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Investeringar innebar en risk. Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. De peng-
ar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sékert att du far tillbaka
hela det insatta kapitalet.

Forvaltarkommentar

- Allt fokus pa tullar
- Stora marknadsrorelser med extremt hog volatilitet

- Starka rapporter frAn amerikanska banker

Marknadens utveckling

| borjan av manaden lanserade Trump sin "Liberation Day", dar han meddelade

de nya handelstullarna for olika 1ander. Syftet med atgéarderna ar att minska USA:s
handelsunderskott och starka landets ekonomi. Utfallet, som i flera fall blev mer
negativt an forvantat (dvs. hogre tullar), ledde till kraftiga marknadsreaktioner,

vilket resulterade i en férsdmrad riskvilja och en volatilitet som narmast kunde
likstallas med panik. Bérserna foll kraftigt och rantorna sjonk, med undantag for de
amerikanska rantorna som istéllet steg. Senare under manaden beslutade Trump
att pausa inférandet av tullarna, vilket resulterade i ett borsrally.

De flesta ekonomer verkar vara éverens om att inférandet av handelstullarna
kommer att paverka tillvaxten negativt och darmed minska den globala BNP-
tillvaxten. Detta har lett till att marknaden nu prissétter fler rantesankningar an vad
som tidigare forvantades under aret. Tullarna har ocksé en inflationshojande effekt,
men da KPI i exempelvis USA och Sverige var lagre &n vantat i april, fokuserade
marknaden mer pa de negativa tillvaxthindren. Europeiska centralbanken (ECB)
sankte som forvantat sin styrranta med 0,25 %-enheter och meddelade att fler
rantejusteringar kan vantas under aret.

Marknaden har &ven prisat in rantesankningar fran Riksbanken under aret, vilket
till stor del beror pa den kraftiga forstarkningen av kronan, som nu ar cirka 15 %
starkare mot USD an vid arets borjan. Detta kan potentiellt bidra till att dampa
inflationstrycket framover.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om -1,02 % under manaden. Fondens
jamfdrelseindex redovisade en avkastning om -0,45 % under samma period.

Bland rapporterande portféljbolag presterade amerikanska banker val, sarskilt
Bank of America som steg efter stark aktiehandel och lyft inom investment
banking. Chiptillverkaren TSMC rapporterade 42 % omséattningstillvaxt och
forvantar sig dubblerade Al-intakter under aret. Aven mjukvarubolag som
ServiceNow, Alphabet, Meta Platforms och Microsoft visade starka resultat, medan
Apple tappade forséljning i Kina. Bolag med aggressiva Al-investeringar bibehaller
sina planer och Meta hojde till och med prognosen. P& den svagare sidan fanns
Enphase och UnitedHealth, dar tariffer respektive kostnader oroar.

Marknadsvolatiliteten har varit pa extremt hoga nivaer, vilket har fatt manga

foretag att tillfalligt pausa sina emissionsplaner. Vi har darfér inte deltagit i nagra
emissioner under manaden, men vi férvantar oss att de kommer att aterupptas om
det positiva sentimentet fran slutet av manaden kvarstar.

Innehav per 2025-04-30. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar.

Naventi
Defensiv Flex

Naventi Defensiv Flex ar en aktivt forvaltad
blandfond med lag risk som investerar i globala
aktier och nordiska féretagsobligationer.

Fondens aktieplaceringar gors i kvalitetsbolag
som beddms ha hog langsiktig potential och
attraktiv vardering genom en kombination av
kvantitativ bedémning och fundamental analys.
Aktieexponeringen ligger i normala fall pa 25 % av
fondférmogenheten.

Fondens ranteplaceringar gors i nordiska bolag
med hog kreditvardighet. Storre delen av dessa
investeringar placeras i Investment Grade-
obligationer, dar bolagen kédnnetecknas av stabil
efterfragan, starka kassafloden, langsiktiga agare
och beprovade affarsmodeller med I&g kreditrisk
och god likviditet. Resterande andel placeras i
noggrant utvalda High Yield-obligationer, som
erbjuder hogre avkastningspotential till en nagot
hogre risk.

Fonden har inte héllbar investering som mal men
framjar miljérelaterade och sociala egenskaper
genom att beakta underliggande investeringars
paverkan pa miljo, klimat och sociala egenskaper
sasom manskliga rattigheter, arbetstagarrattigheter
och jamstéalldhet, samt praxis for god styrning.

Fonden har som mal att langsiktigt prestera battre
an sitt jamforelseindex som bestar av 25 % MSCI
ACWI och 75 % Solactive SEK IG Credit.
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Tillgangsfordelning
Aktier 24,9%
Kassa 9,5%
Obligationer 65,8%
Resterande -0,1%
Totalt 100%
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Blandfond

Jamfoérelseindex

25% MSCI ACWI, 75%
Solactive SEK |G Credit

Kurs 2025-04-30 154,09
ISIN SE0004545747
Utdelande Nej
Startdatum 2012-04-13
UCITS Ja
Handel Dagligen
Fondférmogenhet 885 MSEK
Avkostning Forvaltningsavgift 130%
Denna manad lar 1ar  3ar Sedan start* Forvaltningsavgifter och
andra administrations- 160%
Avkastning % 102 362 258 1092 54,09 aller Al esineclar
“Sedan 2012-04-13 Resultatbaserad avgift 0,00%
Nyckeltal Sektorfordelning aktier
Antal innehav 176 Informationsteknik _ 27,0%
Standardavvikelse 1ar 5,03% Finans 18,5%
Standardavvikelse 3 ar 5,72% Halsovard 11,5%
Sharpekvot 1 &r -0,08 Sallankdpsvaror 10,5%
Sharpekvot 3 ar 015 Industri 9,9%
Yield to maturity 4,30% Kommunikation 7%
Medelvarde kupong 440% Dagligvaror - 7%
Medelvarde 16ptid 5,6 ar Material 3,5%
Max Drawdown 15,72% Kraftforsorjning 2,0%
Fastigheter 1,8%
Geografisk fordelning Sektorférdelning rdntor
Industri 9,9%
Material 9,7%
Dagligvaror 8,5%
Aktier Réntor Informationsteknik 4,2%
USA 64.2% Sverige 69,8% Séllankdpsvaror 3.9%
Japan 6.0% Norge 10.9% Kraftférsodrjning I 3,5%
Schweiz 4.8% Finland 103% Kommunikation 30%
Taiwan 4,5% Danmark 3.9% Halsovard 14%
Frankrike 4,3% Tyskland 14%
Resterande 16,3% Resterande 3,7%
Utveckling sedan start Storsta innehav
80.00% VACSEA Float 04/19/29 1,82%
ICASS 4.73 05/26/28 1,65%
60,00% CASTSS 07/8 09/17/29 1,33%
40.00% VERSS Float 04/01/29 1,23%
MICROSOFT CORP 119%
20,00% HEIBOS 3 5/8 PERP 118%
TELIAS 4 3/8 09/20/28 118%
0,00%
LANSBK 4.905 03/01/33 117%
-20,00% SssssgsgsssSsgsgsss DIOSSS 4.99510/16/26 115%
= g % & Y 5 9 'S g '6 g c‘y 5 9 5 g TAIWAN SEMICNDCTR MFG CO 11%
SHgipRcREdavEfed

Innehav per 2025-04-30. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar.



