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Juni praglades av en stark utveckling pa varldens borser, drivet

av nordamerikanska aktier. Under manaden steg varldsindex med
4,5% (3,2% i SEK) samtidigt som SIX RX steg med 0,50%. Ame-
rikanska S&P 500 noterade ett nytt all-time-high och avslutade
manaden med en uppgang pa 5,0% (3,5% i SEK). Pa valutamarkna-
den stérktes den svenska kronan aterigen ndgot mot dollarn men
férsvagades mot euron.

Stifta Tillvaxt steg med 1,3% under juni. Under manaden har
innehaven i den globala aktiedelen justerats. | samband med detta
avyttrades &ven Lansforsakringar USA Aktiv, Lancelot Global och
MS Global Opportunity i sin helhet samtidigt som Carnegie US
Small & Micro Cap, Skagen Vekst och Swedbank Robur Global
kdptes in till portfoljen.

Juni blev en stark manad for globala marknader. Efter en turbulent
var dtervande riskaptiten pa allvar med breda uppgangar pa aktier,
obligationer, ravaror och krediter. Amerikanska S&P 500 index
noterade en ny toppniva for forsta gdngen sedan februari vilket
tydliggor vilken tvar vandning vi sett i investerarsentiment. Som
bortblast & 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 héjden och
varldsekonomin i sank, fick borsen at retirera mer an ndgon ynka
procent. Det visar kanske ocksa vilken mental anpassning som
skett under varen. For bara ett halvar sedan vore det narmast
otankbart med VIX kring 20 samtidigt Iran lobbar missiler mot
amerikanska militdrbaser och hotar med att stdnga Hormuz sundet.

Tittar vi “under huven” for att ta tempen pa den amerikanska eko-
nomin 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 vérens tullkaos skulle synas i
faktiska siffror. Slutet av andra kvartalet menade manga bedémare
och den prognosen ser ut att ha stamt relativt val. Exempelvis vek
konsumtionsdata fér amerikanska hushéll nedat i maj samtidigt
som kop av nya bostader visade den storsta nedgangen pa nastan
tre &r. Flera indikatorer pekar dven mot en tydlig avmattning pa
arbetsmarknaden. Nu aterstar att se hur Iangvarig och djup ned-
gangen blir. Sannolikt beror en hel del av svaret pa innehallet i de
handelsavtal som férhoppningsvis presenteras den 9 juli och hur
tullkriget 6ver lag utvecklas under resten av sommaren.

Bilden av en inbromsning i den amerikanska ekonomin blev ocksa
tydlig nar Fed-ordféranden Jerome Powell vittnade infér kongres-
sen och meddelade att styrréantan sannolikt redan hade sankts -
om det inte vore for osékerheten kring Trumps handelspolitik. Han
stamde darmed aven in i samma kor som flera andra ledamaéter
som under manaden meddelat en fortsatt avvaktande hallning
kring penningpolitiken. FED behdver ytterligare ett antal manaders
data for att bedéma 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 p& S&P 500 &r inte bara kurserna tillbaka kring rekordni-
ver. Aven varderingarna &r mycket hoga i en historisk jamforelse
nastan oaktat vilket matt som anvands. Vi vet att hdga varderingar
prognostiserar svag avkastning pa medellang sikt samtidigt som
féretagens rekordmarginaler pressar mojligheterna for fortsatt
vinsttillvaxt 6ver trend. Med detta som utgangslage har vi darfor
en fortsatt avvaktande hélining till att I4gga pa mer aktierisk i
portféljerna.

Olle Gustafsson, Portféljférvaltare

Fem Bést Utvecklade (2025-06-01 till 2025-06-30) Utveckling

1 Swedbank Robur Globalfond A 4,2%

2 Invesco Pan European Small Cap Equity 3,7%

3 Invesco Emerging Markets Equity Fund A Acc USD 3.5%

4  Skagen Vekst A (NOK) 2,5%

5 Storebrand Global Value A 2,3%
Utveckling

Kalla: Bloomberg. Period: 1 januari 2020 -30 juni 2025.
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*Jamfbrelseindexen bestar av tre komponenter med olika vikter, beroende pa port-
foljernas risk. Varldsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt bérsindex (SIX
RX) och ett rénteindex (OMRX Total Bond Index). Vikten &r 40/60/0 fér Tillvéxt.

Tillgdngsférdelning

@ Nordiska Aktier 59,1%
@ Giobala Aktier 39,7%
@ Likviditet 11%

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. Vir bedémning kan séledes komma att férédndras 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 dartill p4 annat sétt
begrénsad. Informationen i detta brev &r baserad p4 kéllor som Bolaget bedémer vara tillférlitliga. Bolaget &tar sig dock inget ansvar fér att informationen &r riktig eller fullsténdig. Bolaget, inkluderat
dess styrelse, ledning och personal, frénsdger sig allt ansvar f6r 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, malséattningar eller dylikt. Informationen utgér inte heller en rekommendation eller ett investeringsrad frdn Bolagets sida.
Du rekommenderas darfér att alltid ta professionell rédgivning innan du fattar ndgra investeringsbeslut. Varje sddant investeringsbeslut fattas sjélvstdndigt av dig och p ditt eget ansvar. Bolaget vill
i detta sammanhang sérskilt framhélla att alla investeringar i finansiella instrument &r férknippade med risk och en investering kan bdde éka och minska i vérde eller bli helt vérdelés. Historisk avkast-
ning &r aldrig en garanti fér framtida avkastning. Spridning eller mngfaldigande av detta mdnadsbrev far inte ske utan Bolagets medgivande. Det gér naturligtvis bra att citera oss, men d4 skall kéllan

anges. Ansvarig person fér detta mdnadsbrev &r Declan Mac Guinness, VD p§ Strivo AB.
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Stifta Tillvaxt

Ackumulerad ménadsavkastning

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helér Ackumulerat*
2021 1,22% 2,48% 4,63% 3,22% 0,38% 2,55% 3,96% 1,65% -4,13% 3,50% 2,15% 2,57%  26,73% 38,63%
2022 -745%  -4,38% 1,50%  -2,43% -1,84% -5,141% 5,19% -1,16%  -2,97% 3,00% 1,80%  -2,40% -16,00% 16,45%
2023 5,23%  -0,46%  -0,54% 0,46%  -0,45% 2,41% 0,10% -1,32%  -2,79%  -2,27% 5,05% 14,52% 9,95% 28,04%
2024 1,16% 3,27% 5,81% -0,16% 1,40% -0,16% 2,52%  -0,55% 0,99%  -0,92% 1,89% -1,38%  14,54% 46,66%
2025 5,38% -1,98%  -9,29%  -0,78% 3,78% 1,29% -2,28% 43,31%
2025 BM** 5,30% -1,28%  -8,92% -1,48% 3,77% 1,86% -1,40% 61,57%

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 i mdnad-
en. De slutgiltiga siffrorna kommer att framgd i nédsta rapport, vilket innebdr att sma justeringar kan ske i tidigare kommunicerade avkastningssiffror. Skillnaderna &r normalt hégst marginella.

*Ackumulerad avkastning frén portféljstart 1januari 2020

**Benchmark bestér av tre komponenter med olika vikter, beroende p& portféljernas risk. Vérldsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt bérsindex (SIX RX) och ett rénteindex (OMRX Total Bond Index).

Vikten &r 40/60/0 for Tillvéaxt.

Nordiska Aktier 59,1% Likviditet 1,1%
Aktiespararna Direktavkastning A 1,8%

Cliens Smabolag A 1,1%

Cliens Sverige B 6.9% Férvaltare Olle Gustafsson
Lannebo Sverige Plus 1,4% Startdatum 1januari 2020
Lansférsakringar Sverige Indexnéra 7,7%

Sensor Sverige Select 0,9%

Spiltan Aktiefond Stabil 9,3%

Globala Aktier 39,7%

Carnegie US Small & Micro Cap 3,9%

Coeli Absolute European Equity SP SEK 0.4%

Danske Invest Global Index SA 4,0%

Invesco Emerging Markets Equity Fund A Acc USD 5,9%

Invesco Pan European Small Cap Equity 10,1%

Skagen Vekst A (NOK) 5,4%

Storebrand Global Value A 6,1%

Swedbank Robur Globalfond A 4,0%



