Forvaltarkommentar

Stifta Balanserad mars 2026

Férvaltarkommentar

Under mars foll varldsindex med 7.2% (-2.3% i SEK) samtidigt som
den svenska bdrsen och SIXRX backade med hela 7.6%. De breda
borsindexen vérlden dver handlades p& minus, langrantorna steg
kraftigt och marknadens centralbanksférvantningar svangde

mot en rad rantehojningar under det kommande aret. P& valuta-
marknaden férsvagades den svenska kronan med 4.9 % mot den
amerikanska dollarn och 2.6% mot euron.

Stifta Balanserad foll med -4.2% under mars. Inga portféljforand-
ringar har gjorts under manaden.

Mars ménad dominerades helt av de geopolitiska spanningar som
&ter blossat upp med full kraft i samband med USA:s och Israels
anfall mot Iran. Efter en stark inledning pa aret foll globala aktie-
index under manaden med mellan 7-10%. Utflodet av kapital fran
riskfyllda tillgangar var bred och dven guld tappade narmare 12%
(7% i SEK) efter stora utfléden fran ETC:er. Samtidigt som aktie-
marknaden backat kraftigt har Iangréntorna stigit och marknadens
férvantningar pa centralbankerna har svangt om helt.

Det svenska Riksbanken illustrerar magnituden i omsvangningen:
fore krisen prisades en viss sannolikhet for ytterligare rantesank-
ningar fran nuvarande styrranta pa 1.75%. Nu rdknar marknaden

i stéllet med tre hojningar under det kommande aret. Detta ater-
speglas aven i kortare marknadsrantor, dar Stibor 3-manader stigit
med over 20 punkter och flera boldneinstitut har aven hojt sina
korta boréntor. Orosmolnen hopas sig for en konsumtionsdriven
svensk aterhamtning.

Fran konflikten i mellandstern gar transmissionsmekanismen till
varldsekonomin via energi- och rdvarumarknaderna. Cirka 20% av
varldens oljeproduktion transporteras genom Hormuzsundet, som
i praktiken nu ar avstangt. Fore krigsutbrottet passerade omkring
100 oljetankers per dygn genom sundet — nu endast en handfull.
Saudiarabien har férvisso 6kat exporten via pipelines till R6da ha-
vet, vilket mildrar bortfallet ndgot. Denna infrastruktur ligger dock
inom rackhall for bade Iran och regionala aktérer sdsom Houthire-
bellerna i Jemen, som trappat upp sin militara aktivitet i samband
med konflikten.

Scenariot som utspelar sig ar i praktiken oljemarknadens mardréom.
Priset pa Brentolja har ocksa stigit fran 70 till 115 dollar per fat och
marknadsbeddmare menar att priser upp mot 200 dollar & mojliga
om blockaden av sundet inte havs inom en snar framtid. Aven
naturgas- och konstgddselpriser har rusat. En femtedel av varldens
sjoburna LNG exporteras fran Persiska viken, och angrepp pa
infrastruktur i Qatar har slagit ut en betydande del av landets ex-
portkapacitet. Reparationsarbetet av de komplexa anldggningarna
beréknas ta flera ar innan full drift kan aterupptas.

Stdrningarna, som redan inneburit olika former av ransonerings-
atgarder i flera asiatiska lander, sammanfaller &ven olyckligt med
bade Europas “filling season” fér gaslager och varens sadd i stora
delar av varldens viktigaste jordbruksregioner. Dessa utbuds-
problem ar inflationsdrivande pé bred front — energi, transport,
livsmedel — och riskerar att skapa langvariga och svarforutsag-
bara effekter i komplexa globala férsérjningskedjor. En utdragen
storning skulle kasta varldsekonomin in i ett stagflationsscenario

- centralbankernas mardrém och ett scenario som marknaden haft
svart att prissatta. Darav den kraftiga volatiliteten under manaden.

| skrivande stund talar mycket for att Idget kan behdva forvarras
innan det blir battre. Krig foljer som bekant sin egen logik och ris-
ken for en langvarig konflikt 6kar for varje dag som bomberna faller.

De breda nedgéngarna pa aktiemarknaderna har samtidigt lett till
lagre varderingar. De stora amerikanska teknikbolagen i MAG7 har
fallit med 6ver 15% hittills i ar, medan breda S&P 500 &r ned knappt
3% under samma period. Varderingsmassigt har bolagen blivit
avsevart billigare an for en manad sedan, dven om “mindre dyra”

ar en mer korrekt beskrivning. Prognostiserat P/E-tal fér nasta
arsvinster ligger strax under 20 (jamfort med 30-arssnittet pa 17.2),
och det cykliskt justerade P/E-talet (CAPE) ligger pa 37 (mot ett
30-arssnitt pa 28.6) for S&P 500. Det &r alltsa inte rea annu.

Olle Gustafsson, Portféljférvaltare

Fem Bést Utvecklade (2026-03-01 till 2026-03-31) Utveckling
1 Storebrand Global Value A 1,1%
2  Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,0%
3 IKC Avkastningsfond -0,2%
4 Skagen Vekst A (NOK) -2,6%
5 Kraft Corporate Bonds S SEK -3,0%
Fem S&mst Utvecklade (2026-03-01 till 2026-03-31) Utveckling
1 Invesco Pan European Small Cap Equity -8,4%
2  Spiltan Aktiefond Stabil -7,7%
3 Lansférsakringar Sverige Vision A -7.4%
4  Carnegie Sverigefond A -7,3%
5 Invesco Emerging Markets Equity Fund A Acc USD -6,9%
Utveckling
Kélla: Bloomberg. Period: 1 juli 2019 — 31 mars 2026.

200

@ Stifta Balanserad

@ Benchmark Balanserad
150
100

50
20 21 22 23 24 25 26

*Jamfbrelseindexen bestar av tre komponenter med olika vikter, beroende pa port-
féljernas risk. Varldsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt bérsindex (SIX
RX) och ett rénteindex (OMRX Total Bond Index). Vikten &r 40/40/20 fér Balanserad

Tillgéngsférdelning

@ Nordiska Aktier 44,0%

@ Globala Aktier 40,7%

@ Rintor 3,8%
Alternativa 11,0%
Likviditet 0,5%

Den information som &terges i detta brev, inkluderat antaganden, uppfattningar, vérderingar, rekommendationer etc. som anges héri dr framtagen av Strivo AB med org. nr. 556759-1721
(“Bolaget”) och Sterger Bolagets bedémning vid tidpunkten fér publiceringen av detta brev. Var bedémning kan séledes komma att férdndras 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 p& annat sétt begrénsad. Informationen i detta brev &r baserad pé 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, frnséger sig allt ansvar for all skada, inkluderat direkt eller indirekt skada, som kan félja av
anvéndandet av informationen i detta brev. Informationen i detta brev tar inte heller hdnsyn till just dina sérskilda behov, ekonomiska férhéllanden, mélséattningar eller dylikt. Informationen
utgér inte heller en rekommendation eller ett investeringsrdd fran Bolagets sida. Du rekommenderas déarfér att alltid ta professionell rédgivning innan du fattar nagra investeringsbeslut.
Varje sddant investeringsbeslut fattas sjélvsténdigt av dig och pa ditt eget ansvar. Bolaget vill i detta sammanhang sérskilt framhd&lla att alla investeringar i finansiella instrument &r férknip-
pade med risk och en investering kan bde 6ka och minska i vérde eller bli helt vérdelds. Historisk avkastning &r aldrig en garanti fér framtida avkastning. Spridning eller mngfaldigande av
detta manadsbrev fr inte ske utan Bolagets medgivande. Det gar naturligtvis bra att citera oss, men d skall kdllan anges. Ansvarig person fér detta manadsbrev &r Declan Mac Guinness,

VD pé Strivo AB.
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Ackumulerad ménadsavkastning

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helér Ackumulerat*
2022 -449%  -2,97% 0,70%  -0,93% -1,51%  -3,02% 2,34% 0,30% -1,13% 1,50% 0,35%  -094%  -9,57% 16,22%
2023 2,86% -0,15%  -0,54% 0,24%  -0,42% 2,03% 0,37% -1,01% -2,16% -1,70% 3,54% 3,35% 6,38% 23,63%
2024 1,61% 2,43% 5,H1% -0,30% 1,10% 0,37% 2,24%  -0,53% 0,63% -0,38% 2,12% -1,29%  14,05% 11,01%
2025 4,10%  -2,00% -799%  -1,00% 3,28% 1,58% 1,72% 0,08% 0,75% 2,58% 0,20% 0,75% 3,56% 46,02%
2026 0,00% 3,31% -4,17% -0,99% 44,57%
BM2026** 0,59% 3,16%  -4,26% -0,67% 55,68%

Portféljen har inte belastats med ndgon typ av avgifter eller skatter. 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 darfor 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 1juli 2019

**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
40/40/20 f6r Balanserad

Fondférdelning

Nordiska Aktier 44,0% Réintor 3,8%
Aktiespararna Direktavkastning A 8,9% IKC Avkastningsfond 1.9%
Carnegie Sverigefond A 4,7% Kraft Corporate Bonds S SEK 1,8%
Cliens Smébolag A 3,2%

Lannebo Sverige Plus E 9,5% Alternativa 11,0%
Lansforsakringar Sverige Vision A 4,6% Alcur 7,2%
Pareto Micro Cap A 14,0% Excalibur Fixed Income A 3,8%
Sensor Sverige Select 4,7%

Spiltan Aktiefond Stabil 4,4% Likviditet 0,5%
Globala Aktier 40,7%

Invesco Emerging Markets Equity Fund A Acc USD 7,7%

Forvaltare Olle Gustafsson

Invesco Pan European Small Cap Equity 9,8%

Simplicity Smébolag Global 4% Startdatum 1juli 2019

Skagen Vekst A (NOK) 7,1%

Storebrand Global Value A 7,2%

Swedbank Robur Globalfond A 4,6%
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