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Februari praglades av en varierad utveckling fér globala aktier.

Totalt backade varldsindex med 0.60% (-3.3% i SEK). P& europeiska
marknader fortsatte uppgangarna fran januari och den svenska borsen
steg med 0.74%. Samtidigt handlades amerikanska aktier svagt, trots
fina bolagsrapporter, och S&P 500 foll med 1.4% (-4.1% i SEK). P&
valutamarknaden starktes den svenska kronan mot bade dollarn och
euron vilket forstarkte utldndska marknadsnedgangar réknat i svenska
kronor. Samtliga portfoljer utvecklades negativt under manaden:
Trygg (-0.98%), Modig (-1.9%), Dynamisk (-1.3%) samt Nordiska Aktier
(-0.86%). Under februari har den nordiska aktieportfoljen stuvats om
nagot. Kursuppgangen i Handelsbanken realiserades och innehavet
saldes av till forman for tva nya bolag, Lindex och Profoto. | Trygg och
Dynamisk har forrantningstakten i kreditportfolien dkats ndgot genom
kdp i fonden First Nordisk Hogranta.

Februari blev en manad med historiska insikter och strategiska
6vervaganden for Europa. De langsiktiga konsekvenserna av de
senaste handelserna ar svara att dverblicka, men en omedelbar slutsats
ar klar: Europa maste stérka sin formaga att hantera bade nuvarande
och framtida hot utan att forlita sig pd amerikansk hjélp. Fokus ligger nu
akut pa att rusta militart men bade Vance's tal i Minchen och Musks
flitiga flirtande med Europas ytterhdger visar att dagens hotbild ar

mer mangfacetterad &n nagonsin. Vi har sedan lange vant oss vid rysk
hybridkrigforing, inklusive digitala paverkansoperationer, men den
senaste manaden har visat att aven de vi betraktat som vanner kan
haintresse av att forsvaga oss. Uttrycket "America has no permanent
friends or enemies, only interests” har tyvarr sallan passat battre.

Enigheten verkar i alla fall for stunden vara stor bland europeiska ledare.
Tillsammans ar vi starka, bade militart, politisk och ekonomiskt. Att
bygga ldngsiktiga relationer med grannar ar en mer palitlig modell 3n
att forlita sig pa makthavare pa andra sidan Atlanten, dar sentimentet
(snabbt) kan skifta. Ett verkligt oberoende kréver dock inte bara

okade forsvarsutgifter utan ocksa stora investeringar i inhemsk
forsvarsteknologi. Europeiska forsvarsaktier har ocksa rusat pa borsen
under manaden. Men dven om spetskompetens finns, saknas bredd
och djup. Bland varldens 20 storsta forsvarsforetag &r mindre an

en handfull europeiska. Sammanslagningar éver nationsgranserna
kommer troligen krévas och har riskerar politisk kohandel att sétta
stopp for snabba beslut nar vinnarna ska delas upp mellan lander.

Om vi snabbt kan enas om en modell for att genomféra de ndédvandiga
investeringarna kan det ocksa bli den tillvéxtinjektion som Europa
behover vilket i forlangningen kan komma att 6ka var konkurrenskraft.
Vi far inte hamna i samma félla som efter pandemin. (Vad hande med
alla 16ften om upprustad sjukvard, beredskapslager, etc). Med fred

i Ukraina kan &ven det militara hotet snabbt forsvinna frén bade det
allmanna medvetandet och den politiska dagordningen —i alla fall i
unionens sodra delar.

P& aktiemarknaden har nu de amerikanska storbolagen rapporterat
resultatet for fjarde kvartalet 2024. Tillvaxttakten i vinsterna uppgick
till néstan 18% vilket ar den hogsta nivan sedan 2021. Halvledarjatten

Nvidia var sarskilt i blickfanget men trots en bruttomarginal pa dver
70% och 78% vinsttillvaxt handlades aktien ned nagot efter rapporten.
Kursutvecklingen har varit sidledes de senaste atta manaderna. | var
varld &r det en varning om hur hogt stéllda marknadens férvantningar
&r pa bolaget och sektorn i stort. Vi bibehaller var undervikt mot de
amerikanska tech-drakarna. Sammantaget &r magnificent 7 bland
manadens forlorare pa aktiemarknaden och har tillsammans backat
nastan 9%. Europeiska aktier har fortsatt att Gverprestera USA, drivet
av férhoppningar om ett snabbt fredsavtal i Ukraina och eventuella
|attnader i den tyska skuldbromsen efter valet. De senaste hédndelserna
indikerar att kortsiktig besvikelse kan ligga i korten, men vi tror fortsatt
pa Europa som en intressant marknad i ett globalt perspektiv.

| skuggan av manadens Trump-drivna nyhetsflode holl Kinas president
Xi ett mbte med tunga entreprendrer, framst fran tekniksektorn.
Budskapet var en mer stédjande hallning till privat foretagande och

Xi framholl vikten av teknologisk innovation som ett fokusomréade for
Kinas tillvaxtmodell. Kinesiska teknikaktier har gatt som tdget sedan
nyheterna kring DeepSeek och Hang Sengs teknologiindex har
Overpresterat den tekniktunga Nasdagbdrsen. Med hoga amerikanska
vérderingar och ett Europa som ligger efter i innovationstakt ar det inte
konstigt att Al investerare vander blickarna mot Kina.

Olle Gustafsson, Portfoljforvaltare

Fem bdist utvecklade
Fonder Utveckling
1 Atlant Multi-Strategy 1,0%
2 FIRST Nordisk Hégrénta 0,73%
3 IKC Avkastningsfond 0,46%
4 SEBFRN Fond A 0,42%
5 Skagen Vekst A 0,34%

Tillgédngsférdelning

@ Nordiska Aktier 12,0%
Globala Aktier 21,9%
Réntor 39,7%

@ Alternativa 25,3%

Likviditet 111%

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,

pé Strivo AB. . .
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Benchmark bestér 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% -0,98% 1,17% 0,14%

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
imdnaden. 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 frén portféljstart 2 decmeber 2024

Fordelning

Nordiska Aktier 12,0% Alternativa 25,3%

Cliens Smabolag A 6,1% Alcur 10,0%

Skagen Vekst A 5,9% Atlant Multi-Strategy 3,8%
Excalibur Fixed Income A 7.7%

Globala Aktier 21,9% Invesco Physical Gold ETC 3,8%

Handelsbanken Amerika Smébolag Tema 6,3%

Sparinvest Ethical Emerging Markets Value 3,1% Likviditet 1,1%

Storebrand Global Value A 6,7%

Swedbank Robur Globalfond A 5,8%

Rantor 39,7%

BlueBay Emerging Market Aggregate Short Duration Bond Fund 3.9%

FIRST Nordisk Hégranta 1.2% Forvaltare Olle Gustafsson

IKC Avkastningsfond 71% Startdatum 2 december 2024

SEB FRN Fond A 9,1%

Spiltan R&ntefond Sverige 8,5%



