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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

- Allt fokus pé tullar
- Stora marknadsrorelser med extremt hog volatilitet

- Det negativa marknadssentimentet fick kreditspreadar att ga isar

Marknadens utveckling

| bérjan av manaden lanserade Trump sin "Liberation Day", dar han meddelade

de nya handelstullarna for olika Iander. Syftet med atgarderna ar att minska USA:s
handelsunderskott och stérka landets ekonomi. Utfallet, som i flera fall blev mer
negativt an forvantat (dvs. hogre tullar), ledde till kraftiga marknadsreaktioner, vilket
resulterade i en férsamrad riskvilja och en volatilitet som narmast kunde likstallas med
panik. Borserna foll kraftigt och rantorna sjonk, med undantag for de amerikanska
rantorna som istallet steg. Senare under manaden beslutade Trump att pausa
inférandet av tullarna, vilket resulterade i ett borsrally.

De flesta ekonomer verkar vara 6verens om att inférandet av handelstullarna kommer
att paverka tillvaxten negativt och darmed minska den globala BNP-tillvéxten. Detta
har lett till att marknaden nu prissétter fler rantesankningar an vad som tidigare
forvantades under aret. Tullarna har ocksé en inflationshojande effekt, men da KPI i
exempelvis USA och Sverige var lagre an vantat i april, fokuserade marknaden mer
péa de negativa tillvaxthindren. Europeiska centralbanken (ECB) sankte som forvantat
sin styrranta med 0,25 %-enheter och meddelade att fler rantejusteringar kan vantas
under aret.

Marknaden har &ven prisat in rantesankningar fran Riksbanken under aret, vilket till
stor del beror pa den kraftiga forstarkningen av kronan, som nu ar cirka 15 % starkare
mot USD an vid arets borjan. Detta kan potentiellt bidra till att dampa inflationstrycket
framover.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om -0,20 % under méanaden. Fondens
jamforelseindex redovisade en avkastning om 0,27 % under samma period.

Den negativa avkastningen férklaras huvudsakligen av att kreditspreadarna
breddades, da risksentimentet férsvagades. Under arets forsta kvartal har vi
minskat var exponering mot High Yield-obligationer, men eftersom var exponering
fortfarande overstiger fondens jamférelseindex, paverkade detta resultatet negativt
aven i jamforelse med index.

Marknadsvolatiliteten har varit pa extremt hoga nivaer, vilket har fatt manga

foretag att tillfalligt pausa sina emissionsplaner. Vi har darfér inte deltagit i nagra
emissioner under manaden, men vi férvantar oss att de kommer att aterupptas om
det positiva sentimentet fran slutet av manaden kvarstar.

Den forvantade arliga avkastningen for fonden har 6kat i takt med de hogre
kreditspreadarna och ligger nu pa cirka 4,6 %. Fonden har aven en val
tilltagen kassa, vilket gor att vi kan vara opportunistiska kdpare nar attraktiva
investeringsmajligheter uppstar pa marknaden.

Innehav per 2025-04-30. Informationen baseras pa uppgifter frdn Morningstar.

Ruth Core
Nordic Credit

Ruth Core Nordic Credit ar en aktivt férvaltad
rantefond med fokus pé féretagsobligationer
utgivna av nordiska bolag med hog kreditvardighet.

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.

Fonden har hallbar investering som mal och

varje investering genomgar en noggrann
hallbarhetsanalys for att sakerstalla 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 miljérelaterat eller socialt mal utifran
FN:s globala mal fér hallbar utveckling.

Den har fonden ér tillrackligt omfattande for

att vara den priméara byggstenen for nordiska
féretagsobligationer i din portfolj och har som mal
att langsiktigt prestera battre an sitt jamforelseindex
Solactive SEK |G Credit.

Genom att kombinera dessa tva delar far vi en unik
mix av en modellbaserad hallbarhetsstrategi och
en fundamental analys av bade makrotrender och
foretagsspecifika risker - ndgot som &r unikt for en
foretagsobligationsfond.

/l/ :

Emelie Holmstrém

Geografisk férdelning
Sverige 74,0%
Norge 1,8%
Finland 9,7%
Danmark 2,5%
Island 2,0%
Totalt 100,0%
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Ruth Core
Nordic Credit
Strategi Nordiska krediter
Jamforelseindex Solactive SEKIG Credit
Kurs 2025-04-30 11359
ISIN LU2744834743
Utdelande Nej
Startdatum 2017-10-12
UCITS Ja
Handel Dagligen
Fondférmogenhet 796 MSEK
Forvaltningsavgift 040%
Forvaltningsavgifter och
andra administrations- 110%
eller driftskostnader
Resultatbaserad avgift 0,00%

Nyckeltal Sektorférdelning
Antal innehav 17 Finans W
Standardavvikelse 1ar 1,32% Industri 12,1%
Standardavvikelse 3 ar 312% Material 8,3%
Sharpekvot 2 ar 157 Dagligvaror 57%
Sharpekvot 3 ar -0,02 Sallankdpsvaror 5.2%
Yield to maturity 4,28% Kraftférsorjning 4,5%
Kreditkvalitet snitt (S&P) BBB Informationsteknik 4,3%
Medelvarde kupong 4,66% Hélsovéard 3,3%
Duration 1,26 ar Kommunikation 0,3%
Max Drawdown 10,27%
Avkastning
Denna méanad lar 1ar  3ar Sedanstart
Avkastning % -020 0,50 542 973 13,62
*Sedan 2017-10-12
Utveckling sedan start Storsta innehav
15,00% HMBSS 4 7/8 10/25/31 1,85%
FPARSS Float 04/03/28 1,55%
10,00% SEB Float PERP 151%
NDAFH Float PERP 149%
5,00% CATBSS Float 03/06/28 141%
DNBNO 6.888 PERP 1,31%
0,00% SSABAS 4 7/8 06/21/28 1,30%
BILL 4.357 02/09/28 1,29%
-5,00% FSTSTN Float 09/21/26 129%
SEB Float 11/03/33 1,28%
-10,00%
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Innehav per 2025-04-30. Informationen baseras pa uppgifter frdn Morningstar.




