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Forvaltarkommentar

Strivo portfoljforvaltning december 2024

Under december fortplantade sig Trump-rallyt till ndgot

som liknade starten pa ett allmant “jul-rally”, som omfattade
de flesta aktiemarknader, men detta tog ett abrupt slut

med drets sista Fed-mote under veckan fore jul. Strivos
diskretionara portféljer fljde med i nedgangarna och gick
snarlikt respektive jamforelseindex, utom Balanserad,

som gick ndgot battre. Balanserad sjonk med 0,9 procent,
Offensiv och Aggressiv med 1,2 procent. Heldrsavkastningen
blev daremot héga 9,8 procent, 11,3 procent, respektive 12,7
procent.

Efter att ha fullstandigt utklassat resten av varlden under
oktober och november utvecklades Nordamerika samst
under december. Basta var Emerging Markets och nast

bast blev Japan. Trots detta framstar Nordamerika som

den i sarklass basta marknaden under 2024 med en
valutakorrigerad avkastning pa 36,6 procent. Har ingar en
positiv dollareffekt pd hela 9,7 procent. Japan utvecklades
nast bast med 18,8 procent och tatt darefter féljde Emerging
Markets med en 6kning pa 17,9 procent. Sist kom Europa
med 11,7 procent (och Sverige 8,5 procent).

Alla tre portfoljer har gjort ytterliga mindre affarer for att

Oka aktieexponeringen nagot. Malsattningen har varit breda
okningar och darfor har Morgan Stanleys tech-fond kopts
och i Aggressiv aven Danske Banks globala indexfond. Detta
har finansierats genom forsaljningar av rantefonderna Enter
Cross Credit och Sensor Rantefond.

Under december-manads mycket blandade utveckling

har nastan alla portféljinnehav sjunkit, till skillnad fran de

tva foregdende manadernas inbordes mycket heterogena
utveckling. Sma plustecken visade bara Atlant Opportunity,
Carlsson Norén Yield Opportunity, Lannebo Sverige Plus och

Storebrand Japan.

Mycket har fortsatt kommit att handla om Trump, bade
politiskt och ekonomiskt. Enligt CNBC All-American
Economic Survey tycks allt fler amerikaner sdga sig

vara positivt installda till honom, trots de uppenbara
motséagelserna i hans valléften. Han har exempelvis lovat att
ga hart at 1ander som forsoker rubba dollarns stallning som
véarldens reservvaluta, men vill samtidigt ha ned vardet pa
valutan for att kunna "aterindustrialisera” landet. En 6nskan
om lagre inflationstakt, eller till och med sjunkande priser,
rimmar illa med de lagre styrrantor som Trump garna vill

se fran Powell. Vad som kommer att handa utrikespolitiskt
ar holjt i dunkel, dven om manga spekulerar, exempelvis

i hur Ukraina skall hanteras. Vissa menar att det inte alls
finns ndgon uttalad plan och att Trump mest ar besvarad
av situationen. Han kommer att gora sitt basta for att bli
kvitt den s& snabbt och “smartfritt” som mojligt. Bristen

pa "forutsdgbarhet” kan vara pa vag att bli en belastning,
speciellt om de inneboende motségelserna riskerar att fa
allvarliga konsekvenser.

Federal Reserves december-sankning med 25 punkter

var nastan helt férvantad av marknadsaktorerna (95
procent), men tydligen inte alls de ndgot mer aterhallsamma
férvantningarna infor nasta &r, som Powell meddelade i sitt
efterfoljande tal, da fyra férvantade sankningar reducerades
till tvd. Marknadsreaktionen var omedelbar och brutal;
S&P500, som méste betraktas som ett “Idgvolatilindex”,
rasade nastan 3 procent pa tva timmar. Aktiemarknaden
(som jag har kallat "glada amatérer”) hade lyckats bortse fran
att sankningen skedde i en milj6 av stigande féretagsvinster
samt vantat kraftiga stimulanser i form av avregleringar och
skattesankningar. En del av de "omedelbara” Bloomberg-
kommentarerna handlade just om att flera ledaméter
sannolikt sdg behov av en mindre stimulativ penningpolitik,
nu nar finanspolitiken helt kommer att véaxla spar. Sankning
bendmndes "hdkaktig” och en naturlig fraga (som var den
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forsta som stalldes i den efterféljande presskonferensen)
var darfor varfor éverhuvudtaget sdnka? Nagon riktigt

bra forklaring gav inte Powell, utom att den senaste

tidens inflationsdata hade Gverraskat pa uppsidan och
centralbanken amnade vanta in forbattringar. Genom att
betona sitt “"databeroende” har Powell gjort Federal Reserve
till ndgot av “marknadens fange” (vilket han har kritiserats for
under lang tid), men nar nu mer av "vanteldge” deklarerades
blev reaktionen uppenbart negativ. Prissattningen indikerar
nu plétsligt till och med mindre an tva sankningar under
2025.

Svenska Riksbanken sankte ocksd med en kvarting,
justerade upp inflationsprognoserna nagot, samt skickade
lite mer aterhallsamma sankningsprognoser infér nésta

ar. Det var kanske inte riktigt sa att Thedéen hade talat

med Powell om detta, men rdntemarknaderna ar ju ganska
mycket "kommunicerande kérl”, sa att signalerna ar ungefar
desamma, dock fradn ganska olika utgadngspunkter. Den
amerikanska rantesankningen skedde trots att ekonomin mar
ganska bra, den svenska eftersom ekonomin mar allt samre.

Det var ett tag sedan jag beroérde Ukraina ndrmare, delvis
beroende pa att det har hént sa mycket pa sistone. For att
inte "ga vilse” i alla detaljer atervander jag darfor till en av
mina gamla huvudteser. Ordkneliga manader har jag hort
mina rysksprakiga kontakter trostlost upprepa att kriget
knappast marks av i det “egentliga Ryssland”, det vill séga
Moskva och Sankt Petersburg, i stort sett oavsett vad som
har hant pa fjarran slagfalt. Tvartom har hela tiden kriget (som
inte ens har kallats for det) "spelats ned”, och unga méan fran
dessa regioner har varit relativt forskonade fran rekrytering.
Putin har vetat att han inte har haft nagot att frukta fran
Vast, som under I&nga tider har tvekat och lyssnat pa
(tomma) karnvapen-hot om “réda linjer”. Han har varit i trygg
forvissning om att sa lange inte "vanliga ryssar” drabbas av
kriget skulle befolkningen inte hedra sin 150-ariga tradition
av att till synes plétsligt (och oftast valdsamt) “gora slut”
med sina ledare. Denna "trygghet” naggades dock i kanten
av varens terrordad och i allra hdgsta grad av sommarens
ukrainska invasion av Kursk-regionen. Att nordkoreaner
numer ar involverade ar visserligen problematiskt for Ukraina,
men visar ocksa pa det faktum att Putin gor allt for att inte
behdva pakalla en mobilisering (och kalla landets tillstand for
"krig”). Den galopperande inflationen, speciellt prisdkningar
pa dagligvaror, tillsammans med andra ekonomiska problem,
exempelvis brist pa arbetskraft, har seglat upp som en

ovalkommen paminnelse om kriget for befolkningen. Att
Putin tvingades ta upp det ekonomiska laget i sitt jultal &r
mycket talande och det finns darfor gott hopp, forutsatt att
Ukraina kan halla ut OCH att Trump inte stéller till med nagot.

Runt arsskiftet brukar de flesta analytiker och strateger fran
saljsidan vara positiva, i alla fall svenska. Vinstestimaten

fér kommande &r ligger i allméanhet 8-12 procent upp. Med
tanke pa hur svaga utfallen blev 2024 och att exempelvis

Kl talar om fortsatt lagkonjunktur ifrdgasatter jag dock
realismen i férvantningarna; den reala ekonomin torde
tynga den finansiella i hdgre utstrackning. Laget i Europa
formar dessutom knappast lyfta Sverige, snarare tvartom.
Emerging Markets tyngs dessutom av den stdrsta enskilda
marknaden Kinas fortsatta problem. Att stimulera ekonomin
utan strukturreformer verkar inte fungera langre. Hoppet star,
"som vanligt”, till USA (och ytterligare varderingsdkningar).
Trumps motséagelsefulla ambitioner |ar vara den stdrsta
risken mot bade ekonomierna och bérserna.

Med dessa ord séatter jag punkt for snart tio ar av
portfoljférvaltande inom Strivo-koncernen. Jag tackar kunder

och l&sare s& mycket.

Peter EkIOf, Portfoljforvaltare

Den information som aterges i detta brev, inkluderat antaganden, uppfattningar, varderingar, rekommendationer etc. som anges héri &r 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 féretag i USA eller i ndgot annat land dé&r offentliggérande av information av detta slag ar férbjudet eller ratten dartill p4 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 utgor 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 &r férknippade med risk och en investering kan bade ¢ka och
minska i varde eller bli helt vardelds. Historisk avkastning &r aldrig en garanti for framtida avkastning. Spridning eller méngfaldigande av detta ménadsbrev
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 over tid. Rantebarande 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
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—— Strivo Balanserad

Benchmark Balanserad
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_1Ojan—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
Ménadsavkastning

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec  Totalt
2020 1,49% -2,03% -7,05% 4,75% 0,95% 0,88%  0,32% 2,47% 1,34%  -2,11% 4,10% 1,00%  5,39%
2021 0,92% 1,67%  2,64% 2,10% 0,15% 1,7%  2,02%  0,62%  -2,4% 1,28%  0,63% 1,47%  11,55%
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%
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%
2024 1,31% 1,37% 2,97% 0,13% 0,15%  0,73% 1,34% 0,01% 1,45%  0,77% 0,14% -0,89%  9.84%

Portféljen har inte belastats med ndgon typ av avgifter eller skatter och visar inte heller de rabatter som aterbetalas till kund. De enskilda portfoljerna &r
dessutom individuellt férvaltade och avviker darfér frén de redovisade resultaten.

Fondférdelning
Svenska aktier 6% Réantefonder 25%
Aktiespararna Direktavkastning 1,8% Excalibur 15,2%
Cliens Smdbolag 1,1% Enter Cross Credit A 1,9%
Lannebo Sverige Plus 1,7% Sensor Rantefond 4,7%
PriorNilsson Fastighet 1,9% Carlsson Norén Yield Opportunity 3,1%
Utléndska aktier 2u% Likviditet 2%
BMC Global Select Fund 2,6%
MS INVF Global Opportunity 3,2%  Tillgangsférdelning
Storebrand Global Value 5,4%
Finserve Global Security 1,1%
Storebrand USA A 4,1%
Lansforakringar USA Aktiv A 3,2%
Didner & Gerge US Small and Microcap 1,9% @ Rantefonder 27%
Invesco Em Mkts ex China USD 2,0% Marknadsneutrala fonder 25%

Utléndska aktier 24%

Storebrand Japan A SEK 1,0%
@ Mix- och marknadsberoende
fonder 17%
Mix- och marknadsberoende fonder 17% Svenska aktier 6%
Sensor Select 8,6% ®  Likviditet 2%
Prior Nilsson Idea 8,3%
Marknadsneutrala fonder 25%
Atlant Opportunity 20,4%
Man GLG Emerging Markets Corporate Credit 3,1% Férvaltare Peter Ekl5f
Meriti Neutral 2,0% Startdatum 1januari 2018

Férvaring Depd hos Strivo




N\ Strivo

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 &r 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
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—— Strivo Offensiv

Benchmark Offensiv
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-10jan—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
Ménadsavkastning

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec  Totalt
2020 2,03% -3,22% -841%  6,45% 1,68% 098% 0,99%  349% 1,81% -3,26%  5,40% 1,13% 8,47%
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%
2022 -5,44% -2,75%  0,54%  -1,36% -1,03% -3,30% 2,71% -042%  -1,75% 211% 0,68% -1,07% -10,79%
2023 3,56% -0,18% -0,53% 0,80% 0,61% 096% 0,70% -0,60% -1,53% -1,23% 2,37% 3.,14% 8,21%
2024 1,46% 1,63%  424%  0,20% 0,31%  0,56% 1,73%  -0,44% 1,13% 0,59%  0,72% -1,24%  11,34%

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 férvaltade och avviker darfor fran de redovisade resultaten.

Fondférdelning

Svenska aktier 1% Réntefonder 12%
Aktiespararna Direktavkastning 3,5% Excalibur 7.9%
Cliens Smébolag 2,0% Sensor Réntefond 1,6%
Lannebo Sverige Plus 3,6% Carlsson Norén Yield Opportunity 2,1%
PriorNilsson Fastighet 1,8%

Likviditet 1%
Utléndska aktier 35%
BMC Global Select Fund 5,2% . o v .
Danske Invest Global Index SA s1%  Tillgangsférdelning
MS INVF Global Opportunity 4,1%
Storebrand Global Value 6,7%
Finserve Global Security 1,6%
Storebrand USA A 3,8%
Lansforakringar USA Aktiv A 3,2% o Ut_‘éndsm aktier 35%
Didner & Gerge US Small and Microcap 2,4% xf&;wgi/:kna“bemende
Invesco Em Mkts ex China USD 2,0% Marknadsneutrala fonder 16%
Storebrand Japan A SEK 1,0% @ Rantefonder  12%

Svenska aktier 11%

Mix- och marknadsberoende fonder 25% ® Licidet kK
Sensor Select 12,7%
Prior Nilsson Idea 12,0%
Marknadsneutrala fonder 16% Férvaltare Peter EkIGF
Atlant Opportunity 12,9%
Man GLG Emerging Markets Corporate Credit 2,1% Startdatum 1januari 2018

Meriti Neutral 1,5% Forvaring Depé hos Strivo
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Strivo Aggressiv

Placeringsinriktning
Strivo Aggressiv ar en aktivt forvaltad fondportfolj som riktar sig till investerare som soker potential till en hdg avkastning
och dérmed &r villiga att ta en hdg risk. Portfoljen 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 grans.

Utveckling
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—— Strivo Aggresiv
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Manadsavkastning
Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec  Totalt

2020 - - = o = 1,64% 2,12% 4,28% 2,34%  -4.,13% 6,73% 194% 15,55%
2021 1,38% 2,57% 4,64% 2,96% 0,74% 2,40% 3,89% 1,68% -4,06% 3,17% 2,48% 2,27% 26,66%
2022 -790%  -3,61% 1,20%  -1,79%  -1,84% -4,85% 4,26% -0,56% -2,80%  3,20% 1,17%  -1,72% -14,78%
2023 4,67% -0,02% -0,85%  0,88% 0,58% 1,36% 0,46% 1,12% -2,25%  -1,83% 3,58% 3,57% 9,10%
2024 1,80% 1,85%  5,20% 0,06% 0,31% 0,26% 1,93% -0,70% 1,15% 0,53% 1,00% -1,24% 12,71%

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 férvaltade och avviker darfor fran de redovisade resultaten.

Fondférdelning
Svenska aktier 30% Réntefonder 8%
Aktiespararna Direktavkastning 7.9% Excalibur 5,8%
Cliens Smébolag 2,5% Carlsson Norén Yield Opportunity 2,0%
Spiltan Aktiefond Stabil 8,2%
Lannebo Sverige Plus 8,9% Likviditet 1%
PriorNilsson Fastighet 2,7%
Utléndska aktier 45%
BMC Global Select Fund 7.1% Ti"g&ngsfardelning
Danske Invest Global Index SA 4,5%
MS INVF Global Opportunity 4+,4%
Storebrand Global Value 8,7%
Finserve Global Security 2,1%
Storebrand USA A 3,5% @ Utlandska aktier 45%
Lansforakringar USA Aktiv A 3,7% Svenska aktier 30%
Didner & Gerge US Small and Microcap 2,9% b e perknadsberoende
Cicero-Optimum US ESG A 3,5% @ Rintefonder 8%
Invesco Em Mkts ex China USD 3,0% Marknadsneutrala fonder 4%
Storebrand Japan A SEK 1,4% @ Likviditet 1%
Mix- och marknadsberoende fonder 12%
Sensor Select 6,5%
Prior Nilsson Idea 5,0%
Marknadsneutrala fonder 4% Férvaltare Peter EkISF
Atlant Opportunity 3,3% Startdatum 1juni 2020
Prior Nilsson Idea 1,0%

Férvaring

Depé hos Strivo




