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Forvaltarkommentar

Marknadens utveckling

Efter ett starkt avslut pa aret backade Stockholmsbdrsen under januari med 1,7%.

| USA fortsatte den positiva trenden och bédrsen steg, MSCI USA var upp 1,5% i
dollar och hela 4,7% i SEK tack vare dollarférstarkningen. Tillvaxtmarknader, matt
som MSCI Emerging Markets, gick ner under januari med 1,6%. Framfor allt var den
kinesiska borsen svag, mycket pa grund av oroligheterna kring likvidationen av
fastighetsutvecklaren Evergrande.

FED och ECB valde att hélla sina respektive styrrantor stilla under januari. Efter
manadens slut valde aven Riksbanken samma vag. Sannolikheten for en sankning
under forsta halvaret har dock 6kat ndgot i Sverige. Centralbankerna har fortsatt
kommunicerat att det finns en risk att inflationen biter sig fast. Marknaden ligger
dock fére centralbankerna i bade antal sankningar och hur snart sankningarna
kommer. Risksentimentet har fortsatt varit positivt vilket synts genom att
kreditspreadarna har gatt ihop, speciellt inom fastighetssektorn.

Vi ar nu mitt i rapportséasongen. Generellt har bolagens rapportering mottagits

val av marknaden, vilket tyder pa att forvantningarna varit Iaga. Det har dock varit
svagare rapporter i vissa delar av marknaden sdsom konsumentrelaterat och vissa
cykliska bolag. Bast rapporter har kommit inom IT-sektorn och halsovardssektorn.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om -0,40% under manaden. Fondens
jamforelseindex redovisade en avkastning om -2,40% under samma period.

Rapportperioden inleddes mot slutet av manaden. Bygg- och entreprenadbolaget
NCC rapporterade ett resultat som fick ett positivt mottagande dé bolaget
uppvisade en stark orderingang, stabil Ibnsamhet och en utdelning dver
marknadens forvantan. Den tidigare huvudagaren Nordstjernan, som gradvis
minskat sitt &gande, sdlde sitt resterande innehav vilket ocksa lyfte aktien

da ett potentiellt dverhang av aktier forsvunnit. Bolaget har ett borsvarde

pa ca 13 miljarder, 3 miljarder i nettoskuld, knappa 10 miljarder i operativt

kapital inom kommersiell fastighetsutveckling med hdg utrymningsgrad och

som gradvis kommer att avyttras inom kommande ar, samt en bygg- och
entreprenadverksamhet som genererar ett rorelseresultat och kassafléde pa ca 1,2
- 1,5 miljarder/ar. Vi tycker det visar att NCC ar en billig aktie.

Under rapportsasongen har bolagen éverlag kommunicerat en ndgot svagare
efterfragan och man drar ner pa lagernivaerna som byggdes upp under tidigare ar.
Déaremot har god kostnadskontroll och prisékningar i ménga fall hallit marginaler
och vinster ar pa en fortsatt hdg niva. Framtidsutsikterna ar nagot avvaktande,
vilket ar att vanta sa har tidigt pa aret. Daremot ser vi att omvarldsfaktorerna for
smabolag gradvis forbattras, nagot som inte fullt ut reflekteras i aktiekurserna och
vi ser goda forutsattningar for ett bra ar fér sma- och mikrobolag.

Ruth Core
Nordic Small Cap

Risk Sparhorisont Hallbarhetspoang
4/7 Minst 5 ar 6/10

Marknad Spartyp Hallbarhet
Norden Aktie Fokuserad

Ruth Core Nordic Small Cap ar en aktivt
forvaltad fond som investerar i svenska och
nordiska aktier inom sma- och mikrobolag
och som alla har en gemensam namnare -
en stark och ambitios hallbarhetsniva.

Det ar en spetsig fond som ar tillrackligt
omfattande for att vara den primara
byggstenen fér sma- och mikrobolag i din
portfol].

Investeringsstrategin bygger pa en
grundlaggande bolagsanalys som
fokuserar pa kvalitet, varde och hallbarhet.
Genom forvaltningsteamets langa
erfarenhet i kombination med en noggrann
hallbarhetsanalys identifieras bolags risker
och mojligheter, samt sakerstéller att inget
bolag som inte uppfylller hallbarhetskraven
valjs in i fonden.

Med denna aktiva forvaltningsfilosofi i
grunden har fonden som mal att prestera
battre an fondens jamférelsemarknad.

Anna Strémberg Mattias Sjodin
Geografisk férdelning
Sverige 81,7%
Finland 8,9%
Norge 59%
Danmark 3,5%
Totalt 100%

Innehav per 2023-12-29. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar. Detta ar en portfélirapport och ska inte ses som ett investeringrad. Placeringar i fonder &r alltid forknippat med ett risktagande. Historisk avkastning &r ingen garanti
for framtida avkastning. Det kapital som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det &r inte sakert att placeraren far tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyr finns pa www.ruthassetmanagement.com.
Informationen i detta produktblad tillhér Ruth Asset Management och ar endast avsedd som allman produktinformation. Informationen far inte kopieras, &ndras eller vidaredistribueras utan Ruth Asset Managements medgivande.



Ruth Asset O Méanadsrapport
Management

januari 2024

Ruth Core
Nordic Small Cap

Strategi Svenska Smabolagsaktier
Jamidrelseindex Carnegie Small Cap Net

Return Index
Kurs 2024-01-31 12041
ISIN SE0018689432
Utdelande Nej
Startdatum 2022-10-17
UcCITS Ja
Handel Dagligen
Fondférmogenhet 879 MSEK
Arlig avgift 1,80%
Forvaltningsavgift 160%

Resultatbaserad

) 0,00%
avgift

Nyckeltal Sektorférdelning
Antal Innehav 40 Industri _TY%
Standardavvikelse, 1 ar 14,57% Halsovard 14,8%
Sharpekvot, 1 ar 018 Material 124%
Max Drawdown 16,79% Fastigheter 71%
Sallankdpsvaror 6,3%
Informationsteknik 5,8%
Finans 5,0%
Avkastning Dagligvaror 24%
Denna méanad lar 1ar Sedan start* Kommunikation 16%
Avkastning % -040 -040 537 2040

*Sedan 2022-10-17

Utveckling sedan start Storsta innehav
n 0,
25,00% Tobii Dynavox AB 4.02%
Swedish Orphan Biovitrum AB 3,73%
20,00% Dios Fastigheter AB 3,73%
15,00% Sweco AB Class B 3,60%
Elekta AB Class B 3,56%
10,00%
Alm Brand A/S 3,40%
5,00% Huhtamaki Oyj 3,19%
Inwido AB 3,18%
0,00%
Securitas AB Class B 3,18%
-5,00%
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