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Under augusti klattrade vérldens bérser vidare uppat under lag
volatilitet. Varldsindex steg med 2.5% (-0.86% i SEK) samtidigt som
svenska borsen och SIX RX steg med 1.0%. Amerikanska S&P 500
noterade aterigen ett nytt all-time-high och avslutade manaden

med en uppgang pa 1.9% (-1.5% i SEK). Pa valutamarknaden starktes
den svenska kronan med dryga 3% mot dollarn och 1% mot euron.
Samtliga portfoljer utvecklades positivt under manaden: Trygg (0.1%),
Modig (0.25%), Dynamisk (0.1%).

Under méanaden har vi plockat hem arets vinster pa rantesidan och
placerat dessa i absolutavkastande hedgefondstrategier med 1&g
exponering mot bade aktie-och réntemarknaden.

Vid mé&nadsskiftet har vi dven initierat affarer dér vi byter ut véra
tillvaxtmarknadsfonder — Invesco Emerging Markets Equities och
Sparinvest Ethical Emerging Market Value —mot 107 Trackercertifikat
Emerging Market Value. Samtidigt byts Storebrand Global Value ut
mot 109 Trackercertifikat Globala Hogutdelare. Den underliggande
forvaltningsstrategin i vara trackercertificat har fungerat mycket val i
rédande marknadsmiljé och levererat god avkastning till 1&g risk.

I Modig och Dynamisk har vi efter sommarens halvarsrapporter
beslutat att gora nagra justeringar i aktieportfolien. B2 Impact och
TGS avyttras, samtidigt som Essity plockas in. Vi har dven okat pa
positionerna i Profoto och Stillfront.

| den Dynamiska portfélien har vi kdpt skydd mot en kortsiktig
sattning pa den amerikanska marknaden genom en séljoption pa S&P
500 index med 3 manaders 16ptid.

Augusti blev &nnu en stark manad for globala aktier. Amerikanska S&P
500 index noterade nya rekordnivéer efter avslutningen pa ytterligare
en fin rapportsasong. Aven det amerikanska smabolagsindexet Russel
2000 steg med ca 7%, drivet av forvantningar om sankta styrrantor
och stérkta vinstutsikter for bolagen.

Efter varens turbulens har marknaden, sin vana trogen, gatt fran en
ytterlighet till en annan. Volatiliteten pa aktiemarknaden har sjunkit
tillbaka till nivder som vi inte sett sedan februari och VIX, som méter
marknadens férvantning om prisrorelser den kommande manaden,
har noterat nivaer under 15. Jarome Powells sista tal som FED-
ordféranden vid den arliga centralbankskonferensen i Jackson Hole
tolkades som “duvaktigt” och nu prissatter marknaden en &terstartad
sankningscykel med en forsta rantesankning i september. Vi ar i
ettlage dar “daliga nyheter ar bra nyheter” och marknaden drivs av
forvantningar om penningpolitisk stimulans. Detta kan naturligtvis
snabbt férandras om underliggande makrodata férsamras i alltfor
snabb takt, vilket i s& fall kan skifta fokus mot oro for tillvéxten.

Ménga prognosmakare ar nu positiva till amerikanska aktier men
som investerare behéver man géra en avvagning mellan 8 ena
sidan stark vinsttillvaxt och positivt momentum, och & andra sidan
hdga varderingar och koncentrationsrisker mot teknologisektorn.
Sasongsmassigt gar viin i en svag period for aktiemarknaden och
med den kraftfulla dterhamtning vi fatt sedan april ser manegen

ut att vara krattad for vinsthemtagningar under hsten. Vi
forvantar oss dven att effekten av tullarna ska bérja dyka upp i de
amerikanska bolagens Q3 rapporter. Vi har darfor kopt billigt skydd
mot en kortsiktig sattning pa den amerikanska borsen, i den del av
forvaltningen som har méjlighet att nyttja optioner.

| efterdyningarna av det upphaussade Alaska-métet tycks Trumps
forsok att makla fred i Ukraina fortsatt fruktldsa. Det blev likval
aterigen uppenbart att Trump verkar ha kusligt mycket gemensamt
med sin ryske “kollega”. | manga avseende mer dn med sina allierade
stats-och regeringschefer. De auktoritara tendenserna marks aven

i administrationens allt djarvare forsok att stérka sitt grepp om

statsapparaten. Bland annat genom de senaste attackerna mot
FED men &ven den godtyckliga anvédndningen av nationalgardet for
polisidra uppgifter. Allt detta utgér en fond av 6kade politiska risker
som marknaden i dagslaget tycks blunda fér - men som icke desto
mindre bor tas pa allvar.

Vander vi blicken mot Europa har rapportsasongen varit klart
svagare jamfért med den starka utvecklingen pa andra sidan
Atlanten. Samtidigt erbjuder regionen lagre relativa varderingar och
potentiellt stéd fran kommande finanspolitiska storsatsningar mot
infrastruktur och forsvar. Vi ser fortsatt varde i bredare diversifiering
inom det globala aktiebenet och europeiska aktier forblir darfor en
av hérnstenarna i vara portfoljer. Vi behaller ocksé en évervikt mot
smébolag som fortsatter att se attraktiva ut och &ven levererat fin
avkastning hittills i ar.

Méanaden har som sagt préaglats av sjunkande volatilitet och 6kad
riskvilja. P& kreditsidan innebar detta sjunkande kreditspreadar. Tittar
vi p& iTraxx Europe, som &r en bra indikator for europeiska kreditrisker,
har spreadarna nu krympt ihop ytterligare och handlas kring de lagsta
nivaer som vi sett sedan finanskrisen. Med en fin utveckling i var
kreditportfolj har vi dérfor valt att plocka hem &rets vinster och placera
dessa i absolutavkastande hedgefondstrategier med Iagt beta mot
bade aktie-och obligationsmarknaden. Vi ser detta som en taktisk
vinsthemtagning och bibehaller i dvrigt oférandrad allokering mot
réantor med en dvervikt mot nordiska féretagsobligationsfonder.

Olle Gustafsson, Portféljférvaltare

Fem bdést utvecklade

Fonder Utveckling
1 Skagen Vekst A (NOK) 1,3%
2 Atlant Multi-Strategy 0,9%
3  GLG Emerging Markets Corporate Credits Alternatives 0,8%
4  FIRST Nordisk Hogranta 0,6%
5 Invesco Physical Gold ETC 0,4%
Aktier Utveckling
1 GN Store Nord AS 21,9%
2 H.Lundbeck B 16,3%
3 NILFISK HOLDING 15,0%
4  EssityB 6,3%
5 Volvo Car ABB 6,1%

Tillgédngsférdelning

@ Nordiska Aktier 19,3%
Globala Aktier 31,5%
Réntor 14,4%

@ Alternativa 34,2%
Likviditet 0,7%

Den information som &terges i detta brev, inkluderat antaganden, uppfattningar, vérderingar, rekommendationer etc. som anges héri &r framtagen av Strivo AB med org. nr. 556759-1721
(“Bolaget”) och dterger Bolagets bedémning vid tidpunkten fér publiceringen av detta brev. V&r bedémning kan sledes komma att féréndras och detta mycket snabbt. Informationen

i detta brev riktar sig endast till Bolagets kunder. Informationen riktar sig inte till personer eller féretag i USA eller i ndgot annat land dér offentliggérande av information av detta slag
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informationen &r riktig eller fullstidndig. Bolaget, inkluderat dess styrelse, ledning och personal, frénsédger sig allt ansvar fér all skada, inkluderat direkt eller indirekt skada, som kan félja av
anvéndandet av informationen i detta brev. Informationen i detta brev tar inte heller hdnsyn till just dina sérskilda behov, ekonomiska férhéllanden, malséttningar eller dylikt. Informationen
utgér inte heller en rekommendation eller ett investeringsréd frén Bolagets sida. Du rekommenderas dérfér att alltid ta professionell rddgivning innan du fattar ndgra investeringsbeslut.
Varje sddant investeringsbesiut fattas sjélvstandigt av dig och p& ditt eget ansvar. Bolaget vill i detta sammanhang sérskilt framhélla att alla investeringar i finansiella instrument &r férknip-
pade med risk och en investering kan bade 6ka och minska i vérde eller bli helt vérdels. Historisk avkastning &r aldrig en garanti fér framtida avkastning. Spridning eller méngfaldigande av
detta manadsbrev f8r inte ske utan Bolagets medgivande. Det g&r naturligtvis bra att citera oss, men d§ skall kéllan anges. Ansvarig person fér detta manadsbrev &r Declan Mac Guinness,
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Period: 2 december 2024 - 29 augusti 2025
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Benchmark bestér av MSCI ACWI Net Return (37%), SIX RX (18%) och OMRX Total Bond (45%)
Ackumulerad ménadsavkastning
Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Heléar Ackumulerat*
2024 1,77%  -1,77% 1,77%
2025 3,98% -1,51% -4,61%  -1,43% 2,73% 1,31% 1,20% 0,03% 1,45% -0,35%
2025 BM** 2,98%  -1,10% -5,62% -0,38% 243% 1,66% 1,77%  0,07% 1,65% -0,30%

Portféljen har inte belastats med ndgon typ av avgifter eller skatter och visar inte heller de rabatter som dterbetalas till kund. De enskilda portféljerna &r dessutom individuellt férvaltade och avviker darfér frén de

redovisade resultaten.

NAV fér fonderna som ingdr i portféljerna sétts i regel med ndgon eller ndgra dagars férdréjning. De avkastningssiffror som kommuniceras i denna rapport kan dérfér ses som preliminéra och faststélls férst en bit in i
mdénaden. De slutgiltiga siffrorna kommer att framgd i nésta rapport, vilket innebér att smé justeringar kan ske i tidigare kommunicerade avkastningssiffror. Skillnaderna &r normalt hégst marginella.
*Ackumulerad avkastning innefattar avkastning fran portféljens start 2 december 2024.
** Benchmark bestar av tre komponenter med olika vikter, beroende pé portféljernas risk. Vérldsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt bérsindex (SIX RX) och ett rédnteindex (OMRX Total Bond Index).

Vikten &r 37/18/45 fér Dynamisk.

Foérdelning

Nordiska Aktier 19,3% Réntor 14,4%
AFRY AB 0,8% FIRST Nordisk Hégrénta 5,7%
Elekta B 0,9% GLG Emerging Markets Corporate Credits Alternatives 3,0%
Essity B 1,4% Spiltan Rantefond Sverige 5,6%
GN Store Nord AS 1,0%

H. Lundbeck B 1,1% Alternativa 34,2%
Lindex Group 0,8% 3356 Marknadswarrant USA Hedge 1,2%
Mowi ASA 1,6% Alcur 10,0%
New Wave Group B 0,9% Atlant Multi-Strategy 4,0%
NILFISK HOLDING 0,8% Excalibur Fixed Income A 7.9%
Nordea Bank Abp 1,9% Invesco Physical Gold ETC 7,1%
Profoto Holding 0,7% U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 3,9%
RVRC Holding 0,9%

Securitas B 1,7% Likviditet 0,7%
SSAB B 1,3%

Stillfront Group 1,0% Férvaltare Olle Gustafsson

Volvo B 1.7% Startdatum 2 december 2024

Volvo Car ABB 1,0%

Globala Aktier 31,5%

107 Trackercertifikat Emerging Market Value 5,5%

109 Trackercertifikat Globala Hégutdelare 5,8%

Handelsbanken Amerika Smdabolag Tema 3.4%

Invesco Pan European Small Cap Equity 7.9%

Skagen Vekst A (NOK) 4,0%

Swedbank Robur Globalfond A 4,9%



