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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

Ranterisken holls relativt Idg under médnadens ranteuppgdng
Meta och Santander kdptes in som nya innehav
- Alphabet, Intel, Parker-Hannifin och Kioxia 6kades

Marknadens utveckling

September praglades av stigande marknadsréntor, geopolitisk oro och fortsatt stora
investeringar i artificiell intelligens. Federal Reserve hojde styrréntan med stéd av en
motsté&ndskraftig amerikansk ekonomi och en inflation som 1&g kvar pé& férhajda nivéer. Aven
i Europa och Sverige blev penningpolitiken mer hékaktig, samtidigt som hogre energipriser
Okade osdkerheten kring inflationen. Uppgdngen i obligationsrdantor skapade motvind for
bdade aktier och rantebdrande tillgéngar.

Utanfor rdntemarknaden stod Mellanostern och energiférsorjningen i fokus. Ett hdgre

oliepris gynnade energibolag men 6kade samtidigt kostnadstrycket for hushdll och féretag.

Al fortsatte att dominera utvecklingen inom tekniksektorn, men under ménaden 6kade
osdkerheten kring temats uthéllighet och de hogt stallda férvantningarna pd Al-relaterade
bolag. Marknadsuppgéngen bars dessutom av ett relativt begrdnsat antal bolag, vilket bidrog
till stora skillnader mellan sektorer och enskilda aktier.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om 1,17 % under manaden. Fondens jamforelseindex
redovisade en avkastning om 0,71 % under samma period.

Fondens aktiedel paverkades tydligt av manadens stora rérelser inom teknik och halvledare.
Nvidia och Micron utvecklades starkt under inledningen, medan ASML och TSMC periodvis
bidrog positivt nar efterfragan kopplad till Al-infrastruktur fortsatte att stodja sektorn.
Samtidigt skapade hdgre rantor och diskussionen om nya Al-agenters paverkan pa
etablerade affarsmodeller stora rérelser inom finans, betalningar och konsumentrelaterade
bolag. JPMorgan, Visa och Mastercard hérde till de innehav som métte motvind under delar
av manaden.

Bland tillvéaxtmarknader var efterfragan pa halvledare och andra komponenter till den
globala Al-utbyggnaden var ett viktigt tema. Samtidigt bidrog hdgre energipriser, stigande
rantor och stora regionala skillnader till en mer kravande marknadsmiljé. Sammantaget
praglades manaden av hog aktivitet och betydande skillnader mellan sektorer och enskilda
innehav.

Réanteplaceringarna paverkades av den globala ranteuppgangen. Portfdliernas relativt laga
ranterisk gav visst skydd inledningsvis, medan féretagsobligationer med hogre kreditrisk
pressades nar kreditspreadarna vidgades senare under manaden.

Fonden fick tva nya innehav, Meta och Santander. Positionerna i Alphabet, Intel, Parker-
Hannifin och den japanska Kioxia 6kades. Samtidigt minskades innehaven i bland annat
Broadcom, JPMorgan, Bank of America och S&P Global. Positionerna i Deutsche Telekom,
WMW. Grainger och Vertiv avyttrades helt.

Innehav per 2026-09-30 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 gérs 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 26,9%
Kassa 3,0%
Obligationer 70,2%
Resterande -0,1%
Totalt 100%



