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Sammanfattning

Positiva kursrorelser fér Broadcom, Autozone, Veeva Systems och SEA
Pa den svagare sidan noterades amerikanska teknik- och konsumentbolag

Vi har reducerat var ranterisk

Forvaltarkommentar

Makro

Som forvantat sankte ECB styrrantan med ytterligare 0,25 %-enheter till 2,5 %.
Handelsen éverskuggades dock helt av nyheten om Tysklands forslag att kraftigt
Oka sina finanspolitiska atgarder. Fler europeiska lander 1ar folja efter, vilket sannolikt
kommer att ha en positiv effekt pa BNP-tillvaxten. Detta kan i sin tur forsvara fler
rantesankningar fran centralbankerna. | Sverige 6verraskade inflationen aterigen
pa uppsidan, denna gang med 0,2 %-enheter dver marknadens forvantningar.
Hittills i &r har KPI darmed stigit 0,7 %-enheter mer an Riksbankens prognos fran
december. Det gor en rantesankning vid nasta mote hégst osannolik — snarare
tyder det pa att vi narmar oss botten for denna gang.

Aktier

Fortsatt press pa globala aktier dar den starka kronan paverkar utlandska
innehav negativt. P4 den svagare sidan noterades amerikanska teknik- och
konsumentbolag i sparen av osékerheten kring Donald Trumps politik och tullar
medan mer defensiva héalsovardsbolag och den icke cykliska konsumentsektorn
tillsammans med Europa stod emot battre. Viss aterhamtning noterades dock

i slutet av veckan drivet av en dverraskande positiv rapport fran teknikbolaget
Broadcom dar en optimistisk prognos lugnade investerare om att utgifterna for
Al forblir stabila. Bland rapporterande bolag lyfte &ven amerikanska Autozone,
distributér av bildelar och tilloehdr i USA, pa en godkand rapport. Starkare resa
noterades dock for halso/mjukvarubolaget Veeva Systems som lanserar nya
produkter, inklusive ett kundrelationshanteringssystem, och hoéjer sin prognos.
Vi kunde aven gladijas at ett starkt kvartal och [6nsamhet for sydostasiatiska
SEA som erbjuder e-handel, spel och betalningstjanster. P& den svagare sidan
foll datasékerhetsbolaget Crowdstrike som noterade ett starkt kvartal, men inte
nadde upp till prognosférvantningarna dar de nu penslar in en hogre skattesats.

Rantor

Nyheten om och tron pa att Europa genom finanspolitiken kommer att genomféra
expansiva atgarder, bade for militr upprustning och stora infrastrukturprojekt,
bidrog till en kraftig uppgang for statsobligationer under veckan. Bland annat
noterades den stdrsta intradagsrorelsen pa nastan 30 ar for tyska 10-arsrantor.
Kreditmarknaden har hittills varit relativt opaverkad, och emissioner fortséatter att
bli dvertecknade. Under aret har vi minskat var exponering mot High Yield, da vi
ser en risk att kad volatilitet kan leda till svagare utveckling for dessa obligationer
jamfért med starkare bolag. Samtidigt har vi aven reducerat ranterisken, vilket
under veckan har varit fordelaktigt relativt index.

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. Vardet pa dina fondandelar kan bade stiga och falla. Det &r inte sékert att du fér tillbaka hela det insatta kapitalet. Fondernas faktablad och informationsbroschyr kan hamtas pa

Avkastning (%)

Fond

Ruth Core Nordic Credit
Naventi Defensiv Flex
Naventi Balanserad Flex
Naventti Offensiv Flex
OMXS30

Varldsindex (SEK)

Infér veckan
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Allokering

Ruth Core Nordic Credit
Naventi Defensiv Flex
Naventi Balanserad Flex

Naventti Offensiv Flex

Foérra
veckan

-028
198
-3,74
-6.79
017
71

Aktie
0%
25%
51%
99%
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