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Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i
varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Sammanfattning

Fokus pa USA:s vaxande budgetunderskott
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Hog aktivitet pa kreditmarknaden veckan
Ruth Core Nordic Credit 0,09 1,04
Forvaltarkommentar Naventi Defensiv Flex 081 214
Makro Naventi Balanserad Flex 1,72 -546
. . . ; ; Naventti Offensiv Flex -3,30 -10,80

Fokus har aterigen riktats mot USA, dar det vaxande budgetunderskottet hamnat OMXS30 oen o
i rampljuset. Efter att kreditvarderingsinstitutet Moody’s sankt USA:s betyg med ' '
ett steg frdn AAA — ett drag som i stort sett var vantat — steg den amerikanska Varldsindex (SEK) 402 1048
30-ariga statsobligationsrantan tillfalligt till dver 5 %. Trots att nedgraderingen inte
kom som en overraskning har den bidragit till att marknaden ater borjat oroa sig for
USA:s langsiktiga skuldniva. Orosmolnen tatnar ytterligare sedan president Trump
presenterat forslag om nya skattesankningar, vilket riskerar att driva underskotten
annu hogre. Till detta kommer en svag 20-arig obligationsauktion, som signalerade
lag efterfragan pa langa amerikanska statspapper. Sammantaget har detta lett till
stigande rantor — bade i USA och i Sverige.
Aktier
Marknaden foll i veckan da fokus riktades mot USA:s budgetunderskott. Palo Infor veckan

Alto Networks rapporterade tvasiffrig tillvaxt i vinst och omsattning, men aktien
pressades av en prognos som inte nadde marknadens forvantningar. Vi ser
fortsatt bolaget som val positionerat for kande cyberhot och Al-drivna attacker,
sarskilt efter ett storre Al-forvarv i april.
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Pa aktivitetsfronten minskade vi USA-exponeringen till férman for Europa

och Japan. Datasakerhetsbolaget Crowdstrike avyttrades efter nastan 600 %
uppgang pa fem ar, till forman for branschkollegan Fortinet som vi bedémer har
battre riskprofil med potential inom molnskydd och egendesignade chip (ASICS).
Exponeringen dkades ocksa mot forsvar och infrastruktur via MTU Aero Engines
och kabeltillverkaren Prysmian. | Japan byttes Nippon Telephone & Telegraph

ut mot teknikbolaget Disco, som har 70—80 % global marknadsandel inom

chipkapning.
Réntor

. . . X ) R Allokering
Det har varit en intensiv vecka pa kreditmarknaden. Flera bolag har tagit tillfallet ) )
i akt att emittera, och i manga fall har emissionerna varit kraftigt dvertecknade. Aktie Rénta
Detta har mojliggjort prissattning pa nivaer som varit mer fordelaktiga (for Ruth Core Nordic Credit 0%  100%
bolagen) an initialt indikerat, med lagre kreditpremier. Vi deltog bland annat Naventi Defensiv Flex 26%  74%
i Stendorrens gréna FRN med en IC?ptid péo 3,3 ar, som prissattes till Stilborl Naventi Balanserad Flex 50%  48%
+260 bps. Dessutom var vi med i Nibes 5-aring, dar en fast kupongobligation i .

Naventti Offensiv Flex 98% 2%

emitterades till en marginal om MS +140 bps. Overlag har marknaden uppvisat
pa styrka, med en generell nedgang i kreditspreadar éver samtliga sektorer och
kreditbetyg.

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. Vardet pa dina fondandelar kan bade stiga och falla. Det &r inte sakert att du fér tillbaka hela det insatta kapitalet. Fondernas faktablad och informationsbroschyr kan hamtas pa
www.ruthassetmanagement.com. Fonderna investerar i fondandelar, 6verlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument, derivatinstrument samt pa konto hos kreditinstitut. Detta ar marknadsféringsmaterial och ska inte ses som
investeringsradgivning i det enskilda fallet. For personlig radgivning avseende fonder, vanligen kontakta din radgivare.



