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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

Ojamn bdrsutveckling globalt
Vi deltog i en emission fran Boliden

Vi 6kade vart obligationsinnehav i Beijer Ref och minskade i Stenddren

Forvaltarkommentar

Makro

Veckan praglades av vantan infor Federal Reserves rantebesked. Fed sénkte som vantat
rantan och signalerade forsiktig guidning, samtidigt som likviditetsstod via T-bills lyfte
riskaptiten kortsiktigt. Dollarn f6ll mot kronan och Al-relaterade namn bidrog till 6kad
volatilitet globalt.

Svenska marknadsrantor har borjat klattra och det ar inte osannolikt att tioarsrantan inom
kort bryter igenom 3 procent, den hogsta nivan pa éver tva ar. Prissattningen i marknaden
pekar dessutom pa en tidigare rantehojning &n vad Riksbanken hittills har signalerat.

Uppgéangen i rantor drivs framfor allt av stigande globala rantor samt starkare tillvaxtutsikter
i Sverige, dar utvecklingen i hog grad bars av inhemsk efterfragan. Det ar historiskt att
svensk tillvaxt i princip statt still under de senaste tre aren, tills nu.

Kommande vecka bjuder pa rantemoten (ECB, Riksbanken, Norges Bank m.fl.) och
forsenad amerikansk arbetsmarknads- och KPI-statistik.

Aktier

Utvecklingen var ojamn. Bland positiva bidrag marktes Scandic, ABB, Invisio och Munters
(stark order pa datacenterkylning). Negativt stack Clas Ohlson ut efter rapport, liksom

AAK, Balder och Bonesupport. Avanza uppmarksammades for tekniska problem. Loomis
meddelade nedskrivning av goodwill i UK, vilket &r redovisningstekniskt men anda negativt.

Globaldelen tyngdes av Al/datacenter-temat: Broadcom foll kraftigt efter
rapportkommentarer, och Arista Networks samt Vertiv pressades. Alphabet och Meta hade
en svagare period; Sea Ltd fortsatte ned. Positivt bidrog SK Hynix (ADR-nyhet), Mastercard
och JP Morgan i takt med starkare amerikanskt cykliskt sentiment. Guld och silver nadde
nya toppnivaer, vilket gynnade Newmont.

Réantor

Kreditmarknaden har varit relativt lugn under veckan. Nagra high yield-namn har
utvecklats svagare, men sammantaget ar riskpremierna i stort sett oférandrade. Vi deltog
i Bolidens femariga emission pa Stibor +120 baspunkter, en emission som blev kraftigt
overtecknad. Under perioden 6kade vi &ven exponeringen mot Beijer Ref och reducerade
fastighetsrisken genom att minska innehavet i Stendorren.

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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Allokering

Ruth Core Nordic Credit
Naventi Defensiv Flex
Naventi Balanserad Flex

Naventti Offensiv Flex

Aktie
0%
2%
55%
99%

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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