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Under februari steg varldsindex med 1.3% (2.9% i SEK), medan ar bland annat varldsledande inom High-Bandwidth Memory,
den svenska borsen och SIXRX klattrade med hela 4.5%. den minnesteknologi som driver dagens avancerade Al-chip
Tillvaxtmarknader fortsatte utvecklas starkt och MSCI Emerging fran exempelvis Nvidia. Marknaden fortsatter att investera i
Markets steg med 5.4 % (7.1% i SEK ), drivet framst av asiatiska Al-utbyggnad men soker “billigare” alternativ, da multiplarna
borser. Sydkorea stod for madnadens mest anmarkningsvarda pa manga amerikanska bolag blivit alltfr anstrangda. Till
uppgang dar borsen steg med 21% (24% i SEK) framfor allt tack detta kommer véxande oro inom mjukvarusektorn, dar

vare kraftiga infloden i Al-relaterade aktier. P4 valutamarknaden affarsmodellerna hos manga SaaS-bolag riskerar att utmanas
férsvagades den svenska kronan med 1.2% mot den amerikanska kraftigt av den snabba utvecklingen av Al-agenter. Nagot som
dollarn och 0.9 % mot euron. tyngt amerikanska teknikindex under manaden.

Samtliga portfoljer utvecklades positivt under manaden: Trygg P& makrosidan har férvantningarna om snabba och upprepade
(+1.8%), Modig (+2.0%), samt Dynamisk (+1.6%). réantesankningar fran Federal Reserve dampats nagot, drivet

av tva huvudsakliga faktorer: karninflationen ligger kvar runt

3% och arbetsmarknaden visar fortsatt stabilitet. Den ndgot
svaga BNP-siffran tidigare i mdnaden berodde framst pa
nedstangningen av statsapparaten, vilket tillfalligt tyngde de
offentliga utgifterna. Framat vantas finanspolitiska stimulanser,
gradvisa rantesankningar och férhoppningsvis en fortsatt robust
arbetsmarknad pragla resten av aret.

Under manaden har vi kdpt en bred aktiehedge mot amerikanska
S&P 500 i den Dynamiska portfolien. Den amerikanska
aktiemarknaden ar fortsatt hogt varderad ur ett historiskt
perspektiv och det ar dar vi beddmer riskerna som storst.
Hedgen ar strukturerad som en 3-manaders séljoption med

en funktion som justerar I6senkursen vid en fortsatt stigande
marknad. Detta ger en priseffektiv forsakring och 6kad flexibilitet i
portféljens positionering. Vi fortsatter halla ett vakande 6ga pa marknaden och under
manaden har vi kdpt en bred aktiehedge mot amerikanska

S&P 500 i den Dynamiska portfélien. Den amerikanska
aktiemarknaden ar fortsatt hdgt varderad ur ett historiskt
perspektiv och det ar en av de marknader dar vi bedémer
riskerna som storst. Med aven 6kande geopolitiska risker ser det
ut som ett vél avvagt beslut.

Efter en mycket turbulent start pa aret avtog de geopolitiska
spanningarna nagot under februari - for att efter manadsskiftet
ter blossa upp med full kraft i och med USA:s och Israels
anfall mot Iran. Trots den vidare spridningen av konflikten

till intilliggande gulfstater har marknadsreaktionerna hittills
varit relativt begransade, men vi far sakerligen anledning att

aterkomma till handelseutvecklingen i nésta manadsbrev. Olle Gustafsson, Portféljforvaltare
I avsaknad av nya utspel fran president Trump atervande Fem biist utvecklade
marknadens fokus under februari till den underliggande
Fonder Utveckling

ekonomiska utvecklingen och bolagens rapporter for det
fjarde kvartalet. | USA var rapportperioden dver lag stark. 1 107 Trackercertifikat Emerging Market Value 7.7%
Né&r majoriteten av bolagen i S&P 500 nu rapporterat ligger

2 109 Trackercertifikat Globala Hégutdelare 7.2%
vinsttillvaxten pd omkring 13% samtidigt som tio av elva sektorer
N , pa omkring 137 samtidig ; 3 Invesco Physical Gold ETC 7.1%
Overtraffade analytikernas forvantningar. Tekniksektorns starka
vinstutveckling matchades dessutom av industribolagen. 4 UAccess (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 5,2%
5  Skagen Vekst A (NOK) 3.9%

Trots detta har S&P500 i stort sett sttt stilla sedan arsskiftet,
tyngt av kursutvecklingen i de stdrsta teknikbolagen. Aktier Utveckling
“Magnificent-7" hade vid manadsskiftet tappat omkring 5%

Lo . ) L .. . 1 Bravida Holding 19,6%
i ar och samtliga dessa bolag befinner sig for narvarande i )
negativt territorium. Vi tolkar detta som ett tecken p4 att de 2 SecuritasB 9.2%
hdga vérderingarna borjar utgora ett hinder for fortsatt uppgang, 3 EssityB 9,2%
sannolikt férstarkt av en viss Trump-effekt. Kapitalflédena 4 SSABB 8.5%
till USA-borsen fortsatter ocksa att avta och ligger nu pa

5 Lindex Group 5,3%

de lagsta nivaerna sedan 2021 samtidigt som flddena in till
aktiemarknaden i stort varit starka. Samtidigt har de amerikanska
smabolagen vaknat till, och Russell 2000 har stigit cirka 8 %
hittills i &r —en utveckling som &r sarskilt intressant eftersom
smébolagssegmentet utgdr en viktig del av var 1dngsiktiga
forvaltningsstrategi.

Medan amerikanska teknikaktier haft svart att bryta nya nivaer
trots starka rapporter har Al-euforin nu med full kraft spridit
sig till andra marknader. | Asien har den sydkoreanska bdrsen
stigit med ca 50% sedan arsskiftet, framfor allt drivet av en
explosionsartad kursuppgang i Samsung Electronics och SK
Hynix. SK Hynix ar ett av varldens storsta halvledarbolag och

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. Var bedémning kan sdledes komma att féréndras och detta mycket snabbt. Informationen
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Period: 2 december 2024 - 27 februari 2026.
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Benchmark bestdr 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 398%  -151% -4,61% -143%  2,73% 1,31%  1,20% 0,14%  0,85% 1,39% 1,19%  0,36% 5.47% 3,60%
2026 1,36% 1,57% 2,95% 6,66%
BM 2026 0,24%  2,28% 2,52% 5,32%

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 f6r fonderna som ingér i portféljerna sétts i regel med ndgon eller ndgra dagars férdréjning. De avkastningssiffror som kommuniceras i denna rapport kan dérfér ses som prelimindra och faststélls férst en bit in i
ménaden. De slutgiltiga siffrorna kommer att framgd i ndsta rapport, vilket innebdr 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 bestar av tre komponenter med olika vikter, beroende pd portféljernas risk. Vérldsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt bérsindex (SIX RX) och ett rénteindex (OMRX Total Bond Index).
Vikten &r 37/18/45 for Dynamisk.

Fordelning
Nordiska Aktier 19,2% Réntor 12,8%
AFRY AB 0,9% IKC Avkastningsfond 3,1%
Bravida Holding 1,3% Kraft Corporate Bonds S SEK 2,5%
Essity B 1,8% Man EM Corporate Credit Alternatives IN H SEK 3,0%
GN Store Nord AS 1,2% Sensor Réntefond A 4,1%
H. Lundbeck B 1,2%
ITAB Shop Concept 0,8% Alternativa 34,4%
Komplett 0,5% 3437 Marknadswarrant USA Hedge 0,8%
Lindex Group 1,0% Aleur 9.7%
New Wave Group B 0,9% Atlant Multi-Strategy 4,5%
NILFISK HOLDING 0,8% Excalibur Fixed Income A 7.7%
Nordea Bank Abp 0,6% Invesco Physical Gold ETC 8,1%
Pandora 1,2% U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 3,7%
Profoto Holding 0,2%
Securitas B 1,8% Likviditet 1,2%
SSABB 1,8% . o " .
Stillfront Group 0,8% Tlllgqngsfordelnmg
Trianon B 1,2%
Volvo Car ABB 1,2%
Globala Aktier 32,4% @  Nordiska Akter 19,2%

Globala Aktier 32,4%
107 Trackercertifikat Emerging Market Value 6,0% Réntor 12.8%
109 Trackercertifikat Globala Hégutdelare 6,1% @ Alternativa 34,4%
Invesco Pan European Small Cap Equity 7.4% Likviditet 1,2%
Simplicity Smabolag Global 3,1%
Skagen Vekst A (NOK) 5,0%
Swedbank Robur Globalfond A 4,8%

Forvaltare Olle Gustafsson

Startdatum 2 december 2024




