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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 ar inte sékert att du far
tillbaka hela det insatta kapitalet.

Forvaltarkommentar

- Spéanningar mellan USA, Israel och Iran paverkarde marknadssentimentet
- Teknik- och kommunikationssektorn toppade &terigen avkastningslistan

- Trumps handelspolitik och tullar fortsatter sté i fokus

Marknadens utveckling

Geopolitiska spanningar mellan USA, Israel och Iran praglade en stor del av forra
manadens finansiella nyhetsflode, dock med en hittils begransad paverkan pa
rantemarknaderna.

Sett till aktier var det en positiv borsmanad i sparen av positiva signaler kring ett
handelsavtal mellan USA och Kina samt geopolitiska framsteg och nya féropphningar
om rantesankingar fran den amerikanska centralbanken, FED.

Vi har sett en divergens mellan amerikanska rantor och europeiska rantor. | USA har
langrantorna stigit, framst till foljd av oro kring handelspolitik och 6kad skuldsattning —
inte minst kopplat till Trumps foreslagna "Big Beautiful Bill". Detta har fatt investerare att
ifrdgasatta amerikanska obligationer som saker hamn, vilket lett till kapitalfldden mot
europeiska statsobligationer.

Dock &r det sannolikt att vi ser en viss uppgang i europeiska obligationsrantor
framd&ver, drivet av 6kade forsvarssatsningar efter natotoppmaotet dar det beslutades
att minst 5% av medlemslandernas BNP ska ga till forsvaret. Det talar for ett dkat
obligationsutbud, vilket pa sikt bor pressa rantorna uppét &ven i Europa och Sverige.

Den 90 dagar langa tullpausen lopte ut den 9 juli, och nas inte en éGverrenskommelse
trader tullar mot Europa i kraft den 1augusti. Trumps planer pa en kapitalskatt for
utldndska investerare riskerar att forvandla handelskonflikten till ett bredare ekonomiskt
krig — med betydande effekter for de globala marknaderna.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om 4,52 % under manaden. Fondens
jamforelseindex redovisade en avkastning om 3,08 % under samma period.

Likt forrforra manaden toppade aterigen teknik- och kommunikationssektorn
topplistan géallande kursutveckling dér ett av vara senaste portfoljtillskott, japanska
Disco steg dver 20%, delvis drivet av taiwanesiska exportrestriktioner mot Kina.
Bérsoptimismen gynnade aven teknikbolag som Taiwan Semiconductors, Nvidia
och Arista Networks som alla steg tvasiffrigt. Inom kommunikationssektorn sags
liknande utveckling for portféljbolagen Spotify och Meta Platforms.

Pa den svagare sidan noterades Mastercard som pressades av beskeden att
jattarna Amazon och Walmart 6vervager att lansera egna digitala betalningsmedel.
Aven fastighetsbolaget Equinix tyngdes efter deras kapitalmarknadsdag. Bolaget
visade fortsatt god tillvaxt driven av potential inom datacenter och Al, men
marknaden hade hoppats pa mer.

Vi ar fortsatt positiva till borsen dar vi borjar se tendenser till att daliga nyheter
inte straffas lika hart som tidigare, samtidigt som positiva éverraskningar belénas.
Overvikten mot tekniksektorn bibehélls, men rebalanseras lépande vid stérre
rorelser. Bade Nvidia och Broadcom redovisade stark efterfragan och god
underliggande tillvaxt i sina senaste kvartalsrapporter under maj och juni.

Innehav per 2025-06-30. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar.

Naventi
Offensiv Flex

Naventi Offensiv Flex &r en aktivt forvaltad
blandfond med hég risk som investerar i globala
aktier samt i nordiska féretagsobligationer, med
tonvikt pa aktier. Fonden har en aktieexponering pa
cirka 95 procent och fokuserar péa kvalitetsbolag
som beddms ha hog langsiktig potential och
attraktiv vardering.

Investeringsstrategin bygger pa en kombination
av kvantitativ bedémning och fundamental

analys. Genom att kvantifiera historisk bolagsdata
identifieras foretag med stark kvalitet och héllbara
konkurrensférdelar. Den fundamentala analysen
omfattar en djupgéende utvardering av varje
féretags affarsmodell, tillvaxtmaojligheter, risker och
langsiktiga utsikter — med fokus pa att identifiera
de mest attraktiva investeringsmojligheterna i ett
globalt perspektiv.

Fonden har inte hallbar 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 jamstélldhet, samt praxis for god styrning.

Fonden har som mal att langsiktigt prestera battre
an sitt jamforelseindex som bestar av 95 % MSCI
ACWI och 5 % Solactive SEK IG Credit.
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Geografisk fordelning
USA 60,9%
Japan 7.7%
Frankrike 34%
Taiwan 34%
Schweiz 3,0%
Resterande 21,6%
Totalt 100%
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Blandfond

Jamforelseindex

95% MSCI ACWI, 5%
Solactive SEKIG Credit

Kurs 2025-06-30 30572
ISIN SE0004357069
Utdelande Nej
Startdatum 2012-01-05
UcCITS Ja
Handel Dagligen
Fondférmégenhet 5445 MSEK
Forvaltningsavgift 1,60%
Férvaltningsavgifter och

andra administrations- 170%
eller driftskostnader

Resultatbaserad avgift 0,00%

Nyckeltal Sektorférdelning
Antal Innehav 69 Informationsteknik 29,4%
Standardavvikelse 1 ar 18,07% Finans 170%
Standardavvikelse 3 ar 15,22% Industri 12,3%
Sharpekvot 1ar -0,03 Sallankopsvaror 11,5%
Sharpekvot 3 ar 0,63 Halsovard 8,9%
Max Drawdown 36,43% Kommunikation 7%
Dagligvaror - 6,9%
Fastigheter 2,3%
Material 2,2%
Avkastning Kraftférsorining 18%
Dennamanad |lar 1ar 3ar Sedan start*
Avkastning % 452 -465 1,36 4046 205,72
*Sedan 2012-01-05
Utveckling sedan start Storsta innehav
MICROSOFT CORP 4,86%
240,00%
AMAZON.COM INC 4,60%
0,
200,00% FACEBOOK INC-A 4,02%
160,00% NVIDIA CORP 3,85%
120,00% TAIWAN SEMICNDCTR MFG CO 3,37%
0,
80,00% BROADCOM 3,25%
JPMORGAN CHASE & CO 2,53%
40,00%
ASML HLDG 240%
0,00% SERVICENOW 2,25%
-40,00% PALO ALTO NETWORKS INC 218%
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Innehav per 2025-06-30. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar.



