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Sammanfattning

Positiva kursrorelser fér Coca-Cola, Hermes och Airbnb
Pa den svagare sidan noterades Palo Alto Networks och Fortnox

Fortsatt stark kreditmarknad

Forvaltarkommentar

Makro

De amerikanska KPI-siffrorna kom in hogre an vantat, vilket initialt ledde till en kraftig 6kning
av amerikanska rantor. Dock foll rantorna tillbaka mot slutet av veckan. Férhandlingarna

om Ukrainas framtid narmar sig, men det ar fortfarande oklart om de kommer att

foras enbart mellan USA och Ryssland eller om aven EU och Ukraina far en plats vid
forhandlingsbordet. Exakt hur ett eventuellt avtal skulle kunna utformas ar fortsatt osékert,
men USA:s forsvarsminister Pete Hegseth anser att en atergang till Ukrainas tidigare
granser ar "orealistisk” och att ett ukrainskt Natomedlemskap ar osannolikt.

Aktier

Den gangna veckan bjod pa en blandad utveckling. De europeiska borserna fortsatte att
starkas, medan de amerikanska backade nagot till f6ljd av en svagare dollar.

Bland veckans rapporterande bolag fanns bade positiva och negativa 6verraskningar. Det
relativt defensiva bolaget Coca-Cola dverraskade positivt med en vinstdkning, driven av
hog efterfragan pa deras hogproteinhaltiga mjolkprodukter under varumarket Fairlife samt
generella prisdkningar.

Bland véra europeiska portfoljbolag gladdes vi at lyxvarumarket Hermes, som under
kvartalet 8kade intékterna med 18 % fére valutaeffekter. Aven har noterades prishdjningar
om 6-7 %, vilket drev vinsten utan att paverka efterfragan negativt.

Inom samma sektor overraskade aven Airbnb med sin onlineplattform for
boendebokningar, dar antalet bokade natter steg med 12 %. Likt Hermes ser de en gradvis
forbattring i Kina och planerar investeringar om 200-250 miljoner USD fér att bredda
verksamheten med nya produkter. Detta forvantas generera intakter om 1 miljard USD per
ar.

Pa den svagare sidan noterades datasakerhetsbolaget Palo Alto Networks, som trots

ett hyggligt kvartal pressades av en nagot lagre prognos for nasta kvartal an férvantat.
Omstallningen till ett plattformsbaserat erbjudande har dock varit framgangsrik och de
hojde prognosen for helaret.

Bland de svenska teknikbolagen redovisade Fortnox ett kvartal med positiv finansiell
utveckling och 6kade antalet abonnemangskunder med 13 000. Justerat for
engangsposter, sdésom avyttringen av Offerta, nddde de dock inte upp till marknadens
forvantningar.

Rantor

Trots omvarldens volatilitet fortsatte kreditmarknaden att g& starkt med ett flertal kraftigt
overtecknade emissioner. Vi deltog dock inte i ndgra emissioner under forra veckan.
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Avkastning (%)

Fond v';?:'l;r:n 1ar
Comfort Crafted by Ruth 0,10 166
Balance Crafted by Ruth 0,31 2,88
Expansion Crafted by Ruth 040 3,62
Intensity Crafted by Ruth 0,08 3,68

Oppen struktur

Crafted by Ruth férvaltas tillsammans med
vara samarbetspartners.
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Infér veckan
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Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. Vardet pa dina fondandelar kan bade stiga och falla. Det &r inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Fondernas faktablad och informationsbroschyr kan hamtas pa
www.ruthassetmanagement.com. Fonderna investerar i fondandelar, verlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument, derivatinstrument samt pé konto hos kreditinstitut. Detta &r marknadsforingsmaterial och ska inte ses som

investeringsradgivning i det enskilda fallet. For personlig radgivning avseende fonder, vanligen kontakta din radgivare.



