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Forvaltarkommentar

Strivo portfoljforvaltning april 2025

April préglades av historiskt hdg volatilitet pa varldens
borser drivet av fortsatt amerikansk policyosakerhet pa
handelsomradet. Under manaden steg varldsindex med
0,93% (-3,0% i SEK), efter en kraftig dterhamtning under de
tva sista handelsveckorna. Handeln var mycket slagig och
som varst var varldsindex ned éver 10%. Under manaden
backade SIX RX med 0,41% samtidigt som amerikanska
S&P 500 foll med 0,76% (-4,5% i SEK). Pa valutamarknaden
starktes den svenska kronan aterigen mot dollarn men
férsvagades ndgot mot euron.

Samtliga portfoljer utvecklades negativt under manaden:
Balanserad (-0,66%), Offensiv (-0,90%), samt Aggressiv
(-11%). Inga affarer har gjorts i portféljerna under manaden.

Marknadsutvecklingen under april praglades helt av den
eskalerande handelskonflikten mellan USA och stérre delen
av omvarlden. Nar Donald Trump den 2 april steg upp pa
podiet i Vita husets rosentradgard for att halla sitt lange
aviserade tal som vantade bringa klarhet i riktningen for
landets handelspolitik holl varlden andan. Trump hade i
forvag deklarerat den 2 april som “Liberation Day” — dagen
da USA skulle frigora sig fran de upplevda orattvisor som
man utsatts for pa handelsomradet och som berévat landet
pa bade industriell kapacitet och ekonomiskt vélstand —
men det stod snart klart att marknaden grovt underskattat
bade omfattningen och nivan pa de planerade tullarna.
Reaktionerna It inte vanta pa sig. Aktiemarknaden foll
kraftigt under de efterféljande fyra handelsdagarna. Det
breda S&P 500-indexet tappade 6ver 12 procent, samtidigt
som rantorna pd amerikanska statsobligationer steg markant.

Nar aktieskarmen lyser blodrétt brukar amerikanska
statsobligationer och dollar utgéra en trygg hamn

dar investerare kan ligga for ankar i vantan pa att
stormen ska bedarra. Intressant nog har den senaste
marknadsturbulensen brutit mot denna dynamik.
Dollarn har kontinuerligt forsvagats under aret och
marknadsreaktionerna indikerar en tydlig fortroendekris
for USA dér investerare hamtar hem kapital fran den
amerikanska marknaden en masse.

Méjligen var det denna kapitalflykt och mer specifikt fran
amerikanska statspapper som fick Trump-administration
att snabbt backa fran de tullnivder som aviserades pa

"Liberation Day”. Férst genom att skjuta upp de "dmsesidiga”
tullarna med 90-dagar, och sedan genom en rad uttalanden
kring potentiella undantag. Aven om tullarna mot Kina i
skrivande stund fortfarande ligger pa hissnande 145%
beddmer marknaden nu att vi har passerat toppen av
osékerheten och att handelspolitiken ror sig i en mer
forutsagbar riktning.

Den centrala fragestéaliningen framéver ar tudelad: dels hur
stor den redan uppkomna skadan ar, dels hur snabbt tullarna
kan normaliseras. Administrationen har upprepade ganger
indikerat att nya handelsavtal ar pd gang, men fortroendet ar
allvarligt skadat och marknaden efterfrégar konkreta resultat.

Som vi noterade i foregdende manadskommentar har ven
osakerheten i sig ett pris —i form av minskad aktivitet hos
féretag och konsumenter. Detta har nu ocksa borjat synas

i ledande indikatorer. Konsumentfortroendet i USA har
under manaden fallit till nivaer som senast noterades under
pandemin, samtidigt som féretagens vinstférvantningar har
reviderats ned kraftigt.

Vi forvantar oss att forsvagningen i ledande indikatorer
dven kommer att borja dterspeglas i den harda statistiken
under kommande kvartal. En fingervisning om detta

kom i forsta kvartalets BNP statistik som visade att den
amerikanska ekonomin krympte for férsta gangen sedan
2022. Trots kraftigt 6kad risk for en amerikansk recession
och inbromsning i den globala tillvdxten har aktiemarknaden
dterhamtat sig starkt de senaste veckorna. S&P 500 handlas
vid manadsskiftet ndgon ynka procent under nivaerna fore
den 2 april och knappa 10% under toppen fran februari.
Fortsatt till historiskt héga varderingar!

Samtidigt har en nagot stukad Trump hallit en ovanligt 1&g
profil den senaste tiden. De storre fragorna om tillstandet
i det amerikanska beslutsfattandet och presidentens
dterkommande attacker pd demokratins grundvalar
kvarstar dock. Vi bedémer darfor att risken for bakslag pa
aktiemarknaden ar stor och att fortsatt hog aktievolatilitet
ligger i korten.

Olle Gustafsson, Portfoljférvaltare

Den information som aterges i detta brev, inkluderat antaganden, uppfattningar, varderingar, rekommendationer etc. som anges héari ar framtagen av Strivo
AB med org. nr. 556759-1721 (“Bolaget”) och aterger Bolagets beddmning vid tidpunkten for publiceringen av detta brev. Var bedémning kan séledes
komma att férandras och detta mycket snabbt. Informationen i detta brev riktar sig endast till Bolagets kunder. Informationen riktar sig inte till personer
eller foretag i USA eller i ndgot annat land déar offentliggdrande av information av detta slag r forbjudet eller ratten dartill pd annat satt begrénsad. Infor-
mationen i detta brev &r baserad pa kéllor som Bolaget bedémer vara tillforlitliga. Bolagets &tar sig dock inget ansvar for att informationen &r riktig eller
fullstandig. Bolaget, inkluderat dess styrelse, ledning och personal, frénsdger sig allt ansvar for all skada, inkluderat direkt eller indirekt skada, som kan
folja av anvidndandet av informationen i detta brev. Informationen i detta brev tar inte heller hansyn till just dina sé&rskilda behov, ekonomiska férhallanden,
malsattningar eller dylikt. Informationen utgér inte heller en rekommendation eller ett investeringsrad fran Bolagets sida. Du rekommenderas darfor att
alltid ta professionell rédgivning innan du fattar ndgra investeringsbeslut. Varje sddant investeringsbeslut fattas sjalvstandigt av dig och pa ditt eget ansvar.
Bolaget vill i detta sammanhang sarskilt framhalla att alla investeringar i finansiella instrument ar férknippade med risk och en investering kan béde 6ka och
minska i varde eller bli helt vérdelds. Historisk avkastning ar aldrig en garanti for framtida avkastning. Spridning eller mangfaldigande av detta manadsbrev
far inte ske utan Bolagets medgivande. Det gar naturligtvis bra att citera oss, men da skall k&llan anges. Ansvarig person for detta ménadsbrev ar Declan
Mac Guinness, VD pé Strivo AB.
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Strivo Balanserad

Placeringsinriktning
Strivo Balanserad ar en aktivt forvaltad fondportfélj som riktar sig till investerare som soker en forsiktigare marknadsex-
ponering men samtidigt vill ha mojlighet till en stabil tillvaxt over tid. Rantebarande och alternativa fonder utgoér grunden
i portféljen. Innehavet i rena aktiefonder kan uppga till maximalt 70 procent, utan nedre grans, men endast undantagsvis
kommer hela detta utrymme att utnyttjas.

Utveckling

150

120

—— Strivo Balanserad

Benchmark Balanserad

jan-1  jui-18  jan-19 juii-9 jan20  jui-20  jan-21  jul21  jan-22  ju-22  jan-23  ju-23  jan-24  jul-24 jan-25

Manadsavkastning

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helar Ackumulerat*
2021 0,92% 1,67% 2,64% 2,10% 0,15% 1,17% 2,02% 0,62% -2,14% 1,28% 0,63% 1L47%  13,19% 30,24%
2022 -3,75% -2,02% 0,13% -0,21% -0,72% -2,31% 1,36% -0,44% -0,34% 1,30% 0,29% -0,75% -7,32% 20,71%
2023 2,36% -0,31% -0,20% 0,55% 0,26% 0,09% 0,74% -0,64% -0,87% -0,59% 1,19% 2,64% 5,29% 27,09%
2024 1,31% 1,37% 2,97% 0,13% 0,15% 0,73% 1,34% 0,01% 1,45% 0,77% 0,14% -0,75% 10,00% 39,80%
2025 2,38% -0,69% -3,75% -0,66% -2,78% 35,91%

Portféljen har inte belastats med ndgon typ av avgifter eller skatter och visar inte heller de rabatter som aterbetalas till kund. De enskilda portféljerna &r dessutom individuellt
forvaltade och avviker darfér fran de redovisade resultaten.
*Ackumulerad avkastning fran portfoljens start 1januari 2018

Fondférdelning
Nordiska Aktier 23,0% Alternativa 32,8%
Cliens Smébolag A 5,5% Alcur 7,2%
Lannebo Sverige Plus 6,2% Atlant Opportunity 10,8%
Sensor Sverige Select 11,3% Excalibur Fixed Income A 11,6%
GLG Emerging Markets Corporate Credits o
Alternatives 3.3%
Globala Aktier 22,0%
Carnegie US Small & Micro Cap 1,6% Likviditet 1,7%
Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,2%
Invesco Emerging Markets ex-China Equity A
USD dist e w 8% Tillgangsfordelning
Invesco Pan European Small Cap Equity 5,3%
Lansférsakringar USA Aktiv A 1,3%
MS INVF Global Opportunity A USD 3.,8%
Skagen Vekst A (NOK) 1,3%
Storebrand Global Value A 6,8% _ )
@ Nordiska Aktier 23,0%
Globala Aktier 22,0%
Réintor 20,5% Rntor 20,5%
Carlsson Norén Yield Opportunity A 3,2% @ Alternativa 32,8%
Enter Cross Credit A 2,0% Likviditet 1,7%
IKC Avkastningsfond 5,2%
Sensor Rantefond A 4,9%
Spiltan Rantefond Sverige 5,2%

Férvaltare

Olle Gustafsson

Startdatum

1januari 2018

Forvaring

Depéd hos Strivo
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Strivo Offensiv

Placeringsinriktning

Strivo Offensiv ar en aktivt forvaltad fondportfolj som riktar sig till investerare som séker potential till en hogre avkast-

ning och darmed &r villiga att ta en hogre risk. Under positiva marknadsférhallanden investerar portféljen huvudsakligen i
aktiefonder och hedgefonder, och under svagare marknadsforhallanden skiftas exponeringen mot mer kapitalbevarande
fonder. Innehavet i rena aktiefonder kan vara maximalt 100 procent utan nedre grans.

Utveckling
200

—— Strivo Offensiv

Benchmark Offensiv

150
100
5O]an-18 juli-18 jan-19 juli-19 jan-20 juli-20 jan-21 jul-21 jan-22 jul-22 jan-23 jul-23 jan-24 jul-24 jan-25
Ménadsavkastning
Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helar Ackumulerat*
2021 0,96% 2,15% 3,88% 2,69% 0,54% 1,87% 3,04% 0,99% -3,34% 2,12% 1,12% 1,79%  19,12% 4+3,50%
2022 -5,44%  -2,75% 0,54%  -1,36% -1,03% -3,30% 2,71% -042%  -1,75% 2,11% 0,68%  -1,07% -10,79% 28,01%
2023 3,56% -0,18% -0,53% 0,80% 0,61%  096%  0,70% -0,60% -1,53% 0,00% 1,11% 3,14% 8,21% 38,52%
2024 1,46% 1,63% 4,24% 0,20% 0,31% 0,56% 1,73%  -0,44% 1,13% 0,59% 0,72% -1,31% 11,25% 54,10%
2025 3,31% -1,28% -6,08% -0,90% -5,07% 46,28%

Portfoljen har inte belastats med ndgon typ av avgifter eller skatter och visar inte heller de rabatter som aterbetalas till kund. De enskilda portféljerna &r dessutom individuellt

forvaltade och avviker darfor frén de redovisade resultaten.

*Ackumulerad avkastning fran portfoljens start 1januari 2018

Fondférdelning
Nordiska Aktier 36,1% Alternativa 18,9%
Cliens Smébolag A 7,8% Alcur 5,8%
Lannebo Sverige Plus 11,3% Atlant Opportunity 6,3%
Sensor Sverige Select 16,9% Excalibur Fixed Income A 4,6%
GLG Em'erging Markets Corporate Credits 2.2%
Globala Aktier 32,3%  Aternatives
Carnegie US Small & Micro Cap 2,0% Likviditet 1,2%
Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,2%
Danske Invest Global Index SA 3.2% . ° . .
Invesco Emerging Markets ex-China Equity A o Tlllgcmgsfordelnmg
USD dist 1.8%
Invesco Pan European Small Cap Equity 6,4%
Lansforsakringar USA Aktiv A 2,6%
MS INVF Global Opportunity A USD 5,3%
Skagen Vekst A (NOK) 3.8% @ Nordiska Aktier 361%
Storebrand Global Value A 7,0% Globala Aktier 32,3%
Réntor 11,5%
Réntor 11,5% @ Alternativa 18,9%
Carlsson Norén Yield Opportunity A 2,2% Likviditet 1,2%
IKC Avkastningsfond 7,5%
Sensor Rantefond A 1,7%

Forvaltare

Olle Gustafsson

Startdatum

1jonuari 2018

Férvaring

Depé hos Strivo




N\ Strivo

Strivo Aggressiv

Placeringsinriktning

Strivo Aggressiv ar en aktivt forvaltad fondportfélj som riktar sig till investerare som soker potential till en hdg avkastning

och darmed ar villiga att ta en hog risk. Portféljen investerar huvudsakligen i aktiefonder och hedgefonder, men under

svagare marknadsférhallanden skiftas exponeringen mot fonder med en lagre risk. Innehavet i rena aktiefonder kan vara

maximalt 100 procent utan nedre gréns.

Utveckling
200
——— Strivo Aggresiv
Benchmark Aggresiv
150
100
50
jul-20 jan-21 jul-21 jan-22 jul-22 jan-23 jul-23 jan-24 jul-24 jan-25
Manadsavkastning
Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helér Ackumulerat*
2021 1,38% 2,57% 4,64% 2,96% 0,74% 2,40% 3,89% 1,68% -4,06% 3,17% 2,48% 2,27% 26,66% 46,36%
2022 -790%  -3,61% 1,20%  -1,79%  -1,84% -4,85% 4,26% -0,56% -2,80%  3,20% 1,17%  -1,72% -14,78% 24,73%
2023 4,67% -0,02% -0,85%  0,88% 0,58% 1,36% 0,46% -1,12% -2,25%  -1,83% 3,58% 3,57% 9,10% 36,09%
2024 1,80% 1,85%  5,20% 0,06% 0,31% 0,26% 1,93% -0,70% 1,15% 0,53% 1,00% -1,38% 12,55% 53,17%
2025 4,35% -1,82% -7,63% -1,08% -6,38% 43,39%

Portféljen har inte belastats med ndgon typ av avgifter eller skatter och visar inte heller de rabatter som aterbetalas till kund. De enskilda portféljerna ar dessutom individuellt

forvaltade och avviker darfor fran de redovisade resultaten.
*Ackumulerad avkastning fran portféljens start 1juni 2020

Fondfdrdelning

Nordiska Aktier 43,5% Alternativa 1,4%
Cliens Smdbolag A 9,8% Atlant Opportunity 3,5%
Lannebo Sverige Plus 13,6% Excalibur Fixed Income A 6,8%
Sensor Sverige Select 11,9% Meriti Neutral A 1,1%
Spiltan Aktiefond Stabil 8,3%

Likviditet 1,1%
Globala Aktier 41,8%
Carnegie US Small § Micro Cap 25%  TillgaGngsférdelning
Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,3%
Danske Invest Global Index SA 4,1%
Invesco Emerging Markets ex-China Equity A 2.8%
USD dist ’
Invesco Pan European Small Cap Equity 8,8%
Lansférsakringar USA Aktiv A 3,2% @ Nordiska Aktier 43,5%
MS INVF Global Opportunity A USD 6,1% Clobala Aktier 41,8%
Skagen Vekst A (NOK) 4,5% Rantor 2,2%
Storebrand Global Value A 9.4% @ Atternativa 114%

Likviditet 11%

Réntor 2,2%
Carlsson Norén Yield Opportunity A 2,2%

Forvaltare Olle Gustafsson

Startdatum 1juni 2020

Férvaring Depd hos Strivo




