return.

Oppen struktur

Fonden forvaltas av var samarbetspartner:

G

CARNEGIE
FONDER

Mattias Sjodin
(Carnegie Fonder)

Geografisk fordelning
Sverige 87.2%
Finland 6,0%
Norge 51%
Danmark 1,7%
Totalt 100%

Fonden startade den 1juli 2024 genom en fusion dar den évertagande fonden fusionerades med den dverlatande fonden Ruth Core Nordic Small Cap (SE0018689432). Fonderna hade liknande investeringsmal och placeringsinriktning samt forvaltades
av samma team. Eftersom fusionen inte paverkade fondens avkastning redovisas historiken fére den 1juli 2024 for den 6verlatande fonden Ruth Core Nordic Small Cap (SE0018689432). Innehav per 2025-08-29. Informationen baseras pé uppgifter fran

Morningstar.



Ruth Asset 0 Méanadsrapport
Management augusti 2025

Ruth Core
Nordic Small Cap
Strategi Svenska Smabolagsaktier
Jamisrelseindex Carnegie Small Cap Net
Return Index
Kurs 2025-08-29 139,00
ISIN LU2744834404
Utdelande Nej
Startdatum 2024-07-01
ucITs Ja
Handel Dagligen
Fondférmogenhet 2178 MSEK
Forvaltningsavgift 1,00%
Forvaltningsavgifter
ernielnr::trra;tions» eller LAY
driftskostnader
:\u/egs:t\tatbaserad 0.00%
Nyckeltal Sektorférdelning
Antal innehav 40 Industri m
Standardavvikelse, 1 ar 12,75% Material 18,6%
Sharpekvot, 2 ar 0,65 Halsovard 181%
Direktavkastning 2,22% Fastigheter 9,9%
Max drawdown 20,58% Séllankdpsvaror 9,2%
Active share 72,64% Finans 8,2%
Informationsteknik 5,7%
Dagligvaror 15%
Avkastning
Denna méanad lar 1ar Sedan start*
Avkastning % -1,21 197 -0,85 39,00
*Sedan 2022-10-17
Utveckling sedan start Storsta innehav
50.00% GETINGE AB-B SHS 4,46%
LUNDBERGS AB-B SHS 4,27%
40,00% MUNTERS GROUP AB 4,06%
VITROLIFE AB 3,50%
30,00% SECURITAS AB-B SHS 3,48%
SWECO AB-B SHS 341%
2000% HOLMEN AB-B SHARES 3,40%
10.00% BOLIDEN AB 3,37%
HUHTAMAKI OYJ 3,33%
0.00% ATRIUM LUUNGBERG AB-B SHS 3,09%
-10,00%

2022-08-29 2023-08-29 2024-08-29 2025-08-29

Fonden startade den 1juli 2024 genom en fusion dar den évertagande fonden fusionerades med den dverlatande fonden Ruth Core Nordic Small Cap (SE0018689432). Fonderna hade liknande investeringsmal och placeringsinriktning samt forvaltades
av samma team. Eftersom fusionen inte paverkade fondens avkastning redovisas historiken fore den 1juli 2024 for den 6verlatande fonden Ruth Core Nordic Small Cap (SE0018689432). Innehav per 2025-08-29. Informationen baseras pé uppgifter fran
Morningstar.



