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Forvaltarkommentar

Riksbanken och ECB sankte styrrantan
Al-oro paverkade Nvidia och Taiwan Semiconductors negativt

Vi deltog i emissioner av gréna obligationer fran Cibus och Salmar

Marknadens utveckling

Under manaden fortsatte den amerikanska 10-arsrantan att stiga och nadde 4,75 %,
drivet av stark sysselsattningsstatistik och 6kad oro fér nya tullar fran Trump. Efter lagre
inflationssiffror fran bade USA och Storbritannien vande dock utvecklingen delvis, och
rantan foll tillbaka mot 4,55 %, vilket &ven drog med sig europeiska rantor nedat. De
lagre rantenivéerna bidrog i sin tur till ©kad riskvilia pa marknaden.

| Sverige inleddes méanaden med ett snabbestimat fér decemberinflationen, som
Overraskade pa nedsidan. Manga sag detta som spiken i kistan for en rantesankning
fran Riksbanken, vilken ocksa blev verklighet i slutet av manaden. Riksbanken sénkte
styrréantan, denna gang med 25 baspunkter. Detta gjorde &ven ECB. Federal Reserve
valde daremot att pausa och invantar nu utvecklingen kring framtida finanspolitiska
stimulanser. Samtidigt hojde Bank of Japan sin styrranta med 25 baspunkter till 0,50 %,
vilket var i linje med férvantningarna och mottogs darmed lugnare av marknaden an
vid deras senaste hojning.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om 1,62 % under manaden. Fondens
jamférelseindex redovisade en avkastning om 1,30 % under samma period.

Januari inleddes positivt for globala aktier, med breda uppgangar och en tydlig
rekyl i europeiska och amerikanska bolag. Lyxbolaget Hermes och Starbucks
toppade kursutvecklingen, trots en svag kvartalsrapport fran Starbucks, dar Kina-
intékterna minskade. Tekniksektorn skakades rejalt efter den kinesiska ChatGPT-
liknande appen DeepSeek pavisade att det gar att dstadkomma kraftfulla

verktyg utan den senaste tekniken. Detta ledde till kursfall f6r Nvidia och Taiwan
Semiconductors. Inom sektorn ar vi investerade i olika delar av vardekedjan och
fonden stod emot raset val da bolag som Crowdstrike inom datasékerhet och
Adobe i stallet steg och gynnades av vackarklockan fran DeepSeek om att Al

kan bli tillgangligt for fler till en lagre kostnad. ServiceNow och Microsoft foll pa
forsiktiga prognoser men levererade stark tillvaxt. ASML rapporterade en vaxande
orderbok, och amerikanska banker samt fastighetsbolaget Prologis visade positiv
utveckling, sarskilt inom Al/datacenter-relaterade mojligheter.

Pa den nordiska kreditmarknaden inleddes aret lugnt, men emissionsaktiviteten
tog fart i mitten av januari. Vi deltog i emissioner av gréna obligationer fran

Cibus och Salmar. Utdver dessa genomfordes flera emissioner pa den nordiska
marknaden, dar de flesta blev dvertecknade — ett tecken pa fortsatt stark riskaptit.
Pa sekundarmarknaden har vi minskat innehaven i Castellum, Nyfosa och Balder
samt reducerat positioner i Bulk Infrastructure och Karbon Equity fér att sanka
portfoljrisken ndgot. Likviditeten har i stéllet anvants for att delta i emissioner och
utnyttjia moéjligheter i sekundarmarknaden. Bland annat har vi 6kat var ranterisk
nagot genom att investera i AT1-obligationer fran bade Nordea och DNB. En positiv
nyhet under manaden var att Platzer fick hojt kreditbetyg fran BB+ till BBB-, vilket
gav en kursuppgang och starkte fondens avkastning.

Vi forvantar oss fortsatt volatilitet, sarskilt kopplat till potentiella politiska utspel fran
USA. Vi har darféor marginellt minskat portfoljrisken for att skapa utrymme att agera
vid attraktiva mojligheter framat.

Naventi
Defensiv Flex

Naventi Defensiv Flex ar en aktivt forvaltad
blandfond med lag risk som investerar i
globala aktier och obligationer.

Den har fonden ar tillrackligt omfattande for
att utgdra grunden for globala aktier och
obligationer i din portfélj och den passar
perfekt for dig som inte vill, kan eller har tid att
gora dina egna placeringar.

Fonden forvaltas aktivt av ett team med
djup kunskap inom investeringar av bade
aktier och rantor. Teamet har byggt upp en
noggrann och strukturerad process for att
valja ut bolag med hog langsiktig potential
som ocksa ar héllbara.

Genom att kombinera bade aktier och rantor
minskar risken i fonden. Naventi Defensiv
Flex &r en bred fond och passar dig som vill
kunna sova gott om natten med vetskapen
om att dina pengar forvaltas professionellt.

Christoffer Johansson Eric Sunnegardh

Henrik Rosencrantz

Tillgangsférdelning
Aktier 26,9%
Kassa 6,2%
Obligationer 67,0%
Totalt 100%

Innehav per 2025-01-31. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar. Detta ar en portfélirapport och ska inte ses som ett investeringrad. Placeringar i fonder ar alltid forknippat med ett risktagande. Historisk avkastning ar 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 fér 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, andras eller vidaredistribueras utan Ruth Asset Managements medgivande.
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25% MSCI ACWI, 75%
Solactive SEK |G Credit

Kurs 2025-01-31 16247
ISIN SE0004545747
Utdelande Nej
Startdatum 2012-04-13
UCITS Ja
Handel Dagligen
Fondférmodgenhet 984 MSEK
Avkastning Forvaltningsavgift 130%
Denna méanad | &r 1ar 3ar Sedan start* Forvaltningsavgifter och
andra administrations- 1,70%
Avkastning % 162 162 11,09 116 6247 dler At esineglar
“Sedan 2012-04-13 Resultatbaserad avgift 0,00%
Nyckeltal Sektorfordelning aktier
Antal Innehav 187 Informationsteknik _ 30,9%
Standardavvikelse 1ar 3,01% Finans 144%
Standardavvikelse 3 ar 5,62% Halsovard 12,5%
Sharpekvot 1 &r 2,35 Sallankdpsvaror 10,5%
Sharpekvot 3 ar 019 Industri 9,3%
Yield to Maturity 4,60% Kommunikation 82%
Medelvarde Kupong 490% Dagligvaror | 6,8%
Medelvarde Loptid 5,0 &r Material 3,5%
Max Drawdown 16,72% Fastigheter 21%
Kraftférsérjning 1,8%
Geografisk fordelning Sektorférdelning rdntor
Industri 8,8%
Material 8,4%
Dagligvaror 8,2%
Aktier Réntor Séllankdpsvaror 5,8%
USA 66.3% Sverige 670% Informationsteknik 4,8%
Taiwan 5,3% Norge 14,0% Kraftforsorining [ 32%
Japan 5.2% Finland 9,8% Kommunikation 28%
Schweiz 44% Danmark 44% Halsovard 18%
Frankrike 3,5% Tyskland 14% Energi 0.9%
Resterande 15,3% Resterande 3,5%
Utveckling sedan start Storsta innehav
70.00% VACSEA Float 04/19/29 1,65%
60,00% ICASS 4.73 05/26/28 149%
50,00% TAIWAN SEMICNDCTR MFG CO 142%
40,00% MICROSOFT CORP 1,26%
30,00% CASTSS 07/8 09/17/29 123%
20,00% MEDGAM Float 06/21/26 120%
10,00% NVIDIA CORP 1,20%
0,00% TELIAS 4 3/8 09/20/28 1,06%
-10,00% LANSBK 4.905 03/01/33 1,05%
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Innehav per 2025-01-31. Informationen baseras p& uppgifter fran Morningstar. Detta ar en portfélirapport 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 ar inte sékert att placeraren fér tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyr finns p& www.ruthassetmanagement.com.
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