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Marknadssyn

Stockholmsbérsen sjonk i oktober med 4,0 % och blev ddrmed
arets hittills sémsta méanad. Kurserna har trots det stigit med
10,5 % sedan arsskiftet.

Vi har tidigare indikerat den stora vikt denna host har pé var

syn pa vart marknaderna for bade aktier och rantebarande
vardepapper ar pa vag. September gav oss svaren pa att
inflation och rantor fortsatter ned. Mycket bra! Oktober visade
att vinstutvecklingen i de bdrsnoterade bolagen vi kan investera i
taktar ned lite, men med god Idnsamhet fortfarande i de tyngsta
sektorerna bank och verkstadsindustri. Bra, manga befarade
varre utveckling. November ger signaler om vilken ekonomisk
politik som kommer att féras i USA med den nye presidenten, i
varldens fortfarande maktigaste land och ekonomi.

Inflationen, den extremt hoga vi upplevde under aren efter
pandemin, orsakades av alltfér mycket av bade finanspolitiska
och penningpolitiska stimulanser i kombination med
utbudsstdérningar. Centralbankerna har framgangsrikt lyckats
att fa tillbaka inflationstakten till malet p& ca 2 %. | Sverige har
vi redan passerat denna niva pa nedsidan medan i USA &r det
fortfarande en bit kvar innan Fed kan andas ut. | takt med att
prisdkningarna dampas sanks nu rantorna i rask takt.

| nértid kommer ett antal besked fran centralbankerna.
Riksbanken har hittills varit bland de mest aggressiva i att sénka;
tre s&nkningar med bdrjan i maj med 0,25% per tillfalle. Nu
vantar sig marknaden 0,50 % med det besked som kommer
nagon dag efter att detta skrivs. Med ytterligare en sankning i
korten om 0,25 % vid decembermdtet kommer da styrrantan att
landa pa 2,50 % vi arets slut. Ett rejélt nedstall som kommer att
fortsatta en bit ytterligare ned under H1 2025.

Fed lamnar besked nu i veckan, efter presidentvalet vars
resultat majligen kan paverka beslutet. Troligen 0,25 %

efter den sénkning med 0,50 % som skedde i september.
Fortfarande ligger de amerikanska rantorna, saval styrrantor
som marknadsréntor, langt éver de svenska och europeiska
sa troligen far vi se ett koppel av sankningar under 2025 fran
Feds sida. Det som kan hindra detta &r att de amerikanska
budgetunderskotten och den svéarldsta budgetprocess som
startar igen efter ett uppehall dver presidentvalet. Det kan
komma att kravas hdgre réntor an nddvandigt for att sakerstalla
finansieringen av statsapparaten. Vi har redan sett kraftigt
stigande langrantor de senaste manaderna. Uteblir endast en
marginell del av den skuldfinansiering som kommer fran 1ander
som Kina och Japan riskerar USA hogre rantor &n omvéarlden
under lang tid.
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Oron kring "avvecklingen” av inflationen har mycket handlat om
konsekvenserna péa konjunkturen. Historiskt har en sédan period
ofta slutat i recession. | Sverige och Tyskland kan vi konstatera
att vi hamnade dar eller i alla fall valdigt ndra. USA kommer
battre ut med en tillvéxt i BNP pa drygt 4 % de senaste tva aren,
medan vi inte vaxt alls. USA har dessutom en vasentligt lagre
arbetsloshet med stabila I[dnedkningar som nu ger hushéllen
reallonedkningar. Kina har inlett en rad olika atgarder for att
stimulera ekonomin med rante- och kreditlattnader. Bra for
varldsekonomin men tillvéxten ar fortfarande for svag mot
forvantningarna och potentialen.

Valen av hela representanthuset, en tredjedel av senaten och
presidentposten i USA ar avklarat. Trump och Republikanerna
tar hem allt. Férutom total kontroll av den politiska makten s&
ar &ven det tredje benet i maktférdelningen, Hogsta domstolen,
aven klart republikansk. Total kontroll, alltsa.

De flesta beddmare ser framfér sig att Trump kommer att féra
en ekonomisk politik som gynnar féretagen med ytterligare
lagre foretagsskatter. Det kommer att leda till héjda vinster och
storre utdelningsformaga i foretagen och rimligen dé ocksa
gynna borsen. A andra sidan kommer hans férvantade politik
med hogre tullar och deportationer av illegala invandrare att
leda till hdgre priser och hogre I6ner vilket sannolikt kommer att
trycka inflationen uppéat och darmed ocksa marknadsrantorna.
Det har redan skett en séddan utveckling de senaste veckorna

i sparen av att marknaderna har forutsett en Trumpvinst. S&
kanske blir reaktionerna inte sé stora pé valresultatet. Framfor
allt kan vi konstatera att valresultatet som ar tydligt ger lugn pa
marknaderna och vi slipper det hot om politiska oroligheter i
USA som luftats.

At the end of the day, s& kommer den internationella
konjunkturen att vara avgorande fér utvecklingen, oavsett vem
som sitter i Vita Huset. Med férvantat battre varldskonjunktur
2025-2026, lagre rantor &n nu, politisk stabilitet och svenska
storbolag i god form sa kan vi konstatera att vi fatt svar pa de
frégor vi s&g som sé viktiga under hosten.

UIf Oster



Sensor Sverige Select

Forvaltarkommentar Fakta om fonden

Fonden sjonk under oktober med 2,8 % medan vart

. Strategi Svensk blandfond

benchmark (50 % SIXRX+50% Omrx T-bill) sjonk ) __g . .
med 1.9 %. Under aret har fonden stigit med 9,7 % Jamforelseindex 50 % SIXRX + 50 OMRX T-bill
medan vart benchmark stigit med 7,0 %. Riskniva 3av7

. L N o Startdatum 2009-11-30
Rapportsasongen ar nastan dver och nér vi nu Handel Dagli
summerar den sé ar var uppfattning att den 919
blev ungeféar som vantat. Som vi befarade blev Fast Arvode 1,25 %
verkstadsbolagens rapporter lite svagare an Rorligt arvode 20 % &ver jamforelseindex (HWM: Ja, evigt)
vad analytlkerna férvantade sig. Fram_gt var ISIN SE0002801290
det omséattningen som blev lagre &n férvantat : .
medan bolagen var n&got béttre pa att halla uppe Hallbarhetskategori  Artikel 8

marginalerna aven om aven de ofta kom in svagare
an forvantat. Vid rapporterna for kvartal 2 trodde
méanga bolagsledningar pa att konjunkturen skulle
starkas sig under andra halvéret, det &r det ingen
som sager nu utan nu pratar man om en vandning
upp férst under nasta ar. Kursreaktionerna for

de stora verkstadsbolagen blev méttliga trots att
rapporterna var svagare an férvantat; anledningen
till det var att investerarna i manga fall hade befarat
annu svagare siffror.

Den sektor som rapporterade starkast jamfort med
férvantningarna var banksektorn. Samtliga banker
rapporterade klart starkare an férvantat. Nordea,
Handelsbanken och Swedbank &verraskade

genom att de lyckades halla uppe sina réantenetton
klart battre &n férvantat, medan SEB 6verraskade
genom starka finansiella transaktioner. Rantenettona
kommer att fortsétta sdderut men de verkar anda
stabiliseras pa hogre nivaer &n forvantat vilket borgar
for att bankerna kommer att fortsétta kunna ge hdg
direktavkastning till sina aktiedgare.

Fastighetsbolagens rapporter var stabila och
bolagens nedvarderingar av sina bestand tror vi nu
har kommit till vags &nde. | stéllet tror vi att det ar
sannolikt att bolagen i stallet bdrjar skriva upp sina
varderingar nasta ar, hjalpta framst av de sénkta
rantorna.

Under ménaden har fonden kdpt Hexpol samt
minskat i Trelleborg. Fonden har &ven dkat sin
ranteexponering genom att képa FRN i Billerud,
Landshypotek, Sparbanken Varberg, Sparbanken
Skéane, Ziklo, Nyfosa, Tingvalvet, Afry och Fastparter.
Samtidigt har fonden haft férfall i en obligation

i Hufvudstaden och salt obligationer utgivna av
Corem.

Fondens exponering mot aktiemarknaden var
vid manadens slut 65 %. 28 % var placerat i
rantebarande vardepapper och knappt 7 % var
placerat som inlaning hos bank.

Sensor Fonder - Manadsbrev oktober 2024



Sensor Sverige Select

Avkastning sedan fondstart
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Minskad exponering

Storsta aktieinnehav % av fonden

INVESTOR B 9,7
BALDER B 6,2
CIBUS REAL ESTATE 4,8
ATLAS COPCO A 4,0
VOLVO B 3,9
ABB LTD 3,8
ALFA LAVAL 3,6
ASTRAZENECA 3,5
INDUTRADE 3,2
ASSA ABLOY B 3,0

45,7

Storsta rantebarande innehav % av fonden

SKAND COV FRN 270623 1,3
BORGO COVDFRN 270630 1.3
LHYP COV FRN 290219 1,0
KINNEVIK FRN 281123 1,0
BALDER OBL 290604 0,9

54
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Okad exponering

Aktuell allokering

Avkastning

W Axtier 65%

Rantebarande 28%

Sensor Sverige Select

Jamforelseindex

Stoérsta bidragsgivare

Likvida medel 7%
Oktober 2024
-2,8%
-1,9%

Minsta bidragsgivare

VOLVO B
NORDEA
YUBICO AB

@ BALDERB
@ ATLAS COPCOA
@ INVESTORB



Sensor Sverige Focus

Foérvaltarkommentar
Fonden sjonk under oktober med 3,1 % medan vart
benchmark sjénk med 4,0 %.

Vi har under méanaden fortsatt att géra forandringar i fonden
och da framst inom vara innehav inom héalsovardssektorn.
Fonden har salt Biogaia och Medcap medan vi i stallet har
kopt Camurus och Bonesupport.

Bonesupport &r ett bolag som utvecklar och séljer
biokeramiska material som ombildas till kroppseget ben.
Produkten heter Cerament och anvands som en l6sning
av ortopediska kirurger for fyllnad av halrum i ben som
uppstatt vid skador eller sjukdom. Bolagets produkt har
kontinuerligt vidareutvecklats och anvands nu tillsammans
med antibiotika vilket har visat sig vara en effektiv atgérd for
att minska antibiotika atgangen. Bolaget handlas till hbga
multiplar men tillvéxten bade for omsattning och vinst &r
mycket hdg. Agarbilden i bolaget har &ndrat under hosten
dar Erik Selin har seglat upp som stdrsta &garen i bolaget.
Bonesupport &r numera Erik Selins nést storsta innehav
efter Balder vilket vi ser som en kvalitetsstampel.

Camurus ar ocksa ett nytt innehav. Camurus framsta
produkt Buvidal/Brixadi &r en langtidsverkande
injektionsvéatska som anvands fér behandling av vuxna
och ungdomar 6ver 16 &r. Den anvands som ldkemedel
for behandling av opiodberoende vilket &r ett mycket
stort problem globalt. Bolaget utvecklar aven lakemedel
mot andra specialsjukdomar. Bolaget star infor en kraftig
vinstforbattring de narmaste aren vilkket medfor att
varderingen ser aptitlig ut sett till de kommande &ren.

Ovriga transaktioner under manaden &r att fonden har
kopt in Hexpol som handlas till historiskt sett laga multiplar,
medan vi minskat i Trelleborg. Fonden har aven fortsatt att
minska i Munters.

Avkastning sedan fondstart
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Fakta om fonden

Strategi

Jamfoérelseindex

Svensk aktiefond
SIX Portfolio Return Index

Riskniva 5av7

Startdatum 2023-04-28

Handel Daglig

Fast Arvode 1,6 %

ISIN SE0020051514

Hallbarhetskategori Artikel 8

Avkastning Oktober 2024
Sensor Sverige Focus -3,1%
Jamfoérelseindex -4,0%
Avkastning senaste 2 aren

*Sedan fondstart 230429
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B Sensor Sverige Focus Index

Storsta aktieinnehav

% Av fonden

INVESTOR B 9,3
VOLVO B 6,0
BALDER B B
TRUECALLER AB 54
NOVO NORDISK A/S-B 52
ABB LTD 4,8
NYFOSA 4.4
SDIPTECH AB 4,3
YUBICO AB 4,0
BETSSON B 4,0

52,8
Branchférdelning Fordelning
Energi 0%
Material 0%
Industri 35%
Sallankdpsvaror 8%
Dagligvaror 0%
Halsovard 16%
Finans 16%
Informationsteknik 6%
Kommunikationstjanst 0%
Kraftforsorjning 0%
Fastighet 18%

Storsta bidragsgivare

Minsta bidragsgivare

TRUECALLER AB-B
BETSSON B

Q SDIPTECH AB

° MUNTERS AB

BONESUPPORT HOLDING (@) NYFOSA



Sensor Rantefond

Forvaltarkommentar
Fonden steg i oktober med 0,2 % medan vért benchmark

Fakta om fonden

Strategi

Jamférelseindex

Svensk rantefond
Solactive SEK |G Credit Index

steg med 0,1 %. Sedan fondstart i maj 2023 har fonden Riskniva 2av7
stigit med 9,0% medan benchmark stigit 9,0 %. De
innehav som bidrog mest positivt till fonden under SENR EGIT) ARV
manaden var obligationer utgivna av Nyfosa, Arwidsro och Handel Daglig
SEB. Mest negativt bidrog obligationer utgivna av Orexo, Fast Arvode 0.90%
Balder och Corem. :
ISIN SE0020051522
Oktober var en ganska lugn manad pé kreditmarknaden. Hallbarhetskategori Artikel 8

Ett svagt sentiment pé aktiemarknaden smittade inte
svensk kreditmarknad och vi fick se spreadar utvecklas

i princip i sidled. | makrotermer fick vi se svag svensk Nyckeltal

BNP-statistik, en sjunkande svensk konjunkturbarometer —

och en inflationstakt som fortsatter sjunka. Aven europeisk Snittyield: 4,8%
statistik har varit at det svagare hallet och antagligen Ranteduration: 0,8
var det det som fick ECB att sénka réantan med 0,25% - .

under sitt oktobermdte. Den svagare statistiken gor att CEmMSITES [Eeiiazie B
de flesta nu férvantar sig en 50-punktersséankning fran

svenska Riksbanken i november och ytterligare 25 punkter

i december. Avkastning September 2024
Nar det galler svenska langrantor sa har utvecklingen sensar REnizierne g
aven dar varit sidledes eller svagt stigande, inte helt i linje Jamforelseindex 0,1%

med vad man skulle kunna ténka sig da vi sett kraftiga
rorelser bland de langre réantorna pa andra sidan Atlanten.
Den svenska 10-arsrantan steg under oktober med ca 10
punkter till 2,13%, medan den amerikanska 10-aringen
steg med hela 50 punkter till 4,28%. Bakgrunden till den
kraftiga uppgéngen i amerikanska langrantor ar dels

att ekonomin visat sig motstandskraftig, dels en tkad
sannolikhet f8r att Trump vinner valet och darmed en mer
inflationsdrivande politik. | skrivande stund &r det klart att
Trump vunnit valet och allt annat lika talar det fér hogre
inflation och hogre rantor framover. Detta &r mycket ett
amerikanskt "problem” men givetvis foreligger viss smittrisk
aven for svenska rantor via bla en svagare svensk krona
och hogre importpriser pga tullar. Mot detta talar en i

vara 6gon mycket svag europeisk ekonomi som skriker
efter lagre réantor, dar svenska hogbelanade bolanetagare
behdver Oka sin konsumtion fér att ekonomin ska kunna ta
fart.

Under oktober har en stor del av fondens emittenter
rapporterat. En av de battre rapporterna lamnade Hoist,
med kraftigt stigande intakter och god kostnadskontroll.
Aven Vestum ldmnade en stark rapport dar bolaget kunde
visa pa tredje kvartalet i rad med stigande marginal, aven
om ett nytt forvarv hojde skuldséattningen nagot. Svagare
var det fran bla Addvise och Orexo, dar Addvise uppvisade
kraftigt sjunkande organisk omsattning och Orexo led av
sjunkande forsaljining av Subsolv och motgangar for ett av
deras lakemedel som &r i utvecklingsfas.

Vi har under manaden kopt obligationer utgivna av
Nyfosa, Firstcamp, Tingsvalvet och Hoist medan vi sélt en
obligation utgiven av Corem.

Avkastning senaste 2 aren

*Sedan fondstart 230429
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Solactive SEK IG Credit Index

Avkastning sedan fondstart

109 %
108 %
107 %
106 %
105 %
104 %
103 %
102 %
101 %
100 %
99 %
Jul 23

B Sensor Rantefond

Storsta innehav

Jan 24 Jul 24
Solactive SEK IG Credit Index

% Av fonden

BALDER OBL 290604 2,8
CIBUS FRN 270902 2,8
RIKSHEM OBL 270125 2,2
BORGO COVDFRN 270630 2%
ARWIDSRO FRN 270220 21

12,1

Stérsta bidragsgivare Minsta bidragsgivare

NYFOSA FRN 260417 ° OREXO FRN 280328

ARWIDSRO FRN 270220 Q BALDER OBL 290604

SEB AT1 FRN C290903 @ COREM FRN 270119

Sensor Fonder - Manadsbrev oktober 2024



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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