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Sensor Sverige Select &r en blandfond som investerar i aktier och rantebarande vérdepapper i Sverige.
Fonden kan variera sin exponering mot aktiemarknaden beroende pa forvaltarens syn pa
aktiemarknaden.

Sensor Sverige Focus ar en aktivt forvaltad sverigefond som investerar i svenska aktier. Fonden har ett
flexibelt placeringsmandat, vilket innebér att innehavens karaktar varierar beroende pa borsklimat.

Sensor Rantefond ar en aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen investerar i rantebarande
instrument utgivna i SEK. Fonden har ett flexibelt placeringsmandat, vilket innebar att innehavens
karaktar 6ver tid kan variera med avseende pa kreditrisk och ranterisk.

Marknadssyn

Med i stort sett alla tunga bolagsrapporter frdn bankerna och verkstadsbolagen avklarade i juli, kunde
marknaderna i augusti skifta fokus till makroekonomi i stéllet. Det vill sdga konjunkturer, inflation och
rantor, och i Sverige ocksa specifikt valutafragan. Fragestaliningarna &r desamma som tidigare. Vart tar
konjunkturen végen, nér kommer inflationen ned tillréckligt for att centralbankerna ska sluta héja
rantorna, eller kanske borja sanka? Till denna cocktail kommer alltid mer eller mindre allvarliga hot fran
geopolitiken for spaningarna efter svarta svanar.

Konjunkturfragan &r: Blir det hard landing, soft landing eller no landing. Det senare &r ju efterstravansvart,
dvs att konjunkturutvecklingen knappt kommer att paverkas av de penningpolitiska atstramningarna.
Kanske inte helt reallistiskt, men scenariot med en soft landing har blivit mycket mer realistiskt och ocksa
troligt under sommaren. Vi har da gatt fran en tydlig radsla for en kraschlandning av ekonomin som radde
for ett ar sedan. Det ar framfor allt USA som gar battre an vantat. Konsumtionen halls uppe genom
valdigt 1&g arbetsloshet, under 4 procent, med hygglig I6nedkningstakt, éver 4 procent och dar den
amerikanska konsumenten ocksa nallat i sparbéssan som var valfylld efter pandemin. USA har 4nda gétt
hardare och snabbare fram med atstramningar och det ar uppenbart, igen, att den amerikanska
ekonomin har en véasentligt hogre flexibilitet &n vad vi har i Europa.

| Europa kan vi konstatera att loket Tyskland definitivt har tappat dragkraft. Industrin star infor stora
utmaningar med omstéllning i energisektorn och Kina, en jattemarknad for tyska foretag, har inte
forvantad tillvaxt langre. Inkdpschefsindex for tillverkningsindustrin ar nere under 40. Tillvaxt brukar
betecknas nivaer éver 50. For Sverige ar detta ett problem, Tyskland &ar en av vara stora
exportmarknader, men aven Kina. Tuffare tider vantar de svenska exportféretagen, trots den ursvaga
kronan, vilket indikerades i Q2-rapporterna. Det syns ocksa i PMI-siffrorna for Sverige. PMI-total
noterades i augusti till 45,8 jamfort med uppreviderade 48,0 i juli och det var trettonde manaden i rad som
indexet &r utanfor tillvéxtzonen.

Inflationen har kommit ned, men inte tillréckligt for att centralbankerna ska kunna finna ett lugn och anse
att fighten ar avklarad. Det skickas standigt ut ledamoéter som avildser varandra med budskapet att det
finns mer att gora for att varaktigt fa med inflationen till tva procent. Det som haller cheferna vakna om
natten &r nog inte att inflationen inte faller, for det goér den, utan att den av ndgon anledning ska borja leta
sig uppét igen. Och det finns uppenbara risker att sé sker. Oljepriset har dragit sig kraftigt upp med
narmare 25 % under tiden sedan halvarsskiftet. Opec med Saudi i spetsen, pahejat av Ryssland, har
beslutat att férlanga tiden med produktionsneddragningar fram till rsskiftet. Risken har darmed okat for
en ny energikris i Europa da oljepriset trycker upp alla andra energipriser. Till detta ska laggas att torka
resp. skyfall 6kar risken for att matpriserna stiger mer &n véantat under hdsten.

Det finns besvarande historik dar man blivit mjuk for tidigt i inflationsbekampningen och det har inte gatt
val. Sa hoga rantor, eller annu hogre &n nu, far vi nog rakna med resten av detta ar. De flesta bedémare
tror nu &nda att rantesankningar kommer inom ett ar. Vilket man kan konstatera &r ett ar senare an vad
som antogs bli fallet for ett ar sedan.

Sa vad ar da marknadseffekten av att vi fatt en battre konjunktur an vantat, men en langre tid med hogre
rantor &n vantat. Pa branschniva att bankerna tjanar annu mer pengar, att det tar annu langre tid for
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fastighetsbolagen att repa sig och strukturera om sin finansiering och att den forvéntat svagare
industrikonjunkturen har skjutits framat. Och kanske framfor allt att det blir svarare for svagt finansierade
tillvaxtbolag att dverleva. Rantemarknaden har ocksé fatt en klar konkurrensférdel gentemot
aktiemarknaden nar marknadsrantorna har dragit i hdjden, och att realréntorna férvantas bli positiva om
inflationen kommer ned ytterligare en bit.

Nu i september kommer centralbankerna med nya réntebesked. Hojningar ligger i korten, mojligen inte
fran FED. Det finns indikationer pa att de sista hojningarna kommer under hésten och att forvantningarna
da hojs for tidiga séankningar under 2024. Hosten kan bli turbulent, tror vi, med extremt viktiga
rantebesked, och med kommande bolagsrapporter med utmaningar i form av den konjunkturavmattning
Vi nu ser och tuffa jamforelsetal mot tidigare kvartal.

Sensor Sverige Select

Forvaltarkommentar

Fonden sjonk under augusti med 1,4 % medan benchmark sjonk med 1,7 %. Sedan arets borjan har
fonden stigit med 4,8 % medan benchmark har stigit med 4,6 %. De innehav som bidrog mest positivt till
fonden under manaden var Nordea och Cibus. De aktier som bidrog mest negativt var Hexatronic,
Evolution och Volvo.

Hexatronic slappte en rapport som inte féll marknaden i smaken. Rapporten avvek inte speciellt mycket
fran konsensus men marknaden reagerade mycket negativt pa den kraftigt negativa organiska
orderingangen pa -29 % yly. Storre delen av den inbromsningen beror pa att kunderna alltmer atergar till
att bestalla produkter pd samma satt som innan pandemin. Orderboken var tvd m&nader innan
pandemin, for att vaxa till fem manader, for att nu vara pa vag ned till tvd manader igen. Utver den
nedgangen &r den allmanna marknaden &ven svagare nu. Bolaget forvantar sig att marknaden véaxer
mellan 0-5 % under andra halvaret. Bolagets vardering har kommit ned kraftigt och vi tror pa bade
bolagets produkter och marknad. Bolaget verkar pd en marknad som i ménga lander subventioneras
kraftigt, inte minst i USA. Vi tror att bolaget befinner sig i en temporar svacka och att bolaget och
marknaden redan under nasta ar kommer visa god tillvaxt igen.

Fonden har under manaden inte gjort nagra storre forandringar i sin aktievikt utan vi avvaktar tydligare
marknadssignaler innan vi gor stérre justeringar.

Under manaden har fonden inte genomfort nagra affarer av storre betydelse.

Fondens nettoexponering mot aktiemarknaden var vid manadens slut 58 %.

Avkastning sedan fondstart
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Sensor Sverige Select = Jamforelseindex (50% SIXRX + 50% OMRX T-bill)

Se mer om fondens historiska avkastning
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Aktuell allokering

W Aktier
Réntebirande
e Likvida medel
Storsta rantebérande innehav
Storsta aktieinnehav .
Vardepapper % av fonden
Bolag % av fonden 1 Borgo Covd FRN 270630 1,3
1 Investor 9,5 2 SFF FRN 240228 1,1
2 Nordea 8,8 3 Indutrade Obl 250523 1,1
3 AstraZeneca 75 4 Kinnevik FRN 281123 11
4 Sandvik 5,4 5 Sveaskog Obl 241016 11
5 Volvo 5,0 5,6
6 Atlas Copco 4,5
7 SEB 3,9
8 Cibus 3,7
9 Evolution 35
10 ABB 34

55,2




Mer information om fonden

Fakta om fonden
Fondens Faktablad

Strategi: Svensk blandfond Fondens Informationsbroschyr
Mal: Overtraffa jamforelseindex Investera i fonden
Jamforelseindex: 50 % SIXRX + 50 % OMRX T-bill Kundavtal privatperson
Morningstar rating: A AR Kundavtal juridisk person

Prenumerera p& manadsbrevet

NAV kurs 230831 : 345,30

Startdatum: 2009-11-30

Bankgiro: 375-9917
Forvaltningsinstitut: Swedbank

Handel: Dagligen

Fast arvode: 1,25%

Rorligt arvode: 20% over jamforelseindex

High water mark: Ja, evigt
PPM nummer: 303701
ISIN: SE0002801290

Sensor Sverige Focus

Forvaltarkommentar

Fonden sjonk under augusti med 3,8 % medan benchmark sjonk med 3,7 %. Sedan fondstart i maj har
fonden sjunkit med 4,1 % medan benchmark har sjunkit med 4,7 %. De innehav som bidrog mest positivt
till fonden under m&naden var Nordea, Swedbank och Castellum. De aktier som bidrog mest negativt var
New Wave, Lumenradio och Evolution.

Rapportredaktionerna fortsatte i samma anda som forra manaden, dvs att sma avvikelser fran konsensus
straffades mycket hart bland mindre tillvaxtorienterade bolag medan marknaden var mer forlatande for
stérre bolag. Fonden har under manaden fortsatt att koncentrera portfélien mer mot vardebolag medan
flera tillvaxtbolag avyttrades.

For narvarande &r fonden éverviktad mot stdrre bolag samt har en svag dvervikt mot vardebolag.
Branschmassigt vager verkstadssektorn tyngst medan finanssektorn &r nast stérst i fonden. Inom
finanssektorn ingar innehavet i Investor samt bankinnehaven. Fonden har under manaden investerat i
Castellum da vi forvantar oss att rantorna kommer att borja falla tillbaka under andra halvan av 2024.
Bolaget har dessutom genom sin stora nyemission och slopandet av utdelningen en stabil bas att utga
fran nar marknaden forhoppningsvis vander upp de kommande aren. Fastigheterna kommer ju alltid sta
dar och langsiktigt tror vi att det kommer att bli en bra affar att lite forsiktigt borja investera i sektorn da
branschen i dagslaget handlas till rejéla rabatter mot sina substansvéarden.

Under manaden har fonden kopt Castellum, Sdiptech samt 6kat i AstraZeneca, Axfood, Volvo, SHB och
Betsson. Fonden har salt Nibe, Surgical Science och Lumenradio. Fonden har dven minskat i New Wave.
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Avkastning sedan fondstart
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Se mer om fondens historiska avkastning
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Sensor Rantefond

Forvaltarkommentar

Fonden steg i augisti med 0,6 % medan benchmark steg med 0,2 %. Sedan fondstart i maj har fonden
stigit med 1,3 % medan benchmark stigit 0,8 %. De innehav som bidrog mest positivt till fonden under
manaden var obligationer utgivna av Intrum, Cibus, och Di6s. Vi hade under augusti inga innehav som
bidrog negativt till fonden.

Vi har under manaden bland annat investerat i obligationer utgivna av Nibe och Sdiptech och salt vart
innehav i en obligation utgiven av Swedish Match. Vid manadens utgang hade fondens innehav en
snittyield pa 6,8% och i risktermer 1&g snittratingen pa BBB och durationen p& 0,7.

Kortrantorna fortsatte att stiga i augusti efter sommarens hgjningar fran bade FED och ECB. De langre
rantorna rérde sig ocks& uppat och den svenska 10-arsrantan nadde sin hdgsta niva sedan 2011. Ett
antal emittenter av obligationer kom ocks& med sina halvarsrapporter under augusti. Generellt sett gar
det dragligt bra for bolagen fortfarande, &ven om bolag som ar exponerade mot industrikonjunkturen ser
en avmattning i efterfrdgan och vi ser de tidigare héga organiska tillvaxtsiffrorna mattas av. Det galler tex
for Vestum och Storskogen. Positivt ar dock att i princip alla tidigare tillvaxtbolag med lite hogre
skuldséttning sager att de framdver kommer ha stort fokus pa att anpassa balansrakningen till nya hogre
rantenivaer (1as farre forvarv, fokus pa bla rorelsekapitalet och ett kassaflode som gér till att sanka
skuldsattningen istéllet for enbart forvarv).

| Gvrigt var augusti som vantat en lugn manad pa obligationsmarknaden, med f& nyemitterade papper och
inte heller nagra storre rorelser for spreadarna pa andrahandsmarknaden. Vi forvantar oss dock att
aktiviteten pa primarmarknaden ska tillta i september da manga bolag har eller har haft obligationer som
forfaller, eller vill refinansiera dven nagot langre obligationer fér att minska sin kommande
refinansieringsrisk. Den avmattning konjunkturprognoserna talar om kommer ocksé sannolikt att leta sig
fram till bolagens finanser s& hésten kan innebéra storre rorelser for spreadarna. Till skillnad mot for ett
par ar sedan, nar centralbankerna tryckte ner spreadarna genom att stodképa en mangd obligationer,
tycker vi dock att befintliga spreadar speglar den faktiska risken battre. Vi gar en spannande host till
motes!

Avkastning sedan fondstart
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Se mer om fondens historiska avkastnhing



https://one-lnk.com/x1eBOrl_ZDOztbvO61I02K62xUD-lEp6Or8yRgtySYt47VcnnzOTq0iH4WOjHi_1a_TWzRJNulZCPoGkjrnYzUAUA/x1eNGS5lo8JbixNjrTnhFH0yl3NZVOy-Cgn70lFZbuQ5XIWyRypsxvfd_gq2hDJ2vaO4GCPf9aRhWLDu1mHLwoXxcM-b2zab8zUFLHnxQ3UevEFKNA1aa9R5i6cmPmHzhbQzLoaZKAbMD33XaLSg7oTH0cU-bgDWY4p4hmHv_O7245HMs-Y48QPdMznkAhp36-fWRweGqQKDZxoe4W6vgSggEMID9XWDbiIgVZC3B4My2ng-6a6NT9fdDIXWc91stazSC4o1UQFSMmgnfmf171awOdKPN-NwvKbioYTDc9FMXY/
https://one-lnk.com/x1eBOrl_ZDOztbvO61I02K62xUD-lEp6Or8yRgtySYt47VcnnzOTq0iH4WOjHi_1a_TWzRJNulZCPoGkjrnYzUAUA/x1e1F-I3BprQktjdSSPYX-KOTGlHNGSnLL85krV49hHncBpHoiZdU817MHO_Ftv7Qkm5haSKdf52umDnkE56DhjXflxVp5bFaVqakxA9XJNx8GuT56X_5zfurxM_aC3Lz5TR_n0XevwwqFrEQSj1Gq2JFia8S--hiV49es-TFEEt605IqM66vuMMVtVV1pC2hEnEH7UJHTSh-GYyYmwt_6B0doFSZWEZLvHrKRgPoXFjHvbNGbk8GJIUMXWTJ9uWxc6LaWfmgNwSDGlPh8BNAFWLFK0LEi3UohTzLVM-CEqDaNKOAEHCI2TnB1_NuoeyFD-wD1Ct1A3PXpZe7jRrzb6Qw/

Avkastning augusti 2023 Avkastning 2023
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Disclaimer

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Pengar som placeras i fonderna kan bade 6ka
och minska i varde och det &r inte sakert att du far tillbaka hela det investerade kapitalet. Fondernas faktablad
och mer information finns att tillga p& fondbolagets hemsida www.sensorfonder.se eller kan bestallas pa telefon
08-400 440 50.
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