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Sammanfattning

Rapportperioden for de flesta stérre amerikanska bolagen ar avslutad och Al fortsatter att vara ett
aktuellt amne

Vireducerade vikten i Taiwan Semiconductor, Nvidia, Roche och Royal Bank of Canada

Vi deltog i emissioner fran Hoist och Indutrade

Forvaltarkommentar

Aktier

Superveckan med kvartalsrapporter frAn merparten av de stora amerikanska drakarna ar nu avslutad.
Al ar fortsatt ett hett &mne bland dessa bolag dar Alphabet redovisade en imponerande tillvaxt om
35% inom molndelen, Microsofts Azure vaxte med 34% och Meta Platforms 6kade omsattningen

med 19% pa total niva. Google berattade att 25% av deras kod skapas med Al, vilket minskat
sokkostnaderna med 90% pa 28 manader och for Meta Platforms noteras en 6kning av snittpriset per
annons med 11%, delvis drivet av Al-lésningar. Bolagsledningarnas prognoser tyder péa fortsatt 6kning
av investeringarna inom Al och aven energi, dar Microsoft aven poangterade att kapaciteten/antal
datacenter maste Oka for att inte bli en flaskhals. Bolagen namnde att investeringarna bérjar betala
for sig sjélva och driver tillvaxten under kvartalet, men investerarkollektivet oroades nagot for de stora
beloppen som ska investeras och holl tillbaka kursutvecklingen.

Apple métte forvantningarna men tyngdes av svaghet i Kina och en nagot svagare tillvéxt inom
tjanster an marknaden férvantat sig. Amazon imponerade desto mer med styrka inom bade e-handeln
och molntjanster som véxte med 7% respektive 19%. Kvartalsrapporterna for vara portféljbolag
Mastercard och Starbucks ger en indikation och agerar temperaturmatare fér hur konsumenten

mar och agerar. Har noterade vi starkare siffror fran Mastercard som ékar bade vinst och omsattning
tvasiffrigt och globala konsumtionsvolymer steg 11%. Starbucks visade ett svagare kvartal med negativ
tillvaxt om 7%, dar Kina var den svagaste marknaden. Sett till den mer defensiva konsumtionssidan
levererade aven livsmedelsbolaget Mondelez, som ar kant for varumarken som Marabou, Oreo, Milka
och Toblerone en positiv rapport. Organiska tillvaxten for gruppen landade pa 5,4%, men Europa

stod ut med 8,1% organisk tillvaxt. Bland de mer defensiva bolagen imponerade det amerikanska
sophanterings- och atervinningsbolaget Waste Management an mer dar sopvolymerna ¢kade
markbart. Detta tillsammans med genomférda prishéjningar resulterade i tvasiffrig vinstokning per
aktie och aktiekursen steg éver 10% pa rapporten.

Pa aktivitetsfronten reducerade vi vikten nagot i Taiwan Semiconductor och Nvidia for att balansera
riskvikterna i sparen av den kraftiga kursuppgangen till forman for Mastercard. Vi reducerade daven
vikten i halsovardsbolaget Roche samt Royal Bank of Canada och minskade darmed den totala
aktievikten nagot.

Réantor

Ny svensk statistik visade att svensk BNP minskade med 0,1% under det tredje kvartalet. Detta

var lagre an bade marknadens och Riksbankens senaste prognos vilket 6kar sannolikheten att
Riksbanken sanker styrrantan med 0,50 procentenheter vid sitt méte den 7 november. Internationellt
fick vi den viktiga amerikanska "Non Farm Payroll” siffran som visar pa antalet nya jobb. Forra
manaden éverraskade den kraftigt pa uppsidan med 254 000 nya jobb, vilket &ven blev starten pa
den ranteuppgang vi sett under oktober. Denna gang blev den tvartom extremt lag pa enbart 12 000
nya jobb (forvantat 106 000). Dock paverkades utfallet av saval orkaner som en strejk hos Boeing.
Svarsfrekvensen var ovanligt lag, vilket gor att FED inte kommer att Iagga stor vikt vid den infor sitt
mote den 7 november och det mesta talar for en rantesankning om 0,25 procentenheter.

| den nordiska kreditmarknaden fortsatter emissioner métas valdigt val. Vi deltog i emissioner fran
Hoist och Indutrade samtidigt som vi sélde av innehav i Sparbanken Skaraborg och Wallenstam. |
bada fallen var anledningen framst att durationen blivit sa kort att avkastningspotentialen inte langre
var sarskilt attraktiv.

Ruth Asset

Management

Avkastning (%)

Fond WTD YTD
Ruth Core Nordic Credit 001 6,02
Naventi Defensiv Flex 0,06 10,60
Naventi Balanserad Flex 0,07 14,96
Naventti Offensiv Flex 0,07 2347
OMXS30 -1,32 980
Varldsindex (SEK) 010 2464
Infor veckan
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B=  Torsdag, Rénta
Allokering

Aktie Ranta

Ruth Core Nordic Credit 0% 100%
Naventi Defensiv Flex 26%  74%
Naventi Balanserad Flex 51%  49%
Naventti Offensiv Flex 96% 4%

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

investeringsradgivning i det enskilda fallet. For personlig radgivning avseende fonder, vanligen kontakta din radgivare.



