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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

- Stora skillnader pa borsen mellan stora och sma bolag
+ Stark rapport fran Revolution Race

- Billerud, Dynavox och Arjo bidrog mest negativt till fonden

Marknadens utveckling

Vi ség en tudelad utveckling i januari. Under 2025 s utvecklades stora bolag
starkare an smd, denna trend accentuerades under januari och diskrepansen
mellan hur stora respektive smdabolag utvecklades var mycket stor (PMX +5,0
%, Carnegie Small Cap -4,2 %) Det bor tilldggas att smébolagsfonder 6ver lag
dartill hade betydande utfléden. Médnadens vinnare pé bdrsen var for évrigt
forsvarsbolaget SAAB vars aktie steg med 29 %.

Vi s@g fortsatt stora rérelser i metaller. Till exempel sé rusade silver under storre
delen av januari men foll tillbaka kraftigt de sista handelsdagarna. Sé vi ser inte
bara stigande priser metallpriser, utan dven en betydande 6kad volatilitet.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om -5,14 % under manaden. Fondens
jamférelseindex redovisade en avkastning om -4,22 % under samma period.

Storsta bidragsgivare till utvecklingen relativt index var Indutrade (dvs ett icke
innehav som foll), Skanske och Addtech (icke innehav) medan Billerud, Dynavox
och Arjo var de innehav som bidrog mest negativt.

Pa rapportfronten namner vi p& den positiva sidan Revolution Race som slog
marknadens forvantningar med en forsaljningstillvaxt p& 11 % i lokal valuta och
en roérelsemarginal pa imponerande 24,4 %. P4 den mer negativa sidan finner vi
vardutrustningsbolaget Arjo vars rapport visade en sdmre I6nsamhet an vantat
tyngt av tullar, valuta och negativa mixeffekter.

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 férdelning
Sverige 884%
Finland 6,2%
Norge 4,5%
Danmark 0.9%
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 fore den 1juli 2024 for den dverlatande fonden Ruth Core Nordic Small Cap (SE0018689432). Innehav per 2026-01-30. Informationen baseras pa uppgifter fran

Morningstar.
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Jamforelseindex

Carnegie Small Cap Net
Return Index

avgift

Kurs 2026-01-30 135,22
ISIN LU2744834404
Utdelande Nej
Startdatum 2024-07-01
UCITS Ja
Handel Dagligen
Fondférmogenhet 2 034 MSEK
Forvaltningsavgift 1,00%
Forvaltningsavgifter

ernielnr::trra;tions» eller B0
driftskostnader

Resultatbaserad 0.00%

Nyckeltal Sektorférdelning
Antal innehav 37 Industri m
Standardavvikelse, 1 ar 11,98% Halsovéard 16,1%
Sharpekvot, 2 ar 0,26 Material 14,0%
Direktavkastning 2,33% Fastigheter 12,0%
Max drawdown 20,58% Séllankdpsvaror 8,5%
Active share 75,61% Informationsteknik 59%
Finans 52%
Dagligvaror 1,9%
Avkastning
Denna méanad lar 1ar Sedan start*
Avkastning % -514 514  -6,03 35,22
*Sedan 2022-10-17
Utveckling sedan start Storsta innehav
50,00% SWECO AB-B SHS 4,87%
SECURITAS AB-B SHS 4,48%
40.00% HUHTAMAKI OYJ 4,36%
30,00% DIOS FASTIGHETER AB 419%
DYNAVOX GROUP AB 410%
20,00% SKANSKA AB-B SHS 3,96%
10.00% GETINGE AB-B SHS 3,84%
VITROLIFE AB 340%
0.00% NIBE INDUSTRIER AB-B SHS 3,36%
-10,00% ATRIUM LUJUNGBERG AB-B SHS 3.27%
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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 2026-01-30. Informationen baseras pa uppgifter fran

Morningstar.



