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Forvaltarkommentar

Stor avvikelse i svenska inflationssiffror
Positiva kursrorelser for Coca-Cola, Nestle och Hermeés

Vi deltog i emissoner fran Heimstaden Bostad, Storebrand, Wihlborgs, Platzer och
Vitec

Marknadens utveckling

Under méanaden foll den amerikanska 10-arsrantan med cirka 25 baspunkter, da
marknaden ser en dkad risk for en svagare konjunktur — inte minst pa grund av de
effekter tullar kan ha. | Sverige fick vi en betydligt hogre inflation an férvantat. KPI
exklusive energi uppgick i januari till 2,7 %, jamfort med den férvantade nivan pa
21 %. Det ar sallan vi ser en s kraftig avvikelse i inflationssiffrorna. Aven BNP kom
in klart hogre an marknadens férvantningar, vilket gor det svarare for Riksbanken
att motivera en rantesankning vid det kommande métet. Samtidigt steg
arbetslosheten, vilket gor det intressant att se hur Riksbanken ser pa situationen.
Den nordiska kreditmarknaden fortsatte att utvecklas starkt &ven under februari.
De flesta emissioner blev mer eller mindre kraftigt 6vertecknade, trots att
kreditspreadarna nu ligger pa mycket laga nivaer.

Fondens utveckling

Fonden redovisade en avkastning om -1,29 % under manaden. Fondens
jamférelseindex redovisade en avkastning om -0,69 % under samma period.

En rapporttung manad har avslutats, dar de amerikanska teknikjattarna fortsatt
noterade stark efterfragan, vilket drev 6kad forséljning och hégre vinster. Fokus
ligger fortfarande pa artificiell intelligens (Al), och de planerade investeringarna
for 2025 har skruvats upp och tangerar 6ver 300 miljarder dollar. Microsoft

och Alphabet 6kade bada sina intakter fran molntjanster med cirka 30 %,

men marknadens forvantningar var annu hogre. Samtidigt kvarstar oron kring
potentiella handelstullar och minskade utgifter for Al. Sist ut bland teknikdrakarna

var Nvidia som slog forvantningarna och visade pa god produktionskapacitet samt

efterfrdgan av deras senaste grafikprocessor Blackwell. Dock uteblev kursreaktion
av liknande anledningar som évriga branschkollegor.

Utanfor tekniksektorn noterades kurslyft och prisékningar fran Coca-Cola samt
Nestle. Aven lyxbolaget Hermés lyfte i sparen av god efterfragan samt lyckade
prishdjningar om 6-7 %.

Under méanaden deltog vi i emissioner fran Heimstaden Bostad, Storebrand,
Wihlborgs, Platzer och Vitec. Det sistnamnda bolaget ar ett nordiskt
programvarubolag som utvecklar och levererar affarssystem for specifika
branscher, med en affarsmodell som i hdg grad bygger pa aterkommande
intaktsstrommar. Samtidigt avyttrade vi innehav i Axactor och European Energy.
Bada obligationerna har utvecklats starkt den senaste tiden, och vi ser nu battre
investeringsalternativ. De tighta kreditspreadarna har aven lett till att vi minskat
andelen High Yield-exponering, dar dessa bolag ingick.

Vi forvantar oss volatila rantemarknader under varen, drivna av politiska utspel fran
Trump och den radande geopolitiska situationen. For att kunna agera pa attraktiva
mojligheter haller vi darfér en relativt stor kassa i fonden. Vi har &ven minskat
andelen High Yield ytterligare och bibehaller en lagre ranteduration an normalt,
da vi ser flera faktorer som talar for att langre rantor kan stiga de kommande
manaderna.

Christoffer Johansson

Naventi
Defensiv Flex

Naventi Defensiv Flex ar en aktivt forvaltad
blandfond med lag risk som investerar i
globala aktier och obligationer.

Den har fonden ar tillrackligt omfattande for
att utgdra grunden for globala aktier och
obligationer i din portfélj och den passar
perfekt for dig som inte vill, kan eller har tid att
gora dina egna placeringar.

Fonden forvaltas aktivt av ett team med
djup kunskap inom investeringar av bade
aktier och rantor. Teamet har byggt upp en
noggrann och strukturerad process for att
valja ut bolag med hog langsiktig potential
som ocksa ar héllbara.

Genom att kombinera bade aktier och rantor
minskar risken i fonden. Naventi Defensiv
Flex &r en bred fond och passar dig som vill
kunna sova gott om natten med vetskapen
om att dina pengar forvaltas professionellt.

Henrik Rosencrantz

Tillgangsférdelning
Aktier 26,2%
Kassa 54%
Obligationer 67,9%
Resterande 0,6%
Totalt 100%

Innehav per 2025-02-28. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar. Detta &r en portfoljrapport och ska inte ses som ett investeringrad. Placeringar i fonder ar alltid forknippat med ett risktagande. Historisk avkastning &r ingen garanti
for framtida avkastning. Det kapital som placeras i fonden kan bade éka och minska i varde och det ar inte sakert att placeraren fér 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, andras eller vidaredistribueras utan Ruth Asset Managements medgivande.
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Strategi

Blandfond

Jamfoérelseindex

25% MSCI ACWI, 75%
Solactive SEK |G Credit

Kurs 2025-02-28 160,38
ISIN SE0004545747
Utdelande Nej
Startdatum 2012-04-13
UCITS Ja
Handel Dagligen
Fondférmodgenhet 949 MSEK
Avkastning Forvaltningsavgift 130%
Denna manad lar 1ar  3ar Sedanstart* Forvaltningsavgifter och
andra administrations- 1,70%
Avkastning % -129 031 889 1288 60,38 aller Al esineclar
“Sedan 2012-04-13 Resultatbaserad avgift 0,00%
Nyckeltal Sektorfordelning aktier
Antal Innehav 187 Informationsteknik _ 29,8%
Standardavvikelse 1ar 3,72% Finans 15,0%
Standardavvikelse 3 ar 5,39% Halsovard 12,7%
Sharpekvot 1 &r 143 Sallankdpsvaror 10,5%
Sharpekvot 3 ar 0,29 Industri 94%
Yield to Maturity 4,50% Kommunikation 7%
Medelvarde Kupong 4,80% Dagligvaror - 74%
Medelvarde Loptid 5.7 ar Material 3,6%
Max Drawdown 16,72% Fastigheter 22%
Kraftférsérjning 1,7%
Geografisk fordelning Sektorférdelning rdntor
Industri 9,0%
Material 8,8%
Dagligvaror 8,3%
Aktier Réntor Sallankopsvaror 5,9%
USA 66.3% Sverige 69.1% Informationsteknik 5,2%
Japan 5.4% Norge 12.6% Kraftférsodrjning I 3,2%
Schweiz 47% Finland 9,8% Kommunikation 28%
Taiwan 4,6% Danmark 3,6% Halsovard 18%
Frankrike 3,8% Tyskland 14%
Resterande 15,3% Resterande 3,5%
Utveckling sedan start Storsta innehav
70.00% VACSEA Float 04/19/29 1,71%
60.00% ICASS 473 05/26/28 154%
50,00% CASTSS 07/8 09/17/29 1,27%
40,00% MEDGAM Float 06/21/26 121%
30,00% TAIWAN SEMICNDCTR MFG CO 1,21%
20,00% MICROSOFT CORP 118%
10,00% NVIDIA CORP 114%
0,00% HEIBOS 3 5/8 PERP 114%
-10,00% TELIAS 4 3/8 09/20/28 110%
Qq;b\ /\be\ I\Q;S\ D\fo\ &/’9 & é’%\ & , > ’\(gb* /Q\fb\g{v‘tb LANSBK 4905 03/01/33 109%
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Innehav per 2025-02-28. Informationen baseras pa uppgifter fran Morningstar. Detta &r en portfoljrapport och ska inte ses som ett investeringrad. Placeringar i fonder ar 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 ar inte sékert att placeraren fér tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyr finns p& www.ruthassetmanagement.com.
Informationen i detta produktblad tillnér Ruth Asset Management och ar endast avsedd som allmén produktinformation. Informationen far inte kopieras, &ndras eller vidaredistribueras utan Ruth Asset Managements medgivande.



