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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

Stort fokus pa tullar
Positiva rapporter for Taiwan Semiconductor Manufacturing och JP Morgan

Pauslage fér emissioner

Forvaltarkommentar

Makro

Under forra veckan var allt fokus pa tullar, dar Kina svarade pa tidigare amerikanska
tullar med egna héjningar. USA kontrade i sin tur genom att hoja tullarna for Kina
ytterligare, vilket skapade stor osakerhet pa marknaden. Den dkade oron skapade
en extremt 1&g riskvilja, vilket brukar betyda att investerare flyr till sékra statspapper,
sarskilt amerikanska. Trots detta steg de langa amerikanska rantorna kraftigt, vilket
sannolikt var en stor anledning till att president Trump annonserade ett 90-dagars
uppehall i inférandet av de nya tullarna. Lite i skymundan kom inflationssiffror in
lagre &n vantat i bade USA och Sverige.

Aktier

Generellt sett blir bolagen mer avvaktande nar spelreglerna dndras fran dag

till annan men samtidigt noterar vi att flera bolag forsoker "bunkra” varor innan
tullarna trader i kraft. Ett exempel &r Apple som floég in Iphones fran Indien
motsvarande 600 ton (ca 1,5m Iphones) for att undvika de skyhdga kinesiska
tullarna om 125 % (eller hogre). Indien har blivit belagda med 26 % tullar men enligt
uppgifter gick en del av denna leverans innan de tradde i kraft. Pa tal om Apple
och teknik sa redovisade varldens storsta chipproducent, Taiwan Semiconductor
Manufacturing, kvartalsdata som 6verraskade pa uppsidan dar férsaljningen steg
med 39 % under kvartalet. Likt Apples "bunkring” av Iphones ar det sannolikt att
samma scenario hjalpte till att 6ka forsaljningssiffrorna for chiptillverkaren, men
samtidigt visar det dven pa fortsatta investeringar i teknik, Al etc.

Bland andra rapporterande bolag éverraskade den amerikanska storbanken

JP Morgan positivt i sparen av hog aktivitet pa de finansiella marknaderna, men
avsattningar for eventuella kreditférluster 6kade mer an vantat. VDn Jamie Dimon
som uttryckt missndje i media for Donald Trumps tullar uttryckte inte ovantat
forsiktighet i kvartalsrapporten i form av marknadsturbulens och ekonomiska
risker under aret men spar anda hogre nettovinst for banken.

Rantor

Volatiliteten pa marknaden ar extremt hég, och manga tror nu pa ytterligare
rantesankningar fran centralbankerna. Pa kreditmarknaden rader ett pauslage
for emissioner, samtidigt som ett visst séljtryck har noterats. De 6kade
kreditspreadarna har lett till fallande priser pa befintliga innehav, vilket i sin tur gett
en negativ avkastning. Samtidigt har den forvantade avkastningen stigit, nagot
som talar for en positiv avkastning framoéver.

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
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www.ruthassetmanagement.com. Fonderna investerar i fondandelar, Gverlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument, derivatinstrument samt p& konto hos kreditinstitut. Detta ar marknadsforingsmaterial och ska inte ses som

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