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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

Makrolaget praglades av konflikten i Mellandstern
Kraftiga nedgangar pa koreabérsen tyngde fondernas utveckling

Vi deltog i emissioner fran Coors samt Billerud

Forvaltarkommentar

Makro

Konflikten i Iran och Mellandstern satte stort avtryck pa rantemarknaderna under veckan.
Flykten till sékra tillgangar (AAA-papper) var dock inte sa tydlig som den vanligtvis ar i
samband med geopolitiska konflikter. En forklaring ar att de hégre energipriserna riskerar

att sla igenom bredare i varukorgen och i féretagens kostnadsstruktur, vilket kan bli
inflationsdrivande. | ett sadant scenario kan centralbanker tvingas héja rantorna, och da ar
lang duration och rantepapper generellt mindre attraktiva. Darfor steg rantorna under veckan
istallet for att falla, sarskilt i den korta delen av kurvan dar eventuella rantehéjningar framst
paverkar.

Veckans mest intressanta datapunkt var den svenska preliminara inflationen, som kom in
under férvantan. KPIF exklusive energi uppgick till 1,7 %. Amerikansk arbetsmarknadsstatistik,
NFP, som i januari éverraskade kraftigt pa uppsidan, éverraskade nu istéllet pa nedsidan.
Sysselséattningen minskade med 93 000, jamfort med de 55 000 nya jobb som férvantades.
Arbetslosheten steg samtidigt fran 4,3 % till 44 %.

Aktier

Veckan dominerades av geopolitisk oro, vilket gav tydliga utslag pa varldens borser. USA
och Europa drabbades av snabba humaorskiften, medan flera asiatiska marknader, sarskilt
Sydkorea, utvecklades extremt svagt. Oljeprisrorelser och valutaférandringar forstarkte
oron och bidrog till den volatila miljon.

Avkastningsmassigt var veckan var tudelad: Utvecklingen i tillvaxtmarknader, dar
sydkoreanska innehav drabbades hart av marknadsfallet i regionen drog ned portféljens
avkastning. Samtidigt fanns tydligt positiva bidragsgivare. Microsoft, ServiceNow och
Broadcom utvecklades starkt i samband med en battre dag for amerikansk tekniksektor.
Dessa bolag drevs av aterhamtning i framfér allt mjukvarusegmentet, som steg kraftigt
efter tydliga kursvandningar i sektorn.

Sammanfattningsvis var veckan utmanande for globala och sarskilt
tillvaxtmarknadsrelaterade innehav, medan delar av tekniksektorn visade styrka mot slutet
av perioden. Fonden gynnades av flera positiva enskilda bolag men tyngdes av kraftiga
nedgangar i Korea, vilket formade veckans helhetsbild.

Rantor

Kreditmarknaden gick isar med spreadrorelser pa cirka 10-50 bps, dar high yield
utvecklades svagast enligt konventionen. Manga HY-emissioner stalldes in och de
investment grade-emissioner som genomfordes prissattes nagot bredare an vad som
hade varit fallet forra veckan — men anda forvanansvart lite bredare. Investerarna sitter
fortfarande pa mycket kapital och tvingas kdpa pa nivaer som kanske inte alltid uppfattas
som helt rationella.

Vi holl oss relativt lugna under veckan men deltog i emissioner fran Billerud samt Coors.
Coors emitterade en FRN med call 2028 pa Stibor +205 bps, och Billerud emitterade en
fyraarig obligation pa Stibor +125 bps.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Vardet pa dina fondandelar kan bade stiga och falla. Det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Fondernas faktablad och informationsbroschyr kan hamtas pa
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www.ruthassetmanagement.com. Fonderna investerar i fondandelar, 6verlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument, derivatinstrument samt pa 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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