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Forvaltarkommentar

Strivo portfoljforvaltning juli 2025

Juli praglades av stigande kurser pa varldens borser, drivet
av nordamerikanska teknikaktier. Under manaden steg
varldsindex med 1,4% (4,6% i SEK) samtidigt som SIX RX
klattrade 1,9%. Amerikanska S&P 500 noterade aterigen ett
nytt all-time-high och avslutade manaden med en uppgéng
pa 2,2% (5,7% i SEK). Pa valutamarknaden férsvagades den
svenska kronan nagot mot bade dollarn och euron.

Samtliga portfoljer utvecklades positivt under manaden:
Balanserad (1,1%), Offensiv (1,7%), samt Aggressiv (2,3%).

Inga portfoljaffarer har gjorts under manaden.

Juli blev annu en stark manad for globala aktier.
Amerikanska S&P 500-indexet noterade en ny rekordniva
fér andra ménaden i rad, drivet av starka kvartalsrapporter
och minskad osékerhet inom handelspolitiken.

Né&r ungefar halften av de amerikanska storbolagen
rapporterat for &rets andra kvartal tyder det mesta pé att
viarinne i annu en robust rapportsasong. Over 80% av
bolagen har hittills dvertraffat analytikernas forvantningar,
bade vad galler omséttning och vinst. Detta samtidigt som
vinstmarginalen ligger kvar kring historiska rekordnivaer.
Al-relaterade bolag har aterigen imponerat och varit den
framsta drivkraften bakom nya rekordnivaer for index.
Teknologisektorn noterade den starkaste utvecklingen
under manaden av alla sektorindex i S&P 500.

Pa makroniva syns annu alltsa inga tydliga tecken pa
marginalpress eller minskad efterfrdgan hos bolagen till
foljd av tullarna, vilket inte heller ar vantat i detta skede.
Manga bolag valde att 6ka sina importvolymer under
varen infor Trumps forsta deadline, vilket resulterade i en
lageruppbyggnad motsvarande ndgon ménads forsaljning.
Vi far darfor sannolikt vanta atminstone ett kvartal till innan
effekten av hogre tullar kan ses i bolagsrapporterna.

Nar det géller handelsrelationerna verkar bilden nu klarna
kring vilken niva av tullar som vérldens lander kan forvanta
sig i relation till USA. Det ar tydligt att den amerikanska
administrationen kant sig pressad att visa resultat i
avtalsférhandlingarna med nagra av sina viktigaste
handelspartners fore den — for tredje gangen uppskjutna?
- deadline den 1 augusti. Ett nytt "normalspann” pa
15%—-20% tullar ser ut att galla fér handelspartners med
stora handelsunderskott mot USA, sdsom EU, Japan och
Vietnam, dven om det finns manga undantag i avtalen.
Exempelvis kvarstar specialtullarna pa stal och aluminium.

De nya avtalen framstar i madngt och mycket som ensidigt
fordelaktiga for USA. Forutom de nya tullnivaerna finns
aven tillagg i form av 16ften om dkade direktinvesteringar
i amerikansk industri. For EU:s del inkluderar detta aven
Okade inkdp av amerikansk energi och militarutrustning.

Hittills &r dock de utlovade beloppen —i storleksordningen
hundratals miljarder dollar — mer av politiskt symbolvarde
an konkreta planer och manga detaljer aterstar att reda
ut. Med Trumps forkarlek for bilaterala forhandlingar

och speciallésningar finns risken att handelspolitiken

till slut blir ett ndstan o6verskadligt lapptacke av regler
med svaranalyserade och ibland ologiska konsekvenser.
Ett aktuellt exempel &r att bilar tillverkade i EU — med

I&g andel amerikanska komponenter — nu ser ut att fa
l&gre tullar &n bilar fran Kanada, trots att de senare ofta
bygger pa leverantérskedjor som gynnar amerikansk
tillverkningsindustri. Alltsa stick i stdv med Trumps uttalade
malsattning att “aterindustrialisera” USA.

Marknaden har under manaden likval reagerat positivt pa
utvecklingen inom handelspolitiken, framst tack vare den
minskade osakerhet som avtalen innebar. Detta &ven om
den langsiktiga effekten sannolikt blir lagre global tillvéxt.

Pa centralbanksfronten holl FED som férvantat styrrantan
oférandrad och signalerade att man behaller en forsiktig
hallning och invantar ytterligare data innan man tar stalining
till om tullarna kan avfardas som ett tillfalligt hot mot
ekonomin. Vi tycker att det verkar som en rimlig halining
och noterar samtidigt att varderingarna pa den amerikanska
bdrsen, matt som cykliskt justerat P/E-tal, stigit ytterligare
till nivader som inte setts sedan milleniebubblan. Vi &r

darfor fortsatt avvaktande till att Iagga pa mer aktierisk i
portféljerna.

Olle Gustafsson, Portféljforvaltare

Den information som aterges i detta brev, inkluderat antaganden, uppfattningar, varderingar, rekommendationer etc. som anges héari ar framtagen av Strivo
AB med org. nr. 556759-1721 (“Bolaget”) och aterger Bolagets beddmning vid tidpunkten for publiceringen av detta brev. Var bedémning kan séledes
komma att férandras och detta mycket snabbt. Informationen i detta brev riktar sig endast till Bolagets kunder. Informationen riktar sig inte till personer
eller foretag i USA eller i ndgot annat land déar offentliggdrande av information av detta slag r forbjudet eller ratten dartill pd annat satt begrénsad. Infor-
mationen i detta brev &r baserad pa kéllor som Bolaget bedémer vara tillforlitliga. Bolagets &tar sig dock inget ansvar for att informationen &r riktig eller
fullstandig. Bolaget, inkluderat dess styrelse, ledning och personal, frénsdger sig allt ansvar for all skada, inkluderat direkt eller indirekt skada, som kan
folja av anvidndandet av informationen i detta brev. Informationen i detta brev tar inte heller hansyn till just dina sé&rskilda behov, ekonomiska férhallanden,
malsattningar eller dylikt. Informationen utgér inte heller en rekommendation eller ett investeringsrad fran Bolagets sida. Du rekommenderas darfor att
alltid ta professionell rédgivning innan du fattar ndgra investeringsbeslut. Varje sddant investeringsbeslut fattas sjalvstandigt av dig och pa ditt eget ansvar.
Bolaget vill i detta sammanhang sarskilt framhalla att alla investeringar i finansiella instrument ar férknippade med risk och en investering kan béde 6ka och
minska i varde eller bli helt vérdelds. Historisk avkastning ar aldrig en garanti for framtida avkastning. Spridning eller mangfaldigande av detta manadsbrev
far inte ske utan Bolagets medgivande. Det gar naturligtvis bra att citera oss, men da skall k&llan anges. Ansvarig person for detta ménadsbrev ar Declan
Mac Guinness, VD pé Strivo AB.
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Strivo Balanserad

Placeringsinriktning

Strivo Balanserad ar en aktivt forvaltad fondportfélj som riktar sig till investerare som soker en forsiktigare marknadsex-
ponering men samtidigt vill ha mojlighet till en stabil tillvaxt dver tid. Rantebédrande och alternativa fonder utgoér grunden
i portféljen. Innehavet i rena aktiefonder kan uppga till maximalt 70 procent, utan nedre grans, men endast undantagsvis
kommer hela detta utrymme att utnyttjas.

Utveckling

150
——— Strivo Balanserad

Benchmark Balanserad

120

90]an—18 juli-18  jan-19  juli-19  jan-20  juli-20  jan-21  jul-21  jan-22  jul-22  jan-23  jul-23  jan-24  jul-24 jan-25  jul-25
Ménadsavkastning

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helar Ackumulerat*
2021 0,92% 1,67% 2,64% 2,10% 0,15% 1,17% 2,02% 0,62% -2,14% 1,28% 0,63% 1,47%  13,19% 30,24%
2022 -3,75% -2,02% 0,13% -0,21% -0,72% -2,31% 1,36% -044% -0,34% 1,30% 0,29% -0,75%  -7,32% 20,71%
2023 2,36% -0,31% -0,20% 0,55% 0,26% 0,09% 0,74% -0,64% -0,87% -0,59% 1,19%  2,64%  5,29% 27,09%
202y 1,31% 1,37%  297% 0,13% 0,15%  0,73% 1,34%  0,01% 1,46%  0,77% 0,14% -0,75% 10,00% 39,80%
2025 2,38% -0,69% -3,75% -0,67% 2,16% 1,13%  1,08% 1,52% 1+1,92%
2025 BM 2,75% -0,53% -4,07% 0,31% 1,65% 1,25%  0,95% 2,18% 37,79%

Portféljen har inte belastats med nagon typ av avgifter eller skatter och visar inte heller de rabatter som aterbetalas till kund. De enskilda portféljerna ar dessutom individuellt
forvaltade och avviker darfér fran de redovisade resultaten.
*Ackumulerad avkastning fran portféljens start 1januari 2018

Fondférdelning
Nordiska Aktier 22,9% Alternativa 28,3%
Cliens Smébolag A 5,5% Alcur 7,0%
Lannebo Sverige Plus 6,3% Atlant Multi-Strategy 5,3%
Sensor Sverige Select 11,1% Excalibur Fixed Income A 1,1%
U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 4,9%
Globala Aktier 23,9%
Carnegie US Small & Micro Cap 2,4% Likviditet 1,7%
Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,2%
Danske Invest Global Index SA 2.4%
ILngsco Emerging Markets Equity Fund A Acc 3.7% T|||gqngsforde|n|ng
Invesco Pan European Small Cap Equity 6,0%
Skagen Vekst A (NOK) 3,3%
Storebrand Global Value A 3,5%
Swedbank Robur Globalfond A 2,.4%
@ Nordiska Aktier 22,9%
Réntor 23,1% Globala Aktier 23,9%
Carlsson Norén Yield Opportunity A 3,2% P iiz:;nzv?j&s%
GLG Emerging Markets Corporate Credits o
Alternatives 3,2% Likviditet 1,7%
IKC Avkastningsfond 5,1%
Sensor Réntefond A 6,7%
Spiltan Rantefond Sverige 5,0%

Forvaltare

Olle Gustafsson

Startdatum

1jonuari 2018

Férvaring

Depd hos Strivo
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Strivo Offensiv

Placeringsinriktning

Strivo Offensiv ar en aktivt forvaltad fondportfolj som riktar sig till investerare som séker potential till en hogre avkast-

ning och darmed ar villiga att ta en hogre risk. Under positiva marknadsférhallanden investerar portféljen huvudsakligen i
aktiefonder och hedgefonder, och under svagare marknadsforhallanden skiftas exponeringen mot mer kapitalbevarande
fonder. Innehavet i rena aktiefonder kan vara maximalt 100 procent utan nedre grans.

Utveckling

200

—— Strivo Offensiv

Benchmark Offensiv

150
100
50jan—‘IB juli-18 jan-19 juli-19 jan-20  juli-20 jan-21 jul-21 jan-22 jul-22 jan-23 jul-23 jan-24 jul-24 jan-25 jul-25
Ménadsavkastning
Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helar Ackumulerat*
2021 0,96% 2,15% 3,88% 2,69% 0,54% 1,87% 3,04% 0,99% -3,34% 2,12% 1,12% 1,79%  19,12% L43,50%
2022 -5,44%  -2,75% 0,54%  -1,36% -1,03% -3,30% 2,71% -042%  -1,75% 2,11% 0,68%  -1,07% -10,79% 28,01%
2023 3,56% -0,18% -0,53% 0,80% 0,61% 096% 0,70% -0,60% -1,53% 0,00% 1,11% 3,14% 8,21% 38,52%
2024 1,46% 1,63% 4,.24%  0,20% 0,31%  0,56% 1,73%  -0,44% 1,13% 0,59%  0,72%  -1,31% 11,25% 54,10%
2025 3,31% -1,28% -6,08% -0,90%  3,07% 1,40% 1,67% 0,86% 55.44%
2025 BM 3,60% -0,78% -5,70% -0,27%  2,36% 1,45% 1,71% 2,11% 58,10%

Portféljen har inte belastats med nagon typ av avgifter eller skatter och visar inte heller de rabatter som aterbetalas till kund. De enskilda portféljerna ar dessutom individuellt
forvaltade och avviker darfér fran de redovisade resultaten.
*Ackumulerad avkastning fran portféljens start 1januari 2018

Fondférdelning
Nordiska Aktier 35,4% Alternativa 15,7%
Cliens Smébolag A 7,7% Alcur 5,6%
Lannebo Sverige Plus 1,3% Atlant Multi-Strategy 3,0%
Sensor Sverige Select 16,4% Excalibur Fixed Income A 4,3%
U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 2,8%
Globala Aktier 34,5%
Carnegie US Small & Micro Cap 3,5% Likviditet 1,3%
Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,2%
Danske Invest Global Index SA 3,5% . . . .
ILngsco Emerging Markets Equity Fund A Acc 5,3% Tlllgangsfordelnmg
Invesco Pan European Small Cap Equity 8,7%
Skagen Vekst A (NOK) 4,8%
Storebrand Global Value A 5,1%
Swedbank Robur Globalfond A 3,5%
@ Nordiska Aktier 35,4%
Rént 13.1% Globala Aktier 34,5%
&Gntor s
Carlsson Norén Yield Opportunity A 2,1% Rantor 131%
GLG Emerging Markets Corporate Credits L d Nlef'fa"va 157%
Alternatives 2,1% Likviditet 1,3%
IKC Avkastningsfond 7,2%
Sensor Rantefond A 1,7%

Forvaltare Olle Gustafsson

Startdatum 1jonuari 2018

Férvaring Depé hos Strivo
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Strivo Aggressiv

Placeringsinriktning

Strivo Aggressiv ar en aktivt forvaltad fondportfélj som riktar sig till investerare som soker potential till en hdg avkastning
och darmed ar villiga att ta en hog risk. Portféljen investerar huvudsakligen i aktiefonder och hedgefonder, men under
svagare marknadsférhallanden skiftas exponeringen mot fonder med en lagre risk. Innehavet i rena aktiefonder kan vara

maximalt 100 procent utan nedre gréns.

Utveckling
200
——— Strivo Aggresiv
Benchmark Aggresiv
150
100
50jul—20 jan-21 jul-21 jan-22 jul-22 jan-23 jul-23 jan-24 jul-24 jan-25 jul-25
Manadsavkastning
Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helér Ackumulerat*
2021 1,38%  2,57%  4,64%  296%  0,74%  2,40%  3,89% 1,68% -4,06% 3.17%  248%  2,27% 26,66% 46,36%
2022 -7.90%  -3,61%  1,20% -1,79% -1,84% -4,85% 4,26% -0,56% -2,80%  3,20% 1,17%  -1,72% -14,78% 24,73%
2023 4,67% -0,02% -0,85% 0,88%  0,58% 1,36%  0O46%  -1,12% -2,25% -1,83% 3,58%  3,57% 9,10% 36,09%
2024 1,80% 1,85% 5,20%  0,06% 0,31%  0,26% 1,93% -0,70% 1,15% 0,53% 1,00% -1,38% 12,55% 53,17%
2025 4,35% -1,82% -7,63% -1,08% 3.,71% 1,52%  2,30% 0,82% 54.43%
2025 BM 4,45% -1,03% -7,32% -0,86% 3,07% 1,65% 2,48% 1,98% 71,58%

Portféljen har inte belastats med ndgon typ av avgifter eller skatter och visar inte heller de rabatter som aterbetalas till kund. De enskilda portféljerna ar dessutom individuellt

forvaltade och avviker darfor fran de redovisade resultaten.
*Ackumulerad avkastning fran portféljens start 1juni 2020

Fondférdelning
Nordiska Aktier 42,3% Alternativa 10,6%
Cliens Smébolag A 9,5% Atlant Multi-Strategy 1,7%
Lannebo Sverige Plus 13,3% Excalibur Fixed Income A 6,3%
Sensor Sverige Select 1,4% Meriti Neutral A 1,0%
Spiltan Aktiefond Stabil 8,2% U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 1,5%
Globala Aktier 43,9% Likviditet 11%
C ie US Small & Micro C 4,5% Nl 2, o .
arnegie L small & Miero -ap °  Tillgédngsférdelning

Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,3%
Danske Invest Global Index SA 4,4%
Invesco Emerging Markets Equity Fund A Acc

6,7%
usb
Invesco Pan European Small Cap Equity 11,1%
Skagen Vekst A (NOK) 6,1% @ Nordiska Aktier 42,3%
Storebrand Global Value A 6,4% Globala Aktier 43,9%
Swedbank Robur Globalfond A 4,5% Réntor 2,1%

@ Alternativa 10,6%

Réntor 2,1% Likviditet 111%
Carlsson Norén Yield Opportunity A 2,1%

Férvaltare Olle Gustafsson

Startdatum 1juni 2020

Férvaring Depé hos Strivo




