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Marknadssyn

Stockholmsbdérsen sjonk under augusti med marginella 0,03
% beraknat efter SIXRX index (inkl. utdelningar). Det verkar
odramatiskt sett till den siffran. Men méanaden inleddes under
stor dramatik som vi skrev om redan i vart férra manadsbrev
dé& Stockholmsborsen foll med néstan 8 % pa de tre forsta
dagarna. En rantehdjning i Japan med hot om ytterligare
héjningar, ett par bra rapporter, men inte fantastiska som
marknaden kraver, frdn mag 7, och en sysselsattningsrapport
i USA som visade pa svagare sysselsattning och nagot hogre
arbetsléshet kastade optimismen 6ver &nda.

Marknaden lugnade fort ned sig efter den turbulensen da

den japanska centralbanken lovade att inte hdja rantan mer,
atminstone i nartid, och fokus flyttades snabbt fran fear till
greed. Stockholmsborsen steg 16 av de 19 aterstdende
handelsdagarna i manaden. Men, det var forst den sista augusti
som kurserna fran den sista juli kom i kapp, nastan.

Hela marknadens fokus har ocksa under sensommaren flyttats
fran inflationen som centralbankerna nu anser vara besegrad,
till oro fér konjunkturen som mdjligen skulle kunna falla ned

i recession. Senast ut att forklara kriget 6ver mot inflationen
var Fed:s ordférande Jerome Powell som i sitt arliga tal i
Jackson Hole an mer an tidigare betonade att sysselsattningen
haller ledamdterna pa ta nu. Den senaste PCE-siffran for
karninflationen i USA kom in p& 2,6 % pa arsbasis, fortfarande
over malet 2%. Dock, p& ménads- och kvartalsbasis ligger nu
inflationen under 2%.

Recession ar ett rott skynke i USA. Manga statistiker pekar

pa att historiskt har USA fallit ned i recession efter att kraftig
inflation bekédmpats med hdga réntor under langre tid. Och det
ar en balansgang att latta pa gasen i tid for att stodja ekonomin
och sysselsattningen utan att reta upp inflationen igen. Med
rantor pa hoga 5,5 % sa ar penningpolitiken fortfarande med
handbromsen i. Det ar darfor troligt att vi kommer att fa se ett
flertal rantesénkningar fran Fed under det kommande aret.
Liksom fran Gvriga centralbanker om inflationen fortsatter vara
1&g.

Den svenska ekonomin gér trogt med ett BNP-fall under andra
kvartalet pa 0,3 % men en uppgang pa 0,5 % pa arsbasis.
Privatkonsumtionen och investeringar sjunker men det ar svensk
exportindustri som haller uppe siffrorna fran att vara &nnu samre.
Framétblickande kommer realldnehojningar tack vare extremt
l&ag inflation i Sverige, sankta rantor och skattesankningar fa
Svensson att borja handla igen. Finanspolitiken (regeringen)
kommer trada in igen och tillsammans med penningpolitiken
(Riksbanken) ater samverka i att f& svensk ekonomi pa ratt kol
igen.
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Manadsbrev augusti 2024

S4, med fallande inflation, fallande oljepriser, sénkta réantor och
en svensk konjunktur som lamnar botten, vad finns det da att
oroa sig 6ver? Jo, fallande amerikansk och kinesisk konjunktur
och att Tyskland inte aterhadmtar sig. Da kan vi inte rakna med
att svensk exportindustri ska radda tillvaxten, och inte heller
rakna med stigande vinster som vi vant oss vid. En ytterligare
riskfaktor ar kronans utveckling som under flera ars svaghet
dopat exportféretagens siffror, men nu kan komma att ge
motvind. Kronan har mot alla odds starkts ganska rejalt under
sommaren trots att Riksbanken gétt fére med rantesankningar
och lovat an fler under hdsten.

Den svarta svanen visade sig pl6tsligt i manadsskiftet juli/
augusti men vek undan snabbt igen. Ovantade handelser kan
alltid dyka upp, men gér av naturliga skal inte att lagga in i
kalkylerna just pga att de ar ovantade. Befarade eller méjligen
vantade handelser som t ex att Kina angriper Taiwan eller att det
blir stora nationell oro i USA efter presidentvalet i november kan
kalkyleras i riskbeddmningen. Pessimister brukar agna mycket
tid &t sédant.

Vi vill hellre tro att det varsta inte intréffar och recessionen inte
tar faste i USA, majligen att tillvaxten faller ndgot de kommande
aren, men att Fed nu byter fot och inleder en l&ng resa mot lagre
rantor och mer stimulans an broms. Den nya presidenten, vem
det nu blir, har ocksa lovat stimulanser, dock pa lite olika sétt
mellan kandidaterna, trots att USA egentligen inte har rad att
l&ta budgetunderskotten och statsskulden 6ka.

Hosten blir extremt spannande. Manga centralbanksbesked
kommer i september, Q3-rapporter i oktober och presidentvalet
i november i USA. Resultaten av allt detta kommer ge riktningen
for borserna och marknadsrantorna for de kommande aren.
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Sensor Sverige Select

Forvaltarkommentar Fakta om fonden

Fonden steg under augusti med 0,4 % medan vart

Strategi Svensk blandfond

benchmark (50 % SIXRX+50% Omrx T-bil) steg med Taea vensi vlandion ,
0,2 %. Under &ret har fonden stigit med 12,6 % Jamforelseindex 50 % SIXRX + 50 OMRX T-bill
medan vart benchmark stigit med 8,2 %. Riskniva 3av7

. o Startdatum 2009-11-30
Manaden var mycket nyhetsfattig fér fonden. Handel Dall
Inga stdrre nyheter presenterades. Fondens ande adl9
storsta sektorer &r for narvarande industri (37 %) Fast Arvode 1,25 %
samt finans och fastigheter med 1@ % varderq. Rorligt arvode 20 % &ver jamforelseindex (HWM: Ja, evigt)
Oovergrlpand.e anser Vi att rapportsagongen starkt ISIN SE0002801290
var uppfattning nagot om att industrin bottnar ut och : .
att konjunkturen kommer att stérkas nagot under Hallbarhetskategori  Artikel 8

slutet av &ret. Aven flera ledande befattningshavares
uttalanden i samband med rapporterna for kvartal 2
antydde samma sak.

Var vikt mot finanssektorn bestar till stor del av

vart innehav i Investor. Investor ar ett oerhort
vélskdtt bolag och vi tror att marknaden fortfarande
underskattar vardena i bolagets onoterade portfél].
Aktien har utvecklats véldigt stark i &r och med tanke
pa att substansrabatten sjunkit till 1agt ensiffrigt tal sa
kan aktien nog vara lite trog i nartid, samtidigt tror

vi att den langsiktiga potentialen i bolaget ar fortsatt
mycket god. Bolagets innehav &r férstklassiga och
méanga av dem skulle dven kunna f& ett ytterligare
uppsving vid en starkare konjunktur.

Var exponering mot fastighetssektorn beror pé att vi
raknar med att de fallande réntorna pé sikt kommer
leda till fallande réantekostnader for bolagen samt
stigande marknadsvéarden fér bolagens fastigheter.
Hittills i &r har intresset for sektorn varit ljummet men
vi tror att marknadens intresse for sektorn successivt
kommer skruvas upp om inte i ar s& nasta ar.

Under ménaden har fonden investerat i SEB

AT1 samtidigt som vi sdlde en FRN utgiven av
Lantmannen. Affaren innebar att vi lyckades kdpa
in ett papper till samma rating som Lantmannen
samtidigt som vi erhdll en mycket hogre yield.
Fondens exponering mot aktiemarknaden var

vid manadens slut 77 %. 22 % var placerat i
rantebarande vardepapper och knappt 1 % var
placerat som inlaning hos bank.

Sensor Fonder - Manadsbrev augusti 2024
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Avkastning sedan fondstart
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Aktuell aktieexponering

Avkastning senaste 10 aren
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Minskad exponering Okad exponering
Storsta aktieinnehav % av fonden .
Aktuell allokering
INVESTOR B 9,7
BALDER B 5,8
CASTELLUM AB 4,5
ATLAS COPCO A 41
EVOLUTION AB 4.1
ADDTECH AB 4,0
CIBUS REAL ESTATE 4,0
ASTRAZENECA 3,9
VOLVO B 3,7
ABB LTD 3,6
47,4 Avkastning

Storsta rantebarande innehav

% av fonden

SKAND COV FRN 270623
BORGO COVDFRN 270630
KINNEVIK FRN 281123
BALDER OBL 290604

SPB SKA SNPFRN280214
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Jamforelseindex

Stoérsta bidragsgivare

0,4%
0,2%

Minsta bidragsgivare

ASTRAZENECA
CASTELLUM
BALDER B

° ADDTECH AB

Q SEBA

@ ATLAS COPCO A



Sensor Sverige Focus

Forvaltarkommentar
Fonden sjonk under augusti med 0,2 % medan vért
benchmark var oférandrat.

Rapportsdsongen startade starkare fér fonden an hur
den avslutades &tminstone sett till kursreaktionerna péa
rapporterna.

Synsam levererade en solid rapport enligt var uppfattning
men marknaden har trots det handlat ned kursen successivt
under ménaden. Bolagets forsalining vaxte med 10 %

Y/Y, EBIT 26 % Y/Y och EPS 20 % Y/Y. Bolaget arbetar

ju mycket med abonnemangsaffar — Synsam Lifestyle.

Den delen fortsatt att véxa pa bra och tkade med 15,1

% jamfort med foregéende &r. Utvecklingen i Danmark
forbattrades ocksa markant och marknaden atergick till
tilvéxt. Finland utvecklades ocksa at ratt hall och marginalen
steg dér vasentligt. Bolaget har hittills lyckats att véxa
organiskt samt starka resultatet kraftigt trots att manga
kunder lider av kraftigt stigande réantekostnader mm. Att
bolaget utvecklats s& stark sista &ren trots den svéra

miljon for bolagets kunder har starkt oss i var uppfattning
om att bolaget &r ganska konjunkturokansligt aktie med

bra vinsttillvaxt som darfoér borde uppskattas mer av
marknaden. Sett till vinstprognoserna for 2025 och 2026 sa
varderas bolaget till p/e-tal 12 respektive 11. Orosmolnen

i investerarcaset &r att bolagets abonnemangsafféar anses
for dyr och det har aven framforts kritik mot bolaget fran
kunder om att abonnemangen bolaget saljer r dyra och

att man som kund har missuppfattat vad man har kdpt.
Churnen har ocksé stigit nagot de sista kvartalen &ven om
det inte &r ndgon dramatik men det hade varit valdigt bra for
aktiens kursutveckling ifall churnen skulle vanda ned igen.
Bolaget stdrsta &gare ar ett riskkapitalbolag och de har varit
tydliga med att de kommer fortsétta sélja aktier i bolaget
nar tillfalle ges. Det kommer ligga som en vat filt Gver aktien
samtidigt anser vi att aktien maste varderas hogre ifall den
fina utvecklingen bestar.

Under ménaden har fonden séalt innehavet i OEM samt
minskat i Trelleborg och Munters.

Avkastning sedan fondstart
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Fakta om fonden

Strategi
Jamférelseindex
Riskniva
Startdatum

Handel

Fast Arvode

ISIN
Hallbarhetskategori

Avkastning

Svensk aktiefond

SIX Portfolio Return Index
S5av7

2023-04-28

Daglig

1,6 %

SE0020051514

Artikel 8

Augusti 2024

Sensor Sverige Focus

Jamforelseindex

Avkastning senaste 2 aren

*Sedan fondstart 230429

5%
4%
3%
2%
1%

2023*

2024 YTD

B Sensor Sverige Focus Index

Storsta aktieinnehav

-0,2%
0,0%

% Av fonden

INVESTOR B 71
VOLVO B 57
SDIPTECH AB 5,6
BALDER B 52
NOVO NORDISK A/S-B 4,9
NYFOSA 4,6
ABB LTD 4,6
EVOLUTION AB 4,3
YUBICO AB 4,2
MUNTERS AB 4,2

50,5
Branchférdelning Fordelning
Energi 0%
Material 0%
Industri 45%
Sallankdpsvaror 1%
Dagligvaror 0%
Halsovard 1%
Finans 9%
Informationsteknik 4%
Kommunikationstjanst 0%
Kraftforsorining 0%
Fastighet 19%

Storsta bidragsgivare

Minsta bidragsgivare

SWEDISH ORPHAN BIOV Q MUNTERS AB

CASTELLUM
NYFOSA

° SMART EYE AB
@ MEDCAP AB



Sensor Rantefond

Férvaltarkommentar
Fonden steg i augusti med 0,7 % medan vart benchmark

Fakta om fonden

Strategi

Jamférelseindex

Svensk rantefond
Solactive SEK |G Credit Index

steg med 0,6 %. Sedan fondstart i maj 2023 har fonden Riskniva 2av7

Tell [0} Tell [0)
§t|g|t med 8,2@ medan benchmark stigit 8,4 %. De Startdatum 5093-04-98
innehav som bidrog mest positivt till fonden under
méanaden var fastranteobligationer utgivna av Balder, Handel Daglig
och DNB samt en FRN utgiven av Cibus. Vi hade inga Fast Arvode 0.90%
obligationer som gav negativ avkastning under augusti. :

ISIN SE0020051522

| augusti fick vi se lite mer volatilitet p& kreditmarknaden. Hallbarhetskategori Artikel 8

N&r marknaden i bérjan av manaden skiftade fokus fran
inflationsoro till konjunkturoro fick vi se europeiska spreadar

stiga kraftigt under nagra dagar, for att sedan sjunka Nyckeltal

tillbaka och avsluta manaden pé lagre nivaer &n den — .

inleddes pa. Den starka avslutningen manifesterades ocksa Snittyield: 5,0%

i att vi under sista veckan i augusti har fick se en mangde Ranteduration: 0,9
ligationsemissioner. Till och med Heim n B

obligationsemissioner. Till och med Heimstaden Bostad, CesiETils et BBB-

som inte (kunnat) emitterat obligationer pa 2 &r, lyckades
nu ater emittera obligationer pa den svenska marknaden.

De langre rantorna sjonk tillbaka under den oroliga
inledningen av augusti och vi fick se den svenska
10-arsrantan ga under 1,90%, en niva vi inte sett den pa
nastan 2 &r. | takt med att den initiala konjukturpaniken
la sig nagot sa steg langrantan under resten av manaden
for avsluta augusti pa ca 2,09%, nagot hogre an vid
inledningen av ménaden.

Riksbanken sénkte som vantat rdntan med 0,25%

i augusti vilket tillsammans med lagre inflation och
duvaktigare kommunikation fran Riksbanken fatt manga
prognosmakare att tro pa ytterligare sénkningar vid vart och
ett av Riksbankens aterstdende moten under hdsten.

Flera av fondens emittenter har rapporterat under augusti.
Storskogen kom med en stark rapport dar bolaget lyckades
vanda till positiv organisk férsaljningstillvaxt. Marginalen holl
sig stabil och skuldsattningen minskade nagot. Stark var
aven Mekonomens rapport, som bjod pé organisk tillvaxt,
stigande marginal, forbattrat kassafléde och séankt
skuldsattning. Nar det géller skuldsattningen sé& forvantar vi
oss dock att forvary ater kommer dra upp den framéver.

Svagare gick det for Vestum, som sé&g en organisk
forsaliningsminskning pa 9% under det andra kvartalet och
en lagre marginal an motsvarande kvartal féregaende ar.
Kassaflodet var ocksé svagt, om an positivt. Bolaget var
dock mer optimistiska om framtiden, framfor allt nar det
géller deras segment water. | augusti meddelade bolaget
ocksé att de genomfort ett forvarv inom detta segment, det
forsta forvarvet pa flera ar. Detta ar ju negativt for
skuldséattningen men har bolaget ratt i sin optimism kring
detta segment sé ar det positivt dven for balansrakningen
pa lite langre sikt.

Vi har under ménaden kopt obligationer utgivna av SEB,
Hoist och Catella.

Avkastning

Augusti 2024

Sensor Rantefond

Jamforelseindex

Avkastning senaste 2 aren

*Sedan fondstart 230429
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Solactive SEK IG Credit Index

Avkastning sedan fondstart
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Storsta innehav

Solactive SEK IG Credit Index

% Av fonden

BALDER OBL 290604 3,0
CIBUS FRN 270902 2,9
RIKSHEM OBL 270125 24
BORGO COVDFRN 270630 2,3
ARWIDSRO FRN 270220 2,2

12,7

Stérsta bidragsgivare Minsta bidragsgivare

BALDER OBL 290604 ° CATELLA FRN 280306

CIBUS FRN 270902 @ ZENGUN FRN 280205
DNB OBL AT1 290314 @ AFRY FRN 260525
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Hallbarhet
For mer information om vart hallbarhetsarbete, vanligen se var hemsida eller kontakta

philip.karlberg@sensorfonder.se

Riskinformation

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade dka och
minska i varde och det &r inte sakert att du far tilloaka hela det insatta kapitalet.

Informationen i detta material skall inte uppfattas som ett erbjudande, uppmaning eller rekommendation att
gora en investering. Denna publikation &r inte avsedd att vara tillganglig for ndgon person eller nagot foretag
hemmahdrande i ett land dar publiceringen eller tillgangliggdrandet ar forbjuden enligt lag eller foreskrift eller pa
nagot annat satt begransad. Skéliga anstrangningar har gjorts for att garantera riktigheten av informationen,
men det kan aldrig uteslutas att den baserats pa oreviderade eller icke verifierade siffror och kallor. Fullstandig
information sdsom faktablad, informationsbroschyr och fondbestammelser kan erhéllas fran Sensor Fonder AB.

sensorfonder.se

Sensor Fonder | Grev Turegatan 14 | 114 46 Stockholm
08 - 400 440 50 | www.sensorfonder.se | info@sensorfonder.se
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