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Marknadssyn

Stockholmsbérsen sjonk i november med 0,7 % enligt SIXRX
och blev andra méanaden i rad med fallande borskurser. Ett
normalt monster med stigande kurser pa hosten brots. Index ar
darmed pa en lagre niva an de var i bérjan av maj i &r. Kurserna
har trots det stigit med 9,8 % sedan arsskiftet.

Inflationen har fallit kraftigt under aret och centralbankerna har
satt i gdng en process med att sanka rantorna. Den svenska
Riksbanken som agerat mest aggressivt redan med att sédnka
med 125 punkter fran 4 % ned till 2,75 % och med bud pa
ytterligare 25 punkter innan detta ar tar slut. Trots att réntorna
alltsa fallit kraftigt har borsen i Sverige inte lyft alls sedan réntan
boérjade att sdnkas i maj. Snarare har vi sett att vi halkat efter i
utvecklingen under hosten dar flera stora bdrser gatt betydligt
battre an i Stockholm. Det som vi idag betraktar som Europas
sjuka man, Tyskland, med stora ekonomiska och politiska
problem, har haft en borsutveckling som ar dubbelt s& stark
som den svenska. Trots att ECB inte sénkt réntorna i samma
takt som Riksbanken.

Tittar vi pa utvecklingen USA sé sticker den ut an mer vad avser
borsutvecklingen, men sé gar ockséa den amerikanska ekonomin
valdigt mycket battre &n den i Europa. Trumps valseger har
ytterligare accentuerat bérsutvecklingen. Marknaderna, savél
aktiemarknaden som obligations- och valutamarknaderna
bodrjade redan i mitten av september att diskontera en Trump-
seger. Alltsa visade det sig att marknaderna gjorde ett mycket
battre jobb har &n vad opinionsinstituten klarade av att géra.

Vi ser ett monster har. Det ar i huvudsak de stora likvida aktierna
i Stockholm som tagit mest stryk i den hér processen under
hosten. Vi har sett en kraftig dollarférstéarkning i forhallande till
kronan, fran 10,10 USD/SEK i méanadsskiftet september/oktober
till nuvarande kurs pa 10,90. Tydligt alltsa att séaljtrycket pa
Stockholmsborsen har kommit frén stora utlandska institutioner
och fonder som salt kronor och kdpt dollar. En del av den sé
kallade "Trump trade”.

Det innebér att Trump redan innan han tilltratt som USA:s
nygamla president rejélt starkt dollarn. Inte bara mot kronan,
utan mot alla andra valutor. Euron, t ex, har fallit fran 109 till
105 Euro/USD. Detta sker mot bakgrund av att marknaderna
réknar med att Trumps ekonomiska politik kommer att leda till,
allt annat lika, att inflationen faller tillbaka mindre eller snarare
borjar stiga igen. Isolering, kraftigt héjda tariffer och tullar och
massdeportation av arbetande invandrare och flyktingar, ar hans
valléften. Det kan rimligen inte leda ndgon annanstans an till
hogre priser pa all import och brist pa arbetskraft med hogre
I6ner som folid. Om det fullt ut kommer att genomforas alltsa.
Det far vi se under nésta ar.

Stefan Olofsson

Stefan Ahlfeldt
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Kanske har en del tvivel om atgarderna uppstatt. Den av Trump
utndmnde blivande finansministern Scott Bessent, tidigare
hedgefondférvaltare pa Wall Street, har gjort en del uttalanden
som uppfattats som lite mindre bombastiska i dessa fragor, och
sedan dess har utvecklingen vant ned nagot for amerikanska
langrantor efter de kraftiga uppgangarna under oktober och
langt in i november.

Europa, med mycket svaga konjunktursiffror och ett allt storre
ansvar for att stétta Ukraina, bavar infor Trumps tilltrade. | Kina
kan man ocksa halla sig for skratt d& de kommer att fa lida annu
mer under det kommande amerikanska tulltrycket. Tillvaxten i
varlden under 2025 har bland stora prognosmakare legat pa
nivaer runt 3 % sedan en tid. Vi har redan sett vissa justeringar
nedat i dessa prognoser och det ligger nog i farans riktning att vi
far se &nnu fler sénkningar nér vi kommer in i det nya aret, och
nar alla hunnit stalla om sin excel-snurror efter Trumps valvinst.

Det blir mycket fokus pa USA och Trump framéver. Alla
journalister har ju vittnat om att det forsta de gjorde pa
morgonen under Trumps férsta mandatperiod i Vita Huset
var att kolla hans senaste tweets. Det blir nog ingen skillnad
nu, &ven om plattformen heter X numera. Som &ags av

Elon Musk, som ska leda en massiv upprensning i den
amerikanska statsapparaten. Kanske ar det de statsanstallda
som far sparken dérifrdn som ska ta de lagavionade jobben
som invandrarna och flyktingarna lamnar. Kanske ar det
ocksa ett traningsprogram for Musk att bli republikanernas
presidentkandidat om fyra ar. Kom ihag var ni laste det forst!

Naval, spannande blir det! Och Stockholmsborsen ser lite

billig ut just nu. Rantorna fortsatter ned, reallénerna stiger
kraftigt 2025 och konsumenterna bdrjar nu se ljuset i tunneln.
Optimister koper (ratt) aktier nu och pessimisterna far talmodigt
vanta pa sin tur. Vi haller pa optimisternal
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Sensor Sverige Select

Forvaltarkommentar Fakta om fonden

Fonden sjonk under november med -0,1 % medan

by : Strategi Svensk blandfond
vart benchmark (50 % SIXRX+50% Omrx T-bill) sjonk ) __g . .
med -0,2 %. Under aret har fonden stigit med 9,5 % Jamforelseindex 50 % SIXRX + 50 OMRX T-bill
medan vart benchmark stigit med 6,8 %. Riskniva 3av7

. ) . . Startdatum 2009-11-30

Manaden var mycket nyhetsfattig pa bolagsspecifika Handel Dall
nyheter. Daremot har Trumps valvinst haft stor 919
inverkan pa vissa specifika branscher och aktier. Vi Fast Arvode 1,25 %
hade infOr valet valt att minska aktieexponeringen Rorligt arvode 20 % &ver jamforelseindex (HWM: Ja, evigt)
da vi var osékra pa vlallnutgoangen, men eﬁgr ) ISIN SE0002801290
Trumps seger som vi &nda ser som positiv for : .
aktiemarknaden s& valde vi att justera upp aktievikten Hallbarhetskategori  Artikel 8

négot igen. Kop gjordes framst i befintliga innehav
inom verkstad och bank.

En sektor som paverkades negativt av Trumps
valvinst var lakemedelssektorn. Det berodde péa

hans utnamning av Robert F. Kennedy Jr till ny
hélsominister. Han anses bl a vara negativt instélld till
vaccin vilket fick stort negativt inslag pa boérskurserna
aven i bolag som inte ens séljer och utvecklar vaccin.
Aven AstraZeneca foll pa nyheten och den aktien har
aven gatt kraftgdng under en langre tid, vilket innebar
att den nu ser riktigt billig ut.

Det ar framst tva saker som pressat aktien den
senaste tiden. Det ena &r att nagra av bolagets
tidigare chefer i Kina utreds for oldgenheter; de
misstanks bl a for olaglig Iakemedelsimport och
otilldten datasamling. Bolaget utreds inte formellt
men risken ar ju att utredningen utvidgas till att &ven
omfatta bolaget. Utdver problemen i Kina har svaga
studieresultat rérande ett kommande lakemedel
pressat kursen. Lakemedlet som heter Dato-dxd ar
ett viktigt Iakemedel for att AstraZeneca skall kunna
na sitt nya tillvaxtmal till 2030 pa en forsalining pa 80
miljarder dollar. Marknaden réknar i dagslaget inte
med att bolaget ndr den prognosen. AstraZeneca
n&dde dock sitt tidigare forsaljningsmal som &ven da
ansags som mycket ambitiost nér det lanserades, sé
vi tycker inte att man skall utesluta att bolaget kan
na sitt nya méal dven denna gang. Aktien varderas i
dagslaget lagre an sina konkurrenter trots att

vinsten forvantas vaxa snabbare de kommande aren.
Aktien handlas till ett p/e-tal pa 14,5 fér 2026 samt
13,1 for 2027..

Fondens exponering mot aktiemarknaden var
vid manadens slut 71 %. Runt 26 % var placerat
i rAntebarande vardepapper och drygt 2 % var
placerat som inlaning hos bank.
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Avkastning sedan fondstart Avkastning senaste 10 aren
500 % 30 %

25%
400 % 20 %

15 %
300 % 10%

i
200 % 0% . .
100 % 5% I

10 %

0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 AN e @iy @ 2N Ay ZeE)  ZER Awe s ()

B Sensor Sverige Select Jamforelseindex (50% SIXRX + 50% OMRX T-bill MjiSenson Sverige Select JE SR (B0 Elb7EE < @06 QB Rl
Aktuell aktieexponering
Index Fonden
50% 71%

1

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%  80% 90%  100%

< - >
Minskad exponering Okad exponering
Storsta aktieinnehav % av fonden
Aktuell allokering

INVESTOR B 9,8
BALDER B 6,4
CIBUS REAL ESTATE 4,9
ASSA ABLOY B 41 W Aktier 71%
ATLAS COPCO A 4,0 Réntebdrande 26%
ABB LTD 4,0 Likvida medel 3%
VOLVO B 3,9
ALFA LAVAL 3,6
NORDEA 3,4
ASTRAZENECA 3,4

47,3 Avkastning November 2024

Sensor Sverige Select -0,1%

Storsta réntebarande innehav % av fonden Jamforelseindex -0,2%
BORGO COVDFRN 270630 1,3
LHYP COV FRN 290219 1,0 Stoérsta bidragsgivare Minsta bidragsgivare
KINNEVIK FRN 281123 1,0 ABB LTD ° INDUTRADE
BALDER OBL 290604 0.9 BALDER B © ASTRAZENECA
SPB SKA SNPFRN280214 2? CIBUS REAL ESTATE ° VOLVO B

Sensor Fonder - Manadsbrev november 2024



Sensor Sverige Focus

Foérvaltarkommentar
Fonden steg 0,1 % under november medan benchmark
sjonk med 0,7 %.

Under manaden har vi gjort ett byte d& vi salt sista posten
i Trelleborg och i stallet kdpt en mindre post i Dometic. Vi
gjorde &ven lite mindre tillaggsinvesteringar i nagra av vara
fastighetsinnehav och Synsam.

Dometic Group &r ett globalt féretag inom
detalinandelssektorn som tillverkar, séljer och

servar produkter for fritidsmarknaden. Foretagets
produktportfélj omfattar bland annat portabla kylboxar,
grillar, luftkonditioneringssystem, talt, batterier och
solenergilésningar, sarskilt utformade f6r mobilt friluftsliv.
Kunderna inkluderar aterforséljare av friluftsprodukter,
konsumenter samt fordonstillverkare och béatproducenter.

Foretaget har en stark global narvaro, dar 58 % av
fiolarets omséttning genererades i Americas, folit av 33
% i EMEA och 9 % i APAC.

Bolaget har pressats under en langre tid pga den svaga
konsumtionen i varlden men bolaget har trots fallande
omséttning lyckats uppratthélla stabila marginaler och ett
robust kassaflode. Var tro &r att 2024 representerar en
l&gpunkt for bolaget, men att det kan dréja nagra kvartal
ytterligare innan den organiska tillvéxten aterigen blir positiv.
Tillvaxten stdds av det fortsatta intresset fér mobile living
och férhoppningsvis finansiellt starkare konsumenter

tack vare de fallande réntorna. 2025 ser mer ut som ett
stabiliseringsar for bolaget men 2026 tror vi att det mer fart,
vilket medfér att varderingen sjunker ned mot ett p/e-tal
mot 11. Vi noterar dven att ledande befattningshavare har
Okat sina innehav ganska mycket efter senaste rapporten.
Investeringen ar en satsning pa att fallande rantor kommer
att starka konsumtionen och i sin tur leda till stigande
aktiekurser for konsumtionsféretag. Dometic &r ett av de
lagst varderade bolagen inom den sektorn.

Avkastning sedan fondstart
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Fakta om fonden

Strategi
Jamférelseindex
Riskniva
Startdatum

Handel

Fast Arvode

ISIN
Hallbarhetskategori

Svensk aktiefond

SIX Portfolio Return Index
S5av7

2023-04-28

Daglig

1,6 %

SE0020051514

Artikel 8

Avkastning November 2024
Sensor Sverige Focus 0,1%
Jamfdrelseindex -0,7%

Avkastning senaste 2 aren

*Sedan fondstart 230429
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B Sensor Sverige Focus Index

Storsta aktieinnehav

% Av fonden

INVESTOR B 9,2
VOLVO B 59
BALDER B 5,6
TRUECALLER AB 5,6
NOVO NORDISK A/S-B 51
ABB LTD 5,0
NYFOSA 4,5
YUBICO AB 4,2
SDIPTECH AB 4.1
BETSSON B 3,9

53,0
Branchférdelning Fordelning
Energi 0%
Material 0%
Industri 33%
Sallankdpsvaror 10%
Dagligvaror 0%
Halsovard 16%
Finans 16%
Informationsteknik 6%
Kommunikationstjanst 0%
Kraftforsorjning 0%
Fastighet 20%

Storsta bidragsgivare

Minsta bidragsgivare

BONESUPPORT HOLDING Q SYNSAM AB

FASTIGHET EMILSHUS B ° SWEDISH ORPHAN BIOV

BUFAB AB

@ SDIPTECH AB



Sensor Rantefond

Férvaltarkommentar
Fonden steg i november med 0,5 % medan vart

Fakta om fonden

Strategi

Jamférelseindex

Svensk rantefond

Solactive SEK |G Credit Index

benchmark steg med 0,2 %. Sedan fondstart i maj 2023 Riskniva 2av7
har fonden stigit med 9,6% medan benchmark stigit 9,2
%. De innehav som bidrog mest positivt till fonden under Elantiaton e
manaden var fastranteobligationer utgivna av Balder och Handel Daglig
NCC, samt en FRN utgiven av Compactor. Mest negativt Fast Arvode 0.90%
bidrog obligationer utgivna av Addvise, Sinch och Orexo. :
ISIN SE0020051522
November var en lugn manad pé& kreditmarknaden. Hallbarhetskategori Artikel 8

En né&got svag aktiemarknad smittade inte svensk
kreditmarknad och vi fick se spreadar utvecklas i sidled

eller svagt nedat. Makroekonomisk statistik hamnade Nyckeltal

i skymundan under manaden, som ffa préglades av —

det amerikanska presidentvalet. Vi har sedan mitten av Snittyield: 4,6%
september sett stigande amerikanska langrantor, i takt Ranteduration: 0,8
med dels stark amerikansk statistik, dels i takt med att - .

marknaden bérjade diskontera en Trump-seger i valet. Cnermeilie wEliozig izt
De amerikanska réntorna toppade dock i princip samma

dag som de klargjordes att Trump vunnit, och resterande

delen av ménaden sjonk rantorna tilloaka nagot. Trots detta Avkastning November 2024
befinner sig amerikanska langrantor pa betydligt hdgre B

nivaer an hostens lagpunkt. Dar ser vi stor diskrepans mot sensar REnizierne L
Europa och Sverige, de svenska langa rantorna drogs med Jamforelseindex 0,2%

lite grann under den amerikanska uppgangen, och ar nu
tillbaka pé ungefar samma nivaer som under september.

Vi fick under november se Riksbanken dra till med en
50-punkters sankning till den nya nivan 2,75%. Marknaden
forvantar sig ytterligare en sénkning i december och

nagra till under inledningen av aret sa att réantan fram

mot sommaren 2025 kommer att ligga pé& 1,75%. Detta
skiljer sig en del mot Riksbankens egen prognos pa
2,25%. Att Riksbanken kommer med en s&nkning under
decembermotet ar givet, men det blir lite extra intressant
att ta del av deras uppdaterade prognoser om réantebanan.

Né&gra av fondens emittenter kom ocks& med sina Q3-
rapporter under november. Cibus, ett fastighetsbolag
som ager ffa livsmedelsfastigheter, lamnade en rapport
fri fran Gverraskningar. Verksamheten gar som forvéntat
och bolaget har ocksa meddelat att de gér nagra mindre,
vardeskapande, férvarv. Rapporten péverkade allts&

inte var syn pa emittenten. Aven férvarvskonglomeratet
Storskogen kom med sin Q8 rapport. Aktiemarknaden
belénade bolaget med en uppgang pa éver 10% och
aven vi fann viss trygghet i att marginalerna inom alla
affarsomradena 6kade sekventiellt, delvis tack vare nagra
férsaljningar av oldnsamma verksamheter. Detta samtidigt
som skuldséattningen fortsatte sjunka, vilket ar bra ur vért
kreditperspektiv.

Vi har under méanaden kopt obligationer utgivna av bla
Cibus, Nivika och Catella medan vi sélt obligationer utgivna
av bla Afry och Orexo.

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

Jan 24
Solactive SEK IG Credit Index

Jul 24

% Av fonden

BALDER OBL 290604 28
CIBUS FRN 270902 2,8
RIKSHEM OBL 270125 22
BORGO COVDFRN 270630 22
ARWIDSRO FRN 270220 2.1

12,0

Stérsta bidragsgivare Minsta bidragsgivare

BALDER OBL 290604 ° ADDVISE FRN 260526

NCC 5,143% 290405 Q SINCH FRN 270924

COMPACTOR FRN 250925 (@) OREXO FRN 280328
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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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