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Forvaltarkommentar
Juni préglades av en stark utveckling pa varldens bérser, drivet av Fem biist utvecklade

nordamerikanska aktier. Under manaden steg varldsindex med 4,5%
(3,2% i SEK) samtidigt som SIX RX steg med 0,50%. Amerikanska

S&P 500 noterade ett nytt all-time-high och avslutade manaden 1 Sparinvest Ethical Emerging Markets Value 4.7%
med en uppgang pa 5,0% (3,5% i SEK). Pa valutamarknaden starktes

Fonder Utveckling

N ° ' 2 Swedbank Robur Globalfond A 4,2%

den svenska kronan aterigen nagot mot dollarn men férsvagades .
mot euron. Samtliga portfdljer utvecklades positivt under manaden: SillnvescoRanEurcpeaniSmalliCaplEquity 8RS
Trygg (1,0%), Modig (1,5%), Dynamisk (1,0%). 4 Skagen Vekst A (NOK) 2,5%
5 Storebrand Global Value A 2,3%

Juni blev en stark méanad for globala marknader. Efter en turbulent
var atervande riskaptiten pa allvar med breda uppgéngar pa
aktier, obligationer, ravaror och krediter. Amerikanska S&P 500
index noterade en ny toppniva for forsta gdngen sedan februari Tillgéngsférdelning
vilket tydliggor vilken tvar vandning vi sett i investerarsentiment.
Som bortblast ar nu marknadens oro kring inflation, handelspolitik
och konjunktur —i alla fall om man anvander borskurserna som
vardematare. Inte ens en geopolitisk hardsmalta i form av regelratt
krig i mellandstern, med potential att skjuta oljepriset i hojden och
varldsekonomin i sank, fick borsen at retirera mer an nagon ynka
procent. Det visar kanske ocksa vilken mental anpassning som skett
under varen. For bara ett halvar sedan vore det ndrmast otankbart
med VIX kring 20 samtidigt Iran lobbar missiler mot amerikanska
militarbaser och hotar med att stdnga Hormuz sundet.

@ Nordiska Aktier 11,6%
Globala Aktier 20,9%
Réantor 36,3%

@ Alternativa 30,0%

Tittar vi“under huven” for att ta tempen pa den amerikanska
ekonomin har juni dock inneburit en tydlig férsvagning av
ekonomiska data. Efter "liberation day” och kollapsen i ledande
indikatorer var ett stort fragetecken om, nar och hur varens tullkaos
skulle synas i faktiska siffror. Slutet av andra kvartalet menade
manga bedémare och den prognosen ser ut att ha stamt relativt
vél. Exempelvis vek konsumtionsdata for amerikanska hushall
nedat i maj samtidigt som kdp av nya bostéder visade den storsta
nedgangen pa nastan tre ar. Flera indikatorer pekar aven mot en
tydlig avmattning pa arbetsmarknaden. Nu aterstar att se hur
langvarig och djup nedgangen blir. Sannolikt beror en hel del

av svaret pa innehallet i de handelsavtal som férhoppningsvis
presenteras den 9 juli och hur tullkriget éver lag utvecklas under
resten av sommaren.

Likviditet 1,1%

Bilden av en inbromsning i den amerikanska ekonomin blev ocksa
tydlig nér Fed-ordféranden Jerome Powell vittnade infér kongressen
och meddelade att styrrantan sannolikt redan hade sankts —om

det inte vore for osakerheten kring Trumps handelspolitik. Han
stdmde darmed dven in i samma kér som flera andra ledaméter som
under manaden meddelat en fortsatt avvaktande halining kring
penningpolitiken. FED behover ytterligare ett antal manaders data
for att beddma om och i vilken omfattning tullarna spiller dver i hogre
inflation innan man kan agera.

Inget av detta verkar dock for stunden paverka aktiemarknaden.
Tittar vi pd S&P 500 &r inte bara kurserna tillbaka kring rekordnivaer.
Aven vérderingarna ar mycket hdga i en historisk jamforelse

nastan oaktat vilket matt som anvands. Vi vet att hoga varderingar
prognostiserar svag avkastning pa medellang sikt samtidigt som
féretagens rekordmarginaler pressar méjligheterna for fortsatt
vinsttillvaxt dver trend. Med detta som utgangslage har vi darfor

en fortsatt avvaktande halining till att lagga pa mer aktierisk i
portfoljerna.

Olle Gustafsson, Portfoljforvaltare

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

&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 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,
VD p4 Strivo AB.
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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 Helér Ackumulerat
2024 -1,02%  -1,02% -1,02%
2025 2,18% -1,06% -2,82% -0,49% 1,89% 1,04% 0,65% -0,38%
2025BM 2,31% -0,69% -3,79%  0,30% 1,61% 1,35% 0,96% -0,86%

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 decmeber 2024

Foérdelning

Nordiska Aktier 11,6%

Cliens Smabolag A 5,9% Alternativa 30,0%

Skagen Vekst A (NOK) 5,7% Alcur 10,2%
Atlant Multi-Strategy 3,9%

Globala Aktier 20,9% Excalibur Fixed Income A 8,2%

Handelsbanken Amerika Smébolag Tema 1,9% Invesco Physical Gold ETC 3,9%

Invesco Pan European Small Cap Equity %.3% U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 3.9%

Sparinvest Ethical Emerging Markets Value 3,0%

Storebrand Global Value A 6,2% Likviditet 1,1%

Swedbank Robur Globalfond A 5,4%

Réantor 36,3%

FIRST Nordisk H8grénta 10,4% Férvaltare Olle Gustafsson

GLG Emerging Markets Corporate Credits Alternatives 3,8% Startdatum 2 december 2024

IKC Avkastningsfond 6,3%

SEB FRN Fond A 7,2%

Spiltan Rantefond Sverige 8,6%



