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Stockholmsbdérsen steg under juli med 2,8 % beréknat efter
SIXRX index (inkl. utdelningar). En ménad med ganska normal
utveckling utan stora eller dramatiska kursrorelser, férutom i
enskilda bolags aktier. Den utvecklingen brots tvart nér vi gick
in i augusti och tva dagars nedgang skickade index tillbaka till
nivan vi hade i manadsskiftet april/maj.

En mycket intensiv julimanad med i huvudsak bra
bolagsrapporter och mycket makrostatistik, som till en

borjan sag ganska bra ut &nda tills det brakade 16s i USA

med en racka rapporter som inte holl méttet. Den svenska
rapportsdsongen inleddes som vanligt med bankerna som
visade béttre siffror an vantat med starkare provisionsintakter
och mindre déliga rantenetton &n vantat, totalt nastan 6 %
battre &n konsensusprognoserna. Verkstadsbolagen 6kade
sina resultat med totalt 28 % vilket var 4 % béttre &n vantat. De
stora sektorerna som dominerar borsen gav darmed stod at den
starka borsutvecklingen vi sett de senaste tre kvartalen.

USA-borserna styrs som alla vet inte av banker och
verkstadsbolag utan av de tekniktunga Magnificent Seven
(mag 7) som styr allt och dominerar nyhetsflddet. Nar dessa nu
inte samfallt rapporterade starkt blev det stora konvulsioner.
Tidningar och experter som tidigare hyllat dessa bolag och
samtidigt vurmat for att placera sparmedel i globalfonder hojde
nu ett varningens finger och 1at meddela att dessa globalfonder
var riskfyllda just pa grund av den stora vikten mag 7-bolag har
i portfolierna.

Rapporterna fran de amerikanska bolagen var dock i huvudsak
inte det som utldste de senaste dagarnas bdrsras, utan samfallt
svag makrostatistik. Tidigare i manaden visade amerikansk
BNP-tillvaxt for Q2 2,8 % (1,4% Q1) vilket var béattre an vantat.
Privatkonsumtionen och lagerinvesteringar lyfte siffran. Men
sedan kom den stora bombmattan de sista dagarna i juli med
dels mycket svaga ISM-siffror for juli pa 46,8 mot vantade 48,8.
Orderingéngen hade plotsligt gatt i std och produktionsindex
rasade kraftigt. P& det kom ndgon dag senare statistik for
sysselsattningen som var ovantat svag med 114.000 nya

jobb i juli och nedrevideringar av siffrorna for tidigare manader.
Arbetslosheten som fortfarande med europeiska matt matt ar
avundsvart lag steg till 4,3 % (4,1%).
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Plotsligt gick debatten i USA i gang igen om den kraftiga
avkylningen av ekonomin som den heta inflationen har kravt
skulle landa héart, mjukt eller inte alls. Redan i slutet av forra aret
avfardade de flesta experter hardlandningsscenariot, och méanga
trodde t o m att Fed skulle kunna klara av hantera bade gas och
broms for att hélla liv i ekonomin med sjunkande inflation tillbaka
till 2 %, och samtidigt halla sysselsattningen uppe. Nu ser det
plotsligt mycket svarare ut med en inflation som inte kommer
ned tillréckligt utan verkar ha bitit sig fast strax under 3 % och
en sysselsattning som nu snabbt férsamras. Langrantorna med
den amerikansk 10-aringen i spetsen rasade ner fran nivaer runt
4,7% i maj till 3,8% de forsta dagarna i augusti. Snabba vinster
dar for de med l&nga obligationer.

Fed har talat mer om risken for sysselsattningen pa senare

tid &n om risken for inflationen. Svag jobbstatistik mot fér hdg
inflation. Vad avgor den dragkampen. Det &r presidentval om
fyra manader och det ar uppenbart olika dnskemal om vad Fed
gdr beroende av politisk sida.

Det blev for mycket svaga siffror inkluderat att mag 7 i nagra
fall visade svaghet. Daliga nyheter betraktades som daliga
nyheter till skillnad mot vid flera andra tillfallen d& marknaderna
snabbt skakat av sig dessa. Férhoppningar om pabdrjade
rantesankningar av Fed och fortsatta i Euro-omradet och
Sverige holl inte emot nu da recessionsspoket visade sig mot
den morknande augustikvallen. Vi gar mot en dramatisk host
med i spanning emotsedda rantebeslut fran alla centralbanker,
ett ovisst amerikanskt presidentval och 6kad spanning i
mellandstern med kampen mellan Israel och Iran och dess
proxys i forgrunden. Augusti &r normalt en av arets sémsta
boérsmanader och september &r normalt inte battre. Volatiliteten
har stigit och kommer sannolikt fortsatta att vara hég under
resten av aret.
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Sensor Sverige Select

Forvaltarkommentar Fakta om fonden

Fonden steg under juli med 3,3 % medan vart

) Strategi Svensk blandfond

benchmark (50 % SIXRX+50% Omrx T-bill) steg med o . .
1.6 %. Under aret har fonden stigit med 12,1 % Jamforelseindex 50 % SIXRX + 50 OMRX T-bill
medan vart benchmark stigit med 8,0 %. Riskniva 3av7

N . . Startdatum 2009-11-30
Alla storbolag har nu slappt sina halvarsrapporter och Handel Dagli
aterigen var de battre &n analytikernas forvantningar. 919
Precis som tidigare var det vinsterna, dvs Fast Arvode 1,25 %
marginalerna, som dverraskar mest positivt medan Rérligt arvode 20 % Gver jamforelseindex (HWM: Ja, evigt)
forséliningen var som forvantat. ISIN SE0002801290
Verkstadsbolagen fortsatter att tuffa pa och vinsterna Hallbarhetskategori  Artikel 8

Okade markant jamfért med samma period férra
aret. Bolagens ledningar andades lite mer optimism
i sina VD-ord i detta kvartal an féregédende anser vi.
Verkstadssektorn ar den sektor som vager tyngst i
fonden och med tanke pa rapporterna ser vi ingen
anledning till att vikta ned véra positioner dar.

Bankernas vinster foll men de minskade klart mindre
an forvantat. Det viktiga rantenettot kom in ungeféar
som forvantat for bankerna medan kreditforlusterna
blev klart Iagre &n forvantat. Det kanns ratt givet

nu att kreditférlusterna inte kommer att bli sa farligt
hoga som framst ménga utldndska investerare har
trott. VArderingarna pa bankaktierna &r fortsatt laga
och &ven om vi trimmat vart innehav négot i sektorn
kanner vi fortsatt att det finns varden i sektorn.

Vi ager i dagslaget Nordea, SEB och Swedbank,
men ungefar samma vikt i respektive bank. Nordea
har rantesakrat sin portfdlj vilkket medfér att de inte
kommer att "férlora” lika mycket som de andra
bankerna pa de fallande rantorna medan SEB

tror vi kommer gynnas av stigande aktivitet pa
vardepappersmarknaden. | Swedbanks fall vantar vi
pé att bolaget skall f& faststallt nivan pa sina boter
fran de amerikanska myndigheterna. Ett besked
kommer skingra viss oro for bolaget och ett besked
kommer darfor vara positivt for aktien. Vi har ju
dock successivt trimmat fondens bankinnehauv till
fordel for fastighetsaktier. Anledningen till det ar
férvantningarna om fallande rantor och att det ar
mer positivt fOr fastighetsaktier &n for bankaktier.
Hittills i &r har fastighetsaktierna utvecklats svagare
an férvantat men vi tror fortsatt att sektorn har

mer att ge. Castellums VD som hittills varit mycket
forsiktig i sina uttalanden sa i samband med sin
kvartalsrapport att de nu k&nner en sammantagen
optimism infér hosten. Stabila kunder och fallande
rantor tror vi pa sikt kommer vara klart stédjande for
fastighetsaktierna.

Under ménaden har fonden okat i Balder och
minskat i Nordea. Fondens exponering mot
aktiemarknaden var vid méanadens slut 77 %. 22 %
var placerat i rantebarande vardepapper och knappt
1 % var placerat som inl&ning hos bank.

Sensor Fonder - Manadsbrev juli 2024



Sensor Sverige Select

Avkastning sedan fondstart
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Aktuell aktieexponering

Avkastning senaste 10 aren
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Minskad exponering Okad exponering
Stérsta aktieinnehav % av fonden .
Aktuell allokering
INVESTOR B 9,9
BALDER B 5,6
ADDTECH AB 4,2
CASTELLUM AB 42 B Aktier 779%
ATLAS COPCO A 41 Réntebérande  22%
CIBUS REAL ESTATE 4,0 Likvida medel 1%
EVOLUTION AB 3,9
ASTRAZENECA 3,7
VOLVO B 3,6
ABB LTD 3,6
47,3 Avkastning Juli 2024
Sensor Sverige Select 3,3%
Stoérsta rantebarande innehav % av fonden Jamforelseindex 1,6%

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

SPB SKA SNPFRN280214

1,2
1,2
1,0
0,8
0,8
5,0
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Stoérsta bidragsgivare

Minsta bidragsgivare

ADDTECH AB
INDUTRADE
INVESTOR B

@ EVOLUTION AB
@ ATLAS COPCOA
@ TRELLEBORG B



Sensor Sverige Focus

Forvaltarkommentar
Fonden steg under juli med 3,7 % medan vart benchmark
steg med 2,8 %.

Aven om alla storbolag nu har rapporterat s8 &terstér det
for ménga mindre bolag att rapportera. Hittills har fonden
klarat sig bra under rapportsésongen dér flera av bolagen
har rapporterat starkt. Starka rapporter har vi exempelvis
fatt frAn Indutrade, Munters och Biogaia. Den rapport vi
varit mest konfunderade &ver ar Evolutions rapport. Den
var samre bade p& omsattning och resultatet, vilket &r
mycket ovanligt dé& bolaget vanligtvis ar valdigt inline med
férvantningarna. Bolaget pratade om en generell avmattning
under kvartalet samt att en historisk hdég spelvinst foll ut
under kvartalet. Bolagets ledning vidhdll sin guidning for
EBITDA-marginalen for heldret 69-71 % och ledningen
andas optimism for andra halvaret. Ledningen menar

att bolaget nu &r ikapp investeringsmassigt och att den
stora investeringsperioden som boérjade under kv 4 férra
&ret nu kommer att g in i en lugnare fas. Aven om vi
anser att rapporten var at det svagare hallet sa har &ven
varderingen sjunkit inop kraftigt. Bolaget varderas nu till
p/e-tal 14 pé analytikernas prognoser for 2025 samt 12
péa 2026. | samband med rapporten meddelade bolaget
att allt dverskjutande kapital som bolaget tjanar inop skall
skiftas ut till aktiedgarna antingen via extra utdelningar eller
aktiedterkop. Vi raknar med att bolaget kommer att kopa
tillbaka aktier for lite mer an 2 miljarder euro under 2025
och 2026. For nérvarande har bolaget precis startat ett
aterkopsprogram pa 400 milj euro. Som vi tidigare skrivit
sa ar vi positivt installda till terkdpsprogram och vi tror
att Evolutions besked om att allt dverskjutande kapital
skall aterbetalas till aktiedgarna kommer att vara mycket
stodjande for aktiekursen pa sikt.

Biogaia levererade en stark rapport dér tillvaxten
accelererade kraftigt igen efter ett svagt forsta kvartal.
Int&kterna steg i bolagets alla regioner men dar utvecklingen
i APAC utmarkte sig mest. Aktiekursen steg nagot men

inte s& mycket som man kunde férvanta sig. Anledningen
till det var att bolaget meddelade att de nu gér inien
investeringsfas for att framja vidare tillvaxt. Aven om det
kommer att pressa vinsterna kortsiktigt sa ser vi &nda det
som ratt vag att ga.

Basta bidragsgivare under manaden var Munters, Indutrade
och Bufab medan Novo Nordisk, Evolution och Synsam
bidrog negativt. Fonden gjorde inga stérre omplaceringar
under manaden.

Avkastning sedan fondstart
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Fakta om fonden

Strategi Svensk aktiefond
Jamférelseindex SIX Portfolio Return Index
Riskniva 5av7

Startdatum 2023-04-28

Handel Daglig

Fast Arvode 1,6 %

ISIN SE0020051514

Hallbarhetskategori Artikel 8

Avkastning Juli 2024
Sensor Sverige Focus 3,7%
Jamfdrelseindex 2,8%

Avkastning senaste 2 aren
*Sedan fondstart 230429
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B Sensor Sverige Focus Index

Storsta aktieinnehav % Av fonden

INVESTOR B 6,9
VOLVO B B
SDIPTECH AB B
BALDER B 5,0
MUNTERS AB 4,9
NOVO NORDISK A/S-B 4,7
TRELLEBORG B 4,5
ABB LTD 4,5
NYFOSA 4,3
EVOLUTION AB 4,0

49,7
Branchférdelning Fordelning
Energi 0%
Material 0%
Industri 48%
Sallankdpsvaror 1%
Dagligvaror 0%
Halsovard 1%
Finans 9%
Informationsteknik 4%
Kommunikationstjanst 0%
Kraftforsorining 0%
Fastighet 17%

Storsta bidragsgivare Minsta bidragsgivare

MUNTERS AB @ NOVO NORDISK A/S-B
YUBICO AB @ EVOLUTION AB
INDUTRADE @ TRELLEBORGB



Sensor Rantefond

Forvaltarkommentar
Fonden steg i juli med 0,8 % medan vart benchmark

Fakta om fonden

Strategi

Jamférelseindex

Svensk rantefond
Solactive SEK |G Credit Index

ocksé steg med 0,8 %. Sedan fondstart i maj 2023 har Riskniva 2av7
fonden stigit med 7,5% medan benchmark stigit 7,7 %.
De innehav som bidrog mest positivt till fonden under SENR EGIT) ARV
manaden var fastranteobligationer utgivna av Balder, Handel Daglig
Swedbank och SEB. Vi hade inga obligationer som gav Fast Arvode 0.90%
negativ avkastning under juli.

ISIN SE0020051522
Juli blev liksom manga ar en lugn méanad pa Hallbarhetskategori Artikel 8

kreditmarknaden, d& manga investerare ar pa semester
och ytterst f& bolag emitterar obligationer. Vi har sett

infldden till foretagsobligationsfonder under aret och ett Nyckeltal

begransat utbud av nyemitterade obligationer under —

juli fortsatte pressa kreditspreadarna lite nedat. Intrum Snittyield: 5,1%
meddelade att de natt en dverenskommelse med mer Ranteduration: 0,9
an 50% av obligationsinnehavarna om att rekonstruera . .

sin skuld (nedskrivningar p& langre obligationer mm). CEmMSITES [Eeiiazie B
Aktiemarknaden tolkade detta som positivt och handlade

upp aktien men vi har ytterst svart att beddma hur detta

kommer sluta for langivarna. Om bolaget till slut lyckas Avkastning Juli 2024
komma Gverens med tillrackligt méanga langivare sa ar .

risken att man "bara sparkar burken framfor sig” och sensar REnizierne e
hamnar i en liknande situation igen snart. Darfor valde Jamforelseindex 0,8%

vi under manaden att avyttra var sista lilla position i en

av Intrums obligationer. Vid ménadens utgang hade
fondens innehav en snittyield pa 5,1% och i risktermer I&g
snittratingen pa BBB- och durationen pa 0,9.

De langre rantorna sjénk under manaden efter sémre
statistik sdsom tex inkdpschefsindex och amerikansk
sysselsattning. Den svenska 10-arsréntan avslutade juli p&
ca 2,0 %, ca 20 punkter l&gre an i slutet av juni, medan
den amerikanska 10-aringen letade sig ner mot 4%. Den
sémre statistiken fick FED att i slutet av juli meddela att
de héller rantan oférandrad, vilket var vantat, men att de
Oppnar for en férsta sankning i september. Marknaden
reagerade snabbt p& detta med fallande rantor och nu
ligger forvantningarna pa att FED kommer sanka hela 4-5
ganger under 2024.

Manga av fondens emittenter har rapporterat under

juli. Bankernas rapporter beddmer vi som starka ur ett
kreditperspektiv. Réantenettona kom in ungeféar som
férvantat men kreditférlusterna var 1agre an vantat. De
senaste aren har det funnits en oro, fran framfor allt
utlandska investerare, kring hur stora kreditforluster de
svenska bankerna ska fa fran sin utlaning till inhemska
fastighetsbolag. Det mesta talar nu for att dessa blir i
princip férsumbara fér bankerna. Fastighetsbolagen i sin
tur kom ocksé med starka rapporter. Dels operationellt dar
kunderna verkar ma bra, trots att det seglat upp en viss oro
kring kontorsmarknaden de senaste kvartalen. Dels dven
finansiellt, dar de bolag med kortare réantebindningstid nu
borjar se lagre snittrantor och darmed forbattrade nyckeltal
sésom tex ranteteckningsgraden.

En sémre rapport sag vi fran Boliden, vars resultat

Avkastning senaste 2 aren

*Sedan fondstart 230429
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B Sensor Rantefond

2024 YTD
Solactive SEK IG Credit Index

Avkastning sedan fondstart
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B Sensor Rantefond

Storsta innehav

Solactive SEK IG Credit Index

% Av fonden

. S o BALDER OBL 290604 3,0
kom in 11 % under férvantningarna pa grund av

produktionsstdérningar. Borsen straffade aktien, men ur CIBUS FRN 270902 2,9
ett kreditperspektiv tjanade bolaget 4nda 4 mdr under RIKSHEM OBL 270125 24

kvartalet och de behaller sin investeringsprognos fér helaret
2024 s& det ar ingen ko pé isen &n. BORGO COVDFRN 270630 23
ARWIDSRO FRN 270220 2,2
12,8

Stérsta bidragsgivare Minsta bidragsgivare

BALDER OBL 290604 ° GETINGE FRN 280517
SWED OBL T2 C280609 Q VOLVO FIN FRN 280119
SEB OBL T2 C281103 Q JUMPYARD FRN 271025
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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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