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Under januari atervande riskaptiten med besked och globala
aktiemarknader utvecklades starkt. Varldsindex steg med 2.4%
(-1.1% i SEK) samtidigt som den svenska bdrsen och SIX RX
klattrade med 2.3%. Aven tillvaxtmarknadsaktier fortsatte uppat
och MSCI Emerging Markets steg med hela 9% (5.3% i SEK). P&
valutamarknaden starktes den svenska kronan med 3.0% mot
den amerikanska dollarn och 2.2% mot euron.

Samtliga portfoljer utvecklades positivt under manaden: Trygg
(+0.82%), Modig (+1.00%), samt Dynamisk (+1.29%).

Under manaden har vi breddat smabolagsexponeringen genom
byte fran Handelsbanken Amerika Smabolag Tema till Simplicity
Global Smabolag. Fonden har en systematisk och beprévad
investeringsprocess som éver tid visat formaga att generera god
riskjusterad avkastning i olika marknadsforhallanden.

Vi har dven gjort ndgra justeringar i den nordiska aktieportféljen.
Medicinteknikbolaget Elekta och fordonstillverkaren Volvo AB
lamnar portfoljen. Samtidigt har vi 6kat vara innehav nagot i
Essity, GN Store Nord, H. Lundbeck, ITAB, Lindex och Trianon. Vi
adderar dven Pandora som nytt innehav. Se manadsrapporten
for Nordiska Aktier for mer information om var syn pa respektive
bolag.

Viavslutade férra manadsbrevet med en spaning kring
handelseutvecklingen i Venezuela, som ligger i direkt linje med
den nya sakerhetspolitiska strategi som formulerades av Trump-
administrationen i slutet av 2025.

Det star nu klart att strategin inte bara bestéar av retorik — ndgot
som ar oroande dven for var del av varlden. | amerikansk
framstalining beskrivs de europeiska landerna som bade
ekonomiskt och militért forsvagade, utan en tydlig vag framat.
Det narrativ som etableras ar att Europa inom en snar framtid inte
langre sjalvklart kan betraktas som en pélitlig allierad, eftersom
man inte anses dela USA:s grundlaggande varderingar.

Resonemangen genomsyras av konspirationsteorier som
tidigare framst forekommit pa den yttersta hdgerkanten dar
"folkutbytesteorin” lyfts fram som en central del av analysen. Den
logiska slutsatsen blir ddrmed att USA méste stddja de politiska
krafter i Europa som ligger ndrmare MAGA-rérelsens varldsbild.
Aven om detta inte tidigare formulerats s& explicit har budskapet
varit tydligt atminstone sedan J.D. Vances tal i Miinchen forra
varen. Forst nu tycks dock Europas ledare vakna och bérja tala
Klarsprak. Efter Gronlandskrisen har man ndrmast tavlat om att
konstatera att den gamla varldsordningen slutligen fallit samman
—och ironiskt nog var det till sist danskarna som fick alla att inse
att kejsaren ar naken.

Politisk stabilitet, rattsstatens principer samt starka och
férutsagbara institutioner ar grundférutsattningar for uthallig
avkastning 6ver tid. Det blir tyvarr alltmer tydligt att USA befinner
sig pa ett brant sluttande plan dér just dessa fundament haller
pa att urholkas i snabb takt. | ljuset av detta ser vi dven dollarns
fortsatta forsvagning och det fortgdende rallyt i delmetaller.
Vart att notera minskar samtidigt den amerikanska importen (pga
tullarna), vilket reducerar behovet for omvarlden att dterinvestera
sina dollarintakter i amerikanska tillgéngar.

P& den positiva sidan har nomineringen av Kevin Warsh som
nasta Fed-chef dtminstone tillfalligt ddmpat marknadens oro for
ett forsvagat centralbanksoberoende. Bland de kandidater som
varit aktuella har han beddmts tillhéra de mer hdkaktiga. Hur det
faktiskt kommer att spela ut aterstar dock att se.

Trots turerna kring amerikansk utrikespolitik — Venezuela,
Gronland och kanske Iran harnast? — har aret anda startat
mycket starkt for aktiemarknaden. Varldsindex steg 2.4% under
januari. Riskaptiten ar hog och Goldman Sachs riskaptitindikator
steg under slutet av manaden till den hogsta nivan sedan 2021,
motsvarande den 98:e percentilen sedan 1991. Uppgangen
speglar en bred riskvilja dar 17 av 27 komponenter ligger pa hoga
nivaer. Smabolag, framfor allt i USA, samt tillvaxtmarknadsaktier
har drivit utvecklingen.

En hog riskaptit manar till forsiktighet men ar ingen saljsignal i sig;
makrolaget blir avgdrande. Nar makrodverraskningar ar positiva
—som nu — tenderar avkastningen ocksa att utvecklas positivt.
Historiskt har sa har hoga nivaer av riskaptit varit ovanliga, men
de har ofta foljts av starka borsmanader. Givet det positiva
sentimentet passar vi pa att se 6ver portféljernas positionering
och dvervager att addera hedgar som vi beddémer &r attraktivt
prissatta.

Olle Gustafsson, Portféljférvaltare

Fem bdist utvecklade

Fonder Utveckling
1 Invesco Physical Gold ETC 8,8%
2 107 Trackercertifikat Emerging Market Value 5,6%
3 Skagen Vekst A (NOK) 3,3%
L4  Kraft Nordic Bonds SEK 2,3%
5 109 Trackercertifikat Globala Hégutdelare 1,4%
Aktier Utveckling
1 SSABB 5,7%
2 ITAB Shop Concept 5,0%
3  Komplett 4+,5%
4  GN Store Nord AS 1,4%
5 SecuritasB -0,1%

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 &terger 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

&r férbjudet eller rétten dértill p& annat sétt begrénsad. Informationen i detta brev &r baserad pé kéllor som Bolaget bedémer vara tillférlitliga. Bolaget 8tar sig dock inget ansvar fér att
informationen &r riktig eller fullstindig. 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, malséttningar eller dylikt. Informationen
utgér inte heller en rekommendation eller ett investeringsrdd fran Bolagets sida. Du rekommenderas déarfér att alltid ta professionell rédgivning innan du fattar ndgra investeringsbeslut.
Varje sddant investeringsbeslut fattas sjélvsténdigt 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 far inte ske utan Bolagets medgivande. Det gar naturligtvis bra att citera oss, men d§ skall kéllan anges. Ansvarig person fér detta mdnadsbrev &r Declan Mac Guinness,

VD pé& Strivo AB.
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Strivo Modig

Utveckling
Period: 2 december 2024 - 30 janauri 2026.
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Ackumulerad ménadsavkastning

l\/‘”,\,/r"/

Sep 25 Nov 25 Jan 26

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helér Ackumulerat*
2024 -2,21%  -2,21% -2,21%
2025 4,84% -2,25% -6,30% -1,78%  3,83% 1,78% 1,47%  0,24% 1,38%  2,42% 1,21%  0,28%  6,84% 4,48%
2026 1,00% 1,00% 5,53%
BM 2026** 0,16% 0,16% 3,42%

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

redovisade resultaten.

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

Vikten &r 50/25/25 fér Modig.

Fordelning

Nordiska Aktier 24,9%
AFRY AB 1,2%
Bravida Holding 1,3%
Essity B 2,1%
GN Store Nord AS 1,8%
H. Lundbeck B 1,6%
ITAB Shop Concept 1,3%
Komplett 0,9%
Lindex Group 1,3%
New Wave Group B 1,2%
NILFISK HOLDING 1,0%
Nordea Bank Abp 0,8%
Pandora 1,6%
Profoto Holding 0,3%
Securitas B 2,0%
SSABB 2,0%
Stillfront Group 1,3%
Trianon B 1,5%
Volvo Car ABB 1,8%
Globala Aktier 47,5%
107 Trackercertifikat Emerging Market Value 7,0%
109 Trackercertifikat Globala Hégutdelare 8,7%
Invesco Pan European Small Cap Equity 9.7%
Simplicity Smabolag Global 3.,7%
Skagen Vekst A (NOK) 9,1%
Swedbank Robur Globalfond A 9.4%

Forvaltare Olle Gustafsson
Startdatum 2 december 2024

Réntor 9,7%
IKC Avkastningsfond 2,9%
Kraft Nordic Bonds SEK 2,0%
Sensor Réantefond A 4,8%
Alternativa 16,9%
Alcur 4,2%
Excalibur Fixed Income A 4,8%
Invesco Physical Gold ETC 4,4%
U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 3,5%
Likviditet 1,0%

Tillgangsférdelning

@ Nordiska Aktier 24,9%
Globala Aktier 47,5%
Réntor 9,7%

@ Alternativa 16,9%
Likviditet 1,0%
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