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Borsaret inleddes positivt med en stark dterhamtning fran
kursfallen i december och varldsindex klattrade med 3,0%. Eu-
ropeiska borser ledde uppgéngarna och bland dessa steg den
svenska borsen med hela 7,5%. Detta avspeglades dven i Stifta
Trygg som steg med 2,2%. Under januari har affarer gjorts i
portfolien med malsattningen att minska antalet innehav nagot
med bibehallen tillgangsfordelning. Vid manadsskiftet innebar
detta en temporart storre kassaposition eftersom kép av den
manadshandlade fonden Alcur annu inte gatt igenom.

Helt vantat praglades bdrsen under januari av att Donald
Trump ater installerades som USA:s president. Under sina
forsta timmar bade tillkdnnagav och drog Trump tillbaka olika
nivaer av tullar mot bland annat Kina, Kanada och Europa och
hann dessutom med att skapa ytterligare turbulens genom
att gora ansprak pa Gronland och Panamakanalen. Trump-
showen kommer troligtvis att fortsatta enligt samma monster
och marknaden som forsoker forutspa hans nasta drag famlar
tidvis i blindo. Detta leder till hogre kurssvangningar pa aktier
vilket vi sett prov pa under méanaden och som vi tror kom-

mer fortsatta under aret. | grund och botten &r en stor del av
nyhetsflodet "brus” som inte ndmnvart férandrar fundamenta.
For investerare riskerar det anda skymma sikten for viktigare
skeenden. Ménstret kanner viigen fran Trumps tidigare man-
datperiod dar han ofta kom med sensationella uttalanden for
att sedan snabbt dementera eller andra dem. Med ett Iangsik-
tigt fokus tror vi det ar viktigt att salla i retoriken och fokusera
pa den faktiska politiken. De viktigaste fokusomradena, tex
handel, ar val kdnda vid det har laget men det ar Iatt att luras av
Trumps finter.

| skuggan av Trump har snart halften av de amerikanska stor-
bolagen rapporterat resultatet for fjarde kvartalet 2024. Trots
hogt stallda forvantningar bekraftar rapporterna det vi redan
settiarbetsmarknad och tillvaxtsiffror, namligen fortsatt styrka
i den amerikanska ekonomin — pa aggregerad niva. Det stora
orosmolnet ar &nda fortsatt att den amerikanska bérsen ar
Overvarderad ur ett historiskt perspektiv. Bolagen har forvisso
béde historiskt hdga marginaler och vinsttillvixt men nivaerna
&r sannolikt inte hallbara pa lang sikt. Al-bolagen som lange dri-
vit kursuppgangarna har lockat till sig enorma mangder kapital
och marknadsvardet hos “magnificent 7” ar sedan lange storre
an majoriteten av varldens enskilda borser. Vi menar, med gott
stod i historien, att en sddan vardekoncentration inte ar lang-
siktigt hallbar och att man bor blicka utanfor varldsindex som i
dagslaget bestar av ca 70% USA for att hitta bra riskjusterade
mojligheter framéat. Under manaden sag vi ocksa kanske de
forsta tendenserna till att fernissan bérjar spricka pa nagra av
de hdgst varderade tech-jattarna. Den utlésande faktorn kom
som alltid frén ovantat hall vilket aterigen visar svarigheten att
forutspd framtiden och vikten av att sprida riskerna. | det storre
perspektivet lyfter nyheterna kring DeepSeek inte bara fragan
om USA:s forsprang inom Al &r lika stort som marknaden trott
utan dven om den “contain China”-politik som forts verkligen
ar en effektiv vag framat. Genom att begransa tillgangen till
mer avancerade datachip, verkar USA i stallet ofrivilligt styrt
kinesisk innovation mot en mer resurssnal modell. Kina befaras

nu inte bara vara i kapp utvecklingen utan har ocksa majligen
ett effektivare system. Detta kommer troligen fa langtgaende
konsekvenser bade politiskt och ekonomiskt och har potential
att pragla marknaderna under kommande ar. Det visar dven
att Europa, som lange har legat efter i Al-racet, fortfarande har
mojligheter att hamta in.

Olle Gustafsson, Portféljférvaltare

Fem Bést Utvecklade (2025-01-01 till 2025-01-31) Utveckling
1 Lannebo Sverige Plus 9.1%
2 MSINVF Global Opportunity A USD 7,6%
3  Aktiespararna Direktavkastning A 7,5%
4  Finserve Global Security Fund | SEKR 7.1%
5 Cliens Sverige B 6,2%
Utveckling
Kalla: Bloomberg. Period: 1 januari 2020 -31 januari 2025.
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*Jdmforelseindexen bestar av tre komponenter med olika vikter, beroende p& port-
féljernas risk. Vérldsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt bérsindex (SIX
RX) och ett rdnteindex (OMRX Total Bond Index). Vikten &r 20/20/80 fér Trygg

Tillgéngsférdelning

Nordiska Aktier 17,0%
Globala Aktier 23,5%
Réntor 278%
Alternativa 22,8%
Likviditet 8,9%

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. V&r bedémning kan sdledes 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 p4 annat sétt
begrénsad. Informationen i detta brev &r baserad pa kéllor som Bolaget bedémer vara tillférlitliga. Bolaget dtar sig dock inget ansvar fér att informationen &r riktig eller fullsténdig. Bolaget, inkluderat
dess styrelse, ledning och personal, frénséger sig allt ansvar fér all skada, inkluderat direkt eller indirekt skada, som kan félja av anvdndandet av informationen i detta brev. Informationen i detta brev
tar inte heller hdnsyn till just dina sérskilda behov, ekonomiska férhallanden, malséttningar eller dylikt. Informationen utgér inte heller en rekommendation eller ett investeringsrad frén Bolagets sida.

Du rekommenderas dérfér att alltid ta professionell rédgivning innan du fattar ndgra investeringsbeslut. Varje sddant investeringsbeslut fattas sjélvsténdigt av dig och pé ditt eget ansvar. Bolaget vill i
detta sammanhang sérskilt framhdlla att alla investeringar i finansiella instrument &r férknippade med risk och en investering kan bdde éka och minska i vérde eller bli helt vérdelds. Historisk avkastning
&r aldrig en garanti fér framtida avkastning. Spridning eller mangfaldigande av detta manadsbrev fér inte ske utan Bolagets medgivande. Det gar naturligtvis bra att citera oss, men d& skall kéllan anges.

Ansvarig person fér detta mdnadsbrev &r Declan Mac Guinness, VD pé& Strivo AB.
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Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helér Ackumulerat*
2021 0,61% 1,06% 1,70% 1,17% 0,16% 0,86% 1,23% 0,50% -0,91% 0,71% 0,01% 1,01% 8,40% 8,49%
2022 -2,27% -1,83% 0,71% 0,14% -1,27% -1,23%  -0,07% 1,46% O11% -0,05%  -0,81% 0,29%  -447% 3,64%
2023 0,76% 0,34%  -0,38% 0,19%  -0,27% 0,85%  -0,24% -0,18%  -0,57% -0,66% 1,78% 1,94% 3,57% 7,34%
2024 1,29% 1,22% 291%  -0,55% 1,21% 0,23% 1,32% 0,16% 0,95%  -0,63% 1,54%  -0,35% 9,63% 17,67%
2025 2,16% 2,16% 20,21%

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 ingar i portféljerna sétts i regel med ndgon eller ndgra dagars férdréjning. De avkastningssiffror som kommuniceras i denna rapport kan dédrfor ses som preliminéra och faststélls férst en bit in i manad-
en. De slutgiltiga siffrorna kommer att framgd i nésta rapport, vilket innebdr att sma justeringar kan ske i tidigare kommunicerade avkastningssiffror. Skillnaderna &r normalt hégst marginella.

*Ackumulerad avkastning frén portféljstart 1januari 2020

Fondférdelning

Nordiska Aktier 17,0% Réintor 27,8%

Aktiespararna Direktavkastning A 5,3% Carlsson Norén Macro Fund 9.9%

Alcur Select 1,2% Carlsson Norén Yield Opportunity A 4,2%

Cliens Smébolag A 3,0% Enter Cross Credit A 6,0%

Cliens Sverige B 1,8% Sensor Réntefond A 7,7%

Lannebo Sverige Plus 2,9%

PriorNilsson Fastighet B 1,9% Alternativa 22,8%

Sensor Sverige Select 0,9% Aleur 4,0%
Elementa 1,7%

Globala Aktier 23,5% Excalibur Fixed Income A 13,5%

BMC Global Select Fund 2,5% GLG Emerging Markets Corporate Credits Alternatives 3,6%

Carnegie US Small & Micro Cap 1,9%

Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,1% Likviditet 8,9%

INVESCO FDS SIC-INVESCO EM MKTS EX-CHN EQTY 2.7%

FD-A

Lansforsakringar USA Aktiv A 4,8%

MS INVF Global Opportunity A USD 4,4%

Storebrand Global Value A 4,5%

Storebrand USA A SEK 2,6%

Férvaltare Olle Gustafsson

Startdatum 1 januari 2020




