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Under december foll volatiliteten tillbaka och globala aktiemarknader
utvecklades positivt i lokal valuta. Varldsindex steg med 1.6% (-1.1%

i SEK) samtidigt som den svenska borsen och SIX RX klattrade med
2.3%. Europeiska aktier utvecklades éver lag battre &n amerikanska
och Euro Stoxx 50 steg med 2.3% (0.84% i SEK) samtidigt som S&P 500
steg med 0.69% (-2.0% i SEK). Pa valutamarknaden starktes den svens-

portféljerna jamfort med det som erbjuds i varldsindex. Utvecklingen
under jul- och nyarshelgerna visar dven att den nya sakerhetspoli-
tiska strategi som Trumpadministrationen presenterade i borjan av
december inte bara ar tomma ord - vilket inte badar gott for Europa. Ur
ett marknadsperspektiv betyder det dven att vi kan rdkna med fortsatt
"Trumpdriven” volatilitet under 2026.

ka kronan med 2.7% mot den amerikanska dollarn och 1.4% mot euron.

Olle Gustafsson, Portféljférvaltare
Stifta Trygg steg med +0.43% under december. ¢ ’ yiorv

Inga portfoljaffarer har gjorts under manaden. Fem Bést Utvecklade (2025-12-01 till 2025-12-30) Utveckling
| forra ménadsbrevet diskuterade vi bland annat forutsattningarna I AktiespararnaDirektavkastning/Al S
for ett julrally: "...Statistiken talar alltsa for att forutsattningarna for ett. 2 Lannebo Sverige Plus E 2,5%
julrally &r goda aveniar. Vividhaller dock att varderingarna, sarskilt pa

den amerikanska marknaden, &r exceptionellt héga ur ett historiskt 3 Skagen Vekst A (NOK) 2,5%
perspektiv.” 4  Carnegie Sverigefond A 2,3%
Né&r vi summerar manaden kan vi konstatera att december utveckla- 5 Lansférsdkringar Sverige Vision A 1.9%
des valilinje med detta. Europeiska aktier gick starkt under manaden

och det breda STOXX 600-indexet steg med 3.6% samtidigt som vart

svenska storbolagsindex OMX Stockholm 30 kléttrade hela 4.6%. Ame- .

rikanska aktier tyngdes daremot av den hdgt varderade techsektorn. Utvecklmg

Tittar vi pa den likaviktade versionen av S&P 500-indexet utvecklades
daremot detta i nivd med de europeiska indexen och steg 3.5%. Samti-
digt backade den tekniktunga Nasdag-bdrsen med 2.0%. Volatiliteten 150
pa aktiemarknaden sjonk enligt sésongsmonstret.

Kalla: Bloomberg. Period: 1 januari 2020 -30 december 2025.

@ Stifta Trygg
P& centralbanksfronten levererade FED vad som till slut blev en forvan- @ Benchmark Trygg
tad réntesankning. Nedstangningen av den amerikanska statsappara- 125
ten grumlade dock lange statistikunderlaget och gjorde att marknaden
famlade kring FED:s nasta steg. Infor 2026 prissatter marknaden cirka
60 punkters ytterligare sdnkning fran den amerikanska centralbanken. 100
Med tanke pa utgangslaget - solid tillvaxt, mjuklandning pa arbets-
marknaden och bérsen +17% under 2025 med fortsatt prognosticerad
vinsttillvaxt infér 2026 - kan detta kanske bli en utmaning. A andra sidan 75
ar det politiska trycket stort pa FED.

Nar vi summerar 2025 star det klart att det blev annu ett starkt ar for
globala aktier och risktillgangar i stort. En amerikansk 60/40-portfdlj
gav nastan samma avkastning som 2024 (i dollar réknat). Bland breda
tillgéngsslag hamnade révaror med &delmetallerna silver och guld i
topp. Aven koppar steg efter ett svagt 2024. P4 var sida av Atlanten
levererade europeiska banker en imponerande avkastning pa 75% efter
ett redan starkt 2024. Aven forsvarsbolagen gick starkt i kdlvattnet av
den férsémrade sakerhetspolitiska situationen i Europa.
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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 rénteindex (OMRX Total Bond Index). Vikten &r 20/20/80 fér Trygg

Tillgéngsférdelning
Ledarskapet mellan regioner skiftade intressant nog under aret. Till-
véxtmarknader och Asien gick starkt och tog éver ledartréjan fran den
amerikanska borsen som Gverpresterat under de senaste aren. Sam-
tidigt forsvagades dollarn kraftigt - framst under det forsta halvaret.

For svenska investerare blev detta extra tydligt i exponeringen mot tex
amerikanska aktier och guld. Faktum ar att S&P 500 hade ungefar sam-
ma avkastning som STOXX 600 (i lokal valuta), men underpresterade
kraftigt for de flesta icke-amerikanska investerare. "Magnificent 7” slog
dterigen den 6vriga marknaden men med betydligt mindre marginal &n
2024 och med storre skillnader mellan enskilda aktier.

Nordiska Aktier 18,3%
Clobala Aktier 22,8%
Réntor 25,4%
Al i 33,5%
Efter “Liberation Day” den 2:a april sjonk globala marknader kraftigt termativa '
foljt av en urstark dterhamtning. Detta blev en tydlig méjlighet att "kopa
botten”, sarskilt for amerikanska tillgangar, dar Magnificent 7, Nasdaq
och amerikanska banker rekylerade starkast. Under hosten steg vola-
tiliteten aterigen efter den kraftiga aterhdmtningen, drivet av oro kring
uthalligheten i Al-investeringarna hos amerikanska teknikbolag och de
hoga varderingarna.

Likviditet 0,1%

Som vi skrev i férra manadsbrevet ser tillvaxt/inflationsmixen gynnsam
ut for globala aktier under 2026. Trots detta ar riskerna asymmetriska
med en begransad uppsida men allt stérre nedsida - framfor allt i de
delar av marknaden dar varderingarna sprungit ivag. Har ar nivaerna
ocksa skérare med mindre motstandskraft mot besvikelser. Mot denna
bakgrund tror vi att det fortsatt ar klokt med bredare diversifiering i

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% 1,35% 0,17% 0,43% 5,70% 24,38%
2025 BM** 2,75%  -0,53%  -4,07% 0,31% 1,65% 1,25% 0,95% 0,30% 0,64% 1,69% -0,30% 0,19% 4,77% 18,46%

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 3.7%
Carnegie Sverigefond A 1,9%
Cliens Smébolag A 1,8%
Lannebo Sverige Plus E 3,6%
Lansforsakringar Sverige Vision A 1,9%
Pareto Micro Cap A 1,8%
Sensor Sverige Select 1,9%
Spiltan Aktiefond Stabil 1,8%
Globala Aktier 22,.8%
Carnegie US Small & Micro Cap 2,0%
Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,0%
Danske Invest Global Index SA 2,4%
Invesco Emerging Markets Equity Fund A Acc USD 3.,8%
Invesco Pan European Small Cap Equity 5,2%
Skagen Vekst A (NOK) 3.4%
Storebrand Global Value A 3,6%
Swedbank Robur Globalfond A 2,4%

Réintor 25,4%
GLG Emerging Markets Corporate Credits Alternatives 3.4%
Meriti Carlsson Norén Macro Fund 7,3%
Meriti Carlsson Norén Yield Opportunity A 4,0%
Pareto RANTEFOND A 5,2%
Sensor Rantefond A 5,5%
Alternativa 35,3%
Alcur 14,1%
Atlant Multi-Strategy 2,9%
Excalibur Fixed Income A 13,7%
U Access (IRL) Campbell Absolute Return B SEK 2,8%
Likviditet 0,1%
Forvaltare Olle Gustafsson
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