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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

Svenska rantemarknaden har bottnat
- En aktiv manad dar vi deltog i flera primartransaktioner och emissioner

- Viavyttrade Corem, First Camp och korta Arla-innehav efter god avkastning

Marknadens utveckling

P& den amerikanska arbetsmarknaden sag vi en tydlig avmattning, med en
nedatgaende trend. FED sankte rantan i september, den forsta sénkningen sedan
december forra aret. Beslutet grundades péa svagare arbetsmarknadsdata, och FED
signalerade att fler sankningar kan komma framaover. Dotplotten, som visar FOMC-
medlemmarnas individuella ranteprognoser, uppvisar dock en stor spridning. Det gor
framtidsutsikterna svartolkade och osakra. Den amerikanska tiodrsrantan var volatil
under manaden, steg nagra punkter och avslutade pa 4,15 %.

| Sverige beddmer de flesta att rantesankningarna nu ar avslutade. Riksbankens
styrranta vantas ligga kvar pa 1,75 % under en bra tid framover. Liksom i USA ar
hushéllens beteende avgdrande. Realldnedkningar och skattesankningar talar for

en viss optimism kring konsumtionen, men konsumentfértroendet ligger fortfarande
under 100 och behdver starkas for att ge tydligare effekt. Inflationstakten sjonk nagot i
augusti och prognosen pekar mot en karninflation under 2 % vid arsskiftet.

Statsobligationsrantorna steg, drivet dels av internationell oro for statsfinanser, dels av
det dkade finansieringsbehov som féljer av en expansiv budget. Rantespreaden mot
Tyskland har darmed vidgats, och &ven svenska swaprantor har stigit. Den svenska
tioarsrantan okade fran 2,58 % till 2,68 %, medan tvaarsrantan steg fran 1,84 % till 1,90 %.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om 0,28 % under manaden. Fondens
jamforelseindex redovisade en avkastning om 0,21 % under samma period.

Vi beddmer att rantorna bottnat ur och haller darfér durationen kortare an index
(112 ar jamfort med 1,3 ar). Kreditindex har tajtats nagot under september, dar icke-
ratade krediter utvecklades battre &n ratade. Spreaddurationen ligger nagot hégre
an index (3 ar jamfort med 2,7 ar), vilket varit gynnsamt i en miljé med fallande
kreditmarginaler.

Andelen high yield ligger pa cirka 24 % och vi har i nulaget ingen ambition att

Oka den. BB-krediter ser historiskt dyra ut i relation till BBB, vilket innebar att
kompensationen for att ga ner i kreditkvalitet ar begransad. Referensrantan Stibor,
som ligger till grund f6r FRN, ar nu under 2 %. Det ar den lagsta nivan pa tre ar
vilket har sankt forrantningstakten till 3,6 %.

September var en aktiv manad med flera primartransaktioner, bland annat i
Dometic, Munters och Electrolux. Vi deltog aven i Beijer Ref (Stibor +95 bps) och
Kloverns forsta obligationsemission (Stibor +275 bps). Vidare deltog vi i European
Energy, ett bolag inom férnybar energi, som emitterade en treérig FRN pa Euribor
+400 bps. Pa saljsidan avyttrade vi Corem, First Camp och korta Arla-innehav efter
god avkastning.

Innehav per 2025-09-30. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar.

Ruth Core
Nordic Credit

Ruth Core Nordic Credit ar en aktivt férvaltad
rantefond med fokus pé féretagsobligationer
utgivna av nordiska bolag med hog kreditvardighet.

Storre del av fondens investeringar, ca 75 procent,
gors i Investment Grade-obligationer, dar bolagen
kannetecknas av stabil efterfragan, starka
kassafloden, langsiktiga dgare och beprovade
affarsmodeller med &g kreditrisk och god likviditet.
Resterande andel placeras i noggrant utvalda
High Yield-obligationer, som erbjuder hégre
avkastningspotential till en ndgot hogre risk.

Fonden har hallbar investering som mal och

varje investering genomgar en noggrann
hallbarhetsanalys for att sakerstalla 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 miljérelaterat eller socialt mal utifran
FN:s globala mal fér hallbar utveckling.

Den har fonden ér tillrackligt omfattande for

att vara den priméara byggstenen for nordiska
féretagsobligationer i din portfolj och har som mal
att langsiktigt prestera battre an sitt jamforelseindex
Solactive SEK |G Credit.

Genom att kombinera dessa tva delar far vi en unik
mix av en modellbaserad hallbarhetsstrategi och
en fundamental analys av bade makrotrender och
foretagsspecifika risker - ndgot som &r unikt for en
foretagsobligationsfond.
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Emelie Holmstrém

Geografisk férdelning
Sverige 75,6%
Norge 9,3%
Finland 7,3%
Danmark 4.0%
Island 22%
Resterande 1,7%
Totalt 100,0%
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Strategi

Nordiska krediter

Jamforelseindex

Solactive SEK |G Credit

Kurs 2025-09-30 116,38
ISIN LU2744834743
Utdelande Nej
Startdatum 2017-10-12
ucITs Ja
Handel Dagligen
Fondférmogenhet 968 MSEK
Forvaltningsavgift 04%
Forvaltningsavgifter och
andra administrations- 10%
eller driftskostnader
Resultatbaserad avgift 0,00%
Nyckeltal Sektorférdelning
Antal innehav 132 Finans _ 51,0%
Standardavvikelse 1ar 1,28% Industri 15,1%
Standardavvikelse 3 ar 1,90% Sallankdpsvaror 9,0%
Sharpekvot 2 ar 216 Material 6,7%
Sharpekvot 3 ar 1,56 Hélsovard 5,8%
Yield to maturity 3,81% Kraftforsorjning 4,3%
Kreditkvalitet snitt (S&P) BBB Dagligvaror 4,0%
Medelvarde kupong 417% Informationsteknik 2.4%
Duration 3,02 ar Energi 14%
Max Drawdown 10,27% Kommunikation 0,2%
Avkastning
Denna ménad lar 1ar  3ar Sedanstart”
Avkastning % 0,28 2,97 377 1794 1641
*Sedan 2017-10-12
Utveckling sedan start Storsta innehav
20,00% BEIJER Float 09/25/28 1.86%
VIMIAN Float 05/22/28 161%
16,00% ELTLX 3.463 09/17/29 154%
10,00% HMBSS 4 7/810/25/31 1,53%
SOBISS 4.515 05/17/29 148%
5,00% SEB Float PERP 148%
NYFSS Float 10/15/28 143%
0.00% DIOSSS Float 07/03/28 143%
-5,00% EPNENG Float 10/02/28 1,37%
FPARSS Float 04/03/28 1,31%
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Innehav per 2025-09-30. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar.



