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Under oktober fortsatte globala aktiemarknader uppat. Varldsindex
steg med 2.2% (3.4% i SEK) samtidigt som den svenska borsen och SIX
RX klattrade 4.1%. Amerikanska S&P 500 noterade dven denna manad
nya all-time-high och avslutade med en uppgang pa 2.3% (3.4% i SEK)
drivet av halvledarsektorn. Tillvaxtmarknader fortsatte att prestera
starkt och MSCI Emerging Markets Index kldttrade med 3.6% (4.8% i
SEK). P& valutamarknaden forsvagades den svenska kronan med 0.8%
mot dollarn men starktes med 0.9% mot euron.

Stifta Trygg steg med 1.3% under oktober. Inga portfoljaffarer har gjorts
under manaden.

Oktober blev ytterligare en stark manad for globala aktier. Amerikanska
S&P 500 noterade nya all-time high, drivet av en stark inledning pa
rapportsasongen, ovantat svaga inflationsdata, framsteg i handelsfor-
handlingarna mellan USA och Kina samt ytterligare rantesankningar
frén Federal Reserve. Precis som tidigare under aret var det tekniksek-
torn som ledde uppgangarna.

Under den senaste veckan har flera av techjattarna inom "Mag7"
rapporterat sina kvartalsresultat. Trots blandade kursreaktioner visar
rapporterna tydligt att Al-relaterade intakter 6kar och att investering-
arna inom omrédet véntas fortsatta stiga. Aven om mycket redan I3g i
marknadens hogt stallda forvantningar ser Al-temat fortsatt starkt ut
infor arets slut. Riskerna for en i nartid "sprucken bubbla" har darmed
minskat nagot.

I bérjan av ménaden skakades marknaderna &terigen av nya tullutspel
fran Trump. Mellan 8:e till 10:e oktober foll S&P 500 med 3%. Den stors-
ta nedgéngen sedan april. Fallet vackte marknadens oro fér en bredare
nedgéng, men blev kortvarigt. Fokus var USA:s handelsférhandlingar
med Kina, denna gang med séllsynta jordartsmetaller i centrum —en
komplex fraga som fortsatt ser svar ut att I6sa.

Efter att Kina infort nya exportrestriktioner pa dessa kritiska mineraler
svarade Trump med 100% tullar och nya exportkontroller pa mjukvara.
Kinas nya regler innebar att dven produkter med spar av sallsynta
jordartsmetaller fran landet kravde exportgodkannande, sarskilt
produkter med koppling till utidndska forsvarsmakter. Detta slar direkt
mot USA:s forsvarsindustri som redan ar sarbar. Till exempel kraver
produktionen av Lockheed Martins F-35, kronjuvelen i det amerikan-
ska flygvapnet, ca 450kg séllsynta jordartsmetaller - samtidigt som
USA saknar en inhemsk vardekedja for dessa @mnen. Sanningen ar

att vastvarlden i dagslaget saknar kortsiktiga alternativ till Kinas do-
minans pa omradet, dar man kontrollerar omkring 90% av den globala
produktionen. B&de USA och Kina har Izmnat viss forhandlingsman i
handelskriget, men risken for eskalering ar hdg. | en tid av ekonomisk
osakerhet har bada sidor starka incitament att n& en kompromiss — men
i ettlangre perspektiv ar frdgan om Kina ar villigt att slappa sitt starkaste
férhandlingskort: kontrollen &ver vastvarldens produktionskapacitet av
avancerad forsvarsteknologi.

Valdigt lite konkreta resultat har &ven rapporterats efter motet mellan
Trump och Xi. Trump var snabb att, sin vana trogen, férklara métet som
framgangsrikt och deklarerade &ven frégan om séllsynta jordartsme-
taller som I6st. Kommentarerna frén kinesiskt hall var betydligt mer
aterhallsamma.

P& centralbanksfronten sankte Federal Reserve, som véntat, styrrantan
med ytterligare 25 punkter vid sitt mote den 29 oktober. Powell med-
delade under presskonferensen att marknaden inte bor ta ut nagot i
forskott infor decembermaotet, ndgot som betraktades som hokaktigt.
Arbetsmarknaden fortséatter dock att vara FEDs fokus i balansakten
mellan inflation och full sysselsattning. Dataunderlaget grumlas dock
till viss del av den fortgdende nedsténgningen av statsapparaten. |
efterdyningarna av métet har det framkommit att flera ledaméter borjar
manadsbrev har marknaden kanske varit lite val optimistisk i sin syn pa
rantebanan.

Vihar nu passerat den sdsongsméssigt svagaste delen av aret, och
flera av hostens storsta riskfaktorer har inte materialiserats annu:

« FED har levererat tva rantesankningar i vad som ser ut att vara en
mjuklandning av ekonomin.

« Inflationstrycket fran tullar ar hittills hanterbart och bolagens rappor-
ter visar fortsatt styrka.

« Al-temat fortsatter att driva marknaden framét, i ndrmast euforisk
anda.

« Viseringen tydlig eskalering fran geopolitiska oroshardar.

Historiskt sett ar november och december starka borsmanader — sér-
skilt nar januari till oktober har utvecklats val. Statistiken talar alltsa for
att forutsattningarna for ett julrally ar goda aven i ar. Vi vidhaller dock att
varderingarna, sérskilt pd den amerikanska marknaden, ar exceptionellt
hoga ur ett historiskt perspektiv. Darfor intar vi fortsatt en balanserad
halining till aktiemarknadsrisk med insikten att fallhéjden har 6kat.

Olle Gustafsson, Portféljférvaltare

Fem Bést Utvecklade (2025-10-01 till 2025-10-31) Utveckling
1 Lannebo Sverige Plus E 7,6%
2 Cliens Smébolag A 6,2%
3 Swedbank Robur Globalfond A 5,0%
4  Cliens Sverige B 4,4%
5 Skagen Vekst A 3.1%
Utveckling
Kalla: Bloomberg. Period: 1 januari 2020 -31 oktober 2025.
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*Jdmfbrelseindexen 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 rénteindex (OMRX Total Bond Index). Vikten &r 20/20/80 fér Trygg

Tillgéngsférdelning

Nordiska Aktier 18,3%
Globala Aktier 22,7%
Réantor 25,5%
Alternativa 33,0%
Likviditet 0,5%

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 dartill p§ annat séatt
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, frdnséger 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 pa 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 vérdelds. Historisk avkastning
&r aldrig en garanti fér framtida avkastning. Spridning eller mdngfaldigande av detta mdnadsbrev fér inte ske utan Bolagets medgivande. Det gér 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% 0,41%  -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 2,59% -0,55% -3,53% -0,27% 2,04% 1,22% 1,22% 0,36% 0,65% 1,28% 5,00% 23,55%
2025 BM** 2,75%  -0,53%  -4,07% 0,31% 1,65% 1,256% 0,95% 0,30% 0,64% 1,69% 4,89% 18,59%

Portféljen har inte belastats med ndgon typ av avgifter eller skatter. De enskilda portféljerna dr dessutom individuellt férvaltade och avviker dérfér frén de redovisade resultaten.
NAV fér fonderna som ingar i portféljerna sétts i regel med nagon eller ndgra dagars fordréjning. De avkastningssiffror som kommuniceras i denna rapport kan dérfor ses som preliminéra och faststalls férst en bit in i mdnaden.
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 1januari 2020
**Benchmark bestér av tre komponenter med olika vikter, beroende pd portféljernas risk. Vérldsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt bérsindex (SIX RX) och ett rénteindex (OMRX Total Bond Index). Vikten &r

20/20/80 fér Trygg

Fondférdelning
Nordiska Aktier 18,3%
Aktiespararna Direktavkastning A 6,5%
Cliens Smabolag A 1,8%
Cliens Sverige B 3,3%
Lannebo Sverige Plus E 3,5%
Pareto Micro Cap A 2,2%
Sensor Sverige Select 1,0%
Globala Aktier 22,7%
Carnegie US Small & Micro Cap 2,1%
Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,0%
Danske Invest Global Index SA 2,4%
Invesco Emerging Markets Equity Fund A Acc USD 3,7%
Invesco Pan European Small Cap Equity 5,2%
Skagen Vekst A (NOK) 3,3%
Storebrand Global Value A 3,6%
Swedbank Robur Globalfond A 2,4%

Réintor 25,5%
GLG Emerging Markets Corporate Credits Alternatives 3.4%
Meriti Carlsson Norén Macro Fund 7,7%
Meriti Carlsson Norén Yield Opportunity A 3,9%
Pareto RANTEFOND A 5,1%
Sensor Rantefond A 5,4%
Alternativa 33,0%
Alcur 13,8%
Atlant Multi-Strategy 2,9%
Excalibur Fixed Income A 13,5%
U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 2,8%
Likviditet 0,5%
Forvaltare Olle Gustafsson

Startdatum 1 januari 2020
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