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Under september foll varldsindex med -1,1% (+3,3% i
SEK) samtidigt som den svenska bdrsen och SIXRX foll
med -1,6%. Teknikaktier fortsatte att stiga globalt, ledda
av Magnificent 7 och de tekniktunga borserna i Japan,
Taiwan och Korea. Detta medan rantekansliga sektorer
som fastigheter och kraftbolag foll med 6-8%. Samtidigt
fortsatte trenden med stigande réntor pa bada sidor av
Atlanten och den amerikanska 10-ars rantan klattrade till
5,3%, den hogsta nivan sedan 2002. Pa valutamarknaden
férsvagades den svenska kronan med 1,9% mot euron och
4,5% mot den amerikanska dollarn.

For samtliga portféljer var utvecklingen under manaden
svag: Trygg (+0,03%), Modig (+0,22%) samt Dynamisk
(-0,16%).

| den Dynamiska portféljen har positionen i guld
trimmats ndgon procentenhet tillsammans med

den manadshandlade fonden Excalibur Fixed

Income. Kapitalet allokeras nar likvid inkommit efter
manadsskiftet. Samtidigt har saljoptionen mot S&P 500
rullats ytterligare 3 manader framat. Inga portféljaffarer
har gjorts i Trygg eller Modig.

September praglades av ett tydligt skifte i
centralbankernas agerande. ECB och Federal Reserve
hojde sina styrrantor, Fed for forsta gangen pa tre ar,
med hanvisning till att inflationen riskerar att bita sig
fast 6ver malen. Riksbanken valde att avvakta men
signalerade att en forsta hojning sannolikt kan komma
senare under aret. Den svenska utgadngspunkten ar dock
en annan: inflationstrycket ar fortfarande begransat,
men en svag krona, hégre energikostnader och en
mer motstandskraftig ekonomi &n véntat talar for att
prisdkningarna kan tillta framdver.

Energimarknaden fortsatte att std i centrum under
méanaden. Trots att oljeutbudet successivt aterhamtat
sig och enligt manga bedémare ar tillbaka pa samma
nivaer som innan krigsutbrottet, kvarstar hogre priser.
Marknaden tycks inte Iangre enbart prissatta tillfalliga
storningar utan aven hogre kostnader for transporter,
férsakringar och alternativa handelsvagar. Riskpremien
pa energi framstar darfér som mer uthallig &n vad manga
beddmare tidigare antagit.

Inflationsbilden ar samtidigt splittrad. | Europa drivs

den 6vergripande inflationen i stor utstrackning av
energipriser, medan den underliggande prisutvecklingen
ar mer dampad. | USA har ekonomin fortsatt att utvecklas
starkt, samtidigt som inflationen visat sig mer seglivad @n
vantat.

| forra manadsbrevet skrev vi om osédkerheten kring vad
som driver uppgangen i de langre marknadsrantorna.
September gav ett tydligare svar. Den amerikanska
tiodrsrantan passerade 5,3 procent for forsta gangen
sedan 2002 och investerarnas fokus riktas alltmer mot
langsiktiga faktorer som véxande investeringsbehov,
stora budgetunderskott och hogre skuldnivaer.
Energipriserna har fungerat som katalysator, men mycket
talar for att en betydande del av uppgangen ar strukturell
snarare an tillfallig. Det innebar att de langre réantorna inte
nddvandigtvis foljer med ned om det geopolitiska laget
forbattras, och att réntelaget kan forbli hogre.

Aktiemarknaden speglade samma tema under manaden.
Pa indexniva var rérelserna relativt begransade,

men under ytan var utvecklingen betydligt svagare

an vad de breda indexen antyder. Ett fatal stora Al-
relaterade tillvaxtbolag fortsatte att bara en stor del

av avkastningen. Marknadsbredden forsamrades

dock tydligt under ménaden vilket dven bekréftas av
flera sentimentindikatorer. Rantekansliga sektorer

som fastigheter fortsatte att méta motvind och
obligationsmarknaden gav begransat skydd.

Sammantaget signalerar marknaden en miljé dar réntorna
sannolikt forblir hdgre an investerare vant sig vid,

drivna av krafter som ar mer langsiktiga &an den aktuella
konjunkturen. Bolag med stark och uthallig vinsttillvaxt
fortsatter att premieras medan tillgdngar med langa
kassafloden ar mer kansliga for hogre avkastningskrav.
Att aktier och obligationer haft svart att leverera samtidigt
paminner om att traditionell diversifiering fungerar

samre nar inflation och rantor star i fokus. Alternativa
tillgadngsslag fyller darfor en viktig funktion i portféljen
och vi ser fortsatt skal till ett selektivt och balanserat
forhalliningssatt till risk.

Olle Gustafsson, Portféljférvaltare

Fem bdist utvecklade

Fonder Utveckling
1 UAccess (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 6,2%
2 Swedbank Robur Globalfond A 2,8%
3 Simplicity Smébolag Global 2,1%
4 Brummer Multi-Strategy UCITS Institutional (SEK) 1,6%
5 Alcur 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 Sterger Bolagets bedémning vid tidpunkten fér publiceringen av detta brev. Var bedémning kan séledes komma att férdndras 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

&r férbjudet eller rétten dértill p& annat sétt begrénsad. Informationen i detta brev &r baserad pé kéllor som Bolaget bedémer vara tillférlitliga. Bolaget &tar sig dock inget ansvar for att
informationen &r riktig eller fullsténdig. Bolaget, inkluderat dess styrelse, ledning och personal, frénséger 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, mélséattningar eller dylikt. Informationen
utgér inte heller en rekommendation eller ett investeringsrdd fran Bolagets sida. Du rekommenderas darfér att alltid ta professionell rédgivning innan du fattar nagra investeringsbeslut.
Varje sddant investeringsbeslut fattas sjélvsténdigt av dig och pa ditt eget ansvar. Bolaget vill i detta sammanhang sérskilt framh&lla att alla investeringar i finansiella instrument &r férknip-
pade med risk och en investering kan bade 6ka och minska i vérde eller bli helt vérdelds. Historisk avkastning &r aldrig en garanti fér framtida avkastning. Spridning eller mangfaldigande av
detta manadsbrev fér inte ske utan Bolagets medgivande. Det gar naturligtvis bra att citera oss, men d4 skall kéllan anges. Ansvarig person fér detta mdnadsbrev &r Declan Mac Guinness,

VD pé Strivo AB.
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Utveckling
Period: 2 december 2024 - 30 september 2026.
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Benchmark bestar av MSCI ACWI Net Return (23%), SIX RX (12%) och OMRX Total Bond (65%)
Ackumulerad ménadsavkastning
Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helar Ackumulerat*
2024 -1,02% -1,02% -1,02%
2025 2,18% -1,06% -2,82% -0,49% 1,89% 1,31% 1,03% 0,17%  0,60% 1,25%  0,39% 0,15% 4,59% 3,52%
2026 0,90% 1,83% -2,10% 1,92% 1,59%  0,82% 0,20% 1,39%  0,03% 6,70% 10,47%
BM 2026** 0,34% 1,76% -2,53%  2,50% 2,18% 1,53% -0,78% 0,86% 0,21% 6,14% 8,52%

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
iménaden. De slutgiltiga siffrorna kommer att framg4 i ndsta rapport, vilket inneb&r att sma justeringar kan ske i tidigare kommunicerade avkastningssiffror. Skillnaderna &r normalt hégst marginella.

*Ackumulerad avkastning frén portféljstart 2 december 2024

** Benchmark bestér av tre komponenter med olika vikter, beroende p& portféljernas risk. Véarldsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt bérsindex (SIX RX) och ett rénteindex (OMRX Total Bond Index).

Vikten &r 23/12/65 fér Trygg.

Fordelning

Nordiska Aktier 13,0%
Carnegie Smdbolagsfond A 2,5%
Pareto Micro Cap A 2,6%
Skagen Vekst A (NOK) 7.9%
Globala Aktier 21,7%
107 Trackercertifikat Emerging Market Value 3,0%
109 Trackercertifikat Globala Hégutdelare 5,9%
Invesco Pan European Small Cap Equity 4,3%
Simplicity Smabolag Global 2,1%
Swedbank Robur Globalfond A 6,4%
Réntor 34,1%
3466 Kreditbevis Europa High Yield 4,7%
IKC Avkastningsfond 4,0%
Kraft Corporate Bonds S SEK 3,1%
Man EM Corporate Credit Alternatives IN H SEK 7,0%
SEB FRN Fond A 74%
Sensor Rantefond A 7.9%

Férvaltare Olle Gustafsson

Startdatum 2 december 2024

Alternativa 30,2%
Alcur 5,0%
Atlant Multi-Strategy 5,2%
Brummer Multi-Strategy UCITS Institutional (SEK) 4,9%
Excalibur Fixed Income A 7,7%
Invesco Physical Gold ETC 3,2%
U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 4,2%
Likviditet 1,0%

Tillgdngsférdelning

@ Nordiska Aktier 13,0%
Globala Aktier 21,7%
Réntor 34,1%

@ Alternativa 30,2%

Likviditet 1,0%
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